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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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棠溪水库移民安置区块及市政配套工程

项目收益与融资自求平衡财务评估报告

丽万[2025]咨字第 142号

缙云县棠溪水库开发有限公司：

我们接受委托，对“棠溪水库移民安置区块及市政配套工程”进

行项目收益与融资自求平衡情况评估，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

棠溪水库移民安置区块及市政配套工程位于缙云县壶镇镇三联

畈区块，共分为三个地块建设：1#地块位于台金铁路安置房东侧和潜

明水库安置小区 2#地块北侧，2#地块位于中山街东侧，3#地块位于

潜明水库安置小区 3#地块内的西侧。项目主要建设内容包括：场地

平整、高层公寓、排屋及集体用房、配套公建用房、室外配套工程、

和睦村及其他区间道路改建、临时工程（排屋周边临时给排水、临时

用电、道路维护、临时排水渠等零星工程），总建筑面积 90,751.65

㎡，其中地上建筑面积 84,116.65 ㎡，地下建筑面积 6,635 ㎡；室外

绿化景观面积为 6,112 ㎡，道路广场面积为 29,753 ㎡，道路改建总

面积 8,400 ㎡。

棠溪水库工程的移民征地搬迁工作 2023 年已开始，本项目是落

实棠溪水库移民规划、保障棠溪水库移民合法权益的需要；本项目的
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实施是完善安置区生活配套、改善生活环境的需要；本项目的实施，

有利于节约用地，提高了土地利用效率，有利于构建资源节约型社会；

项目估算总投资 35,468 万元，其中工程费用 26,868 万元，其他

费用 7,602 万元（含土地费用 1,788 万元），预备费 998 万元。总建

设用地面积为约 59,588.7 ㎡（折合约 89.38 亩），其中 1#地块约

38,766.37 ㎡；2#地块约 13,687.51 ㎡；3#地块约 7,134.82 ㎡。

（二）项目立项审批情况

缙云县发展和改革局 2024 年 1 月 5 日下发《关于棠溪水库移民

安置区块及市政配套工程可行性研究报告的批复》（缙发改投资

[2024]9 号），批复项目可行性研究报告，项目赋码为：

2307-331122-04-01-499246；

2024 年 6 月，缙云县发展和改革局下发《关于棠溪水库移民安

置区块及市政配套项目-高层公寓工程初步设计的批复》（缙发改投

资[2024]134 号），批复子项目高层公寓工程初步设计；2024 年 9 月，

缙云县发展和改革局下发《关于棠溪水库移民安置区块及市政配套项

目-房屋及市政配套工程初步设计的批复》（缙发改投资[2024]245

号），批复子项目房屋及市政配套工程初步设计

（三）项目性质

棠溪水库移民安置区块及市政配套工程属于国企投资项目，是具

有一定收益的保障性住房项目，项目自身能产生一定收益。

（四）项目单位

项目单位为缙云县棠溪水库开发有限公司，单位统一社会信用代

码：91331122MACPPGW72C，单位性质为国有企业，单位地址：浙江省

缙云县五云街道周村村双潭庵 1号一楼 106 室。。

（五）项目实施机构
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项目实施机构为缙云县棠溪水库开发有限公司，负责项目前期、

资金筹措、工程建设和运行管理等工作。

（六）项目主管单位

棠溪水库移民安置区块及市政配套工程项目主管部门为缙云县

人民政府。

（七）项目开工、竣工日期，建设工期，主要建设内容及规模

棠溪水库移民安置区块及市政配套工程项目计划施工工期为 36

个月，子项目高层公寓工程于 2024 年 10 月开工，子项目房屋及市政

配套工程包含的移民自建排屋于 2024 年 6 月开工，国企投资部分配

套工程计划于 2024 年 9 月开工，全部工程计划在 2027 年 10 月底前

全部竣工验收。

棠溪水库移民安置区块及市政配套工程项目主要建设内容包括：

场地平整、高层公寓、排屋及集体用房、配套公建用房、室外配套工

程、和睦村及其他区间道路改建、临时工程（排屋周边临时给排水、

临时用电、道路维护、临时排水渠等零星工程），总建筑面积90,751.65

㎡，其中地上建筑面积 84,116.65 ㎡，地下建筑面积 6,635 ㎡；室外

绿化景观面积为 6,112 ㎡，道路广场面积为 29,753 ㎡，道路改建总

面积 8,400 ㎡。

（八）项目前期有关情况

截至目前，棠溪水库移民安置区块及市政配套工程项目可行性研

究报告、初步设计均已通过审批，并已开工建设。

二、项目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
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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

根据《关于棠溪水库移民安置区块及市政配套工程可行性研究报

告的批复》,本项目估算总投资 35,468 万元，其中工程费用 26,868

万元，其他费用 7,602 万元（含土地费用 1,788 万元），预备费 998

万元，投资构成明细详见下表：

序号 项目名称 金额（万元） 占总投资比例（%）

1 工程费用 26,868 75.76

2 其他建设费用 7,602 21.43

3 预备费 998 2.80

总投资 35,468 100.00

（三）资金筹措方案

1. 为保障本项目的顺利实施，结合项目的实际情况，降低资
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金成本，提高资金流动性，保障项目现金流最大化，项目总投资35,468

万元，其中：项目资本金 22,468 万元，占 63.35%；发行地方政府专

项债券 13,000 万元，占 36.65%；市场化融资 0 万元，占 0%。

项 目 2024年 2025年 2026年 2027年 合 计

项目资本金 7,500 6,500 4,028 4,440 22,468

政府专项债 8,000 5,000 13,000

合 计 7,500 14,500 9,028 4,440 35,468

2.融资情况：

债券名称:地方政府专项债券；

债券期限：5年；

发行规模：本期拟发行债券8,000万元；2026年拟发行金额5,000

万元；

债券利率：参照浙江省（市）同类型专项债券利率按 2.6%；

付息方式：按期付息，到期还本。

本项目债券融资成本发行费用按照发行债券本金的 0.10%确定，

债券利息参照浙江省（市）同类型专项债券利率按 2.6%估算，本期

债券5年期总付息金额1,040万元，债券融资成本支出总额约为1,048

万元。本项目债券总付息金额 1,690 万元，本项目债券融资成本支出

总额约为 1,703 万元。

基于本项目实施方案的投资计划和资金筹措安排，我们未发现本

项目建设期和债券存续期内所需资金存在缺口的情况。

三、项目运营收益与融资平衡情况分析
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（一）项目评估依据

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.《关于棠溪水库移民安置区块及市政配套工程可行性研究报告

的批复》；

6.其他与项目相关的依据。

（二）项目收益及现金流入预测假设

1. 预测数据按照谨慎性原则进行预测，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. 假设预测期内国家及地方现行的法律法规、监管、财政、税

收、经济状况和国家宏观调控政策无重大变化；

3. 假设预测期内国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平等无重

大变化；

4. 假设预测期内对发行人有影响的法律法规无重大变化；

5. 假设项目能够如期完工并交付使用，预测期内发行人预测的

各项收入能够顺利实现；

6. 假设收益期制定的经营目标和措施能按预定的时间和进度如

期实现，并取得预期效益；应收款项能正常收回，应付款项需正常支

付；

7. 假设项目生产运营所耗费的物资的供应及价格无重大变化；
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8. 假设项目单位管理层勤勉尽责，具有足够的管理才能和良好

的职业道德，项目运行的管理风险、资金风险、市场风险、技术风险、

人才风险等处于可控范围或可以得到有效化解；

9. 假设项目在预测期内的资产规模、构成，业务收入与成本的

构成以及经营策略和成本控制等未发生较大变化。也不考虑未来可能

由于管理层、经营策略以及商业环境等变化导致的资产规模、构成以

及业务等状况的变化所带来的损益；

10. 假设无其他不可预测和不可抗力因素对经营造成的重大影

响。

11. 项目收入和支出预测数据均以收付实现制为基础。

本报告评估结论是以上述预测假设为前提得出的，在上述预测假

设变化时，本报告评估结论无效。

（三）运营收入预测分析

根据项目建设进度计划，棠溪水库移民安置区块及市政配套工程

于 2027 年 10 月全部竣工，2027 年 11 月起，建设形成房产进行安置、

销售，自持资产投入运营。项目未来产生的项目收入用于偿还本次专

项债券本息，本项目收入主要包括公寓安置收入、公寓销售收入、商

业用房销售收入、办公用房销售收入、车位销售收入、车位出租收入。

参照缙云县同类地段房产销售价格分析，经项目实施方及相关部门确

认，确定项目收入基准年为 2027 年，项目收入规模、价格及收入如

下：

序号 收入类别
规模（容

量）
单位

单价（元/

单位）

收入（万

元）
备注

1
公寓安置

收入
19128 ㎡ 3000 5738
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2
公寓销售

收入
3897 ㎡ 10000 3897

3
商业用房

销售收入
3264 ㎡ 18000 5875

4
办公用房

销售收入
2575 ㎡ 12000 3090

5
车位销售

收入
130 个 120000 1560

6
车位出租

收入
69 个 3000 21 年收入

1. 公寓安置收入和公寓销售收入

根据本项目可行性研究报告，本项目共建设公寓 195 套，公寓面

积 23,025 ㎡，需安置移民 162 户，按上述比例测算，约 83%公寓计

19,128 ㎡用于安置，剩余 3,897 ㎡公寓用于对外销售，公寓安置单

价按 3,000 元/㎡、公寓销售单价按 10,000 元/㎡，公寓安置按 2027

年完成 30%、2028 年完成 70%，公寓销售按 2028 年、2029 年、2030

年分别完成销售 40%、40%、20%测算，债券存续期项目公寓安置收入

共 5,738 万元，公寓销售收入共 3,898 万元。

2. 商业用房销售收入和办公用房销售收入

根据本项目可行性研究报告，本项目配套建设商业用房、办公用

房共 5,839 ㎡，其中：商业用房 3,264 ㎡，办公用房 2,575 ㎡。商业

用房销售单价按 18,000 元/㎡、办公用房销售单价按 13,000 元/㎡，

对外销售按 2028 年、2029 年、2030 年分别完成销售 40%、40%、20%

测算，债券存续期项目商业用房销售收入共 5,876 万元，办公用房销

售收入共 3,348 万元。

3. 车位销售收入和车位出租收入
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根据本项目可行性研究报告，本项目共建设地下车位 165 个，考

虑部分住户不购置地下车位，地下车位按约 70%计 115 个车位直接销

售，地下车位销售单价按 120,000 元/个，剩余 50 个车位用于对外出

租，出租单价按 3,000 元/个.年。车位销售按 2027 年完成 35 个、2028

年完成 80 个，2028 年-2031 年车位出租比率分别按 60%、80%、95%、

95%比例测算，债券存续期项目车位销售收入共 1,380 万元，车位出

租收入共 49万元。

根据上述预测方法，各年收入预测如下：（单位：万元）

序

号

收益实

现时间

(年)

项目收入（万元）

公寓安

置收入

公寓销

售收入

商业用

房销售

收入

办公用

房销售

收入

车位销

售收入

车位出

租收入
小计

1 2026

2
2027 1721 420 2141

3 2028 4017 1559 2350 1339 960 9 10234

4
2029 1559 2350 1339 12 5260

5 2030 780 1176 670 14 2640

6
2031 14 14

合计
5738 3898 5876 3348 1380 49 20289

合计项目债券存续期总收入 20,289 万元。

（四）项目投资支出

根据《关于棠溪水库移民安置区块及市政配套工程可行性研究报

告的批复》，本项目总投资额为 35,468 万元，各年投资进度如下：
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序号 项目 2024 年 2025年 2026 年 2027年 合计

1 现金流出 7,500 14,500 9,028 4,440 35,468

1.1 建设投资 7,500 14,500 9,028 4,440 35,468

1.2 流动资金

（五）运营成本及相关税费

本项目运营成本主要为公寓、商业用房、办公用房、地下车位的

销售费用(佣金）及出租车位的日常管理费用。销售费用(佣金）按销

售收入的 5%测算，出租车位拟按委托物业公司代管，管理费用按租

金的 10%测算。

税费：考虑项目建设增值税款抵扣，本项目销售房产税费按零测

算，地下车位出租收入按综合税负 17.5%测算（增值税及城市建设维

护税、教育费附加共 5.5%、房产税 12%）。

项目运营成本（扣款项目）=经营成本+税费

经测算，在债券存续期（2027～2031 年）营运成本（扣款项目）

1,023 万元。

棠溪水库移民安置区块及市政配套工程项目运营成本及相关税

费预测如下：

项目债券存续期（2027～2031 年）成本支出情况

序号 年份 销售费用 出租管理费 税费 合计

1 2026

2 2027 107 107
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2 2028 511 1 2 514

3 2029 262 1 2 265

4 2030 131 1 2 134

5 2031 1 2 3

合计 1011 4 8 1023

（六）项目收益

根据上述测算，棠溪水库移民安置区块及市政配套工程项目债券

存续期内预计总收入 20,289 万元，预计总成本 1,023 万元，预计总

收益 19,266 万元，可用于偿还债券本息的收益 19,266 万元。

棠溪水库移民安置区块及市政配套工程项目专项债券存续期用

于资金平衡收益明细表如下。

年份 项目收入

扣款项目（运营成本）
用于项目资金平衡收

益
运营成本 税费

2026

2027 2141 107 2034

2028 10234 512 2 9720

2029 5260 263 2 4995

2030 2640 132 2 2506

2031 14 1 2 11

合计
20289 1015 8 19266
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（七）债券还本付息安排

2025 年拟发行债券 8,000 万元，期限 5年，发行年利率按 2.6%，

到期本息合计 9,040 万元；2026 年拟发行债券 5,000 万元，期限 5

年，预计年利率 2.6%，到期本息合计 5,650 万元；项目计划发行专

项债券 13,000 万元，到期本息合计 14,690 万元，每半年付息一次，

到期一次性偿还本金。项目收益实现前，项目融资还本付息资金通过

政府性基金预算收入统筹安排。

债券存续期内应还本付息情况表：

项目名

称
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

棠 溪 水

库 移 民

安 置 区

块 及 市

政 配 套

工程

2024

2025 8000 8000

2026 8000 5000 13000 273 273

2027 13000 13000 338 338

2028 13000 13000 338 338

2029 13000 13000 338 338

2030 13000 8000 5000 338 8338

2031 5000 5000 65 5065

合计 13000 13000 1690 14690

（八）市场融资还本付息安排

本项目未安排除专项债以外的市场融资。

（九）收益与融资平衡情况

根据以上测算，项目收益覆盖债券本息总额和债券存续期项目收
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益对本期债券融资本息的覆盖倍数的保障倍数均为 1.31 倍，项目预

期收益与融资可以达到平衡。

项目收益与融资测算表见下表：

单位：万元、倍

项 目 金 额

公寓安置收入 5738

公寓销售收入 3898

配套商业用房销售收入 5876

办公用房销售收入 3348

车位销售收入 1380

车位出租收入 49

收入合计 20289

扣除运营成本 1023

项目实现的各项收益合计 19266

偿还债券本金 13000

支付债券利息 1690

债券本息合计 14690

覆盖倍数 1.31

由上表可见，棠溪水库移民安置区块及市政配套工程项目专项债

券具有较强偿债能力，项目申请发行专项债券的本息可通过项目自身

收益偿还。

各年的现金流预测如下表：（单位：万元）
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序号 项目名称 合计 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031

1 经营活动产生的现金

1.1 现金流入 20861 8 278 2427 10234 5260 2640 14

1.1.1 经营活动产生的现金 20289 2141 10234 5260 2640 14

1.1.2 财政代垫及返还 572 8 278 286

1.2 现金流出 1023 107 514 265 134 3

1.2.1 经营活动支付的现金 1023 107 514 265 134 3

1.3 经营活动产生的净现金流 19838 8 278 2320 9720 4995 2506 11

2 投资活动产生的现金

2.1 现金流入

2.1.1 处置资产收到的现金

2.2 现金流出 35468 7500 14500 9028 4440

2.2.1 建设投资 35468 7500 14500 9028 4440

2.2.2 流动资金

2.3 投资活动产生的净现金流 -35468 -7500 -14500 -9028 -4440

3 融资活动产生的现金

3.1 现金流入 35468 7500 14500 9028 4440

3.1.1 资本金流入 22468 7500 6500 4028 4440

3.1.3 债券融资款 13000 8000 5000

3.2 现金流出 14703 8 278 338 338 338 8338 5065

3.2.1 偿还债券本息 14690 273 338 338 338 8338 5065

3.2.2 债券发行费用 13 8 5

3.3 融资活动产生的净现金流 20765 7500 14492 8750 4102 -338 -338 -8338 -5065

4 现金结余

4.1 期初现金 1982 11364 16021 10189

4.2 期内变动 5135 1982 9382 4657 -5832 -5054

4.3 期末现金 5135 1982 11364 16021 10189 5135
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（十）其他事项说明

无。

四、风险分析

（一）还本付息风险

当项目运营收入、运营成本、专项债券利率等影响债券还本付息

的因素在±30%范围内变动的情况下，专项债券本息保障倍数仍然＞

1，还本付息资金具有一定的稳定性与风险抵抗能力。

（二）预期不确定风险

基于对项目收益预测及其所依据的各项假设（包括市场房产价格

及车位出租价格），项目有关未来事项和推测性假设，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。

（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

现金流入将可能受影响，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

（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的专项债




