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川全会咨字[2025]第 C-277 号

乌鲁木齐市天山区建设局（乌鲁木齐市天山区交通局、乌鲁木齐市天山区

水务局） ：

根据乌鲁木齐市天山区建设局（乌鲁木齐市天山区交通局、乌鲁木齐

市天山区水务局）与四川全信会计师事务所有限责任公司（“我们”）签

订的《咨询服务协议》，我们对乌鲁木齐市天山区 2025 年配售型保障性

住房建设项目 专项债券（“本项目”）资金平衡方案进行总体评价服务，

在此向您提交本总体评价报告，供贵方参考。

本报告所涉及的咨询服务工作范围如下：

分析项目发债评价要素；

项目债券发行期间现金流状况模拟分析；

总结重点问题，从现金流角度对项目进行总体评价。

注册会计师：

2025 年 8 月

附件：乌鲁木齐市天山区 2025 年配售型保障性住房建设项目 专项债券方案总体评价。



一、项目概述

项目名称：乌鲁木齐市天山区 2025 年配售型保障性住房建设项目

项目建设内容：项目总用地面积约 26亩，总建筑面积约 5.4 万平方

米。建设内容包括保障性安居用房 5 栋，其中高层住宅 3 栋(26 层)、多

层住宅 2 栋(6 层),共计 506 户(402 户 90 ㎡、104 户 114 ㎡),商业等配套

服务设施 1栋、地下车库、人防、消防水池、变配电室等设备间。

建设年限：2年，开工时间：2025 年 8 月，竣工时间：2027 年 8月

项目总投资：26,000.00 万元

申请地方政府专项债券资金总额：20,800.00 万元

债券发行期限：3年

二、评价要素

评价的前提假设如下：

（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）项目单位预测的营业收入及运营成本能够真实发生；

（6）无其他人力不可抗拒因素和不可预见因素所造成的重大不利影

响。

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）（以下简称“通知”），提出在法

定专项债务限额内，各地方按照本地区政府性基金收入项目分类发行专项

债券，着力发展实现项目收益与融资自求平衡的专项债券品种。



《通知》要求，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。

根据通知的要求，本报告从充足性和稳定性两个方面评价项目现金流

收入是否满足收益和融资自求平衡：

（1）资金充足性

本项目乌鲁木齐市天山区 2025 年配售型保障性住房建设项目 ，以归

属于项目专项收入为还本付息基础。通过对乌鲁木齐市天山区建设局（乌

鲁木齐市天山区交通局、乌鲁木齐市天山区水务局）提供的乌鲁木齐市天

山区 2025 年配售型保障性住房建设项目 可行性研究报告及实施方案中的

资金收支数据进行分析测算，乌鲁木齐市天山区 2025 年配售型保障性住

房建设项目 专项债券的资金覆盖率可达到 1.16 倍，能够满足在项目筹资

活动、投资活动、运营活动中资金充足性的要求。测算表见附录一：现金

流分析。

（2）资金稳定性

根据乌鲁木齐市天山区建设局（乌鲁木齐市天山区交通局、乌鲁木齐

市天山区水务局）提供的数据，在债券存续期间产生营业 27,397.69 万元，

其中：保障房销售收入 19,713.97 万元，配套停车位销售收入 2,625.00

万元，项目运营成本费用 915.60 万元。据此计算得到可以用来进行资金

平衡的项目运营净收益为 26,482.09 万元。在债券存续期内，各项收入可

有效覆盖债券对应运营期运营成本费用、相关税金、债券利息支出。项目

运营期各年末现金结存额均大于 0，期末偿还债券本金后项目累计净现金

结余 5,015.42 万元，本项目资金稳定性总体上可以得到保证

根据乌鲁木齐市天山区建设局（乌鲁木齐市天山区交通局、乌鲁木齐

市天山区水务局）对乌鲁木齐市天山区 2025 年配售型保障性住房建设项

目 专项债券发行计划，本期债券发行金额为 7 ,000.00 万元，融资利率

3.20%，期限 10 年。

。



三、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，认为乌鲁木齐市天山区

2025 年配售型保障性住房建设项目 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，项目运营收入为项目提供了充足、

稳定的现金流入，充分满足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

部分乌鲁木齐市天山区 2025 年配售型保障性住房建设项目 的资金需求应

是现阶段较优的资金解决方案。

附录一：根据乌鲁木齐市天山区建设局（乌鲁木齐市天山区交通局、乌鲁

木齐市天山区水务局）提供的《乌鲁木齐市天山区 2025 年配售型保障性

住房建设项目 实施方案》的项目收入测算数据，债券利率暂按 3.20%，

债券按半年支付利息，到期后一次偿还本金进行了现金流分析测算：



序号 项目/年份 合计
建设期 运营期

第 1 年 第 2 年 第 3 年

1 经营活动净现金流量 26482.09 26482.09

2 现金流入 27397.69 27397.69

3 营业收入 27397.69 27397.69

4 现金流出 915.60 915.60

5 经营成本 915.60 915.60

6 相关税费

7 投资活动净现金流量

= 现金流入 26000.00 20800.00 5200.00

9 现金流出 26000.00 20800.00 5200.00

10 建设投资（不含利息） 24668.80 20134.40 4534.40

11 建设期利息支出 1331.20 665.60 665.60

12 其他投资活动支出

13 筹资活动净现金流量 24646.27 20111.90 4534.37

14 现金流入 26000.00 20800.00 5200.00

15 项目资本金投入 5200.00 5200.00

16 建设投资借款 20800.00 20800.00

17 现金流出 2020.40 688.10 665.63 666.67

18 各种利息支出 1996.80 665.60 665.60 665.60

19 偿还债务本金 20800.00 20800.00

20 净现金流量 5015.42 5015.42

21 累计盈余资金 5015.42














