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克拉玛依市独山子区生活垃圾综合处理项目

专项债券方案总体评价

天健新咨字〔2025〕39 号

一、项目概述

随着城市化进程的加快和人民生活水平的提高，城市生活垃圾数量急剧上

升，对城市环境造成了严重压力。为解决这一问题，国家高度重视城市生活垃圾

分类工作，出台了一系列政策文件，推动垃圾分类制度的建设和完善。结合克拉

玛依市需求分析，克拉玛依市独山子区城市管理局计划实施克拉玛依市独山子区

生活垃圾综合处理项目。

建设内容及规模：本项目新建垃圾综合处理基础设施。主要包括建设厨余垃

圾处理场 1座，采用好氧发酵工艺协同处理餐厨、污泥等有机生活固废，建筑面

积 5480 平方米，包括分拣破碎预处理车间、发酵罐、营养土陈化车间等，配套

除臭及废水处理用房，设计日处理能力 30 吨；建设垃圾中转站 1座，垃圾清运

车车库 2座、业务用房 1座，建筑面积共 4500 平方米，购置中转车 6台，设计

日转运量 200 吨，以及配套道路、电力、供排水等基础设施。

本项目总投资 5,000.00 万元。拟通过发行项目收益与融资自求平衡专项债

券的方式完成项目筹资。拟申请地方政府专项债券资金 4,000.00 万元，地方配

套财政资金 1,000.00 万元。项目 2025 年项目计划投资 4,000.00 万元，计划申

请地方政府专项债券资金 4,000.00 万元，利率 3.2%，20 年期；2027 年项目计

划投资 1,000.00 万元，地方配套财政资金 1,000.00万元。专项债券利息每半年

支付一次，专项债券本金于到期年一次性偿还。本次申请地方政府专项债券资

金 2,000.00 万元，20 年期。

二、评价要素

财政部发布的《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）（以下简称通知），提出在法定专项债务

第 1 页 共 9 页



第 2页 共 9页

限额内，各地方按照本地区政府性基金收入项目分类发行专项债券，着力发展实

现项目收益与融资自求平衡的专项债券品种。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，且现金流收入应当能够完全覆盖专项债券还本付息的规模。

（一）资金充足性

1. 项目收入 15,373.80 万元

本项目以垃圾处理收入作为专项债券还本付息基础。

（1）垃圾处理收入

厨余垃圾处理厂（肥料）收入：本项目建成后每天处理厨余垃圾 30 吨，按

1吨厨余垃圾经过处理后可转化为 0.5 吨固体肥料和 0.3 吨液态肥料，固体肥料

每吨售价 300 元，液态肥料每吨售价 500 元计算，则年厨余垃圾处理厂（肥料）

收入为 328.50 万元。运营期累计厨余垃圾处理厂（肥料）收入为 5913.00 万元。

垃圾处理费收入：项目建成后每天处理垃圾 200 吨，按照向居民和企业收取

的垃圾处理费每吨 20 元，则年垃圾处理费收入为 146.00 万元。运营期累计垃圾

处理费收入为 2,628.00 万元。

垃圾分类回收利用收入：项目建成后每天处理垃圾 200 吨，转运站对垃圾进

行分类回收，可回收物占垃圾总量 20%，可回收物主要包括纸张、塑料、金属等，

平均每吨可回收物的销售价格为 260 元，则年垃圾分类回收利用收入为 379.60

万元。运营期累计垃圾分类回收利用收入为 6,832.80 万元。

债券存续期内项目累计运营收入 15,373.80 万元。

2. 项目运营成本 3,970.08 万元

（1）工资及福利费

本项目定员为 15 人，工资按 3.6 万元/人·年计算，则第一年人工及福利费

为 54.00 万元，运营期内累计人工及福利费 972.00 万元。

（2）修理费用

本项目大修理费按固定资产投资 0.5%计提，则第一年修理费用为 22.53 万

元，运营期内累计修理费用 405.54 万元。

（3）其他费用

本费用包括管理的办公费等其它不属于以上项目的支出，则第一年其他费用
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为 6.42 元/年，项目运营期累计其他费用 115.56 万元。

（4）厨余垃圾处理厂（药剂、水等）成本

本项目建成后每天处理厨余垃圾 30 吨，化学药剂和水等成本单价按 10 元 /

吨。则第一年厨余垃圾处理厂（药剂、水等）成本为 10.95 万元，运营期累计厨

余垃圾处理厂（药剂、水等）成本为 197.10 万元。

（5）厨余垃圾处理厂用电成本

本项目建成后每天处理厨余垃圾 30 吨，处理每吨耗电 15kwh，电费按 0.6

元/kwh 计算。则第一年厨余垃圾处理厂用电成本为 9.86 万元，运营期累计厨余

垃圾处理厂用电成本 177.48 万元。

（6）生活垃圾转运站（渗滤液、场地清洁等）成本

本项目建成后每天处理垃圾 200 吨，按每吨渗滤液处理成本 10 元计算。则

第一年生活垃圾转运站（渗滤液、场地清洁等）成本为 73.00 万元，运营期累计

生活垃圾转运站（渗滤液、场地清洁等）成本 1,314.00 万元。

（7）生活垃圾转运站用电成本

本项目建成后每天处理垃圾 200吨，处理每吨耗电 10kwh，电费按 0.6元/kwh

计算。则第一年生活垃圾转运站用电成本为 43.80 万元，运营期累计生活垃圾转

运站用电成本 788.40 万元。

（8）折旧费

折旧费按固定资产原值的 4.8%计算，采用平均年限法，折旧年限 20 年，年

折旧 237.50 万元。项目运营期累计折旧费 4,275.00 万元。

债券存续期项目累计成本8,245.08万元，其中累计运营成本3,970.08万元。

3. 财务费用 2,560.00 万元

项目拟申请地方政府专项债券 4,000.00 万元，本批次计划申请地方政府专

项债券 2,000.00 万元，20 年期。

债券存续期累计产生债券利息 2,560.00 万元，本息合计 6,560.00 万元。

4. 相关税费 733.29 万元

（1）企业所得税

企业所得税预计为应纳税所得额的 15%，项目运营期累计企业所得税 733.29

万元。



5.资金保障倍数 1.63 倍

通过对克拉玛依市独山子区城市管理局提供的《克拉玛依市独山子区生活垃

圾综合处理项目实施方案》中的资金收支数据进行分析测算，本项目在债券存续

期内，还本付息支出 6,560.00 万元，可用于债券还本付息的现金流收入

10,670.43 万元，地方政府专项债券的偿债资金覆盖率可达到 1.63 倍，能够满

足资金筹措充足性的要求。测算表见附录：现金流分析。

本项目积极响应并遵循国务院发布的《关于加强地方政府性债务管理的意

见》（国发〔2014〕43 号），明确提出剥离融资平台公司政府融资职能，建立

规范的地方政府举债融资机制，并对地方政府债务实行规模控制和预算管理。一

方面，本次项目收益与融资自求平衡的专项债券发行可满足项目的融资需求，深

化财政与金融互动，引导社会资本加大投入，更好地发挥专项债券促进经济社会

持续健康发展的积极作用。另一方面，本次项目与现行地方政府债务限额管理、

预算管理政策高度衔接，有利于防范和化解专项债务风险，通过强化信用评级、

信息披露、市场化定价等市场激励约束机制，推进地方政府债券的市场化改革。

当前，基础设施建设需要大量资金支持。本次项目收益与融资自求平衡的专

项债券项目旨在打造立足于我国国情，从自治区和当地实际出发的地方政府市政

项目收益债。

（二）资金稳定性

根据实施克拉玛依市独山子区生活垃圾综合处理项目收益与融资自求平衡

的地方政府专项债券发行计划，计划申请地方政府专项债券资金 4,000.00 万

元，地方配套财政资金 1,000.00 万元。项目 2025 年项目计划投资 4,000.00 万

元，计划申请地方政府专项债券资金 4,000.00 万元，利率 3.2%，20 年期；2027 

年项目计划投资 1,000.00 万元，地方配套财政资金1,000.00 万元。专项债券利

息每半年支付一次，专项债券本金于到期年一次性偿还。本次申请地方政府专项

债券资金 2,000.00 万元，20 年期。

根据克拉玛依市独山子区城市管理局提供数据，本债券对应的克拉玛依市独

山子区生活垃圾综合处理项目预计从 2028 年开始运营，在债券存续期内可用于

还本付息的现金流收入 10,670.43 万元，现金流收入能够完全覆盖专项债券还本
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付息的规模。期末项目累计净现金结余 4,430.32 万元，本项目资金稳定性总体

上可以得到保证。本项目债券偿还期内的资金留存情况如下图所示：

克拉玛依市独山子区生活垃圾综合处理项目

专项债券偿还期内的资金留存情况（万元）

三、总体评价

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，认为克拉玛依市独山子区生活垃圾综合处

理项目专项债券可以以相较银行贷款利率更优惠的融资成本完成资金筹措。同时

垃圾处理收入为项目提供了充足、稳定的现金流入，充分满足债券发行还本付息

要求。

综上所述，项目通过发行地方政府专项债券资金 4,000.00 万元，以项目收

益与融资自求平衡的方式满足部分克拉玛依市独山子区生活垃圾综合处理项目

资金需求应是现阶段较优的资金解决方案。

天健会计师事务所（特殊普通合伙） 中国注册会计师：

新疆分所

中国·乌鲁木齐市 中国注册会计师：

二〇二五年八月四日
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附录：现金流分析

根据克拉玛依市独山子区城市管理局提供《克拉玛依市独山子区生活垃圾综合处理项目实施方案》中的资金投入及项目收入金额与进度，债券利

率暂按 3.2%测算，专项债券利息每半年支付一次，专项债券本金于到期年一次性偿还；（专项债券期限 20 年，债券到期一次性还本，发行费为债券发

行费率 1‰、债券登记托管费率 0.08‰、债券兑付服务费率 0.05‰）进行了现金流分析测算，见下表：

现金流分析测算表 单位：万元

专项债券期限 建设期 运营期

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

现金流模拟测算表

现金流入

地方自筹资金流入 1000.00

债券资金流入 2000.00 2000.00

其他资金流入

可支配利润现金净流入 593.33 593.33 593.33 593.33 593.33 593.33 593.33 593.33

现金流入总额 2000.00 2000.00 1000.00 593.33 593.33 593.33 593.33 593.33 593.33 593.33 593.33

现金流出

建设期资金流出 1933.74 1869.73 871.99

运营期现金流出

债券发行费用 2.00 2.00

债券登记托管费用 0.16 0.16

债券兑付服务费用 0.10 0.11 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01

债券还本付息 64.00 128.00 128.00 128.00 128.00 128.00 128.00 128.00 128.00 128.00 128.00

现金流出总额 2000.00 2000.00 1000.00 128.01 128.01 128.01 128.01 128.01 128.01 128.01 128.01

现金净流入

当年项目现金净流入 0.00 0.00 0.00 465.33 465.33 465.33 465.33 465.33 465.33 465.33 465.33

期末项目累计现金结存额 0.00 0.00 0.00 465.33 930.66 1395.99 1861.31 2326.64 2791.97 3257.30 3722.63

评价偿债覆盖率 1.63
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现金流分析测算表（续） 单位：万元

专项债券期限 运营期

合计

年度 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2046

现金流模拟测算表

现金流入

地方自筹资金流入 1000.00

债券资金流入 4000.00

其他资金流入 0.00

可支配利润现金净流入 593.33 593.33 593.33 593.33 593.33 593.33 593.33 593.33 593.33 583.73 10670.43

现金流入总额 593.33 593.33 593.33 593.33 593.33 593.33 593.33 593.33 593.33 583.73 15670.43

现金流出

建设期资金流出 4675.46

运营期现金流出

债券发行费用 4.00

债券登记托管费用 0.32

债券兑付服务费用 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.00 0.33

债券还本付息 128.00 128.00 128.00 128.00 128.00 128.00 128.00 128.00 2128.00 2064.00 6560.00

现金流出总额 128.01 128.01 128.01 128.01 128.01 128.01 128.01 128.01 2128.01 2064.00 11240.11

现金净流入

当年项目现金净流入 465.33 465.33 465.33 465.33 465.33 465.33 465.33 465.33 -1534.67 -1480.27 4430.32

期末项目累计现金结存额 4187.96 4653.29 5118.61 5583.94 6049.27 6514.60 6979.93 7445.26 5910.59 4430.32

评价偿债覆盖率
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附录 2：可偿债收益估算表
根据克拉玛依市独山子区城市管理局提供《克拉玛依市独山子区生活垃圾综合处理项目实施方案》中的资金投入及项目收入金额与进度，债券存续期内

累计运营收入 15,373.80 万元，累计运营成本 3,970.08 万元，累计税费 733.29 万元，可偿债收益 10,670.43 万元，见下表：

可偿债收益估算表 单位：万元

序号 项 目 合计
计 算 期

1 2 3 4 5 6 7 8 9

年度 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033

1 营业收入（万元） 15373.80 854.10 854.10 854.10 854.10 854.10 854.10

1.1
厨余垃圾处理厂（肥料）收

入（万元）
5913.00 328.50 328.50 328.50 328.50 328.50 328.50

1.2 垃圾处理费收入（万元） 2628.00 146.00 146.00 146.00 146.00 146.00 146.00

1.3
垃圾分类回收利用收入（万

元）
6832.80 379.60 379.60 379.60 379.60 379.60 379.60

2 交纳增值税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

3 税金及附加 0.00

4 项目总成本 8245.08 458.06 458.06 458.06 458.06 458.06 458.06

4.1
厨余垃圾厂（药剂、水等）

成本
197.10 10.95 10.95 10.95 10.95 10.95 10.95

4.2 厨余垃圾处理厂用电成本 177.48 9.86 9.86 9.86 9.86 9.86 9.86

4.3
生活垃圾转运站（渗滤液、

场地清洁等）成本
1314.00 73.00 73.00 73.00 73.00 73.00 73.00

4.4
生活垃圾转运站

用电成本
788.40 43.80 43.80 43.80 43.80 43.80 43.80

4.5 工资及福利费 972.00 54.00 54.00 54.00 54.00 54.00 54.00

4.6 其他费用 115.56 6.42 6.42 6.42 6.42 6.42 6.42

4.7 修理费 405.54 22.53 22.53 22.53 22.53 22.53 22.53

运营成本合计 3970.08 220.56 220.56 220.56 220.56 220.56 220.56

5 折旧和摊销 4275.00 237.50 237.50 237.50 237.50 237.50 237.50

6 利润总额 7128.72 396.04 396.04 396.04 396.04 396.04 396.04

7 息税折旧摊销前利润 11403.72 633.54 633.54 633.54 633.54 633.54 633.54

8 减：所得税 733.29 40.21 40.21 40.21 40.21 40.21 40.21

9 可偿债收益 10670.43 593.33 593.33 593.33 593.33 593.33 593.33
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可偿债收益估算表（续） 单位：万元

序号 项 目

计 算 期

10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21

年度 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045

1 营业收入（万元） 854.10 854.10 854.10 854.10 854.10 854.10 854.10 854.10 854.10 854.10 854.10 854.10

1.1
厨余垃圾处理厂（肥料）

收入（万元）
328.50 328.50 328.50 328.50 328.50 328.50 328.50 328.50 328.50 328.50 328.50 328.50

1.2 垃圾处理费收入（万元） 146.00 146.00 146.00 146.00 146.00 146.00 146.00 146.00 146.00 146.00 146.00 146.00

1.3
垃圾分类回收利用收入

（万元）
379.60 379.60 379.60 379.60 379.60 379.60 379.60 379.60 379.60 379.60 379.60 379.60

2 交纳增值税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

3 税金及附加

4 项目总成本 458.06 458.06 458.06 458.06 458.06 458.06 458.06 458.06 458.06 458.06 458.06 458.06

4.1
厨余垃圾厂（药剂、水

等）成本
10.95 10.95 10.95 10.95 10.95 10.95 10.95 10.95 10.95 10.95 10.95 10.95

4.2
厨余垃圾处理厂用电成

本
9.86 9.86 9.86 9.86 9.86 9.86 9.86 9.86 9.86 9.86 9.86 9.86

4.3
生活垃圾转运站（渗滤

液、场地清洁等）成本
73.00 73.00 73.00 73.00 73.00 73.00 73.00 73.00 73.00 73.00 73.00 73.00

4.4
生活垃圾转运站用电成

本
43.80 43.80 43.80 43.80 43.80 43.80 43.80 43.80 43.80 43.80 43.80 43.80

4.5 工资及福利费 54.00 54.00 54.00 54.00 54.00 54.00 54.00 54.00 54.00 54.00 54.00 54.00

4.6 其他费用 6.42 6.42 6.42 6.42 6.42 6.42 6.42 6.42 6.42 6.42 6.42 6.42

4.7 修理费 22.53 22.53 22.53 22.53 22.53 22.53 22.53 22.53 22.53 22.53 22.53 22.53

运营成本合计 220.56 220.56 220.56 220.56 220.56 220.56 220.56 220.56 220.56 220.56 220.56 220.56

5 折旧和摊销 237.50 237.50 237.50 237.50 237.50 237.50 237.50 237.50 237.50 237.50 237.50 237.50

6 利润总额 396.04 396.04 396.04 396.04 396.04 396.04 396.04 396.04 396.04 396.04 396.04 396.04

7 息税折旧摊销前利润 633.54 633.54 633.54 633.54 633.54 633.54 633.54 633.54 633.54 633.54 633.54 633.54

8 减：所得税 40.21 40.21 40.21 40.21 40.21 40.21 40.21 40.21 40.21 40.21 40.21 49.81

9 可偿债收益 593.33 593.33 593.33 593.33 593.33 593.33 593.33 593.33 593.33 593.33 593.33 583.73



仅为 出具报告 之目的而提供文件的复印件，仅用于说明天健会计师事务所 (特殊普 通

合伙) 新疆分所合法经营未经本所书面同意，此文件不得用作任何其他用途，亦不得向

第三方传送或披露。



仅为 出具报告 之目的而提供文件的复印件，仅用于说明天健会计师事务所 (特殊普 通

合伙) 新疆分所具有执业资质未经本所书面同意，此文件不得用作任何其他用途， 亦

不得向第三方传送或披露。





出具报告
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