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溧阳众诚会计师事务所有限公司
溧众专审[2022]697 号

─────────────────★─────────────────

溧阳市 2022 年江苏省政府债券

（棚户区改造专项债券）

项目收益与融资自求平衡专项评价报告

溧阳市财政局：

我们接受溧阳市财政局委托，对溧阳市 2022 年江苏省政府债券(棚户区改造专项债券)

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。

我们审核依据是《中国注册会计师其他签证业务准则第 3111 号一预测性财务信息的

审核》。相关单位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。

经专项审核，我们认为，在相关项目单位对项目收益预测及其所依据的各项假设前提

下，本次评价的溧阳市 2022 年江苏省政府债券(棚户区改造专项债券)1 个项目，预期国有

土地使用权出让收入、住宅房销售收入、车位销售收入等专项收入能够合理保障偿还融资

本金和利息，实现项目收益和融资自求平衡。

本报告仅供本次溧阳市 2022 年江苏省政府债券(棚户区改造专项债券)项目融资之目

的使用，不得用于其他任何目的。
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附件 1：

溧阳市南渡镇春晖苑安置房

预期收益及融资平衡评价说明

一、项目收益预测编制基础

2020 年 12 月 9 日财政部公布《关于印发<地方政府债券发行管理办法>的通知》(财库

[2020]43 号），鼓励有条件的地方试点发展项目收益与融资自求平衡的专项债券，优先在

重大区域发展以及乡村振兴、生态环保、保障性住房、公立医院、公立高校、交通、水利、

市政基础设施等领域选择符合条件的项目，积极探索试点发行项目收益专项债券，以对应

的政府性基金或专项收入偿还。

此外，根据《关于转发财政部地方政府债务信息公开办法（试行）》的通知（苏财债

[2019]8 号）提出新增专项债券发行时，需对拟发行专项债券对应项目第三方评估信息进

行公开，其中财务评估报告重点是项目预期收益和融资平衡情况。

根据文件相关要求，地方政府发行专项债券，需要在满足法定专项债务限额的前提下，

充分考虑资金筹措的充足性和稳定性。

二、项目收益预测假设

（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、汇率及通货膨胀水平等无重大变化；

（三）相关法律法规无重大变化；

（四）政府制定的与项目相关的政策等能够顺利执行；

（五）债券存续期间的净收益用于本项目还本付息，项目建设资金除本债券外的部分
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均由当地政府统筹解决，无需用项目收益偿还。

（六）无其他人力不可抗拒及不可预见因素的重大不利影响。

三、项目投资估算与资金筹措

（一）项目概况

本项目建设地址位于溧阳市南渡镇五星大道南侧、永安路东侧。项目用地面积约 12130

平方米，建筑面积约 22715 平方米（其中：地上建筑面积约 16200 平方米、地下建筑面积

约 6515 平方米），主要建设内容包括房屋、道路、停车场、绿化及相关配套设施等。项目

建设期约 2年，自 2022 年 5 月至 2024 年 5 月。

（二）投资估算

根据本项目可行性研究报告及溧阳市发展和改革委员会对该项目可研报告的批复（溧

发改[2022]80 号），本项目总投资估算 9,881.00 万元，各项明细如下表所示：

单位：人民币万元

序号 项目具体内容 投资金额 备注

1 工程费用 8,890.00

2 预备费 471.00

3 工程建设及其他费用 520.00

项目总投资 9,881.00

（三）资金筹措方式

2022 年拟发行债券 2,500.00 万元，期限 7年；2023 年拟发行债券 5,400.00 万元，期

限 7年；项目资本金 1,981.00 万元，合计 9,881.00 万元。具体明细如下表所示：

项目名称

项目总投资

（万元）①=

②+③

资金来源（万元）

资本金 非资本金部分

②=④+⑤+⑥ ③=⑦+⑧+⑨

已有地方

政府专项

拟使用本期

地方政府专

其他资本

金⑥

已有地方

政府专项

拟使用本期地

方政府专项债

其他资金

（非资本
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债券资金

金额④

项债券资金

金额⑤

债券资金

金额⑦

券资金金额⑧ 金）⑨

溧阳市南渡镇

春晖苑安置房

9,881.00 0.00 0.00 1,981.00 0.00 2,500.00 5,400.00

资本金中其他资本金 1,981.00 万元为建设单位/运营单位自有资金。

（四）预期收益及成本分析

1.项目预期收益情况

该项目收益现金流入主要通过国有土地使用权出让收入、住宅房及车位的销售收入实

现。项目可新增拆迁用地 39 亩，根据委托方提供的资料，假设上述可出让土地全部于

2025-2027 年内出让完毕。结合近年来项目区域类似地块国有土地出让成交情况，同时考

虑未来 3年内 GDP 同比增速，本着安全、保守原则，预测拆迁用地出让价为 120 万元/亩。

预计共取得土地出让金收入 4,680.00 万元。

预计项目建成后有 15896.00 ㎡住宅和 113 个地下停车位可供销售，住宅房按每平方米

0.53 万元估算、地下停车位按每个 4.50 万元估算，2022-2024 年为建设期无销售收入实现，

2025-2029 年期间分别按 40%、30%、10%、10%、5%的比例销售住宅和地下车位，剩余 5%在

以后年度销售。

经计算，债券存续期内项目收入共计为 13,165.14 万元。项目期内收益现金流入如下

表所示：

单位：人民币万元

项 目 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年

住宅销售收入 3,369.96 2,527.46

地下车位销售收入 202.50 153.00

土地出让收入 1,560.00 1,560.00

合 计 - - - 5,132.46 4,240.46

项 目 2027 年 2028 年 2029 年 合计

住宅销售收入 842.49 842.49 421.24 8,003.64

地下车位销售收入 49.50 49.50 27.00 481.50

土地出让收入 1,560.00 4,680.00
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合 计 2,451.99 891.99 448.24 13,165.14

经测算，本项目计算期内预计将产生的收入合计 13,165.14 万元，可用于偿还专项债

券本息。

2.成本费用分析

本项目债券存续期内资金流出主要包括项目销售期的管理费及工资福利费等，

2022-2024 年为建设期，无经营成本。2025-2029 年销售期内管理费按住宅房及车位销售收

入的 0.5%估算，分别为 17.87 万元、13.26 万元、4.46 万元、4.46 万元、2.24 万元；预

计招聘 5 位管理人员，平均工资及福利费按 10 万元/年/人估算每年 50 万元；2025-2027

年成本费用分别为 67.87 万元、63.26 万元、54.46 万元、54.46 万元、52.24 万元。经测

算，本项目计算期内预计将产生的成本费用合计 292.43 万元。

（五）融资本息测算

2022 年计划发行债券总额为 2,500.00 万元，期限 7年，假设专项债券利率为 2.91%；

2023 年计划发行债券总额为 5,400.00 万元，期限 7年，假设专项债券利率为 2.91%。融资

期内每年支付利息，到期偿还本金，除资本金、专项债券外无其他融资，债券存续期内还

本付息情况如下：

单位：人民币万元

项目 年度

期初本金余

额

本期新增本

金

本期偿还本

金

期末本金余

额

当年偿还利

息

当年还本付息

合计

溧阳市南渡镇

春晖苑安置房

2022 - 2,500.00 2,500.00

2023 2,500.00 5,400.00 7,900.00 72.75 72.75

2024 7,900.00 7,900.00 229.89 229.89

2025 7,900.00 7,900.00 229.89 229.89

2026 7,900.00 7,900.00 229.89 229.89

2027 7,900.00 7,900.00 229.89 229.89

2028 7,900.00 7,900.00 229.89 229.89

2029 7,900.00 2,500.00 5,400.00 229.89 2,729.89

2030 5,400.00 5,400.00 - 157.14 5,557.14
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2022-2029 合计 7,900.00 2,500.00 1,452.09 3,952.09

2022-2030 合计 7,900.00 7,900.00 1,609.23 9,509.23

（六）净现金流量（包含利息）测算

单位：人民币万元

项目 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年

收入合计 - - - 5,132.46 4,240.46

成本及管理费 - - - 67.87 63.26

财务费用 - 72.75 229.89 229.89 229.89

利润总额 - -72.75 -229.89 4,834.70 3,947.17

息税前利润 - - - 5,064.59 4,177.06

净现金流量（包含利息） - - - 5,064.59 4,177.06

项目 2027 年 2028 年 2029 年 合计

收入合计 2,451.99 891.99 448.24 13,165.14

成本及管理费 54.46 54.46 52.24 292.43

财务费用 229.89 229.89 229.89 1,452.09

利润总额 2,167.64 607.64 166.11 11,420.62

息税前利润 2,397.53 837.53 396.00 12,872.71

净现金流量（包含利息） 2,397.53 837.53 396.00 12,872.71

（七）项目收益覆盖融资本息倍数测算

项目可用于资金平衡的净收益和对债券本息的覆盖率如下表所示：

单位：人民币万元

项目 债券存续期内项目预期收益 债券发行期限 应付债券本息之和 项目收益覆盖本息倍数

溧阳市南渡镇春晖

苑安置房
12,872.71 7 3,952.09 3.26

经过测算，在项目收益预测及其所依据的各项假设前提下，本次测算的溧阳市南渡镇

春晖苑安置房的收益能覆盖融资成本，项目收益对债券本息的覆盖率为 3.26 倍，能够合理

保障偿还债券本息，实现项目收益与融资自求平衡。
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（八）项目全周期收益覆盖本息倍数测算

该项目债券全周期为 2022 年至 2030 年，期间预计共取得收入 13,613.38 万元，预计

共发生成本及管理费用 344.67 万元，预计项目全周期收益为 13,268.71 万元；预计共发行

债券 7,900.00 万元，预计债券利息 1,609.23 万元，应付债券本息和 9,509.23 万元；项目

全周期收益对债券本息的覆盖率为 1.40 倍。

经过测算，在项目收益预测及其所依据的各项假设前提下，本次测算的溧阳市南渡镇

春晖苑安置房的全周期收益能覆盖融资成本，项目全周期收益对债券本息的覆盖率为 1.40

倍，能够合理保障偿还债券本息，实现项目全周期收益与融资自求平衡。

（九）其他事项说明

1.由于本次债券存续期涉及未来 7年，具有较大不确定性，若测算基础及相关假设发

生重大变化，则预测结论可能存在较大偏差。

2.资料提供方对所提供资料的真实性、合法性及完整性负责。
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附件 2：

溧阳市南渡镇春晖苑安置房明细表

单位：亿元

项目名称 溧阳市南渡镇春晖苑安置房

项目类型（一级） 棚户区改造

项目类型（二级）

本只专项债券中用于该项目的金额(单位：亿元) 0.2500

其中：用于符合条件的重大项目资本金的金额(单位：亿元) 0.0000

项目简要描述

本项目建设地址位于溧阳市南渡镇五星大道南侧、永安路东侧。项目用

地面积约 12130 平方米，建筑面积约 22715 平方米，主要建设内容包括

房屋、道路、停车场、绿化及相关配套设施等

项目建设期 2022 年至 2024 年

项目运营期 2025 年至 2050 年

本项目拟发行债券期限（单位：年） 7

债券存续期内项目总投资(单位：亿元) 0.9881

其中：不含专项债券的项目资本金 0.1981

专项债券融资 0.7900

其他债务融资 0.0000

项目分年融资计划(单位：亿元)

2019 年及以前年度 2020 年 2021 年 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年及以后年度

专项债券融资 0.2500 0.5400

其他债务融资

债券存续期内项目总收益 1.2873

债券存续期内项目分年收益(单位：亿元)

2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 0.5065 2026 年 0.4177 2027 年 0.2398

2028 年 0.0837 2029 年 0.0396 2030 年 2031 年 2032 年 2033 年

2034 年 2035 年 2036 年 2037 年 2038 年 2039 年

2040 年 2041 年 2042 年 2043 年 2044 年 2045 年

2046 年 2047 年 2048 年 2049 年 2050 年 2051 年

2052 年 2053 年 2054 年 2055 年 2056 年 2057 年

债券存续期内项目总收益/项目总投资 1.30

债券存续期内项目总债务融资本息 0.3952 债券存续期内项目总收益/项目总债务融资本息 3.26

债券存续期内项目总债务融资本金 0.2500 债券存续期内项目总收益/项目总债务融资本金 5.15

债券存续期内项目总地方债券融资本息 0.3952 债券存续期内项目总收益/项目总地方债券融资本息 3.26

债券存续期内项目总地方债券融资本金 0.2500 债券存续期内项目总收益/项目总地方债券融资本金 5.15

项目收益预测

依据

根据可研报告及项目实施单位提供的资料，债券存续期内通过出让国有土地使用权、销售住宅房及地下车位实现收入，

预计2025-2029年共计取得收入13,165.14万元，其中国有土地使用权出让收入4,680.00万元、住宅房销售收入8,003.64

万元、地下车位销售收入 481.50 万元。成本费用包含销售期内管理费及工资福利费，预计债券存续期合计发生成本费用

292.43 万元。债券存续期内预计实现净收益 12,872.71 万元。
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2022 年第十批江苏省政府债券（棚改专项债）之 

如皋市项目财务评估报告 

 

中名国成皖审字（2022）第 0034 号 

如皋高新技术园区开发有限公司： 

我们接受委托，对如皋市 GXQ2017-101#B 地块平明小区保障性住房建设项目

（以下简称“GXQ2017-101#B 保障房项目或本项目”）专项债券收益与融资自求平

衡情况进行评价并出具财务评价报告。 

我们审核的依据是《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》。如皋市高寿城市建设有限公司对 GXQ2017-101#B 保障房项目的收

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。 

编制财务评价报告目的是为了评价项目收益与融资自求平衡情况。在编制评价报

告时运用了一整套假设，包括有关未来事项和如皋高新技术园区开发有限公司管理层

推测性假设，而这些事项和行动预期在未来未必发生，并且变动可能重大，因此实际

结果仍然可能与预测性财务信息存在差异。本评价报告出具的意见，是对项目预测情

况合理性进行评价，并非对预测情况承担保证责任。 

经审核，我们认为，在如皋高新技术园区开发有限公司对 GXQ2017-101#B 保

障房项目的收益预测及其所依据的各项假设前提下，本次评价的 GXQ2017-101#B 保

障房项目，在预测事项未发生重大变化的情况下，预期扣去付现成本的运营收入能够

合理保障偿还融资本金和利息，实现项目收益与融资的平衡。 
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评价说明 

一、评价内容 

2018 年，财政部先后印发了《关于做好 2018 年地方政府债券发行工作的意

见》（财库[2018]61 号文）、《关于做好地方政府专项债券发行工作的意见》（财库

[2018]72 号文）。2020 年，江苏省财政厅对新增专项债券发行工作做了具体要求。

以上材料提出申报的专项债券项目应当能够产生持续稳定的反映为政府性基金

收入或专项收入的现金流收入（含政府性基金补贴收入），且专项债券项目存续

期内现金流收入应当能够完全覆盖专项债券还本付息规模，确保专项债券项目不

发生违约风险。 

二、编制基础 

债券存续期内，预测项目扣除付现成本的收益以捷宏润安工程顾问有限公司

编制的《如皋高新技术园区开发有限公司GXQ2017-101#B 地块平明小区保障性

住房建设项目可行性研究报告》为基础，结合项目建设情况、未来运营期情况，

对预测期间经济环境的最佳估计假设为前提，编制 2022 年如皋市

GXQ2017-101#B 地块平明小区保障性住房建设项目专项债券项目收益预测表。 

三、基本假设 

（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、汇率及通货膨胀水平无重大变化。 

（三）相关法律法规无重大变化。 

（四）如皋市人口及工业水平无较大变动。 

（五）债券利率不低于历史或当期同类同期债券利率。 

（六）无其他人力不可抗拒及不可预见因素的重大不利影响。 

四、测算说明 

（一）项目运营收入 

本项目建成后运营，定向销售至保障性安居工程受益居民，故项目收入主要

包括住宅及机动车位销售收入。 

（二）项目运营成本 

本项目运营过程产生的营业成本：销售成本、税金及附加、人员薪酬以及日
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常经营过程中产生的其他管理和销售费用等。 

（三）项目净现金流入 

如皋高新技术园区开发有限公司扣去经营所需的付现成本后的运营收入。 

五、本期债券募投项目概述 

（一）项目所在地概况 

如皋是陆海江黄金交汇点。地处长江入海口北岸，位于东部沿海大通道和长

江黄金水道的“T”型交汇处，拥有 48 公里长江黄金岸线，总面积 1477 平方公

里，人口 145 万，下辖 14 个镇（区、街道），是中国首批对外开放的沿海城市，

也是国家卫生城市、国家园林城市、国家生态城市、中国优秀旅游城市、全国文

明城市。处在长三角一体化、长江经济带、上海自贸区建设、苏南现代化示范区

建设、江苏沿海开发“五大”国家战略交汇处。 

如皋是沪苏通高铁桥头堡。境内拥有宁通、沿海、扬启 3 条高速，12 个高

速道口，1 小时经济圈中覆盖上海浦东、上海虹桥、无锡硕放、常州奔牛、南通

兴东、扬泰等 6 个国际机场，沪通铁路通车后，37 分钟可达上海。随着长江南

京以下-12.5 米深水航道疏浚工程的实施推进，沪通铁路公路大桥的加快建设，

盐通高铁的规划启动，如皋屹然成为沪苏通高铁桥头堡, 阔步迈入以上海为核心

的世界级都市圈同城发展新时代。 

2019-2021 年如皋市主要经济指标情况： 

金额单位：人民币亿元 

项目 2019 年 2020 年 2021 年 

地区生产总值 1215.18 1305.18 1410 

一般公共预算收入 70.01 72.01 77.8 

政府性基金收入 84.30 107.93 136.97 

其中：国有土地使用权出让收入 80.72 102.82 128.98 

政府性基金支出 64.82 103.81 118.23 

其中：国有土地使用权出让收入及对应专项债

务收入安排的支出 
51.81 78.55 111.52 

（二）项目概况 

1、项目介绍 

如皋市 GXQ2017-101#B 地块平明小区保障性住房建设项目是改善居民人居

环境，提高群众生活水平的重要途径。项目区内居民原为分散居住，市政及公益
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基础设施不甚完全，污水排放、垃圾处理、卫生环境、医疗保障、文化娱乐、商

业服务等条件较薄弱。通过棚户区改造和保障性住房项目建设将使群众生活水平

将有明显提高。主要体现在以下几点：一是居民将迁入的安置小区各项基础设施

十分完备，水电供应、燃气供应、污水收集、垃圾处理、公共卫生等一系列市政

设施均一步到位，群众可以真正过上方便的现代城市生活；二是以人为本、注重

功能的原则，建成后的小区内设有社区中心、文化娱乐中心、绿地等服务功能区，

公共设施配套能力较强，能为居民创造一个优越的生活、娱乐、休闲环境；三是

保障性住房按照高标准、高质量、高水平的要求建设，注重居民生活的需求与细

节，提升社区的整体品质。因此项目建设是改善提高当地居民人居环境的需要。 

通过本项目实施，有利于解决原有居民布局凌乱、生活水平较低等问题和矛

盾，是破解保护资源、保障发展难题，实现土地资源集约高效利用的有利手段；

是落实科学发展观，打破城乡二元结构，促进城乡统筹协调发展，提高城镇化水

平，构建和谐社会的有效途径；加快城市化进程，最终实现建设用地资源、劳动

力资源、市场需求与公共服务资源的有效集聚。 

2、项目内容与规模 

根据项目总体设计方案，本项目安置区用地面积 31,711.00 平，总建筑面积

81,800.90 平，项目主要建设内容如下： 

（1）地上建筑共计 60,291.10 平，建设内容包括保障性住房以及各类公共服

务设施用房，其中住宅面积 58,227.50 平，配套用房面积 1,302.70 平，门卫用房

面积 42.40 平，变电所、开关站、垃圾房面积 718.50 平； 

（2）地下建筑共计 21,509.80 平，主要用于人防工程和车库（其中人防建筑

面积为 5,094.80 平）； 

（3）室外工程包括道路和广场、室外综合管网、绿化工程、大门及碑石以

及围墙等各类附属工程。 

3、投资估算与资金筹措方式 

（1）投资估算 

本项目总投资 81,000.00 万元，其中:工程费用 33,693.10 万元，工程建设、其

他费用 41,844.60 万元，预备费 1,816.40 万元，财务成本 3,646.00 万元。 
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（2）资金筹措方式 

本项目总投资 81,000.00 万元，本次拟申请发行专项债券 5,000.00 万元，剩

余项目资本金16,200.00万元和项目建设款 59,800.00万元由项目建设单位自行筹

措解决。 

如皋市 GXQ2017-101#B 地块平明小区保障性住房建设项目 

金额单位：人民币万元 

项目名

称 

项目总投

资 

资金来源 

本期债

券是否

用于资

本金 

本期债

券用于

资本金

金额 

资本金 

已存续的债务类资金 

本期拟申请

的专项债券

资金金额 

其他资金 

已申请发

行的省政

府专项债

券资金金

额 

其他融

资金额 

如皋市

GXQ201

7-101#B

地块平

明小区

保障性

住房建

设项目 

81,000.00 16,200.00   5,000.00 59,800.00 否  

4、项目建设背景 

（1）促进城乡一体化发展的需要 

通过发展新型城镇化，建设统一保障性住房，使得农村中一些脏、乱、差的

卫生死角得到治理，不仅能有效改善人居环境，还能提升基础服务功能，优化投

资环境、拓展发展空间。更重要的是，其真正受益的是生活在此的每一位老百姓，

是实现百姓安居乐业的民生工程，促进了人与社会环境的和谐发展。 

本项目建设保障性住房，对拆迁村民进行集中安置，高起点的规划、建设集

中居住小区，群众生活水平将有明显提高。主要体现在以下几点：一是安置小区

基础设施十分完备，水、电、燃气、卫生等一系列市政设施均一步到位；二是安

置小区内设有商业等完善的配套生活设施；三是保障性住房按照高标准、高质量、

高水平的要求建设，从使用（功能配置）与空间（视觉体验）两个层面全面提升

居住品质。区别于以营利为目的商品房，群众安置采用产权调换的形式，不会因

住房条件改善而提高价格，使农民真正享受到城乡一体化发展的实惠。 
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本项目保障性住房建设不仅是单纯意义上的物质再生，更是涵盖经济复兴、

社区重构、文化重建的社会再生。本项目实施对于提升如皋市整体形象具有重要

意义，是改善人居环境、提高生活质量，促进城乡一体化更好发展的需要。 

（2）解决被征地拆迁农民住房问题的需要 

如皋市城市开发需征用原本居民的大量居住土地，当地十分需要大型安置小

区解决被征地拆迁农民的住房问题。项目的建成将能解决农民住房问题，提升整

体居住环境，稳定当地社会情绪，维护乡镇建设发展的整体性。 

（3）人居环境改善提高的需要 

如皋市 GXQ2017-101#B 地块平明小区保障性住房建设项目是改善居民人居

环境，提高群众生活水平的重要途径。项目区内居民原为分散居住，市政及公益

基础设施不甚完全，污水排放、垃圾处理、卫生环境、医疗保障、文化娱乐、商

业服务等条件较薄弱。通过棚户区改造和保障性住房项目建设将使群众生活水平

将有明显提高。主要体现在以下几点：一是居民将迁入的安置小区各项基础设施

十分完备，水电供应、燃气供应、污水收集、垃圾处理、公共卫生等一系列市政

设施均一步到位，群众可以真正过上方便的现代城市生活；二是以人为本、注重

功能的原则，建成后的小区内设有社区中心、文化娱乐中心、绿地等服务功能区，

公共设施配套能力较强，能为居民创造一个优越的生活、娱乐、休闲环境；三是

保障性住房按照高标准、高质量、高水平的要求建设，注重居民生活的需求与细

节，提升社区的整体品质。因此项目建设是改善提高当地居民人居环境的需要。 

（4）符合如皋市整体规划的需要 

项目区地处如皋市如城街道，交通便利，建设必将带动周边地块的繁荣，提

高城市的综合素质和整体投资环境。现代化的居住小区的建设，既改善了农民居

住条件，又使如皋市的形象得到提升。对于优化投资环境，方便客商投资，推动

产业带集聚效应的形成，进而加快城乡一体化进程及提升区域经济发展水平和促

进和谐可持续发展，具有良好的经济和社会效益。 

该项目的宗旨是优化城市资源配置，形成生活要素集中居住和区域经济集群

优势，妥善安置乡镇居民。通过本项目的实施有利于如皋市的全面配套建设，进

一步为乡镇提升产业化水平提供重要的基础条件，可以使土地利用更为合理，土
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地效益得到充分发挥。因而本项目建设是十分必要的。 

六、本期债券募投项目概述 

（一）应付本息情况 

如皋市 GXQ2017-101#B 地块平明小区保障性住房建设项目本次拟发行棚户

区改造专项债券金额为 5,000.00 万元，假设债券票面利率为 3.50%，期限 7 年，

每年年末支付利息，第七年年末偿还本金。本次拟发行专项债券还本付息情况： 

金额单位：人民币万元 

年度 期初债券本金 偿还债券本金 期末债券本金 

债券

利率

（%） 

应付债券利息 

第一年（建设期） 5,000.00  5,000.00 3.50 175.00 

第二年（建设期） 5,000.00  5,000.00 3.50 175.00 

第三年（运营期） 5,000.00  5,000.00 3.50 175.00 

第四年（运营期） 5,000.00  5,000.00 3.50 175.00 

第五年（运营期） 5,000.00  5,000.00 3.50 175.00 

第六年（运营期） 5,000.00  5,000.00 3.50 175.00 

第七年（运营期） 5,000.00 5,000.00  3.50 175.00 

合计  5,000.00   1,225.00 

（二）项目收入测算 

债券存续期内，预计项目总收入现金流入为 95,880.60 万元，通过对南通如

皋市相关保障性住房安置情况、结合项目建设单位与政府方前期沟通结果，本项

目销售单价初步拟定为：保障性住房住宅按 15,500.00 元/平，车库按 90,000.00

元/个；共可获得含税收入 95,880.60 万元。 

（三）项目成本测算 

债券存续期内，预计项目总成本为 87,922.70 万元，其中：非付现成本：对

销售的住宅和地下建筑部分进行成本结转部分共计 81,000.00 万元。付现成本：

销售及管理人员薪酬及福利开支 877.80 万元，管理费用、其他销售费用等运营

费用 611.10 万元，税金及附加 5,433.80 万元，共计 6,922.70 万元。 

（四）项目净现金流入 

本项目净现金流入为项目运营现金流入扣除项目运营付现成本。 

根据可行性研究报告及本项目融资还款计划，预测本项目债券存续期内财务

数据如下： 

金额单位：人民币万元 
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年度 营业收入 付现成本 净现金流入 

第一年（建设期）    

第二年（建设期）    

第三年（运营期） 38,352.24 2,769.08 35,583.16 

第四年（运营期） 28,764.18 2,076.81 26,687.37 

第五年（运营期） 9,588.06 692.27 8,895.79 

第六年（运营期） 9,588.06 692.27 8,895.79 

第七年（运营期） 9,588.06 692.27 8,895.79 

合计 95,880.60 6,922.70 88,957.90 

（五）本息覆盖倍数 

本次融资项目还本付息的收益为如皋高新技术园区开发有限公司未来四年

运营期营业收入扣除付现成本的净现金流入。预期项目收益偿还专项债券和市场

化融资本金和利息情况为：按自运营期开始日起扣除付现成本的营业收入全部优

先偿还本项目专项债券和市场融资本息；如皋市 GXQ2017-101#B 地块平明小区

保障性住房建设项目的本息覆盖倍数为 14.29。详情如下：  

如皋市 GXQ2017-101#B 地块平明小区保障性住房建设项目本息覆盖倍数 

金额单位：人民币万元 

年 度 
政府债券本息支付 政府债券本息

合计 

可用于偿还本

息的收益 本金 利息费用 

第一年（建设期）  175.00 175.00  

第二年（建设期）  175.00 175.00  

第三年（建设期）  175.00 175.00 35,583.16 

第四年（运营期）  175.00 175.00 26,687.37 

第五年（运营期）  175.00 175.00 8,895.79 

第六年（运营期）  175.00 175.00 8,895.79 

第七年（运营期） 5,000.00 175.00 5,175.00 8,895.79 

合计 5,000.00 1,225.00 6,225.00 88,957.90 

本息覆盖倍数  14.29 

如皋市 GXQ2017-101#B 地块平明小区保障性住房建设项目投资资金平衡方案 

金额单位：人民币万元 

项目名称 

本期债券存续
期内预期收益 

① 

发行期限
（年） 

本期债券存续期内应付
债务资金本息之和 

② 

项目收益覆盖倍数
③=①/② 

GXQ2017-101#B

地块平明小区保
障性住房建设项

目 

88,957.90 7 6,225.00 14.29 
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七、债券存续期项目概况明细表 

金额单位：人民币亿元 

项目名称 如皋市 GXQ2017-101#B 地块平明小区保障性住房建设项目 

项目类型 棚户区改造项目 

本只专项债券中用于该项目的金额 0.50 

项目简要描述 

本项目安置区用地面积 31,711.00m2，总建筑面积 81,800.90m2，项目主要建设内容如下： 

（1）地上建筑共计 60,291.10m2，建设内容包括保障性住房以及各类公共服务设施用房，其中住宅面积 58,227.5m2，
配套用房面积 1,302.7m2，门卫用房面积 42.40m2，变电所、开关站、垃圾房面积 718.50m2； 

（2）地下建筑共计 21,509.80m2，主要用于人防工程和车库（其中人防建筑面积为 5,094.80 ㎡）； 

（3）室外工程包括道路和广场、室外综合管网、绿化工程、大门及碑石以及围墙等各类附属工程。 

项目建设期 2021 年 12 月至 2023 年 12 月 

项目运营期 2024 年至 2028 年 

项目总投资 8.10 

其中：不含专项债券的项目资本金 1.62 

专项债券融资 0.50 

其他债务融资 - 

项目分年融资计划 

  2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 

专项债券融资 0.50       

其他债务融资        

 

项目总收益 8.8958 
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项目名称 如皋市 GXQ2017-101#B 地块平明小区保障性住房建设项目 

债券存续期内项目分年收益 

2021 年  2022 年  2023 年  2024 年 3.56 2025 年 2.67 

2026 年 0.89 2027 年 0.89 2028 年 0.89 2029 年  2030 年  

2031 年   2032 年   2033 年   2034 年  2035 年   

2036 年   2037 年   2038 年   2039 年  2040 年    

2041 年   2042 年   2043 年   2044 年  2045 年   

2046 年   2047 年   2048 年   2049 年  2050 年   

 项目总收益/项目总投资 1.10 

项目总债务融资本息 0.6225 项目总收益/项目总债务融资本息 14.29 

项目总债务融资本金 0.50 项目总收益/项目总债务融资本金 17.79 

项目总地方债券融资本息 0.6225 项目总收益/项目总地方债券融资本息 14.29 

项目总地方债券融资本金 0.50 项目总收益/项目总地方债券融资本金 17.79 

项目收益预测依据 收入测算主要为保障性住房住宅按 15,500.00 元/平，车库按 90,000.00 元/个。付现成本包含融资利息成本外增值税及其他税金合计计算。 
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八、结论性意见 

经上述测算，在对如皋市 GXQ2017-101#B 地块平明小区保障性住房建设项

目收益预测及其所依据的各项假设前提下，本次评价的如皋市 GXQ2017-101#B

地块平明小区保障性住房建设项目，预期扣去成本的运营收入能够合理保障偿还

专项债券融资本金和利息，实现项目收益和融资自求平衡。 

 



 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 













































































































 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



   

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 



2022年第十批江苏省政府债券
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苏亚诚专审[2022]74号
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附件 1：项目现金流分析表

现金流分析测算表
单位：人民币万元

年度 2022年度 2023年度 2024年度 2025年度 2026年度 2027年度 2028年度 2029年度 2030年度 合计

现金流入

资本金      9,708.00       9,708.00

已申请发行债券资金            -

本期债券资金      4,000.00       5,800.00       9,800.00

本期计划债券资金            -

其他资金            -

经营收益           -            -      20,651.83       277.41       285.73       294.30       303.13       312.22       321.59      22,446.21

现金流入总额     13,708.00       5,800.00      20,651.83       277.41       285.73       294.30       303.13       312.22       321.59      41,954.21

现金流出

工程资金流出      9,754.00       9,754.00      19,508.00

债券还本付息           -         132.00         323.40       323.40       323.40       323.40       323.40     4,323.40     5,991.40      12,063.80

现金流出总额      9,754.00       9,886.00         323.40       323.40       323.40       323.40       323.40     4,323.40     5,991.40      31,571.80

当年项目现金净流

入
     3,954.00      -4,086.00      20,328.43       -45.99       -37.67       -29.10       -20.27    -4,011.18    -5,669.81      10,382.41

期末项目累计现金

结存额
     3,954.00        -132.00      20,196.43    20,150.44    20,112.77    20,083.67    20,063.40    16,052.22    10,382.41
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