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声 明

一、本财务评估报告仅供委托人参考备查使用，委托人可按实际情况将本报

告抄送给有关的单位及个人，但我们对该单位及个人不存在合同责任及义务的承

诺。本报告因使用不当产生的责任与本会计师事务所无关。

二、项目单位对提供项目资料的真实性、完整性和合法性负责，并如实披露

项目收益预测及其所依据的各项假设。

三、我们出具的财务评估报告是基于项目单位对项目收益预测及其所依据的

各项假设，在执行财务评估基本程序和方法后，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的基础。

四、我们在报告中引用项目单位的一系列假设，包括有关未来事项和推测性

假设，工作中我们无法实质论证，故不应对依照鉴证程序所完成的工作那样予以

依赖。

五、由于项目假设依据事项通常并非如预期那样发生，并且变动可能重大，

不确定因素很高，实际结果可能与预测性信息存在差异。我们不会对未来经济环

境发生变化导致假设条件改变而修改已得出的评估结论，除非项目单位重新委

托。

六、我们提请报告使用者充分关注项目的发展动态，包括对假设基础可能产

生影响的任何变更或发展，并调整预期或改变策略。本报告出具日之后，我们不

会为此而修改已得出的评估结论，除非项目单位重新委托。
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我们接受委托，按照法律、行政法规等的规定，坚持客观、公正

和诚信的原则，对浙江省政府专项债券包含的运溪路共有产权房相关

的项目收益与融资自求平衡情况进行评估，并出具财务评估报告。现

将财务评估情况报告如下：

一、项目基本情况

（一）项目概况

项目位于塘栖镇，东至李家桥港绿地、南至规划幼儿园，西至李

家桥路，北至运溪路绿地，总用地面积26782平方米,合 40.17亩（（以

实测为准)。

（二）项目立项审批情况

根据杭州市余杭区行政和审批局《关于运溪路共有产权房项目初

步设计的批复》（临发开〔 2022 〕 95 号）。项目赋码：

2203-330113-04-01-853372。

（三）项目性质

运溪路共有产权房属于公益性项目，所属行业领域：保障性安居

工程，项目自身能产生一定收益。

（四）项目单位、业主

运溪路共有产权房实施单位为杭州开投创新发展有限公司，单位

性质为国企，项目形成资产属于政府所有。

（五）项目主管单位

运溪路共有产权房主管部门为杭州临平经济技术开发区管理委
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员会

（六）项目工期、主要建设内容与规模

项目于 2023 年 3月开工，计划于 2026 年 6 月竣工。

建设内容主要包括住主要建设住宅、配套用房、地下室、辅助用

房、室外公共空间及其他相关附属用房，还包括室外道路、人行广场、

其他市政附属工程等。

本项目共有 89 平方米面积房屋 256 套，96 平方米面积房屋 32

套，100 平方米/101 平方米/103 平方米面积房屋 128 套，117 平方

米/118 平方米面积房屋 192 套。容积率 2.4，建筑密度 22.00%，绿

地率 35%，配置机动车位 839 个，非机动车位 1194 个，主出入口设

在西侧李家桥路。

二、项目投资概算及资金筹措情况

（一）资金筹措原则

1. 满足项目建设需要

筹措的资金以满足项目建设需要为基本要求，不留资金缺口，也

不多占用资金。

2. 遵守规章制度

筹措资金必须要全面遵守国家的有关方针、政策和制度规定，认

真执行各项资金筹集、使用、归还的工作程序，严格履行各类合同条

款，并在资金筹措的实践过程中，不断改进和完善各项规章制度。

3. 讲求经济效益

资金筹措不仅要满足项目建设的需要，且要讲求经济效益，应当

综合考虑利息率、利润率、各类资金来源比例、财务风险等因素，提

高资金的使用效益。

（二）项目投资概算
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项目总投资 58998万元。

（三）资金筹措方案

项目总投资 58998 万元，其中财政性资金 46998 万元，占比

79.66%；发行地方政府专项债券 12000万元，占比 20.34%。具体如

下：

1.财政性资金 46998 万元，全部为财政投入。

2. 拟发行地方政府专项债券 12000万元，具体筹措方案：根据

项目总投资、资金来源和预期工期，拟定项目发行计划，项目建设期

内发行计划如下表：

单位：万元

发行年份 发行规模 发行期限 债券利率 付息方式 备注

2025 年 12000 5 2.40% 每年付息

合计 12000

本项目债券利息参照浙江省（市）同类型专项债券利率按 2.4%

估算 5年期总付息金额 1440万元。

3． 项目建设期：项目开工时间是 2023年 3月，计划 2026年 6

月项目竣工备案，各项资金投入计划如下：

单位：万元

项目 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 合计

财政性资金 11998 17000 18000 46998

政府专项债 12000 12000

合计 11998 29000 18000 58998

基于项目实施方案的投资计划和资金筹措安排，本项目建设期和

债券存续期内所需资金不存在缺口的情况。

三、项目预期收益与融资平衡财务评估
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（一）财务评估依据

1. 《中华人民共和国预算法》（2018 年 12 月 29 日修订）；

2. 《地方政府专项债务预算管理办法》（财预〔2016〕155 号）；

3. 中共中央办公厅 国务院办公厅印发《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》（厅字〔2019〕33 号）；

4. 财政部印发《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）；

5.《关于运溪路共有产权房项目初步设计的批复》临发开〔2022〕

95 号；

（二）项目收益预测假设

1. 预测期内国家政策、法律法规以及社会政治、经济环境不发

生重大变化；

2．预测期内国家税收政策不发生重大变化；

3. 预测期内金融机构信贷利率以及外汇市场汇率相对稳定；

4. 预测期内项目所在行业及市场状况不发生重大变化；

5. 预测期内经营运作未受到诸如能源、原材料、人员、交通、

电信、水电供应等的严重短缺和成本中客观因素的巨大变化而产生的

不利影响；

6. 预测期内项目能够如期完工并交付使用，项目融资计划能顺

利执行；

7． 项目能够获得相关政府部门的审批，项目产生的收入纳入政

府性基金预算管理，项目融资付息由政府性基金统筹安排；

8. 项目制定的经营目标和措施能按预定的时间和进度如期实

现；

9. 假设预测期内项目的收费能够按照项目工程可行性研究报告
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推荐方案的收费标准收取；

10. 假设无其他不可预测和不可抗力因素对项目经营造成的重

大影响；

本报告评估意见是以上述预测假设为前提得出的，在上述假设变

化时，本报告评估结论无效。

（三）项目预期收益情况

本项目通过建成后营运期产生的预期收益偿还专项债券本息。项

目营运期的预期收益测算如下：

1. 项目运营收入预测

本项目建成后，通过项目产生的专项收入偿还本次专项债券本

息，专项收入为住房及车位出售、物业管理费、商业活动场地租赁、

公共区域广告收入、停车管理费。

（1）住房及车位出售

项目建成后 90%住宅进行销售，预计可用作于出售房屋建筑面积

为 64,245.28 平方米，共计 608 户。

根据 《杭州市共有产权保障住房管理办法》中定价和权属条款

中，共有产权保障住房销售基准价按同地段、同类型商品住房市场价

格合理优惠后确定。划拨土地共有产权保障住房，购房家庭可根据支

付能力在 50%—80%范围内选择产权份额比例，按照单套销售价格对

应的不同比例支付购房款。出让土地共有产权保障住房，购房家庭产

权份额为土地出让时已确定的份额比例，按照单套销售价格对应的产

权比例支付购房款等相关文件要求，本次项目住宅销售根据周边商品

房楼盘最新均价 22600 元进行测算，共有产权支付比例按照 45%进

行计算。

预计 64245.28 平方米住宅销售金额约为 58,803.70 万元。根据
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周边商品房销售情况为符合购房资格，采取摇号形式，一年内清盘计

算。

本项目实际配置机动车位 839 个，非机动车位 1194 个，按照

《杭州市城市建筑工程机动车停车位配建标准实施细则（2015 年 6

月修订）》及浙江省相关停车配建标准，本项目需要配建配套车位

20 个，配建住宅车位 749 个，其中住宅车位均配置在地下室，可以

出售，配套及公共车位为公共车位，只能用作于租赁。

按照杭州住宅车位销售管理办法以及参照开发区新建商品房小

区，车位销售定价约为 20万/个，预计一年内清盘。

（2）物业管理费

参考周边商品房平均水平 2.75 元/㎡/月（ 2021 年价格），由

于为电梯房产生能耗费 0.5 元/㎡/月，合计物业管理费为 3.25 元/

㎡/月。根据物业管理条例，住房交付后即产生物业费。

（3）商业活动场地租赁

企业在小区公共区域举办商业活动、搭建网站平台、职业交流、

联谊等商业活动收入，第一年按 80%，第二年按照 90%，第三至至计

算期基数内均为饱和状态。根据现有小区场地租赁模式下，预计场地

租赁约为 300 元/天，年按 300 天计取，合计约 9 万/年。

公共区域如电梯等商业广告、菜鸟驿站、丰巢快递柜、美团/饿

了么取餐柜等场地租赁费用收入，第一年按 80%，第二年 90%，逐年

递增至饱和状态，运营饱和年平均收入约为 10 万元/年。

场地租赁合计约为 19 万/年。以每年 3%增长。

（4）公共区域广告收入
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如电梯、道闸、公共宣传区域等广告收入，第一年按 80%，第二

年 90%，逐年递增至饱和状态，运营饱和年平均收入约为 30 万/年，

以每年 3%增长。

（5）停车管理费

小区车位管理费参照同区域新建商品房小区约为 50 元/月/个，

车位不管出售还是租赁均需缴纳管理费， 需要缴纳管理车位为 978

个。

参考当地周边类似小区平均水平：地上车位 2 小时内免费，超

出部分 5 元/小时，车位均停 6 小时（其中 2 小时免费）；综合考

虑业主及非业主停车收费差异性，每个车位约 20 元/天，地上车位

20个。第一年按停车位数量的 80% ，第二年 90%，逐年递增至饱和

状态。

债券存续期收入测算表（含税）

金额单位：人民币万元

项目
住房及车

位出售

物业管理

费

商业活动

场地租赁

公共区域

广告收入

停车管理

费
合计

2027 年 75,583.70 225.5 15.2 24 136.35 75,984.75

2028 年 225.5 17.61 27.81 180.68 451.6

2029 年 225.5 20.16 31.83 190.39 467.88

2030 年 225.5 20.76 32.78 190.39 469.43

合计 75,583.70 902.00 73.73 116.42 697.81 77,373.66
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2. 项目运营成本费用预测

项目的运营成本主要为销售成本、燃料动力费、员工工资福利、

其他费用、税费。

（1）销售成本

销售成本主要为销售收入 5%，主要包括广告、营销、宣传、销

售人员工资及提成等费用。

（2）燃料动力费

主要涉及用电及用水（仅计算地下室、物业配套服务设施所需的

水、电等费用，住宅内由租户承担水电燃气等费用）。预计达产后燃

料动力费约为 500 万元，根据国内现有情况水、电、燃气等相关民用

生活费用增长幅度不大，本项目在预测中不予以考虑每年增长。

（3）员工工资福利

本项目后期运营主要为物业公司人员，按照 一般小区物业配比

人数约 50 人。项目工资及福利估算如下表。

序号 岗位 人数（人）
年均工资待遇（万

元/人）

1 物业经理 1 25

2 工程人员 10 15

3 物业服务人员 10 10

4 保洁 9 5

5 保安 20 8

合计 50

员工工资及福利约为 480 万元，参照杭州市以及行业工资增长

暂定以每年 5%增长。

（4）其他费用

其他管理费用按营业收入的 5%进行估算，其他营业费用按营业

收入的 5%进行估算。
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（5）税费：住房与车位销售收入物 5%计算；场地租赁按照 6%计

算；停车管理费按照 9%计算；广告收入按照 6%计算；物业费按照 6%

计算。

项目各年成本汇总表

金额单位：人民币万元

项目 销售成本 燃料动力费
员工工资福

利
其他费用 税费 合计

2027 年 3,779.19 500 480 40.11 4,264.22 9,063.52

2028 年 500 504 45.16 36.42 1,085.58

2029 年 500 529.2 46.79 37.83 1,113.82

2030 年 500 555.66 46.94 37.95 1,140.55

合计 3,779.19 2,000.00 2,068.86 179.00 4,376.42 12,403.47

3. 项目运营收益预测

经对项目运营收入和成本费用的分析测算，本项目可实现运营收

益 64970.19 万元，具体见下表：

项目各年运营收益汇总表

债券存续期收入测算表（含税）

金额单位：人民币万元

项目 运营收入 运营成本 运营收益

2027 年 75,984.75 9,063.52 66,921.23

2028 年 451.60 1,085.58 -633.98

2029 年 467.88 1,113.82 -645.94

2030 年 469.43 1,140.55 -671.12

合计 77,373.66 12,403.47 64,970.19
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（四）项目筹资及建设支出情况

根据《关于运溪路共有产权房项目初步设计的批复》临发开

〔2022〕95，本项目投资总额 58998 万元，具体为财政性资金 46998

万元，其中 2024 年投入财政性资金 11998 万元，2025 年投入财政性

资金 17000 万元，2026 年投入财政性资金 18000 万元；拟申请发行

地方政府专项债券融资 12000 万元，2025 年申请发行地方政府专项

债券融资 12000 万元，债券存续期每年付息一次，到期一次还本，债

券期限 5 年，债券年利率 2.4%。项目建设支出，2024 年投入 11998

万元，2025 年投入 29000 万元，2026 年投入 18000 万元。本项目融

资及建设支出现金流如下：

项目筹资及建设支出表

金额单位：万元

项目 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 合计

财政性资金 11998 17000 18000 46998

政府专项债 12000 12000

筹资现金流入小计 11998 29000 18000 58998

建设支出 11998 29000 18000 58998

投资现金流出小计 5 11998 29000 18000 58998

注：表中的“建设支出”不含每年支付的债券利息支出。

（五）项目收益与融资自求平衡性评估

本项目建设完成后,可实现运营收入 77373.66 万元，运营成本

费用 12403.47 万元，运溪路共有产权房项目实现的收益（扣除运营

成本费用）64970.19 万元。本项目计划发行债券 12000 万元，参照

目前地方政府专项债券发行情况，按照 2.4%的利率计算，债券利息
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总额 1440 万元，应还本付息合计 13440 万元。项目还本付息现金流

测算如下：

债券还本付息安排表

金额单位：万元

年度
期初本金余

额

当年新增

本金

当年偿还

本金
期末本金余额

当年偿

还利息

当年还本

付息合计

2025 12,000.00 12,000.00 0.00

2026 12,000.00 12,000.00 288.00 288.00

2027 12,000.00 12,000.00 288.00 288.00

2028 12,000.00 12,000.00 288.00 288.00

2029 12,000.00 12,000.00 288.00 288.00

2030 12,000.00 12,000.00 0.00 288.00 12,288.00

合计 12,000.00 12,000.00 1,440.00 13,440.00

项目还本付息现金流测算表

金额单位：万元
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年度
现金流入 现金流出

净现金流项目总投资
项目运营收入 现金流入合计 建设成本

债券本息
项目运营支出 现金流出合计

债券资金流入 财政资金流入 债券资金流出 利息支出
2024 11,998.00 11,998.00 11,998.00 11,998.00 0.00
2025 12,000.00 17,000.00 29,000.00 29,000.00 29,000.00 0.00
2026 18,000.00 18,000.00 18,000.00 288.00 18,288.00 -288.00
2027 75,984.75 75,984.75 288.00 9,063.52 9,351.52 66,633.23
2028 451.60 451.60 288.00 1,085.58 1,373.58 -921.98
2029 467.88 467.88 288.00 1,113.82 1,401.82 -933.94
2030 469.43 469.43 12,000.00 288.00 1,140.55 13,428.55 -12,959.12
合计 12,000.00 46,998.00 77,373.66 136,371.66 58,998.00 12,000.00 1,440.00 12,403.47 84,841.47 51,530.19

注：偿债覆盖率=（运营收入-营运成本费用）/（债券还本付息+其他还本付息）

经测算，在各项财务评估假设的前提下，本次评估的运溪路共有产权房预期收益能覆盖债券本息，偿债覆盖率

为 4.83，实现项目预期收益与融资平衡。
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四、风险分析

基于项目收益预测及其所依据的各项假设，项目未来事项通常并

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信息

存在差异。主要的风险有：

（一）债券利率变动风险

浙江省政府专项债券包含的运溪路共有产权房年利率按照 2.4%

测算，实际执行利率以发行的债券票面利率为准。本次财务评估与债

券实际发行有一定的时间差，如果国际、国内宏观经济环境和国家经

济政策等发生变化，会导致资本市场债券场利率波动。债券利率的波

动会影响项目的财务成本，进而影响项目投资收益的平衡。

（二）项目运营收益变动风险

本项目未来运营收益既取决于社会经济环境、人们身体素质等宏

观因素，也取决于项目单位战略发展方向、管理层的运营能力等微观

因素，项目未来运营收益的变动也将影响项目投资收益的平衡。

（三）项目建设延期风险

由于影响项目进度的因素较多，包括勘测资料详细程度、设计方

案稳定性、项目业主的组织管理水平、承建商施工技术及管理水平、

资金到位情况等，因此，项目工期容易延期。需融资建设的项目每年

利息费用较大，如果工期拖延，项目投资将增加，项目建成后的运营

现金流入将受影响，用于偿还债券本息的项目净收益会减少。项目工

期拖延，既削弱项目偿债能力，也拖延公益项目投入使用的时间。为

防止项目拖延风险，项目单位需强化组织管理，充分估计工程量，协

调勘测、设计、施工、监理等各方工作，提高图纸会审质量，减少现

场修改设计次数等措施确保项目如期按质完成。

五、评估结论
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（一）结论意见

基于财政部对地方政府发行项目收益与融资自求平衡专项债券

的要求，我们没有注意到在地方政府专项债券存续期内出现导致项目

收益无法满足债券还本付息要求的情况，我们认为浙江省政府专项债

券包含的运溪路共有产权房预期收益能够合理保障偿还本金和利息，

总体实现项目收益和融资自求平衡。

（二）使用限制

报告中引用的一系列假设，包括有关未来事项和推测性假设，工

作中我们无法实质论证，因此本报告中的评估意见不能被作为鉴证报

告来使用。

中国•杭州 2025 年 3月 14 日
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