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2022 年山东省政府交通能源及市政产业园区建设专项债券

（三期）威海市市本级城乡一体化集中供热提升工程

项目收益与融资自求平衡

专项评价报告

威安会专审字【2022】第 A006 号

我们接受委托,对2022年山东省政府交通能源及市政产业园区建设

专项债券（三期）威海市市本级城乡一体化集中供热提升工程项目收益

与融资自求平衡情况进行评价并出具专项评价报告。

我们审核的依据是《中国注册会计师其他鉴证业务准则第 3111 号

--预测性财务信息的审核》。发行人对项目收益预测及其所依据的各项

假设负责。这些假设已在具体预测说明中披露。

根据我们对支持这些假设的证据的审核,我们没有注意到任何事项

使我们认为这些假设没有为预测提供合理基础。而且，我们认为，该项

目收益预测是在这些假设的基础上恰当编制的，并按照项目收益及现金

流入预测编制基础的规定进行了列报。

需提醒报告使用者注意：由于在编制项目收益与融资自求平衡测算

方案中运用了一系列的假设，包括有关未来事项和推测性假设，而预期

事项通常并非如预期那样发生，并且变动可能重大，实际结果可能与预

测性财务信息存在差异。本评价报告出具的意见，是对项目预测数据进

行的合理性、有效性的评价，并非对预测数据承担保证责任。

基于财政部对地方政府发行项目收益与融资自求平衡的专项债券



威海城乡一体化集中供热提升工程项目收益与融资自求平衡专项评价报告 报告正文

威海安达会计师事务所有限公司 联系电话：0631-52869302

的要求，并根据我们对当前国内融资环境的研究，认为专项债券可以相

较银行贷款利率更优惠的融资成本完成资金筹措，为经济建设提供足够

的资金支持，保障其建设运营的成功。

总体评价结果如下：

（一）发行情况

发行年份 发行规模（万元） 发行期限 利率（预计） 债券期利息（万元）

1、已发行

2021 年下半年 14,000.00 20 年期 3.47% 9,716.00

2、本次拟发行

2022 年上半年 22,000.00 20 年期 4.20% 18,480.00

3、后续发债

2023 年上半年 26,000.00 20 年期 4.20% 21,840.00

合计 62,000.00 50,036.00

（二）本次拟发行债券应付本息情况

本次拟发行专项债券 22,000.00 万元，假设债券票面利率 4.20%，

期限 20 年。在债券存续期每半年支付一次债券利息，自债券发行之日

起二十年债券存续期应还本付息情况如下：

金额单位：人民币万元

年度
期初本金

余额

本期偿还

本金

本期增加

本金

期末本金

余额

债券

利率
应付利息

2022 年 22,000.00 22,000.00 4.20% 462.00

2023 年 22,000.00 22,000.00 4.20% 924.00

2024 年 22,000.00 22,000.00 4.20% 924.00

2025 年 22,000.00 22,000.00 4.20% 924.00

2026 年 22,000.00 22,000.00 4.20% 924.00

2027 年 22,000.00 22,000.00 4.20% 924.00
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2028 年 22,000.00 22,000.00 4.20% 924.00

2029 年 22,000.00 22,000.00 4.20% 924.00

2030 年 22,000.00 22,000.00 4.20% 924.00

2031 年 22,000.00 22,000.00 4.20% 924.00

2032 年 22,000.00 22,000.00 4.20% 924.00

2033 年 22,000.00 22,000.00 4.20% 924.00

2034 年 22,000.00 22,000.00 4.20% 924.00

2035 年 22,000.00 22,000.00 4.20% 924.00

2036 年 22,000.00 22,000.00 4.20% 924.00

2037 年 22,000.00 22,000.00 4.20% 924.00

2038 年 22,000.00 22,000.00 4.20% 924.00

2039 年 22,000.00 22,000.00 4.20% 924.00

2040 年 22,000.00 22,000.00 4.20% 924.00

2041 年 22,000.00 22,000.00 4.20% 924.00

2042 年 22,000.00 22,000.00 4.20% 462.00

合计 22,000.00 22,000.00 18,480.00

（三）存量债券应付本息情况

金额单位：人民币万元

年度 新增本金 偿还本金 本金余额 债券利率 应付利息

2021 年 14,000.00 14,000.00 3.47%

2022 年 14,000.00 3.47% 485.80

2023 年 14,000.00 3.47% 485.80

2024 年 14,000.00 3.47% 485.80

2025 年 14,000.00 3.47% 485.80

2026 年 14,000.00 3.47% 485.80

2027 年 14,000.00 3.47% 485.80

2028 年 14,000.00 3.47% 485.80

2029 年 14,000.00 3.47% 485.80

2030 年 14,000.00 3.47% 485.80
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2031 年 14,000.00 3.47% 485.80

2032 年 14,000.00 3.47% 485.80

2033 年 14,000.00 3.47% 485.80

2034 年 14,000.00 3.47% 485.80

2035 年 14,000.00 3.47% 485.80

2036 年 14,000.00 3.47% 485.80

2037 年 14,000.00 3.47% 485.80

2038 年 14,000.00 3.47% 485.80

2039 年 14,000.00 3.47% 485.80

2040 年 14,000.00 3.47% 485.80

2041 年 14,000.00 14,000.00 3.47% 485.80

合计 14,000.00 14,000.00 9,716.00

（四）后续债券应付本息情况

金额单位：人民币万元

年度
期初本金

余额

本期偿还

本金

本期增加

本金

期末本金

余额
债券利率 应付利息

2023 年 26,000.00 26,000.00 4.20% 546.00

2024 年 26,000.00 26,000.00 4.20% 1,092.00

2025 年 26,000.00 26,000.00 4.20% 1,092.00

2026 年 26,000.00 26,000.00 4.20% 1,092.00

2027 年 26,000.00 26,000.00 4.20% 1,092.00

2028 年 26,000.00 26,000.00 4.20% 1,092.00

2029 年 26,000.00 26,000.00 4.20% 1,092.00

2030 年 26,000.00 26,000.00 4.20% 1,092.00

2031 年 26,000.00 26,000.00 4.20% 1,092.00

2032 年 26,000.00 26,000.00 4.20% 1,092.00

2033 年 26,000.00 26,000.00 4.20% 1,092.00

2034 年 26,000.00 26,000.00 4.20% 1,092.00

2035 年 26,000.00 26,000.00 4.20% 1,092.00



威海城乡一体化集中供热提升工程项目收益与融资自求平衡专项评价报告 报告正文

威海安达会计师事务所有限公司 联系电话：0631-52869305

2036 年 26,000.00 26,000.00 4.20% 1,092.00

2037 年 26,000.00 26,000.00 4.20% 1,092.00

2038 年 26,000.00 26,000.00 4.20% 1,092.00

2039 年 26,000.00 26,000.00 4.20% 1,092.00

2040 年 26,000.00 26,000.00 4.20% 1,092.00

2041 年 26,000.00 26,000.00 4.20% 1,092.00

2042 年 26,000.00 26,000.00 4.20% 1,092.00

2043 年 26,000.00 26,000.00 4.20% 546.00

合计 26,000.00 26,000.00 21,840.00

（五）项目收益和现金流量覆盖债券还本付息情况

项目收益为取暖费收入、取暖配套费收入，在全部债券存续期间内

共产生可用于还付本息金额的经营性净现金流入 221,245.09 万元，能

够覆盖本期债券本息 40,480.00 万元、存量债券本息 23,716.00 万元，

考虑后续发债本息 47,840.00 万元，本期、存量及后续债券本息覆盖倍

数 1.97 倍。

单位:人民币万元

年度 应付债券本金 应付债券利息 应付本息合计 净现金流入

2022 年 947.80 947.80

221,245.09

2023 年 1,955.80 1,955.80

2024 年 2,501.80 2,501.80

2025 年 2,501.80 2,501.80

2026 年 2,501.80 2,501.80

2027 年 2,501.80 2,501.80

2028 年 2,501.80 2,501.80

2029 年 2,501.80 2,501.80

2030 年 2,501.80 2,501.80

2031 年 2,501.80 2,501.80

2032 年 2,501.80 2,501.80

2033 年 2,501.80 2,501.80
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附件：

2022 年山东省政府交通能源及市政产业园区建设专项债券

（三期）威海市市本级城乡一体化集中供热提升工程

项目收益与融资自求平衡

专项评价说明

一、项目基本情况

（一）项目主体情况

项目建设单位：威海热电集团有限公司

单位类型：有限责任公司(国有控股)

单位住所：威海市古寨西路 158 号

成立日期：1981 年 06 月 16 日

经营范围：发电；售电；热力生产及供应；热力管网的建设；蒸馏

水的生产及煤炭零售（限分公司经营）；外墙保温材料（聚苯乙烯泡沫

板、抹面抗裂砂浆、粘结砂浆、腻子）的生产和销售，建材销售。(依

法须经批准的项目，经相关部门批准后方可开展经营活动）。

（二）项目概况

1、项目背景

按照《威海市能源与热电联产规划（2018-2030 年）》《威海市供

热专项规划》（2016-2030）的要求，威海市通过产业转移、空间优化、

功能重构，实现市区内基础设施、产业布局、城市功能的融合衔接，全

面提升市区综合功能和竞争力，打造“蓝色休闲之都、世界宜居城市”。

要求充分利用现有热源，积极推广热电联产，提高热源的综合效率，充



威海城乡一体化集中供热提升工程项目收益与融资自求平衡专项评价报告 评价说明

威海安达会计师事务所有限公司 联系电话：0631-52869302

分利用现状管网的改、扩建，规划管网的布置力求经济合理，节省建设

投资及运行费用。

威海热电集团有限公司紧紧围绕政府发展思路，利用热电厂向城区

供热，加快热电联产热网输配工程的建设。优先满足老城区供热需求，

加快新区管网的建设。但是由于现有老旧管网老化腐蚀严重，极大影响

供热的安全可靠性。保温质量差，有的保温层损坏，输送热损失大，超

过国家和山东省规定的 5%，急需进行改造更新。另一方面随着威海人

居城市的不断发展，威海市区采暖用户随着市区改造的逐步实施而大幅

度增加，需要尽快配套建设供热管网。

为促进城市经济与社会发展，改善居民生活条件，威海热电集团有

限公司决定实施供热管网改扩建工程，确保供热安全和辖区内新增用户

的供暖需求。

2、项目建设规模

项目拟对辖区内供热系统进行一体化提升，包括老旧供热管网的改

造，改造蒸汽管网长度 9380 米，改造热水管网长度 321304 米（其中一

级管网 25164 米；二级管网 296140 米），改造换热站 269 座。供热管

网的扩建，新增热水管网长度为 182674 米（其中一级管网 78086 米；

二级管网 104588 米）。项目建成后，供热面积合计为 3499.6 万平方米

（其中新增供热面积为 1260.6 万平方米）。

3、项目审批情况

（1）威海市行政审批服务局《关于威海城乡一体化集中供热提升

工程项目核准的批复》（威审服投【2021】2 号）--2021 年 6月 24 日；
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（2）建设项目环境影响登记表（备案号：202137100200000028）

--2021 年 7月 5 日；

（3）威海市城市道路挖掘申请表（审批部门盖章批复）。

二、项目投资估算及资金筹措

（一）投资估算

1、估算依据

（1）《市政工程可行性研究投资估算编制办法》；

（2）《市政公用设施建设项目经济评价方法与参数》；

（3）《市政工程投资估算指标》；

（4）山东省市政工程消耗量定额；

（5）山东省建筑工程消耗量定额；

（6）威海地区近期类似工程造价资料；

（7）威海地区预算定额价目表；

（8）国家现行投资估算的有关规定；

（9）建设单位提供的有关基础资料。

2、估算总额

项目总投资估算为 89,673.20 万元，其中：建设投资 81,766.00

万元，建设期利息 7,907.20 万元。

3、项目建设期

项目建设期为 2021 年 6月至 2025 年 9月。

（二）资金筹措

项目总投资 89,673.20 万元，其中：项目资本金 27,673.20 万元，
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2021 年已发行地方政府专项债券 14,000.00 万元，本期拟发行地方政

府专项债券 22,000.00 万元，2023 年上半年拟发行地方政府专项债券

26,000.00 万元。

三、财务评价假设

（一）一般假设

1、发行人遵照《关于支持做好地方政府专项债券发行使用管理工

作的通知》（财预【2018】161 号）文规定进行本项目申报，无重大不

合规事项；

2、国家及地方现行的法律法规、监管、财政、经济状况或国家宏

观调控政策无重大变化；

3、国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平等无重大变化；

4、对发行人有影响的法律法规无重大变化；

5、无其他人力不可抗拒及不可预见因素的重大不利影响。

（二）特殊假设

1、本项目符合区域经济社会发展及行业及地区的规划；工程项目

竣工验收后在实际运营中可达到预期的设计能力；

2、项目可用于偿还债券的息前净现金流量按计划全部用于归还债

券本息。

四、发行计划

本次拟发行地方政府专项债券 22,000.00 万元，期限 20 年。发行

计划如下表：
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发行年份 发行规模（万元） 发行期限

1、已发行

2021 年下半年 14,000.00 20 年期

2、本次拟发行

2022 年上半年 22,000.00 20 年期

3、后续发债

2023 年上半年 26,000.00 20 年期

合计 62,000.00

五、评价内容

威海城乡一体化集中供热提升工程，建成后能产生较稳定的收入。

根据《关于支持做好地方政府专项债券发行使用管理工作的通知》（财

预【2018】161 号）和政府相关专项债券管理要求，我们对项目如下内

容进行评价：

（一）项目收益与支出预测评价

本项目未来产生的净收益用于偿还本期债券、存量及后续债券本

息。关于收入、支出预测数据及评价如下：

1、项目收入预测

本项目投入运营后，主要收入来源为取暖费收入、取暖配套费收入。

（1）取暖费收入

根据威海市供热收费文件《关于对市区集中供热价格加收燃料差价

的通知》（威价管发[2004]150 号）要求，居民和非居民供热收费价格

为 25 元/平方米。本项目新增采暖面积为 1260.6 万平方米，其中公建

面积按 16%估算为 201.7 万平方米；居住建筑按 84%（使用系数 0.7）

估算为 1058.9 万平方米。
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项目分段对威海热电集团所辖区域管网进行提升，建设期第 2年及

以后年份陆续运营，实际供热能力（负荷）按照上述公建和居住面积的

25%、50%、75%、95%计取，至计算期第 6 年达到设计能力的 100%。

（2）取暖配套费收入

根据《威海市人民政府办公室关于收取城市基础设施配套费有关问

题的通知》文件要求，新入网取暖客户需缴纳集中供暖设备建设费 55

元/平米，项目新增 1260.6 万平方米，项目自建设期第 2 年至第 6年累

计收费 69,333.00 万元。

2、项目运营期营业成本预测

（1）项目运营期运营成本

项目运营期营业成本包括外购原材料费、燃料动力费、修理费、其

他费用。

①外购原材料费

项目采暖期总供热量为 365.86 万吉焦，管网损失按 5%计算，需从

热源厂购入热力 385.11 万吉焦，价格按 30元/吉焦计算。

②燃料动力费

项目年用水量 2388514 吨，耗电量 100 万千瓦时。

③修理费

因修理费实际发生不平衡，因此采用预提分摊法计入成本费用，按

固资资产原值的 1%计提。

④其他费用

本项目其他费用为运营维护费用、其他管理费用、其他营业成本之



威海城乡一体化集中供热提升工程项目收益与融资自求平衡专项评价报告 评价说明

威海安达会计师事务所有限公司 联系电话：0631-52869307

和。正常年其他费用约为销售收入 2%、1%、1.2%计。

（2）相关税费

项目免征增值税、附加税；企业所得税税率为 25%。

以上参照《2022 年山东省威海市威海城乡一体化集中供热提升工

程专项债券项目实施方案》、《威海城乡一体化集中供热提升工程项目

申请报告》进行测算。

（3）财务费用测算

①本次债券利息

本次拟发行专项债券 22,000.00 万元，发行期限 20 年，年利率按

照 4.20%计算。根据债券发行计划及利率计算每年债券利息。专项债券

每半年付息一次，到期一次偿还本金，每年债券利息为 924.00 万元。

②存量债券利息

2021 年 8 月已发行专项债券 14,000.00 万元，发行期限 20年，年

利率 3.47%。专项债券每半年付息一次，到期一次偿还本金。则每年债

券利息为 485.80 万元。

③后续债券费用

拟在 2023 年上半年发行专项债券 26,000.00 万元，债券利率暂按

4.20%考虑，期限 20年，则后续发债利息 21,840.00 万元。

3、项目运营损益

全部债券存续期间内运营期运营损益见下表：

单位：人民币万元

年度 2022 2023 2024 2025 2026

营业收入 23,226.56 29,119.86 35,013.17 36,261.16 27,039.87
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（二）项目收益与融资自求平衡性评价

按照项目产生的所有经营活动、投资活动、筹资活动三种资金活动

对资金流入流出进行编制。项目现金流量表中的年度累计净现金流量大

于零即表明年度不存在资金缺口，资金能保障建设和还本付息需求。

营业成本 4,125.27 7,522.53 10,919.80 13,917.52 17,938.47

利润总额 19,101.29 21,597.33 24,093.36 22,343.64 9,101.40

企业所得税 4,775.32 5,399.33 6,023.34 5,585.91 2,275.35

净利润 14,325.97 16,198.00 18,070.02 16,757.73 6,826.05

年度 2027 2028 2029 2030 2031

营业收入 23,573.22 23,573.22 23,573.22 23,573.22 23,573.22

营业成本 17,792.88 17,792.88 17,792.88 17,792.88 17,792.88

利润总额 5,780.34 5,780.34 5,780.34 5,780.34 5,780.34

企业所得税 1,445.09 1,445.09 1,445.09 1,445.09 1,445.09

净利润 4,335.25 4,335.25 4,335.25 4,335.25 4,335.25

年度 2032 2033 2034 2035 2036

营业收入 23,573.22 23,573.22 23,573.22 23,573.22 23,573.22

营业成本 17,792.88 17,792.88 17,792.88 17,792.88 17,792.88

利润总额 5,780.34 5,780.34 5,780.34 5,780.34 5,780.34

企业所得税 1,445.09 1,445.09 1,445.09 1,445.09 1,445.09

净利润 4,335.25 4,335.25 4,335.25 4,335.25 4,335.25

年度 2037 2038 2039 2040 2041

营业收入 23,573.22 23,573.22 23,573.22 23,573.22 23,573.22

营业成本 17,792.88 17,792.88 17,792.88 17,792.88 17,792.88

利润总额 5,780.34 5,780.34 5,780.34 5,780.34 5,780.34

企业所得税 1,445.09 1,445.09 1,445.09 1,445.09 1,445.09

净利润 4,335.25 4,335.25 4,335.25 4,335.25 4,335.25

年度 2042 2043

营业收入 23,573.22 23,573.22

营业成本 16,845.08 15,837.08

利润总额 6,728.14 7,736.14

企业所得税 1,682.04 1,934.04

净利润 5,046.10 5,802.10
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根据项目经营活动、投资活动、筹资活动资金流动进行预测项目

2021 年至 2043 年现金流量情况如下表：

单位：人民币万元

年度 2021 2022 2023 2024

一、经营活动产生的现金流量 - 14,325.97 16,198.00 18,070.02

1、经营活动收到的现金 23,226.56 29,119.86 35,013.17

2、经营活动支付的现金 4,125.27 7,522.53 10,919.80

3、经营活动支付的各项税费 4,775.32 5,399.33 6,023.34

二、投资活动产生出的现金流量 -16,353.00 -23,046.00 -27,955.80 -18,854.80

1、投资活动收到的现金

2、投资活动支付的现金 16,353.00 23,046.00 27,955.80 18,854.80

三、筹资活动产生的现金流量 16,353.00 23,046.00 27,955.80 18,854.80

1、项目资本金 2,353.00 1,046.00 1,955.80 18,854.80

2、本期债券筹资款 22,000.00

3、存量债券 14,000.00

4、后续融资本金 26,000.00

5、支付本期债券利息

6、偿还本期债券本金

7、支付存量债券利息

8、偿还存量债券本金

9、支付后续融资本息

10、支付后续融资本金

合计 - 14,325.97 16,198.00 18,070.02

年度 2025 2026 2027 2028

一、经营活动产生的现金流量 17,183.23 11,029.85 8,539.05 8,539.05

1、经营活动收到的现金 36,261.16 27,039.87 23,573.22 23,573.22

2、经营活动支付的现金 13,492.02 13,734.67 13,589.08 13,589.08

3、经营活动支付的各项税费 5,585.91 2,275.35 1,445.09 1,445.09

二、投资活动产生出的现金流量 -3,463.60 - - -

1、投资活动收到的现金

2、投资活动支付的现金 3,463.60
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三、筹资活动产生的现金流量 3,463.60 -2,501.80 -2,501.80 -2,501.80

1、项目资本金 3,463.60

2、本期债券筹资款

3、存量债券

4、后续融资本金

5、支付本期债券利息 924.00 924.00 924.00

6、偿还本期债券本金

7、支付存量债券利息 485.80 485.80 485.80

8、偿还存量债券本金

9、支付后续融资本息 1,092.00 1,092.00 1,092.00

10、支付后续融资本金

合计 17,183.23 8,528.05 6,037.25 6,037.25

年度 2029 2030 2031 2032

一、经营活动产生的现金流量 8,539.05 8,539.05 8,539.05 8,539.05

1、经营活动收到的现金 23,573.22 23,573.22 23,573.22 23,573.22

2、经营活动支付的现金 13,589.08 13,589.08 13,589.08 13,589.08

3、经营活动支付的各项税费 1,445.09 1,445.09 1,445.09 1,445.09

二、投资活动产生出的现金流量 - - - -

1、投资活动收到的现金

2、投资活动支付的现金

三、筹资活动产生的现金流量 -2,501.80 -2,501.80 -2,501.80 -2,501.80

1、项目资本金

2、本期债券筹资款

3、存量债券

4、后续融资本金

5、支付本期债券利息 924.00 924.00 924.00 924.00

6、偿还本期债券本金

7、支付存量债券利息 485.80 485.80 485.80 485.80

8、偿还存量债券本金

9、支付后续融资本息 1,092.00 1,092.00 1,092.00 1,092.00

10、支付后续融资本金

合计 6,037.25 6,037.25 6,037.25 6,037.25
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年度 2033 2034 2035 2036

一、经营活动产生的现金流量 8,539.05 8,539.05 8,539.05 8,539.05

1、经营活动收到的现金 23,573.22 23,573.22 23,573.22 23,573.22

2、经营活动支付的现金 13,589.08 13,589.08 13,589.08 13,589.08

3、经营活动支付的各项税费 1,445.09 1,445.09 1,445.09 1,445.09

二、投资活动产生出的现金流量 - - - -

1、投资活动收到的现金

2、投资活动支付的现金

三、筹资活动产生的现金流量 -2,501.80 -2,501.80 -2,501.80 -2,501.80

1、项目资本金

2、本期债券筹资款

3、存量债券

4、后续融资本金

5、支付本期债券利息 924.00 924.00 924.00 924.00

6、偿还本期债券本金

7、支付存量债券利息 485.80 485.80 485.80 485.80

8、偿还存量债券本金

9、支付后续融资本息 1,092.00 1,092.00 1,092.00 1,092.00

10、支付后续融资本金

合计 6,037.25 6,037.25 6,037.25 6,037.25

年度 2037 2038 2039 2040

一、经营活动产生的现金流量 8,539.05 8,539.05 8,539.05 8,539.05

1、经营活动收到的现金 23,573.22 23,573.22 23,573.22 23,573.22

2、经营活动支付的现金 13,589.08 13,589.08 13,589.08 13,589.08

3、经营活动支付的各项税费 1,445.09 1,445.09 1,445.09 1,445.09

二、投资活动产生出的现金流量 - - - -

1、投资活动收到的现金

2、投资活动支付的现金

三、筹资活动产生的现金流量 -2,501.80 -2,501.80 -2,501.80 -2,501.80

1、项目资本金

2、本期债券筹资款

3、存量债券



威海城乡一体化集中供热提升工程项目收益与融资自求平衡专项评价报告 评价说明

威海安达会计师事务所有限公司 联系电话：0631-528693012

4、后续融资本金

5、支付本期债券利息 924.00 924.00 924.00 924.00

6、偿还本期债券本金

7、支付存量债券利息 485.80 485.80 485.80 485.80

8、偿还存量债券本金

9、支付后续融资本息 1,092.00 1,092.00 1,092.00 1,092.00

10、支付后续融资本金

合计 6,037.25 6,037.25 6,037.25 6,037.25

年度 2041 2042 2043 合计

一、经营活动产生的现金流量 8,539.05 8,302.10 8,050.10 221,245.09

1、经营活动收到的现金 23,573.22 23,573.22 23,573.22 551,405.35

2、经营活动支付的现金 13,589.08 13,589.08 13,589.08 280,808.57

3、经营活动支付的各项税费 1,445.09 1,682.04 1,934.04 49,351.68

二、投资活动产生出的现金流量 - - - -89,673.20

1、投资活动收到的现金 -

2、投资活动支付的现金 89,673.20

三、筹资活动产生的现金流量 -16,501.80 -23,554.00 -26,546.00 -14,455.60

1、项目资本金 27,673.20

2、本期债券筹资款 22,000.00

3、存量债券 14,000.00

4、后续融资本金 26,000.00

5、支付本期债券利息 924.00 462.00 15,246.00

6、偿还本期债券本金 22,000.00 22,000.00

7、支付存量债券利息 485.80 7,772.80

8、偿还存量债券本金 14,000.00 14,000.00

9、支付后续融资本息 1,092.00 1,092.00 546.00 19,110.00

10、支付后续融资本金 26,000.00 26,000.00

合计 -7,962.75 -15,251.90 -18,495.90 117,116.29

综上，在全部债券存续期间内共产生可用于还付本息金额的经营性

净现金流入 221,245.09 万元，能够覆盖本期债券本息 40,480.00 万元、
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存量债券本息 23,716.00 万元，考虑后续发债本息 47,840.00 万元，本

期、存量及后续债券本息覆盖倍数 1.97 倍，用于还本付息资金的充足

性能够得到保障。

六、总体评价结论

基于财政部对地方政府发行项目收益与融资自求平衡的专项债券

的要求，并根据我们对项目收益的预测、投资支出预测、成本预测等进

行分析评价，认为该项目全部债券存续期间内，一方面通过债券发行能

满足项目投资运营融资需要；另一方面系项目收益也能保障债券正常的

还本付息需要，整体实现项目收益和融资的自求平衡。

综上，我们认为威海城乡一体化集中供热提升工程可以采取发行项

目收益与融资自求平衡专项债券的方式完成资金筹措。

七、风险分析

（一）与项目建设相关的风险

1、项目勘测的详细程度、设计方案的合理、项目管理单位的组织

管理水平、项目承建单位的施工技术及管理水平也会对项目建设期产生

影响。如果工期拖延，工程投资将增加，且工期拖延将影响项目的现金

流入，使项目净收益减少。

2、风险控制措施

（1）前期勘测细致，深化各阶段设计方案，减少设计变更，避免

因设计变更造成工期拖延或工程报废。

（2）选择施工技术水平与管理水平较高，雄厚经济实力并拥有先

进施工设备的施工队伍，确保工程质量和进度。
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（3）规范施工队伍的选择程序，严格合同条款，规范签订合同。

（二）与项目收益相关的风险

1、利率风险

受国民经济总体运行状况、国家宏观经济、金融货币政策以及国际

经济环境变化等因素的影响，在债券存续期内，市场利率存在波动的可

能性。由于债券期限较长，市场利率的波动可能对债券投资者的实际投

资收益产生相应不确定性。

2、流动性风险

专项债券发行后，在银行间债券市场、上海证券交易所、深圳证券

交易所市场交易流通。债券的交易活跃程度受到宏观经济环境、市场资

金情况、投资者分布、投资者交易意愿等因素的影响，发行人无法保证

专项债券的持有人能够随时并足额交易所持有的债券。

3、运营风险

项目建成投产后，运营单位未能有效管理，未能及时应对内外部环

境的变化，未能根据市场情况及时调整经营方针，实际运营效益将可能

达不到预测值。项目偿债资金来自项目运营收益部分较大，将对偿还债

券本息产生影响。

4、偿付风险

根据“财预【2016】155 号文”第三条，专项债务收入、安排的支

出、还本付息、发行费用纳入政府性基金预算管理。债券偿付资金主要

来源为取暖费收入、取暖配套费收入等，偿债较有保障。但取暖费收入、

取暖配套费收入的实现易受项目实施进度、居住率等多种因素影响，存
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在一定的不确定性，也可能存在总投资核算不准确，项目运营成本变动

等情况，存在实际投资额变动、收入减少、成本增加、项目无法按期投

入运营等方面的风险，进而影响项目收益以及债券的还本付息，将有可

能给债券偿付带来一定风险。

5、税负风险

根据《财政部国家税务总局关于地方政府债券利息免征所得税问题

的通知》（财税【2013】5 号）规定，企业和个人取得专项债券利息收

入免征企业所得税和个人所得税，发行人无法保证在专项债券存续期

内，上述税收优惠政策不会发生变化，若国家税收政策发行调整，将导

致投资者持有专项债券投资收益发生相应波动。

八、使用限制

本评价报告出具的意见，是对威海城乡一体化集中供热提升工程预

测数据进行的合理性、有效性评价，并非对预测数据承担保证责任。

本评价报告只能用于本报告载明的评价目的和用途。

本评价报告只能由评价报告载明的评价报告使用者使用。评价报告

的使用权归委托方所有，因使用不当所造成的相关风险与本评价机构及

执业注册会计师无关。

九、免责声明

我们出具的报告仅基于下列事实：

1、假设提供给我们的所有资料为准确、真实、完整和有效的；我

们不对报告出具日后的资料、事项变更予以考虑。

2、在此报告出具时有关法律、法规和解释是有效的，这些权威法
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