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新疆驰远天合有限责任会计师事务所 
Xinjiang Chiyuantianhe Certified Public Accountants Co.,Ltd. 

 

财 务 评 估 报 告  

 

驰天会商字[2025]1-0008 号 

宁夏泓育运营管理有限公司： 

我们接受委托，执行了与宁夏泓育运营管理有限公司商定的程序，这些程序的充分性

和适当性由宁夏泓育运营管理有限公司负责。我们的责任是按照《中国注册会计师相关服务

准则第 4101 号一一对财务信息执行商定程序》和业务约定书的要求执行商定程序，并报告

执行程序的结果。本业务的目的仅是为申请石嘴山工贸职业技术学院公寓楼及餐厅项目专项

债券方案提供财务评估报告及总体评价。 

石嘴山工贸职业技术学院公寓楼及餐厅项目建设公寓楼及餐厅，为土建、安装及室外

给排水、消防管网、供暖管网、供配电管网及设备购置等配套设施建设。 

本报告执行商定程序测算数据以委托方提供的《石嘴山工贸职业技术学院公寓楼及餐

厅项目可行性研究报告》、《石嘴山工贸职业技术学院公寓楼及餐厅项目实施方案》及相关资

料列示的项目运营收益测算作为还本付息基础，在此基础上形成以下报告内容。 

前述已执行的商定程序并不构成审计或审阅，因此我们不对执行商定程序发表审计或

审阅意见。如果执行商定程序以外的程序或执行审计或审阅，我们可能得出其他报告的结果。 

本报告仅供宁夏泓育运营管理有限公司用于前述目的，不应用于其他目的及分发给其

他单位或个人。 

                                                中 国 注 册 会 计 师 ：杨   军    

新疆驰远天合有限责任会计师事务所 

                                                中 国 注 册 会 计 师 ： 陈 月 杰   

 

中国              乌鲁木齐                      2025 年 6 月 18 日 
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石嘴山工贸职业技术学院公寓楼及餐厅项目 

专项债券方案总体评价 

一、项目概况 

（一）项目背景 

国家推进《“十三五”促进就业规划》，提升公共就业服务能力。推进供给侧结构性改革，

实施就业优先战略和人才优先发展战略，把实施积极的就业政策摆在更加突出的位置，贯彻

劳动者自主就业、市场调节就业、政府促进就业和鼓励创业的方针，不断提升劳动者素质，

强化各类政策协同机制、优化社会资本带动机制、完善就业创业服务机制、健全劳动关系 协

调机制、构建就业形势综合监测机制，实现比较充分和更高质量的就业，为全面建成小康社

会提供强大支撑。 

国家实施职业技能提升行动，大规模开展职业技能培训，加快建设知识型、技能型、创

新型劳动者大军。把职业技能培训作为保持就业稳定、缓解结构性就业矛盾的关键举措，作

为经济转型升级和高质量发展的重要支撑。根据国家发展改革委等部门关于加强高校学生宿

舍建设的指导意见》发改社会〔2024〕25 号文件提出：“高校学生宿舍是在校大学生学习生

活 的重要场所，是落实立德树人根本任务、开展全员全过程全方位育人的重要阵地。加强

高校学生宿舍建设，事关学生享有公平而有质量的教育，事关高校办学能力提升，事关千万

家庭教育获得感。近年来，我国高校学生宿舍建设持续推进，宿舍总量有所增加、条件得到

改善，但是仍面临床位供给不足、环境有待提升、功能相对单一等问题。今后一段时期，随

着适龄人口规模扩大、高等教育毛入学率继续提高，在校大学生总量将持续增加，高校学生

宿舍供需矛盾将进一步加剧。” 

（二）项目内容与规模 

石嘴山工贸职业技术学院公寓楼及餐厅项目建设公寓楼及餐厅，为土建、安装及室外给

排水、消防管网、供暖管网、供配电管网及设备购置等配套设施建设。 

（三）项目审批情况 

该 项 目 已 取 得 宁 夏 回 族 自 治 区 企 业 投 资 项 目 备 案 证 （ 项 目 代 码 ：

2310-640202-05-01-888841）项目备案总投资 15,000.00 万元，未考虑建设期利息。本次按照

发行专项债券实际情况考虑，由于融资成本发生变化，故总投资需增加建设期利息 110.33

万元，调整后总投资为 15,110.33 万元。经调整后的项目估算总投资（含建设期利息）为

15,110.33 万元，较原可研和备案证投资额 15,000.00 万万元增长 3.62%。根据《宁夏回族自
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治区人民政府关于印发<宁夏回族自治区政府投资管理办法>的通知》（宁政规发〔2020〕7

号），目前本项目调整未超过经批准的可行性研究报告投资估算的 10%，故无需重新报批可

行性研究报告。 

（四）项目资金来源 

项目资金来源由申请发行地方政府专项债券、申请国家和自治区专项资金，剩余由项目

实施单位筹措，其中（1）本次申请发行地方政府专项债券 4,000.00 万元，计划于 2025 年发

行完毕，债券期限为 20 年。（2）项目单位自有资金 11,110.33 万元，企业自有资金 3,000.00

万元，已完成投资约 1,000.00 万元。考虑到剩余资金较大，未来降低企业筹措资金压力，计

划后期续发专项债 6,000.00 万元，期限 20 年（经测算届时的总债务本息保证倍数为 1.40）。

其他剩余资金由母公司九柱集团负责筹措，且根据项目实施进度保障如期到位。 

二、评价要素 

2017 年 6 月，财政部发布《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） 提出，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。 

2018 年 2 月，财政部印发的《关于做好 2018 年地方政府债务管理工作的通知》的通知

（财预〔2018〕34 号）明确，合理扩大专项债券使用范围，鼓励地方按照《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）要

求，创新和丰富债券品种，按照中央经济工作会议确定的重点工作，优先在重大区域发展以

及乡村振兴、生态环保、保障性住房、公立医院、公立高校、交通、水利、市政基础设施等

领域选择符合条件的项目，积极探索试点发行项目收益专项债券。 

《中共中央办公厅国务院办公厅关于做好地方政府专项债券发行及项目配套融资工作

的通知》明确，允许将专项债券作为符合条件的重大项目资本金。具体由原有 4 个领域项目

进一步扩大为 10 个领域项目：铁路、收费公路、干线机场、内河航电枢纽和港口、城市停

车场、天然气管网和储气设施、城乡电网、水利、城镇污水垃圾处理、供水。鼓励地方在符

合政策规定和防控风险的基础上，尽量多安排专项债券用于项目资本金。以省份为单位，专

项债券资金用于项目资本金的规模占该省份专项债券规模的比例一般控制在 20%左右。 

国家发展改革委 财政部于 2023 年 9 月 8 日印发的《国家发展改革委 财政部关于印发

地方政府专项债券投向领域有关规定的通知》（发改投资〔2023〕1232 号），专项债券投向

领域调为 11 大领域，可用作资本金行业增至 15 个。 
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国务院办公厅于 2024 年 12 月 25 日印发的《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），专项债投向领域采取负面清单管理，进一

步扩大可用作资本金至 22 个行业。专项债用作资本金的比例上限由 25%提高至 30%，覆盖

铁路、机场、新能源、产业园区等“正面清单”行业。 

根据以上文件要求，地方政府发行专项债券，需要在满足政府专项债务限额的前提下，

充分考虑资金筹措的稳定性和充足性。 

 (一）资金充足性 

本项目以学生住宿收入和餐厅用餐费收益作为还本付息基础。通过对委托方提供的《石

嘴山工贸职业技术学院公寓楼及餐厅项目可行性研究报告》、《石嘴山工贸职业技术学院公寓

楼及餐厅项目实施方案》及其他相关资料，对资金数据进行分析测算，债券存续期间现金流

量预测分析见附表一。 

根据上述现金流量模拟测算表，项目专项债券在发行期间，经营活动产生的净现金流（可

偿债收益）合计为 20,439.43 万元，债券本息合计为 5,840.00 万元，本项目的偿债倍数可达

到 3.50 倍，满足资金筹措充足性的要求。 

(二）资金稳定性 

根据石嘴山工贸职业技术学院公寓楼及餐厅项目专项债券发行计划，本项目计划申请地

方政府专项债 4,000.00 万元，发债期限 20 年，参照最新国内已发行的专项债发行利率，谨

慎考虑本次专项债券发行利率暂定为 2.30%，年度利息为 92.00 万元，利息总计 1,840.00 万

元，债券本息合计 5,840.00 万元。专项债券存续期内，每半年支付利息一次，债券到期后一

次性还本，最后一期利息随本金一起支付。2045 年期末扣除专项债券还本付息金额后项目

累计现金结存额为 6,333.76 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： 
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三、与项目相关的财务风险 

我们注意到，石嘴山工贸职业技术学院公寓楼及餐厅项目专项债券预期收益与融资平衡

方案中制定了针对以下财务风险的应对措施： 

（一）债务资本市场利率波动风险 

如在专项债券存续期内，国际、国内宏观经济环境的变化，国家经济政策变动等因素会

引起债务资本市场利率的波动，市场利率波动将会对本项目的财务成本产生一定影响，进而

影响项目投资收益的平衡。项目单位合理安排债券发行金额和债券期限，做好债券的期限配

比、还款计划和资金准备。密切关注宏观经济市场，充分与市场机构沟通，选择合适的发行

窗口，降低财务成本，保证项目收益与融资平衡。 

（二）项目建设期可能存在的财务风险 

如果在项目建设过程中，受市场因素影响，项目施工所需的原材料价格上涨，将导致项

目施工成本增加，财务负担加重，进而影响项目建设进度，以及项目建设期内专项债券的利

息兑付，因此面临一定财务风险。项目可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。同时，在项目建设过程中，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。如在项目建设过程中由于建设成本增加，导致财务风险出现，发债主体单

位将统筹协调，增加自筹资金投入，确保项目顺利建设以及项目建设期内所发专项债券利息

的全额兑付。 

（三）项目运营期可能存在经营风险 

如果项目在运营期内，若本项目投入运营后的实际收入未能达到预测值，将影响项目整

体收益，对债券还本付息产生影响。同时，项目日常经营性支出涉及人力成本、维修费用等

变动因素，实际支出增加也降低偿债能力。项目管理单位应密切关注石嘴山工贸职业技术学
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院公寓楼及餐厅项目的运营情况，加强项目运营及资金管理，压缩不合理支出，提高资金使

用效率，保证还本付息资金。 

四、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，认为石嘴山工贸职业技术学院公寓楼及餐厅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，最终以石嘴山工贸职业技术学院

公寓楼及餐厅项目建成后的住宿收益和餐厅用餐收益作为还本付息基础，为项目提供了充

足、稳定的现金流入，充分满足专项债券发行还本付息要求。 

综上所述，通过发行项目收益与融资自求平衡的专项债券的方式满足石嘴山工贸职业技

术学院公寓楼及餐厅项目的资金需求，是现阶段较优的资金解决方案。
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附表 1：现金流量模拟测算表 

金额单位：人民币万元 

项目 合计 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 2032 年 2033 年 

现金流入  -              

中央和自治区补助资金  -              

发行债券金额  10,000.00   -     10,000.00          

银行贷款  -              

其他资金流入  5,110.33   1,000.00   4,110.33          

经营活动现金流入  54,713.16   -     1,299.60   2,599.20   2,599.20   2,599.20   2,599.20   2,599.20   2,599.20   2,599.20   2,599.20  

现金流入小计  69,823.49   1,000.00   15,409.93   2,599.20   2,599.20   2,599.20   2,599.20   2,599.20   2,599.20   2,599.20   2,599.20  

现金流出  -              

建设期资金流出   15,000.00   1,000.00   14,000.00   -     -          

经营活动现金流出  34,273.73   -     975.95   1,488.67   1,611.18   1,627.18   1,627.18   1,627.18   1,627.18   1,627.18   1,643.94  

债券还本  4,000.00   -     -     -     -     -     -     -     -     -     -    

债券付息现金流出  1,840.00   -     46.00   92.00   92.00   92.00   92.00   92.00   92.00   92.00   92.00  

银行借款还本  6,000.00   -     -     300.00   300.00   300.00   300.00   300.00   300.00   300.00   300.00  

银行付息现金流出  2,376.00   -     108.00   216.00   205.20   194.40   183.60   172.80   162.00   151.20   140.40  

现金流出小计  63,489.73   1,000.00   15,129.95   2,096.67   2,208.38   2,213.58   2,202.78   2,191.98   2,181.18   2,170.38   2,176.34  

现金净流量  6,333.76  0.00  279.98  502.53  390.82  385.62  396.42  407.22  418.02  428.82  422.86  

经营活动产生的净现金流  20,439.43  0.00  323.65  1,110.53  988.02  972.02  972.02  972.02  972.02  972.02  955.26  

期末项目累计现金结存额  0.00  279.98  782.51  1,173.33  1,558.95  1,955.37  2,362.59  2,780.61  3,209.43  3,632.29  

平均偿债覆盖倍数 1.44 
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接上表 

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

现金流入             

中央和自治区补助资金             

发行债券金额             

银行贷款             

其他资金流入             

经营活动现金流入  2,599.20   2,729.16   2,729.16   2,729.16   2,729.16   2,729.16   2,729.16   2,729.16   2,729.16   2,729.16   2,729.16   2,729.16  

现金流入小计  2,599.20   2,729.16   2,729.16   2,729.16   2,729.16   2,729.16   2,729.16   2,729.16   2,729.16   2,729.16   2,729.16   2,729.16  

现金流出             

建设期资金流出              

经营活动现金流出  1,643.94   1,695.21   1,695.21   1,695.21   1,712.75   1,712.75   1,712.75   1,712.75   1,712.75   1,731.16   1,731.16   1,662.45  

债券还本  -     -     -     -     -     -     -     -     -     -     -     4,000.00  

债券付息现金流出  92.00   92.00   92.00   92.00   92.00   92.00   92.00   92.00   92.00   92.00   92.00   46.00  

银行借款还本  300.00   300.00   300.00   300.00   300.00   300.00   300.00   300.00   300.00   300.00   300.00   300.00  

银行付息现金流出  129.60   118.80   108.00   97.20   86.40   75.60   64.80   54.00   43.20   32.40   21.60   10.80  

现金流出小计  2,165.54   2,206.01   2,195.21   2,184.41   2,191.15   2,180.35   2,169.55   2,158.75   2,147.95   2,155.56   2,144.76   6,019.25  

现金净流量 433.66  523.15  533.95  544.75  538.01  548.81  559.61  570.41  581.21  573.60  584.40  -3,290.09  

经营活动产生的净现金流 955.26  1,033.95  1,033.95  1,033.95  1,016.41  1,016.41  1,016.41  1,016.41  1,016.41  998.00  998.00  1,066.71  

期末项目累计现金结存额 4,065.95  4,589.10  5,123.05  5,667.80  6,205.81  6,754.62  7,314.23  7,884.64  8,465.85  9,039.45  9,623.85  6,333.76  

平均偿债覆盖倍数 1.44 
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注：上表经营活动现金净流入测算来自项目可研报告以及委托方提供的项目融资平衡方案。 

（一）本项目经营活动现金流入为项目运营后的学生住宿收入和餐厅用餐费收入，共计

54,713.16 万元，具体如下： 

1、学生住宿收入 

根据项目备案信息，本项目将建成学生公寓床位 1992 张，全部为最新床位设计，根据

学院往年床位费收费标准，一般在 800~1200 元/年，考虑到本项目所建公寓楼较新，住宿条

件好，因此住宿费较高，谨慎考虑暂定每张床每年的床位费为 1000 元。考虑通胀因素，暂

定床位费每 10 年上涨 5%。 

2、餐厅用餐费收入 

此外，本项目建成一座多功能餐厅，餐厅可满足在校师生就餐。参照学校目前就餐标准，

每天每人大约 20 元（早餐 4 元、午餐 8 元、晚餐 8 元），考虑到目前学校总人数超过 8000

人，餐厅每天可接纳 5000 人次就餐需求。一年两个学期共计 8 个月，合计 240 天，餐厅每

年营业收入约为 2400 万元。餐饮费单价预计每 10 年上涨 5%。 

（二）项目建成后，产生的经营活动现金流出共计 34,273.73 万元，相关明细如下： 

1、工程维修费 

根据《建筑工程预算定额管理规定》，项目修理费的计提应符合实际需求，按照工程合

同规定预先预留一定比例费用，并根据实际工程所需确定最终计提比例。建筑工程计提比例

一般不超过 5%。”考虑大本项目维护内容较少，按照项目固定资产的 1%计提维护费，本项

目设施设备估算总投资约 15,000.00 万元，按照 90%形成固定资产，年度维修费约为 135.00

万元，建设单位提供 2 年质保期。 

2、员工薪酬及福利费 

本项目建成学生公寓楼需要一定保洁人员和宿管，每栋楼安培 3 个宿管，2 个保洁，餐

厅服务人员 50 人，共计 60 人。人均成本参照石嘴山市人均可支配收入，大约 5 万元/年，

人员工资按照每 5 年上涨 5%。 

3、燃料动力费 

根据项目可行性研究报告，本项目餐厅厨房区动力负荷按 40KW/加工间，共计

40KW*12=480KW，餐厅其它照明为普通动力负荷，按 50W/㎡估算，预计其它照明动力负

荷为 433KW，餐厅总负荷估算为 913KW，每天按照 1.5 小时用电，每年按照 240 天计算，

年度耗电量预计约 30 万度。项目公寓楼按照明及普通动力负荷，按 40W/㎡估算，其用电总

负荷估算为 720KW，每天按照 2.5 小时计算，每年按照 240 天计算，年度耗电量预计约 42
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万度，电价按照 0.53 元/度，价格每 5 年上涨 1%。 

本项目公寓楼生活用水定额 180 升/人·d，按照 1992 人计算，每年生活耗水量大约 8.61

万方（180*1992*240/1000/10000=8.61 万方），考虑餐厅用水量，谨慎考虑本项目年耗水量

大约 10.9 万吨。根据石嘴山市城镇生活用水价格，本项目生活用水单价 2.5 元/m³，价格每

5 年上涨 1%。 

采暖费按照实际建设面积计算，约为 2.67 万㎡，一年供暖 5 个月，石嘴山市采暖单价

为 3.7 元/㎡·月，价格每 5 年上涨 1%。 

4、管理费及其他费用 

主要包含经营费和管理费，参照建筑工程经济评价要求，经营费按照经营收入的 1%计

提，管理费按照项目固定资产的 0.5%计提。 

5、餐厅原材料采购费 

餐厅食材等采取统一采购，价格较低。根据项目可行性研究报告及调研的其他职业学院

餐厅运营成本，餐厅原材料一般占餐饮收入的 30%~50%，参考石嘴山工贸学院其他财厅食

材采购情况，原材料采购费按照 40%计算。 

6、相关税费 

项目的建设运营单位是国有企业，需要考虑税费。根据税法相关规定，学生住宿费和餐

饮费可按照简易方式缴纳增值税销项税，一般纳税人按照 6%缴税销项税。按照 9%缴纳维

护费进项税，按照 13%缴纳燃料动力费进项税，按照 6%缴纳管理费及其他费用进项税，材

料采购费按照 13%税率缴纳进项税。增值税由销项税减去进项税后的净额确定，城市建设

维护税按照增值税的 7%计算，教育费附加和地方教育附加费按照增值税的 5%计算。 
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