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二、财务评价假设

（一）一般假设

（1）发行人遵照《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）规定进行债券发行使用管理，无重大不合规

事项。预测数据按照谨慎性原则进行预测，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；

（8）参考项目相关可研报告的数据。

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。

（二）特殊假设

（1）项目符合区域经济社会发展及行业及地区的规划，发行人编制的项目

投资概率及工程进度计划客观反映了本项目建设的实际情况；工程项目验收后在
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实际运营中可达到预期的设计能力；

（2）项目可用于偿还债券的息前净现金流量按计划全部用于归还债券本

息。

三、项目投资估算及资金筹措方案

（一）投资估算

本项目总投资 1,500.00 万元，其中建设投资 1,483.63 万元，建设期利息

14.00万元，铺底流动资金 2.37万元。建设投资中建筑工程费用 945.53万元，设

备购置费用 341.31万元，安装工程费用 24.26万元，工程建设其他费用 61.88万

元，预备费用 110.65万元。

（二）资金筹措方案

根据《国务院关于加强固定资产投资项目资本金管理的通知》（国发

〔2019〕26 号文件）规定，最低资本金比例为 20%。鉴于项目投资回收期较

长，综合考虑本项目给投资方带来的效益，尽量减轻运营期间财务负担，本次研

究资本金比例暂定为 53.33%，即项目资本金 800.00 万元，专项债券融资 700.00

万元。

四、项目净现金流量及融资平衡情况

（一）项目现金流入预测

本项目收入来源包括保育费、超时托管费及政府补贴，收入如下：

1、保育费
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根据《关于调整我市公办幼儿园收费标准的通知》（昌发改[2020]39号），

本项目保教费按 460.00元/生·月收取，每年按 10个月考虑，项目建成后招生人

数为 270人。

2、超时托管费

幼儿园超时托管费按 160.00元/生·月，项目超时托管学生按 81人（招生人

数的 30%）考虑。

3、政府补贴收入

根据《山东省财政厅 山东省教育厅关于幼儿园生均公用经费财政拨款标准

有关问题的通知》（鲁财教〔2018〕29号）文件要求，山东省幼儿园生均公用

经费财政拨款最低标准确定为每生每年 710元，项目年可获取财政补助收入

19.17万元。

金额单位：人民币万元

项目 2023年 2024年 2025年 2026年 2027年 2028年

保育费 124.20 124.20 124.20 124.20 124.20 124.20

单价（元/生/月） 460.00 460.00 460.00 460.00 460.00 460.00

招生人数（人） 270.00 270.00 270.00 270.00 270.00 270.00

1=10 月 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00

超时托管费 12.96 12.96 12.96 12.96 12.96 12.96

单价（元/生/月） 160.00 160.00 160.00 160.00 160.00 160.00

托管人数（人） 81.00 81.00 81.00 81.00 81.00 81.00

1=10 月 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00

政府补贴 19.17 19.17 19.17 19.17 19.17 19.17

补贴标准 710.00 710.00 710.00 710.00 710.00 710.00

人数（人） 270.00 270.00 270.00 270.00 270.00 270.00
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项目 2023年 2024年 2025年 2026年 2027年 2028年

现金流入合计 156.33 156.33 156.33 156.33 156.33 156.33

（续表）

项目 2029年 2030年 2031年 2032年 2033年

保育费 124.20 124.20 124.20 124.20 124.20

单价（元/生/月） 460.00 460.00 460.00 460.00 460.00

招生人数（人） 270.00 270.00 270.00 270.00 270.00

1=10 月 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00

超时托管费 12.96 12.96 12.96 12.96 12.96

单价（元/生/月） 160.00 160.00 160.00 160.00 160.00

托管人数（人） 81.00 81.00 81.00 81.00 81.00

1=10 月 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00

政府补贴 19.17 19.17 19.17 19.17 19.17

补贴标准 710.00 710.00 710.00 710.00 710.00

人数（人） 270.00 270.00 270.00 270.00 270.00

现金流入合计 156.33 156.33 156.33 156.33 156.33

（续表）

项目 2034年 2035年 2036年 2037年 合计

保育费 124.20 124.20 124.20 62.10 1,800.90

单价（元/生/月） 460.00 460.00 460.00 460.00 -

招生人数（人） 270.00 270.00 270.00 270.00 -

1=10 月 10.00 10.00 10.00 5.00 -

超时托管费 12.96 12.96 12.96 6.48 187.92

单价（元/生/月） 160.00 160.00 160.00 160.00 -

托管人数（人） 81.00 81.00 81.00 81.00 -

1=10 月 10.00 10.00 10.00 5.00 -

政府补贴 19.17 19.17 19.17 0.96 269.34

补贴标准 710.00 710.00 710.00 710.00 -

人数（人） 270.00 270.00 270.00 270.00 -

现金流入合计 156.33 156.33 156.33 69.54 2,258.16

（二）项目运营现金流出预测

经营成本主要指项目经营过程中发生的燃料及动力费、职工工资及福利费、
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修理费用、其他费用等。具体成本情况如下：

1、燃料动力费

本项目参照类似项目并结合实际情况估算，年外购燃料及动力费用包括消

耗自来水 0.55万立方米，按 3.20元/立方米计算；消耗电力 19.46万 kWh，

按 0.85元/kWh计算。

2、职工工资及福利费

本项目劳动定员 18人，在编人员工资由昌邑市财政解决，外聘人员全部为

后勤人员，社会外聘人员为 4 人，年工资为 3.60 万元，福利费按工资总额的

14%提取。

3、修理费

修理费按照固定资产原值（扣除所含的建设期利息）的 0.1％计取。

4、其他费用

其他费用主要为其他管理费和其他营业费用。

（1）其他管理费：按工资及福利费的 1.5%计取。

（2）其他营业费用：按营业收入的 1%计取。

经测算，本项目各年预计运营现金流出如下表：

金额单位：人民币万元
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年份 燃料及动力费 职工工资及福利 修理费 其他费用 运营成本现金流出合计

2021年 - - - - -

2022年 - - - -

2023年 18.30 16.42 1.42 1.81 37.95

2024年 18.30 16.42 1.42 1.81 37.95

2025年 18.30 16.42 1.42 1.81 37.95

2026年 18.30 16.42 1.42 1.81 37.95

2027年 18.30 16.42 1.42 1.81 37.95

2028年 18.30 16.42 1.42 1.81 37.95

2029年 18.30 16.42 1.42 1.81 37.95

2030年 18.30 16.42 1.42 1.81 37.95

2031年 18.30 16.42 1.42 1.81 37.95

2032年 18.30 16.42 1.42 1.81 37.95

2033年 18.30 16.42 1.42 1.81 37.95

2034年 18.30 16.42 1.42 1.81 37.95

2035年 18.30 16.42 1.42 1.81 37.95

2036年 18.30 16.42 1.42 1.81 37.95

2037年 7.63 6.84 0.59 0.80 15.86

合计 263.83 236.66 20.47 26.14 547.10

（三）项目税费现金流出预测

该项目为幼儿园根据中国财政部和国家税务总局财税（2016）36号文件，

托儿所、幼儿园提供的保育和教育服务项目免征增值税及所得税。

（四）专项债券还本付息情况

融资本金合计 700.00 万元，其中 2022年 5月本期发行 700.00 万元，期限

为 15年，假定专项债券年利率为 4.0%，还本付息计划如下表，还本付息方式为

利息每半年支付一次，到期一次还本并支付最后一期利息。

金额单位：人民币万元

年度 期初余额 本期新增 本期减少 期末余额 融资利率 付息合计 还本付息合计

2022年 700.00 700.00 4.00% 14.00 14.00

2023年 700.00 - 700.00 4.00% 28.00 28.00
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2024年 700.00 - 700.00 4.00% 28.00 28.00

2025年 700.00 700.00 4.00% 28.00 28.00

2026年 700.00 700.00 4.00% 28.00 28.00

2027年 700.00 700.00 4.00% 28.00 28.00

2028年 700.00 700.00 4.00% 28.00 28.00

2029年 700.00 700.00 4.00% 28.00 28.00

2030年 700.00 700.00 4.00% 28.00 28.00

2031年 700.00 700.00 4.00% 28.00 28.00

2032年 700.00 700.00 4.00% 28.00 28.00

2033年 700.00 700.00 4.00% 28.00 28.00

2034年 700.00 700.00 4.00% 28.00 28.00

2035年 700.00 700.00 4.00% 28.00 28.00

2036年 700.00 700.00 4.00% 28.00 28.00

2037年 700.00 700.00 - 4.00% 14.00 714.00

合计 700.00 700.00 420.00 1,120.00

（五）项目净现金流量

经营期现金流入 2,258.16万元，扣除相关运营成本现金流出 547.10元，税

费现金流出 0万元，项目净现金流量为 1,711.06万元。具体如下：

金额单位：人民币万元

年份 现金流入 现金流出-成本 现金流出-税费 净现金流量

2021年 - - - -

2022年 - -

2023年 156.33 37.95 - 118.38

2024年 156.33 37.95 - 118.38

2025年 156.33 37.95 - 118.38

2026年 156.33 37.95 - 118.38

2027年 156.33 37.95 - 118.38

2028年 156.33 37.95 - 118.38

2029年 156.33 37.95 - 118.38

2030年 156.33 37.95 - 118.38

2031年 156.33 37.95 - 118.38

2032年 156.33 37.95 - 118.38

2033年 156.33 37.95 - 118.38

2034年 156.33 37.95 - 118.38

2035年 156.33 37.95 - 118.38





11

现金流模拟测算表 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年

现金流入 - - - - -

资本金流入 - - - - -

债券资金流入 - - - - -

借款资金流入 - - - - -

自有资金流入 - - - - -

运营期现金流入 156.33 156.33 156.33 156.33 156.33

现金流入总额 156.33 156.33 156.33 156.33 156.33

现金流出 - - - - -

建设期资金流出 - - - - -

运营期现金流出 37.95 37.95 37.95 37.95 37.95

债券还本付息及发行费 28.00 28.00 28.00 28.00 28.00

借款还本付息及发行费 - - - - -

自有资金收回 - - - - -

现金流出总额 65.95 65.95 65.95 65.95 65.95

现金净流量 - - - - -

当年项目现金净流入 90.38 90.38 90.38 90.38 90.38

期末项目累计现金结存额 361.54 451.92 542.30 632.69 723.07

（续表）

现金流模拟测算表 2031年 2032年 2033年 2034年

现金流入 - - - -

资本金流入 - - - -

债券资金流入 - - - -

借款资金流入 - - - -

自有资金流入 - - - -

运营期现金流入 156.33 156.33 156.33 156.33

现金流入总额 156.33 156.33 156.33 156.33

现金流出 - - - -

建设期资金流出 - - - -

运营期现金流出 37.95 37.95 37.95 37.95

债券还本付息及发行费 28.00 28.00 28.00 28.00

借款还本付息及发行费 - - - -

自有资金收回 - - - -

现金流出总额 65.95 65.95 65.95 65.95

现金净流量 - - - -

当年项目现金净流入 90.38 90.38 90.38 90.38

期末项目累计现金结存额 813.46 903.84 994.22 1,084.61
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（续表）

现金流模拟测算表 2035年 2036年 2037年 合计

现金流入 - - - -

资本金流入 - - - 800.00

债券资金流入 - - - 700.00

借款资金流入 - - - -

自有资金流入 - - - -

运营期现金流入 156.33 156.33 69.54 2,258.16

现金流入总额 156.33 156.33 69.54 3,758.16

现金流出 - - - -

建设期资金流出 - - - 1,486.00

运营期现金流出 37.95 37.95 15.86 547.10

债券还本付息及发行费 28.00 28.00 714.00 1,120.00

借款还本付息及发行费 - - - -

自有资金收回 - - - -

现金流出总额 65.95 65.95 729.86 3,153.10

现金净流量 - - - -

当年项目现金净流入 90.38 90.38 -660.32 605.06

期末项目累计现金结存额 1,174.99 1,265.38 605.06 -

（七）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

项目在全部债券存续期间内，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。

项目名称
拟融资额

度

净现金流

入

债券本息

测算

本息覆盖

倍数

潍坊市昌邑市北孟镇塔耳堡幼儿

园项目
700.00 1,711.06 1,120.00 1.53

综上，我们认为潍坊市昌邑市北孟镇塔耳堡幼儿园项目可以采取发行项目收
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变化，给项目建设和运营带来困难。

（二）风险防范对策

从上述分析中可以看出资金风险是项目存在的较大的风险。为了合理有效地

做到事前控制，使各项风险发生的概率和后果降到最低点，建议做好以下防范对

策：

1、建设单位应根据项目建设投资进度，保证各阶段的资金及时到位，以保

证项目按计划完成，使预测的各项财务指标实现。

2、项目前期应认真做好工作，选择好设计单位和设备供货商，项目建设过

程中，确保资金及时到位，合理安排资金的使用计划，做好投资控制。

3、做好与外部交通运输、供水、供电等主要外部协作配套部门的沟通和协

调，确保项目顺利实施。
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