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荣县越溪河流域水环境综合治理项目

收益与融资自求平衡专项债券

财务评价咨询报告

自明会师审字[2025]第 121号

自贡荣汇建设发展有限公司：

我们接受委托，对荣县越溪河流域水环境综合治理项目专项债券（以下简称

“专项债券”）的项目收益与融资自求平衡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，因此我们不对相关数据发表审计

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《地方政府债券发行管理办法》

（财库〔2020〕43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》的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现金

流量预测是发行人的责任。

我们对荣县越溪河流域水环境综合治理项目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，对项目可偿债收益覆盖专项债券本息

的能力进行了评价，为发行荣县越溪河流域水环境综合治理项目专项债券计划提

供参考。

我们根据国家、地方相关政策文件，对荣县越溪河流域水环境综合治理项目

专项债券实施方案财务评价结论如下：

1、本项目在预测期内可实现项目收益 44,516.96 万元，总债务本息合计

28,800.00万元，债务本息覆盖倍数为 1.17倍，能够实现项目收益与融资自求平

衡；
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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：荣县越溪河流域水环境综合治理项目专项债券收益与现金流量预测说

明书

报告日期：二〇二五年四月二十八日
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附件

荣县越溪河流域水环境综合治理项目

专项债券收益与现金流量预测说明书

自贡荣汇建设发展有限公司拟发行荣县越溪河流域水环境综合治理项目专

项债券计划。该项目地址位于荣县。

该项目是由荣县发展和改革局作为项目主管部门，自贡荣汇建设发展有限公

司作为项目业主单位。发行该项目专项债券到位后，债券资金实行专账、专户管

理。此说明书是在最佳估计假设的基础上并遵循谨慎性原则编制的，但预测报告

所依据的各种假设具有不确定性，投资者进行投资决策时应谨慎使用。

一、预测报告编制基础

（一）以荣县越溪河流域水环境综合治理项目为基础，结合该项目的建设期

和运营期对预测期间经营环境、经营计划等推测性假设，遵循谨慎性原则，采用

国家现行的法律、法规、企业会计准则等规定编制了关于荣县越溪河流域水环境

综合治理项目收益及现金流专项分析预测意见书。

（二）项目的政府性文件

（1）中共中央、国务院《关于全面加强生态环境保护坚决打好污染防治攻

坚战的意见》；

（2）国务院《水污染防治行动计划》（国发〔2015〕17号）；

（3）《城镇生活污水处理设施补短板强弱项实施方案》（发改环资〔2020〕

1234号）；

（4）《重点流域水环境综合治理中央预算内投资计划管理办法》（发改地区

规〔2017〕2136号）；

（5）中共四川省委四川省人民政府《关于全面加强生态环境保护坚决打好

污染防治攻坚战的实施意见》；

（6）四川省印发《关于构建现代环境治理体系的实施意见》；

（7）《水污染防治行动计划》（自府发〔2016〕2号）；

（8）项目业主单位提供的有关本项目的基础资料和数据等。
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（三）编制该预测报告所依据的主要会计政策和会计估计均与公司实际采用

的主要会计政策及会计估计一致。

二、项目收益与现金流量预测编制基础

荣县越溪河流域水环境综合治理项目结合建设期和运营期以预测期间经济

环境、运营计划等推测性假设为前提，编制了 2025年 6月至 2056年 6月荣县越

溪河流域水环境综合治理项目收益及现金流覆盖债券还本付息、预测说明和预测

表（以下简称“项目收益及现金流预测”）。

编制项目收益及现金流预测时，所采用的会计政策及会计估计方法遵循了国

家现行的法律、法规、事业单位会计准则的规定，在各重要方面均与项目实际采

用的会计政策及会计估计一致。

项目收益及现金流预测的编制基础：假设荣县越溪河流域水环境综合治理项

目收入、支出都能按照业主单位为自贡荣汇建设发展有限公司设定的各项假设实

现。

三、项目收益与现金流量预测假设

1、预测数据按照谨慎性原则进行预测；

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无重大变化；

4、对发行人有影响的法律法规无重大变化；

5、项目预期收入、支出能如期实现，制定的各项经营计划、资金计划及投

资计划等能够顺利执行；

6、无其他人力不可抗拒及不可预见因素的重大不利影响。

四、项目收益与现金流量预测编制说明

（一）项目基本情况

1、本项目为荣县越溪河流域水环境综合治理项目，项目领域为生态环保--

重点流域水环境综合治理领域。

2、项目业主单位自贡荣汇建设发展有限公司。

3、本项目建设规模及内容为：
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改造污水处理设施 20处，提升处理能力 800吨/日；改建人工湿地 0.5平方

公里。

新建污水管网 16公里、生态护岸 5公里、生态隔离带 1平方公里，新建垃

圾收运系统及垃圾清运工程 1项，日处理能力 300吨/日；河沟污染底泥清理 20

万立方米。

4、项目建设期限

本项目建设期预计为 24个月，预计 2025年 6月-2027年 6月。

（二）项目建设背景

1、项目背景

（1）政策支持

良好生态环境是实现中华民族永续发展的内在要求，是增进民生福祉的优先

领域。以习近平同志为核心的党中央高度重视生态文明建设和水环境整治工作，

把保障水安全提升到实现中华民族永续发展的战略高度。打好污染防治攻坚战是

以习近平同志为核心的党中央着眼党和国家发展全局，顺应人民群众对美好生活

的期待作出的重大战略部署，关系到全面建成小康社会能否得到人民认可、能否

经得起历史的检验，是一项伟大而艰巨的历史任务和时代使命。

党的十九大对加强生态文明建设、打好污染防治攻坚战、建设美丽中国作出

了全面部署，充分体现了党中央、国务院解决突出生态环境问题、提供更多优质

生态产品、满足人民日益增长的优美生态环境需要的坚定决心和坚强意志。

《中华人民共和国国民经济和社会发展第十四个五年规划和 2035年远景目

标纲要》明确指出：要持续改善环境质量，深入打好污染防治攻坚战，建立健全

环境治理体系，推进精准、科学、依法、系统治污，协同推进减污降碳，不断改

善空气、水环境质量，有效管控土壤污染风险。

中共中央、国务院印发《关于全面加强生态环境保护 坚决打好污染防治攻

坚战的意见》，明确了打好污染防治攻坚战的时间表、路线图、任务书。这一系

列决策部署充分体现了党中央、国务院解决突出生态环境问题、提供更多优质生

态产品、满足人民日益增长的优美生态环境需要的坚定决心和坚强意志。

本项目位于自贡市水系流域上游，本项目实施不仅是执行国家、省、市政策

的具体体现，也是自贡全市人民的盼望，对改善自贡生活用水质量的提高有着重
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要作用，是一件利国利民的大好事。本项目就是基于上述背景而提出的。

（2）我国现状水资源短缺、水生态环境脆弱

我国是一个洪涝灾难频繁、水资源短缺、水生态环境脆弱的国家。新中国成

立后，我国水利事业进展迅速，有效地促进了经济进展和社会进步，取得了举世

瞩目的成就。在对水资源进行开发利用治理的同时，注重水资源的节约和爱护工

作，差不多形成了社会主义现代化建设相适应的水资源开发、利用、治理与爱护

体系。

然而，随着人口的增长和经济社会的快速进展，水资源问题，专门是水资源

短缺与经济社会进展的矛盾差不多充分暴露出来。全国平均每年因旱受灾的面积

约 4亿亩。正常年份全国灌区每年缺水 300亿立方米，都市缺水 60亿立方米。

在缺水的同时，还存在着严峻的用水白费，全国农业灌溉用水利用系数大多只有

0.4，而专门多国家已达到 0.7~0.8；我国工业万元产值用水量为 103立方米，

是发达国家的 10~20倍，水的重复利用率我国为 50%左右，而发达国家为 85%

以上。水污染严峻，全国年排放污水总量近 600亿吨，其中大部分未经处理直

截了当排入水域。在全国调查评判的 700多条重要河流中，有近 50%的河段、

90%以上的都市沿河水域遭到污染。水污染不仅破坏了生态环境，而且使水资源

短缺问题更为严峻。

（3）自贡市及荣县是严重缺水城市，水源持续保障能力严重不足

自贡市是一个水资源严重匮乏的地区。据统计表明：全市人均水资源量为

576立方米，亩均水资源量 960立方米，占全省人均和亩均水平的 1/5、1/3。

特别是人口稠密、商贸繁荣、厂矿云集的自贡城区，人均水资源量仅为 307立

方米。

水资源短缺严重制约了自贡市经济社会的可持续发展，特别是随着大城市建

设、工业强市和城乡统筹战略的实施，自贡市生产、生活、生态用水矛盾十分突

出。

为了破解水难题，自贡市正在大力实施水源开发“3+3”工程。狠抓水务相关

规划编制，着力推进现代水网建设。切实抓好水资源开发、防洪减灾、民生水利、

水资源保护等重大水务项目的规划、包装、申请和立项。完成《自贡市中心城区

水网规划》编制工作，进一步完善水资源配置方案和水生态文明建设方案，逐步
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构建布局合理、生态良好、引排得当、循环通畅、调控自如的江河湖库水系连通

体系，增强自贡水资源和水环境承载能力。启动长征渠规划有关前期工作，为加

快我市次级突破优先发展提供强有力的水源保障。

（4）当地居民对水环境要求的不断提高

水，作为人类所需的不可替代的一种资源，是社会连续进展的重要支持之一。

但由于过去人类对水资源认识和利用上的误区，使许多地区进入水环境的污染物

质超过其环境容量和自净能力，导致水体污染、水环境恶化。随着社会经济的高

速进展和人类活动阻碍的加剧，我国当前正面临着严肃的水环境问题，包括辽河、

淮河、黄河，甚至珠江等大江大河的水污染问题日趋严峻，不仅阻碍国民经济和

社会的可连续进展，威逼人民群众的躯体健康，现在水污染已成为制约和困扰我

国连续进展的一大障碍。我国传统的社会经济进展模式以“高投入、高消耗、高

污染”为特点，导致环境质量整体恶化，其中水环境恶化更为堪忧。中国的水体

污染要紧是由工业废水、农药、生活污水以及各种固、气体等废弃物排放所造成

的。

随着荣县各乡镇的经济进展和环境的连续改善,生活污水排放量也日益增

多。目前，现有污水处理站的功能需要进行改造提标升级。可见，当地居民迫切

期望改善当地水环境，有效治理污水问题，还居民一个健康的水环境。

（5）构建和谐社会的重要需求

社会主义和谐社会，指的是一种和睦、融洽同时各阶层齐心协力的社会状态。

2005年以来，中国共产党提出将“和谐社会”作为执政的战略任务，“和谐”的理念

要成为建设“中国特色的社会主义”过程中的价值取向。“民主法治、公平正义、诚

信友爱、充满活力、安定有序、人与自然和谐相处”是和谐社会的要紧内容。

一是个人自身的和谐，二是人与人之间的和谐，三是社会各系统、各阶层之

间的和谐，四是个人、社会与自然之间的和谐，五是整个国家与外部世界的和谐。

社会主义精神文明建设的重点，是思想道德体系和先进文化建设，这都与和谐分

不开。构建社会主义和谐社会，既是全面建设小康社会的重要内容，也是全面建

设小康社会的重要条件。想做到人与自然和谐相处，污水处理作为纽带必不可少。

污水处理过程能够有效减少污水排放到自然环境中，有效爱护自然环境，同时污

水处理能够有效提高水资源的利用率，有效节约说资源，是构建和谐社会的重要

%20%20%20%20s://baike.so%20%20%20%20/doc/5566839.html
%20%20%20%20s://baike.so%20%20%20%20/doc/5397727.html
%20%20%20%20s://baike.so%20%20%20%20/doc/5202812.html
%20%20%20%20s://baike.so%20%20%20%20/doc/6098601.html
%20%20%20%20s://baike.so%20%20%20%20/doc/551454.html
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部分。

2、项目建设的必要性

（1）项目的建设是执行国家法律法规的要求

近年来，荣县美丽乡村建设、城镇建设进程发展迅速，用水量、排水量和垃

圾产生量逐年增加，城乡污水对地下水、地表水的污染日益严重，水环境问题逐

渐显现；对水资源进行切实可行有效的保护，是水资源得以可持续利用，促进社

会经济的可持续发展的迫切要求。对城乡污水进行综合治理，使污水达标后排放，

对垃圾进行收运和清运，加大垃圾处理能力，是最大程度降低城乡污水对地下水、

地表水的污染的有效途径。

国家对污水治理、环境保护工作十分重视，将环境保护列为我国的一项基本

国策，制定了许多法律法规，如《中华人民共和国水污染防治法》、《中华人民共

和国城乡规划法》、《国务院关于环境保护若干问题的决定》等，对控制城乡水污

染、促进城乡污水处理设施建设都作了政策性和法律性的规定。

本项目可以对水环境治理，能够达到国家规定的较高的标准，从而降低对城

乡的污染，是落实以上政策的具体举措。

（2）项目的建设提升居民生活水平，有利于社会稳定的需要

本项目实施后，极大地改善了的水环境条件，大大改善项目区域的生活条件，

将辐射更多的乡镇地区，能更好地解决片区内的污水处理、垃圾处理和生态修复

等问题，提高社会稳定。

（3）项目的建设是改善居住环境，提高水质保障居民身体健康的需要

随着旭阳片区经济和社会的发展，城镇化水平的提高，居住环境是每个城镇

发展关心的头等大事。几乎每个人都本能地向往一个风景宜人的居住环境，山清

水秀、林木茂密就是好的风水环境的指标。居住环境是提高生活质量的一个重要

因素，也是经济、文化和社会等社会活动的一个重要支撑。

项目的建设是改善下游河流水质量，确保饮用水源安全的重要举措。片区内

地表河水直接补给地下水，污染的河水对饮用水安全构成严重威胁，特别是水源

地内的泉水出露后和上游来的污水汇流，继续影响着下游的河流和地下水水质。

因此，在这些重污染河道上开展生态环境治理修复与保护工程，对改善河流水质，

消除和减轻对饮用水源地的安全隐患有重要的作用。



自贡明川联合会计师事务所（普通合伙）

ZiGong Mingchuan C.P.A. Partnership

地址：自贡市汇东新区会溪七组公交大厦三楼附 305室 邮 编： 643000

电 话： （0813）8258589 8258561 13309008800 传 真：（0813）8258589
7

（4）项目的建设是提高新型城镇化水平，改善生态环境的需要

国家和四川省关于乡村振兴的文件精神指出，要加强农村基础设施建设，改

善社会主义新农村建设的物质条件，明确要求大力加强新农村生态建设，加强中

小河流的治理。

流域内生态防护绿地、人工湿地在调节气候、涵养水源、蓄洪抗旱、控制土

壤侵蚀、净化入湖水质、为动植物提供栖息和生存环境，维持生物多样性，改善

流域景观，维持生态平衡等方面均具有十分重要的作用。由于湿地特殊的生态环

境，决定了湿生植物具有生长迅速、抗逆性强等特点，这种生物所特有的吸收和

分解营养物的自然过程，保证了物质在自然生态系统中的有效利用，防止了物质

的过分局部积累所形成的污染。因此，流域湿地生态系统功能恢复与建设对于减

缓旭水河流域污染程度具有十分重要的作用和意义。

本项目将对越溪河流域实施水环境综合治理，建设污水处理设施、生态护岸、

生态隔离带、人工湿地等，将片区流域建成水清岸绿、环境优美的风光带，这对

提高城乡环境质量、提高人民的生活环境质量、塑造城乡新形象都具有重要的意

义。

（5）项目的建设是实现荣县城乡总体规划、拓展城乡发展空间的需要

在荣县的城乡建设中，基础设施要先行，抓好基础设施建设也是发展规划中

的主要工作任务之一。基础设施的载体是道路、给排水、供电、通讯等工程。只

有建好完善功能的市政基础设施，才能有效地带动城乡的开发建设和经济发展，

负担起城乡巨大的物质能量消耗，才能吸引技术含量高、投资强度大、无污染、

产品附加值高的新型工业企业落户，才能不断地做大做强，形成规模化发展。随

着城乡基础设施建设的逐步落实完善，必将彰显出荣县巨大的发展潜力。

综上所述，本工程的建设可最大程度的避免工业废水、生活废水不排入附近

的沟渠至片区河流，使得其能够有序的排入市政污水管网，进入污水处理站进一

步处理；可最大程度的收运水域和城乡垃圾，从而对提高整个城乡的污水和垃圾

的收集处理率。对保护荣县的生态环境，提高城乡整体形象，保障城乡的科学快

速发展有着重要的积极影响；是造福一方百姓、改善地方环境的百年大计，势在

必行，因此该项目的建设是必要的。
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（三）拟建项目的计划筹资情况

荣县越溪河流域水环境综合治理项目由荣县发展和改革局作为项目主管部

门，自贡荣汇建设发展有限公司作为项目业主单位。本项目总投资为 29,000.00

万元，其中：业主自筹资金 11,000.00万元，发行专项债券筹集资金 18,000.00万

元。

荣县越溪河流域水环境综合治理项目专项债券拟发行规模 18,000.00万元，

本项目 2025年拟发行 9,000.00万元，2026年拟发行 9,000.00万元。拟发行的专

项债券利率按照 2.00%考虑，每年付息一次，本金到期一次性偿还，债券期限为

30年期（债券存续期为 2025-2056年）；本项目建设期为 24个月，即 2025年 6

月至 2027年 6月，运营期为 2027年 6月至 2056年 6月。

五、资金筹措方案

（一）项目资金来源

1、资金来源

本项目总投资为 29,000.00万元。资金来源为业主自筹资金和发行地方政府

专项债券，其中业主自筹资金 11,000.00万元，占项目总投资的 37.93%；发行地

方政府专项债券 18,000.00万元，占项目总投资的 62.07%；

2、专项债券融资计划

专项债券融资计划表

单位：万元

发行年份 发行规模 发行期限

2025年 9,000.00 30年
2026年 9,000.00 30年
合计 18,000.00 -

（二）资金使用计划

项目总投资估算为 29,000.00万元，具体组成如下：

（1）第一部分工程费用 23,530.00万元，占总投资的 81.14%；

（2）第二部分工程建设其他费用 2,745.62万元，占总投资的 9.47%；

（3）第三部分基本预备费 2,076.38万元，占总投资的 7.16%；

（4）第四部分财务费用 648.00万元，占总投资的 2.23%。

业主自筹资金与债券融资资金将分别于 2025、2026、2027年陆续投入到项

目建设工作中，在保证项目投资资金充足的情况下，充分利用且不浪费当年度专
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项债券融资额度。结合本项目建设计划，后续项目资金使用计划如下表所示：

资金使用计划表

单位：万元

时间 资金使用计划
资金来源

项目资本金 本次债券融资

2025年 12,000.00 3,000.00 9,000.00

2026年 13,000.00 4,000.00 9,000.00

2027年 4,000.00 4,000.00 -

合计 29,000.00 11,000.00 18,000.00

六、项目收益和现金流量覆盖债券还本付息资金的预测及其编制说明

（一）项目收益预测

根据政策规定和估算假设条件预测，本项目运营期内不含税收入为

49,832.45 万元，成本为 5,315.49 万元，收入扣除运营成本后的项目净收益

44,516.96万元。本项目收入来源为：污水处理收入、垃圾处理收入等（详见项

目收入预测）。

（二）项目收入预测

1、污水处理收入

（1）处理能力：根据可研报告本项目规划改造污水处理设施 20处，提升

处理能力 800吨/日。

（2）收费标准：项目收费定价参考《自贡市发展和改革委员会关于调整城

区自来水销售价格和污水处理收费标准的通知》（自发改发〔2019〕123号）文

件以及四川川投水务集团荣县自来水有限公司“关于调整城区污水处理费征收标

准的通告”加权平均定价收费：污水处理收费标准统一确定为 1.40元/立方米。

收费标准依据如下：
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（3）经营期收入：本项目收费单价按物价指数自运营期开始每年增长 2%

定价，污水处理能力按每日 800吨，年生产负荷第一年按 70%进行测算，而后

每年增长 5%至 90%不再增长（全年按 365天）进行测算。

经计算，污水处理收入=∑日处理吨数×天数×生产负荷（n%）×单价×增

长率（1+2%）/年

经测算，项目运营期内污水处理含税收入为 857.22万元（详见收入测算表）。
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2、垃圾处理收入

（1）处理能力：根据可研报告本项目新建垃圾收运系统及垃圾清运工程 1

处，总处理能力达 300吨/日。

（2）收费标准：根据近期市场价格，取三档收费标准（180.00元/吨、120.00

元/吨、90.00元/吨）120.00元/吨计算。本项目收费单价按物价指数自运营期开

始每年增长 2%定价，垃圾处理能力按每日 300吨，年生产负荷第一年按 70%

进行测算，而后每年增长 5%直至 90%不再增长（全年按 365天）进行测算，

收费标准依据如下：

3、经营期收入：按照上述假设，垃圾处理收入=∑日处理吨数×天数×生

产负荷（n%）×单价×增长率（1+2%）/年。

经测算，项目运营期内垃圾处理含税收入为 27,288.07万元（详见收入测算

表）。

综上所述，本项目含税收入合计为 50,119.18万元，不含税收入为 49,832.45

万元（详见收益预测表）。

（三）项目成本预测

项目预计于建设期结束后开始运营，运营期内项目经营成本主要包括外购燃

料动力、工资及福利、垃圾处理成本、其他管理费、修理维护费，其他成本费用

包括折旧及摊销、财务费用、相关税费等。

1、外购燃料及动力费

（1）电费

电费的主要构成包括：充电桩消耗、日常运营消耗。根据职工数量及运作机
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器能耗推算，根据《荣县越溪河流域水环境综合治理项目项目》可行性研究报告

测算总消耗电量约为 1800kw.h，经网上查询，自贡市电价为 0.4973元/度，依

据如下：

计算电费成本=Σ电费标准×耗电量×增长率（1+2%）。

经测算，电力成本为 3.34万元。

（2）水费

根据国家发展改革委《关于创新和完善促进绿色发展价格机制的意见》和《自

贡主城区供水保障三年行动方案（2018-2020）》以及《自贡市发展和改革委员

会关于调整城区自来水销售价格和污水处理收费标准的通知》（自发改发〔2019〕

123号）等相关规定，非居民用水销售价格统一确定为 2.58元/立方米，依据如

下：

网址：http://www.zg.gov.cn/web/sswj/sfxm/-/articles/15818742.shtml

垃圾清运处理清洗每日约 5立方水进行预估，日常用水按照每人每天 10升

用水量进行预估，每年耗水量约为 2,000.00立方米。

按照上述假设，计算水费成本=Σ水费标准×耗水量×增长率（1+2%），

经测算，项目水费成本为 19.27万元。

综上所述，外购燃料及动力费=∑电费+水费，合计为 22.61万元（详见成

本预测表）。

2、职工薪酬
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（1）工资

本项目职工人数暂定 15人(普通员工 10人，专业技术 3人，管理层人员 2

人)

类别 岗位需求 人数合计

1.一般人员 普通员工 10

2.技术人员 专业技术 3

3.管理人员 管理事宜 2

结合网络招聘信息，普通员工薪资 3.90万元/年；专业技术维护薪资 5..10

万元/年；管理层人员 8.40万元/年。预测依据如下：

序号 类型 工资水平 图片

1 一般人员 2000-3000元/月/人

2 一般人员 2500-5000元/月/人

3 技术人员 4000-6000元/月/人

4 技术人员 4000-8000元/月/人

5 管理人员 5000-8000元/月/人

6 管理人员 5000-10000元/月/人

数据来源：https://zg.neijob.com/job

由于近年来人力成本逐渐上涨，基于谨慎性考虑，根据近期的自贡市同类岗
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位工资上限为基础进行平均计算，福利费按工资总额的 5.00%、社会保障费按工

资总额的 24.00%、住房公积金按工资总额的 5.00%及工会经费、职工教育经费

按工资总额的 3.00%计算。

综上所述，工资及人工福利费合计为 3,637.03万元（详见成本预测表）。

3、维护费

维护保养费指项目运营期，对建筑物进行日常维护与保养所发生的费用，本

项目按折旧费用的 5%计算。即固定资产年折旧额*5%。

按照上述假设，修理维护费按照每年折旧费用的 5%测算。项目运营期内维

修费共计 1,327.75万元（详见成本预测表）。

4、管理费用

管理费用是指在项目运营过程中发生的一些费用，结合项目运行情况，按营

业收入的 5%计算管理费用。即营业收入*相应比例。按照上述假设，项目运营期

内管理费用共计 315.72 万元（详见成本预测表）。

5、折旧费

本项目建成后，固定资产原值为 29,000.00万元。按有关规定，本项目采取

直线法计提固定资产折旧。房屋建筑物使用年限按 30年计算，残值率 5%。经

计算，年折旧额为 918.33万元，计算期内折旧额共计 26,555.04万元。

6、财务费用

假设本次发行专项债券的利率为 2.00%，根据本次发行计划运营期内利息支

出为 10,170.00万元（详见附表）。

7、相关税费

本项目相关税费包含企业所得税（税率 25%）、增值税附加税（城市维护建

设税税率 7%、教育费附加税率 3%、地方教育费附加税率 2%）。经计算：

本项目运营期内共计缴纳企业所得税 2,157.86万元；

本项目运营期内共计缴纳城市维护建设税 18.67万元；

本项目运营期内共计缴纳教育费附加 8.02万元；

本项目运营期内共计缴纳地方教育费附加 5.34万元；

综上，本项目共计缴纳相关税费 2,189.89万元。

综上所述，运营期内不含折旧摊销成本为 5,315.49万元（详见成本预测表）。
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（四）项目现金流预测情况

根据上述收入及成本预测，编制了债券存续期间本项目现金流预测情况，本

项目运营期累计实现营运现金结存 16,166.96万元。

详见“附表 4-资金平衡测算表”。

（五）债务还本付息情况预测

拟发行的专项债券利率按照 2.00%考虑，每年付息一次，到期一次性还本，

最后一期利息随本金支付。专项债券本息偿还计划表详见“附表 5-还本付息计

划表”。

七、项目收益及现金流分析预测结论

根据上述各种假设，荣县越溪河流域水环境综合治理项目不含税运营收入

49,832.45万元，未包含折旧摊销利息的经营成本为 5,315.49万元，扣除经营成

本后的项目收益 44,516.96万元，本次荣县越溪河流域水环境综合治理项目专项

债券发行规模 18,000.00万元，发行期限为 30年，利息按照 2%/年计算。本次债

务本息合计为 28,800.00万元，项目融资收益是债券债务本息的 1.17倍，完全能

够满足本项目还本付息的要求。在还款期内，本金偿还保障率均超过 100%，项

目本身能够达到自求平衡。

综上所述，荣县越溪河流域水环境综合治理项目收益与融资自求平衡专项债

券，在债券存续期内项目未来产生的现金流入对本次债券的本息形成了较好的覆

盖性。

八、风险分析

依据当前的市场状况和数据，对未来收益及现金流预测，存在较大的不确定

性。在诸多不确定的因素中，收入的变动对本项目影响最为重要。本着保守原则，

下面仅对收入向下波动进行敏感性分析。

当收入预测下降 5%时，本债券的本息覆盖倍数为 1.08倍。

项目敏感性分析表

单位：万元

项目
收入下降 5%

收入 收益 覆盖倍数

专项债覆盖情况 47,340.82 42,025.34 1.08
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由以上分析可见，本项目具有一定的抗风险性。

附表：

附表 1-收入预测表

附表 2-成本费用预测表

附表 3-项目损益状况及可偿债收益测算表

附表 4-资金平衡测算表

附表 5-还本付息计划表
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附表 1：收入预测表

收入预测表

单位：万元

年 度

项 目
2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年 2033年 2034年 2035年 2036年

一、总收入（含税） 541.95 1,174.73 1,268.77 1,366.09 1,393.45 1,421.33 1,449.73 1,478.65 1,508.19 1,538.25

1.污水处理收入 16.35 35.49 38.37 41.33 42.16 43.00 43.83 44.66 45.49 46.33

2.垃圾处理收入 525.60 1139.24 1230.40 1324.76 1351.28 1378.33 1405.90 1433.98 1462.70 1491.93

二、销项税(免税) 3.11 6.74 7.29 7.85 8.01 8.17 8.33 8.49 8.64 8.80

1.污水处理销项税 13% 2.13 4.61 4.99 5.37 5.48 5.59 5.70 5.81 5.91 6.02

2.垃圾处理销项税 6% 0.98 2.13 2.30 2.48 2.53 2.58 2.63 2.68 2.73 2.78

三、不含税收入合计 538.84 1167.99 1261.48 1358.24 1385.44 1413.16 1441.40 1470.16 1499.55 1529.45



地址：自贡市汇东新区会溪七组公交大厦三楼附 305室 邮 编： 643000

电 话： （0813）8258589 8258561 13309008800 传 真：（0813）8258589
18

（续表）

年 度

项 目
2037年 2038年 2039年 2040年 2041年 2042年 2043年 2044年 2045年 2046年

一、总收入（含税） 1,568.94 1,600.25 1,632.08 1,664.82 1,698.17 1,732.26 1,766.97 1,802.30 1,838.36 1,875.15

1.污水处理收入 47.16 47.99 48.82 49.93 51.04 52.15 53.26 54.37 55.48 56.59

2.垃圾处理收入 1521.78 1552.26 1583.26 1614.88 1647.13 1680.11 1713.71 1747.93 1782.88 1818.57

二、销项税(免税) 8.96 9.12 9.28 9.49 9.70 9.91 10.12 10.33 10.54 10.76

1.污水处理销项税 13% 6.13 6.24 6.35 6.49 6.64 6.78 6.92 7.07 7.21 7.36

2.垃圾处理销项税 6% 2.83 2.88 2.93 3.00 3.06 3.13 3.20 3.26 3.33 3.40

三、不含税收入合计 1559.98 1591.13 1622.80 1655.33 1688.47 1722.35 1756.85 1791.97 1827.82 1864.39
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（续表）

年 度

项 目
2047年 2048年 2049年 2050年 2051年 2052年 2053年 2054年 2055年 2056年 合计

一、总收入（含税） 1,912.67 1,950.92 1,989.89 2,029.60 2,070.03 2,111.29 2,153.66 2,196.87 2,240.91 1,142.89 50,119.18

1.污水处理收入 57.70 58.81 59.92 61.03 62.14 63.25 64.63 66.02 67.41 34.40 1,509.11

2.垃圾处理收入 1854.97 1892.11 1929.98 1968.57 2007.89 2048.04 2089.03 2130.85 2173.50 1108.49 48,610.06

二、销项税(免税) 10.96 11.18 11.39 11.59 11.81 12.01 12.28 12.54 12.80 6.53 286.73

1.污水处理销项税 13% 7.50 7.65 7.79 7.93 8.08 8.22 8.40 8.58 8.76 4.47 196.18

2.垃圾处理销项税 6% 3.46 3.53 3.60 3.66 3.73 3.79 3.88 3.96 4.04 2.06 90.55

三、不含税收入合计 1901.71 1939.74 1978.50 2018.01 2058.22 2099.28 2141.38 2184.33 2228.11 1163.38 49,832.45
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附表 2：成本费用预测表

成本费用预测表

单位：万元

年度

项目
2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年 2033年 2034年 2035年 2036年

1、经营成本 72.37 154.53 156.68 158.89 161.16 163.48 165.81 168.21 170.66 173.16
1.1外购燃料及动力费 0.30 0.62 0.63 0.64 0.66 0.67 0.68 0.70 0.71 0.72
1.1.1电费 0.04 0.09 0.09 0.09 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.11
1.1.2水费 0.26 0.53 0.54 0.55 0.56 0.57 0.58 0.59 0.60 0.62

1.3工资及福利费 48.71 99.37 101.34 103.36 105.44 107.56 109.69 111.89 114.13 116.41
1.4维护费（折旧额 5%） 19.13 45.92 45.92 45.92 45.92 45.92 45.92 45.92 45.92 45.92
1.5其他费用（不含折旧摊销成本的 5%） 4.23 8.63 8.80 8.97 9.15 9.34 9.52 9.71 9.91 10.11
1.6经营成本中的进项税额 0.26 0.54 0.55 0.56 0.57 0.58 0.59 0.60 0.62 0.63
不含增值税进项税额的经营成本小计 72.11 153.99 156.14 158.33 160.60 162.90 165.22 167.61 170.05 172.53
2、折旧费 382.64 918.33 918.33 918.33 918.33 918.33 918.33 918.33 918.33 918.33
3、企业所得税 - - - - - - - - - -
4、相关税费 0.35 0.74 0.80 0.88 0.89 0.91 0.92 0.95 0.96 0.98
3.2税金及附加 0.35 0.74 0.80 0.88 0.89 0.91 0.92 0.95 0.96 0.98
3.2.1城市建设维护费 0.20 0.43 0.47 0.51 0.52 0.53 0.54 0.55 0.56 0.57
3.2.2教育费附加 0.09 0.19 0.20 0.22 0.22 0.23 0.23 0.24 0.24 0.25
3.2.3地方教育费附加 0.06 0.12 0.13 0.15 0.15 0.15 0.15 0.16 0.16 0.16

5、利息支出 180.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00
不含折旧摊销利息的成本费用小计 72.46 154.73 156.94 159.21 161.49 163.81 166.14 168.56 171.01 173.51
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（续表）

年度

项目
2037年 2038年 2039年 2040年 2041年 2042年 2043年 2044年 2045年 2046年

1、经营成本 175.69 178.29 180.95 183.64 186.40 189.21 192.09 195.00 197.99 197.99
1.1外购燃料及动力费 0.74 0.75 0.77 0.78 0.80 0.81 0.83 0.85 0.86 0.86
1.1.1电费 0.11 0.11 0.11 0.12 0.12 0.12 0.12 0.13 0.13 0.13
1.1.2水费 0.63 0.64 0.65 0.67 0.68 0.69 0.71 0.72 0.74 0.74
1.3工资及福利费 118.73 121.11 123.54 126.00 128.53 131.10 133.73 136.40 139.13 139.13
1.4维护费（折旧额 5%） 45.92 45.92 45.92 45.92 45.92 45.92 45.92 45.92 45.92 45.92
1.5其他费用（不含折旧摊销成本的 5%） 10.31 10.51 10.72 10.94 11.16 11.38 11.61 11.84 12.08 12.08
1.6经营成本中的进项税额 0.64 0.65 0.67 0.68 0.69 0.71 0.72 0.74 0.75 0.75
不含增值税进项税额的经营成本小计 175.05 177.64 180.28 182.96 185.71 188.50 191.36 194.27 197.24 197.24
2、折旧费 918.33 918.33 918.33 918.33 918.33 918.33 918.33 918.33 918.33 918.33
3、企业所得税 - - - 11.53 67.37 130.98 202.48 79.56 87.77 96.91
4、相关税费 1.00 1.01 1.03 1.06 1.08 1.10 1.13 1.15 1.18 1.20
3.2税金及附加 1.00 1.01 1.03 1.06 1.08 1.10 1.13 1.15 1.18 1.20
3.2.1城市建设维护费 0.58 0.59 0.60 0.62 0.63 0.64 0.66 0.67 0.69 0.70
3.2.2教育费附加 0.25 0.25 0.26 0.26 0.27 0.28 0.28 0.29 0.29 0.30
3.2.3地方教育费附加 0.17 0.17 0.17 0.18 0.18 0.18 0.19 0.19 0.20 0.20
5、利息支出 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00
不含折旧摊销利息的成本费用小计 176.05 178.65 181.31 184.02 186.79 189.60 192.49 195.42 198.42 198.44
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（续表）

年度

项目
2047年 2048年 2049年 2050年 2051年 2052年 2053年 2054年 2055年 2056年 合计

1、经营成本 197.99 197.99 197.99 197.99 197.99 197.99 197.99 197.99 197.99 98.99 5,303.11
1.1外购燃料及动力费 0.86 0.86 0.86 0.86 0.86 0.86 0.86 0.86 0.86 0.43 22.61
1.1.1电费 0.13 0.13 0.13 0.13 0.13 0.13 0.13 0.13 0.13 0.06 3.34
1.1.2水费 0.74 0.74 0.74 0.74 0.74 0.74 0.74 0.74 0.74 0.37 19.27
1.3工资及福利费 139.13 139.13 139.13 139.13 139.13 139.13 139.13 139.13 139.13 69.56 3,637.03
1.4维护费（折旧额 5%） 45.92 45.92 45.92 45.92 45.92 45.92 45.92 45.92 45.92 22.96 1,327.75
1.5其他费用（不含折旧摊销成本的 5%） 12.08 12.08 12.08 12.08 12.08 12.08 12.08 12.08 12.08 6.04 315.72
1.6经营成本中的进项税额 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.38 19.65
不含增值税进项税额的经营成本小计 197.24 197.24 197.24 197.24 197.24 197.24 197.24 197.24 197.24 98.61 5,283.46
2、折旧费 918.33 918.33 918.33 918.33 918.33 918.33 918.33 918.33 918.33 459.17 26,555.04
3、企业所得税 106.23 115.73 125.42 135.28 145.33 155.59 166.11 176.84 232.77 121.96 2,157.86
4、相关税费 1.22 1.25 1.27 1.31 1.32 1.36 1.39 1.42 1.44 0.73 32.03
3.2税金及附加 1.22 1.25 1.27 1.31 1.32 1.36 1.39 1.42 1.44 0.73 32.03
3.2.1城市建设维护费 0.71 0.73 0.74 0.76 0.77 0.79 0.81 0.83 0.84 0.43 18.67
3.2.2教育费附加 0.31 0.31 0.32 0.33 0.33 0.34 0.35 0.35 0.36 0.18 8.02
3.2.3地方教育费附加 0.20 0.21 0.21 0.22 0.22 0.23 0.23 0.24 0.24 0.12 5.34
5、利息支出 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 180.00 90.00 10,170.00
不含折旧摊销利息的成本费用小计 198.46 198.49 198.51 198.55 198.56 198.60 198.63 198.66 198.68 99.30 5,315.49
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附表 3：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：万元

年度

项目
2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年 2033年 2034年 2035年 2036年

1、总收入 538.84 1,167.99 1,261.48 1,358.24 1,385.44 1,413.16 1,441.40 1,470.16 1,499.55 1,529.45

2、总成本（不含折旧摊销利息） 72.46 154.73 156.94 159.21 161.49 163.81 166.14 168.56 171.01 173.51

3、项目收益 466.38 1,013.26 1,104.54 1,199.03 1,223.95 1,249.35 1,275.26 1,301.60 1,328.54 1,355.95

（续表）

年度

项目
2037年 2038年 2039年 2040年 2041年 2042年 2043年 2044年 2045年 2046年

1、总收入 1,559.98 1,591.13 1,622.80 1,655.33 1,688.47 1,722.35 1,756.85 1,791.97 1,827.82 1,864.39

2、总成本（不含折旧摊销利息） 176.05 178.65 181.31 184.02 186.79 189.60 192.49 195.42 198.42 198.44

3、项目收益 1,383.93 1,412.48 1,441.49 1,471.31 1,501.69 1,532.75 1,564.36 1,596.55 1,629.41 1,665.96
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（续表）

年度

项目
2047年 2048年 2049年 2050年 2051年 2052年 2053年 2054年 2055年 2056年 合计

1、总收入 1,901.71 1,939.74 1,978.50 2,018.01 2,058.22 2,099.28 2,141.38 2,184.33 2,228.11 1,163.38 49,832.45

2、总成本（不含折旧摊销利息） 198.46 198.49 198.51 198.55 198.56 198.60 198.63 198.66 198.68 99.30 5,315.49

3、项目收益 1,703.26 1,741.25 1,780.00 1,819.46 1,859.66 1,900.68 1,942.76 1,985.67 2,029.43 1,037.01 44,516.96
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附表 4：资金平衡测算表

资金平衡测算表

单位：万元

年度

项目
2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年 2033年 2034年 2035年

1、资金流入 12,000.00 13,000.00 4,538.84 1,167.99 1,261.48 1,358.24 1,385.44 1,413.16 1,441.40 1,470.16 1,499.55

1.1、资本金流入 3,000.00 4,000.00 4,000.00

1.2、债券资金流入 9,000.00 9,000.00

1.3、运营现金流入 538.84 1,167.99 1,261.48 1,358.24 1,385.44 1,413.16 1,441.40 1,470.16 1,499.55

2、资金流出 12,000.00 13,000.00 4,432.46 514.73 516.94 519.21 521.49 523.81 526.14 528.56 531.01

2.1、建设投资资金流出 12,000.00 13,000.00 4,000.00

2.2、运营现金流出 72.46 154.73 156.94 159.21 161.49 163.81 166.14 168.56 171.01

2.3、利息支出 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00

2.4、归还本金

3、现金净流入 106.38 653.26 744.54 839.03 863.95 889.35 915.26 941.60 968.54

3.1、本息前运营现金净流入 466.38 1,013.26 1,104.54 1,199.03 1,223.95 1,249.35 1,275.26 1,301.60 1,328.54

4、期末累计现金结存 106.38 759.64 1,504.18 2,343.21 3,207.16 4,096.51 5,011.77 5,953.36 6,921.91
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（续表）

年度

项目
2036年 2037年 2038年 2039年 2040年 2041年 2042年 2043年 2044年 2045年 2046年

1、资金流入 1,529.45 1,559.98 1,591.13 1,622.80 1,655.33 1,688.47 1,722.35 1,756.85 1,791.97 1,827.82 1,864.39

1.1、资本金流入

1.2、债券资金流入

1.3、运营现金流入 1,529.45 1,559.98 1,591.13 1,622.80 1,655.33 1,688.47 1,722.35 1,756.85 1,791.97 1,827.82 1,864.39

2、资金流出 533.51 536.05 538.65 541.31 544.02 546.79 549.60 552.49 555.42 558.42 558.44

2.1、建设投资资金流出

2.2、运营现金流出 173.51 176.05 178.65 181.31 184.02 186.79 189.60 192.49 195.42 198.42 198.44

2.3、利息支出 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00

2.4、归还本金

3、现金净流入 995.95 1,023.93 1,052.48 1,081.49 1,111.31 1,141.69 1,172.75 1,204.36 1,236.55 1,269.41 1,305.96

3.1、本息前运营现金净流入 1,355.95 1,383.93 1,412.48 1,441.49 1,471.31 1,501.69 1,532.75 1,564.36 1,596.55 1,629.41 1,665.96

4、期末累计现金结存 7,917.85 8,941.78 9,994.27 11,075.76 12,187.07 13,328.75 14,501.50 15,705.85 16,942.41 18,211.82 19,517.77
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地址：自贡市汇东新区会溪七组公交大厦三楼附 305室 邮 编： 643000

电 话：（0813）8258589 8258561 13309008800 传 真：（0813）8258589
27

（续表）

年度

项目

2047年 2048年 2049年 2050年 2051年 2052年 2053年 2054年 2055年 2056年 合计

1、资金流入 1,901.71 1,939.74 1,978.50 2,018.01 2,058.22 2,099.28 2,141.38 2,184.33 2,228.11 1,136.36 78,832.45

1.1、资本金流入 11,000.00

1.2、债券资金流入 18,000.00

1.3、运营现金流入 1,901.71 1,939.74 1,978.50 2,018.01 2,058.22 2,099.28 2,141.38 2,184.33 2,228.11 1,163.38 49,832.45

2、资金流出 558.46 558.49 558.51 558.55 558.56 558.60 558.63 558.66 9,378.68 9,189.34 62,665.49

2.1、建设投资资金流出 29,000.00

2.2、运营现金流出 198.46 198.49 198.51 198.55 198.56 198.60 198.63 198.66 198.68 99.30 5,315.49

2.3、利息支出 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 180.00 90.00 10,350.00

2.4、归还本金 11,000.00 11,000.00 18,000.00

3、现金净流入 1,343.26 1,381.25 1,420.00 1,459.46 1,499.66 1,540.68 1,582.76 1,625.67 -7,150.57 -8,052.99 16,166.96

3.1、本息前运营现金净流入 1,703.26 1,741.25 1,780.00 1,819.46 1,859.66 1,900.68 1,942.76 1,985.67 2,029.43 1,037.01 44,516.96

4、期末累计现金结存 20,861.03 22,242.28 23,662.28 25,121.74 26,621.40 28,162.09 29,744.84 31,370.52 24,219.95 16,166.96
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附表5：还本付息计划表

还本付息计划表

单位：万元

序号 项目 计算期/年

1 年度 2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年 2033年 2034年 2035年

2 年初债券本金累计 9,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00

3 本年新增债券 9,000.00 9,000.00

4 本年应付利息 90.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00

5 本年还本

6 本年应支付本息金额 90.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00



自贡明川联合会计师事务所（普通合伙）

ZiGong Mingchuan C.P.A. Partnership
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（续表）

序号 项目 计算期/年

1 年度 2037年 2038年 2039年 2040年 2041年 2042年 2043年 2044年 2045年 2046年 2047年

2 年初债券本金累计 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00

3 本年新增债券

4 本年应付利息 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00

5 本年还本

6 本年应支付本息金额 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00

（续表）

序号 项目 计算期/年

1 年度 2048年 2049年 2050年 2051年 2052年 2053年 2054年 2055年 2056年 合计

2 年初债券本金累计 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 11,000.00

3 本年新增债券 18,000.00

4 本年应付利息 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 180.00 90.00 10,800.00

5 本年还本 11,000.00 11,000.00 18,000.00

6 本年应支付本息金额 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 360.00 9,180.00 9,090.00 28,800.00
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