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四川博超（天府）律师事务所

关于康定市跑马山景区旅游基础设施建设项目（一期）收益与

融资自求平衡专项债券的法律意见书

博超（天府）专（2026）第【72】号

四川博超（天府）律师事务所接受委托，就康定市跑马山景区旅游基础设

施建设项目（一期）收益与融资自求平衡专项债券的法律意见书有关事项出具

本法律意见书。

第一部分 释义

除非特别说明，本法律意见书中以下词语具有下列特定含义

中国 指 中华人民共和国

财政部 指 中华人民共和国财政部

实施机构 指 康定市文化广播电视和旅游局

项目业主 指 康定市兴睿投资管理有限责任公司

本次发行 指

康定市跑马山景区旅游基础设施建设项目（一期）收益与

融资自求平衡专项债券发行

项目/本项目 指 康定市跑马山景区旅游基础设施建设

《实施方案》 指

《康定市跑马山景区旅游基础设施建设项目（一期）收益

与融资自求平衡专项债券实施方案》

《评估报告》 指

《康定市跑马山景区旅游基础设施建设项目（一期）收益

与融资自求平衡专项债券财务评估报告》
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《法律意见书》

《关于康定市跑马山景区旅游基础设施建设项目（一期）

收益与融资自求平衡专项债券的法律意见书》

本所 指 四川博超（天府）律师事务所

《公司法》 指 《中华人民共和国公司法》

《预算法》 指 《中华人民共和国预算法》

《管理办法》 指 《地方政府债券发行管理办法》

元 指 人民币元

第二部分 声明

1、本所律师根据本法律意见书出具日之前已经发生或存在的事实，根据我

国现行法律、法规和规范性文件的要求对本次发行的合法性及相关法律问题发

表法律意见，法律意见书中不存在虚假陈述、严重误导性陈述及重大遗漏。本

所不对以上法律、法规和规范性文件日后可能出现的解释、调整及修改对本法

律意见造成的实质变更与影响负责。

2、本所律师已就本次发行项目所涉及的有关问题进行了必要的审慎调查，

对与出具法律意见书有关的事项及文件资料进行了审查。

3、本所律师在出具法律意见书之前，已得到项目建设单位的承诺和保证：

项目建设单位已向本所律师提供了为出具法律意见书所必需的、真实、准确、

完整、有效的原始书面材料、副本材料、复印材料、口头或书面说明，不存在

任何隐瞒、虚假、重大遗漏或误导等与客观事实不符之处。项目建设单位所提

供的文件、材料上的签署、印章均为真实的，并已履行了进行该等签署和盖章
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行为所必需的法定程序及获得合法授权。除非项目建设单位向本所出具特别的

书面说明，否则其提供给本所的文件均系截至目前最新有效的文件，不存在任

何与之相反或者矛盾的其他有效文件。项目建设单位保证上述所提供的所有材

料如为副本或复印件正本或原件相符。

4、本法律意见书仅就对专项债券对应项目涉及的法律问题发表意见，并不

对非法律事项发表任何意见。本所律师在本法律意见书中对实施方案及评估报

告中对任何数据或结论的引述并不意味着本所对这些数据结论的真实性和准确

性做出任何明示或默示的保证。

5、对于本法律意见书至关重要而又无独立证据支持的事实，本所律师依赖

有关政府部门、资料提供部门或其他有关单位出具的证明文件出具本法律意见

书。

6、本法律意见书仅供发行人申请和发行本项目专项债券之目的使用，不得

用于其他任何目的。

第三部分 出具本法律意见书的依据

一、法律依据

1、《中华人民共和国公司法》；

2、《中华人民共和国预算法》；

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、《地方政府债券发行管理办法》；

5、《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）；

6、《财政部关于印发<地方政府专项债务预算管理办法>的通知》（财预
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[2016]155 号）；

7、《财政部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 号文）；

8、《财政部关于做好 2018 年地方政府债券发行工作的意见》（财库

[2018]61 号）；

9、《关于做好地方政府专项债券发行工作的意见》（财库[2018]72 号）；

10、其他关于地方政府性债务和专项债券的法律、司法解释、行政法规、

规章及依据。

二、事实依据

1、《甘孜州发展和改革委员会关于康定市跑马山景区旅游基础设施建设项

目(一期)可行性研究报告的批复》（甘发改〔2022〕363 号）；

2、《康定市自然资源局关于申请办理康定市跑马山景区旅游基础设施建设

项目(一期)用地预审的情况说明》（康自然资预函〔2022〕13 号）；

3、《甘孜州发展和改革委员会关于康定市跑马山景区旅游基础设施建设项

目(一期)调整建设内容及估算总投资的批复》（甘发改〔2025〕421 号）；

4、《建设项目环境影响登记表》；

5、《康定市跑马山景区旅游基础设施建设项目(一期)资本金落实情况的说

明》；

6、《康定市跑马山景区旅游基础设施建设项目(一期)事前绩效评估报

告》。
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基于上述，本所按照律师行业公认的行业标准、道德规范和勤勉尽责精

神，对项目建设单位提供的文件和有关事实进行了核查验证，就本项目出具法

律意见如下：

第四部分 正文

一、项目建设单位

根据《实施方案》及项目立项等资料，本项目的项目业主为康定市兴睿投

资管理有限责任公司。经核查，该项目业主的基本情况如下：

名称 康定市兴睿投资管理有限责任公司

统一社会信用代码 91513301MA695Y8R8B

类型 有限责任公司(国有独资)

住所
四川省甘孜藏族自治州康定市炉城镇榆林新区康

定市财政局办公大楼

登记机关 康定市市场监督管理局

法定代表人 沈智杰

成立日期 2018-09-27

经营范围

一般项目：企业管理；停车场服务；园林绿化工

程施工；城市绿化管理；企业管理咨询；游览景

区管理；市政设施管理；土地整治服务；建筑材

料销售；建筑用石加工；建筑装饰材料销售；农

村生活垃圾经营性服务；消防技术服务；热力生

产和供应；非金属矿及制品销售；非金属矿物制

品制造。（除依法须经批准的项目外，凭营业执

照依法自主开展经营活动）许可项目：建设工程

施工；水利工程建设监理；房地产开发经营；建

设工程设计；城市生活垃圾经营性服务；河道疏

浚施工专业作业；矿产资源勘查。（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，具体经营项目以相关部门批准文件或许可证

件为准）

本所律师认为：
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项目业主康定市兴睿投资管理有限责任公司至今有效存续，符合《地方政

府债券发行管理办法》规定的项目实施主体资格。

二、项目情况

（一）项目基本情况

根据《实施方案》，本项目属于社会事业-文化旅游领域，为有一定收益的

公益性项目，符合财预[2017]89 号文关于“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”的要求。本项目位于康定市环山南路东侧，项目主

要建设内容如下：

新建游客中心 3,851.69 平方米，安全数智管控中心 296.13 平方米，旅游

大巴上下客平台 2,300.00 平方米、地下配套用房 2,071 平方米、公共区域，疏

散空间 3,400 平方米，停车位 128 个，充电桩 49 个,跑马山水井子入口 799.31

平方米，游客中心广场（屋顶平台）1581.84 平方米，公主桥连接步道，栈道

工程及配套设施；改造跑马山原售票处修缮 2300 平方米、索道下站房修缮

1200 平方米等配套工程。

具体经济技术标准详见《实施方案》。

（二）项目审批文件

根据项目业主提供的资料，本项目已取得的审批文件情况如下：

1、本项目已取得主管部门关于项目可行性研究报告的批复，完成了立项。

2、本项目已取得主管部门关于项目用地的批复，完成了用地前置手续。

3、本项目已取得主管部门关于项目的环境影响的批复，完成了环评手续。

本所律师认为：
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项目已完成可研报告的批复取得立项，且履行了有关用地等必要审批手

续。项目建设单位后续应当按照相关法律法规的规定合法合规进行建设。

三、项目资金情况

（一）项目资金来源

根据《实施方案》，本项目总投资 39164.58 万元，资金来源于为专项债券

资金和地方财政配套资金。其中，康定市财政统筹安排 9164.58 万元作为项目

资本金，占总投资的 23.40%。拟申请专项债资金 30000.00 万元，占总投资的

76.60%。

专项债发行计划：

拟申请专项债资金 30000.00 万元，占总投资的 76.60%。2023 年已成功发

行 15000.00 万元，债券期限为 20 年；2026 年拟申请发行 15000.00 万元，债

券期限为 30 年。

（二）项目资金用途

根据《实施方案》，本项目总投资 39164.58 万元，其中工程费用

31224.40 万元，工程建设其他费用 3657.41 万元，预备费 1912.77 万元，建设

期利息及融资费用 2370.00 万元。

（三）项目收益

根据《实施方案》和《评估报告》，本项目收入来源于索道服务、文化空

间租赁、充电服务及停车服务，均为跑马山一期项目对应资产运营所产生的直

接收入。本项目还款来源具备合法性，符合专项债券项目申报要求。

（四）项目融资与收益平衡
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根据《实施方案》，若项目在满足资金筹集计划、项目实施计划、资金使

用计划及预期收益的假设前提下，债券期末累计资金结余 10730.03 万元。用于

资金平衡的净收益（息前净现金流）的金额为 61790.03 万元，债券本息合计

53400.00 万元，偿债覆盖倍数为 1.16 倍，项目不存在资金缺口，能够实现融

资平衡。

根据《评估报告》，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，并根据其对项目收益预测、投资支出预测、成本预测等进

行的分析评价，认为本项目在发债周期内，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，会计师事务所认为，本项目可以采取

发行项目收益与融资自求平衡专项债券的资金筹措方案。

本所律师认为：

根据《实施方案》和《评估报告》，本项目符合项目收益专项债券对项目

融资与收益自求平衡的要求，且符合财预[2017]89 号文关于分类发行专项债券

建设的项目所产生的现金流收入应当能够完全覆盖专项债券还本付息的规模的

规定。

四、项目公益性

根据项目具体建设内容，本项目公益性主要体现在以下方面：

本项目建设进一步完善康定市跑马山景区基础设施，提高景区游客承载

力，不以营利为目的社会事业类项目。项目建设符合《财政部发展改革委人民

银行银监会关于贯彻国务院关于加强地方政府融资平台公司管理有关问题的通
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知相关事项的通知》（财预〔2010〕412 号）中关于“公益性项目”的相关规

定。

该项目属于社会事业文化旅游领域，符合地方政府专项债券支持的交通基

础设施、能源、农林水利、生态环保、社会事业、城乡冷链等物流基础设施、

市政和产业园区基础设施、保障性安居工程及城市更新、新型基础设施、土地

储备、前瞻性、战略性新兴产业基础设施等十一大领域要求，符合《国务院办

公厅关于优化完善地方政府专项债券管理机制的意见》（国办发〔2024〕52

号）要求，项目实施内容不属于专项债券负面清单。

本所律师认为：

本项目具有显著的公益性，符合财预[2017]89 号文关于“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”的工作安排。

五、项目法律风险评估

根据《实施方案》，本期债券主要存在以下方面偿债风险，并提出了相应

的风险控制措施：

（一）项目建设风险及防控措施

1.自然环境和施工条件

风险识别：自然环境和施工条件风险主要是指恶劣的自然条件，恶劣的气

候和环境，恶劣的现场条件以及不利的地理环境等。项目存在因自然环境和施

工条件的因素而形成的风险，如地震，风暴，异常恶劣的雨、雪、冰冻天气

等；未能预测到的特殊地质条件，如泥石流、河塘、流沙、泉眼等；恶劣的施

工现场条件或考古文物保护等都会造成工期的拖延和财产的损失。
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风险控制措施：由自然环境和施工条件造成的风险最好的控制措施是通过

购买保险等方式进行风险转移，风险转移是向保险公司投保，将项目部分风险

损失转移给保险公司承担，本项目在建设期按照国家规定强制购买工程一切

险，本项目保险费已按规定计入项目总投资其他建设费用类。为了有效地防止

工程风险，在工程勘察设计、施工期间采取一些措施以防止工程风险：施工前

严格按照《震后地质灾害危险性评估报告》制定专项防治方案，新增边坡支

护、抗滑支挡、排水工程等防治措施，对高风险区域的子项合理缩减规模或调

整线路；委托专业机构定期开展地质灾害监测，实时掌握地质环境变化；建立

地质灾害应急预案，配备应急物资和救援队伍，施工期及运营期定期开展应急

演练，提升灾害应对能力。

2.来源于施工方的风险因素

风险识别：施工方的风险因素主要由施工技术不当、管理方案不完善导

致。其中主要包括管理者及工程人员的水平不达标、工作态度不端正；施工管

理不善，发包方、承包方、监理方未形成高效的合作机制；建筑原材料、成

品、半成品质量未达到设计要求；施工所采用的技术方案、工艺流程、管理组

织措施不严谨，不能满足施工要求等。

风险控制措施：严格执行材料进场检验制度，优先选用耐高寒、抗风化的

材料；加强施工全过程质量管控，重点对基坑支护、钢结构焊接等关键工序进

行旁站监理，及时发现并解决质量问题；合理安排施工工序，避开冬季严寒等

不利施工时段，保障施工进度。

3.来源于供应商的风险因素
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风险识别：来源于供应商的风险因素包括选择供应商不当，供应商自担风

险的能力较低，劳动力市场、材料市场、设备市场等价格的变化，特别是价格

的上涨，会造成供应商违约，不能按质按量按期完成分包工程，从而影响整个

工程的进度或发生经济损失；

风险控制措施：项目在选择供应商时，应选择信誉好、实力强、自担风险

能力较高的供应商，或设置合理的调价机制，对价格上涨等情况进行一定的调

价约定，降低供应商违约风险。同时可以通过收取履约保证金的方式，降低违

约风险合理制定价格体系，参考同类景区价格水平，结合项目成本和市场需

求，实行差异化定价和动态调价机制；加强成本管控，优化人力配置，采用节

能设备降低能源消耗；与供应商签订长期合作协议，稳定原材料采购价格；积

极争取政府文旅专项补贴、税收优惠等政策支持，缓解成本上涨压力。

4.资金落实情况

风险识别：资金落实风险主要是因融资、拨款等环节的各种客、主观原

因，资金不能及时到位，导致项目建设停工或拖延；或利率变化导致融资成本

升高而形成的。

风险控制措施：准确把握国家宏观经济政策、国家及地方产业发展政策，

充分利用有利条件，在其变化时及时调整策略。加强对项目的资金管理，落实

建设资金，保证工程按期完工。

5.工程事故

风险识别：工程事故风险主要存在于施工过程中，施工中人的不安全行

为、物的不安全状态、作业环境的不安全因素和管理缺陷是项目发生工程事故

的主要原因，必须采取有针对性的控制措施。
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风险控制措施：工程事故问题是建设工程项目的核心问题，存在较大风

险。在项目前期招标过程中，选定设计、监理、施工、设备材料供应商时，应

把安全和防止质量事故作为重要因素考虑。施工单位建立健全安全生产管理制

度，对施工人员进行安全培训和考核，配备合格的安全防护用品和消防设施，

定期开展安全隐患排查；运营期完善安全防护设施，在栈道、桥梁等重点区域

设置防滑、防撞设施和警示标识，建立 24 小时监控系统，实时监测客流情况，

合理调控人流密度；制定安全生产应急预案，定期联合相关部门开展应急演

练。

（二）影响项目收益的风险及控制措施

1.经营风险

风险识别：项目配套的旅游宣传及配套用房、景区纪念品展示区等业态若

招商不及预期，或入驻商户经营不善，可能导致租赁收益减少；景区旅游系

统、文化体验项目等若运营维护不到位，可能影响游客体验，进而影响项目整

体收益

风险控制措施：针对市场竞争风险，要深入分析市场竞争态势和竞争对手

情况，制定差异化的竞争策略，持续加强品牌建设，提高品牌知名度和美誉

度，提高项目的核心竞争力。

针对价格波动风险：合理制定价格体系，参考同类景区价格水平，结合项

目成本和市场需求，实行差异化定价和动态调价机制；加强成本管控，优化人

力配置，采用节能设备降低能源消耗；与供应商签订长期合作协议，稳定原材

料采购价格；积极争取政府文旅专项补贴、税收优惠等政策支持，缓解成本上

涨压力。
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针对经营成本控制风险，采用节能设备和技术，降低能源消耗。与能源供

应商协商签订长期稳定的供应合同，锁定部分能源价格，规避价格波动风险。

优化组织架构和人员配置，明确各岗位的职责和工作流程，避免人员冗余。加

强员工培训，提高员工的业务能力和工作效率。

2.市场风险

风险识别：旅游市场受宏观经济形势、疫情、极端天气等因素影响较大，

若后续甘孜州及康定市旅游市场增长不及预期，或同类景区竞争加剧，可能导

致项目游客接待量未达预测值，影响门票、停车费、业态租赁等收益。​

风险控制措施：深度挖掘“康定情歌”文化 IP，打造差异化旅游产品，提

升项目核心竞争力；加强市场推广，与周边景区组建旅游联盟，推出联程旅游

产品，拓展客源市场；开发全季运营产品，针对不同季节推出应季运营活动，

降低季节因素对收益的影响；建立游客需求反馈机制，及时调整产品和服务，

提升游客满意度和复游率。

3.财务风险

风险识别：财务风险主要包括融资风险、利率风险、通货膨胀风险以及汇

率风险等。融资金额和利率的多少直接决定着项目能否顺利实施和建成后的盈

利，如果融资不足，就会影响项目的进度、质量，甚至导致烂尾；而利率偏

高，会加重还贷压力，甚至降低企业的盈利水平；发生通货膨胀会造成项目建

设所需设备、材料、人工和征地等费用的增加，直接造成总投资的增加，影响

投资计划，即使完工也会加大运营成本。

风险控制措施：财务风险成因的复杂性、效用的双重性要求我们积极规避

财务风险，提升企业盈利能力，熟练掌握财务风险控制的途径和手段。项目可
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行性研究报告编制过程中，在测算项目总投资时已考虑相关风险，因此在建设

和运营过程中应严格按照投资预算执行。在项目实施过程中，应建立企业全面

预算制度，正确预测现金流量情况；要运用多种财务策略，尽可能减少风险损

失；要树立风险意识，构建起健全、有效的财务风险控制机制；要加强资产管

理，提高营运能力，增强盈利水平是防范财务风险的保证与标志。项目建设过

程中，要加强项目施工预算管理、招标及合同管理，尽可能控制建设成本。

（三）影响融资平衡结果的风险及控制措施

1.投资测算不准确风险

风险识别：在项目收益测算时，是基于拟定的单价和数量，政府补贴等假

设，故测算结果可能与实际结果存在一定的差距。首先，若对需求规模、客户

付费意愿及价格承受能力等数据预估错误，会高估未来收入。其次，在项目运

营阶段，燃油价格上涨、人工成本提高、市场竞争加剧导致服务价格下降等因

素，都会影响运营成本和收入，使投资回报与测算结果不符。因此，投资测算

不准确会影响到项目整体的收益、成本，对债券还本付息造成影响。

因此，投资测算不准确会影响到项目整体的收益、成本，对债券还本付息

造成影响。

风险控制措施：完善基础数据收集与管理，针对项目特点，开展深入的市

场调研，了解客户群体消费意愿、竞争对手服务价格等，建立目标市场需求数

据库。定期对数据进行更新和维护，及时反映市场变化，为投资测算提供可靠

的数据支撑。在投资测算时，充分考虑市场变化因素，设置合理的风险溢价和

弹性空间。在收益测算中，制定不同市场情景下的收入预测方案，增强投资测

算的适应性和抗风险能力。
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2.利率波动风险

风险识别：利率波动风险是指因利率变动，导致附息资产（如贷款或债

券）而承担价值波动的风险。由于在本项目中，融资收益平衡专项债属于固定

利率债券。若未来市场利率下降，政府的融资成本相较于当时的市场利率水平

则偏高，对其产生不利影响。

风险控制措施：可约定提前还债，降低利率波动带来融资成本变高的风

险。加强利率监测与预测，提前识别利率波动风险。提升项目盈利能力，以应

对利率波动带来的成本压力，保障项目的可持续发展。建立风险储备金制度，

用于应对利率波动等突发风险事件。​

本所律师认为：

本次发行，若建设单位严格执行《实施方案》中所提风险控制措施，对应

项目的收益不足风险可控。

六、中介服务机构

（一）会计师事务所

四川朝辉会计师事务所有限责任公司作为专项评价的审计机构，为本期债

券发行出具《评估报告》。

四川朝辉会计师事务所有限责任公司持有《营业执照》（统一社会信用代

码为：91510000711892172W），其指派的廖建会计师持有注册会计师协会颁发

的《中华人民共和国注册会计师证》，并按要求完成年检。

（二）律师事务所
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四川博超（天府）律师事务所接受委托指派张磊律师、范贤峰律师对拟发

行的专项债券所对应的项目进行分析并出具法律意见书。

四川博超（天府）律师事务所持有四川省司法厅颁发的《律师事务所执业

许可证》（统一社会信用代码证为：31510000MD0356979Q），并已经四川省司

法厅律师事务所年度检查考核合格。本所指派的张磊律师、范贤峰律师持有

《中华人民共和国律师执业证》，并已通过律师年度考核备案。

本所律师认为：

本次发行的中介服务机构均为依法成立并有效存续的主体，具有为本项目

专项债券发行提供相关咨询并出具相应文书的资质，签字会计师和律师具有相

应的从业资格。

七、结论意见

综上所述，本所律师认为：

1、本期债券对应项目业主依法设立、有效存续，具备主体资格。

2、项目已完成可研报告的批复取得立项，且履行了有关用地等必要审 批

手续。项目建设单位后续应当按照相关法律法规的规定合法合规进行建设。

3、本期债券对应项目具有显著的公益性，符合《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）关于“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”的工作安排。

4、根据《实施方案》和《评估报告》，本次发行符合项目收益专项债券对

项目融资与收益自求平衡的要求，符合《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）关于分类发行专项债
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券建设的项目所产生的现金流收入应当能够完全覆盖专项债券还本付息的规模

的规定。

5、本次发行，若建设单位严格执行《实施方案》中所提风险控制措施，对

应项目的收益不足风险可控。

6、本次发行的中介服务机构均为依法成立并有效存续的主体，具有为本项

目专项债券发行提供相关咨询并出具相应文书的资质，签字会计师和律师具有

相应的从业资格。

本法律意见书正本一式陆份，具有同等法律效力，经本所盖章和经办律师

签字后生效。

（以下无正文）
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