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四川乐至成渝中部战略腹地物流园区建设项目

收益与融资自求平衡专项债券

财务评价咨询报告
川正则会咨字（2025）148号

乐至县商务和经济合作局：

我们接受资阳杰全电子商务有限公司委托，对四川乐至成渝中部战略腹地物

流园区建设项目专项债券收益与融资自求平衡情况进行评价并出具财务评价咨

询报告。

我们的审核依据是《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》，相关单位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。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。

经专项审核，我们认为，在相关单位对项目收益预测及其所依据的各项假设

前提下，本次评价的四川乐至成渝中部战略腹地物流园区建设项目，预期项目收

益能够合理保障偿还融资本金和利息，实现项目收益和融资自求平衡。

总体评价结果如下：

融资方式
项目融资

本金

项目融资

利息

项目累计息

前净现金流

融资本息

覆盖倍数

地方政府专项债券 28,000.00 21,000.00 57,861.62 1.18

结论：我们未发现地方政府专项债券存续期内本项目出现无法满足还本付息

要求的情况。

附件：项目收益及项目息前净现金流测算说明





©2025 四川正则会计师事务所有限责任公司 ５

项目收益及项目息前净现金流测算说明

一、项目概述

（一）项目概况

1.项目名称：四川乐至成渝中部战略腹地物流园区建设项目

2.实施机构：乐至县商务和经济合作局

3.项目业主：资阳杰全电子商务有限公司

4.项目性质：新建

5.项目总投资：35000.00万元

6.项目建设期：24 个月

7.项目投向领域：物流园区基础设施

8.计划开工时间：2026 年 6 月

9.项目建设地点：乐至县天池街道石板垭 1组、2组、安乐村 10 组。

10.建设规模及内容

项目建设内容和规模：该项目计划用地约 115.94 亩，总建筑面积约 6.5 万

平方米，新建标准仓库 3万平方米，标准冻库 1万平方米，标准冷库 1.5 万平方

米，分拣中心 1 万平方米，新建停车场约 5000 平方米(停车位 150 个，充电桩

30 个)，配套园区道路 0.8 公里，给排水管网约 1.6 公里，电力管网 0.8 公里，

通信管网 1.6 公里，以及其他附属设施。

（二）项目实施计划

项目计划建设工期 24个月。预计于 2026年 6月开始实施。

具体实施进度将根据项目单位根据资金筹措和工程进展情况确定。
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二、评价基础与假设

本评价说明是结合四川乐至成渝中部战略腹地物流园区建设项目专项债券

实施方案拟定的建设条件、经营环境、经营计划等推测性假设，在符合国家现行

法律法规的前提下遵循合理性原则进行编制的。

（一）预测报告编制依据

1、项目可行性研究报告的批复

2、《四川乐至成渝中部战略腹地物流园区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、《地方政府专项债券发行管理办法》(财库〔2020〕43号)

5、财政部《关于提前下达 2023 年新增地方政府债务限额的通知》（财预

〔2022〕146 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）现金流量编制基础与假设条件

1.编制基础

（1）依据四川乐至成渝中部战略腹地物流园区建设项目建设可行性研究成

果，结合实施方案拟定的建设条件、经营环境、经营计划等推测性假设为前提；
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（2）编制项目收益及现金流预测所采用的会计政策及会计估计遵循国家现

行法律法规及企事业单位会计准则的规定，在各重要方面均与目前行业采用的会

计政策及会计估计保持一致。

2.假设条件

（1）项目实施机构及项目业主遵循国家现有法律法规和监管要求，项目所

在地地方财政收支及地方经济状况长期保持稳定并持续向好，国家宏观调控政策

无重大变化；

（2）财政部《关于提前下达 2023 年新增地方政府债务限额的通知》（财

预〔2022〕146 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，无重大不合规事

项。

（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对发行人造成的重大不利影响。

（6）本项目符合区域经济社会发展及行业和地区的规划，发行人编制的项

目投资概算及工程进度计划客观反映了本项目建设的实际情况；

（7）未来经营性收入在正常范围内变动，本项目估算的相关政策性费用及

经营成本费用及相关税费在未来实现时与实际情况基本相符；

（8）本项目拟定的经营性收入以及可用于偿还债券和市场化融资本息的净

收益等能够顺利实现。

三、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



©2025 四川正则会计师事务所有限责任公司 ８

项债券还本付息的规模。

我们根据国家、地方相关政策文件，对四川乐至成渝中部战略腹地物流园区

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

1、项目投资估算

本项目总投资为 35000.00万元，其中：工程费 27205.60万元，工程建设

其他费用 5035.50 万元，预备费 1530.90 万元，建设期利息及债券发行费

1228.00万元。

2、项目资金筹措

资本金：本项目的资本金为 7000.00万元，占总投资的 20.00%，为业主自

筹，项目资本金将根据建设进度分年投入。

融资：本项目拟通过发行项目收益与融资自求平衡专项债券资金 28000.00

万元。

3、项目资金使用计划

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

部投资于本项目，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：

资金使用计划表（单位：万元）

序号 项 目 合 计
建设期

2026 年 2027 年 2028 年

项目总投资 35000.00 20500.00 9000.00 5500.00

1 资金筹措总额 35000.00 20500.00 9000.00 5500.00

1.1 项目资本金 7000.00 500.00 5000.00 1500.00

1.2 专项债券资金 28000.00 20000.00 4000.00 4000.00

2 资金支出总额 35000.00 20500.00 9000.00 5500.00

2.1 建设投资 33772.00 20230.00 8396.00 5146.00

2.2 建设期利息 1200.00 250.00 600.00 350.00

2.3 发行费用 28.00 20.00 4.00 4.00

（二）专项债还本付息
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本项目通过发行地方政府专项债券 28000万元，其中：预计 2026年发行债

券金额为 20000万元,2027年发行债券金额为 4000万元，2028 年发行债券金

额为 4000万元；债券发行期限均为 30年，发行利率按 2.50%计算，每年计息

一次，到期还本。债券存续期内，债券本息总额为 49,000万元，累计需支付利

息 21,000.00万元，其中：专项债券建设期利息计 1,200.00万元计入总投资，

专项债券在运营期间产生的利息费用 19,800.00万元。详见报告附件“专项债券

还本付息表”。

（三）项目收入与成本费用测算

※ 项目收入可行性

根据建设内容分析，本项目主要收入来源为：标准仓库、冷\冻库、分拣中

心等租赁收入，停车位收费收入和充电桩服务收入等。

项目运营收费按照国家和省、市有关政策规定和价格政策，并参照行业市场

实际收费标准测算，本次对项目收入的预测依据充分、合法合规，有较强的可行

性

※ 项目收入预测

1）项目自身运营收入

项目收入预测主要来源于：冷\冻库租赁收入，标准仓库租赁收入，分拣中

心租赁收入，停车位出租收入和充电桩收入。

①冷冻库租赁收入

本项目规划建设冷冻库约 2.5万平方米（标准冻库 1万平方米，标准冷库

1.5万平方米）。

在冷库业务出租行业里，可以整体出租（包仓）或分开出租（零仓）两种出

租模式。一般零仓冷库的出租方式主要有：按平方、立方或吨位计算。综合考虑，

本项目采用每平方米收费方式计算。

因目前成品冷库处于大力发展的阶段，不同于普通仓储用房，项目地区暂无

类似项目参考价格，参考百度爱采购、惠农网等知名网站，冷库的储藏收费的市

场价格在 2.3元/平方米.天-6元/平方米.天之间，成都周边地区冷库租赁市场价

格也在 3-4.5元/平方米.天左右。结合建设项目的初衷和项目地理位置，保守估

计，项目运营第 1年冷库租金按照 2.5元/平方米.天保守测算，运营期内暂不考

虑增长。
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根据冷藏需求，项目保守估计运营期第 1年出租率按 70%计，以后每年增

长 10个百分点，至 90%后达到租赁饱和状态。

②标准仓库和应急粮仓租赁收入

本项目规划建设标准仓库 3万平方米。运营期第 1年出租率按 70%计，以

后每年增长 10个百分点，至 90%后达到租赁饱和状态。参考项目地区同类物业

租赁价格，本项目仓库租金运营期第 1年按 25元/平方米.月计算，运营期内暂

不考虑增长。

③分拣中心租赁收入

本项目规划建设分拣中心 1万平方米。运营期第 1年出租率按 70%计，以

后每年增长 10个百分点，至 90%后达到租赁饱和状态。参考项目地区同类物业

租赁价格，本项目分拣中心租金运营期第 1年按 10元/平方米.月计算，运营期

内暂不考虑增长。

④停车位出租收入

本项目配套建设停车位共计 150个，服务于物流园区用户和外来车辆。根

根据项目情况预测，运营期第 1年车位使用率按 70%计，以后每年增长 10个百

分点，至 90%后达到饱和状态。预计单日车位周转次数为 2次。

停车收费标准参照《乐至县发展和改革局关于我县城区机动车停放服务收费

标准及有关事项的通知》（乐发改价格〔2020〕15号）：小车收费标准为 3元

/4小时.辆，当天停车时间超过 4小时的，每增加 1小时（不足 1小时的按 1小

时计算）加收服务费 1元，累计 24小时内收费最高不过 10元，超过 24小时的

重新计收服务费。运营期第 1年停车费按平均单价 4元/次进行测算，运营期内

暂不考虑增长。

⑤充电服务收入

本项目拟设置 30个充电桩。本项目建成后，考虑未来新能源汽车、货车普

及情况，运营期第一年按充电桩使用率按 50%预计，随着新能源汽车的推广，

充电桩使用率按 5%的比例逐年增长至 90%不再增长。运营期平均日充电时间按

照 8小时估计，一年按照 360天进行测算。

目前，国家电网公司投资建设的公共领域充电桩分为直流充电桩和交流充电

桩两种，直流充电桩主要有 37.5kW、60kW两种功率类型，交流充电桩有 7kW

一种功率类型。根据规划实施的新能源汽车智能充电停车场站充电桩安装情况，

拟采用 60kW直流充电桩，每个充电桩的输出功率为 60KW。参考《成都市发展

和改革委员会关于我市电动汽车充电服务费有关问题的通知》（成发改价格



©2025 四川正则会计师事务所有限责任公司 １１

[2017]611号）：“电动汽车充电服务费按充电电量收取，充电服务费指导价格

上限为 0.60元/千瓦时”；《南充市发展和改革委员会关于电动汽车充换电服务

收费试行标准及用电价格问题的通知》（南发改价格〔2017] 250号）：“参考

省内部分市经营性集中式电动汽车充换电服务费标准，根据我市实际，核定为：

公交车 0.34元/干瓦时；出租车 0.60元/千瓦时；其他社会车辆 0.70元/千瓦时”。

本项目充电服务费参考成都发改委规定价格不高于 0.6元/kWh的标准收取充电

服务费。考虑到电动车市场服务费的实际情况，本项目服务费按 0.6元/kWh的

标准收取充电服务费（不含充电费），暂不考虑增长。

※ 项目经营成本费用估算

项目运营成本包括人员工资及福利费用、原辅材料及动力费、固定资产折旧

费、维修费用、管理费用和财务费用等。预测如下:

（1）经营成本

本项目经营成本参照目前同类行业的情况，主要包括人员工资及福利费用、

修理费、折旧费以及其他经营成本。

①人员工资及福利：本项目新建冷链仓储用房等主要用于出租，劳动定员主

要负责物流中心后期的管理。结合本项目的实际情况，本项目新增定员约 25人，

运营第 1年平均按每人每年 6万元估算人员工资及福利费，此后每 3年增长 5%。

②原辅材料及动力费：主要为冷链中心电费和其他原辅材料费用等，根据项

目情况，本次按总收入的 10%估算。

③维护修理费：年维护修理费按固定资产折旧费的 5%估算。

④折旧费：项目建设形成的固定资产，按照国家固定资产折旧的有关规定，

综合考虑选择 30年折旧期限，残值率 5%。

⑤管理费用：本次预测的管理费用主要为该项目的日常费用支出，按总收入

的 1%计。

⑥财务费用：主要为项目进入运营期后的债券利息，建设期利息计入建设总

投资额；营运期利息计入经营损益。

（2）相关税费

本项目税费包括增值税及附加、房产税、企业所得税等。

①增值税

根据财政部、税务总局、海关总署 2019年第 39号《国家税务总局关于深



©2025 四川正则会计师事务所有限责任公司 １２

化增值税改革有关事项的公告》，本项目房产租赁及停车费收入的增值税税率按

9%简易计算，充电桩服务收入的增值税税率按 13%计算。

②税金附加

税金及附加主要包括城市建设维护税、教育费附加、地方教育费附加，征收

比率分别为增值税额的 5%，3%，2%。

③房产税

按房产租赁不含税收入的 12%估算。

④所得税：按 25%的税率计算。

※按如上假设条件，本项目的总成本费用估算情况详见本报告附件“项目成

本费用估算表”。

※ 本项目损益及息前净现金流量计算

综合上述各项收入、成本费用的估算，本项目在债券存继期内运营总收入

预计为 96,009.07万元，总成本费用为 88854.52万元，累计净利润 5365.88万

元，本项目息前净现金流量累计 57,861.62万元。

详见本报告附件“项目损益状况及息前净现金流测算表”。

（四）项目融资平衡情况分析

测算结果显示，本项目截止政府专项债到期日累计资金结余 10,061.65 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“项目资金平衡测算表”。

（五）项目偿付能力分析

本项目在预测期内可实现息前净现金流 57,861.62万元，政府专项债券到期

本息合计 49,000.00万元，本项目收益覆盖倍数为 1.18倍。

（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（不考虑财

政补贴标准变动），结果如下：

主要指标 敏感性分析



©2025 四川正则会计师事务所有限责任公司 １３

0% -5% -10% -15%
息前净现金流量（万元）： 57,861.62 55,611.56 53,361.24 51,111.56

本项目政府专项债本息收益覆盖倍数： 1.18 1.13 1.09 1.04

由上分析可见，本项目具有一定的抗风险能力。

四、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。



©2023 四川正则会计师事务所有限责任公司 １４

附件 1：还本付息估算表
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附件 2：项目收入估算表
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附件 3：成本费用估算表
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附件 4：项目损益状况及息前净现金流测算表
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附件 5：资金平衡测算表
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注册会计师声明

我们对四川乐至成渝中部战略腹地物流园区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，对项目息前净现金流覆盖专项债券本息的能力进行评价。

我们出具的评价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价结论的有效

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价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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