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自有资金 3,398.47 万元，拟申请上级资金及市级财政资金投入

解决，资金根据项目建设进度到位;

专项债券资金12,400.00万元，其中其中2023年已募投3,600.00

万元，2024年已募投1,000.00万元，2025年调整批次已募投1,400.00

万元，本批次拟募投 700.00 万元、以后批次拟继续募投 5,700.00 万

元;

2、项目资金使用计划：项目总投资金额 15,798.47 万元，根据

建设进度分年支出，计划如下：

资金使用计划

年份 以前年度 2025 年 合计

投资金额（万元） 7,057.51 8,740.96 15,798.47

占总投资比例 44.67% 55.33% 100.00%

专项债券资金（万元） 4,600.00 7,800.00 12,400.00

其中：本批债券资金（万元） 700.00 700.00

五、项目预期收益及融资平衡情况

（一）项目收入

项目的运营收入为物业费收入、停车费收入、充电桩收入、广告

费收入、车棚收入、智能自助箱收入，项目对应债券存续期间内预计

可实现收入约 32,159.57 万元。

物业费收入：本项目建筑面积 27.56 万㎡，收费标准按照关于印

发《吕梁市普通住宅小区物业服务等级与收费标准》（吕发改价服发

[2017]425 号）四级物业费 1.05 元/月/㎡测算；

停车费收入：本项目改造户数 2866 户，改造后将极大改善住户

与停车位的配比条件，本次测算按 1:1 考虑数量，收费标准按照关于

印发《吕梁市普通住宅小区物业服务等级与收费标准》（吕发改价服

发[2017]425 号）按 30 元/月测算；
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充电桩收入：本项目设置机动车充电桩 24 台（按 7KW 测算）及

非机动车充电桩 139 台，机动车充电服务费按 0.45 元/度测算；非机

动车充电桩按每桩每天充2台电动车预计，单次充电价格按3元测算；

广告费收入：本次改造涉及 37 个小区，预计在每个小区门禁处

设置广告位（进口、出口 2 处广告位），单价参考目前市场价格按

5000 元/年测算；

车棚收入：本项目改造非机动车棚 1583.5 ㎡，可供业主居民存

放并收取存车费，年存放数量暂按 1000 辆预计，收费标准按 30 元/

辆/月测算；

智能自助箱收入：本项目预计设置 60个智能快递箱（例如丰巢

等），可收取管理费，暂按 2000 元/年/台测算；

债券存续期收入预测如下：

运营收入预测表
单位：万元

项目 2026年 2027 年 2028年 2029年 2030年 2031 年 2032 年 2033 年
物业费收入 347.26 347.26 347.26 347.26 347.26 347.26 347.26 347.26

停车费收入 103.18 103.18 103.18 103.18 103.18 103.18 103.18 103.18

充电桩收入 63.55 63.55 63.55 63.55 63.55 63.55 63.55 63.55

广告费收入 510.00 510.00 510.00 510.00 510.00 510.00 510.00 510.00

车棚出租收入 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00

智能自助箱收入 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00

合计 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99

续：
项目 2034年 2035 年 2036年 2037年 2038年 2039 年 2040 年 2041 年

物业费收入 347.26 347.26 347.26 347.26 347.26 347.26 347.26 347.26

停车费收入 103.18 103.18 103.18 103.18 103.18 103.18 103.18 103.18

充电桩收入 63.55 63.55 63.55 63.55 63.55 63.55 63.55 63.55

广告费收入 510.00 510.00 510.00 510.00 510.00 510.00 510.00 510.00

车棚出租收入 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00

智能自助箱收入 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00

合计 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99

续：
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项目 2042年 2043 年 2044年 2045年 2046年 2047 年 2048 年 2049 年
物业费收入 347.26 347.26 347.26 347.26 347.26 347.26 347.26 347.26

停车费收入 103.18 103.18 103.18 103.18 103.18 103.18 103.18 103.18

充电桩收入 63.55 63.55 63.55 63.55 63.55 63.55 63.55 63.55

广告费收入 510.00 510.00 510.00 510.00 510.00 510.00 510.00 510.00

车棚出租收入 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00

智能自助箱收入 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00

合计 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99

续：
项目 2050年 2051 年 2052 年 2053 年 2054 年 2055年 合计

物业费收入 347.26 347.26 347.26 347.26 347.26 347.26 10,417.68

停车费收入 103.18 103.18 103.18 103.18 103.18 103.18 3,095.28

充电桩收入 63.55 63.55 63.55 63.55 63.55 63.55 1,906.61

广告费收入 510.00 510.00 510.00 510.00 510.00 510.00 15,300.00

车棚出租收入 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00 1,080.00

智能自助箱收入 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 360.00

合计 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99 32,159.57

（二）项目成本

项目经营成本为能耗费用及人工薪酬，债券存续期内共产生运营

成本 9,021.76 万元。本项目年耗电量 286.8 万度，单价按 0.5 元/

度测算、年耗水 1.0743 万吨，单价按 2.5 元/吨测算；除现有工作人

员外，新增劳动定员暂每小区 1 人设置，人均工资标准按 3000 元/

月测算；日常维修费用按年收入的 2%测算；债券存续期成本预测如

下：

运营成本预测表

单位：万元

项目 2026年 2027年 2028 年 2029 年 2030年 2031 年 2032年 2033年
能耗费用 146.09 146.09 146.09 146.09 146.09 146.09 146.09 146.09

人工薪酬 133.20 133.20 133.20 133.20 133.20 133.20 133.20 133.20

维修管理费 21.44 21.44 21.44 21.44 21.44 21.44 21.44 21.44

合计 300.73 300.73 300.73 300.73 300.73 300.73 300.73 300.73

续：
项目 2034 年 2035 年 2036年 2037年 2038 年 2039 年 2040 年 2041年
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项目 2034 年 2035 年 2036年 2037年 2038 年 2039 年 2040 年 2041年
能耗费用 146.09 146.09 146.09 146.09 146.09 146.09 146.09 146.09

人工薪酬 133.20 133.20 133.20 133.20 133.20 133.20 133.20 133.20

维修管理费 21.44 21.44 21.44 21.44 21.44 21.44 21.44 21.44

合计 300.73 300.73 300.73 300.73 300.73 300.73 300.73 300.73

续：
项目 2042年 2043年 2044 年 2045 年 2046年 2047 年 2048年 2049年

能耗费用 146.09 146.09 146.09 146.09 146.09 146.09 146.09 146.09

人工薪酬 133.20 133.20 133.20 133.20 133.20 133.20 133.20 133.20

维修管理费 21.44 21.44 21.44 21.44 21.44 21.44 21.44 21.44

合计 300.73 300.73 300.73 300.73 300.73 300.73 300.73 300.73

续：
项目 2050年 2051年 2052年 2053年 2054 年 2055 年 合计

能耗费用 146.09 146.09 146.09 146.09 146.09 146.09 4,382.57

人工薪酬 133.20 133.20 133.20 133.20 133.20 133.20 3,996.00

维修管理费 21.44 21.44 21.44 21.44 21.44 21.44 643.19

合计 300.73 300.73 300.73 300.73 300.73 300.73 9,021.76

（三）项目净收益

综上，项目收益不考虑融资成本及非付现成本的情况下，债券存

续期内可用于还本付息净收益为 23,137.81 万元。预测如下：

项目净收益预测表

单位：万元

项目 2026 年 2027 年 2028年 2029年 2030 年 2031 年 2032 年 2033年
项目运营收入 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99

项目运营成本 300.73 300.73 300.73 300.73 300.73 300.73 300.73 300.73

净收益 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26

续：
项目 2034 年 2035 年 2036年 2037年 2038 年 2039 年 2040 年 2041年

项目运营收入 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99

项目运营成本 300.73 300.73 300.73 300.73 300.73 300.73 300.73 300.73

净收益 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26

续：
项目 2042 年 2043 年 2044年 2045年 2046 年 2047 年 2048 年 2049年

项目运营收入 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99

项目运营成本 300.73 300.73 300.73 300.73 300.73 300.73 300.73 300.73
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项目 2042 年 2043 年 2044年 2045年 2046 年 2047 年 2048 年 2049年
净收益 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26

续：
项目 2050年 2051年 2052年 2053年 2054 年 2055 年 合计

项目运营收入 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99 1,071.99 32,159.57

项目运营成本 300.73 300.73 300.73 300.73 300.73 300.73 9,021.76

净收益 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 23,137.81

（四）项目融资成本

项目计划募投地方政府专项债券资金解决 12,400.00 万元，其中

2023 年已募投 3,600.00 万元，2024 年已募投 1,000.00 万元，2025

年调整批次已募投 1,400.00 万元，本批次拟募投 700.00 万元、以后

批次拟继续募投 5,700.00 万元，债券还本方式为到期还本，每半年

支付一次利息，融资成本为募投地方政府专项债券利息费用，具体情

况如下：

已募投债券利息按实际利率测算；本批及以后批次募投债券票面

利率参考当前 20、30 年期国债收益率利率（基准日 2025 年 7 月 3日）

上浮 50bp 来测算，约为 2.39%、2.35%。债券存续期内共计需要支付

债券利息费用 7,725.86 万元。

（五）资金平衡方案

根据前述财务数据进行如下项目资金平衡测算，在本债券存续期

内，项目对应的收益可有效覆盖债券对应地方政府专项债券项目的债

券本息支出。项目本息覆盖率可达到 1.15 倍，期末项目现金净结余

量为 3,275.16 万元。项目完成后能够实现充足、稳定的现金流收入，

能够覆盖专项债券还本付息的规模，由此可知，项目能够实现项目收

益与融资自求平衡，详见项目资金平衡测算表：
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资金平衡测算表

单位：万元

序号 项目 以前年度 2025 年 2026年 2027年 2028 年 2029年 2030年 2031 年 2032 年 2033年 2034年

1 项目资金流入（1=2+3+4+5+6） 7,057.51 8,740.96 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26

2
自有资金投入（不含专项债券） 2,457.51 940.96

其中：财政资金 2,457.51 940.96

3 银行贷款等市场化配套融资

4
专项债券资金 4,600.00 7,800.00

其中：本批债券 700.00

5 其他资金

6 净收益 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26

7 开发建设支出 6,944.83 8,590.43

8 融资支出（8=9+10+11） 112.68 150.53 321.22 321.22 321.22 321.22 321.22 321.22 321.22 321.22 321.22

9
专项债券利息支出 112.68 150.53 321.22 321.22 321.22 321.22 321.22 321.22 321.22 321.22 321.22

其中：本批专项债券利息 16.73 16.73 16.73 16.73 16.73 16.73 16.73 16.73 16.73

10
专项债券本金支出

其中：本批债券本金

11 银行贷款等市场化配套融资本息

12 当年结余（12=1-7-8） 450.04 450.04 450.04 450.04 450.04 450.04 450.04 450.04 450.04

13 期末累计结余（13） 450.04 900.07 1,350.11 1,800.15 2,250.18 2,700.22 3,150.26 3,600.29 4,050.33

14 净收益覆盖融资成本倍数（14=6/8）
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续：
单位：万元

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

1 项目资金流入（1=2+3+4+5+6） 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26

2
自有资金投入（不含专项债券）

其中：财政资金

3 银行贷款等市场化配套融资

4
专项债券资金

其中：本批债券

5 其他资金

6 净收益 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26

7 开发建设支出

8 融资支出（8=9+10+11） 321.22 321.22 321.22 321.22 321.22 321.22 321.22 321.22 3,921.22 2,591.32 850.60

9
专项债券利息支出 321.22 321.22 321.22 321.22 321.22 321.22 321.22 321.22 321.22 191.32 150.60

其中：本批专项债券利息 16.73 16.73 16.73 16.73 16.73 16.73 16.73 16.73 16.73 16.73 16.73

10
专项债券本金支出 3,600.00 2,400.00 700.00

其中：本批债券本金 700.00

11 银行贷款等市场化配套融资本息

12 当年结余（12=1-7-8） 450.04 450.04 450.04 450.04 450.04 450.04 450.04 450.04 -3,149.96 -1,820.06 -79.34

13 期末累计结余（13） 4,500.37 4,950.41 5,400.44 5,850.48 6,300.52 6,750.55 7,200.59 7,650.63 4,500.66 2,680.60 2,601.26

14 净收益覆盖融资成本倍数（14=6/8）
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续：
单位：万元

序号 项目 2046 年 2047年 2048年 2049年 2050 年 2051 年 2052 年 2053年 2054年 2055年 合计

1 项目资金流入（1=2+3+4+5+6） 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 38,936.28

2
自有资金投入（不含专项债券） 3,398.47

其中：财政资金 3,398.47

3 银行贷款等市场化配套融资 -

4
专项债券资金 12,400.00

其中：本批债券 700.00

5 其他资金 -

6 净收益 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 771.26 23,137.81

7 开发建设支出 15,535.26

8 融资支出（8=9+10+11） 133.87 133.87 133.87 133.87 133.87 133.87 133.87 133.87 133.87 5,833.87 20,125.86

9
专项债券利息支出 133.87 133.87 133.87 133.87 133.87 133.87 133.87 133.87 133.87 133.87 7,725.86

其中：本批专项债券利息 334.67

10
专项债券本金支出 5,700.00 12,400.00

其中：本批债券本金 700.00

11 银行贷款等市场化配套融资本息 -

12 当年结余（12=1-7-8） 637.39 637.39 637.39 637.39 637.39 637.39 637.39 637.39 637.39 -5,062.61 3,275.16

13 期末累计结余（13） 3,238.65 3,876.04 4,513.43 5,150.82 5,788.21 6,425.60 7,062.99 7,700.38 8,337.77 3,275.16

14 净收益覆盖融资成本倍数（14=6/8） 1.15
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六、评价要素

（一）项目收益净现金流入的稳定性

在债券存续期内，项目收益可有效覆盖债券对应项目融资成本，

且每年留存资金可以支付后期债券存续期间的利息支出及到期的本

金偿还支出。截至 2045 年还本息后项目累计净现金结余 3,275.16 万

元，因此该项目在上述预测假设前提下资金稳定性总体上可以得到保

证。

（二）项目收益净现金流入的充足性

该债券募投项目收益主要为物业费收入、停车费收入、充电桩收

入、广告费收入、车棚收入、智能自助箱收入等，项目收益和现金流

覆盖债券还本付息倍数为 1.15，上述测算用于还本付息资金的充足

性得到保障，上述预测假设前提下能够满足专项债券的还本付息要求，

并实现本期债券募投项目收益与融资自求平衡。

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，并根据我们对项目资金平衡方案中的相关数据进行分析测

算，认为 2023 年至 2025 年吕梁市老旧小区综合改造（滨河街道办）

二期专项债券能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，在上述预测假设前提下该项目的项目收益能够提供充足、

稳定的现金流收入，充分满足债券发行还本付息的要求。






