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引 言

北京盈科（慈溪）律师事务所（以下简称本所）及本所律师依据《中华人民

共和国预算法》、《国务院关于加强地方政府性债务管理的意见》（国发〔2014〕

43 号）、《财政部关于印发〈地方政府债券发行管理办法〉的通知》（财库〔2020〕

43 号）、《国务院关于调整和完善固定资产投资项目资本金制度的通知》（国

发〔2015〕51 号）、《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）、《财政部关于做好地方政府专项债

券发行工作的意见》（财库〔2018〕72 号）、《中共中央办公厅、国务院办公

厅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》、《国务院办公

厅关于优化完善地方政府专项债券管理机制的意见》（国办发〔2024〕52 号）

等法律法规、规范性文件的有关规定，按照律师行业公认的业务标准、道德规范

和勤勉尽责精神，就本次债券发行的相关事宜，出具本法律意见书。

为出具本法律意见书，本所（包括经本所指派经办本次发行的签字律师）特

作出如下声明：

（一）本法律意见书系本所律师根据出具之日以前已经发生或者存在的事

实，严格履行法定职责，遵循勤勉尽责和诚实信用原则，进行充分的核查验证，

保证本法律意见书所涉认定的事实真实、准确、完整，所发表的结论性意见合法、

准确，不存在虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏，并承担相应法律责任。

（二）本所仅就与 2025 年 11 月宁波市政府专项债券新城河区块综合改造 I#

安置房工程概况、资金来源与用途及预期收益和融资平衡方案有关的法律问题发

表意见，而不对有关会计、审计、资产评估、内部控制等专业事项发表意见。本

法律意见书中对有关财务专项评价报告中某些数据和结论的引述，并不意味着本

所对这些数据、结论的真实性和准确性作出任何明示或默示的保证。

（三）对于出具本法律意见书必不可少而又无法得到独立证据支持的事实，

本所及本所律师依据有关中国政府主管部门及其他相关单位提供的证明和确认

文书而出具法律意见书。
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（四）本所同意将本法律意见书作为 2025 年 11 月宁波市政府专项债券新城

河区块综合改造 I#安置房工程所必备的法律文件，随同其他材料一同上报，作为

申报资料的组成部分。

（五）本所仅就截至本法律意见书出具之日的有关情况发表法律意见, 并仅

供办理2025年11月宁波市政府专项债券新城河区块综合改造I#安置房工程之目

的使用，非经本所书面同意，不得用作任何其他目的。本所不对其中的资金风险、

行政审批风险承担法律责任。

基于以上所述，本所律师发表如下法律意见：
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正 文

一、项目专项债券发行概况

（一）发行人

根据《中华人民共和国预算法》第三十五条第二款规定，经国务院批准的省、

自治区、直辖市的预算中必需的建设投资的部分资金，可以在国务院确定的限额

内，通过发行地方政府债券举借债务的方式筹措。根据财政部关于印发《地方政

府专项债务预算管理办法》的通知（财预〔2016〕155 号）第四条规定“专项债

券收入通过发行专项债券方式筹措。省、自治区、直辖市政府为专项债券的发行

主体，具体发行工作由省级财政部门负责。设区的市、自治州，县、自治县、不

设区的市、市辖区政府（以下简称市县级财政）确需发行专项债券的，应当纳入

本省、自治区、直辖市政府性基金预算管理，由省、自治区、直辖市政府统一发

行并转贷给市县级政府。经省政府批准，计划单列市政府可以自办发行专项债

券”。本项目专项债券发行主体为宁波市人民政府，符合财政部关于印发《地方

政府专项债务预算管理办法》的通知（财预〔2016〕155 号）的规定。

（二）项目概况

1、项目立项、批复情况

2022 年 12 月 7 日，项目经慈溪市发展和改革局审批，取得《慈溪市发展和

改革局关于同意新城河区块综合改造 I#安置房工程项目建议书的批复》（慈发改

审批〔2022〕456 号）；

2023 年 11 月 14 日，项目经慈溪市发展和改革局审批，取得《慈溪市发展

和改革局关于同意调整新城河区块综合改造 I#安置房工程项目建议书的批复》

（慈发改审批〔2023〕289 号）；

2023 年 11 月 17 日，项目经慈溪市发展和改革局审批，取得《慈溪市发展

和改革局关于同意新城河区块综合改造 I#安置房工程可行性研究报告的批复》

（慈发改审批〔2023〕292 号）。

2023 年 11 月 29 日，项目经慈溪市发展和改革局审批，取得《慈溪市发展

和改革局关于同意新城河区块综合改造 I#安置房工程初步设计的批复》（慈发改

审批〔2023〕299 号）。
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项目代码：2211-330282-04-01-346515。

2、项目基本情况

项目于 2024 年 4 月开工，预计 2027 年 4 月完工，项目建设期 36 个月，主

要建设规模及内容：

项目位于白沙路街道，东至规划居住用地，南至北二环路，西至东三环规划

绿化带，北至开发大道，总用地面积 51525 平方米。

工程新建建筑面积 202333.80 平方米，其中地上建筑面积 140091.05 平方米

（含住宅 131794.57 平方米）、地下建筑面积 62242.75 平方米（地下室 56142.6

平方米、地下夹层 6100.15 平方米），建筑占地面积 10544.27 平方米，容积率

2.72，建筑密度 20.46%；设置机动车停车位 1406 个（地上 73 个、地下 1333 个）、

上落客货车位 15 个、非机动车停车位 1452 个（地上 382 个、地下 1070 个）；

安置房总套数 1212 套。

工程新建 13 幢 22-26 层住宅、多层配套设施用房和地下室（局部二层），

布设安置房、物业用房、社区用房、养老服务用房、体育活动用房、门卫、消控

室、水泵房、配电房、垃圾房等，同步实施电气、给排水、暖通、消防、人防、

绿色建筑、智能化等公用工程，道路、综合管线等室外工程。

3、项目性质及主管部门

新城河区块综合改造 I#安置房工程项目系政府投资性项目，属棚户区改造领

域。

项目主管部门为慈溪市住房和城乡建设局。

4、项目实施主体

项目实施单位为慈溪市欣汇建设开发有限公司，系由慈溪市国有资产投资控

股有限公司控股的国有企业，成立于 2020 年 4 月 16 日，注册资本 5000 万元人

民币，经营范围：许可项目: 各类工程建设活动;房地产开发经营（依法须经批准

的项目,经相关部门批准后方可开展经营活动,具体经营项目以审批结果为准）。

一般项目:土地整治服务;建筑材料销售;园林绿化工程施工;城市绿化管理;金属材

料销售（除依法须经批准的项目外,凭营业执照依法自主开展经营活动）。

（三）发行专项债券情况

项目计划发行专项债券 60,000 万元。
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已发行债券情况： 2024 年上半年已发行 10,000 万元，期限 10 年，债券利

率 2.36%；2024 下半年从新城河区块综合改造 G#-1 安置房工程专项债券资金用

途调整转入 5,000 万元，剩余期限 8.5 年（利率 2.99%）；2025 年上半年计划发

行专项债券 19,000 万元，期限 10 年（利率 1.78%）

拟发行债券计划：①2025 年下半年计划发行专项债券 21,000 万元，期限 10

年（利率 2.04%）；②2026 年上半年计划发行专项债券 5,000 万元，期限 10 年

（利率 2.04%）。

根据还本付息计划，以上债券本息合计 72,317 万元。

二、项目投资及资金筹措方案

（一）项目投资

根据《慈溪市发展和改革局关于同意新城河区块综合改造 I#安置房工程初

步设计的批复》(慈发改审批〔2023〕299 号)，项目静态投资为 153,014 万元。

慈溪天博会计师事务所有限公司出具的《2025 年 11 月宁波市政府专项债券

新城河区块综合改造 I#安置房工程项目收益与融资自求平衡财务评估报告》（慈

天会咨报〔2025〕第 056 号）（以下简称《财务评估报告》）中根据融资计划及

建设期安排，测算建设期利息为 3,130 万元，测算出项目总投资为 156,144 万元。

构成如下表所示：

投资构成明细表

单位：万元

序号 项目名称 投资金额 比例

1 工程费 97,200 62.25%

2 工程建设其他费 5,289 3.39%

3 征地和环境部分 45,708 29.27%

4 预备费 4,817 3.09%

5 建设期利息 3,130 2.00%

合计 156,144 -

（二）项目资金筹措方案
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项目总投资 156,144 万元，其中筹资金 96,144 万元，占比 61.57%；地方政

府专项债券融资 60,000 万元，占比 38.43%。

债券发行方案如下：

建设期内债券发行计划表

单位：万元、年

发行
年度

期次 发行规模 发行期限 债券利率 付息方式 还本安排 备注

2024 上半年 10000 10 2.36%
每半年支
付一次

到期一次
性还本

已发行

2024 下半年 5000 8.5 2.99%
每半年支
付一次

到期一次
性还本

调整
转入

2025 上半年 19000 10 1.78%
每半年支
付一次

到期一次
性还本

已发行

2025 下半年 21000 10 2.04%
每半年支
付一次

到期一次
性还本

2026 上半年 5000 10 2.04%
每半年支
付一次

到期一次
性还本

合 计 60,000

3.项目建设期为 36 个月，各项资金投入计划如下：

建设期内债券发行计划表

单位：万元、年

发行
年度

期次 发行规模 发行期限 债券利率 付息方式 还本安排 备注

2024 上半年 10000 10 2.36%
每半年支
付一次

到期一次
性还本

已发行

2024 下半年 5000 8.5 2.99%
每半年支
付一次

到期一次
性还本

调整
转入

2025 上半年 19000 10 1.78%
每半年支
付一次

到期一次
性还本

已发行

2025 下半年 21000 10 2.04%
每半年支
付一次

到期一次
性还本

2026 上半年 5000 10 2.04%
每半年支
付一次

到期一次
性还本

合 计 60,000

三、项目运营收益和融资平衡方案

根据会计师事务所出具的《财务评估报告》，本项目的运营收益和融资平衡
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情况分析如下：

（一）项目收益与融资平衡测算

债券存续期内，项目累计支付债券利息 12,317 万元，支付债券本金 60,000

万元。

项目以平衡用安置房、停车位销售和充电桩充电服务产生的现金净流入作为

债券还本付息基础。债券存续期内，上述用于还本付息的付息前运营现金净流入

预测为 94,290 万元。

（二）项目收益本息覆盖率

项目收益本息覆盖率以“项目收益与融资平衡测算表”中累计运营现金净流

入除以债券还本付息总额计算。项目收益本息覆盖率测算如下：

项目收益本息覆盖率测算表

单位：万元、倍

项目 金额

运营收入总额 95,230

运营成本总额 940

运营现金净流入合计 94,290

偿还债券本金 60,000

支付债券利息 12,317

债券本息合计 72,317

收益本息覆盖率 1.3

(三)项目现金净流入本息覆盖率

项目现金净流入本息覆盖率以项目还本付息前累计现金净流入除以债券还

本付息总额计算。项目现金净流入本息覆盖率测算如下：

项目现金净流入本息覆盖率测算表

单位：万元、倍

项目 金额
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项目现金净流入本息覆盖率测算表

单位：万元、倍

项目 金额

现金流入总额 251,374

现金流出总额 226,271

现金净流入合计 25,103

偿还债券本金 60,000

支付债券利息 12,317

债券本息合计 72,317

现金净流入本息覆盖率 1.35

综上，本所律师认为，在慈溪天博会计师事务所有限公司对项目收益评价及

其所依据的各项假设前提实现的情况下，本项目累计结余可覆盖本息，资金无法

偿还风险较低，满足专项债券还本付息要求。

四、风险提示

（一）运营收益变化形成的还本付息风险

会计师事务所考虑项目的敏感性分析，按项目实现的各项收益的-10.00%到

10.00%变动测算，收益变动对债券本息的覆盖倍数范围为 1.17 倍到 1.42 倍。根

据会计师事务所以上测算分析，2025 年 11 月宁波市政府专项债券包含的新城河

区块综合改造 I#安置房工程具有较强偿债能力，项目申请发行专项债券的本息可

通过项目平衡用收益偿还。

（二）预期不确定风险

基于相关工程处于建设阶段，对项目收益编制预测运用了一整套假设，包括

有关未来事项和推测性假设，而这些事项和事项预期在未来未必发生。即使在推

测性假设中所涉及的事项发生，但由于预期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。

（三）关注到的其他风险

1.工期变化产生的风险
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拖延项目工期的因素非常多，如勘测资料的详细程度、设计方案的稳定性、

项目业主的组织管理水平、资金到位情况、承建商的施工技术及管理水平等，从

国内已建工程的实际情况来看，要实现项目预期的工期目标有一定的难度。如果

工期拖延，工程投资将增加，并且工期拖延将影响项目的现金流入，使项目净收

益减少。项目单位应做深做细项目建设工作，降低拆迁和工程实施难度，为项目

投资和进度控制打好基础。同时细化各阶段设计方案，强化地质勘探工作，减少

工程变更，避免因设计方案的变更而拖延工期或造成报废工程。

2.收入变动风险

总体来看，新城河区块综合改造 I#安置房工程建成的安置房、停车位销售和

充电桩充电服务产生的现金净流入为专项债券项目提供了稳定的现金流入，满足

专项债券还本付息要求。但鉴于上述平衡用净现金流入受新城河区块综合改造 I#

安置房工程建设进度、房屋销售市场行情及社会经济发展等各因素变化，建议审

慎考虑相关风险要素。若项目的假设条件存在变化，导致未能按预期实现相关房

屋、停车位销售等收入，进而导致未能及时偿还到期债券本息时，按照《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）规定，可在专项债务限额内发行相关专项债券周转偿还，待项

目收入实现后予以归还，或者由政府财政资金追加项目投入来满足债券存续期间

的还本付息责任。

五、中介服务机构

（一）财务评估报告

根据慈溪天博会计师事务所有限公司的营业执照及本所律师在国家企业信

用信息公示系统的查询，慈溪天博会计师事务所有限公司为在宁波市市场监督管

理局杭州湾新区分局登记注册的有限责任公司，统一社会信用代码为：

91330201551118689G，成立日期为 2010 年 3 月 16 日，经营期限至 2030 年 3 月

15 日，注册地址为浙江省宁波杭州湾新区滨海四路 262 号 16#305 室(自主申报)，

经营范围为：审查企业会计报表，出具审计报告；验证企业资本，出具验资报告；

办理企业合并、分立、清算事宜中的审计业务，出具有关报告；基本建设年度决

算审计。代理记帐，会计咨询、税务咨询、企业管理咨询。经营状态为存续。

本所律师认为，慈溪天博会计师事务所有限公司系经批准依法设立且合法存
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续的有限责任公司，具备为本项目出具项目收益与融资自求平衡财务评估报告的

资质。

慈溪天博会计师事务所有限公司出具的《财务评估报告》认为：基于财政部

对地方政府发行专项债券的要求，项目可以通过发行专项债券的方式进行融资以

完成资金筹措，并以平衡用新城河区块综合改造 I#安置房工程建成的安置房、停

车位销售和充电桩充电服务产生的现金净流入作为还本付息的资金来源。通过对

项目收益与融资自求平衡情况的分析，未注意到本期专项债券存续期内出现无法

满足专项债券还本付息要求的情况。通过发行地方政府专项债券的方式，可以满

足项目建设资金需求，是现阶段较优的资金解决方案。

（二）法律意见书

本所针对本项目概况及发行专项债券的合法合理性进行分析并出具法律意

见书。本所系经浙江省司法厅批准设立的律师事务所，现持有浙江省司法厅 2018

年 9 月 11 日颁发的《律师事务所分所执业许可证》，统一社会信用代码：

31330000MD01976568。

本法律意见书已由两名执业律师签字并加盖公章。

本所律师认为，北京盈科（慈溪）律师事务所系经批准依法设立且合法存续

的律师事务所，具备为 2025 年 11 月宁波市政府专项债券新城河区块综合改造 I#

安置房工程进行法律分析并出具法律意见书的资质，在本法律意见书上签字的两

名执业律师均具备相应的从业资格。

六、结论意见

本所律师经审慎审查有关文件和信息，综合上述内容，根据有关法律法规、

规章和规范性文件的相关规定，发表意见如下，截至本法律意见书出具之日：

（一）2025 年 11 月宁波市政府专项债券新城河区块综合改造 I#安置房工程

符合财预〔2016〕155 号文的发行主体要求。

（二）项目为新城河区块综合改造 I#安置房工程，已经慈溪市发展和改革局

审批。

（三）工程项目的资金来源包括自筹资金和发行地方政府专项债券。

（四）专项债券资金将用于新城河区块综合改造 I#安置房工程。

（五）在慈溪天博会计师事务所有限公司对项目收益评价及其所依据的各项
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假设前提实现的情况下，本项目累计结余可覆盖本息，资金无法偿还风险较低，

满足专项债券还本付息要求。

（六）为本项目提供财务和法律专项服务并出具专项意见的慈溪天博会计师

事务所有限公司、北京盈科（慈溪）律师事务所均具备相应的从业资质。

本法律意见书自本所盖章并经经办律师签字后生效。本法律意见书一式四

份，均为正本，本所留存两份，其余两份为本次发行之目的使用。

（以下无正文）
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