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吴桥县太行道南首达观李城中村棚户区改造项目

财务评估咨询报告

冀瑞立咨字（2022）第 2147号

我们接受委托，对吴桥县太行道南首达观李城中村棚户区改造项

目（以下简称“本项目”）的项目收益与融资自求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

号一预测性财务信息的审核》。委托人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。

本总体评价仅供委托人用于吴桥县太行道南首达观李城中村棚

户区改造项目融资使用，不得用作其他任何目的。
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一、项目的基本情况

1.项目名称

吴桥县太行道南首达观李城中村棚户区改造项目

2.参与主体

吴桥县住房和城乡建设局

3.项目概况

棚户区改造：本项目为太行道南首周边棚户区改造项目，项目涉

及用地 344.50亩，拆迁面积约 6.3万平方米，涉及拆迁、安置 156户。

其中，太行道南首东侧地块涉及拆迁安置 75户；太行道南首西侧地

块涉及拆迁安置 14户；职中旧址东侧涉及拆迁安置 67户。

回迁安置区：项目回迁安置区占地面积约 58.5亩，分二期建设，

一期占地约 35.3亩，二期占地约 23.2亩；安置区总建筑面积约 87000

㎡，其中地上建筑面积 69211.96㎡，包含 9栋 9F安置住宅、幼儿园

及配套公建（一期安置住宅建筑面积 38373.71 ㎡，公建建筑面积

2559.97 ㎡，幼儿园建筑面积约 1425 ㎡；二期安置住宅建筑面积约

25976.28㎡，公建建筑面积约 877㎡），地下建筑面积 15788.04㎡

一期建筑面积 14641.32㎡，二期建筑面积 1146.72㎡，主要包括地下

车库、地下室等）。安置区容积率 1.77，绿地率 35%，建筑密度 23%。

4.项目总投资

项目总投资为 32000.00万元，包含工程费用 21792.95万元，工

程建设其他费用 7145.72万元，基本预备费 1446.93万元，建设期利

息 1614.40万元。其中：一期工程总投资 20000.00万元，二期工程总
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投资 12000.00万元。

项目总投资为 32000万元，其中：拟申请财政资金 10000.00万

元，申请政府债券 22000.00万元：2019年度已申请 18000.00万元，

2022年度拟申请 4000万元。

投资估算表
单位：万元

序号 指标名称 金额 占比

1 工程费用 21792.95 68.10%

2 其他工程费用 7145.72 22.33%

3 预备费 1446.93 4.52%

4 建设期利息 1614.40 5.05%

总投资 32000.00 100.00%

二、债券应付本息情况

吴桥县太行道南首达观李城中村棚户区改造项目总投资

32,000.00万元，其中：拟申请财政资金 10000.00万元，申请政府债

券 22000.00万元(2019年度已申请 18000.00万元，2022年度拟申请

4000万元），本次项目为 2022年度拟申请的 4000万元的政府债券。

（1）2022年拟发行债券融资成本

吴桥县太行道南首达观李城中村棚户区改造项目总投资 32000

万元，本次申请 2022年度专项债券金额 4000万元。

债券融资期限为 10年，假设专项债券融资年利率 4.0%，利息按

半年支付，本金分年偿还，在本期债券存续期的最后五年每年的还本

日分别偿还 20%，应还本付息情况如下：

还本付息表

单位：万元
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年度
期初本金

金额

本期发行

金额

本期偿还

本金

期末本金

金额

当年偿还

利息

当年还本付息合

计

2022 - 4,000.00 4,000.00 80.00 80.00
2023 4,000.00 4,000.00 160.00 160.00
2024 4,000.00 4,000.00 160.00 160.00
2025 4,000.00 4,000.00 160.00 160.00
2026 4,000.00 4,000.00 160.00 160.00
2027 4,000.00 4,000.00 160.00 160.00
2028 4,000.00 800.00 3,200.00 144.00 944.00
2029 3,200.00 800.00 2,400.00 112.00 912.00
2030 2,400.00 800.00 1,600.00 80.00 880.00
2031 1,600.00 800.00 800.00 48.00 848.00
2032 800.00 800.00 - 16.00 816.00
合计 4,000.00 4,000.00 1,280.00 5,280.00

（2）2019年已发行债券融资成本

本项目已发行债券规模：2019年已发行 18000万元，利率 3.68%，

期限 15年，到期一次性偿还本金，已发行债券的还本付息表如下：

还本付息表

单位：万元

年度
期初本金金

额

本期发行金

额

本期偿还本

金

期末本金金

额

当年偿还利

息

当年还本付

息合计

2019 18,000.00 18,000.00 662.40 662.40
2020 18,000.00 18,000.00 662.40 662.40
2021 18,000.00 18,000.00 662.40 662.40
2022 18,000.00 18,000.00 662.40 662.40
2023 18,000.00 18,000.00 662.40 662.40
2024 18,000.00 18,000.00 662.40 662.40
2025 18,000.00 18,000.00 662.40 662.40
2026 18,000.00 18,000.00 662.40 662.40
2027 18,000.00 18,000.00 662.40 662.40
2028 18,000.00 18,000.00 662.40 662.40
2029 18,000.00 18,000.00 662.40 662.40
2030 18,000.00 18,000.00 662.40 662.40
2031 18,000.00 18,000.00 662.40 662.40
2032 18,000.00 18,000.00 662.40 662.40
2033 18,000.00 18,000.00 662.40 662.40
2034 18,000.00 18,000.00 - 662.40 18,662.40
合计 18,000.00 - 10,598.40 28,598.40
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三、评估依据和假设

1.基本假设

1.1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；

1.2国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平等无重大变化；

1.3对融资人有影响的法律法规无重大变化；

1.4融资人制定的土地出让计划、可返还政府收益等能够顺利执

行；

1.5土地出让价格在正常范围内变动；

1.6无其他人力不可抗拒及不可预见因素对融资人造成的重大不

利影响。

2.评估依据

2.1土地出让单价预测依据

通过查询吴桥县土地出让信息，选取区域内周边地块的已出让交

易信息作为计算本项目土地出让现金流入的依据。

2.2增长率依据

沧州市 2016 年-2018 年全市生产总值（GDP）同比增速分别为

7.90%、7.00%、6.40%，近三年平均增速为 7.10%，此次预测按照近

三年 GDP平均增速计算土地价格的增长，即增速 7.10%

四、评估过程

我们依据国家、地方相关政策文件，以真实、客观、可行、独立

为原则，对项目收益与融资自求平衡情况进行评价并出具财务评价报
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告。整个评价工作分为四个阶段进行：

1、与委托方就本次债券发行计划、期限等相关问题协商一致，

并制定出本次评价工作计划。

2、收集本次评价所需文件资料。收集与查阅项目的项目建议书、

可研性研究方案等资料，到项目实施单位进行尽调，与相关人员进行

访谈，听取委托方相关人员介绍，了解项目的具体情况。

3、安排专业人员进行评估，起草财务评价报告。

4、在上述工作基础上，与委托方就评价结果交换意见，在全面

考虑有关意见后，按评价机构内部评估报告三审制度和程序对报告进

行反复修改、校正，最后出具正式财务评价报告。

五、评估结果

（一）项目投资估算

吴桥县太行道南首达观李城中村棚户区改造项目总投资为

32000.00 万元，包含工程费用 21792.95 万元，工程建设其他费用

7145.72万元，基本预备费 1446.93万元，建设期利息 1614.40万元。

其中：一期工程总投资 20000.00万元，二期工程总投资 12000.00万

元。（详见附件 1）。

（二）项目运营成本

根据河北省财政厅、河北省国土资源厅《关于明确国有土地收益

基金提取比例等有关事宜的通知》（冀财综[2007]47号）、河北省人

民政府《关于加快保障性安居工程建设的实施意见》（冀政[2011]28

号）、河北省国土资源厅、河北省财政厅关于印发《河北省铁路建设
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费征收使用管理办法》的通知(冀国土资发[2011]11号)、河北省财政

厅、河北省水利厅关于印发《土地出让收益计提农田水利建设资金管

理办法》的通知（冀财综[2011]88号）、河北省财政厅、河北省教育

厅关于印发《土地出让收益计提教育资金管理办法》的通知（冀财综

[2011]81号）、河北省财政厅、河北省国土资源厅关于印发《用于农

业土地开发的土地出让金使用管理办法》的通知（冀财建[2004]170

号）、河北省财政厅、物价局、国土资源厅《关于严格执行征地管理

费征收和土地出让业务费使用规定的通知》（冀财综［2002］63号）、

财政部、国土资源部、中国人民银行《关于调整新增建设用地土地有

偿使用费政策等问题的通知》（财综〔2006〕48号）等相关文件规

定，土地出让收入共有八项扣除项目。棚改项目土地出让收入扣除上

述八项政策性基金后形成的出让收益，专用于偿还本项目所申请专项

债券融资本息（运营成本费用明细表详见附件 2）。

（三）项目预期收益

依据吴桥县土地供求趋势，参照 2016-2018吴桥县县城内类似地

块土地出让价格，综合考虑各拟出让地块状况、市场行情、销售状况

和销售策略，本着安全性、保守性的原则，对拟出让地块出让收入进

行预测。

吴桥县太行道南首达观李城中村棚户区改造项目可用于出让的

国有土地使用权面积为 344.50亩，规划用途为住宅用地。参照 2016

年-2018年度住宅用地出让平均价格 143万元/亩，并按照近三年 GDP

平均增速的 7.10%的 100%比例计算土地价格的增长，预计本项目融
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资存续期第五年土地挂牌交易的出让收入情况如下：

土地用途
预计出让面

积（亩）

当前出让单价

（亩/万元）

参照出让价

（万元）

融资存续期第五年土地挂

牌交易出让收入

住宅用地 344.50 143 49,263.50 69,418.08

合计 49,263.50 69,418.08

（四）资金平衡情况

根据吴桥县太行道南首达观李城中村棚户区改造项目腾空土地

出让计划，扣除八项政策性基金提留，预计可实现实现土地出让收益

为 52,758.21万元，累计净现金流量为 19542.21万元。（详见附件 3.）

（五）评估结论

本项目债券存续期内，按吴桥县 GDP目标增速 7.10%的比例计

算土地价格的增速的情况下：

吴桥县太行道南首达观李城中村棚户区改造项目扣除八项政策

性基金提留后土地出让收益为 52,758.21万元，按照项目专项债券使

用计划计算的融资本息合计为 33,216.00万元，覆盖倍数为 1.59。

依据当前的市场状况及数据，对未来的收益及现金流进行预测，

存在较大的不确定性。基于谨慎性原则，对债券存续期内收入向下波

动、增长率向下波动及债券利率提高进行敏感性分析（详见附件 4）。

依据分析，该项目财务指标良好，能够产生持续稳定的现金流入，

且现金流入能够覆盖专项债还本付息的规模，从财务角度上分析投资

具备可行性。

六、相关附件

1.项目投资评估明细表
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2.运营成本费用明细表

3.项目投资现金流量表

4.本息覆盖倍数及敏感性分析表
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附件 1：

项目投资评估明细表

单位：万元

序号 指标名称 金额 占比

1 工程费用 21792.95 68.10%

2 其他工程费用 7145.72 22.33%

3 预备费 1446.93 4.52%

4 建设期利息 1614.40 5.05%

总投资 32000.00 100.00%
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附件 2：

运营成本费用明细表

单位：万元

类型 标准 提留基金金额

保障性住房建设建设资金 土地出让金 5% 3,470.90

国有土地收益基金 土地出让金 5% 3,470.90

铁路建设费 土地出让金 3% 2,082.54

农业土地开发资金 3.75元∕㎡ 574.16

新增建设用地有偿使用费 16元/㎡ 367.46

农田水利建设资金 出让净收益 10% 2,523.58

教育基金 出让净收益 2,781.96

土地出让业务费 土地出让金 2% 1,388.36

合计 16,659.88
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附件 3：

项目现金流量表

单位：万元

序号 项目 金额

一 经营活动产生的现金

1 经营活动产生的现金净现金流量（1.1-1.2） 20,758.21

1.1 经营活动产生的现金流入 52,758.21

1.1.1 土地出让收入 52,758.21

1.2 经营活动产生的现金流出 32,000.00

二 投资活动产生的现金

2 投资活动产生的净现金流量 -

2.1 投资活动产生的净现金流入

2.2 投资活动产生的净现金流出

三 融资活动产生的现金

3 融资活动净现金流量（3.1-3.2） -1,216.00

3.1 融资活动产生的现金流入 32,000.00

3.1.1 项目资本金流入 10,000.00

3.1.2 债券融资款流入 22,000.00

3.1.3 其他借款流入

3.2 融资活动产生的现金流出 33,216.00

3.2.1 偿还债券本金 22,000.00

3.2.2 支付债券利息 11,216.00

3.2.3 支付债券发行费

四 累计盈余资金 19542.21
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附件 4：

敏感性分析表

项目名称 变动因素
预计土地出

让净收益
融资本金 融资利息

融资本息合

计

覆盖倍

数

吴桥县太行道南

首达观李城中村

棚户区改造项目

基准 52,758.21 22,000.00 11,216.00 33,216.00 1.59

收入下降

5%
49,786.03 22,000.00 11,216.00 33,216.00 1.50

利率上升

5%
52,758.21 22,000.00 11,776.80 33,776.80 1.56
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