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附件 

评价说明 

一、评价内容 

2018 年财政部公布《财政部关于支持做好地方政府专项债

券发行使用管理工作的通知》（财预[2018]161 号文）。《通知》

提出申报的专项债券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（含政府性基金补贴收入），

且专项债券项目生命周期内现金流收入应当能够完全覆盖专项

债券还本付息规模，确保专项债券项目不发生违约风险。根据《通

知》要求，我们对项目如下内容进行评价： 

（一）实施单位：芜湖新马投资有限公司 

名称 芜湖新马投资有限公司 

统一社会信用代码 91340200719929283G 

类型 其他有限责任公司 

法定代表人 鲍凡 

注册资金 陆亿肆仟玖佰柒拾万圆整 

住所 安徽省芜湖市芜繁路鲁港新镇 7-10 号 

经营范围 芜湖高新技术产业开发区、弋江区基础设施

建设投融资及开发经营、土地开发整理、保

障房建设及棚户区改造，房地产开发三级（凭

许可证经营），国有资产统筹开发、经营，
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产业投资，资产收购、处置。（依法须经批

准的项目，经相关部门批准后方可开展经营

活动）。 

（二）项目概况：芜湖高新区南区就业服务配套提升项目总

投资 88,546.68 万元，实施主体芜湖新马投资有限公司，项目建

设地点位于芜湖市高新区南区境内，沿江高速以南，南经一路以

东，规划水系以北。项目周边地块现状靠近石硊镇镇区。主要建

设内容：新建高新区南区人才交流中心、人才公寓、及邻里中心

278,397.98 ㎡等配套工程。 

（三）项目建设计划及现状：本项目计划建设期自 2020 年

07 月起至 2025 年 12 月。 

（四）本项目总投资88,546.68万元，由资本金、债券融资两

部分组成。本项目建设投资拟申请10年期债券融资50,000.00万

元，占总投资的56.47%；其余资金38,546.68万元，占总投资的

43.53%，由财政和单位统筹安排。 

金额单位：人民币万元 

项目名称 项目总投资额 

资金来源 

小计 自有资金 
项目融资（专项

债券） 

芜湖高新区南区就

业服务配套提升项

目 

88,546.68 88,546.68 38,546.68 50,000.00 
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（五）项目总投资88,546.68万元，具体情况如下： 

金额单位：人民币万元 

序号 项目名称 工程费用 其他费用 预备费 
建设期融资

费用 

建设项目总

投资 

1 

芜湖高新区

南区就业服

务配套提升

项目 

78,452.78 2,471.26 3,922.64 3,700.00 88,546.68 

 合计 78,452.78 2,471.26 3,922.64 3,700.00 88,546.68 

（六）项目融资计划 

1、项目拟筹集专项债券资金 50,000.00 万元，2020已发行

5,000.00万元，融资利率 3.37%，2021年已发行 2,000.00万元，

融资利率3.18%，2022年已发行13,060.00万元，融资利率3.01%、

2.95%，2023 年已发行 14,000.00 万元，融资利率 3.07%、2.97%、

2.76%、2.74%，2024 年已发行 6,000.00 万元，融资利率 2.19%，

2025年计划发行 9,940.00万元，本期申请发行 3,000.00万元，

债券期限为 10 年。假设债券利率为 3.70%，每半年付息一次，

债券到期后一次偿还本金。应还本付息情况如下： 

还本付息表 

金额单位：人民币万元 

年度 期初本金 本期增加本金 本期偿还本金 期末本金 当年偿还利息 
当年还本付息

合计 

2020年 - 5,000.00 - 5,000.00 - - 

2021年 5,000.00 2,000.00 - 7,000.00 168.50 168.50 
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2022年 7,000.00 13,060.00 - 20,060.00 426.24 426.24 

2023年 20,060.00 14,000.00 - 34,060.00 725.77 725.77 

2024年 34,060.00 6,000.00 - 40,060.00 1,022.97 1,022.97 

2025年 40,060.00 9,940.00 - 50,000.00 1,338.26 1,338.26 

2026年 50,000.00 - - 50,000.00 1,522.15 1,522.15 

2027年 50,000.00 - - 50,000.00 1,522.15 1,522.15 

2028年 50,000.00 - - 50,000.00 1,522.15 1,522.15 

2029年 50,000.00 - - 50,000.00 1,522.15 1,522.15 

2030年 50,000.00 - 5,000.00 45,000.00 1,522.15 6,522.15 

2031年 45,000.00 - 2,000.00 43,000.00 1,353.65 3,353.65 

2032年 43,000.00 - 13,060.00 29,940.00 1,095.92 14,155.92 

2033年 29,940.00 - 14,000.00 15,940.00 796.38 14,796.38 

2034年 15,940.00 - 6,000.00 9,940.00 499.18 6,499.18 

2035年 9,940.00 - 9,940.00 - 183.89 10,123.89 

合计  50,000.00 50,000.00  15,221.50 65,221.50 

2、发行安排：本次专项债券期限结构为10年，本次专项债

券自发行日第二个自然日起开始计息，每半年付息一次，到期一

次性还本。 

（七）项目收益与支出预测评价 

本项目未来产生的运营收入用于偿还本次专项债券本息。关

于收入、支出预测数据及评价如下： 

1、数据预测的前提假设及评价 

（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
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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）对发行人有影响的法律法规无重大变化； 

（5）发行人预测的溢价销售收入能够顺利执行； 

（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。 

（7）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。 

2、收入预测评价 

本项目还款资金来源主要为人才公寓出租收入、企业集体宿

舍出租收入、项目配套幼儿园、农贸市场出租收入、人才公寓定

向出售以及部分商业出售收入。收费标准参照项目周边市场房屋

租售进行。本次预测结合浙江路特工程咨询有限公司编制的可行

性研究报告中对各项收入的预测情况。 

（1）人才公寓出租收入 

参照弋江区不同小区不同面积的住宅租赁费用，90平方米至

160平方米租赁价格位13-18元/平方米/月，按政策性指导意见，

仅对高新区入园企业提供出租配套、人才公寓定向出售、低保人
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员居住提供服务，出租单价按不低于市场价格30%策略定价，在

项目建成后，人才公寓单价按7元/平方米/月测算，出租比例分

别按80%、85%、95%、95%、95%、75%、55%、35%、15%综合测算。 

（2）企业集体宿舍出租收入 

出租单价按不低于市场价格30%策略定价，在项目建成后，

企业集体宿舍出租单价按3元/平方米/月测算，由政府政策性安

排，按100%出租比例综合计算。  

（3）幼儿园、农贸市场出租收入 

项目配套幼儿园、农贸市场出租单价按不低于市场价格30%

策略定价，同时参考周边地区出具价格，项目建成后按35元/平

方米/月测算，往后每三年递增10%。 

（4）人才公寓出售收入 

为积极惠及和支持人才公寓中的特定高素质来芜工作人群，

拟定人才公寓租住五年期后，按每年20%的比例进行定向出售。

人才公寓出售单价按低于市场价的4,400元/平方米测算。 

（5）商业出售收入 

结合项目入驻率，配套商业按每年10%比例出售，参照周边

地区办公配套商业的出售价格以及相关策略定价，按低于市场价

的7,000.00元/平方米测算。 

具体预测情况如下表所示： 
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项目运营收入测算表 

金额单位：人民币万元 

项   目 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 2032 年 2033 年 2034 年 2035 年 合  计 

1、人才公寓出租收入 1,370.93 1,456.61 1,627.98 1,627.98 1,627.98 1,285.25 942.51 599.78 257.05 128.52 10,924.59 

1.1 单价（元/㎡/月） 7.00 7.00 7.00 7.00 7.00 7.00 7.00 7.00 7.00 7.00  

1.2 人才公寓总面积

（㎡） 
204,007.28 204,007.28 204,007.28 204,007.28 204,007.28 204,007.28 204,007.28 204,007.28 204,007.28 204,007.28  

1.3 出租比例 80.00% 85.00% 95.00% 95.00% 95.00% 75.00% 55.00% 35.00% 15.00% 15.00%  

1.4 出租面积（㎡） 163,205.82 173,406.19 193,806.92 193,806.92 193,806.92 153,005.46 112,204.00 71,402.55 30,601.09 30,601.09  

2、人才公寓定向出售

收入 
     17,952.64 17,952.64 17,952.64 17,952.64  71,810.56 

2.1 出售单价（元/

㎡） 
     4,400.00 4,400.00 4,400.00 4,400.00   

2.2 人才公寓总面积

（㎡） 
     204,007.28 204,007.28 204,007.28 204,007.28   

2.3 出售比例      20.00% 20.00% 20.00% 20.00%   

2.4 出售面积（㎡）      40,801.46 40,801.46 40,801.46 40,801.46   

3、商业出售收入 773.29 773.29 773.29 773.29 773.29 773.29 773.29 773.29 773.29 193.32 7,152.93 
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3.1 出售单价（元/

㎡） 
7,000.00 7,000.00 7,000.00 7,000.00 7,000.00 7,000.00 7,000.00 7,000.00 7,000.00 7,000.00  

3.2 商业面积（㎡） 11,047.00 11,047.00 11,047.00 11,047.00 11,047.00 11,047.00 11,047.00 11,047.00 11,047.00 11,047.00  

3.3 出售比例 10.00% 10.00% 10.00% 10.00% 10.00% 10.00% 10.00% 10.00% 10.00% 5.00%  

3.4 出售面积（㎡） 1,104.70 1,104.70 1,104.70 1,104.70 1,104.70 1,104.70 1,104.70 1,104.70 1,104.70 552.35  

4、企业集体宿舍出租

收入 
183.61 183.61 183.61 183.61 183.61 183.61 183.61 183.61 183.61 91.80 1,744.29 

4.1 单价（元/㎡/月） 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00  

4.2 出租面积（㎡） 51,001.82 51,001.82 51,001.82 51,001.82 51,001.82 51,001.82 51,001.82 51,001.82 51,001.82 51,001.82  

5、幼儿园、农贸市场

出租收入 
212.83 212.83 212.83 234.11 234.11 234.11 257.52 257.52 257.52 141.64 2,255.02 

5.1 单价（元/㎡/月） 35.00 35.00 35.00 38.50 38.50 38.50 42.35 42.35 42.35 46.59  

5.2 出租面积（㎡） 5,067.38 5,067.38 5,067.38 5,067.38 5,067.38 5,067.38 5,067.38 5,067.38 5,067.38 5,067.38  

收入合计 2,540.66 2,626.34 2,797.71 2,818.99 2,818.99 20,428.90 20,109.57 19,766.84 19,424.11 555.28 93,887.39 
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3、成本费用预测评价 

本项目成本主要包括运营成本（包括人员工资及福利费用、

物业管理费用以及其他费用）、折旧费用和税费。主要参照往年

数据和当前市场价格，结合浙江路特工程咨询有限公司编制的可

行性研究报告中对各项收入的预测情况。 

（1）运营成本 

① 人员工资及福利费用 

主要包括人员工资、津补贴、社保、公积金及其他奖补贴。

本项目定员 6 人，依据往年数据按人均 10 万元/年测算，往后每

年按 5%幅度递增。 

② 物业管理费用 

参照目前周边小区物业管理费用的价格，项目建成后按建筑

面积 1.50 元/平方米/月测算。 

③ 其他费用 

其他费用按照人员工资及福利费用以及物业管理费用的10%

计算。 

综上，运营成本预测如下表：
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项目运营成本测算表 

金额单位：人民币万元 

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

人员工资及福利 60.00 63.00 66.15 69.46 72.93 76.58 80.41 84.43 88.65 46.54 708.15 

物业管理费用 501.12 501.12 501.12 501.12 501.12 501.12 501.12 501.12 501.12 250.56 4,760.64 

其他费用 56.11 56.41 56.73 57.06 57.41 57.77 58.15 58.56 58.98 29.71 546.89 

成本合计 617.23 620.53 624.00 627.64 631.46 635.47 639.68 644.11 648.75 326.81 6,015.68 
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（2）折旧费用 

本项目建成后形成固定资产，按照项目建设总投资额，按照

年限平均法进行摊销，折旧年限 25 年，残值率 5%。计算期内累

计折旧费用 28,036.93 万元。 

（3）税费 

项目经营期间，项目主要税率是：增值税5%，城市维护建设

税率为7%，教育费附加为3%，地方教育费附加为2%，印花税为

0.03%，合计缴纳税费2,731.59万元。 

通过查阅项目可行性研究报告、项目实施方案、并依据上述

文件制定的收费标准、可研报告中确定相关收费规定，重新进行

测算。未发现该项预测收入、成本的依据存在明显不合理之处；

未发现预测收入、成本的数据存在明显偏差。 

（八）项目收益与融资自求平衡性评价 

1、融资平衡情况 

根据测算，本项目债券存续期内，可用于还款的资金为

85,140.12万元，还本付息为65,221.50万元，其中债券存续期间

利息支出总计15,221.50万元，还本50,000.00万元。该项目收入

完全可以覆盖本息支出。具体按下表所示： 

自求平衡测试表 

金额单位：人民币万元 

年度 
本期偿还本

金 

本期偿还利

息 

本期还本付

息合计 
运营收入 运营成本 税费 

可用于还款资

金 
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2020年 - - - - - - - 

2021年 - 168.50 168.50 - - - - 

2022年 - 426.24 426.24 - - - - 

2023年 - 725.77 725.77 - - - - 

2024年 - 1,022.97 1,022.97 - - - - 

2025年 - 1,338.26 1,338.26 - - - - 

2026年 - 1,522.15 1,522.15 2,540.66 617.23 104.45 1,818.98 

2027年 - 1,522.15 1,522.15 2,626.34 620.53 109.04 1,896.77 

2028年 - 1,522.15 1,522.15 2,797.71 624.00 128.84 2,044.87 

2029年 - 1,522.15 1,522.15 2,818.99 627.64 129.98 2,061.37 

2030年 5,000.00 1,522.15 6,522.15 2,818.99 631.46 151.19 2,036.34 

2031年 2,000.00 1,353.65 3,353.65 20,428.90 635.47 546.21 19,247.22 

2032年 13,060.00 1,095.92 14,155.92 20,109.57 639.68 529.08 18,940.81 

2033年 14,000.00 796.38 14,796.38 19,766.84 644.11 510.70 18,612.03 

2034年 6,000.00 499.18 6,499.18 19,424.11 648.75 492.32 18,283.04 

2035年 9,940.00 183.89 10,123.89 555.28 326.81 29.78 198.69 

合计 50,000.00 15,221.50 65,221.50 93,887.39 6,015.68 2,731.59 85,140.12 

债券存续期本息覆盖倍数 1.31 

根据前述对项目未来数据的合理预测，在债券存续期间内共

产生可用于还本付息现金流为 85,140.12 万元，能够覆盖债券本

息金额 65,221.50 万元，债务本息偿付保障倍数 1.31 倍，用于

还本付息资金的充足性得到保障。若项目假设条件发生变化，本

项目可由政府按规定调整项目自筹资金比例或发行新一期专项

债券保障还本。 
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2、敏感性分析（压力测试） 

鉴于项目收益预测依赖一定的假设条件，依据当前的市场状

况及数据，对未来收益进行预测，未来实现情况存在不确定性，

本着保守性原则，对项目收益进行敏感性分析。 

项目债券本息偿还能力评估表 

单位：人民币万元 

敏感性分析 
敏感性变化比率 

-10.00% -5.00% 0.00% 5.00% 10.00% 

可用于还款资金（万元） 76,626.11 80,883.11 85,140.12 89,397.13 93,654.13 

债券还本付息额（万元） 65,221.50 65,221.50 65,221.50 65,221.50 65,221.50 

债券本息覆盖倍数（倍） 1.17 1.24 1.31 1.37 1.44 

当可用于还款资金下降5%时，本息覆盖倍数为1.24倍；当可

用于还款资金下降10%时，本息覆盖倍数为1.17倍；由此可见本

项目具有较强抗风险能力。 

3、偿债能力分析 

①利息备付率 

利息备付率=可用于付息的资金/债券利息和 

=85,140.12/15,221.50=5.59 

②偿债备付率 

偿债备付率=可用于还本付息的资金/（债务本金+利息和） 

=85,140.12/65,221.50=1.31 

经测算，项目利息备付率和偿债备付率均大于 1，说明项目

偿债能力较强，债券存续期内完全有能力偿还所有本息。 
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二、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

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融资需要；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，在预测情况未发生重大变化的前提下，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。 

三、使用限制 

1、本评价报告只能用于本报告载明的评价目的和用途。 

2、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

与会计师事务所及注册会计师无关。 



 

 

 

 



 

 

 



 

 

 



 

 

 

 

 



 

 

 

 

   



 

 

 

 

 


