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注册会计师声明 

我们对嘉陵区城乡生活垃圾分类处理体系建设项目 

收益与融资自求平衡专项债券实施方案的总体规划、建设工程投资指标以及项目

建设期和营运期的推测性假设等信息执行了核对，对基本假设下基于项目对应的政府

性基金或专项收入、建设投资、营运成本费用、债券本息等现金流执行了复核等商定

程序，对嘉陵区城乡生活垃圾分类处理体系建设项目收益与融资自求平衡可偿债收益

覆盖专项债券本息的能力进行评价。 

我们出具的评估结论仅基于下列事项： 

a. 我们在本报告述及或引用的资料、文件、事实和假设； 

b. 假设提供给我们的所有资料（未经独立核实）为准确、真实、完整和有效； 

c. 在报告日后的有关法律、法规和解释的任何变更可能会影响本报告中评估结论

的有效性，我们不会对本报告出具日之后的任何事项作考虑； 

d. 由于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。委托方理解本报告中的评估结论仅供贵方发行本债券之目

的作参考之用。其内容（无论整体或部分）不构成我们审计或审阅的意见；与委托方

签订的业务约定书所约定的服务并非为任何第三方的明示或默示的利益。 
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成万咨（2022）字第 C033号 

 

嘉陵区城乡生活垃圾分类处理体系建设项目 

收益与融资自求平衡 

专项债券 

财务评价咨询报告 

敬启者： 

我们接受委托，对拟发行的嘉陵区城乡生活垃圾分类处理体系建设项目 

收益与融资自求平衡收益与现金流编制情况执行了与委托方商定的程序，并出具

财务评价咨询报告。商定程序并不构成按照《中国注册会计师审计准则》、《中国注

册会计师审阅准则》或《中国注册会计师其他鉴证业务准则》（统称“中国注册会计

师鉴证业务准则”）执行的鉴证业务，因此我们不对上述数据发表审计或审阅意见。 

我们按照《中国注册会计师相关服务准则 第 4101号—对财务信息执行商定程序》

和业务约定书的要求执行业务。发行人遵照财政部办公厅、国家发改委办公厅《关于

申报 2022年新增专项债券项目资金需求的通知》（财办预〔2021〕209号）及《中共

中央办公厅、国务院办公厅关于做好地方政府专项债券发行及项目配套融资工作的通

知》规定进行本项目申报、监督相关的内部控制，在项目收益预测及其所依据的各项

假设的基础上编制项目收益与未来现金流预测表是委托方的责任。 

我们对嘉陵区城乡生活垃圾分类处理体系建设项目收益与融资自求平衡专项债券

实施方案的总体规划、建设工程投资指标以及项目建设期和营运期的推测性假设等信

息执行了核对，对基本假设下基于项目对应的政府性基金或专项收入、建设投资、营
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运成本费用、债券本息等现金流执行了复核等商定程序，对项目可偿债收益覆盖专项

债券本息的能力进行评价，为发行嘉陵区城乡生活垃圾分类处理体系建设项目收益与

融资自求平衡专项债券计划提供参考。 

我们根据国家、地方相关政策文件，对嘉陵区城乡生活垃圾分类处理体系建设项

目收益与融资自求平衡专项债券实施方案分析评价结论如下： 

1．本项目在预测期内可实现可偿债收益 19,090.69万元，专项债券运营期本息合

计 14,688.00万元，专项债券本息覆盖倍数为 1.30倍。 

2．我们未发现本项目专项债券存续期内出现无法满足还本付息要求的情况。 

 

附件：专项债券财务评价说明。 

 

 

 

成都万瑞会计师事务所有限公司             中国注册会计师： 

 

四川·成都                         中国注册会计师： 

 

二 O二二年九月二十一日 
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专项债券财务评价说明 

一、项目背景 

全国各级地方政府为了更好地推进垃圾分类收集、转运、处理工作，纷纷出台了

《垃圾分类管理条例》或《垃圾分类管理办法》，并制定相关的配套政策。为提高嘉

陵区生活垃圾减量化、资源化和无害化处理水平，加快推进绿色、循环和低碳经济发

展，保护城乡生态环境，不断提升城市品质和文明程度，助力全国文明城市创建，根

据《四川省城乡环境综合治理条例》、《四川省城乡生活垃圾分类及评价技术导则（试

行）》，南充市制定了《南充市生活垃圾分类工作实施方案（2020-2025）》。 

《实施方案》分阶段明确了 2020-2025 年南充市城乡生活垃圾分类工作目标： 

到 2020年，编制完善全市生活垃圾分类工作实施方案，市辖城区公共机构实现生

活垃圾分类管理主体和收集设施全覆盖，顺庆区至少 1个街道建成垃圾分类示范片区。 

到 2021年，顺庆城区全面启动生活垃圾分类工作，其他县（市、区）至少 1个街

道建成垃圾分类示范片区。 

到 2022年，顺庆城区全面建成生活垃圾分类示范片区，其他县（市）公共机构实

现生活垃圾分类管理主体和收集设施全覆盖，倡导乡镇和农村因地制宜开展生活垃圾

分类工作。 

到 2025年，全市普遍建立以“可回收物、厨余垃圾、有害垃圾和其他垃圾”作为

基本类别的生活垃圾分类制度，市辖城区基本建成生活垃圾分类处理系统，生活垃圾

回收利用率达到 35%以上。其他县（市）至少 50%的街道建成生活垃圾分类示范片区。

全市厨余垃圾处置设施建设能满足处理需要；生活垃圾焚烧处理能力达 2900吨/日以

上，基本实现原生生活垃圾零填埋；可回收物、厨余垃圾和有害垃圾得到安全有效处

置。乡镇、农村生活垃圾分类工作取得明显成效，全市生活垃圾减量化、无害化、资

源化水平显著提高。 

二、项目概述 

（一）项目性质 

新建，本项目具有公益性。 

（二）参与主体 
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项目主管部门：南充市嘉陵区综合行政执法局 

项目单位：南充市嘉陵城投金源商业运营管理有限公司 

（三）项目选址 

嘉陵城区及火花街道办宝光山社区。 

（四）项目建设内容 

改扩建宝光山垃圾中转站，建立日处理400吨生活垃圾压缩体系，完善配套道路。

建设大件垃圾分解车间及仓库一座，日处理20吨大件垃圾处理设施1套。同时购置垃圾

分类转运车、转运箱、垃圾分类智能箱等设备，并投放至嘉陵城区各个小区，完善生

活垃圾处理运行监管平台，做好垃圾分类示范片区及宣传工作。 

（五）项目实施情况 

本项目建设期约 37个月，即 2022年 12 月至 2025年 12月。 

2022年 12月以前，完成地质勘察，完成项目的初步设计、技术设计，施工图提

交及图审，编制工程量清单与招标控制价、施工招标等， 

2022年 12月至 2025年 11月，完成项目施工建设； 

2025年 12月竣工验收。 

1. 项目立项审批：本项目已经取得南充市嘉陵区发展和改革局《关于嘉陵区城乡

生活垃圾分类处理体系建设项目可行性研究报告的批复》（南嘉发改环能交〔2022〕6

号）； 

2.土地规划：本项目已经取得嘉陵区行政审批局《关于嘉陵区城乡生活垃圾分类

处理体系建设项目无需要办理用地预审的说明》； 

3. 环境评估：本项目已经取得南充市嘉陵生态环境局《关于嘉陵区城乡生活垃圾

分类处理体系建设项目环境影响评价的批复》； 

4. 该项目还取得了生态环境部门关于项目环境影响评价手续办理情况的说明、自

然资源部门关于项目用地审批手续办理情况的说明、可研报告、城市总规、财政投资

评审报告、行业规划、项目详规等文件。 
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（六）经济社会效益分析 

1.项目经济效益分析 

（1）改善人居环境，改善投资环境 

实施本项目，是治理乡镇、农村环境、保护人民健康、提高人民生活水平、加快

建设环境友好型社会的需要。实施嘉陵区城乡生活垃圾分类处理体系建设项目，使城

乡卫生清洁得到改善，杜绝垃圾无序堆放造成周边生态环境恶化。建设环卫基础设施

对提高城区品位，保护生态环境，建设和谐社会，改善投资环境，促进社会经济及旅

游事业的可持续发展是十分必要的。 

（2）提振本地经济 

本项目的建设能够与周边的产业、经济、人文、社会等环境的发展保持一致，与

周围社会环境具有良好的相互适应性。能为当地的经济发展、社会就业、提高居民收

入，并采取措施实行可持续发展和生态环境保护，改善水生态环境条件产生积极的影

响。 

项目运营计算期中，预计可实现收入 46,925.34 万元。专项债全部到期时，在偿

还当年到期本息后，仍有 4,402.69万元的累计现金结余，不存在资金缺口。 

项目建设运营计算期中，项目自身可产生专项净利润 19,090.69 万元，因此该项

目可实现的用于还本付息的净现金流量为 19,090.69 元。政府专项债券到期本息合计

14,688.00万元，偿债覆盖倍数约为 1.30倍。因此，本项目具有良好的经济效益，能

实现收益与融资自求平衡 

2. 项目社会效应分析 

垃圾分类收集转运处置是连接垃圾产生源头和末端处置系统的结合点，在生活垃

圾收运物流系统里起到枢纽作用。不仅实现了垃圾封闭化、大运量的运输，提高了长

途运输的经济性，而且显著改善了垃圾运输的环保性，减少了长途运输的车流量。随

着这些重要作用日益显现，近年来，垃圾分类收集转运处置在我国越来越多的地区得

到了应用，已逐渐成为环境治理最重要的环卫设施之一。 

本项目的建设能够与周边的产业、经济、人文、社会等环境的发展保持一致，与

周围社会环境具有良好的相互适应性。能为当地的经济发展、社会就业、提高居民收
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入，并采取措施实行可持续发展和生态环境保护，改善水生态环境条件产生积极的影

响。 

因此实施嘉陵区城乡生活垃圾分类处理体系建设项目，使城乡卫生清洁得到改善，

可杜绝垃圾无序堆放造成周边生态环境恶化，保护生态环境，建设和谐社会，改善投

资环境，促进社会经济及旅游事业的可持续发展是十分必要的。 

三、评价基础与假设 

2017年财政部公布财预【2017】89号《关于试点发展项目收益与融资自求平衡的

地方政府专项债券品种的通知》（以下简称“通知”），提出在法定专项债务限额内，

鼓励有条件的地方试点发展项目收益与融资自求平衡的专项债券，积极探索在有一定

收益的公益性事业领域分类发行专项债券，以对应的政府性基金或专项收入偿还。根

据《通知》要求，我们对项目如下内容进行评价： 

（一）预测报告编制依据 

1.项目可行性研究报告的批复 

2.《嘉陵区城乡生活垃圾分类处理体系建设项目收益与融资自求平衡专项债券实

施方案》 

3.国务院《关于加强地方政府性债务管理的意见》(国发(2014)43 号) 

4.《地方政府债券发行管理办法》(财库(2020)43号) 

5.《财政部关于报送 2020年地方政府债券需求的通知》（财预〔2019〕212 号） 

6.财政部印发《关于试点发展项目收益与融资自求平衡的地方政府专项债券品种

的通知》(财预(2017)89 号) 

7.《财政部关于对地方政府债务实行限额管理的实施意见》(财预(2015)225号) 

8.《四川省项目收益与融资自求平衡地方政府专项债券指引》 

9．四川省人民政府《关于进一步加强政府债务和融资管理的通知》(川府发(2017) 

10号) 

10.《中共中央办公厅、国务院办公厅关于做好地方政府专项债券发行及项目配套

融资工作的通知》 

（二）数据预测的前提假设  
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1.预测数据按照谨慎性原则（少估收益多估成本）进行预测，即收益预测选择区

间数据较低值，成本预测选择区间数据较高值； 

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.政府制定的土地出让计划、可返还成本等能顺利执行； 

5.对发行人有影响的法律法规无重大变化； 

6.发行人预测的项目收入能够顺利执行； 

7.土地出让价格在正常范围内变动； 

8.无其他人力不可抗拒及不可预见因素对发行人造成的重大不利影响； 

9.项目收入和支出预测数据均以收付实现制为基础。 

根据我们对支持上述假设的证据的审核，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、支出预测是在这些

假设的基础上恰当编制的，并按照项目收益、支出及现金流入预测编制基础的规定进

行了列报。 

四、评价要素 

财政部公布《关于试点发展项目收益与融资自求平衡的地方政府专项债券品种的

通知》（财预[2017]89 号），提出在法定专项债务限额内，鼓励有条件的地方试点发

展项目收益与融资自求平衡的专项债券，积极探索在有一定收益的公益性事业领域分

类发行专项债券，以对应的政府性基金收入或专项收入偿还。根据《通知》要求，分

类发行专项债券建设的项目，应当能够产生持续稳定的反映为政府性基金收入或专项

收入的现金流收入，且现金流收入应该能够完全覆盖专项债券还本付息的规模。 

我们根据国家、地方相关政策文件，对嘉陵区城乡生活垃圾分类处理体系建设项

目收益与融资自求平衡专项债券实施方案分析评价如下： 

（一）投资估算与资金筹措 

本项目投资总额为 19,800万元，其中：工程建设费用 16,322.45 万元，占总投资

的 82.44%，工程建设其他费用 1,073.85 万元，占总投资的 5.42%，预备费 1,239.70
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万元，占总投资的 6.26%,建设期利息 1,152.00 万元，占总投资的 5.82%，债券发行费

用 12.00万元，占总投资的 0.06%。 

本项目资本金来源： 

1.项目资本金：资本金均来源于业主自筹,项目资本金 7800.00 万元，占项目总投

资的 39.39%。 

2.发行政府专项债：本项目拟发行10年期政府专项债券总额为12,000万元，占总

投资的60.61%。其中：2022年申请发行专项债券4000万元，2023年申请发行专项债券

4000万元,2024年申请发行专项债券3000万元。 

3.本项目不涉及市场化配套融资。 

项目所筹资金将根据项目实施计划和实时建设进度来进行合理分配，且将全部投

资于嘉陵区城乡生活垃圾分类处理体系建设项目，具体数额应当根据进度支出。在保

证项目工程投资资金充足的情况下，充分利用且不浪费当年度专项债券融资额度。按

照建设进度，总投资计划分 3个年度投入，具体的资金使用、筹措计划见下表 

项目实施和资金使用计划表 

单位：人民币万元 

序号 合计 建设期 

2022年 12

月 

2023 2024 2025 

一 总投资 19,800.00 4,200.00 6,000.00 6,000.00 3,600.00 

1 工程费用 16,322.45 3,264.49 4,896.74 4,896.74 3,264.49 

2 工程建设其他费

用 

1,073.85 214.77 322.16 322.16 214.77 

3 预备费 1,239.70 588.74 521.11 393.11 -263.26 

5 建设期利息 1,152.00 128.00 256.00 384.00 384.00 

6 发行费用 12.00 4.00 4.00 4.00 - 

二 资本金 4,200.00 200.00 2,000.00 2,000.00 3,600.00 

四 发行债券 12,000.00 4,000.00 4,000.00 4,000.00 - 

（二）专项债还本付息 

本项目发行债券需支付的利息，按照 3.2%利率计算。计划发行期限为 10 年。假

设在年初发行债券，每半年付息一次，期满一次偿还本金和最一笔利息。债券存续期
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内累计需支付利息 3,840.00 万元，其中：专项债券建设期利息计 1,152.00万元入总

投资，专项债券在运营期间产生的利息费用 2,688.00万元。 

债券还本付息表 

单位：人民币万元 

年份 
2022 年

12 月 
2023 2024 2025 2026-2030 2031 2032 2033 合计 

债券发行 4,000.00 4,000.00 4,000.00      12000 

建设期债券利息 128.00 256.00 384.00 384.00     1152 

经营期债券利息     1,920.00 384.00 256.00 128.00 2,688.00 

本金偿还      4,000.00 4,000.00 4,000.00 12,000.00 

（三）项目收入与成本费用测算 

1．项目收入 

本项目全部为项目本身产生的专项收入，包括垃圾清运费、回收垃圾分类出售收

入，用于偿还专项债券的专项收入纳入政府性基金预算管理。 

本项目收益为嘉陵区城乡生活垃圾分类处理项目运营过程中产生的垃圾清运费、

回收垃圾分类出售收入。 

（1）垃圾清运费 

垃圾清运费=城市居民垃圾处理费收入+学校垃圾处理费收入+生产企业垃圾处理

费收入 

根据南充市物价局《关于顺庆区城市生活垃圾处理费收费标准的通知》（南市物

发改价格〔2009〕77 号）规定，居民生活垃圾处理收费对象为城市居民、学校、生产

企业等. 

① 城市居民垃圾处理费收入 

城市居民垃圾处理费收入=价格×总收费户数 

价格：根据南充市物价局《关于顺庆区城市生活垃圾处理费收费标准的通知》（南

市物发改价格〔2009〕77号）规定，居民生活垃圾处理费，城市居民为 6.5元/户/月。

运营期不考虑价格上浮。 
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总收费户数：本项目建成后，将服务于南充市嘉陵区城区。根据《南充市嘉陵区

2021 年国民经济和社会发展统计公报》，城镇共计 26.2 万人口，以平均每户 3 人进

行计算，并合理考虑城区低保户数量，总收费户数取 87000户。首年运营费用收取率

取 65%，后逐年上涨 5%，直至第四年上浮到 80%，后续年份保持不变。 

② 学校垃圾处理费收入 

城市居民垃圾处理费收入=价格×总收费人数 

价格：根据南充市物价局《关于顺庆区城市生活垃圾处理费收费标准的通知》（南

市物发改价格〔2009〕77 号）规定，居民生活垃圾处理费，学校收费为 2 元/人/月。

运营期不考虑价格上浮 

总收费人数：根据《南充市嘉陵区 2021 年国民经济和社会发展统计公报》，南充

市嘉陵区共计有学生 56518人。首年运营费用收取率取 65%，后逐年上涨 5%，直至第

四年上浮到 80%，后续年份保持不变。 

③ 生产企业垃圾处理费收入 

生产企业垃圾处理费收入=价格×生产企业面积 

价格：根据南充市物价局《关于顺庆区城市生活垃圾处理费收费标准的通知》（南

市物发改价格〔2009〕77 号）规定，生产企业垃圾处理费，生产企业价格为 0.3 元/

㎡/月。运营期不考虑价格上浮。 

生产企业面积：通过查询官方资料，目前嘉陵区在运营的工业园区为嘉陵工业园，

目前建成面积为 8平方公里。结合自然资源部关于《工业项目建设用地控制指标（征

求意见稿）》的要求，嘉陵工业园主干产业的容积率需要大于 0.8。本方案基于谨慎

性考虑，容积率取 0.8。因此，总工业面积为 640 万平方米，考虑到工业园区存在建

设完成后再进行招商的现实情况，本方案可收费的面积取总工业面积的 60%，即 384

万平方米。 

（2）回收垃圾分类出售收入 

回收垃圾分类出售收入=（废纸回收收入+废旧塑料回收收入+废旧金属回收

收入+废纺织物回收收入+厨余垃圾处理收入）*回收量调整系数 
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根据前瞻产业研究院《2020-2025 年中国生活垃圾处理行业发展前景与投

资预测分析报告》显示，我国居民垃圾中 25%属于可回收垃圾，40%属于厨余垃

圾，这两部分垃圾分类出售可获得运营收益。 

本项目每日处理能力为 400吨，考虑到项目运营实际，以满负荷处理能力

的 80%计算单日垃圾处理量，即 320吨/日。 

回收垃圾按不同类别出售，因废玻璃回收价格低，回收成本高，暂不考虑

废玻璃的回收。本项目垃圾回收出售分为废纸回收出售、塑料橡胶回收出售、

金属回收出售、纺织物回收出售、厨余垃圾培养营养土出售共 5个明细收入，

其结构比例为（如下表）： 

垃圾回收处理结构表 

（一） 名称 日处理量(吨/日) 占比 备注 

1 餐余垃圾回收 128 40%   

2 可回收垃圾再生 80 25%   

3 其他垃圾和有害垃圾 112 35% 不计算收益 

4 总计 320 100%   

（二） 名称 月处理量(吨/月) 占比   

1 餐余垃圾回收 3840 40% 每月产生 576 吨营养土 

2 可回收垃圾再生 2400 25%   

3 其他垃圾和有害垃圾 3360 35% 不计算收益 

4 总计 9600 100%   

（三） 可回收垃圾再生 月处理量(吨/月) 占可回收垃圾的比例   
 

1 废纸可回收系数 1008.24 42.01%   
 

2 废旧塑料可回收系数 944.64 39.36%   
 

3 废旧金属类可回收系数 421.92 17.58%   
 

4 废纺织物可回收系数 11.04 0.46%   
 

5 废玻璃可回收系数 14.16 0.59% 不考虑玻璃回收收入 

 

  总计 2400 100%   
 

① 回收量调整系数 

考虑到部分居民捡拾可回收垃圾，本项目运营阶段，从居民小区、学校收

到的废纸、旧塑料等可回收物会比理论值低，生产企业因为相对封闭，不会受
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到影响。因此，本方案基于谨慎性原则，设置回收量调整系数为 70%，即认为

本项目可回收物整体有效回收量为 70%。 

② 废纸回收收入 

废纸回收收入=废纸回收量*废纸出售价格*出售比例 

如垃圾处理结构表所示，本项目每月可出售废纸量为 1008.24 吨。参考国

内垃圾回收市场报价，废纸回收价格为 1780—2230元/吨之间，基于保守原则，

本项目按 1780元/吨出售，运营期不考虑价格上浮。首年运营，回收产品的出

售比例取 60%，后逐年上涨 5%，直至第五年上浮到 80%，后续年份保持不变。 

③ 废旧塑料回收收入 

废塑料回收收入=废塑料回收量*废塑料出售价格*出售比例 

如垃圾处理结构表所示，本项目每月可出售废塑料量为 944.64 吨。参考国

内垃圾回收市场报价，废塑料回收价格为 2800—5000元/吨之间，基于保守原

则，本项目按 3000 元/吨出售，运营期不考虑价格上浮。首年运营，回收产品

的出售比例取 60%，后逐年上涨 5%，直至第五年上浮到 80%，后续年份保持不

变。 

④ 废金属回收收入 

废金属回收收入=废金属回收量*废金属出售价格*出售比例 

如垃圾处理结构表所示，本项目每月可出售废金属量为 421.92 吨。参考国

内垃圾回收市场报价，不同金属价格差异较大，基于保守原则，本项目按价格

最低的废铁 1550 元/吨出售，运营期不考虑价格上浮。首年运营，回收产品的

出售比例取 60%，后逐年上涨 5%，直至第五年上浮到 80%，后续年份保持不变。 

⑤ 废纺织物回收收入 

废纺织物回收收入=废纺织物回收量*废纺织物出售价格*出售比例 

如垃圾处理结构表所示，本项目每月可出售废纺织物量为 11.04吨。参考

国内垃圾回收市场报价，本项目按 1500 元/吨出售，运营期不考虑价格上浮。
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首年运营，回收产品的出售比例取 60%，后逐年上涨 5%，直至第五年上浮到 80%，

后续年份保持不变。 

⑥ 厨余垃圾营养土收入 

 厨余垃圾营养土收入=营养土回收量*营养土售价格*出售比例 

如垃圾处理结构表所示，厨余垃圾每月处理为 3840吨。根据市场信息，其

中 15%为产出的营养土，即营养土日产出量为 576.00吨可用作肥料产生经济效

益。目前，营养土市场销售单价为 0.6 元/kg-2元/kg，考虑到未来市场的供需

等影响价格的因素，保 守估计营养土销售单价为 0.6元/kg，即 600 元/吨。首

年运营，回收产品的出售比例取 60%，后逐年上涨 5%，直至第五年上浮到 80%，

后续年份保持不变。 

综上，根据上述分析可对本项目债权期限内项目收入进行测算。项目计算

期内预计总收入为 46,925.34万元。 
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预测期项目收入测算表 

单位：万元 
 

项目 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 2032 年 2033 年 合计 

一 垃圾清运费 1,427.82 1,537.65 1,647.48 1,757.31 1,757.31 1,757.31 1,757.31 1,757.31 13,399.52 

1.1 城市居民垃圾处理费 441.09 475.02 508.95 542.88 542.88 542.88 542.88 542.88 4,139.46 

  价格（元） 6.50 6.50 6.50 6.50 6.50 6.50 6.50 6.50 
 

  总户数（户） 87,000.00 87,000.00 87,000.00 87,000.00 87,000.00 87,000.00 87,000.00 87,000.00 
 

  收取率 65% 70% 75% 80% 80% 80% 80% 80% 
 

1.2 学校垃圾处理费 88.17 94.95 101.73 108.51 108.51 108.51 108.51 108.51 827.42 

  学生人数（人） 56,518.00 56,518.00 56,518.00 56,518.00 56,518.00 56,518.00 56,518.00 56,518.00 
 

  人均收费（元） 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 
 

  收取率 65% 70% 75% 80% 80% 80% 80% 80% 
 

1.3 生产企业垃圾处理费收入 898.56 967.68 1,036.80 1,105.92 1,105.92 1,105.92 1,105.92 1,105.92 8,432.64 

  价格（元/月） 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 
 

  生产企业面积（万平方米） 384.00 384.00 384.00 384.00 384.00 384.00 384.00 384.00 
 

  收取率 65% 70% 75% 80% 80% 80% 80% 80% 
 

二、 回收垃圾分类出售收入 2,844.94 3,082.02 3,319.10 3,556.18 3,793.25 3,793.25 3,793.25 3,793.25 27,975.25 

  回收量调整系数 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 
 

2.1 废纸回收收入 1,292.16 1,399.84 1,507.52 1,615.20 1,722.88 1,722.88 1,722.88 1,722.88 12,706.24 

  月处理量（吨/月) 1008.24 1008.24 1008.24 1008.24 1008.24 1008.24 1008.24 1008.24 
 

  单价(元/吨） 1,780.00 1,780.00 1,780.00 1,780.00 1,780.00 1,780.00 1,780.00 1,780.00 
 

  销售比例 60% 65% 70% 75% 80% 80% 80% 80% 
 

2.2 废旧塑料回收收入 2,040.42 2,210.46 2,380.49 2,550.53 2,720.56 2,720.56 2,720.56 2,720.56 20,064.15 

  月处理量（吨/月) 944.64 944.64 944.64 944.64 944.64 944.64 944.64 944.64 
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  单价(元/吨） 3,000.00 3,000.00 3,000.00 3,000.00 3,000.00 3,000.00 3,000.00 3,000.00 
 

  销售比例 60% 65% 70% 75% 80% 80% 80% 80% 
 

2.3 废旧金属回收收入 470.86 510.10 549.34 588.58 627.82 627.82 627.82 627.82 4,630.15 

  月处理量（吨/月) 421.92 421.92 421.92 421.92 421.92 421.92 421.92 421.92 
 

  单价(元/吨） 1,550.00 1,550.00 1,550.00 1,550.00 1,550.00 1,550.00 1,550.00 1,550.00 
 

  销售比例 60% 65% 70% 75% 80% 80% 80% 80% 
 

2.4 废纺织物回收收入 11.92 12.92 13.91 14.90 15.90 15.90 15.90 15.90 117.24 

  月处理量（吨/月) 11.04 11.04 11.04 11.04 11.04 11.04 11.04 11.04 
 

  单价(元/吨） 1,500.00 1,500.00 1,500.00 1,500.00 1,500.00 1,500.00 1,500.00 1,500.00 
 

  销售比例 60% 65% 70% 75% 80% 80% 80% 80% 
 

2.5 厨余垃圾处理收入 248.83 269.57 290.30 311.04 331.78 331.78 331.78 331.78 2,446.85 

  月处理量（吨/月) 576.00 576.00 576.00 576.00 576.00 576.00 576.00 576.00 
 

  单价(元/吨） 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 
 

  销售比例 60% 65% 70% 75% 80% 80% 80% 80% 
 

 
合计 4,272.76 4,619.67 4,966.58 5,313.49 5,550.57 5,550.57 5,550.57 5,550.57 41,374.77 
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2.项目成本 

本项目成本包括：经营成本、相关税费、财务费用。 

（1）经营成本 

该项目的主要成本费用包括垃圾回收、处理成本（运输成本、分拣及处理、营养

土培育等）、燃料及动力成本、职工薪酬、修理费等。 

① 垃圾回收、处理成本 

运输成本主要是指从嘉陵区各地回收到处理点所需的租车费用，取总收入的 5%， 

垃圾的分拣及处理成本，主要是指垃圾运输到垃圾处理点后，分拣、处理所需的

人员工资、资源消耗等，取总收入的 25%。 

营养土培育，主要是指培育营养土过程中需要购置的物料及资源消耗费用，取营

养土销售收入的 40%。 

② 人员工资及福利费 

为维持运营本项目需配备 70 个工作人员，其中管理岗 10 人， 年薪按 8 万/人/

年（包含福利、社保、公积金等）计算；一线员工 30人，年薪按 6 万/人/年（包含福

利、社保、公积金等）计算；垃圾清运车司机 30人，年薪按 7万/人/年（包含福利、

社保、公积金等）计算，工资每年上涨 3%。 

人员类别 员工人数 年薪（万元/人） 合计（万元） 

管理人员 10 8 80 

后勤人员 30 6 180 

清运司机 30 7 210 

合计 70  470 

③ 燃料及动力费 

本项目燃料动力费，主要是指垃圾运输车辆加油、冲洗垃圾桶所用水费、智能管

理系统所用电费等，取总收入的 4%。 

④ 维修费用 

维修费用主要是指设施设备的运营维护，取总收入的 3%。 

（2）相关税费 

根据相关政策，本项目垃圾清运费税率适用 6%，回收垃圾分类出售收入税率适用

13%，本项目综合税率取 13%。 
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综上所述，经计算可知，本项目预测期成本费用为 22,284.08 万万元。 
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成本费用测算表 

单位：万元 

项目 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年 2033年 合计 

1.垃圾回收、处理成本 1,381.36 1,493.73 1,606.10 1,718.46 1,797.88 1,797.88 1,797.88 1,797.88 13,391.17 

1.1垃圾运输成本 213.64 230.98 248.33 265.67 277.53 277.53 277.53 277.53 
 

1.2垃圾分拣及处理成本 1,068.19 1,154.92 1,241.64 1,328.37 1,387.64 1,387.64 1,387.64 1,387.64 
 

1.3营养土培育成本 99.53 107.83 116.12 124.42 132.71 132.71 132.71 132.71 
 

2.外购燃料动力费 170.91 184.79 198.66 212.54 222.02 222.02 222.02 222.02 1,654.99 

3.人员工资 470.00 484.10 498.62 513.58 528.99 544.86 561.20 578.04 4,179.40 

4.维修费 128.18 138.59 149.00 159.40 166.52 166.52 166.52 166.52 
 

5.增值税及附加税 555.46 600.56 645.66 690.75 721.57 721.57 721.57 721.57 5,378.72 

6.企业所得税 108.12 147.22 186.22 225.10 249.73 245.76 273.67 301.46 1,737.28 

合计 2,268.57 2,458.42 2,648.60 2,839.09 2,975.14 2,987.04 3,031.30 3,075.92 22,284.08 
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（四）项目融资平衡情况分析 

测算结果显示，本项目截止专项债到期日累计资金结余 4,402.69 万元，我们未发

现本项目资金出现不能满足政府专线债券还本付息要求的情况。详见本报告附件“资

金平衡测算表”。 

（五）项目偿付能力分析 

本项目在预测期内可实现可偿债收益 19,090.69 万元，专项债券运营期本息合计

14,688.00万元，专项债券本息覆盖倍数为 1.30 倍。详见本报告附件“项目损益状况

及可偿债收益测算表”。 

（六）敏感性分析 

依据当前的市场状况及数据，对本项目债券存续期内的收益及现金流进行预测，

存在一定的不确性。在诸多不确定性因素中，未来各项收入变动对本项目影响最为重

要。本着保守性原则，下面对收入向下波动进行敏感性分析，结果如下： 

主要指标 
 敏感性分析  

0% -5% -10% -15% 

可偿债收益（万

元）： 
  19,090.69    18,136.16      17,181.62   16,227.09  

本项目专项债

券本息覆盖倍

数： 

       1.30         1.23           1.17        1.10  

五、评价结论 

经分析测算我们未注意到本项目资金出现不能满足政府专项债券还本付息要求的

情况。 

附件： 

1.资金平衡测算表 

2.项目损益状况及可偿债收益测算表
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1.资金平衡测算表 

资金平衡测算表 

单位：人民币万元 

年份 2022 年 12 月 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 合计 

项目投资现金流                           

工程建设费用 3,264.49 4,896.74 4,896.74 3,264.49                 13,057.96 

建设期债券利息 214.77 322.16 322.16 214.77                 859.08 

发行费用 588.74 521.11 393.11 -263.26                 650.96 

项目融资现金流                           

自有资本金 200.00 2,000.00 2,000.00 3,600.00 - - - - - - - - 7,600.00 

债券发行收入 4,000.00 4,000.00 4,000.00 - - - - - - - - - 8,000.00 

经营期债券利息 - - - - -384.00 -384.00 -384.00 -384.00 -384.00 -384.00 -256.00 -128.00 -2,688.00 

债券本金偿还 - - - - - - - - - -4,000.00 -4,000.00 -4,000.00 -12,000.00 

经营现金流                           

经营收入         4,272.76 4,619.67 4,966.58 5,313.49 5,550.57 5,550.57 5,550.57 5,550.57 41,374.77 

经营支出         -2,268.57 -2,458.42 -2,648.60 -2,839.09 -2,975.14 -2,987.04 -3,031.30 -3,075.92 -22,284.08 

现金流汇总                           

当年净现金流     1,620.19 1,777.25 1,933.98 2,090.40 2,191.43 -1,820.47 -1,736.73 -1,653.35 4,402.69 

当年年末累计现金结余 
    1,620.19 3,397.44 5,331.42 7,421.82 9,613.25 7,792.77 6,056.04 4,402.69   
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2.项目损益状况及可偿债收益测算表 

项目损益状况及可偿债收益测算表 

单位：人民币万元 

项目 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 2032 年 2033 年 合计 

收入 4,272.76 4,619.67 4,966.58 5,313.49 5,550.57 5,550.57 5,550.57 5,550.57 41,374.77 

成本及税金 

         

2,268.57  

         

2,458.42  

              

2,648.60  

        

2,839.09    2,975.14    2,987.04    3,031.30    3,075.92  22,284.08 

利息 

            

384.00  

            

384.00  

                

384.00  

          

384.00  

     

384.00  

     

384.00  

     

256.00  

     

128.00  2,688.00 

利润 

         

1,620.19  

         

1,777.25  

              

1,933.98  

        

2,090.40    2,191.43    2,179.53    2,263.27    2,346.65  16,402.69 

息前利润 

         

2,004.19  

         

2,161.25  

              

2,317.98  

        

2,474.40    2,575.43    2,563.53    2,519.27    2,474.65  19,090.69 

本息覆盖倍数 

                

1.30                  

 

 








