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邵阳市北塔区2023年城镇老旧小区改造项目

预期收益与融资平衡

专项评价报告

湘和瑞核字[2023]第0018号

我们接受委托，对邵阳市北塔区2023年城镇老旧小区改造项目预期收

益与融资平衡情况进行评价并出具专项评价报告。

我们的审核依据是《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》。相关项目实施主体对项目收益预测及其所依据的

各项假设负责。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证据的审核，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，并且变动可能重大，实际结

果可能与预测性财务信息存在差异。

本专项评价报告仅供发行本期债券之目的使用，不得用作其他任何目

的。

经专项审核，我们认为，在项目收益预测及其所依据的各项假设前提

下，本次评价的邵阳市北塔区2023年城镇老旧小区改造项目，预期净收益

基本能够保障偿还融资本金和利息，实现项目预期收益和融资自求平衡。

附件：项目预期收益与融资自求平衡专项评价说明
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附件：

项目预期收益与融资平衡专项评价说明

一、项目收益及现金流入预测编制基础

本次预测以项目收益为基础，以预测期间的项目持续经营建设为前提，分别对

项目的收益、投资支出、成本进行预测，分析项目收益和融资平衡关系，保证债券

正常的还本付息需要，并编制邵阳市北塔区2023年城镇老旧小区改造项目收益和融

资平衡评价说明。

二、项目收益及现金流入预测假设

（一）国家及地方现行的法律法规、监管、财政、经济状况或国家宏观调控政

策无重大变化；

（二）国家现行的利率、汇率及通货膨胀等无重大变化；

（三）对发行人有影响的法律法规无重大变化；

（四）发行人预测的收入能够顺利执行；

（五）预测数据按照谨慎性原则（少估收益多估成本）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；

（六）无其他人力不可抗拒及不可预测因素对发行人造成的重大不利影响；

根据我们对支持上述假设的证据的审核，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基础。而且，我们认为，该项目收益、支出预测是在

这些假设的基础上恰当编制的，并按照项目收益、支出及现金流量预测编制基础的

规定进行了列报。

三、项目基本情况

（一）项目概况

1.项目名称：邵阳市北塔区2023年城镇老旧小区改造项目

2.项目实施机构：邵阳市北塔区住房和城乡建设局

3.建设地点：本项目位于邵阳市北塔区，共计改造9个片区，共17个城镇老旧小
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区。

4.项目建设期：建设期为2023年01月-2024年12月。

5.建设内容及规模：

主要建设内容有：本项目包括9个片区，涉及老旧小区17个，房屋162栋、居民

5523户，改造房屋总建筑面积共计72.06万㎡，改造内容包含房屋公共区域修缮、道

路、雨污分流、照明、安防等基础设施改造工程、服务设施完善和提升工程，其中：

（1）基础类：雨污分流改造22769m，电缆线整理4809m，围墙粉刷2200m，照

明线路改造2600m，改造和增设路灯196处。

（2）完善类：局部破损道路修缮18676㎡，安防监控设施190套，充电桩280个，

停车位改造320个，停车雨棚改造5240㎡。

（3）提升类：配套服务用房改造7000㎡。

（二）项目总投资

本项目总投资19,060.00万元，其中：建设投资18,260.00万元（工程费用15,817.38

万元，工程建设其他费用1,090.03万元，预备费用1,352.59万元），建设期利息800.00

万元。

（三）资金筹资方案

本项目的资金来源主要为发行政府专项债券和自有资金。项目总投资19,060.00

万元，其中：项目资本金9,060.00万元，拟申请发行政府专项债券资金10,000.00万元，

本次拟申请发行5,000.00万元，未来拟申请发行政府专项债券5,000.00万元。

拟发行金额、期限及利率详见下表：

金额单位：万元

序号 地区 项目名称
本期拟发行

金额 期限（年） 利率（%）

1 邵阳市
邵阳市北塔区2023年城镇老旧

小区改造项目
5,000.00 20 3.75%

四、应付本息情况

（一）本次债券应付本息情况
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1.本项目拟申请政府专项债10,000.00万元，发行期限为20年，本项目利率根据目

前市场行情谨慎考虑，根据2023年2月相同待偿期国债收益率算术平均值上浮20%进

行预测，20年期债券年利率3.75%，每半年付息一次，本金在债券到期时一次性偿还，

在债券存续期债券利息情况如下：

金额单位：万元

序号 地区 项目名称
拟申请发债

额度

应付利息

金额

还本付息

金额

1 邵阳市
邵阳市北塔区2023年城

镇老旧小区改造项目
10,000.00 7,500.00 17,500.00

2、本期债券自发行之日起债券存续期应还本付息合计7,500.00万元，具体情况如

下：

金额单位：万元

年度 期初本金 本期发债 本期还本 期末本金 应付利息 还本付息

2023年 10,000.00 10,000.00 156.26 93.75

2024年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00

2025年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00

2026年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00

2027年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00

2028年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00

2029年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00

2030年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00

2031年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00

2032年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00

2033年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00

2034年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00

2035年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00

2036年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00

2037年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00

2038年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00

2039年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00

2040年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00

2041年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00

2042年 10,000.00 10,000.00 375.00 375.00
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年度 期初本金 本期发债 本期还本 期末本金 应付利息 还本付息

2043年 10,000.00 218.74 10,281.25

合计 10,000.00 10,000.00 7,500.00 17,500.00

（二）项目融资还本付息情况

综上，项目总体融资的还本付息为17,500.00万元，具体情况如下：

金额单位：万元

序号 地区 项目名称 融资本金 应付利息 还本付息合计

1 邵阳市
邵阳市北塔区2023年

城镇老旧小区改造项目
10,000.00 7,500.00 17,500.00

五、项目产生的收益

（一）基本假设条件及依据

参考项目可行性研究报告，根据现行财务制度、价格和行业基准收益率等实际

情况对项目进行费用和收益测算。

（二）产生的运营净现金流

1.现金流入

本项目收益主要来源于物业管理费收入、停车位租赁收入、充电桩充电服务收

入等。

项目建设期为2023年1月-2024年12月，谨慎性考虑，项目的运营收入自2025年1

月开始计算。

（1）物业管理费收入

按照老旧小区改造资金由“政府与居民、社会力量合理共担机制”的创新机制，

坚持“谁受益、谁付款”，物业自营。

根据居民意愿调查，大部分老旧小区居民在小区环境得到改善后愿意支付物业

管理服务费，本次提质改造小区总建筑面积为72.06万㎡，保守考虑按提质改造小区

总建筑面积60%考虑，即为43.24万㎡收取物业管理费，根据《湖南省物业服务收费

管理办法》，保障性住房、房改房、老旧住宅小区、业主大会成立之前的普通商品

住宅物业服务收费实行政府指导价，参照《湖南省政府定价的经营服务性收费目录

清单》（湖南省发展和改革委员会2020年第9号），住房物业管理费按按房屋面积0.5-4
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元/㎡·月计取，本项目物业管理费收费水平第一年按照0.8元/㎡·月测算，经营期

内单价按每三年增长5%测算。

（2）停车位租赁收入

本项目建成后，停车位合计320个，均为地面停车位，根据《关于核定邵阳市城

区道路临时停车泊位车辆停放服务收费标准的通知》（市发改价服【2016】294号）：

收费时间：7：30至19.00共计11个半小时，按A、B两类实施收费。A类区域包括：红

旗路、城北路、邵水西路、大安路、双拥路、李子园路、曹婆井路、曹婆二巷、武

圣街、大兴街、南正街、遥岭巷、长兴街、东风路、东大路（广场至双坡路交叉路

口）、五一南路、涂家冲路、铁砂岭路、邵水东路、西湖北路（西湖桥头至北塔区

法院段），小车每小时5元，不足1小时的按1小时计收，跨日收费时段停车按日分别

计费收取；B类区域包括：敏州东路、建设北路、双坡南路、双坡北路、昭陵西路、

洛阳洞路、五一北路，小车按每小时3元，不足1小时的按1小时计算，跨日收费时段

停车按日分别计费收取。出于谨慎考虑，参考B类区域收费标准，按不超过B类区域

停车位收费50%，同时结合当地市场行情，停车位按15元/车位·d计取，停车位租金

价格运营期内不变，停车率按第一年70%、第二年80%、第三年及以后90%测算。
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（3）充电桩充电服务收入

按照现行新能源汽车充电收费模式，充电电费归国家电网（供电公司）收取，

充电服务收费参考《湖南省电动汽车充电桩基础设施专项规划（2016-2020年）》及

《湖南省发展和改革委员会关于我省电动汽车用电价格政策有关问题的通知》（湘

发改价商〔2018〕407号），充电服务收费标准不得高于0.8元/kWh，出于谨慎考虑，

本项目服务费按0.8元/kWh测算，收费标准暂不考虑增长。本项目建设新能源充电桩

共280个，单个功率30kW，用电负荷系数按0.75计算，日均使用时长按6h计算，工作

天数按照365天/年计算。预计运营期第一年使用率60%，第二年使用率70%，第三年

使用率80%，后续年份使用率按90%计算。
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湖南地区充电桩收费情况

序号 服务站名称 充电桩类型
收费标准（元/h）

1 益阳奥林匹克公园充电桩 慢充 1.2

2 南县兴盛广场充电桩 慢充 0.8

3 沅江市妇幼保健元充电桩 慢充 0.8

4 常德柳叶湖集散中心充电站 慢充 0.8

5 岳阳祺峰新能源充电站 慢充 0.8

6 湘潭北汽新能源充电站 慢充 0.8

7 湘潭华都国际大酒店 慢充 0.8

数据来源：https://www.icauto.com.cn/cdz/430100/

测算项目运营期收入明细如下表：

收入测算表

金额单位：万元

年度 物业管理费收入 停车位租赁收入 充电桩充电服务收入 收入合计

2025年 415.10 122.64 662.26 1,200.00

2026年 415.10 140.16 772.63 1,327.89

2027年 415.10 157.68 883.01 1,455.79

2028年 435.86 157.68 993.38 1,586.92

2029年 435.86 157.68 993.38 1,586.92

2030年 435.86 157.68 993.38 1,586.92

2031年 457.65 157.68 993.38 1,608.71

2032年 457.65 157.68 993.38 1,608.71

2033年 457.65 157.68 993.38 1,608.71

2034年 480.53 157.68 993.38 1,631.59

2035年 480.53 157.68 993.38 1,631.59

2036年 480.53 157.68 993.38 1,631.59

2037年 504.56 157.68 993.38 1,655.62

2038年 504.56 157.68 993.38 1,655.62
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年度 物业管理费收入 停车位租赁收入 充电桩充电服务收入 收入合计

2039年 504.56 157.68 993.38 1,655.62

2040年 529.79 157.68 993.38 1,680.85

2041年 529.79 157.68 993.38 1,680.85

2042年 529.79 157.68 993.38 1,680.85

2043年 139.07 38.88 244.94 422.89

合计 8,609.54 2,824.56 17,463.54 28,897.64

经过对预测数据的分析和测算，上述预测数据系存在合理依据的预测数据。

2.现金流出

本项目成本费用主要包括：运营成本和税金及附加。

（1）运营成本

本项目运营成本主要包括人员工资及福利、燃料及动力费、维护维修费、其他

管理费用。

1）人员工资及福利：项目共需要相关管理人员40人，参考北塔区职工平均薪酬

数据，人均工资福利按5.00万元/年计算，每3年上浮5%。

2）燃料及动力费：本项目配套服务用房燃料及动力费由租户支付，运营过程燃

料及动力费较少，按项目运营收入的3%计取。

3）维护维修费：主要为物业经营费用，包括基础设施维修、管理、保养费用，

根据《建设项目经济评价方法与参数（第三版）》及项目实际情况，按照固定资产

原值的0.5%计取。

4）其他管理费用

本项目运营期管理费主要为人员办公物资购置、办公场所租赁及其他经营管理

费用，根据《建设项目经济评价方法与参数（第三版）》及项目实际情况，按项目

年度营业收入的1%预估。

（2）税金及附加

根据本项目经营业务及现行会计制度，从营业收入中直接扣除的税金及附加主

要有增值税、城市维护建设税、教育附加税、地方教育费及附加以及房产税。

销项增值税：配套服务用房改造后出租收入、停车位租赁收入等按9%计征增值

税，物业服务收入按6%计征增值税；充电桩出租服务收入按13%计征增值税；项目
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城建税、教育费附加、地方教育费附加分别按增值税的7%、3%、2%计算。

进项增值税：本项目建安费用按增值税率9%、设备购置费按增值税率13%、工

程建设其他费用按增值税率6%计算，维护维修费按增值税率13%考虑。

新建资产进项税抵扣：根据《关于深化增值税改革有关政策的公告》（财政部

税务总局海关总署公告2019年第39号）规定：自2019年4月1日起，《营业税改征增

值税试点有关事项的规定》（财税〔2016〕36号）第一条第（四）项第1点、第二条

第（一）项第1点停止执行，纳税人取得不动产或者不动产在建工程的进项税额不再

分2年抵扣。此前按照上述规定尚未抵扣完毕的待抵扣进项税额，可自2022年税款所

属期起从销项税额中抵扣。

应交增值税：本项目应交增值税以销项税额核减进项税额后的差额计算。

房产税：据税法规定，按改造后的配套服务用房出租收入的12%计取房产税。

测算项目运营期支出明细如下表：

运营成本及税费测算表

金额单位：万元

年度
人员工资及

福利

燃料及动

力费
维护维修费 其他管理费用

增值税、税

金及附加
合计

2025年 200.00 36.00 95.30 12.00 - 343.30

2026年 200.00 39.84 95.30 13.28 - 348.42

2027年 200.00 43.67 95.30 14.56 - 353.53

2028年 210.00 47.61 95.30 15.87 - 368.78

2029年 210.00 47.61 95.30 15.87 - 368.78

2030年 210.00 47.61 95.30 15.87 - 368.78

2031年 220.50 48.26 95.30 16.09 - 380.15

2032年 220.50 48.26 95.30 16.09 - 380.15

2033年 220.50 48.26 95.30 16.09 - 380.15

2034年 231.53 48.95 95.30 16.32 55.96 448.06

2035年 231.53 48.95 95.30 16.32 154.45 546.55

2036年 231.53 48.95 95.30 16.32 154.45 546.55

2037年 243.11 49.67 95.30 16.56 155.88 560.52

2038年 243.11 49.67 95.30 16.56 155.88 560.52
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年度
人员工资及

福利

燃料及动

力费
维护维修费 其他管理费用

增值税、税

金及附加
合计

2039年 243.11 49.67 95.30 16.56 155.88 560.52

2040年 255.27 50.43 95.30 16.81 157.39 575.20

2041年 255.27 50.43 95.30 16.81 157.39 575.20

2042年 255.27 50.43 95.30 16.81 157.39 575.20

2043年 67.01 12.69 23.83 4.23 39.26 147.02

合计 4,148.24 866.96 1,739.23 289.02 1,343.93 8,387.38

3.项目的净现金流

在上述假定条件下，测算项目运营期经营性净现金流明细如下表：

金额单位：万元

年度 经营现金流入 经营现金流出 净现金流

2025年 1,200.00 343.30 856.70

2026年 1,327.89 348.42 979.47

2027年 1,455.79 353.53 1,102.26

2028年 1,586.92 368.78 1,218.14

2029年 1,586.92 368.78 1,218.14

2030年 1,586.92 368.78 1,218.14

2031年 1,608.71 380.15 1,228.56

2032年 1,608.71 380.15 1,228.56

2033年 1,608.71 380.15 1,228.56

2034年 1,631.59 448.06 1,183.53

2035年 1,631.59 546.55 1,085.04

2036年 1,631.59 546.55 1,085.04

2037年 1,655.62 560.52 1,095.10

2038年 1,655.62 560.52 1,095.10

2039年 1,655.62 560.52 1,095.10

2040年 1,680.85 575.20 1,105.65

2041年 1,680.85 575.20 1,105.65
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年度 经营现金流入 经营现金流出 净现金流

2042年 1,680.85 575.20 1,105.65

2043年 422.89 147.02 275.87

合计 28,897.64 8,387.38 20,510.26

（三）可用于资金平衡项目相关收益情况

根据上述测试结果，项目可用于融资平衡的资金为20,510.26万元，如下表：

金额单位：万元

序号 地区 项目名称 现金流入 现金流出 净现金流量

1 邵阳市
邵阳市北塔区2023年城镇老旧

小区改造项目
28,897.64 8,387.38 20,510.26

六、项目收益与融资自求平衡性评价

（一）项目平衡性预测

本项目运营期内经营性净现金流20,510.26万元，融资还款本息合17,500.00万元，

本息保障倍数为1.17倍，项目预期收益可以覆盖本息，详见下表：

金额单位：万元

序号 地区 项目名称 净现金流 融资本息和 本息覆盖率

1 邵阳市
邵阳市北塔区2023年城镇老

旧小区改造项目
20,510.26 17,500.00 1.17

（二）现金流模拟分析

本项目于债券存续期内每半年付息一次，债券到期一次性还本。根据上述项目

总投资、运营收入、成本情况、偿债资金来源，对项目申请新增债券资金情况分析，

本项目现金流预测如下表：
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项目现金流预测表

金额单位：万元

序

号
项目 合计 2023年 2024年 2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年

一 现金流入 47,957.64 11,356.00 7,704.00 1,200.00 1,327.89 1,455.79 1,586.92 1,586.92 1,586.92 1,608.71 1,608.71

1 资本金流入 9,060.00 1,356.00 7,704.00

2 融资资金流入 10,000.00 10,000.00

3 运营期现金流入 28,897.64 1,200.00 1,327.89 1,455.79 1,586.92 1,586.92 1,586.92 1,608.71 1,608.71

二 现金流出 44,384.88 11,262.25 7,704.00 718.30 723.42 728.53 743.78 743.78 743.78 755.15 755.15

1 建设期资金流出 18,591.25 11,262.25 7,329.00

2 运营期资金流出 8,387.38 343.30 348.42 353.53 368.78 368.78 368.78 380.15 380.15

3 融资还本付息 17,500.00 93.75 375.00 375.00 375.00 375.00 375.00 375.00 375.00 375.00 375.00

三 现金净流量 3,572.76 93.75 0.00 481.70 604.47 727.26 843.14 843.14 843.14 853.56 853.56

四
期末累计现金

结存
93.75 93.75 575.45 1,179.92 1,907.18 2,750.32 3,593.46 4,436.60 5,290.16 6,143.72
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续上表：

序

号
项目 2033年 2034年 2035年 2036年 2037年 2038年 2039年 2040年 2041年 2042年 2043年

一 现金流入 1,608.71 1,631.59 1,631.59 1,631.59 1,655.62 1,655.62 1,655.62 1,680.85 1,680.85 1,680.85 422.89

1 资本金流入

2 融资资金流入

3 运营期现金流入 1,608.71 1,631.59 1,631.59 1,631.59 1,655.62 1,655.62 1,655.62 1,680.85 1,680.85 1,680.85 422.89

二 现金流出 755.15 823.06 921.55 921.55 935.52 935.52 935.52 950.20 950.20 950.20 10,428.27

1 建设期资金流出

2 运营期资金流出 380.15 448.06 546.55 546.55 560.52 560.52 560.52 575.20 575.20 575.20 147.02

3 融资还本付息 375.00 375.00 375.00 375.00 375.00 375.00 375.00 375.00 375.00 375.00 10,281.25

三 现金净流量 853.56 808.53 710.04 710.04 720.10 720.10 720.10 730.65 730.65 730.65 -10,005.38

四
期末累计现金

结存
6,997.28 7,805.81 8,515.85 9,225.89 9,945.99 10,666.09 11,386.19 12,116.84 12,847.49 13,578.14 3,572.76

根据项目现金流预测表，本项目期末累计现金结存额大于0，项目存在资金缺口的风险较小。
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（三）压力测试

考虑到收入、成本因素变动对项目总债务融资本息覆盖倍数的影响，分析结果

见下表：

单因素敏感分析 -10% 0% 10%

收入变动敏感性分析

项目总债务融资本息

覆盖倍数
1.01 1.17 1.34

成本变动敏感性分析

项目总债务融资本息

覆盖倍数
1.22 1.17 1.12

基于上表，收入和成本变动是影响本项目资金平衡的敏感因素，当整个项目的

收入下降10%的情况下，债券本息资金的覆盖倍数为1.01，能通过压力测试。当整个

项目的成本上升10%情况下，债券本息资金的覆盖倍数为1.12，仍然能通过压力测试。

总体看，项目收益与融资能实现自求平衡，不能还本付息风险较小。
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