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绥宁县公办幼儿园（一期）建设项目

预期收益与融资平衡专项评价报告

湘和瑞核字[2023]第0006号

我们接受委托，对绥宁县公办幼儿园（一期）建设项目的预期收益与

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》。相关项目实施主体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。

本专项评价报告仅供发行本期债券之目的使用，不得用作其他任何目

的。

经专项审核，我们认为，在项目收益预测及其所依据的各项假设前提

下，本次评价的绥宁县公办幼儿园（一期）建设项目，预期净收益基本能

够保障偿还融资本金和利息，实现项目预期收益和融资自求平衡。

附件：项目预期收益与融资自求平衡专项评价说明
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附件：

项目预期收益与融资自求平衡专项评价说明

一、项目收益及现金流入预测编制基础

本次预测以项目收益为基础，以预测期间的项目持续经营建设为前提，分别

对项目的收益、投资支出、成本进行预测，分析项目收益和融资的自求平衡关系，

保证债券正常的还本付息需要，并编制绥宁县公办幼儿园（一期）建设项目收益

和融资平衡评价说明。

二、项目收益及现金流入预测假设

（一）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；

（二）国家现行的利率、汇率及通货膨胀等无重大变化；

（三）对发行人有影响的法律法规无重大变化；

（四）发行人预测的收入能够顺利执行；

（五）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；

（六）无其他人力不可抗拒及不可预测因素对发行人造成的重大不利影响；

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、支出及现金流量预测编制

基础的规定进行了列报。

三、项目基本情况

（一）项目概况

1、项目名称：绥宁县公办幼儿园（一期）建设项目

2、项目实施机构：绥宁县教育局

3、建设地点：绥宁县
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4、建设内容及规模：本项目拟建设 11所公办幼儿园，总建筑面积 24632.50

㎡，其中：拆除重建麻塘乡、红岩镇、金屋塘镇、寨市乡、鹅公乡 8所公办幼儿

园，总建筑面积 13235.60㎡；新建黄土矿镇、长铺镇 3所公办幼儿园，总建筑

面积 11396.90㎡；同步完成土石方、室外铺装及硬化、内部市政管网等配套工

程，完成武阳镇、水口乡、白玉、党坪、联民 5所公办幼儿园设备购置。

5、建设期：2023年1月至2024年12月。

（二）项目总投资

本项目总投资为17,204.18万元，其中工程费用13,548.61万元，工程建设其他

费用1,543.29万元，预备费1,500.28万元，建设期利息612.00万元。

（三）资金筹资方案

绥宁县公办幼儿园（一期）建设项目的资金来源主要为自筹及发行政府专项

债券。项目总投资17,204.18万元，其中：项目资本金8,804.18万元，拟申请发行

政府专项债券资金8,400.00万元，本次拟申请发行政府专项债券资金8,400.00万元，

拟发行金额、期限及利率详见下表：

单位：万元

序

号
地区 项目名称

本期拟发行

金额 期限（年） 利率（%）

1 绥宁县
绥宁县公办幼儿园（一期）

建设项目
8,400.00 20 3.75

四、应付本息情况

（一）债券应付本息情况

1、本项目共发债金额为8,400.00万元。本次拟申请发行政府专项债券资金

8,400.00万元，发行期限为20年，根据2023年2月相同待偿期国债收益率算术平均

值上浮20%进行预测，20年期债券年利率3.75%，债券偿付方式均为半年付息一

次，到期本息付清，在债券存续期债券利息情况如下：
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单位：万元

序号 地区 项目名称 本期拟发债额度 应付利息金额 还本付息金额

1 绥宁县
绥宁县公办幼儿园

（一期）建设项目
8,400.00 6,300.00 14,700.00

2、债券自发行之日起债券存续期应还本付息合计14,700.00万元，具体情况

如下：

单位：万元

年度 期初本金 本期发债 本期还本 期末本金 应付利息 还本付息

2023 年 8,400.00 8,400.00 236.25 157.50

2024 年 8,400.00 8,400.00 315.00 315.00

2025 年 8,400.00 8,400.00 315.00 315.00

2026 年 8,400.00 8,400.00 315.00 315.00

2027 年 8,400.00 8,400.00 315.00 315.00

2028 年 8,400.00 8,400.00 315.00 315.00

2029 年 8,400.00 8,400.00 315.00 315.00

2030 年 8,400.00 8,400.00 315.00 315.00

2031 年 8,400.00 8,400.00 315.00 315.00

2032 年 8,400.00 8,400.00 315.00 315.00

2033 年 8,400.00 8,400.00 315.00 315.00

2034 年 8,400.00 8,400.00 315.00 315.00

2035 年 8,400.00 8,400.00 315.00 315.00

2036 年 8,400.00 8,400.00 315.00 315.00

2037 年 8,400.00 8,400.00 315.00 315.00

2038 年 8,400.00 8,400.00 315.00 315.00

2039 年 8,400.00 8,400.00 315.00 315.00

2040 年 8,400.00 8,400.00 315.00 315.00

2041 年 8,400.00 8,400.00 315.00 315.00

2042 年 8,400.00 8,400.00 315.00 315.00
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年度 期初本金 本期发债 本期还本 期末本金 应付利息 还本付息

2043 年 8,400.00 8,400.00 78.75 8,557.50

合计 8,400.00 8,400.00 6,300.00 14,700.00

（二）项目融资还本付息情况

综上，项目融资的还本付息为14,700.00万元，具体情况如下：

单位：万元

序号 地区 项目名称 融资本金 应付利息
还本付息

合计

1 绥宁县
绥宁县公办幼儿园（一期）

建设项目
8,400.00 6,300.00 14,700.00

五、项目产生的收益

（一）基本假设条件及依据

参考项目可行性研究报告，根据现行财务制度、价格和行业基准收益率等实

际情况对项目进行费用和收益测算。

（二）产生的运营净现金流

1、现金流入

收入来源主要为保教费收入和伙食费收入。

本项目实施后，绥宁县公立幼儿园班级可容纳 73个班，共计 2303个学位，

计算期招生率第 1年、第 2年、第 3年招生负荷度（即招生人数占计划总招生规

模的比例）分别为 70%、80%、90%，第 3年以后招生负荷度为 95%。

（1）保教费收入

根据绥宁县《关于 2022年全县春季教育收费管理有关事项的通知》（绥发

改价〔2022〕3号）：“标准园保教费最高限价标准为 400元/人•月，自收自支

的公办幼儿园保教费收费标准在同等级公办幼儿园保教费收费标准基础上可以

适当上浮，上调幅度不能超过 30%。”本项目保教费按 400元/人•月，每年收取

10个月，预计每三年收费上涨 10%。
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（2）伙食费收入

伙食费按绥发改价〔2021〕3号文件标准，学生伙食费标准最高 6元/餐，以

每日 3餐计算，按 300元/生•月收取。每年收取 10个月，预计每三年上涨 10%。
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测算项目运营期收入明细如下表：

项目收入测算表

单位：万元

年度 保教费收入 伙食费收入 收入合计

2025年 644.84 483.63 1,128.47

2026年 736.96 552.72 1,289.68

2027年 829.08 621.81 1,450.89

2028年 962.65 721.99 1,684.64

2029年 962.65 721.99 1,684.64

2030年 962.65 721.99 1,684.64

2031年 1,058.92 794.19 1,853.11

2032年 1,058.92 794.19 1,853.11

2033年 1,058.92 794.19 1,853.11
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年度 保教费收入 伙食费收入 收入合计

2034年 1,164.81 873.61 2,038.42

2035年 1,164.81 873.61 2,038.42

2036年 1,164.81 873.61 2,038.42

2037年 1,281.29 960.97 2,242.26

2038年 1,281.29 960.97 2,242.26

2039年 1,281.29 960.97 2,242.26

2040年 1,409.42 1,057.07 2,466.49

2041年 1,409.42 1,057.07 2,466.49

2042年 1,409.42 1,057.07 2,466.49

2043年 387.59 290.69 678.28

合计 20,229.74 15,172.34 35,402.08

2、现金流出

本项目成本费用包括：外购原材料、燃料及动力费、工资及福利费、维修费、

管理费用。

（1）外购原材料

外购原材料按伙食费的 50%计取。

（2）燃料及动力费用

电费根据《湖南省发展和改革委员会关于省电网 2020～2022年输配电价有

关问题的通知》（湘发改价调规〔2020〕833号），一般工业用电 1~10KV电费

为 0.6803 元/kWh。当地行政事业单位用水收费标准 4.63元/m³，天然气非居民

用气价格为 3.59元/m³。根据可行性研究报告测算的能耗数量，本项目外购燃料

与动力费预测表如下：

序号 能源种类 实物耗量 收费价格（元） 金额（万元)

1 电（万 kW·h） 191.83 0.6803 130.5

2 水（万 m³） 2.50 4.63 11.57

3 燃气（万 m³） 7.65 3.59 27.47

合计 169.54

（3）工资及福利费
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根据相关规定和了解当地相同幼儿园的实际运营情况，公立全日制幼儿园每

班配备 2名专任教师和 1名保育员，或配备 3名专任教师；本项目教师工资由教

育局发放，不计入本项目成本。

除教师外，本项目另需要相关除教师和保育员外工作人员，如厨师、保洁等

后勤工作人员。预计每所幼儿园平均需要其他工作人员 2 人，本项目一共建设

16所公办幼儿园，预计共需其他工作人员 32人，参考项目当地同级公立幼儿园

实际运营调研数据，其他工作人员人均工资按 5万元/年计算，工资薪金每三年

上涨 10%。

（4）维修费

本项目总投资为 17204.18万元，折旧年限 20年，年折旧额为 860.21万元，

维修费按折旧额的 5%计算。

（5）管理费用

包括办公费、差旅费、邮电通讯费等，参考项目当地同级公立幼儿园实际运

营调研数据，按照营业总额的 2%测算。

（6）税金及附加

根据财税〔2016〕36 号文规定，托儿所、幼儿园提供的保育和教育服务免

征增值税。

测算项目运营期支出明细如下表：

项目支出测算表

单位：万元

年度
外购原材

料

燃料及动力费

用

工资及福

利费
维修费 管理费用 合计

2025年 241.82 169.54 160.00 43.01 22.57 636.94

2026年 276.36 169.54 160.00 43.01 25.79 674.70

2027年 310.91 169.54 160.00 43.01 29.02 712.48

2028年 361.00 169.54 176.00 43.01 33.69 783.24

2029年 361.00 169.54 176.00 43.01 33.69 783.24

2030年 361.00 169.54 176.00 43.01 33.69 783.24

2031年 397.10 169.54 193.60 43.01 37.06 840.31
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年度
外购原材

料

燃料及动力费

用

工资及福

利费
维修费 管理费用 合计

2032年 397.10 169.54 193.60 43.01 37.06 840.31

2033年 397.10 169.54 193.60 43.01 37.06 840.31

2034年 436.81 169.54 212.96 43.01 40.77 903.09

2035年 436.81 169.54 212.96 43.01 40.77 903.09

2036年 436.81 169.54 212.96 43.01 40.77 903.09

2037年 480.49 169.54 234.26 43.01 44.85 972.15

2038年 480.49 169.54 234.26 43.01 44.85 972.15

2039年 480.49 169.54 234.26 43.01 44.85 972.15

2040年 528.54 169.54 257.69 43.01 49.33 1,048.11

2041年 528.54 169.54 257.69 43.01 49.33 1,048.11

2042年 528.54 169.54 257.69 43.01 49.33 1,048.11

2043年 145.35 42.39 70.87 10.75 13.57 282.93

合计 7,586.26 3,094.11 3,774.40 784.93 708.05 15,947.75

3、项目的净现金流

在上述假定条件下，测算项目运营期经营性净现金流明细如下表：

净现金流量测算表

单位：万元

年度 现金流入 现金流出 净现金流

2025年 1,128.47 636.94 491.53

2026年 1,289.68 674.70 614.98

2027年 1,450.89 712.48 738.41

2028年 1,684.64 783.24 901.40

2029年 1,684.64 783.24 901.40

2030年 1,684.64 783.24 901.40

2031年 1,853.11 840.31 1,012.80

2032年 1,853.11 840.31 1,012.80
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年度 现金流入 现金流出 净现金流

2033年 1,853.11 840.31 1,012.80

2034年 2,038.42 903.09 1,135.33

2035年 2,038.42 903.09 1,135.33

2036年 2,038.42 903.09 1,135.33

2037年 2,242.26 972.15 1,270.11

2038年 2,242.26 972.15 1,270.11

2039年 2,242.26 972.15 1,270.11

2040年 2,466.49 1,048.11 1,418.38

2041年 2,466.49 1,048.11 1,418.38

2042年 2,466.49 1,048.11 1,418.38

2043年 678.28 282.93 395.35

合计 35,402.08 15,947.75 19,454.33

（三）可用于资金平衡项目相关收益情况

根据上述测试结果，项目可用于融资平衡的资金为19,454.33 万元，明细如

下表：

单位：万元

序号 地区 项目名称 现金流入 现金流出 净现金流量

1 绥宁县
绥宁县公办幼儿园（一期）建

设项目 35,402.08 15,947.75 19,454.33

六、项目收益与融资自求平衡性评价

（一）项目平衡性预测

绥宁县公办幼儿园（一期）建设项目运营期内经营性净现金流19,454.33 万

元，融资还款本息合计为14,700.00万元，本息保障倍数为1.32倍，项目预期收益

可以覆盖本息，详见下表：

单位：万元

序号 地区 项目名称 净现金流量 融资本息和 本息覆盖率
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1 绥宁县
绥宁县公办幼儿园（一期）建

设项目
19,454.33 14,700.00 1.32

（二）现金流模拟分析

本项目于债券存续期内每半年付息一次，债券到期一次性还本。根据上述项

目总投资、运营收入、成本情况、偿债资金来源，对项目申请新增债券资金情况

分析，本项目现金流预测见下表。
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项目现金流预测表

单位：万元

序号 项目 合计 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年

一 现金流入 52,606.26 13,400.00 3,804.18 1,128.47 1,289.68 1,450.89 1,684.64 1,684.64 1,684.64 1,853.11

1 资本金流入 8,804.18 5,000.00 3,804.18

2 融资资金流入 8,400.00 8,400.00

3 运营期现金流入 35,402.08 - - 1,128.47 1,289.68 1,450.89 1,684.64 1,684.64 1,684.64 1,853.11

二 现金流出 47,379.43 13,400.00 3,804.18 951.94 989.70 1,027.48 1,098.24 1,098.24 1,098.24 1,155.31

1 建设期资金流出 16,731.68 13,242.50 3,489.18

2 运营期资金流出 15,947.75 - 636.94 674.70 712.48 783.24 783.24 783.24 840.31

3 融资还本付息 14,700.00 157.50 315.00 315.00 315.00 315.00 315.00 315.00 315.00 315.00

三 现金净流量 5,226.83 - - 176.53 299.98 423.41 586.40 586.40 586.40 697.80

四 期末累计现金结存 - - 176.53 476.51 899.92 1,486.32 2,072.72 2,659.12 3,356.92
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续上表：

序号 项目 2032 年 2033 年 2034 年 2035 年 2036 年 2037 年 2038 年 2039 年 2040 年 2041 年 2042 年 2043 年

一 现金流入 1,853.11 1,853.11 2,038.42 2,038.42 2,038.42 2,242.26 2,242.26 2,242.26 2,466.49 2,466.49 2,466.49 678.28

1 资本金流入

2 融资资金流入

3 运营期现金流入 1,853.11 1,853.11 2,038.42 2,038.42 2,038.42 2,242.26 2,242.26 2,242.26 2,466.49 2,466.49 2,466.49 678.28

二 现金流出 1,155.31 1,155.31 1,218.09 1,218.09 1,218.09 1,287.15 1,287.15 1,287.15 1,363.11 1,363.11 1,363.11 8,840.43

1 建设期资金流出

2 运营期资金流出 840.31 840.31 903.09 903.09 903.09 972.15 972.15 972.15 1,048.11 1,048.11 1,048.11 282.93

3 融资还本付息 315.00 315.00 315.00 315.00 315.00 315.00 315.00 315.00 315.00 315.00 315.00 8,557.50

三 现金净流量 697.80 697.80 820.33 820.33 820.33 955.11 955.11 955.11 1,103.38 1,103.38 1,103.38 -8,162.15

四 期末累计现金结存 4,054.72 4,752.52 5,572.85 6,393.18 7,213.51 8,168.62 9,123.73 10,078.84 11,182.22 12,285.60 13,388.98 5,226.83
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根据项目现金流预测表，本项目期末累计现金结存额大于0，项目存在资金

缺口的风险较小。

（三）压力测试

考虑到收入、成本因素变动对项目总债务融资本息覆盖倍数的影响，分析结

果见下表：

单因素敏感分析 -10% 0% 10%

收入变动敏感性分析

项目总债务融资本息

覆盖倍数
1.08 1.32 1.56

成本变动敏感性分析

项目总债务融资本息

覆盖倍数
1.43 1.32 1.21

基于上表，收入和成本变动是影响本项目资金平衡的敏感因素，当整个项目

的收入下降10%的情况下，债券本息资金的覆盖倍数为1.08，能通过压力测试。

当整个项目的成本上升10%情况下，债券本息资金的覆盖倍数为1.21，仍然能通

过压力测试。

总体看，项目收益与融资能实现自求平衡，不能还本付息风险较小。
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武冈市云山景区基础设施提质改造项目（一期工程）

预期收益与融资平衡专项评价报告

湘和瑞核字[2023]第0004号

我们接受委托，对武冈市云山景区基础设施提质改造项目（一期工程）

的预期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》。相关项目实施主体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。

本专项评价报告仅供发行本期债券之目的使用，不得用作其他任何目

的。

经专项审核，我们认为，在项目收益预测及其所依据的各项假设前提

下，本次评价的武冈市云山景区基础设施提质改造项目（一期工程），预

期净收益基本能够保障偿还融资本金和利息，实现项目预期收益和融资自

求平衡。

附件：项目预期收益与融资自求平衡专项评价说明





- 3 -

附件：

项目预期收益与融资自求平衡专项评价说明

一、项目收益及现金流入预测编制基础

本次预测以项目收益为基础，以预测期间的项目持续经营建设为前提，分别

对项目的收益、投资支出、成本进行预测，分析项目收益和融资的自求平衡关系，

保证债券正常的还本付息需要，并编制武冈市云山景区基础设施提质改造项目

（一期工程）收益和融资平衡评价说明。

二、项目收益及现金流入预测假设

（一）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；

（二）国家现行的利率、汇率及通货膨胀等无重大变化；

（三）对发行人有影响的法律法规无重大变化；

（四）发行人预测的收入能够顺利执行；

（五）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；

（六）无其他人力不可抗拒及不可预测因素对发行人造成的重大不利影响；

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、支出及现金流量预测编制

基础的规定进行了列报。

三、项目基本情况

（一）项目概况

1、项目名称：武冈市云山景区基础设施提质改造项目（一期工程）

2、项目实施机构：武冈市云山国家森林公园管理处

3、建设地点：武冈市云山国家森林公园内。
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4、建设内容及规模：项目主要改造游客综合服务中心3,850㎡，改造双华亭

配套服务用房2,000㎡，改造景区综合服务点4,500㎡、增设装配式旅游游商品售

卖点20个，改造生态停车场16,500㎡、增设停车位600个及充电桩20个，改造生

态3A厕所15个，新建污水处理站4座，生态修复200亩，改造景区配套旅游公路、

森林防火通道、游步道等，并对景区5A标识标牌、古建保护、安全设施、环保

设施、运动健身设施及服务设施、智能管理系统优化完善。

具体如下：

4.1、景区综合服务点基础设施提质改造

（1）新屋里、腾云亭、风车口综合服务点基础设施改造工程：改造新屋里、

腾云亭、风车口景区综合服务点4,500㎡，其中新屋里管理用房改造餐饮、住宿

游客接待设施，改造绿化、停车场、换乘站、景观东大门牌坊；腾云亭、风车口

管理房改造，提升景观、服务设施等。

（2）东、西入口游客中心、检票口提升服务设施项目：改造游客综合服务

中心3,850㎡，提升功能管理房服务设施等。

（3）伴山水库综合服务点基础设施改造工程：提质栈道、生态厕所等服务

配套设施。

（4）体育运动健身设施及服务设施一期项目：完善景区体育运动健身等公

共服务设施。

4.2、旅游公路、森林防火通道及配套设施改造

（1）改造景区旅游公路2条，其中：改造风车口－卢侯宫（电视台）-茶园

旅游公路，路面宽3.5米、长7公里，改造排水沟、沥青路面及配套交通安全设施；

水云路建设及配套，路面宽7米、长1.4公里，沥青路面。

（2）改造森林防火通道2条，其中：改造五里庵－风车坳林区防火通道，路

面宽4.5米、长约6.2公里，改造排水沟、沥青路面及配套交通安全设施；改造新

屋里－西入口林区防火通道，路面宽3.5米、长约6公里，改造排水沟、沥青路面

及配套交通安全设施。

4.3、游览交通提质改造

（1）改造游步道2条，其中：胜力寺－妃子坡－双华亭游步道及沿线服务设

施改造工程，主要修缮游步道长2.3公里、宽1.5米，砂石路面加固，增加观景休

憩平台、防护栏、休息椅、垃圾池等；风车口－宝顶、卢侯宫－宝顶、宝顶－胜
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力寺游步道及沿线景观工程，主要修缮游步道长3.2公里、宽1.5米，砂石路面与

青石板路面加固，增加观景休憩平台、防护栏、休息椅、垃圾池等。

（2）建设应急滑道2条，其中：新建从玉兔听经－鹿场服务点应急滑道长500

米，钢结构及玻璃；改造风车口－胜力寺旅游通道应急滑道，长1,200米。

4.4、改造游客服务配套基础设施

（1）云山宝顶防火监测站改造项目：原有防火监测站上改造宝顶文化地标

建筑、景观平台、森林防火设施、绿化等基础设施、服务设施。

（2）双华亭配套服务中心改造项目：占地12,145㎡，改造综合服务用房、

动植物监测站、生态科普基地；增加休憩、餐饮、售卖等配套服务设施，建筑面

积2,000㎡；厕所需按3A标准提升改造；增设装配式旅游游商品售卖点20个，含

宣传资料架、饮水机、自动售卖机、充电设备、座椅等；生态修复；增加电动观

光车停靠换乘站、停车位；交通连接。

（3）胜力寺-宝顶古建保护、景观提质改造：禅师塔林、樱花台、燕居禅师

塔、古木禅韵观景台等提质改造；花境梯道、云梯步道等主题游步道提质改造；

卢侯宫供水供电、旅游厕所等基础设施改造。

4.5、停车场提质改造

改造生态停车场3个，占地面积16,500㎡，包括西大门停车场、检票口、风

车口停车场生态化、服务设施、智能化、文化改造，新增停车位600个，充电桩

20个。

4.6、景区环境治理

改造生态3A厕所15个，改造装配式厕所25个。购置200个垃圾箱，统一风格。

危险地段做防落石网；部分山体修建护坡；新建方蓄水池10个保障生活用水、

生态厕所用水（宝顶、双华亭、胜力寺、风车口、腾云亭、秦人古道、凤岭等）；

新建污水处理站4座（宝顶、双华亭、风车口、新屋里、卢侯宫），配套建设污

水管网工程；风车口垃圾中转站1个。

对电瓶车道、旅游公路、游步道沿线及景区内生态修复106处、复绿面积200

亩。

4.7、信息化基础、智能管理系统建设

4G及以上网络信号全覆盖，核心节点免费WiFi设置，自媒体建设、电子商

务、广播系统、AR讲解、包括建设信息管理服务平台，增设游客管理系统、资

源管理系统、环境监测系统、智能监控系统、多媒体展示系统等。
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4.8、5A标识标牌工程

云山5A标识导向系统制作项目：按5A景区标识系统要求，全面提升景区标

识体系，融入云山国学文化元素，通景公路及内部景区公路标识建设。

4.9、景区基础设施改造

（1）改造景区电力、三线入地工程、通信基站设施等。

（2）加强东、西出入口环境的整治，确保秩序良好，整洁美观，加强管理。

（3）对景区安全设施、设备，服务设施、设备进行维护、维修和更换。

5、建设期：2022年10月-2024年12月。

（二）项目总投资

整个项目投资估算总额为19,965.13万元，其中：工程费用17,259.58万元，工

程建设其他费用1,297.69万元，预备费927.86万元，建设期利息480.00万元。

资金来源：建设单位自有资金7,965.13万元，申请政府专项债12,000.00万元。

（三）资金筹资方案

武冈市云山景区基础设施提质改造项目（一期工程）的资金来源主要

为自有资金及发行政府专项债券。项目总投资19,965.13万元，其中：项目资本金

7,965.13万元，拟申请发行政府专项债券资金12,000.00万元。

本次拟申请发行专项债券12,000.00万元，拟发行金额、期限及利率详见下表：

单位：万元

序号 地区 项目名称
本期拟发行

金额 期限（年） 利率（%）

1 武冈市
武冈市云山景区基础设施提

质改造项目（一期工程）
12,000.00 15 3.66

四、应付本息情况

（一）债券应付本息情况

1、本次拟发债金额为12,000.00万元，发行期限为15年，根据2023年2月相同

待偿期国债收益率算术平均值上浮20%进行预测，15年期债券年利率3.66%，债

券偿付方式均为半年付息一次，到期本息付清，在债券存续期债券利息情况如下：
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单位：万元

序号 地区 项目名称
上期发

债额度

本期拟发

债额度

未来拟

发行额

度

应付利息

金额

还本付息

金额

1 武冈市

武冈市云山景

区基础设施提

质改造项目（一

期工程）

12,000.00 6,588.00 18,588.00

2、债券自发行之日起债券存续期应还本付息合计18,588.00万元，具体情况

如下：

单位：万元

年度 期初本金 本期发债 本期还本 期末本金 应付利息 还本付息

2023年 12,000.00 12,000.00 329.40 219.60

2024年 12,000.00 12,000.00 439.20 439.20

2025年 12,000.00 12,000.00 439.20 439.20

2026年 12,000.00 12,000.00 439.20 439.20

2027年 12,000.00 12,000.00 439.20 439.20

2028年 12,000.00 12,000.00 439.20 439.20

2029年 12,000.00 12,000.00 439.20 439.20

2030年 12,000.00 12,000.00 439.20 439.20

2031年 12,000.00 12,000.00 439.20 439.20

2032年 12,000.00 12,000.00 439.20 439.20

2033年 12,000.00 12,000.00 439.20 439.20

2034年 12,000.00 12,000.00 439.20 439.20

2035年 12,000.00 12,000.00 439.20 439.20

2036年 12,000.00 12,000.00 439.20 439.20

2037年 12,000.00 12,000.00 439.20 439.20

2038年 12,000.00 12,000.00 109.80 12,219.60

合计 12,000.00 12,000.00 6,588.00 18,588.00

（二）项目融资还本付息情况

综上，项目融资的还本付息为18,588.00万元，具体情况如下：
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单位：万元

序号 地区 项目名称 融资本金 应付利息
还本付息

合计

1 武冈市
武冈市云山景区基础设施

提质改造项目（一期工程）
12,000.00 6,588.00 18,588.00

五、项目产生的收益

（一）基本假设条件及依据

参考项目可行性研究报告，根据现行财务制度、价格和行业基准收益率等实

际情况对项目进行费用和收益测算。

（二）产生的运营净现金流

1、现金流入

本项目现金流入来源主要为停车场收入、房屋租金收入以及门票收入。

（1）停车场收入

项目新增停车位 600个，预计第 1年出租 50%，以后每年出租率增长 10%，

涨至 90%为止。按 300元/个/月（即 10元/个/天）的停车收费估算，不考虑涨价。

价格依据：根据武冈市人民政府办公室 2019年印发的《武冈市停车场规划

建设管理试行办法》第三章第二十三条机动车停放服务收费，根据不同停车场的

性质和特点，分别实行市场调节价、政府指导价和政府定价三种定价形式管理。

（http://www.wugang.gov.cn/wugang/szfbgfxwj/202201/de35d4d9199149afa79b602

bda8c1ad2.shtml），本项目停车场机动车停放服务收费实行市场调节价，收费标

准由停车场经营者依据经营成本和市场供求等因素，按照补偿合理成本、依法缴

纳税费、获取合理利润的原则自主确定，并保持收费标准相对稳定，最终的停车

收费标准由当地价格主管部门公布为准。

参考韶山景区换乘中心停车场价格，每台车 20元/4小时；参考炎帝陵景区
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生态停车场价格，停车 30分钟以内免费，超过 30分钟，小型汽车收费 10元，

大型客车收费 20元。本项目保守按每个车位每天只停 1次车估算，则为 10元每

个每天，300元每个每月。

（2）房屋租金收入

主要是茶餐文化空间 2000㎡+装配式旅游商品服务点 360㎡（18㎡×20个）

共 2360㎡场地出租收入，预计第 1年出租 50%，以后每年出租率增长 10%，涨

至 90%为止。租金按 45.00元每平米每月计算，不考虑涨价。

价格依据：参照武冈市的商业店铺租金，按 45.00元每平米每月（1.50元每

平米每天）计算。
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（3）门票收入

根据《关于降低武冈市云山国家森林公园景区门票价格的通知（邵市发改价

服〔2019〕255号）》,门票指导价为 45元/人，携程等网站上均可查询到本项目

门票实际售卖的价格，本次测算暂不考虑门票价格在日后运营期间的调增幅度。
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根据《湖南云山国家森林公园总体规划(修编)(2017-2025年)》和统计数据，

2021年到云山森林公园旅游的游客达 47.6万人次，随着本项目建设，各项基础

及接待服务设施不断完善后，游客的数量会逐年递增，预计 2040年游客流量可

达到 120.85万人次。
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云山森林公园游客规模增长预测表

年份
游客接待人次

（万人次）

游客接待人次

增速（%）

游客接待人次

增量（万人次）

2021 47.60
2022 47.60
2023 51.41 8% 3.81
2024 55.52 8% 4.11
2025 59.96 8% 4.44
2026 64.76 8% 4.8
2027 69.94 8% 5.18
2028 74.14 6% 4.2
2029 78.59 6% 4.45
2030 83.31 6% 4.72
2031 88.31 6% 5
2032 93.61 6% 5.3
2033 97.35 4% 3.74
2034 101.24 4% 3.89
2035 105.29 4% 4.05
2036 109.5 4% 4.21
2037 113.88 4% 4.38
2038 116.16 2% 2.28
2039 118.48 2% 2.32
2040 120.85 2% 2.37

由于疫情期间，推出针对医护人员有免票政策，另老人、小孩、其他鼓励入

园等门票减免政策，结合本项目实际经营情况，每年度实际购票占比按照接待游

客人数 60%进行测算。

测算项目运营期收入明细如下表：

预期收入测算表

单位：万元

年度 停车场收入 房屋租金收入 门票收入 收入合计

2025年 108.00 63.72 1,618.92 1,790.64
2026年 129.60 76.46 1,748.52 1,954.58
2027年 151.20 89.21 1,888.38 2,128.79
2028年 172.80 101.95 2,001.78 2,276.53
2029年 194.40 114.70 2,121.93 2,431.03
2030年 194.40 114.70 2,249.37 2,558.47
2031年 194.40 114.70 2,384.37 2,693.47
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年度 停车场收入 房屋租金收入 门票收入 收入合计

2032年 194.40 114.70 2,527.47 2,836.57
2033年 194.40 114.70 2,628.45 2,937.55
2034年 194.40 114.70 2,733.48 3,042.58
2035年 194.40 114.70 2,842.83 3,151.93
2036年 194.40 114.70 2,956.50 3,265.60
2037年 194.40 114.70 3,074.76 3,383.86
2038年 48.60 28.67 784.08 861.35

合计 2,359.80 1,392.31 31,560.84 35,312.95

2、现金流出

项目建成后，现金流出事项主要为本项目所支出的运营成本及相关税费等，

主要为人员薪资、燃料及动力费、修理费、管理及其他费用、税金及附加等。

1、燃料及动力费

主要是室外照明、垃圾和污水处理用电平均1.15万kWh/年，电价0.7511元

/kWh；公厕用水平均4.20万吨/年，水价4.63元/吨。

电价收费依据：

自来水价格来源：武冈市发展与改革局《关于调整城区集中管网供水水资源

费征收标准的通知》（武发改价费〔2018〕146号）非居民生活用水 4.63元/立

方米。

2、员工薪资

新增工作人员 25人，工资福利按每年每人平均 74514元计，并考虑每 3年

10%的增幅。根据邵阳市统计局统计数据，邵阳市 2021年城镇非私营单位在岗

职工年平均工资为 74514元。
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3、修理费：按固定资产折旧费的 5%计取。

4、管理费用及其他：管理费用包括工会经费、教育经费、业务招待费等和

其他费用，按营业收入的 5%取值。

5、税金及附加

1）增值税：本项目测算的相关的增值税税率依据《财政部、税务总局、海

关总署关于深化增值税改革有关政策的公告》（财政部税务总局海关总署公告

2019年第 39号）的规定确定。门票收入按营业额的 6%计算销项、商业租金及

停车费收入按营业额的 9%计算销项。建筑施工工程费用按照 9%计算进项，工

程其他费用按照 6%计算进项，其他日常经营支出按照适用税率计算进项。

2）城市维护建设费：按增值税的 7%计算。

3）教育费附加及地方教育附加按增值税的（3%+2%）计算。

4）房产税按照租金收入的12%计算。

测算项目运营期支出明细如下表：

预期支出测算表

单位：万元

年度 燃料动力费
职工工资及福

利费
修理费 其他费用 税金及附加 合计

2025年 20.31 186.29 92.33 89.53 7.02 395.48

2026年 20.31 186.29 92.33 97.73 8.42 405.08

2027年 20.31 186.29 92.33 106.44 9.82 415.19

2028年 20.31 204.92 92.33 113.83 11.22 442.61

2029年 20.31 204.92 92.33 121.55 12.63 451.74

2030年 20.31 204.92 92.33 127.92 12.63 458.11
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年度 燃料动力费
职工工资及福

利费
修理费 其他费用 税金及附加 合计

2031年 20.31 225.41 92.33 134.67 12.63 485.35

2032年 20.31 225.41 92.33 141.83 12.63 492.51

2033年 20.31 225.41 92.33 146.88 12.63 497.56

2034年 20.31 247.95 92.33 152.13 12.63 525.35

2035年 20.31 247.95 92.33 157.60 26.05 544.24

2036年 20.31 247.95 92.33 163.28 214.13 738.00

2037年 20.31 272.75 92.33 169.19 221.63 776.21

2038年 5.08 68.19 23.08 43.07 56.38 195.80

合计 269.11 2,934.65 1,223.37 1,765.65 630.45 6,823.23

3、项目的净现金流

在上述假定条件下，测算项目运营期经营性净现金流明细如下表：

经营性净现金流量测算表

单位：万元

年度 现金流入
现金流出

净现金流
运营支出 税金及附加 合计

2025年 1,790.64 388.46 7.02 395.48 1,395.16

2026年 1,954.58 396.66 8.42 405.08 1,549.50

2027年 2,128.79 405.37 9.82 415.19 1,713.60

2028年 2,276.53 431.39 11.22 442.61 1,833.92

2029年 2,431.03 439.11 12.63 451.74 1,979.29

2030年 2,558.47 445.48 12.63 458.11 2,100.36

2031年 2,693.47 472.72 12.63 485.35 2,208.12

2032年 2,836.57 479.88 12.63 492.51 2,344.06

2033年 2,937.55 484.93 12.63 497.56 2,439.99

2034年 3,042.58 512.72 12.63 525.35 2,517.23

2035年 3,151.93 518.19 26.05 544.24 2,607.69

2036年 3,265.60 523.87 214.13 738.00 2,527.60

2037年 3,383.86 554.58 221.63 776.21 2,607.65
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年度 现金流入
现金流出

净现金流
运营支出 税金及附加 合计

2038年 861.35 139.42 56.38 195.80 665.55

合计 35,312.95 6,192.78 630.45 6,823.23 28,489.72

（三）可用于资金平衡项目相关收益情况

根据上述测试结果，项目可用于融资平衡的资金为 28,489.72万元，明细如

下表：

单位：万元

序

号
地区 项目名称 现金流入 现金流出 净现金流量

1 武冈市

武冈市云山景区基

础设施提质改造项

目（一期工程）
35,312.95 6,823.23 28,489.72

六、项目收益与融资自求平衡性评价

（一）项目平衡性预测

武冈市云山景区基础设施提质改造项目（一期工程）运营期内经营性净现金

流 28,489.72万元，融资还款本息合计为18,588.00万元，本息保障倍数为1.53倍，

项目预期收益可以覆盖本息，详见下表：

单位：万元

序

号
地区 项目名称 净现金流量 融资本息和

本息覆

盖率

1 武冈市

武冈市云山景区基础

设施提质改造项目（一

期工程）
28,489.72 18,588.00 1.53

（二）现金流模拟分析

本项目于债券存续期内每半年付息一次，债券到期一次性还本。根据上述项

目总投资、运营收入、成本情况、偿债资金来源，对项目申请新增债券资金情况

分析，本项目现金流预测见下表。
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项目现金流预测表

单位：万元

序号 项目 合计 2022年 2023年 2024年 2025年 2026年 2027年 2028年 2029年

一 现金流入 55,278.08 965.13 14,000.00 5,000.00 1,790.64 1,954.58 2,128.79 2,276.53 2,431.03

1 资本金流入 7,965.13 965.13 2,000.00 5,000.00 -

2 融资资金流入 12,000.00 12,000.00 -

3 运营期现金流入 35,312.95 1,790.64 1,954.58 2,128.79 2,276.53 2,431.03

二 现金流出 44,278.36 965.13 14,000.00 4,560.80 834.68 844.28 854.39 881.81 890.94

1 建设期资金流出 19,306.33 965.13 13,780.40 4,560.80

2 运营期资金流出 6,823.23 395.48 405.08 415.19 442.61 451.74

3 融资还本付息 18,588.00 219.60 439.20 439.20 439.20 439.20 439.20 439.20

三 现金净流量 10,999.72 - 439.20 955.96 1,110.30 1,274.40 1,394.72 1,540.09

四 期末累计现金结存 - 439.20 1,395.16 2,505.46 3,779.86 5,174.58 6,714.67
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续上表：

序号 项目 2030年 2031年 2032年 2033年 2034年 2035年 2036年 2037年 2038年

一 现金流入 2,558.47 2,693.47 2,836.57 2,937.55 3,042.58 3,151.93 3,265.60 3,383.86 861.35

1 资本金流入

2 融资资金流入

3 运营期现金流入 2,558.47 2,693.47 2,836.57 2,937.55 3,042.58 3,151.93 3,265.60 3,383.86 861.35

二 现金流出 897.31 924.55 931.71 936.76 964.55 983.44 1,177.20 1,215.41 12,415.40

1 建设期资金流出

2 运营期资金流出 458.11 485.35 492.51 497.56 525.35 544.24 738.00 776.21 195.80

3 融资还本付息 439.20 439.20 439.20 439.20 439.20 439.20 439.20 439.20 12219.6

三 现金净流量 1,661.16 1,768.92 1,904.86 2,000.79 2,078.03 2,168.49 2,088.40 2,168.45 -11,554.05

四 期末累计现金结存 8,375.83 10,144.75 12,049.61 14,050.40 16,128.43 18,296.92 20,385.32 22,553.77 10,999.72

根据项目现金流预测表，本项目期末累计现金结存额大于0，项目存在资金缺口的风险较小。
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（三）压力测试

考虑到收入、成本因素变动对项目总债务融资本息覆盖倍数的影响，分析结

果见下表：

单因素敏感分析 -10% 0% 10%

收入变动敏感性分析

项目总债务融资本息

覆盖倍数
1.34 1.53 1.72

成本变动敏感性分析

项目总债务融资本息

覆盖倍数
1.57 1.53 1.50

基于上表，收入和成本变动是影响本项目资金平衡的敏感因素，当整个项目

的收入下降10%的情况下，债券本息资金的覆盖倍数为1.34，能通过压力测试。

当整个项目的成本上升10%情况下，债券本息资金的覆盖倍数为1.50，仍然能通

过压力测试。

总体看，项目收益与融资能实现自求平衡，不能还本付息风险较小。
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邵东市新增公办幼儿园建设项目

预期收益与融资平衡

专项评价报告

湘和瑞核字[2023]第0002号

我们接受委托，对邵东市新增公办幼儿园建设项目预期收益与融资平

衡情况进行评价并出具专项评价报告。

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》。相关项目实施主体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。

本专项评价报告仅供发行本期债券之目的使用，不得用作其他任何目

的。

经专项审核，我们认为，在项目收益预测及其所依据的各项假设前提

下，本次评价的邵东市新增公办幼儿园建设项目，预期净收益基本能够保

障偿还融资本金和利息，实现项目预期收益和融资自求平衡。

附件：项目预期收益与融资自求平衡专项评价说明
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附件：

项目预期收益与融资平衡专项评价说明

一、项目收益及现金流入预测编制基础

本次预测以项目收益为基础，以预测期间的项目持续经营建设为前提，分别对

项目的收益、投资支出、成本进行预测，分析项目收益和融资平衡关系，保证债券

正常的还本付息需要，并编制邵东市新增公办幼儿园建设项目收益和融资平衡评价

说明。

二、项目收益及现金流入预测假设

（一）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；

（二）国家现行的利率、汇率及通货膨胀等无重大变化；

（三）对发行人有影响的法律法规无重大变化；

（四）发行人预测的收入能够顺利执行；

（五）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；

（六）无其他人力不可抗拒及不可预测因素对发行人造成的重大不利影响；

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、支出及现金流量预测编制基础的

规定进行了列报。

三、项目基本情况

（一）项目概况

1、项目名称：邵东市新增公办幼儿园建设项目

2、项目实施机构：邵东市教育局

3、建设地点：邵东市
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4、项目建设期：建设期为2022年9月至2024年8月

5、建设内容及规模：本项目为邵东市新增公办幼儿园建设项目，项目包含9个

幼儿园的建设，分别为启明星幼儿园、乐贝幼儿园、机关幼儿园、绿地幼儿园、彩

虹桥幼儿园、廉桥镇第二幼儿园、扬帆幼儿园、沐童幼儿园、晨光幼儿园。为满足

幼儿园教学和师生生活需要，本项目所包含的幼儿园主要建设内容包括：幼儿生活

用房、供应用房等主体建筑、装饰和安装工程建设；并完成垃圾站、围墙、户外公

共活动场地等建设；室外给排水、供配电、绿化、道路硬化、土石方以及有关教学

设施设备等附属工程建设。项目总用地面积为50507 ㎡（合约75.76亩），总建筑面

积32722.20㎡。新增学位2340个，项目包含9个幼儿园的建设，各幼儿园建设规模如

下：①启明星幼儿园：总用地面积8000㎡，合约12亩，建筑基地面积1689.60㎡，总

建筑面积5188.80㎡（包含幼儿生活用房和供应用房）；并配置3750.40㎡户外公共活

动场地。建筑密度21.12%，容积率 0.63，绿地率 32%。建成后，可开设12个班，容

纳360人。②乐贝幼儿园：总用地面积8240㎡，合约 12.36亩，建筑基地面积1689.60

㎡，总建筑面积5188.80㎡（包含幼儿生活用房和供应用房）；并配置3996㎡户外公

共活动场地。建筑密度 20.50%，容积率 0.62，绿地率31 %。建成后，可开设12个班，

容纳360人。③机关幼儿园：总用地面积8400㎡，合约12.60亩，建筑基地面积1689.60

㎡，总建筑面积5188.80㎡（包含幼儿生活用房和供应用房）；并配置4190.40㎡户外

公共活动场地。建筑密度20.11%，容积率 0.6，绿地率 30 %。建成后，可开设12个

班，容纳360人。④绿地幼儿园：总用地面积8200㎡，合约12.30亩，建筑基地面积

1689.60㎡，总建筑面积5188.80㎡（包含幼儿生活用房和供应用房）；并配置4029.08

㎡户外公共活动场地。建筑密度 20.6 %，容积率 0.62，绿地率30.26 %。建成后，可

开设12个班，容纳360人。⑤彩虹桥幼儿园：总用地面积3666㎡，合约5.5亩，建筑基

地面积757.80㎡，总建筑面积2393.40㎡（包含幼儿生活用房和供应用房）；并配置

1787.87㎡户外公共活动场地。建筑密度20.67%，容积率 0.62，绿地率30.56%。建成

后，可开设6个班，容纳180人。⑥廉桥镇第二幼儿园：总用地面积3333㎡，合约 5

亩，建筑基地面积757.80㎡，总建筑面积2393.40㎡（包含幼儿生活用房和供应用房）；

并配置1575.30㎡户外公共活动场地。建筑密度22.74%，容积率 0.68，绿地率30%。

建成后，可开设6个班，容纳180人。⑦扬帆幼儿园：总用地面积4000㎡，合约6亩，

建筑基地面积757.80㎡，总建筑面积2393.40㎡（包含幼儿生活用房和供应用房）；

并配置2019.80㎡户外公共活动场地。建筑密度18.95%，容积率 0.57，绿地率30.56%。

建成后，可开设6个班，容纳180人。⑧沐童幼儿园：总用地面积3334㎡，合约 5亩，
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建筑基地面积757.80㎡，总建筑面积2393.40㎡（包含幼儿生活用房和供应用房）；

并配置1557.33㎡户外公共活动场地。建筑密度22.73%，容积率 0.68，绿地率30.56%。

建成后，可开设6个班，容纳180人。⑨晨光幼儿园：总用地面积3334㎡，合约 5亩，

建筑基地面积757.80㎡，总建筑面积2393.40㎡（包含幼儿生活用房和供应用房）；

并配置1557.33㎡户外公共活动场地。建筑密度22.73%，容积率 0.68，绿地率30%。

建成后，可开设6个班，容纳180人。

（二）项目总投资

本项目建设总投资为19,600.00万元，其中，静态总投资为18,800.00万元（工程

费用16,040.24万元，工程建设其他费用1,886.31万元，预备费873.45万元）；建设期

债券利息800.00万元。

（三）资金筹资方案

本项目的资金来源主要为发行政府专项债券和财政资金。项目总投资19,600.00

万元，其中：项目资本金9,600.00万元，拟申请发行政府专项债券资金10,000.00万元。

本次拟申请发行10,000.00万元。拟发行金额、期限及利率详见下表：

金额单位：万元

序号 地区 项目名称
本期拟发行

金额 期限（年） 利率（%）

1 邵东市 邵东市新增公办幼儿园建设项目 10,000.00 20 3.75

四、应付本息情况

（一）本次债券应付本息情况

1、本项目拟申请政府专项债10,000.00万元；本次拟申请发行10,000.00万元,发行

期限为20年，本项目利率根据目前市场行情谨慎考虑，根据2023年2月相同待偿期国

债收益率算术平均值上浮20%进行预测，20年期债券年利率3.75%，每半年付息一次，

本金在债券到期时一次性偿还，在债券存续期债券利息情况如下：

金额单位：万元

序号 地区 项目名称
本期拟发债

额度

应付利息

金额

还本付息

金额

1 邵东市
邵东市新增公办幼儿

园建设项目
10,000.00 7,500.00 17,500.00
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2、本期债券自发行之日起债券存续期应还本付息合计17,500.00万元，具体情况

如下：

金额单位：万元

年度 期初本金 本期发债 本期还本 期末本金 应付利息 还本付息

2023年 10,000.00 10,000.00 281.25 187.50
2024年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00
2025年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00
2026年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00
2027年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00
2028年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00
2029年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00
2030年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00
2031年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00
2032年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00
2033年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00
2034年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00
2035年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00
2036年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00
2037年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00
2038年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00
2039年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00
2040年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00
2041年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00
2042年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00
2043年 10,000.00 10,000.00 93.75 10,187.50
合计 10,000.00 10,000.00 7,500.00 17,500.00

（二）项目融资还本付息情况

综上，项目总体融资的还本付息为17,500.00万元，具体情况如下：

金额单位：万元

序号 地区 项目名称 融资本金 应付利息 还本付息合计

1 邵东市 邵东市新增公办幼儿园建设项目 10,000.00 7,500.00 17,500.00

五、项目产生的收益

（一）基本假设条件及依据

参考项目可行性研究报告，根据现行财务制度、价格和行业基准收益率等实际
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情况对项目进行费用和收益测算。

（二）产生的运营净现金流

1、现金流入

本项目现金流入主要为保教费收入和生活服务费收入。

（1）保教费收入

本项目计2340个学位，其中省级示范幼儿园主要包括启明星幼儿园，乐贝幼儿

园，机关幼儿园和绿地幼儿园共四所，计1440个学位，收费标准为700元/人/月；标

准园为彩虹桥幼儿园，廉桥镇第二幼儿园，扬帆幼儿园，沐童幼儿园和晨光幼儿园

共五所，计900个学位，收费标准为400元/人/月。运营期第1年、第2年、第3年招生

负荷度（即招生人数占计划总招生规模的比例）分别为80%、90%、100%，第3年以

后招生负荷度为100%。
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（2）生活费服务费收入

根据《关于调整邵阳市中小学校学生伙食费标准》（邵市发改价费[2021]11号）

文件，早餐限价标准为6元/餐，中晚餐根据饭菜质量分为标准档，中档，高档三个档

次，最高限价分别为8元/餐，10元/餐，15元/餐，出于谨慎，生活服务费15元/天/生收

费标准计算，预计每三年上涨5%，每年收取9个月，每月按22天计算。
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测算项目运营期收入明细如下表：

收入测算表

单位：万元

年度 保教费收入 生活服务费收入 收入合计

2024年 437.76 247.10 684.86

2025年 1,108.08 833.98 1,942.06

2026年 1,231.20 926.64 2,157.84

2027年 1,292.76 972.97 2,265.73



9

年度 保教费收入 生活服务费收入 收入合计

2028年 1,292.76 972.97 2,265.73

2029年 1,292.76 972.97 2,265.73

2030年 1,354.32 1,019.30 2,373.62

2031年 1,354.32 1,019.30 2,373.62

2032年 1,354.32 1,019.30 2,373.62

2033年 1,415.88 1,065.64 2,481.52

2034年 1,415.88 1,065.64 2,481.52

2035年 1,415.88 1,065.64 2,481.52

2036年 1,477.44 1,111.97 2,589.41

2037年 1,477.44 1,111.97 2,589.41

2038年 1,477.44 1,111.97 2,589.41

2039年 1,539.00 1,158.30 2,697.30

2040年 1,539.00 1,158.30 2,697.30

2041年 1,539.00 1,158.30 2,697.30

2042年 1,600.56 1,204.63 2,805.19

2043年 355.68 200.77 556.45

合计 25,971.48 19,397.66 45,369.14

经过对预测数据的分析和测算，上述预测数据系存在合理依据的预测数据。

2、现金流出

项目建成后，现金流出事项主要为本项目所支出的运营成本，主要为工资及福

利费、燃料动力费、伙食费用、管理费用、维护费用等。

（1）工资及福利费：公办幼儿园教职工薪酬由财政直接发放，因此不计算职工

薪酬。

（2）燃料动力费：参照同类项目，燃料动力费主要为水、电、燃气费用，按总

收入的3%预测。

（3）伙食费用：参照同类项目，伙食费按生活服务费的70%计算。
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（4）管理费用：按总收入的3%预测。

本项目取值 参考依据

管理费用为收入的 3% 1.按收入的 1%-5%计提

（5）维护费用：按折旧费的5%估算。

本项目取值 参考依据

维护费用为固定资产折旧额的 5% 1.参考行业维护费用为固定资产原值的 1%-5%；

2.按折旧额的 2%-15%计提

（6）税金及附加支出：由于项目建设期增值税进项税额与运营期增值税进项税

额大于运营期增值税销项税额，本项目计算期无需缴纳增值税及相关税费。

测算项目运营期支出明细如下表：

运营成本测算表

金额单位：万元

年度 燃料动力费 伙食费用 管理费用 维护费用 合计

2024年 20.55 172.97 20.55 9.72 223.79

2025年 58.26 583.79 58.26 29.17 729.48

2026年 64.74 648.65 64.74 29.17 807.30

2027年 67.97 681.08 67.97 29.17 846.19

2028年 67.97 681.08 67.97 29.17 846.19

2029年 67.97 681.08 67.97 29.17 846.19

2030年 71.21 713.51 71.21 29.17 885.10

2031年 71.21 713.51 71.21 29.17 885.10

2032年 71.21 713.51 71.21 29.17 885.10

2033年 74.45 745.95 74.45 29.17 924.02

2034年 74.45 745.95 74.45 29.17 924.02

2035年 74.45 745.95 74.45 29.17 924.02

2036年 77.68 778.38 77.68 29.17 962.91

2037年 77.68 778.38 77.68 29.17 962.91

2038年 77.68 778.38 77.68 29.17 962.91

2039年 80.92 810.81 80.92 29.17 1,001.82
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年度 燃料动力费 伙食费用 管理费用 维护费用 合计

2040年 80.92 810.81 80.92 29.17 1,001.82

2041年 80.92 810.81 80.92 29.17 1,001.82

2042年 84.16 843.24 84.16 29.17 1,040.73

2043年 16.69 140.54 16.69 4.86 178.78

合计 1,361.09 13,578.38 1,361.09 539.64 16,840.20

3、项目的净现金流

在上述假定条件下，测算项目运营期经营性净现金流明细如下表：

金额单位：万元

年度 经营现金流入 经营现金流出 净现金流

2024年 684.86 223.79 461.07

2025年 1,942.06 729.48 1,212.58

2026年 2,157.84 807.30 1,350.54

2027年 2,265.73 846.19 1,419.54

2028年 2,265.73 846.19 1,419.54

2029年 2,265.73 846.19 1,419.54

2030年 2,373.62 885.10 1,488.52

2031年 2,373.62 885.10 1,488.52

2032年 2,373.62 885.10 1,488.52

2033年 2,481.52 924.02 1,557.50

2034年 2,481.52 924.02 1,557.50

2035年 2,481.52 924.02 1,557.50

2036年 2,589.41 962.91 1,626.50

2037年 2,589.41 962.91 1,626.50

2038年 2,589.41 962.91 1,626.50

2039年 2,697.30 1,001.82 1,695.48

2040年 2,697.30 1,001.82 1,695.48

2041年 2,697.30 1,001.82 1,695.48
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年度 经营现金流入 经营现金流出 净现金流

2042年 2,805.19 1,040.73 1,764.46

2043年 556.45 178.78 377.67

合计 45,369.14 16,840.20 28,528.94

（三）可用于资金平衡项目相关收益情况

根据上述测试结果，项目可用于融资平衡的资金28,528.94万元，如下表：

金额单位：万元

序号 地区 项目名称 现金流入 现金流出 净现金流量

1 邵东市
邵东市新增公办幼儿

园建设项目
45,369.14 16,840.20 28,528.94

六、项目收益与融资自求平衡性评价

（一）项目平衡性预测

本项目运营期内经营性净现金流28,528.94万元，融资还款本息合17,500.00万元，

本息保障倍数为1.63倍，项目预期收益可以覆盖本息，详见下表：

金额单位：万元

序号 地区 项目名称 净现金流 融资本息和 本息覆盖率

1 邵东市
邵东市新增公办幼儿

园建设项目

28,528.9

4
17,500.00 1.63

（二）现金流模拟分析

本项目于债券存续期内每半年付息一次，债券到期一次性还本。根据上述项目

总投资、运营收入、成本情况、偿债资金来源，对项目申请新增债券资金情况分析，

本项目现金流预测如下表：
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项目现金流预测表

单位：万元

序号 项目 合计 2022年 2023年 2024年 2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年

一 现金流入 64,969.14 2,000.00 15,440.00 2,844.86 1,942.06 2,157.84 2,265.73 2,265.73 2,265.73 2,373.62 2,373.62 2,373.62

1 资本金流入 9,600.00 2,000.00 5,440.00 2,160.00

2 融资资金流入 10,000.00 - 10,000.00

3 运营期现金流入 45,369.14 - 684.86 1,942.06 2,157.84 2,265.73 2,265.73 2,265.73 2,373.62 2,373.62 2,373.62

二 现金流出 53,377.70 2,000.00 15,440.00 2,383.79 1,104.48 1,182.30 1,221.19 1,221.19 1,221.19 1,260.10 1,260.10 1,260.10

1 建设期资金流出 19,037.50 2,000.00 15,252.50 1,785.00

2 运营期资金流出 16,840.20 223.79 729.48 807.30 846.19 846.19 846.19 885.10 885.10 885.10

3 融资还本付息 17,500.00 - 187.50 375.00 375.00 375.00 375.00 375.00 375.00 375.00 375.00 375.00

三 现金净流量 11,591.44 - - 461.07 837.58 975.54 1,044.54 1,044.54 1,044.54 1,113.52 1,113.52 1,113.52

四 期末累计现金结存 - 461.07 1,298.65 2,274.19 3,318.73 4,363.27 5,407.81 6,521.33 7,634.85 8,748.37
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续上表：

序

号
项目 合计 2033年 2034年 2035年 2036年 2037年 2038年 2039年 2040年 2041年 2042年 2043年

一 现金流入 64,969.14 2,481.52 2,481.52 2,481.52 2,589.41 2,589.41 2,589.41 2,697.30 2,697.30 2,697.30 2,805.19 556.45

1 资本金流入 9,600.00

2 融资资金流

入
10,000.00

3 运营期现金

流入
45,369.14 2,481.52 2,481.52 2,481.52 2,589.41 2,589.41 2,589.41 2,697.30 2,697.30 2,697.30 2,805.19 556.45

二 现金流出 53,377.70 1,299.02 1,299.02 1,299.02 1,337.91 1,337.91 1,337.91 1,376.82 1,376.82 1,376.82 1,415.73 10,366.28

1 建设期资金

流出
19,225.00

2 运营期资金

流出
16,840.20 924.02 924.02 924.02 962.91 962.91 962.91 1,001.82 1,001.82 1,001.82 1,040.73 178.78

3 融资还本付

息
17,312.50 375.00 375.00 375.00 375.00 375.00 375.00 375.00 375.00 375.00 375.00 10,187.50

三 现金净流量 11,591.44 1,182.50 1,182.50 1,182.50 1,251.50 1,251.50 1,251.50 1,320.48 1,320.48 1,320.48 1,389.46 -9,809.83

四
期末累计现

金结存
9,930.87 11,113.37 12,295.87 13,547.37 14,798.87 16,050.37 17,370.85 18,691.33 20,011.81 21,401.27 11,591.44

根据项目现金流预测表，本项目期末累计现金结存额大于0，项目存在资金缺口的风险较小。
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（三）压力测试

考虑到收入、成本因素变动对项目总债务融资本息覆盖倍数的影响，分析结果

见下表：

单因素敏感分析 -10% 0% 10%

收入变动敏感性分析

项目总债务融资本息

覆盖倍数
1.37 1.63 1.89

成本变动敏感性分析

项目总债务融资本息

覆盖倍数
1.73 1.63 1.53

基于上表，收入和成本变动是影响本项目资金平衡的敏感因素，当整个项目的

收入下降10%的情况下，债券本息资金的覆盖倍数为1.37，能通过压力测试。当整个

项目的成本上升10%情况下，债券本息资金的覆盖倍数为1.53，仍然能通过压力测试。

总体看，项目收益与融资能实现自求平衡，不能还本付息风险较小。
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