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石桥单元XC0805-R21-11地块公共租赁用房 

收益与融资自求平衡专项评估报告 

我们接受委托，对杭州上城区城市建设发展集团有限公司（以下简称“杭州上

城城建”）石桥单元 XC0805-R21-11 地块公共租赁用房收益与融资自求平衡情况进

行评估，并出具专项评估报告。 

我们的评估是依据《中国注册会计师其他鉴证业务准则第 3111 号——预测性财

务信息的审核》进行的。杭州上城城建对项目收益预测及其所依据的假设负责。这

些假设已在具体预测说明中披露。 

根据我们对支持这些假设的证据的评估，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。而且，我们认为该项目收益预测是在这些假

设的基础上恰当编制的，并按照项目收益及现金流入预测编制基础的规定进行了列

报。 

由于预期事项通常并非如预期那样发生，并且变动可能性重大，实际结果可能

与预测性财务信息存在差异。 

基于我们对项目预期收益与融资平衡情况的分析评估，我们未注意到本次评估

的石桥单元 XC0805-R21-11 地块公共租赁用房在专项债存续期内出现无法满足专项

债券还本付息要求的情况。 

总体评估结果如下： 

一、本期债券应付本息情况 

项目计划发行专项债券16,000.00万元，其中2024年5月发行8,000.00万元，期限

20年，发行年利率2.53%，到期本息合计12,048.00万元；2025年2月发行2,000.00万元，

期限20年，发行年利率2.03%，到期本息合计2,812.00万元；2025年5月发行1,000.00

万元，期限20年，发行年利率2.02%，到期本息合计1,404.00万元；2025年7月已发行

2,000.00万元，期限20年，发行年利率2.00%，到期本息合计2,800.00万元；2025年10

月拟发行3,000.00万元，期限20年，预计年利率2.50%，到期本息合计4,500.00万元，

本项目专项债券本息合计总计23,564.00万元。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。 

容诚会计师事务所(特殊普通合伙)浙江分所 

                浙江省杭州市拱墅区环城北路 169 号

汇金国际大厦西 2 幢 1601 室（310003） 

TEL: 0571-8517 2737  FAX: 0571-8517 2737 
E-mail:zj@rsmchina.com.cn  

https://www.rsm.global/china/  
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二、项目产生的净现金流入 

（一）项目现金流收益预测依据 

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.《石桥单元 XC0805-R21-11 地块公共租赁用房可行性研究报告》 

6.《杭州市上城区发展改革和经济信息化局关于石桥单元 XC0805-R21-11 地块

公共租赁用房项目可行性研究报告的批复》（上发改经信审批〔2023〕6 号） 

（二）基本假设 

1. 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； 

2. 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； 

3. 预测期内对发行人有影响的法律法规无重大变化； 

4.预测期内项目所从事的行业及市场状况不发生重大变化； 

5.预测期内项目的建设计划、融资计划等能够顺利执行，项目能够如期完工并

交付使用；  

6. 预测期内项目的收费能够按照项目收入预测方案顺利执行； 

7.预测期内出现的年度资金缺口能够由项目收入统筹安排解决； 

8.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； 

9. 项目收入和支出预测数据均以收付实现制为基础； 

10. 无其他人力不可抗拒及不可预见因素的重大不利影响。 
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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）项目产生的净收益 

本项目债券存续期内总收入48,138.57万元，总成本（含相关税费）4,276.25万元，

总收益43,862.32万元，可用于偿还债券本息的收益43,862.32万元。 

（四）收益与融资平衡情况 

预期项目收益偿还融资本金和利息情况，本次融资项目收益为公租房出租收入、

物业费收入、充电桩充电服务收入和停车位出租收入产生的现金流入，以预测期间

的经济环境最佳估计为前提，计算自发行债券后未来年度产生的现金净收益。本项

目可用于偿还融资本息的项目收益43,862.32万元，对应本项目融资到期本息总计

23,864.00万元，项目收益对融资本息的覆盖倍数为1.84，项目自身产生的收益能够

偿还全部融资本息。  

    附件 1：项目收益与融资自求平衡方案 

（以下无正文，为《容诚专字 [2025]310F0130 号》报告之签字盖章

页。）  

 

容诚会计师事务所 

（特殊普通合伙） 

浙江分所 

 中国注册会计师：                

                 张冬学 

 

中国·浙江  中国注册会计师：                 

  

                 王福林 

 

2025年 10月 15日 
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一、项目基本情况  

（一）项目概况 

石桥单元XC0805-R21-11地块公共租赁用房位于杭州市石桥单元XC0805-R21-11

地块内，东至规划绿化带，南至规划石横路，西至规划万达路，北至南黄港。建设内

容为：住宅建筑、配套公建、平战结合地下人防工程、地下停车库、小区道路及景观

绿化等。其中配套公建包括社区管理用房、物业经营用房、物业管理用房、社区养老

用房及其它配套设施用房等。 

本项目是全面贯彻落实市委、市政府关于加快公共租赁用房筹建工作的决策部署，

着力解决群众住房困难的民生项目。因此，本项目的建设是十分必要的。 

（二）项目立项审批情况 

本项目已取得杭州市上城区发展改革和经济信息化局文件《关于石桥单元

XC0805-R21-11地块公共租赁用房项目可行性研究报告的批复》（上发改经信审批

〔2023〕6号），项目代码2302-330102-04-01-796785。 

（三）项目性质 

本项目属于政府投资性项目，所属公租房领域，项目公租房出租、物业费、充电

桩充电服务和停车位出租等可以产生一定的收益。 

（四）项目实施单位 

本项目实施单位为杭州上城区城市建设发展集团有限公司。 

（五）项目业主 

本项目业主单位为杭州上城区城市建设发展集团有限公司。 

（六）项目主管部门 

本项目主管部门为杭州市上城区住房和城市建设局。 

（七）项目开工、竣工日期，建设期，主要建设内容及规模 

项目开工日期为2024年1月，竣工日期为2026年9月，建设期为33个月，2023年1

月-12月为前期决策阶段，因此总建设期为45个月。 
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建设内容及规模：本项目主要建设内容为：住宅建筑、配套公建、平战结合地

下人防工程、地下停车库、小区道路及景观绿化等。其中配套公建包括社区管理用

房、物业经营用房、物业管理用房、社区养老用房及其它配套设施用房等。本项目

建设用地面积23152平方米，规划总建筑面积91590平方米，其中地上面积50934平方

米，地下建筑面积40656平方米。地上建筑面积中住宅面积47750平方米，配套公建

面积3184平方米。共建设公共租赁房770套，其中55平方米户型230套，65平方米户

型540套。配置非机动车停车位1666个，机动车停车泊位857个，其中地上机动车停

车泊位20个，地下机动车停车泊位837个，并配置充电桩85个。 

（八）项目前期准备情况 

本项目已取得可行性研究报告的批复，用地预审及选址意见书、水土保持方案批

复、建设工程规划许可证、建设用地规划许可证、建设工程施工许可证，项目已开工

建设。 

二、项目概算及资金筹措 

（一）项目概算 

本项目总投资预计为 62,668.00 万元，其中工程建设费 52,317.00 万元，工程建设

其他费用 3,511.00 万元，预备费 2,791.00 万元，建设用地费 4,049.00 万元。具体见表

1。 

表 1 总投资概算表 

单位：人民币万元 

项目 估算金额 

1、工程建设费 52,317.00 

2、工程建设其它费用  3,511.00  

3、预备费  2,791.00  

4、建设用地费  4,049.00  

合计 62,668.00 

（二）资金筹措 

本项目概算 62,668.00 万元，其中：项目资本金 46,668.00 万元（资金来源：项目

单位自有资金），占项目总投资的 74.47%；发行地方政府专项债券 16,000.00 万元，

占 25.53%。专项债发行计划见表 2，建设期资金平衡见表 3。 
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表2 债券发行计划表 

单位：人民币万元 

序号 发行年份 发行额度 发行期限（年） 

1 2024年5月 8,000.00 20 

2 2025年2月 2,000.00 20 

3 2025年5月 1,000.00 20 

4 2025年7月 2,000.00 20 

5 2025年10月 3,000.00 20 

 合计 16,000.00  

注: 2024年5月发行利率为2.53%，2025年2月发行利率为2.03%，2025年5月发行

利率为2.02%，2025年10月发行利率为2.00%。从客观谨慎角度出发，本期发行利率

暂按2.50%测算，符合专项债券发行现状。 

表 3 建设期资金平衡表 

单位：人民币万元 

项目 2023年 2024年 2025年 2026年 合计 

资金筹措         

项目资本金  4,676.00   153.00   16,509.00   25,330.00   46,668.00  

债券发行   8,000.00   5,000.00   3,000.00   16,000.00  

上年余额      

合计  4,676.00   8,153.00   21,509.00   28,330.00   62,668.00  

资金使用      

资金使用合计  4,676.00   8,153.00   21,509.00   28,330.00   62,668.00  

资金余额      

基于以上投资计划、资金筹措安排，我们未发现项目建设期内所需建设资金存在

缺口的情况。 

三、项目运营收益与融资平衡情况 

（一）运营收入 

1.收入可行性 

本项目收入来源为公租房出租收入、物业费收入、充电桩充电服务收入和停车

位出租收入。 
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2.收入测算 

（1）公租房出租收入 

本项目共建设公共租赁房770套，其中55平方米户型230套，65平方米户型540套，

共计47,750.00平方米。根据《关于杭州市区公共租赁住房租金标准的通知》（杭价

服〔2012〕13号）文件规定，公共租赁住房根据土地等级不同实行差别化租金，租

金单价为10.50-36.00元/平方米/月。项目暂按照第六级测算，即16.00元/平方米/月，

后续每三年增长10%。出于谨慎性原则，预计运营期前三年出租率分别为70%、80%、

90%，第四年开始稳定在90%。债券存续期内公租房出租收入合计20,287.49万元。 

（2）物业费收入 

本项目物业管理面积为47,750.00平方米。根据《关于调整杭州市区普通住房前

期物业服务收费标准的通知（2017）》文件规定，物业费收费标准为0.75-2.20元/平

方米/月。项目暂按1.50元/平方米/月测算，后续每五年增长10%。出于谨慎性原则，

预计运营期前三年出租率分别为70%、80%、90%，第四年开始稳定在90%。债券存

续期内物业费收入合计1,668.32万元。 

（3）充电桩充电服务收入 

本项目按照车位数的10%配置充电桩，共设85个充电桩，全部为60kw直流快速

充电桩。目前充电桩市场收费方式主要通过收取基本电费加服务费方式或者直接收

取服务费方式，本项目收费拟按照收取服务费的方式。根据市场价格，项目拟定服

务收费标准为1.6元/kwh，项目电费按照商业用电高峰电价0.8元/kwh计算，项目净收

费按照0.8元/kwh计算，收费价格每3年递增10%。运营期第一年日均利用时间为3.5h，

后续每年日均利用时间递增3%。出于谨慎性原则，预计运营期前三年使用率分别为

70%、80%、90%，第四年开始稳定在90%。债券存续期内充电桩充电服务收入合计

15,828.25万元。 

（4）停车位出租收入 

本项目计划建设住宅配套机动车停车泊位857个，其中地上机动车停车泊位20个，

地下机动车停车泊位837个。配套停车位收费按300元/月计算，后续每三年增长10%。

出于谨慎性原则，预计运营期前三年出租率分别为70%、80%、90%，第四年开始稳

定在90%。债券存续期内停车位出租收入合计6,826.46万元。 
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综上考虑，债券存续期内预计收入详见表4，本项目预计运营收入合计44,610.52

万元。 
        

    表4 石桥单元XC0805-R21-11地块公共租赁用房预计收入 

单位：人民币万元 

年度 公租房出租收入 物业费收入 充电桩充电服务收入 停车位出租收入 合计 

2027  641.76   60.17   364.85   215.96   1,282.74  

2028  733.44   68.76   430.08   246.82   1,479.10  

2029  825.12   77.36   498.58   277.67   1,678.73  

2030  907.63   77.36   564.66   305.43   1,855.08  

2031  907.63   77.36   580.88   305.43   1,871.30  

2032  907.63   85.09   598.57   305.43   1,896.72  

2033  998.40   85.09   679.29   335.98   2,098.76  

2034  998.40   85.09   700.41   335.98   2,119.88  

2035  998.40   85.09   721.54   335.98   2,141.01  

2036  1,098.44   85.09   819.23   369.58   2,372.34  

2037  1,098.44   93.86   844.33   369.58   2,406.21  

2038  1,098.44   93.86   869.42   369.58   2,431.30  

2039  1,208.29   93.86   988.46   406.53   2,697.14  

2040  1,208.29   93.86   1,018.11   406.53   2,726.79  

2041  1,208.29   93.86   1,047.76   406.53   2,756.44  

2042  1,328.96   103.14   1,189.16   447.18   3,068.44  

2043  1,328.96   103.14   1,224.01   447.18   3,103.29  

2044  1,328.96   103.14   1,261.04   447.18   3,140.32  

2045  1,462.01   103.14   1,427.87   491.91   3,484.93  

合计  20,287.49   1,668.32   15,828.25   6,826.46   44,610.52  

（二）运营成本 

本项目运营成本主要包括工资及福利费、维护费和其他费用。 

（1） 工资及福利费 

项目运营期间需要管理、基础设施维护等人员，人数约3人。由于职位不同，薪

资及福利费也不同，暂按人均年收入10万元计，每年按3%上涨。债券存续期内人员

工资及福利费合计754.02万元。 

（2） 维护费 
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本项目维护费按固定资产折旧的10%计算，折旧年限按照50年。债券存续期内

维护费合计2,381.46万元。 

（3） 其他费用 

其他费用按照收入的2%进行测算。债券存续期内其他费用合计892.22万元。 

综上考虑，债券存续期内预计成本详见表5，本项目未来预计运营成本合计

4,027.70万元。 

表5 石桥单元XC0805-R21-11地块公共租赁用房预计成本 

单位：人民币万元 

年度 工资及福利费 维护费 其他费用 合计 

2027  30.00   125.34   25.65   180.99  

2028  30.90   125.34   29.58   185.82  

2029  31.83   125.34   33.57   190.74  

2030  32.79   125.34   37.10   195.23  

2031  33.78   125.34   37.43   196.55  

2032  34.80   125.34   37.93   198.07  

2033  35.85   125.34   41.98   203.17  

2034  36.93   125.34   42.40   204.67  

2035  38.04   125.34   42.82   206.20  

2036  39.18   125.34   47.45   211.97  

2037  40.35   125.34   48.12   213.81  

2038  41.55   125.34   48.63   215.52  

2039  42.81   125.34   53.94   222.09  

2040  44.10   125.34   54.54   223.98  

2041  45.42   125.34   55.13   225.89  

2042  46.77   125.34   61.37   233.48  

2043  48.18   125.34   62.07   235.59  

2044  49.62   125.34   62.81   237.77  

2045  51.12   125.34   69.70   246.16  

合计  754.02   2,381.46   892.22   4,027.70  

（三）相关税费 

本项目税费为增值税。根据《财政部 税务总局关于继续实施公共租赁住房税收

优惠政策的公告》（财政部 税务总局公告2023年第33号）文件规定，公租房出租收
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入免征增值税。物业费收入增值税销项税适用税率6%、停车位出租收入增值税销项

税适用税率9%，充电桩充电服务收入增值税销项税适用税率13%。收入共产生销项

税2,479.05万元，建设过程中建安费用55,828.00万元，产生可抵扣的进项税4,609.65

万元，应纳增值税为0.00万元。债券存续期内共产生相关税费0.00万元。 

（四）项目收益 

本项目债券存续期内总收入44,610.52万元，总成本4,027.70万元，总收益

40,582.82万元，可用于偿还债券本息的收益40,582.82万元。项目分年收益明细表见

表6。 

表6 项目分年收益明细表 

单位：人民币万元 

年度 运营收入合计 运营成本合计 相关税费 项目净收益合计 

2027 年  1,282.74   180.99   -     1,101.75  

2028 年  1,479.10   185.82   -     1,293.28  

2029 年  1,678.73   190.74   -     1,487.99  

2030 年  1,855.08   195.23   -     1,659.85  

2031 年  1,871.30   196.55   -     1,674.75  

2032 年  1,896.72   198.07   -     1,698.65  

2033 年  2,098.76   203.17   -     1,895.59  

2034 年  2,119.88   204.67   -     1,915.21  

2035 年  2,141.01   206.20   -     1,934.81  

2036 年  2,372.34   211.97   -     2,160.37  

2037 年  2,406.21   213.81   -     2,192.40  

2038 年  2,431.30   215.52   -     2,215.78  

2039 年  2,697.14   222.09   -     2,475.05  

2040 年  2,726.79   223.98   -     2,502.81  

2041 年  2,756.44   225.89   -     2,530.55  

2042 年  3,068.44   233.48   -     2,834.96  

2043 年  3,103.29   235.59   -     2,867.70  

2044 年  3,140.32   237.77   -     2,902.55  

2045 年  3,484.93   246.16   -     3,238.77  

合计  44,610.52   4,027.70   -     40,582.82  

（五）债券还本付息安排 
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项目计划发行专项债券16,000.00万元，其中2024年5月发行8,000.00万元，期限

20年，发行年利率2.53%，到期本息合计12,048.00万元；2025年2月发行2,000.00万元，

期限20年，发行年利率2.03%，到期本息合计2,812.00万元；2025年5月发行1,000.00

万元，期限20年，发行年利率2.02%，到期本息合计1,404.00万元；2025年7月已发行

2,000.00万元，期限20年，发行年利率2.00%，到期本息合计2,800.00万元；2025年10

月拟发行3,000.00万元，期限20年，预计年利率2.50%，到期本息合计4,500.00万元，

本项目专项债券本息合计总计23,564.00万元。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。

债券还本付息安排表见表7。 

表7 债券还本付息安排表 

单位：人民币万元 

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 

2024.05  -     8,000.00   8,000.00  101.20  101.20 

2025.02  8,000.00   2,000.00   10,000.00   -    

2025.05  10,000.00   1,000.00   11,000.00   -    

2025.07  11,000.00   2,000.00   13,000.00  232.80  232.80 

2025.10  13,000.00   3,000.00   16,000.00   

2026  16,000.00    16,000.00  378.20  378.20 

2027  16,000.00    16,000.00  378.20  378.20 

2028  16,000.00    16,000.00  378.20  378.20 

2029  16,000.00    16,000.00  378.20  378.20 

2030  16,000.00    16,000.00  378.20  378.20 

2031  16,000.00    16,000.00  378.20  378.20 

2032  16,000.00    16,000.00  378.20  378.20 

2033  16,000.00    16,000.00  378.20  378.20 

2034  16,000.00    16,000.00  378.20  378.20 

2035  16,000.00    16,000.00  378.20  378.20 

2036  16,000.00    16,000.00  378.20  378.20 

2037  16,000.00    16,000.00  378.20  378.20 

2038  16,000.00    16,000.00  378.20   378.20  

2039  16,000.00    16,000.00  378.20   378.20  

2040  16,000.00    16,000.00  378.20   378.20  
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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 

2041  16,000.00     16,000.00   378.20   378.20  

2042  16,000.00     16,000.00   378.20   378.20  

2043  16,000.00     16,000.00   378.20   378.20  

2044  16,000.00    8,000.00   8,000.00   277.00   8,277.00  

2045  8,000.00    8,000.00   -     145.40   8,145.40  

合计   16,000.00   16,000.00    7,564.00   23,564.00  

（六）收益与融资平衡情况 

上述估算表明，本项目可用于偿还融资本息的项目收益40,582.82万元，对应本

项目融资到期本息总计23,564.00万元，项目收益对融资本息的覆盖倍数为1.72，项目

自身产生的收益能够偿还全部融资本息。 

（七）其他事项说明 

1.现金流充足性 

本项目收益与融资自求平衡分析结果显示，专项债券存续期内还本付息资金充

足，债券本息资金覆盖率可达到1.72倍。我们未注意到本项目在专项债券存续期内

的资金出现不能满足专项债券还本付息要求的情况。各年度现金流分析测算表详见

表8。 
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2.现金流稳定性 

本项目专项债券还本付息以运营收入为基础，债券存续期内（2024—2045

年）各年现金净流量，可稳定覆盖债券存续期间各年利息及到期偿还本金的支出

需求；且在2045年项目本息偿还后，仍有17,018.82万元的期末结余资金。 

 










