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专项评价报告

资阳市盛裕建设投资有限公司：

    我们接受贵单位委托，对《资阳市雁江区城镇垃圾处置体系建设工程收益与融资自求平衡专项债

券实施方案》（本方案融资计划包含资阳市雁江区城镇垃圾处置体系建设工程收益与融资自求平衡专项

债券，本次审核范围为本项目，以下简称“方案”）进行审核，对该方案收益与融资自求平衡情况进行

评价并出具专项评价报告。

    我们的责任是在实施评价工作的基础上对《方案》现金流收益规模、项目收益支出及融资平衡情

况进行总体评价。我们按照《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）、《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》的

规定执行了评价业务。《方案》在各种假设前提下对项目现金流收益规模、项目收益、支出及融资平衡

情况进行了预测，这些假设已在具体预测说明中进行了批露。

    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，并根据我们对当前国内

融资环境的研究，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：“《方案》现金流收益规模、项目收益、支出及融资平衡情况的预测是在这些假设的基础上进行

恰当编制的，并按照规定进行了列报”

    综上所述，在项目收益预测及其所依据的各项假设的前提下，本次评价的《方案》，预期运营收

入能够合理保障项目的成本费用以及偿还融资本金和利息，实现项目的收益与融资自求平衡。

    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。

    四川经纬会计师事务所有限责任公司 中国注册会计师：

             四川•成都
中国注册会计师：

二〇二五年十月二十日
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附  注

    一、项目概述

    （一）项目基本情况

    本次拟融资项目（以下简称“本项目”）为资阳市雁江区城镇垃圾处置体系建设工程收益与融资
自求平衡专项债券。

    本项目主要从经济效益、项目公益性效益方面进行分析，保证财政资源配置统筹兼顾、重点突出
、科学合理、节约高效。

    1、经济效益

   项目建设所用的大部分施工材料和原辅材料将由本地区供给，这 将给建筑材料业、运输业等相关

行业带来发展机遇，对扩大内需发挥 积极作用，对提高区域 GDP 提供一定助力，可直接促进区域经

济的 发展。同时，在运营过程中，项目将产生联动辐射效益，带动运输业、 商超等行业发展，能在

一定程度上拉动经济。

    该项目建成后，能推动雁江区整个垃圾处理处理体系的发展，对 环境保护和生态安全有了更积极

的作用。同时通过科学、有效的垃圾 处理，可以减少垃圾对环境的污染，改善环境质量，保护生态安

全。 这不仅有助于提升雁江区的城市形象和品质，还为其提供了一个更加 宜居、宜业的环境，将有

效改善雁江区的投资环境，吸引更多投资者 和消费者前来驻足，拉动经济发展。因此，本项目的建

设，将有利于 推动经济的可持续发展。

    2、项目公益性效益

     本项目以追求社会效益为主，属于具有一定收益的公益性项目。项目受益对象为雁江区范围居民
  项目建成后，将极大地促进废旧物资得到再生利用，并为周边区县再生资源互流互通搭起一个良性
循环平台，整合系统的全面突破，基本形成衍生物接续成链，形成资源循环，综合利用的循环经济模
式，

    3、社会效益

扩大生产规模和市场占有率，提高综合效益。

：

  

    本项目采用统一收运、压缩处理、集中处理的生活垃圾收运处置模式，实现生活垃圾分类、源头

减量，全面提升雁江区城乡生活垃圾收集处理能力和水平，推动资阳市“无废城市”建设的先进城市

管理理念，以新发展理念为引领，通过推动形成绿色发展方式和生活方式，持续推进固体废物源头减

量和资源化利用，最大限度减少填埋量，将固体废物环境影响降至最低，以此提升雁江区人居环境，

不断满足人民群众日益增长的优美生态环境需要

项目实施后，通过建设垃圾中转站，实现垃圾的分类、压缩和转运，减少垃圾处理的时间和成本，

提高垃圾处理的效率。将垃圾中转站建设在距离城区较近的位置，可以减少垃圾运输的距离和时间，

降低运输成本，提高运输效率。垃圾中转站可以实现垃圾的分类和压缩处理，促进垃圾资源化利用，

减少对自然环境的污染，实现可持续发展。

。

    本项目涉及面广、社会影响范围大、工程的实施将大大改善该地区的环境质量和投资环境，有利

于该地区的经济发展和城乡建设。项目建成运营后，能有效带动就业。该工程也是一项民生工程，工

程的实施对促进雁江区的可持续发展有着积极的作用。

    （二）发行主体和参与主体
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    1、发行主体

    《中华人民共和国预算法》第三十五条，经国务院批准的省、自治区、直辖市的预算中必须的建

设投资的部分资金，可以在国务院确定的限额内，通过发行地方政府债券举借债务的方式筹措。举借

债务的规模，由国务院报全国人民代表大会或者全国人民代表大会常务委员会批准。省、自治区、直

辖市依照国务院下达的限额举借的债务，列入本级预算调整方案，报本级人民代表大会常务委员会批

准。举借的债务应当有偿还计划和稳定的偿还资金来源，只能用于公益性资本支出，不得用于经常性

支出。

    

    《财政部关于印发<地方政府专项债务预算管理办法〉的通知》（财预〔2016〕155号）的相关规
定， 省、自治 区、直辖市政府为专项债券的发行主体，由省、自治区、直辖市政府统一发行并转贷
给市县级政府

《 国务院关于加强地方政府性债务管理的意见》（国发〔2014〕43号）规定，经国务院批准，

省、自治区、直辖市政府可以适度举借债务，市县级政府确需举借债务的由省、自治区、直辖市政府

代为举借。政府债务只能通过政府及其部门举借，不得通过企事业单位等举借。地方政府举债采取政

府债券方式。剥离融资平台公司政府融资职能。推广使用政府与社会资本合作模式，鼓励社会资本通

过特许经营等方式参与城市基础设施等有一定收益的公益性事业投资和运营。

。

    本项目地方自求平衡专项债券发行主体为四川省人民政府。本项目专项债券由四川省人民政府统
一发行并转贷给市县级政府，用于项目实施。

    2、参与主体

    项目参与主体：资阳市盛裕建设投资有限公司

    （三）项目类型

    项目所属领域：资阳市雁江区城镇垃圾处置体系建设工程收益与融资自求平衡专项债券属于具有
一定收益的公益性事业领域

    项目主要建设内容：

   该项目建设用地12.9亩。建设环卫运营中心1座，50吨/天垃圾渗滤液处置中心1座，综合处理站房1

座（大件垃圾破碎区、垃圾压缩设备区），配套相关智慧垃圾分类设施（含垃圾转运、破碎、洗扫等

环卫车辆）及智慧环卫管理系统等。

    （四）项目总投资

     本项目总投资估算金额为10,200.00万元，其中工程费用 7,660.23 万元，占项目总投资的

75.10%；工程建设其他费用 1,889.62 万元（含建设土地费用 774.00 万元），占项目总投资的

18.53%；预备费用 328.15 万元，占项目总投资的3.22%；专项债券建设期利息 315.00 万元，占项目

总投资的3.09%；专项债券发行费用 7.00 万元，占项目总投资的0.07%。

    （五）资金使用计划

    本项目预计在2026年使用资金4,000.00 万元，其中资本金1,000.00万元，专项债3,000.00 万

元，市场化融资0万元，202年使用资金5,000.00万元，其中资本金1,000.00万元，专项债4,000.00万

元，市场化融资0万元；2028年使用资金1,200.00万元，其中资本金1,200.00万元，专项债0万元，市

场化融资0万元。

    资金主要用于项目建设投资、融资费用、债券建设期利息等相关费用。

   本项目总投资10,200.00万元，由政安排资金、专项债券组成。其中：财政安排资金 3,200.00 万

元，占总投资的31.37%，由财政安排解决，按项目实施进度逐步安排到位；发行专项债 7,000.00 万

元,占总投资的68.63%。
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    （六）基础测算参数说明

    1.债券期限
    
    本次债券分2次发行，发行期20年，共发行7,000.00万元，其中2026年计划发行专项债券3,000.00

万元；2027年计划发行专项债券4,000.00万元。

    2.债券利率

    债券利息参考四川近期发行的专项债利率：2025年7月29日2025年四川省政府专项债券三十一期发

行结果公告，20年期债券票面利率2.13%；2025年5月30日2025年四川省政府专项债券二十二期发行公

告，20年期债券票面利率2.12%；本项目发行期限20年，债券票面利率按2.70%估算。

    3.发行费

    债券发行费用为发行者支付给有关债券发行中介机构和服务机构的费用，按发债金额的0.10%估算

    （一）债券规模限额评价

     严格执行法定限额管理，发行项目收益专项债券的规模，应当在国务院批准的本地区专项债务限

额内统筹安排，包括当年新增专项债券限额、上年末专项债务余额低于限额的部分。本次债券发行规

模符合上述限额标准规定。

    （二）债券期限合规性评价

     原则上债券期限与项目周期相同：本次债券发行期20年，符合规定。

    （三）项目收入预测及评价

    1.项目收入预测

    项目取得的收入可以弥补本项目的运营成本、偿还债券本息等。收入参考类似项目收费的历史数
据，若无历史数据则查询相关产品的市场价，若无市场价则参考可研报告相关数据，以确保项目收入
的合理性和可行性。
    项目含税总收入共计22,219.43万元。

    2.项目收入预测评价

    经过数据分析并测算，上述预测数据系存在合理依据的预测数据。

    （四）项目成本费用预测及评价

    1.项目财务费用以及评价

    （1）财务费用预测评价

    

    备注：上述项目数据预测的前提条件为

本项目发行期限20年，根据项目实际情况及整个债券市场环境，现暂定本次债券利率为 2.70%估
算。上述利息费用是根据债券发行计划进行的测算，发行金额和利率水平均为发行计划数据，经过测
算，认定上述预测数据系存在合理依据的预测数据。

：

    ①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；

    ②国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平等无重大变化；

    ③对发行人有影响的法律法规无重大变化；

    ④发行人制定的土地出让计划、可返还政府收等能够利执行；

    ⑤土地出让价格在正常范围内变动；

    ⑥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。

    2.项目总成本费用测及评价

    （1）项目总成本费用预测
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   本次发债项目根据相关项目的可研数据及上述计算结果，测算的项目总成本费用为 22,733.35 万

元（其中包含经营成本 10,105.66 万元、折旧摊销费 9,196.44 万元、财务费用 3,431.25 万元）。

总成本费用包括经营成本、折旧及摊销费、财务费用。

    （2）项目总经营成本费用预测评价

    经过数据分析并测算，上述预测数据系存在合理依据的预测数据。

    （五）项目运营损益表

    1.运营损益预测数据

    根据《中华人民共和国增值税暂行条例》（国务院令第691号）第六条规定，销售额为纳税人发生
应税销售行为收取的全部价款和价外费用，但是不包括收取的销项税额。

    本项目“应税营业收入”为不含税价，即应税营业收入不含销项税额；同理，本项目“其他直接
费用”为不含税价，即其他直接费用不含进项税额。即增值税（销项税额和进项税额）均为“价外税

    2.运营损益预测评价

    根据《中华人民共和国增值税暂行条例》（国务院令第691号）第六条规定，销售额为纳税人发生
应税销售行为收取的全部价款和价外费用，但是不包括收取的销项税额。

    

    经过测算，认定上述预测数据系存在合理依据的预测数据

本项目“应税营业收入”为不含税价，即应税营业收入不含销项税额；同理，本项目“ 其他直
接费用”为不含税价，即其他直接费用不含进项税额。即增值税（销项税额和进项税额）均为“价外
税”，因此，增值税不计入损益表。

。

    （六）项目收益与融资自求平衡性分析

    本项目现金流入来源主要来自营业收入、销项税、资本金和专项债券。

    （七）还本付息保障程度分析

   根据融资平衡测算分析，在满足假设条件的前提下，本项目计算期内经营期息前现金净流量
11,396.34万元，项目本息覆盖倍数=经营期息前现金净流量÷存续期债务本息和=1.06。

    以本息覆盖倍数作为项目偿债能力衡量的指标。债务本息偿付保障倍数大于1，就说明项目具有偿
债能力，该指标越高，说明项目的偿债能力越强；否则，如果该指标小于1，则说明项目无力偿还到期
债务；指标越低，项目偿债能力越差。

    以本息覆盖倍数作为项目偿债能力衡量的指标。债务本息偿付保障倍数大于1，就说明项目具有偿
债能力，该指标越高，说明项目的偿债能力越强；否则，如果该指标小于1，则说明项目无力偿还到期
债务；指标越低，项目偿债能力越差。

   根据上述资金平衡分析的结果，项目本息覆盖倍数对专项债券项目的本息保障倍数为1.06，表明项
目偿债能力强。

    从上述本息保障系数分析，本息覆盖倍数大于1，还本付息资金充足。

    （八）偿还资金监管要求

    项目产生的基金收入或专项收入用于偿付专项债券，具备了封闭运行的雏形。根据规定，项目产
生的专项收入要纳入财政预算基金管理，本次债券发行方案明确了上述发行和管理要求，符合监管要

    三、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
预测、投资支出预测、成本费用预测等进行的分析评价，认为该项目在发债周期内，一方面通过债券
发行能满足项目投资运营的需要；另一方面项目收益也能保证债券正常的还本付息需要，总体实现项
目收益和融资的自求平衡。

    综上，我们认为，本项目可以采取发行项目收益与融资自求平衡专项债券的资金筹措方案。

    四、使用提示和使用限制
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    （一）使用提示

    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

    本评价报告出具的意见，是当前的经济社会环境及未来平稳发展为预测的环境条件，未对未来宏
观经济变化风险、政策和法规变化风险、市场变化风险、不可抗力风险等因素纳入评价范围。

    （二）使用限制

    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。
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表 1.1 总投资估算汇总表

单位：万元



表 2.1 资金筹措计划表

单位：万元

表 3.1 债券发行计划表

单位：万元



表 4.1 项目融资本息覆盖倍数

单位：万元



表 5.1 项目资金使用计划表

单位：万元



表 9.1 增值税税率表

单位：万元



表 10.1 税费测算明细表

单位：万元





表 11.1 项目利润表

单位：万元





表 12.1 资金测算平衡情况表

单位：万元



表 13.1 融资本息覆盖倍数计算表

单位：万元



表 14.1 债券发行计划表

单位：万元


