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湖南宏达会计师事务所有限责任公司

Hunan Hongda Certified Public Accountants Co.,Ltd

湘宏达核字（2023）第 001号

龙山县 2022 年老旧小区改造及配套设施建设项目

预期收益与融资平衡

专项评价报告

我司接受委托，对龙山县 2022年老旧小区改造及配套设施

建设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。

我司的审核依据是《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。

根据我司对支持这些假设证据的审核，我司没有注意到任

何事项使我司认为这些假设没有为预测提供合理基础。而且，我

司认为，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，不得作其
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他任何目的。

经专项审核，我司认为，在项目收益预测及其所依据的各

项假设前提下，本次评价的龙山县 2022年老旧小区改造及配套

设施建设项目，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

湖南宏达会计师事务所

有限责任公司
中国注册会计师：

中国·长沙
中国注册会计师：

二〇二三年三月十三日
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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

编制龙山县 2022年老旧小区改造及配套设施建设项目收益和融

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。

根据我司对支持上述假设的证据的审核，我司没有注意到
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任何事项使我司认为这些假设没有为预测提供合理基础。而且，

我司认为，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：龙山县 2022年老旧小区改造及配套设施建设

项目

2、项目实施机构：龙山县住房保障服务中心

3、建设地点：位于龙山县老城区内。

4、项目建设期：建设期为 2022年 9月-2024年 8月

5、建设内容及规模：本项目改造总面积 147,067.40㎡，涉

及 9个小区，88栋房屋，住户 1,291户，主要建设内容包括小区

建筑外立面、公共楼梯、建筑屋面、雨水管网、污水管网、停车

位、宣传栏、照明系统、充电桩、门禁设施、公共消防系统、围

墙等基础设施的更新改造，无障碍设施等服务设施的建设、小区

内基础设施修缮等。外墙装饰改造 86,354.32㎡，配套路网改造

25,064.79 ㎡，电缆管线 27,177.3m，污水管 2,391m，雨水管

3,578m，110PVC外墙落水管 5,194.6m，机动车停车位 307个、

充电桩 78个等等。

（二）项目总投资

项目估算总投资 8,626.21 万元，其中：工程建设费用
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6,834.89万元，工程建设其他费用 785.66万元，预备费 762.06万

元，建设期利息 243.60万元。

（三）资金筹资方案

本项目建设所需资金来源为财政资金及发行政府专项债券。

项目总投资 8,626.21 万元，其中：用于项目支出的资本金

3,226.21万元（资本金将根据项目进度逐步到位），拟申请发行

政府专项债券 5,400.00万元。截止目前，未发行政府专项债券，

本次拟申请发行政府专项债券 5,400.00万元。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 湘西州龙山

县

龙山县 2022年老旧小区改造及

配套设施建设项目
5,400.00 20 3.75

四、应付本息情况

（一）本次债券应付本息情况

1、本项目于 2023年 3月申请发行 20年期政府专项债券

5,400.00万元，债券利息半年支付一次，建设期债券利息由财政

资金支付，本金在债券到期时一次性偿还。根据目前市场行情谨

慎考虑，本项目债券利率按 2023年 2月相同待偿期国债收益率

算术平均值上浮 20%确定，即本次测算计息利率暂按 3.75%进行

测算。在债券存续期债券利息情况如下：



4

金额单位：万元

序号 地区 项目名称
本期拟发债

额度
应付利息金额

还本付息

金额

1 湘西州龙

山县

龙山县 2022年老旧小区

改造及配套设施建设项

目

5,400.00 4,050.00 9,450.00

2、本项目申请发行的政府专项债券自发行之日起债券存续

期应还本付息合计 9,450.00万元，具体情况如下：
金额单位：万元

年度 期初余额 本期发行 本期还本 期末余额 应付利息
还本付息

合计

2023年 3月 5,400.00 5,400.00

2023年 9月 5,400.00 5,400.00 101.25 101.25

2024年 5,400.00 5,400.00 202.50 202.50

2025年 5,400.00 5,400.00 202.50 202.50

2026年 5,400.00 5,400.00 202.50 202.50

2027年 5,400.00 5,400.00 202.50 202.50

2028年 5,400.00 5,400.00 202.50 202.50

2029年 5,400.00 5,400.00 202.50 202.50

2030年 5,400.00 5,400.00 202.50 202.50

2031年 5,400.00 5,400.00 202.50 202.50

2032年 5,400.00 5,400.00 202.50 202.50

2033年 5,400.00 5,400.00 202.50 202.50

2034年 5,400.00 5,400.00 202.50 202.50

2035年 5,400.00 5,400.00 202.50 202.50

2036年 5,400.00 5,400.00 202.50 202.50

2037年 5,400.00 5,400.00 202.50 202.50

2038年 5,400.00 5,400.00 202.50 202.50

2039年 5,400.00 5,400.00 202.50 202.50

2040年 5,400.00 5,400.00 202.50 202.50

2041年 5,400.00 5,400.00 202.50 202.50

2042年 5,400.00 5,400.00 202.50 202.50
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年度 期初余额 本期发行 本期还本 期末余额 应付利息
还本付息

合计

2043年 3月 5,400.00 5,400.00 101.25 5,501.25

合计 5,400.00 5,400.00 4,050.00 9,450.00

（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 9,450.00万元，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 湘西州龙山

县

龙山县 2022年老旧

小区改造及配套设

施建设项目

5,400.00 4,050.00 9,450.00

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

项目收入主要为物业服务收入、停车位租赁收入、充电桩

服务收入。

（1）物业服务收入

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；别墅、其它非住宅及业主大会成立之后

的普通商品住宅物业服务收费实行市场调节价”。
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本次改造的老旧小区均属于机关或事业单位国有用房，实

施机构解决其内部安全隐患、完善各项基础设施后，组织相关单

位提供保洁、保安服务，并收取物业管理费。

根据《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号文）：“住房物业管理费按

按房屋面积 0.5-4.0元/㎡/月计取”，同时参考项目基地周边住宅

小区物业服务费收费标准，本次测算中物业管理费标准暂按 1.2

元/㎡/月计算。根据公布数据，近三年 CPI指数为 2.5%、0.9%、

2.0%，平均每年 CPI指数为 1.8%，考虑到运营期物价增长等因

素，出于谨慎考虑，以后按 5%/3年进行增长。
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（2）停车位收入

根据 2020年 4月 1日开始实施的《湖南省机动车停放服务

收费管理办法》（湘发改价调〔2019〕217号）、的规定，城区

公共停车场白天按 4元/小时、夜间按 2元/小时的收费标准。

本项目新增停车位总数为 307个，停车收费采用分段计时收

费的方式：停车不超过 15分钟免费；白天时段首小时内 2元/半

小时，首小时后 3元/半小时，夜间时段（20：00-次日 7：00）1

元/小时。本项目停车场按 15元/个/天计算，根据公布数据，近

三年 CPI指数为 2.5%、0.9%、2.0%，平均每年 CPI指数为 1.8%，

考虑到运营期物价增长等因素，出于谨慎考虑，以后按 5%/3年

进行增长。
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（3）充电桩收入

①服务费说明

参考关于印发《湖南省电动汽车充电基础设施专项规划

（2016-2020）》的通知中规定，对电动汽车充换电服务费实行
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政府指导价管理，每千瓦时服务费收费上限标准为 0.8元，同时

根据市场调查，龙山县充电桩数量较少，项目基地周边县市区充

电桩服务费收费价格一般高于 1.0元/kw•h，结合龙山县经济社会

发展实际情况，谨慎考虑，本项目按 0.8元/kw•h计算。根据公

布数据，近三年 CPI指数为 2.5%、0.9%、2.0%，平均每年 CPI

指数为 1.8%，考虑到运营期物价增长等因素，出于谨慎考虑，

每三年上涨 5%。
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②充电量说明

参考市场电动汽车电池蓄电量，本项目电动汽车蓄电池容

量按 40kw•h计算，则电动汽车每次充电量为 40kw•h。

③充电次数说明
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本项目新建充电桩均为 30kw快充，根据调查市场电动汽车

蓄电量为 40kw•h，则完全充满电需要 1.34小时，考虑到司机往

往不会等到电量使用完毕才进行充电，因此本项目测算中每辆电

动汽车平均充电时间按 1.20小时计算，每个充电桩每天使用时

间按 8小时考虑，则每个充电桩每天充电次数为 6.67次，保守

起见，本项目充电桩每天服务次数按照 6次计算。

④充电桩数量

本项目建设充电桩 78个，均为 30kw快充。

⑤使用率的说明

充电桩运营期第一年使用率按照 65%计算，每年增长 5%，

直到使用率达到 90%。

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

项目 物业收入 停车位出租收入 充电桩出租收入 合计

2024年 67.73 41.40 118.44 227.57

2025年 203.18 134.14 382.64 719.96

2026年 203.18 142.35 409.97 755.50

2027年 213.10 158.49 437.30 808.89

2028年 213.10 158.49 464.63 836.22

2029年 213.10 158.49 491.96 863.55

2030年 223.50 166.22 491.96 881.68

2031年 223.50 166.22 491.96 881.68

2032年 223.50 166.22 491.96 881.68
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项目 物业收入 停车位出租收入 充电桩出租收入 合计

2033年 234.41 174.33 491.96 900.70

2034年 234.41 174.33 491.96 900.70

2035年 234.41 174.33 491.96 900.70

2036年 245.85 182.84 491.96 920.65

2037年 245.85 182.84 491.96 920.65

2038年 245.85 182.84 491.96 920.65

2039年 257.85 191.77 491.96 941.58

2040年 257.85 191.77 491.96 941.58

2041年 257.85 191.77 491.96 941.58

2042年 270.44 201.13 491.96 963.53

2043年 67.61 49.59 121.32 238.51

合计 4,336.27 3,189.56 8,821.73 16,347.56

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

根据类似项目及本行业的内部调研资料，结合本项目的具

体情况进行成本估算。

（1）营业成本：

①工资及福利费

本项目劳动定员 10人，主要为安保人员、环卫等物业员工。

参照湖南省统计局公布数据，2021年居民服务业年度平均工资

为 50,333.00元/年，以此为依据计算。根据公布数据，近三年

CPI指数为 2.5%、0.9%、2.0%，平均每年 CPI指数为 1.8%，考

虑到运营期物价增长等因素，出于谨慎考虑，人员工资及福利费

每三年上涨 5%。



16

②外购燃料及动力费

本项目所涉及外购燃料动力费主要为物业管理公共服务和

绿化等用水、用电。根据《供配电系统设计规范》（GB50052-

2009）、《全国民用建筑工程设计技术措施》（2009JSCS-

CP2）、《建筑照明设计标准》（GB50034-2013）的相关规定，

本项目建筑公共区域用电和环境照明用电按 50W/㎡暂估，年用

电量总计为 51.50万 kwh。

项目公共区域用电和环境照明用电用估算表

序

号
项目名称

建筑面

积（万

㎡）

负荷密

度

（W/
㎡）

安装功

率

（kW）

需要系

数

有功功

率

（kW）

年平均

有功负

荷系数

年运行

时间

（h）

年用电

量（万

kWh）

1 建筑公共区

域用电
1.411 50 705.5 0.5 352.75 0.5 2920 51.50

本项目建筑公共区域用水按总建筑面积 0.1L/㎡·d估算，绿

化、道路广场洒水按总面积 1.0L/㎡·d估算，最高日用水量为

14.70m³，年用水量为 5365.24m³。

项目公共区域用水量估算表

序号 用水点
日用水数

量
单位

用水标准

（L/㎡/d）
小时变化

系数

日用水时

间

最高日用

水量

（m³）
1 建筑用水 14.11 万㎡ 0.1 1.5 9 7.94

2 绿化、道路广场

洒水
2.49 ㎡ 1 1 5 5.19

3 小计 13.12

4 不可预见用水 小计 12% 1.57

5 合计 14.70

* 年用水量 5365.24



17

综上汇总计算，项目燃料动力费用计算表如下：

项目年燃料动力费用估算表

燃料动力 使用量 价格
费用

（万元）

年用电量（万 kWh） 51.50 0.588元/kWh 30.28

年用水量（m³） 5365.24 3.55元/ m³ 1.90

合计 32.19
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③维护维修费

主要为基础设施维护维修，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，按年度折旧额的 1%暂估（采用直线法折旧、折旧

年限 20年、不考虑净残值）。

④管理费用

管理费用主要包括管理人员工资薪金及办公费、差旅费、

培训费、邮电通讯费等其他管理经费。参考同行业成本数据及

《建设项目经济评价方法与参数（第三版）》及项目实际情况，

按年度营业收入 8%暂估。

（2）税金及附加支出
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①增值税及附加

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

和地方教育费及附加。

销项增值税：物业服务收入按 6%计征增值税；停车位租赁

收入等按 9%计征增值税，充电桩出租服务收入按 13%计征增值

税。

进项增值税：本项目建筑安装工程费用按增值税率 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 9%计算，管理费用按增值税率 6%

考虑，电费按增值税率 13%计算，水费按增值税率 9%计算。

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 2019年 4月税款所属期起从销

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。

增值税附加：按 5%、3%、2%比例分别缴纳城市维护建设
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税、教育附加税和地方教育费及附加。

②所得税

项目收益主要用于弥补建设成本，暂不考虑企业所得税。

测算项目运营期支出明细如下表：

经营成本及税费测算表
金额单位：万元

项目
工资及福利

费
维护维修费

外购燃料及

动力费
管理费用 税金及附加 合计

2024年 16.78 1.33 10.72 18.21 47.04

2025年 50.33 3.99 32.18 57.60 144.10

2026年 50.33 3.99 32.18 60.44 146.94

2027年 52.85 3.99 32.18 64.71 153.73

2028年 52.85 3.99 32.18 66.90 155.92

2029年 52.85 3.99 32.18 69.08 158.10

2030年 55.49 3.99 32.18 70.53 162.19

2031年 55.49 3.99 32.18 70.53 162.19

2032年 55.49 3.99 32.18 70.53 162.19

2033年 58.27 3.99 32.18 72.06 3.03 169.53

2034年 58.27 3.99 32.18 72.06 83.83 250.33

2035年 58.27 3.99 32.18 72.06 83.83 250.33

2036年 61.18 3.99 32.18 73.65 85.22 256.22

2037年 61.18 3.99 32.18 73.65 85.22 256.22

2038年 61.18 3.99 32.18 73.65 85.22 256.22

2039年 64.24 3.99 32.18 75.33 86.68 262.42

2040年 64.24 3.99 32.18 75.33 86.68 262.42

2041年 64.24 3.99 32.18 75.33 86.68 262.42

2042年 67.45 3.99 32.18 77.08 88.20 268.90

2043年 16.86 1.00 8.05 19.08 21.79 66.78

合计 1077.84 74.15 598.01 1307.81 796.38 3854.19
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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

2024年 227.57 47.04 180.53

2025年 719.96 144.10 575.86

2026年 755.50 146.94 608.56

2027年 808.89 153.73 655.16

2028年 836.22 155.92 680.30

2029年 863.55 158.10 705.45

2030年 881.68 162.19 719.49

2031年 881.68 162.19 719.49

2032年 881.68 162.19 719.49

2033年 900.70 169.53 731.17

2034年 900.70 250.33 650.37

2035年 900.70 250.33 650.37

2036年 920.65 256.22 664.43

2037年 920.65 256.22 664.43

2038年 920.65 256.22 664.43

2039年 941.58 262.42 679.16

2040年 941.58 262.42 679.16

2041年 941.58 262.42 679.16

2042年 963.53 268.90 694.63

2043年 238.51 66.78 171.73

合计 16,347.56 3,854.19 12,493.37

（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收益为
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12,493.37万元，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 湘西州龙

山县

龙山县 2022年老旧小

区改造及配套设施建设

项目

16,347.56 3,854.19 12,493.37

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 12,493.37万元，融资还款

本息和 9,450.00万元，本息保障倍数为 1.32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 湘西州

龙山县

龙山县 2022年老

旧小区改造及配

套设施建设项目

12,493.37 9,450.00 1.32

（二）现金流模拟分析

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 2022年 2023年 2024年 2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年 2033年

一
现金

流入
24,973.77 654.66 6,132.00 2,067.12 719.96 755.50 808.89 836.22 863.55 881.68 881.68 881.68 900.70

1 资本金流

入
3,226.21 654.66 732.00 1,839.55

2 融资资金

流入
5,400.00 0.00 5,400.00 0.00

3 运营期现

金流入
16,347.56 227.57 719.96 755.50 808.89 836.22 863.55 881.68 881.68 881.68 900.70

二
现金

流出
21,686.81 654.66 6,132.00 1,946.75 346.60 349.44 356.23 358.42 360.60 364.69 364.69 364.69 372.03

1 建设期资

金流出
8,382.62 654.66 5,996.67 1,731.29

2 运营期资

金流出
3,057.81 47.04 144.10 146.94 153.73 155.92 158.10 162.19 162.19 162.19 166.50

3 融资还本

付息
9,450.00 0.00 135.33 168.42 202.50 202.50 202.50 202.50 202.50 202.50 202.50 202.50 202.50

4 税金及附

加
796.38 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 3.03

三
现金净流

量
3,286.96 0.00 0.00 120.37 373.36 406.06 452.66 477.80 502.95 516.99 516.99 516.99 528.67

四
期末累计

现金结存
0.00 0.00 120.37 493.73 899.79 1,352.45 1,830.25 2,333.20 2,850.19 3,367.18 3,884.17 4,412.84
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续上表：

序

号
项目 合计 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 24,973.77 900.70 900.70 920.65 920.65 920.65 941.58 941.58 941.58 963.53 238.51

1 资本金流入 3,226.21

2 融资资金流

入
5,400.00

3 运营期现金

流入
16,347.56 900.70 900.70 920.65 920.65 920.65 941.58 941.58 941.58 963.53 238.51

二 现金流出 21,686.81 452.83 452.83 458.72 458.72 458.72 464.92 464.92 464.92 471.40 5,568.03

1 建设期资金

流出
8,382.62

2 运营期资金

流出
3,057.81 166.50 166.50 171.00 171.00 171.00 175.74 175.74 175.74 180.70 44.99

3 融资还本付

息
9,450.00 202.50 202.50 202.50 202.50 202.50 202.50 202.50 202.50 202.50 5,501.25

4 税金及附加 796.38 83.83 83.83 85.22 85.22 85.22 86.68 86.68 86.68 88.20 21.79

三 现金净流量 3,286.96 447.87 447.87 461.93 461.93 461.93 476.66 476.66 476.66 492.13 -
5,329.52

四
期末累计现

金结存
4,860.71 5,308.58 5,770.51 6,232.44 6,694.37 7,171.03 7,647.69 8,124.35 8,616.48 3,286.96
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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，

项目运营年度净收益完全能够覆盖年度还本付息金额，项目具有

较强的偿债能力，存在资金缺口的风险较小。

（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 1.15 1.32 1.50

成本变动敏感性分析

项目总债务融资本息覆盖倍数 1.36 1.32 1.28

基于上表，收入成本变动是影响本项目资金平衡的主要敏

感因素，当整个项目的收入下降 10%的情况下，对总融资本息

资金的覆盖倍数为 1.15，能通过压力测试；当整个项目的成本上

升 10%的情况下，对总融资本息资金的覆盖倍数为 1.28，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

本付息的风险较小。
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