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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）威海市市本级环翠区利用华能（威海）

电厂余热供暖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 A005 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）威海市市本级环翠区利用华能（威海）电厂余热供暖

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
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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、本次拟发行

2022 年上半年 16,000.00 20 年期 4.20% 13,440.00

2、后续发债

2023 年上半年 21,000.00 20 年期 4.20% 17,640.00

合计 37,000.00 31,080.00

（二）本次拟发行债券应付本息情况

本次拟发行专项债券 16,000.00 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 16,000.00 16,000.00 4.20% 336.00

2023 年 16,000.00 16,000.00 4.20% 672.00

2024 年 16,000.00 16,000.00 4.20% 672.00

2025 年 16,000.00 16,000.00 4.20% 672.00

2026 年 16,000.00 16,000.00 4.20% 672.00

2027 年 16,000.00 16,000.00 4.20% 672.00

2028 年 16,000.00 16,000.00 4.20% 672.00

2029 年 16,000.00 16,000.00 4.20% 672.00
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2030 年 16,000.00 16,000.00 4.20% 672.00

2031 年 16,000.00 16,000.00 4.20% 672.00

2032 年 16,000.00 16,000.00 4.20% 672.00

2033 年 16,000.00 16,000.00 4.20% 672.00

2034 年 16,000.00 16,000.00 4.20% 672.00

2035 年 16,000.00 16,000.00 4.20% 672.00

2036 年 16,000.00 16,000.00 4.20% 672.00

2037 年 16,000.00 16,000.00 4.20% 672.00

2038 年 16,000.00 16,000.00 4.20% 672.00

2039 年 16,000.00 16,000.00 4.20% 672.00

2040 年 16,000.00 16,000.00 4.20% 672.00

2041 年 16,000.00 16,000.00 4.20% 672.00

2042 年 16,000.00 16,000.00 4.20% 336.00

合计 16,000.00 16,000.00 13,440.00

（三）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 21,000.00 21,000.00 4.20% 441.00

2024 年 21,000.00 21,000.00 4.20% 882.00

2025 年 21,000.00 21,000.00 4.20% 882.00

2026 年 21,000.00 21,000.00 4.20% 882.00

2027 年 21,000.00 21,000.00 4.20% 882.00

2028 年 21,000.00 21,000.00 4.20% 882.00

2029 年 21,000.00 21,000.00 4.20% 882.00

2030 年 21,000.00 21,000.00 4.20% 882.00

2031 年 21,000.00 21,000.00 4.20% 882.00

2032 年 21,000.00 21,000.00 4.20% 882.00

2033 年 21,000.00 21,000.00 4.20% 882.00

2034 年 21,000.00 21,000.00 4.20% 882.00
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2035 年 21,000.00 21,000.00 4.20% 882.00

2036 年 21,000.00 21,000.00 4.20% 882.00

2037 年 21,000.00 21,000.00 4.20% 882.00

2038 年 21,000.00 21,000.00 4.20% 882.00

2039 年 21,000.00 21,000.00 4.20% 882.00

2040 年 21,000.00 21,000.00 4.20% 882.00

2041 年 21,000.00 21,000.00 4.20% 882.00

2042 年 21,000.00 21,000.00 4.20% 882.00

2043 年 21,000.00 21,000.00 4.20% 441.00

合计 21,000.00 21,000.00 17,640.00

（四）项目收益和现金流量覆盖债券还本付息情况

项目收益为供暖收入，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 127,717.75 万元，能够覆盖本期债券本息

29,440.00 万元，考虑后续发债本息 38,640.00 万元，本期及后续债券

本息覆盖倍数 1.88 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 336.00 336.00

127,717.75

2023 年 1,113.00 1,113.00

2024 年 1,554.00 1,554.00

2025 年 1,554.00 1,554.00

2026 年 1,554.00 1,554.00

2027 年 1,554.00 1,554.00

2028 年 1,554.00 1,554.00

2029 年 1,554.00 1,554.00

2030 年 1,554.00 1,554.00

2031 年 1,554.00 1,554.00

2032 年 1,554.00 1,554.00

2033 年 1,554.00 1,554.00
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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）威海市市本级环翠区利用华能（威海）电厂

余热供暖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

类型：有限责任公司(国有控股)

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

随着城市发展，行政区划新的划分，人民生活水平的提高，城乡居

民供热需求增加，威海市人口及供热范围均发生变化，原有供热规划满

足不了威海市供热需求的发展。因此，需要加快供热事业的发展，提高

热源利用效率，减少污染物的排放，扩大集中供热管网的覆盖范围，满

足用户的供热需求。
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近年来，由于威海积极推进“精致城市、幸福威海”建设，大力实

施“东扩、南延、西展”城市规划发展战略，城乡建设和工业发展规模

不断扩大，供热负荷逐年大幅增加，年均增加供热面积 400 多万平方米，

预测未来五年供热面积还将大幅增加。

根据《威海市供热专项规划》（2016-2030 年）的规划建设计划，

本着“统筹规划、合理布局、优先改造、挖掘利用、分期分步实施”的

基本原则，以投资少、见效快和充分利用现有供热资源加快规划热源建

设的方针，进行城市热源规划布局。采暖供热方案：威海市近期规划打

破市区现有各小型热电联产热源热网孤立供热运行的模式，依托华能威

海电厂和既有小型热电厂的改造提升的资源，发展区域供热市区构建

北、中和南部三个供热分区，加快规划实现分区内的热源联网联供。

按照规划要求，充分挖掘利用华能威海电厂的供热资源，积极推动

城市配套供热管网建设，将其发展成为市区近期的主力热源。华能威海

电厂现有 2台 320 兆瓦及 2 台 680 兆瓦机组。依据《山东省耗煤项目煤

炭消费减量替代管理办法》（鲁发改环资〔2018〕671 号）和《全省工

业余热和新能源供暖实施方案》（鲁建城建字〔2019〕15 号）文件精

神，华能威海电厂全部实现机组供热改造后，敷设高温供热管网，可向

威海热电、新力、初村科技城供热区域提供 2100 万平方米，替代小型

老旧热电机组并提升区域供热能力，该管网预留后期延伸至市区公司及

博通公司，供热能力扩容至 3500 万平方米的能力，同时具备对接石岛

湾核电长输供热管道的条件，实现发电、供热双赢新格局。

人民群众对安居、舒适、温暖、幸福生活日日向往以及实现新时代
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集中供热转型升级高质量发展的形势需要，威海热电集团计划投资建设

环翠区利用华能（威海）电厂余热供暖工程。

2、项目建设规模

环翠区利用华能（威海）电厂余热供暖工程主要建设内容为项目拟

敷设 DN800-DN1400 管线约 12.4 公里，新建站房 3座（分别为望岛站、

竹岛站、曲家河站）。沿平度路至拟建望岛站及竹岛站，沿海峰路至曲

家河站敷设管径 DN800～DN1400 高温热水管 2根，部分路段同沟敷设 2

根低温热水管网与城市原管网并联。

管线敷设路由：（1）至望岛站：沿望岛河南侧道路向西引出分支

沿仙姑顶路至望岛站敷设管道约 1200 米；（2）至竹岛站：沿平度路向

东至富力星光天地区内规划路，敷设管道约 120 米，沿富力星光天地区

内规划路至望岛河南侧仙姑顶路敷设管道约 300 米；沿望岛河南侧仙姑

顶路向东至铁路桥西侧敷设管道约 210 米，沿铁路桥向北至望海街敷设

管道约 720 米；沿望海街向东至塔山中路敷设管道约 300 米；沿塔山中

路向北至沧口路敷设管道约 2560 米，沿沧口路向西至统一南路敷设管

道约 490 米，沿统一南路向北至竹岛站约 180 米；（3）至曲家河站：

沿河北学校东侧规划路向南敷设管道约 280 米，沿海峰路向西敷设管道

约 5200 米，沿曲家河路向北敷设管道约 800 米至现有曲家河锅炉房。

3、项目审批情况

（1）威海市环翠区行政审批局关于环翠区利用华能（威海）电厂

余热供暖工程核准的批复（威环审服复【2021】39 号）--2021 年 7月

27 日；
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（2）项目登记单（项目代码：2107-371002-04-01-818304）--2021

年 7月 14 日；

（3）威海市环翠区自然资源局《关于环翠区利用华能（威海）电

厂余热供暖工程的用地意见》--2021 年 7 月 5日；

（4）威海市自然资源和规划局环翠规划分局《关于环翠区利用华

能（威海）电厂余热供暖工程的规划意见》--2021 年 7 月 22 日；

（5）建设项目环境影响登记表（备案号：202137100200000031）

--2021 年 7月 8 日。

二、项目投资估算及资金筹措

（一）投资估算

1、估算依据

（1）《建设项目经济评价方法与参数》（第三版）

（2）《山东省建筑工程消耗量定额威海市价目表》

（3）《山东省安装工程消耗量定额威海市价目表》

（4）《市政工程投资估算指标》

（5）《市政工程投资估算编制办法》

（6）威海市材料预算价格

（7）同类工程造价情况

（8）现行投资估算的有关规定

2、估算总额

项目总投资估算为 53,221.69 万元，其中：工程费用 43,400.00

万元，工程建设其他费用 6,864.69 万元，预备费 1,508.00 万元，建设
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期利息 1,449.00 万元。

3、项目建设期

项目建设期 2021 年 8月--2023 年 12 月。

（二）资金筹措

项目总投资 53,221.69 万元，其中：项目资本金 16,221.69 万元，

本期拟发行地方政府专项债券 16,000.00 万元，2023 年上半年拟发行

地方政府专项债券 21,000.00 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。
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四、发行计划

本次拟发行地方政府专项债券 16,000.00 万元，期限 20 年。发行

计划如下表：

发行年份 发行规模（万元） 发行期限

1、本次拟发行

2022 年上半年 16,000.00 20 年期

2、后续发债

2023 年上半年 21,000.00 20 年期

合计 37,000.00

五、评价内容

环翠区利用华能（威海）电厂余热供暖工程，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本息及后续债券本息。

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，主要收入来源包括供暖收入。

本项目新增集中供热面积为 2100 万平方米，其中公建面积按 16%

估计建筑面积为 336 万平方米（公建以建筑面积为标准收费），采暖费

价格为 25 元/平方米；居住建筑按 84%估计建筑面积为 1764 万平方米
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（居民以套内使用面积为标准收费，取系数 0.7），采暖面积为 1234.8

万平方米，采暖费价格为 25 元/平方米。正常年新增销售收入为

39,270.00 万元。

2、项目运营期营业成本预测

（1）项目运营期运营成本

项目运营期运营成本包括外购燃料及动力费、修理费、其他费用。

①外购燃料及动力费

本项目采暖期总供热量为 760.71 万吉焦，因供热管网距离不会太

长，预计损失不会超过 5%，本项目管网损失暂按 5%计算。需从华能电

厂购入热力 800.75 万吉焦，因购入华能电厂的余热，价格目前无上涨

趋势，暂按 33元/吉焦计算，费用为 26,425.00 万元。项目能源消耗主

要为电，项目年用电量为 750 万千瓦时，费用为 525.00 万元。

②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

设备购置及安装费原值的 1.6%计提。

③其他费用

本项目其他费用为其他制造费用、其他管理费用、其他营业成本之

和。由于本项目是原有热电联产供热系统引入外部热源的改造项目，需

要与原有城区供热管网资源联合组成完整的供热系统，相应的原有城区

供热管网系统的相关动力、折旧、修理等其他制造费用按供暖面积 1.5

元/平方米计算；其他管理费用按销售收入的 1%；其他营业费用按销售

收入的 2%估计。
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（2）相关税费

项目收入为民用供暖收入，按有关税收政策免征增值税及其附加；

企业所得税税率为 25%。

以上参照《2022 年山东省威海市环翠区利用华能（威海）电厂余

热供暖工程专项债券项目实施方案》、《环翠区利用华能（威海）电厂

余热供暖工程可行性研究报告》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 16,000.00 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 672.00 万元。

②后续债券费用

拟在 2023 年上半年发行专项债券 21,000.00 万元，债券利率暂按

4.20%考虑，期限 20年，则后续发债利息 17,640.00 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 2024 2025 2026 2027 2028

营业收入 39,270.00 39,270.00 39,270.00 39,270.00 39,270.00

营业成本 36,230.00 36,230.00 36,230.00 36,230.00 36,230.00

利润总额 3,040.00 3,040.00 3,040.00 3,040.00 3,040.00

企业所得税 760.00 760.00 760.00 760.00 760.00

净利润 2,280.00 2,280.00 2,280.00 2,280.00 2,280.00

年度 2029 2030 2031 2032 2033

营业收入 39,270.00 39,270.00 39,270.00 39,270.00 39,270.00
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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。

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

2022 年至 2043 年现金流量情况如下表：

单位：人民币万元

年度 2022 2023 2024 2025

一、经营活动产生的现金流量 - - 6,404.00 6,404.00

1、经营活动收到的现金 - - 39,270.00 39,270.00

2、经营活动支付的现金 - - 32,106.00 32,106.00

3、经营活动支付的各项税费 - - 760.00 760.00

二、投资活动产生出的现金流量 -31,064.00 -22,157.69 - -

1、投资活动收到的现金

营业成本 36,230.00 36,230.00 36,230.00 36,230.00 36,230.00

利润总额 3,040.00 3,040.00 3,040.00 3,040.00 3,040.00

企业所得税 760.00 760.00 760.00 760.00 760.00

净利润 2,280.00 2,280.00 2,280.00 2,280.00 2,280.00

年度 2034 2035 2036 2037 2038

营业收入 39,270.00 39,270.00 39,270.00 39,270.00 39,270.00

营业成本 36,230.00 36,230.00 36,230.00 36,230.00 36,230.00

利润总额 3,040.00 3,040.00 3,040.00 3,040.00 3,040.00

企业所得税 760.00 760.00 760.00 760.00 760.00

净利润 2,280.00 2,280.00 2,280.00 2,280.00 2,280.00

年度 2039 2040 2041 2042 2043

营业收入 39,270.00 39,270.00 39,270.00 39,270.00 39,270.00

营业成本 36,230.00 36,230.00 36,230.00 35,894.00 35,117.00

利润总额 3,040.00 3,040.00 3,040.00 3,376.00 4,153.00

企业所得税 760.00 760.00 760.00 844.00 1,038.25

净利润 2,280.00 2,280.00 2,280.00 2,532.00 3,114.75
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2、投资活动支付的现金 31,064.00 22,157.69

三、筹资活动产生的现金流量 31,064.00 22,157.69 -1,554.00 -1,554.00

1、项目资本金 15,064.00 1,157.69

2、本期债券筹资款 16,000.00

3、后续融资本金 21,000.00

4、支付本期债券利息 672.00 672.00

5、偿还本期债券本金

6、支付后续融资利息 882.00 882.00

7、支付后续融资本金

合计 - - 4,850.00 4,850.00

年度 2026 2027 2028 2029

一、经营活动产生的现金流量 6,404.00 6,404.00 6,404.00 6,404.00

1、经营活动收到的现金 39,270.00 39,270.00 39,270.00 39,270.00

2、经营活动支付的现金 32,106.00 32,106.00 32,106.00 32,106.00

3、经营活动支付的各项税费 760.00 760.00 760.00 760.00

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 -1,554.00 -1,554.00 -1,554.00 -1,554.00

1、项目资本金

2、本期债券筹资款

3、后续融资本金

4、支付本期债券利息 672.00 672.00 672.00 672.00

5、偿还本期债券本金

6、支付后续融资利息 882.00 882.00 882.00 882.00

7、支付后续融资本金

合计 4,850.00 4,850.00 4,850.00 4,850.00

年度 2030 2031 2032 2033

一、经营活动产生的现金流量 6,404.00 6,404.00 6,404.00 6,404.00

1、经营活动收到的现金 39,270.00 39,270.00 39,270.00 39,270.00

2、经营活动支付的现金 32,106.00 32,106.00 32,106.00 32,106.00

3、经营活动支付的各项税费 760.00 760.00 760.00 760.00
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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 -1,554.00 -1,554.00 -1,554.00 -1,554.00

1、项目资本金

2、本期债券筹资款

3、后续融资本金

4、支付本期债券利息 672.00 672.00 672.00 672.00

5、偿还本期债券本金

6、支付后续融资利息 882.00 882.00 882.00 882.00

7、支付后续融资本金

合计 4,850.00 4,850.00 4,850.00 4,850.00

年度 2034 2035 2036 2037

一、经营活动产生的现金流量 6,404.00 6,404.00 6,404.00 6,404.00

1、经营活动收到的现金 39,270.00 39,270.00 39,270.00 39,270.00

2、经营活动支付的现金 32,106.00 32,106.00 32,106.00 32,106.00

3、经营活动支付的各项税费 760.00 760.00 760.00 760.00

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 -1,554.00 -1,554.00 -1,554.00 -1,554.00

1、项目资本金

2、本期债券筹资款

3、后续融资本金

4、支付本期债券利息 672.00 672.00 672.00 672.00

5、偿还本期债券本金

6、支付后续融资利息 882.00 882.00 882.00 882.00

7、支付后续融资本金

合计 4,850.00 4,850.00 4,850.00 4,850.00

年度 2038 2039 2040 2041

一、经营活动产生的现金流量 6,404.00 6,404.00 6,404.00 6,404.00

1、经营活动收到的现金 39,270.00 39,270.00 39,270.00 39,270.00
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2、经营活动支付的现金 32,106.00 32,106.00 32,106.00 32,106.00

3、经营活动支付的各项税费 760.00 760.00 760.00 760.00

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 -1,554.00 -1,554.00 -1,554.00 -1,554.00

1、项目资本金

2、本期债券筹资款

3、后续融资本金

4、支付本期债券利息 672.00 672.00 672.00 672.00

5、偿还本期债券本金

6、支付后续融资利息 882.00 882.00 882.00 882.00

7、支付后续融资本金

合计 4,850.00 4,850.00 4,850.00 4,850.00

年度 2042 2043 合计

一、经营活动产生的现金流量 6,320.00 6,125.75 127,717.75

1、经营活动收到的现金 39,270.00 39,270.00 785,400.00

2、经营活动支付的现金 32,106.00 32,106.00 642,120.00

3、经营活动支付的各项税费 844.00 1,038.25 15,562.25

二、投资活动产生出的现金流量 - - -53,221.69

1、投资活动收到的现金 -

2、投资活动支付的现金 53,221.69

三、筹资活动产生的现金流量 -17,218.00 -21,441.00 -13,409.31

1、项目资本金 16,221.69

2、本期债券筹资款 16,000.00

3、后续融资本金 21,000.00

4、支付本期债券利息 336.00 12,432.00

5、偿还本期债券本金 16,000.00 16,000.00

6、支付后续融资利息 882.00 441.00 17,199.00

7、支付后续融资本金 21,000.00 21,000.00

合计 -10,898.00 -15,315.25 61,086.75
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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 127,717.75 万元，能够覆盖本期债券本息 29,440.00 万元，

考虑后续发债本息38,640.00万元，本期及后续债券本息覆盖倍数1.88

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，我们认为环翠区利用华能（威海）电厂余热供暖工程可以采

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

来源为供暖收入等，偿债较有保障。但供暖收入的实现易受项目实施进

度、供热需求等多种因素影响，存在一定的不确定性，也可能存在总投
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资核算不准确，供暖价格调整，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，是对环翠区利用华能（威海）电厂余热供

暖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。
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