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四川英特信律师事务所

关于开江县 2020 年中心城区（城中村）棚户区改造（三期）建设项目

收益与融资自求平衡专项债券的法律意见书

英律服专（2020）第【109】号

致：开江县住房和城乡建设局

四川英特信律师事务所接受委托，就开江县 2020 年中心城区（城中村）棚

户区改造（三期）建设项目收益与融资自求平衡专项债券有关事项出具本法律

意见书。

第一部分 释义

除非特别说明，本法律意见书中以下词语具有下列特定含义

中国 指 中华人民共和国

财政部 指 中华人民共和国财政部

本次发行 指 开江县 2020 年中心城区（城中村）棚户区改造（三期）建

设项目收益与融资自求平衡专项债券发行

项目/本项目 指

开江县 2020 年中心城区（城中村）棚户区改造（三期）建

设项目

《实施方案》 指

《开江县 2020 年中心城区（城中村）棚户区改造（三期）

建设项目收益与融资自求平衡专项债券实施方案》

《 财 务 评 估 报 指 《开江县 2020 年中心城区（城中村）棚户区改造（三期）
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告》 建设项目收益与融资自求平衡专项债券财务评估报告》

本所 指 四川英特信律师事务所

《公司法》 指 《中华人民共和国公司法》

《预算法》 指 《中华人民共和国预算法》

财预〔2017〕89

号文

指

《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》

元 指 人民币元

第二部分 声明

1、本所律师根据本法律意见书出具日之前已经发生或存在的事实，根据我

国现行法律、法规和规范性文件的要求对本次发行的合法性及相关法律问题发

表法律意见，法律意见书中不存在虚假陈述、严重误导性陈述及重大遗漏。本

所不对以上法律、法规和规范性文件日后可能出现的解释、调整及修改对本法

律意见造成的实质变更与影响负责。

2、本所律师已就本次发行项目所涉及的有关问题进行了必要的审慎调查，

对与出具法律意见书有关的事项及文件资料进行了审查。

3、本所律师在出具法律意见书之前，已得到项目实施主体的承诺和保证：

项目实施主体已向本所律师提供了为出具法律意见书所必需的、真实、准确、

完整、有效的原始书面材料、副本材料、复印材料、口头或书面说明，不存在

任何隐瞒、虚假、重大遗漏或误导等与客观事实不符之处。项目实施主体所提

供的文件、材料上的签署、印章均为真实的，并已履行了进行该等签署和盖章
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行为所必需的法定程序及获得合法授权。除非项目实施主体向本所出具特别的

书面说明，否则其提供给本所的文件均系截至目前最新有效的文件，不存在任

何与之相反或者矛盾的其他有效文件。项目实施主体保证上述所提供的所有材

料如为副本或复印件正本或原件相符。

4、本法律意见书仅就对专项债券对应项目涉及的法律问题发表意见，并不

对非法律事项发表任何意见。本所律师在本法律意见书中对实施方案及财务评

估报告中对任何数据或结论的引述并不意味着本所对这些数据结论的真实性和

准确性做出任何明示或默示的保证。

5、对于本法律意见书至关重要而又无独立证据支持的事实，本所律师依赖

有关政府部门、资料提供部门或其他有关单位出具的证明文件出具本法律意见

书

6、本法律意见书仅供发行人发行本期债券发行之目的使用，不得用于其他

任何目的。

第三部分 出具本法律意见书的依据

一、法律依据

1、《中华人民共和国公司法》；

2、《中华人民共和国预算法》；

3、《国务院关于加强地方政府性债务管理的意见》（国发[2014]43 号）；

4、《财政部关于印发<地方政府专项债券发行管理暂行办法>的通知》（财

库[2015]83 号）；

5、《财政部关于对地方政府债务实行限额管理的实施意见》（财预

[2015]225 号）；
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6、《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）；

7、《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 号文；

8、《财政部关于做好 2018 年地方政府债券发行工作的意见》（财库

[2018]61 号）；

9、《关于做好地方政府专项债券发行工作的意见》（财库[2018]72 号）；

10、《四川省人民政府关于印发四川省政府性债务管理办法的通知》（川

府发[2015]3 号）；

11、《试点发行地方政府棚户区改造专项债券管理办法》（财预[2018]28

号）；

12、其他关于地方政府性债务和专项债券的法律、司法解释、行政法规、

规章及依据。

二、事实依据

1、《关于开江县 2020 年中心城区（城中村）棚户区改造（三期）建设项

目可行性研究报告的批复》（开江发改行审[2019]311 号）；

2、《开江县 2020 年中心城区（城中村）棚户区改造（三期）建设项目环

境影响登记表》（备案号：201951172300000240）；

3、《关于开江县 2020 年中心城区（城中村）棚户区改造（三期）用地预

审意见》（开自然资函[2019]256 号）；

4、《建设用地规划许可证》（地字第 511723201900011 号）；

5、《建设工程规划许可证》（建字第 51172320190011 号）；
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6、《建设项目选址意见书》（选字第 511723201900017 号）；

7、《四川省住房和城乡建设厅关于开江县中心城区棚户区（城中村）三期

改造项目纳入计划的复函》（川建保函[2018]694 号）。

基于上述，本所按照律师行业公认的行业标准、道德规范和勤勉尽责精

神，对项目的实施机构及具体建设单位提供的文件和有关事实进行了核查验

证，就项目出具法律意见如下：

第四部分 正文

一、项目建设单位

根据《实施方案》，本项目实施机构为开江县住房和城乡建设局，经查

实，项目实施机构的基本情况如下：

名称 开江县住房和城乡建设局

统一信用代码 11511423008826835X

类型 机关

登记管理机关

中共开江县委办公室、中共开江县委、开江县人大

常委会

法定代表人/负责人 郭小林

住所 四川省达州市开江县新宁镇新宁路 317 号

本所律师认为：

本项目的实施机构符合《试点发行地方政府棚户区改造专项债券管理办

法》关于项目实施主体资格的规定，具备成为本项目实施机构的主体资格。
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二、项目情况

（一）项目基本情况

1、根据《实施方案》和项目可研批复等材料，本项目基本情况如下：

总计征拆 1073.76 亩，总拆迁房屋面积 319121.7 平方米，涉及拆迁户 986

户予以拆迁，新建房屋 986 套，新建面积 150397.87 平方米。其中：焦溪河片

区棚户区改造，建设地点为滨河景观一号桥西南片区，通过房屋征收后土地整

理获得的面积 108 亩，拆迁房屋面积 48511 平方米，拆迁户数 326 户，新建总

面积 49725.87 平方米；开江县城普新区二期棚改项目，建设地点为峨城大道以

南，金山大道以北至普永路，通过房屋征收后土地整理获得的面积 380 亩，拆

迁房屋面积 71020 平方米，拆迁户数 265 户，新建总面积 40421.33 平方米；开

江县城普新区三期棚改项目，建设地点位于普安镇普永路至新县医院，通过房

屋征收后土地整理获得的面积 339.57 亩，拆迁房屋面积 92168.11 平方米，拆

迁户数 207 户，新建总面积 31574.4 平方米；开江县五路口农贸市场片区棚户

区改造项目，建设地点位于新宁镇五路口农贸市场北侧至橄榄大道，通过房屋

征收后土地整理获得的面积 30.17 亩，拆迁房屋面积 22602.23 平方米，拆迁户

数 38 户，新建总面积 5796.27 平方米；开江县老粮食车队片区棚户区改造项

目，建设地点位于新宁镇政务中心北侧至三罗金都，通过房屋征收后土地整理

获得的面积 216.028 亩，拆迁房屋面积 84820.4 平方米，拆迁户数 150 户，新

建总面积 22880 平方米。

2、根据《实施方案》和项目可研批复等材料，项目建设主要内容：对于棚

户区改造范围内的被拆迁住宅及辅助公用设施采取拆除，新建安置房（其中多

建设的安置房一部分用于安置其他片区的棚户区改造安置，一部分作为商品房
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出售，实现经营效益），对成片空地区域进行整理，用于政府财政经营性收

入。

3、根据《实施方案》和项目可研批复等材料，项目建设进度：项目于

2019 年 5 月开工建设，建设期共 44 个月，即：2019 年 5 月-2022 年 12 月。

2019 年 5 月-9 月进行征地拆迁，2019 年 10 月-2022 年 10 月进行建设，计划

2022 年 10 月竣工，2022 年 11-12 月进行竣工验收结算。

（二）项目审批文件

1、本项目已取得开江县发展和改革委出具的《关于开江县 2020 年中心城

区（城中村）棚户区改造（三期）建设项目可行性研究报告的批复》（开江发

改行审[2019]311 号）；

2、本项目已取得《开江县 2020 年中心城区（城中村）棚户区改造（三

期）建设项目环境影响登记表》（备案号：201951172300000240）；

3、本项目已取得开江县自然资源局出具的《关于开江县 2020 年中心城区

（城中村）棚户区改造（三期）用地预审意见》（开自然资函[2019]256

号）；

4、本项目已取得开江县自然资源局出具的《建设项目选址意见书》（选字

第 511723201900017 号 ） 、 《 建 设 用 地 规 划 许 可 证 》 （ 地 字 第

511723201900011 号）、《建设工程规划许可证》（建字第 51172320190011

号）；

5、本项目已取得四川省住房和城乡建设厅出具的《四川省住房和城乡建设

厅关于开江县中心城区棚户区（城中村）三期改造项目纳入计划的复函》（川

建保函[2018]694 号），同意列入 2019 年棚改计划。
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本所律师认为：

本项目已列入政府棚改计划并取得可研批复，取得了环境影响登记表的备

案、选址意见书、用地规划、工程规划，具备项目实施的合法性。项目建设单

位后续应依法办理《建筑工程施工许可证》等建设所需的审批文件，合法合规

进行建设。

三、项目资金情况

（一）项目资金来源

根据《实施方案》，本项目总投资 110600 万元，建设投资拟采用地方财政

自筹和发行债券进行，其中县级财政自筹 22120.00 万元，发行债券 88480.00

万元，债券发行的年利率为 4%，剩余项目建设期 3 年，共计产生建设期利息

7339.2 万元。

债券发行计划：2020 年发行 30000 万元，2021 年发行 35000 万元，2022

年发行 23480 万元。债券发行期限 7 年，还款方式为每年付清当期利息，到期

一次性还本。

（二）项目资金用途

根据《实施方案》，本项目总投资 110600 万元，2019 年投资规模为

9,841.71 万元，2020 年投资规模为 35,000.00 万元，2021 年投资规模为

40,000.00 万元，2022 年投资规模为 25,758.29 万元。

根据《实施方案》，本项目总投资 110600.00 万元，其中工程费用

77615.65 万元、工程建设其它费用 4841.71 万元、房屋征收拆迁补偿费及过

渡安置费 12469.23 万元、基本预备费 8245.74 万元、建设期债券利息 7339.20

万元、债券发行费用 88.48 万元。
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（三）项目收益

根据《实施方案》及《财评报告》，本项目收入来源为项目对应并纳入政

府性基金预算管理的国有土地使用权出让收入及棚户区改造新建安置房的住

宅、商业、停车场出售产生的专项收入。

（四）项目融资与收益平衡

根据《实施方案》，本项目发行的专项债券存续期内，专项债券项目的收

益覆盖倍数为 1.53 倍。

根据《财务评估报告》，基于财政部对地方政府发行项目收益与融资自求

平衡的专项债券的要求，并根据其对项目收益预测、投资支出预测、成本预测

等进行的分析评价，认为本项目在发债周期内，一方面通过债券发行能满足项

目投资运营融资需要；另-方面项目收益也能保证债券正常的还本付息需要，总

体实现项目收益和融资的自求平衡。综上，会计师事务所认为，本项目可以采

取发行项目收益与融资自求平衡专项债券的资金筹措方案。

本所律师认为：

根据《实施方案》和《财务评估报告》，本项目符合项目收益专项债券对

项目融资与收益自求平衡的要求，符合财预[2017]89 号文关于分类发行专项债

券建设的项目所产生的现金流收入应当能够完全覆盖专项债券还本付息的规模

的规定。

四、项目公益性

根据《实施方案》及项目建设单位提供的资料，本项目为棚户区改造项

目，属于国家重点支持的重大民计民生项目，公益性效果显著，本项目的实施
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可改善改造棚户区居民的生活条件，消除安全隐患，同时通过土地集中规划使

用提高使用效益，为城市发展腾出新的空间。

本项目建设地点位于开江县城市规划区，本项目的实施可以使得城市面貌

大幅提升，有利于商业的进一步繁荣和城市品牌的打造与提升。

本所律师认为：

本项目具有显著的公益性，符合财预[2017]89 号文关于“积极探索在有一

定收益的公益性事业领域分类发行专项债券”的工作安排。

五、项目法律风险评估

根据《实施方案》，本期债券主要存在以下方面偿债风险，并提出了相应

的风险控制措施：

（一）影响项目施工进度或正常运营的风险及控制措施

1、自然环境和施工条件

自然环境因素对项目的影响有很大的不确定性，一旦突发恶劣的自然环

境，极有可能给工程的进度造成影响，延误工期。

对策：工程施工前施工单位要广泛收集当地的气象资料根据项目抵御灾害

天气的能力合理制定灾害天气应对预案，将灾害天气对工程进度的影响降到最

低点。

2、来源于施工方的风险因素（施工技术、管理方案）

如果施工承包商的施工方案不当，采用的工艺技术不合理，计划不周，管

理不善，这些都会影响到工程项目的施工进度。
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对策：选取管理能力强、经验丰富、责任心强的人员担任项目经理，并迅

速组织劳动力、设备、材料进场。工程项日开工前，认真作好各项施工准备，

缩短施工准备时间。施工过程中按质缺管理体系搞好标准化施工，编制好施工

进度计划。建立生产分析会议制度。建立经济奖惩制度。根据总体施工进度安

排，做好季、月的劳动力使用计划。在施工过程中动态调整工期计划及关键线

路，完善进度管理技术和措施。对现场已经发生的工期延迟问题，合理对现场

的人力、物力等各项资源进行配置，如延长作业时间、增加人力或设备、改变

施工方法或施工作业顺序等，将已经耽误的工期弥补回来。加强技术管理和工

序管理，对下属进行严格监督，减少作业失败，避免因工作失误造成返工或影

响正常施工进度。

3、来源于设计单位的风险因素（设计质量、设计变更）

由于原设计有问题需要修改，或由于业主提出了新的要求，在施工过程中

出现设计变更。

对策：设计阶段，做好方案比选工作，选择最优设计方案，有效降低工程

项目实施期间和运营期间的质量风险。在设计文件中，明确高风险施工项目质

量风险控制的工程措施，并就施工阶段必要的预控措施和注意事项，提出防范

质量风险的指导性建议。将施工图审查工作纳入风险管理体系，保证其公正独

立性，提高设计产品的质量。工程实施中，及时处理新发现的不良地质条件等

潜在风险因素或风险事件，必要时进行重新验算或变更设计。

4、来源于供应商的风险因素
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风险主要为施工过程需要的材料、构配件、机具和设备等不能按期运抵施

工现场或运抵后发现不符合有关标准的要求。

对策：根据项目及设备类别，提前建立合格供应商名录，重视供应商的筛

选和评级。在订立采购合同之前，对拟采购材料、设备和潜在供应商进行必要

的考察分析和筛选，对参加投标的所有供应商进行资格审查，在采购初期把由

供应商方面的不确定所带来的风险降到最低。

5、资金落实情况

如果资金到位不及时，就会影响施工机械设备、建筑安装设备、建筑材料

等资源的采购，这些材料设备供应不及时就会导致停工待料现象，最终影响施

工进度控制。此外，这些施工必需的材料设备如果出现质量问题，就会影响工

程质量，造成返工等现象，也会延误工程进度。

对策：落实资金的筹措，保证资金及时到位。加强投资控制，着重在承发

包阶段和施工阶段采取有效措施，及时纠正产生的偏差，把工程造价的发生控

制在批准的造价限额以内，以求在工程项目建设中取得较好的投资效益和社会

效益。项目建设过程中，应首先确定造价控制目标，制定工程费用支出计划并

付诸实施，在计划执行过程中对其进行跟踪检查，收集有关反映费用支出的数

据，将实际费用支出额与计划费用支出额进行比较，发现实际支出额与计划支

出额之间的偏差，并分析产生偏差的原因，采取有效措施加以控制，以保证造

价控制目标的实现。

6、工程事故

工程建设过程中出现重大事故，一是人身安全事故，二是工程质量事故。
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对策：监察并要求施工单位建立健全工程项目安全制度，必须建立符合本

项目特点的安全施工制度，项目的管理、监理、施工及相关人员都必须认真执

行相关规定和要求。工程项目安全制度要符合国家、地方、相关行业及单位的

有关安全的政策、法规、条例、规范和标准。

（二）影响项目收益的风险及控制措施

1、市场风险

在专项债券存续期内，国际、国内宏观经济环境的变化，国家经济政策变

动等因素会引起债务资本市场利率的波动，市场利率波动将会对本项目的财务

成本产生一定影响，进而影响项目投资收益的平衡。

风险控制措施：要求项目单位合理安排债券发行金额和债券期限，做好债

券的期限配比、还款计划和资金准备。密切关注宏观经济市场，充分与市场机

构沟通，选择合适的发行窗口，降低财务成本，保证项目收益与融资平衡。

2、财务风险

由于项目建设周期较长，如果在项目建设过程中，受市场因素影响，项目

施工所需的原材料价格上涨，将导致项目施工成本增加，财务负担加重，进而

影响项目建设进度，以及项目建设期内专项债券的利息兑付。

风险控制措施：在测算项目总投资时已考虑相关风险，同时，在项目建设

过程中，加强项目施工预算管理、招标及合同管理，尽可能控制建设成本。

3、管理风险
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项目建设具有周期长、资金投入大等特点，在实施过程中设计方案的变

化、项目管理单位的组织管理水平、项目施工单位的施工技术及管理水平、可

能发生的突发性工程事故等因素，会对项目建设产生一定的不确定性。

风险控制措施：要求各项目单位严格按照要求做好设计、勘察工作，选择

具有较高技术与管理水平的承建商，督促施工队伍积极学习、引进先进、可靠

的施工技术和装备，加强施工安全管理，保证项目工期和质量。

4、经营风险

经营风险：经营风险是指生产经营的不确定性带来的风险。若项目投入运

营后的相关土地物业出租、出售价格和规模未能达到预测值，将影响项目整体

收益，对债券还本付息产生影响。

风险控制措施：要求实施机构密切关注项目实施情况，加强项目资金管

理，压缩不合理支出，提高资金使用效率，保证还本付息资金。因项目取得的

专项收入暂时难以实现，不能偿还到期债券本金时，可在专项债务限额内发行

相关专项债券周转偿还，项目收入实现后予以归还。

5、政策风险

若国家针对专项债券发行政策进行调整，可能导致后续债券发行难以实

现，进而影响项目后续建设。

风险控制措施：本次债券发行是依据《国务院关于加强地方政府性债务管

理的意见》（国发〔2014〕43 号）和《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）实施，国家相

关政策变化可能性较小。同时，如遇国家政策调整，四川省财政厅将根据调整
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后的国家政策，积极统筹安排，多渠道筹措项目建设后续资金，确保项目按期

完工。

（三）影响融资平衡结果的风险及控制措施

1、投资测算不准确风险

项目在开发过程中相关政策、法律、建材市场、人工成本等因素的变化都

可能对估算投资产生影响，最终可能使整个项目的投资估算出现较大的风险。

对策：根据稳健性原则，在进行投资估算时，适当考虑计入一定比例的不

可预见费；测算各项资金当年的到位额亦留有一定余地。在实施过程中，定期

（一般按年）对估算投资进行审核验证，如发现对估算投资产生重大影响的变

化，及时对估算投资进行调整，并调整融资策略。

2、利率波动风险

受国民经济总体运行状况、国家宏观经济、金融货币政策以及国际经济环

境变化等因素的影响，在本期债券存续期内，市场利率存在波动的可能性。由

于本期债券期限较长，在存续期内，可能面临市场利率周期性波动，而市场利

率的波动可能使本期债券投资者的实际投资收益具有一定的不确定性。

对策：一是政府完善市场定价机制，构成合理的地方政府债券利率区间；

二是根据地方财力科学、合理确定发行期限结构和发行规模，建立并完善债券

风险预警和监控机制，保障投资者投资利益。

本所律师认为：
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本次发行具有可能发生的市场风险及项目实际建设过程中可能发生的工程

风险，若建设单位严格执行《实施方案》中所提风险控制措施及风险处置措

施，上述风险基本可控，对项目实施影响较小。

六、中介服务机构

（一）会计师事务所

中勤万信会计师事务所（特殊普通合伙）四川分所作为专项评价的审计机

构，为本期债券发行出具《财务评估报告》。

中勤万信会计师事务所（特殊普通合伙）四川分所持有《营业执照》（统

一社会信用代码为：91510100091296387C），其指派的万学军会计师、王勇杰

会计师均持有注册会计师协会颁发的《中华人民共和国注册会计师证》，并按

要求完成年检。

（二）律师事务所

四川英特信律师事务所接受委托指派侯铭轩律师、徐梦丽律师对拟发行的

专项债券所对应的项目进行分析并出具法律意见书。

四川英特信律师事务所持有四川省司法厅颁发的《律师事务所执业许可

证》（统一社会信用代码证为：31510000794933733J），并已经四川省司法厅

2019 年度律师事务所年度检查考核合格。本所指派的侯铭轩律师、徐梦丽律师

持有《中华人民共和国律师执业证》，并已通过 2019 年度律师年度考核备案。

本所律师认为：

本次发行的中介服务机构均为依法成立并有效存续的主体，具有为本期债

券发行提供相关咨询以及出具相应文书的资质，签字会计师和律师具有相应的

从业资格。
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七、结论意见

综上所述，本所律师认为：

1、本期债券对应项目实施机构依法设立、有效存续，具备主体资格。

2、本项目已列入政府棚改计划并取得可研批复，取得了环境影响登记表的

备案、选址意见书、用地规划、工程规划，具备项目实施的合法性。项目建设

单位后续应依法办理《建筑工程施工许可证》等建设所需的审批文件，合法合

规进行建设。

3、本期债券对应项目具有一定公益性，符合《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）关于“积极

探索在有一定收益的公益性事业领域分类发行专项债券”的工作安排。

4、根据《实施方案》和《财务评估报告》，本次发行符合项目收益专项债

券对项目融资与收益自求平衡的要求，符合《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）关于分类发行专

项债券建设的项目所产生的现金流收入应当能够完全覆盖专项债券还本付息的

规模的规定。

5、本次发行具有可能发生的市场风险及项目实际建设过程中可能发生的工

程风险，若建设单位严格执行《实施方案》中所提风险控制措施及风险处置措

施，上述风险基本可控，对项目实施影响较小。

6、本次发行的中介服务机构均为依法成立并有效存续的主体，具有为本期

债券发行提供相关咨询以及出具相应文书的资质，签字会计师和律师具有相应

的从业资格。
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本法律意见书正本一式陆份，具有同等法律效力，经本所盖章和经办律师

签字后生效。

（以下无正文）



第 20页

（本页无正文，为《四川英特信律师事务所关于开江县 2020 年中心城区（城中

村）棚户区改造（三期）建设项目收益与融资自求平衡专项债券的法律意见

书》之签署页）

二〇二〇年六月九日








	2、利率波动风险

