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声 明

一、本财务评估报告仅供委托人参考备查使用，委托人可按实际

情况将本报告抄送给有关的单位及个人，但我们对该单位及个人不存

在合同责任及义务的承诺。本报告因使用不当产生的责任与本会计师

事务所无关。

二、项目单位对提供项目资料的真实性、完整性和合法性负责，

并如实披露项目收益预测及其所依据的各项假设。

三、我们出具的财务评估报告是基于项目单位对项目收益预测及

其所依据的各项假设，在执行财务评估基本程序和方法后，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的基础。

四、我们在报告中引用项目单位的一系列假设，包括有关未来事

项和推测性假设，工作中我们无法实质论证，故不应对依照鉴证程序

所完成的工作那样予以依赖。

五、由于项目假设依据事项通常并非如预期那样发生，并且变动

可能重大，不确定因素很高，实际结果可能与预测性信息存在差异。

我们不会对未来经济环境发生变化导致假设条件改变而修改已得出

的评估结论，除非项目单位重新委托。

六、我们提请报告使用者充分关注项目的发展动态，包括对假设

基础可能产生影响的任何变更或发展，并调整预期或改变策略。本报

告出具日之后，我们不会为此而修改已得出的评估结论，除非项目单

位重新委托。
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2025年甘肃省政府专项债券（四期）

金昌市金川区 2#区棚户区（城中村）改造项目

收益与融资自求平衡财务评估报告

武安专字[2025]第 011号

我们接受委托，按照法律、行政法规等的规定，坚持客观、公正

和诚信的原则，对金昌市建设投资开发（集团）有限责任公司相关的

项目收益与融资自求平衡情况进行评估，并出具财务评估报告。现将

财务评估情况报告如下：

一、项目基本情况

（一）项目概况

金昌市金川区 2#区棚户区（城中村）改造项目建设地点为金昌

市金川区龙川里 2#区金川高级中学及龙门学校周边，本项目主要建

设规模和内容是：建设区域分为 7个地块，其中 1-6#地块位于北京路

以西，兰州路以北 2#区金川高级中学周边； 7#地块位于兰州路以南

原龙门学校用地。该项目共拆迁老旧住宅楼 43栋 1119户，拆迁面积

52935.80平方米。新建住宅楼 28栋 2065套（安置房 12栋 1142套、

商品房 15栋 773套，公寓楼 1栋 150套），安置住户 1119户，总建

筑面积 320997.81平方米。项目建设内容包括主体工程和配套基础设

施工程两部分，其中：主体工程新建住宅楼 28栋，其中：安置房 12

栋，建筑面积 102281.73 平方米；商品房 15栋，建筑面积 109232.5

平方米；公寓楼 1栋，建筑面积 12836平方米。沿街住宅楼配建 1-3

层商业 9处，建筑面积 20526.65平方米。地下建筑面积 65600.75平

方米，其中：地下室建筑面积 3386.39 平方米，地下车库建筑面积
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53901.8平方米，管道层建筑面积 8312.56平方米。配套基础设施工

程。新建社区综合服务用房 2栋，建筑面积 5694.37平方米，幼儿园

1栋，建筑面积 4825.81平方米；道路硬化 45764平方米，室外景观

10872.3 平方米，室外绿化 28770.7 平方米；室外排水管网 5800 米

（DN300波纹管 4200米，DN400波纹管 1600米），污水井 150座，

雨水井 100座，化粪池 7座（75立方米 1座、100立方米 6座）；室

外给水管 900米（DN150） ，消防管 900米（DN150）给水井 4座，

阀门井 5座；室外供热管网 12250米（DN200聚氨酯保温管 1600米，

DN150聚氨酯保温管 1600米，DN100聚氨酯保温管 6000米，DN80

聚氨酯保温管 1600米，DN70聚氨酯保温管 900米，DN50聚氨酯保

温管 550米），供热管沟 1200米，检查井 20座；室外电缆 8300米（高

压电缆 1300 米，低压电缆 7000 米），六孔梅花管 123769.32米，电

气套管 15000米（SC50套管 123769.32米,SC100套管 123769.32米）；

配建变配电室、换热站、水泵房、弱电及消控机房、车库管理系统和

小区亮化工程等。

（二）项目立项审批情况

2022年 4 月 2 日，金昌市发展和改革委员会下发《金昌市发展

和改革委员会关于金昌市金川区 2#区棚户区（城中村）改造项目可

行性研究报告的批复》（金开改〔2022〕73号），同意本项目实施。

（三）项目性质

金昌市金川区 2#区棚户区（城中村）改造项目属于政府投资性

项目，所属行业领域为棚户区改造（主要支持在建收尾项目，适度支

持新开工项目），项目自身能产生一定收益。

（四）项目单位

项目实施单位：金昌市建设投资开发（集团）有限责任公司
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地址：甘肃省金昌市金川区庆阳路 7号

法定代表人：曹学英

机构性质：有限责任公司

统一社会信用代码：91620300778884169A

业务范围: 房地产开发经营；建设工程施工；路基路面养护作业；

公路管理与养护；发电业务、输电业务、供（配）电业务。（依法须

经批准的项目，经相关部门批准后方可开展经营活动，具体经营项目

以相关部门批准文件或许可证件为准）***一般项目：以自有资金从

事投资活动；自有资金投资的资产管理服务；新兴能源技术研发。（除

依法须经批准的项目外，凭营业执照依法自主开展经营活动）。

（五）项目主管部门

项目主管部门为金昌市发展和改革委员会。

（六）项目开工、竣工日期，建设期，主要建设内容及规模

金昌市金川区 2#区棚户区（城中村）改造项目分为两个子项目，

其中金昌市金川区 2#区棚户区（城中村）改造项目（幼儿园）于 2022

年 5月 27日完成招投标工作，于 2022年 6月开工建设；

金昌市金川区 2#区棚户区（城中村）改造项目（1-3#地块、5-6#

地块 7#地块）于 2022 年 9 月 27 日完成招投标工作，于 2022 年 11

月开工建设；预计 2025年 12月完工。项目总投资规模为 123,769.32

万元，主要建设内容为：建设区域分为 7个地块，其中 1-6#地块位于

北京路以西，兰州路以北 2#区金川高级中学周边； 7#地块位于兰州

路以南原龙门学校用地。该项目共拆迁老旧住宅楼 43栋 1119户，拆

迁面积 52935.80平方米。新建住宅楼 28栋 2065套（安置房 12栋 1142

套、商品房 15栋 773套，公寓楼 1栋 150套），安置住户 1119户，

总建筑面积 320997.81平方米。项目建设内容包括主体工程和配套基
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础设施工程两部分，其中：主体工程新建住宅楼 28栋，其中：安置

房 12 栋，建筑面积 102281.73 平方米；商品房 15 栋，建筑面积

109232.5平方米；公寓楼 1栋，建筑面积 12836平方米。沿街住宅楼

配建 1-3 层商业 9 处，建筑面积 20526.65 平方米。地下建筑面积

65600.75平方米，其中：地下室建筑面积 3386.39平方米，地下车库

建筑面积 53901.8平方米，管道层建筑面积 8312.56平方米。配套基

础设施工程。新建社区综合服务用房 2栋，建筑面积 5694.37平方米，

幼儿园 1栋，建筑面积 4825.81平方米；道路硬化 45764平方米，室

外景观 10872.3平方米，室外绿化 28770.7平方米；室外排水管网 5800

米（DN300波纹管 4200米，DN400波纹管 1600米），污水井 150座，

雨水井 100座，化粪池 7座（75立方米 1座、100立方米 6座）；室

外给水管 900米（DN150） ，消防管 900米（DN150）给水井 4座，

阀门井 5座；室外供热管网 12250米（DN200聚氨酯保温管 1600米，

DN150聚氨酯保温管 1600米，DN100聚氨酯保温管 6000米，DN80

聚氨酯保温管 1600米，DN70聚氨酯保温管 900米，DN50聚氨酯保

温管 550米），供热管沟 1200米，检查井 20座；室外电缆 8300米（高

压电缆 1300 米，低压电缆 7000 米），六孔梅花管 123769.32米，电

气套管 15000米（SC50套管 123769.32米,SC100套管 123769.32米）；

配建变配电室、换热站、水泵房、弱电及消控机房、车库管理系统和

小区亮化工程等。

（七）项目前期有关情况

项目可研已经金昌市发展和改革委员会批复、项目立项已获批。

并于 2022年 6月开工，预计 2025年 12月完成建设。

二、项目投资概算及资金筹措情况
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（一）资金筹措原则

1.满足项目建设需要

筹措的资金以满足项目建设需要为基本要求，不留资金缺口，也

不多占用资金。

2.遵守规章制度

筹措资金必须要全面遵守国家的有关方针、政策和制度规定，认

真执行各项资金筹集、使用、归还的工作程序，严格履行各类合同条

款，并在资金筹措的实践过程中，不断改进和完善各项规章制度。

3.讲求经济效益

资金筹措不仅要满足项目建设的需要，且要讲求经济效益，应当

综合考虑利息率、利润率、各类资金来源比例、财务风险等因素，提

高资金的使用效益。

（二）项目投资概算

本项目估算总投资共计 123,769.32万元，其中：主体工程建设费

用 83,493.32万元；基础设施配套费用 8,405.79万元；工程建设其他

费用 12,631.65万元；预备费用 5,227.54万元；拆迁安置费用 7,187.02

万元；建设期利息 6,804.00万元；债券发行费用 20.00万元。详见下

表：

金额单位：万元

序号 项目名称 金额（万元） 占总投资比例（%）

1 主体工程建设费用 83,493.32 67.46%
2 基础设施配套费 8,405.79 6.79%
3 工程建设其他费用 12,631.65 10.20%
4 预备费 5,227.54 4.22%
5 拆迁安置费 7,187.02 5.81%
6 建设期利息 6,804.00 5.50%
7 债券发行费用 20.00 0.02%

合计 123,769.32 100.00%

（三）资金筹措方案
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本项目总投资估算 123,769.32万元，计划自筹资金 58,769.32万

元，占比 47.48%；专项债券资金 20,000.00万元，占比 16.16%；市场

化融资 45,000.00万元，占比 36.36%。目前已到位自筹资金 8,242.74

万元，已发行专项债券 11,000.00万元，已完成市场化融资额 15,000.00

万元，已完成投资额 34,242.74万元。详见下表：

单位：万元

项目名称 投资总额

资金筹措方式

财政、自筹

资金
发行债券

其他融资

方式

其他市场化

融资金额

金昌市金川区 2#区棚户

区（城中村）改造项目
123,769.32 58,769.32 20,000.00 45,000.00

合计 123,769.32 123,769.32

三、项目运营收益与融资平衡情况分析

（一）项目评估依据

1.《中华人民共和国预算法》（2018年 12月 29日修订）；

2.《地方政府专项债务预算管理办法》（财预〔2016〕155 号）；

3.中共中央办公厅 国务院办公厅印发《关于做好地方政府专项

债券发行及项目配套融资工作的通知》（厅字〔2019〕33 号）；

4.财政部印发《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）；

5. 金昌市金川区 2#区棚户区（城中村）改造项目实施方案。

（二）项目收益及现金流入预测假设

1.预测期内国家及地方现行的法律法规、监管、财政、税收、经

济状况和国家宏观调控政策无重大变化；

2.预测期内国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平等无重大变化；

3.预测期内对发行人有影响的法律法规无重大变化；
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4.预测数据按照谨慎性原则进行预测，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；

5.预测期内经营运作未受到诸如能源、原材料、人员、交通、水

电供应等的严重短缺和成本中客观因素的巨大变化而产生的不利影

响；

6.项目收入和支出预测数据均以收付实现制为基础；

7.无其他人力不可抗拒及不可预见因素的重大不利影响。

本报告评估结论是以上述预测假设为前提得出的，在上述预测假

设变化时，本报告评估结论无效。

（三）运营收入

本次债券募集资金投资项目现金流入来源为住宅销售收入、商业

销售收入、停车位销售收入及政府补助收入。根据项目所在地经济环

境、可行性研究报告等信息对收入进行预测。具体情况如下：

（1）住宅销售收入：按照开发阶段、品质、价格同步递增的原

则，参考金昌市及金川区高层住宅销售均价（金川区恒昌御府 6880

元/㎡; 金川区天庆-金水湖畔 5972 元/㎡；金川区鲜花云溪 5900 元/

㎡)，确定本项目售价均价为 5750元/㎡，以后每年递增 6%。按照项

目销售周期 3年完成销售目标，第一年销售面积约为 70%，第二年销

售面积约为 20%，第三年销售面积约为 10%。

（2）商业销售收入：商业按照开发阶段、品质、价格同步递增

的原则，参考周边配套商业销售均价，确定本项目商业售价均价为

8500元/㎡，以后每年递增 6%。按照项目销售周期 2年完成销售目标，

第一年销售面积约为 80%，第二年销售面积约为 20%。

（3）停车位销售收入：本项目停车位出售单价参考周边停车位，

销售均价 70000元/个，以后每年递增 6%。按照项目销售周期 3年完
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成销售目标，第一年销售面积约为 70%，第二年销售面积约为 20%，

第三年销售面积约为 10%。

具体情况如下表：

项目收入明细表

单位：万元

项目 可销售面积
销售单价 销售收入 小计

第一年 第二年 第三年 第一年 第二年 第三年

住宅销售收入 109,232.50 5,750.00 6,095.00 6,460.70 43,966.08 13,315.44 7,057.18 64,338.71

商业销售收入 20,526.65 8,500.00 9,010.00 13,958.12 3,698.90 17,657.02

停车位销售收入 3,850.00 70,000.00 74,200.00 78,652.00 18,865.00 5,713.40 3,028.10 27,606.50

合计 76,789.20 22,727.74 10,085.29 109,602.23

（四）运营成本及税费

根据可行性研究报告内容，本项目成本主要包括所得税、增值税、

增值税附加税共计 7,598.90万元。

根据可行性研究报告内容，本项目税率表如下：

税费项目 税费率 税费项目 税费率

增值税 9% 公益金 5%
城市维护建设税 7% 法定盈余公积金 10%
教育费附加 3% 企业所得税 25%

地方教育费附加 2%

（五）项目收益

本项目债券存续期内预计总收入 109,602.23万元，预计总成本及

税费 7,598.89万元，预计总收益 102,003.34万元，可用于偿还债券本

息的收益 102,003.34万元。具体如下表所示：

项目分年度收益情况表

单位：万元

项 目 运营收入 运营成本及税费 项目收益
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项 目 运营收入 运营成本及税费 项目收益

2023年 76,789.20 3,179.89 73,609.31
2024年 22,727.74 2,139.63 20,588.11
2025年 10,085.29 2,279.37 7,805.92

2026年-2032年
合 计 109,602.23 7,598.89 102,003.34

（六）债券还本付息安排

本项目拟使用专项债券 20,000.00万元，其中 2022年甘肃省专项

债券（十九期）专项债券 1,000.00万元，期限 7年（债券利息按年利

率 2.86%测算），到期本息合计 1,200.20万元；2024年甘肃省政府专

项债券（一期）发行债券 350.00万元，期限 7年，债券利息按年利

率 2.35%测算，到期本息合计 407.58 万元；2024年甘肃省政府专项

债券（二期）发行债券 9,650.00万元，期限 7年，债券利息按年利率

2.17%测算，到期本息合计 11,115.84万元；本期申请发行债券

5,331.00 万元，期限 7年，债券利息按年利率 2.30%测算，到期本息

合计 6,189.29万元；后续计划申请发行债券 3,669.00万元，期限

7年，债券利息按年利率 2.30%测算，到期本息合计 4,259.71万元。

债券每半年付息一次，到期一次还本。本次债券还本付息情况如下：

专项债券应付本息情况表

单位：万元

年度 期初本金 本期新增本金 本期偿还金额 本期利息金额

以前年度 - 1,000.00 - 14.30
2024年 1,000.00 10,000.00 137.42
2025年 11,000.00 9,000.00 349.73
2026年 11,000.00 453.23
2027年 11,000.00 453.23
2028年 11,000.00 453.23
2029年 11,000.00 453.23
2030年 11,000.00 1,000.00 438.93
2031年 10,000.00 10,000.00 315.82
2032年 - 9,000.00 103.50
合计 20,000.00 20,000.00 3,172.61
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（七）收益与融资平衡情况

项目总投资 123,769.32万元，通过自筹 58,769.32万元，通过银行贷款筹集资金 45,000.00万元，通过专项债券

筹集资金 20,000.00万元，其中已发行专项债券 11,000.00万元，本期拟发行政府专项债券筹集资金 5,331.00万元，

后续计划发行专项债券 3,669.00万元。项目债券存续期内项目预期可实现净收益合计 109,602.23万元。专项债券累

计支付本息 23,172.61万元，市场化融资累计支付本息 54,450.00万元。项目偿债覆盖率等于用于资金平衡的项目收

益除以债券还本付息总额为 1.31，项目预期收益与融资达到平衡。各年现金流测算结果详见下表：

资 金 测 算 平 衡 表

单位：万元

项目 以前年度 2024年 2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年 小计

一、经营活动现金流量

运营收入收到的现金 76,789.20 22,727.74 10,085.29 109,602.23

运营成本费用及税费支付的

现金
3,179.89 2,139.63 2,279.37 7,598.89

经营活动现金净流量 73,609.31 20,588.11 7,805.92 102,003.34

二、投资活动现金流量

投资支付的现金 24,753.86 49,507.73 49,507.73 123,769.32

投资活动现金净流量 24,753.86 49,507.73 49,507.73 123,769.32

三、筹资活动现金流量

投入的资本金 11,753.86 23,507.73 23,507.73 58,769.32
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项目 以前年度 2024年 2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年 小计

发行债券收到的现金 1,000.00 10,000.00 9,000.00 20,000.00

市场化融资收到的现金 15,000.00 20,000.00 10,000.00 45,000.00

偿还债券本金支付的现金 1,000.00 10,000.00 9,000.00 20,000.00

偿还债券利息支付的现金 14.30 137.42 349.73 453.23 453.23 453.23 453.23 438.93 315.82 103.50 3,172.61

偿还市场化融资支付的现金 15,000.00 20,000.00 10,000.00 45,000.00

偿还市场化融资利息支付的

现金
315.00 1,050.00 1,680.00 1,890.00 1,890.00 1,575.00 840.00 210.00 9,450.00

支付债券发行费用 1.00 15.33 16.33

筹资活动现金净流量 27,423.56 52,304.98 40,478.00 -2,343.23 -2,343.23 -17,028.23 -21,293.23 -10,648.93 -315.82 -103.50 66,130.38

四、本年现金净流量 76,279.01 23,385.37 -1,223.81 -2,343.23 -2,343.23 -17,028.23 -21,293.23 -10,648.93 -315.82 -103.50 44,364.40

五、累计现金净流量 76,279.01 99,664.38 98,440.57 96,097.34 93,754.11 76,725.88 55,432.65 44,783.72 44,467.90 44,364.40
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四、风险分析

（一）还本付息风险

1.运营收益变化形成的还本付息风险

考虑项目的敏感性分析，按项目实现的各项收益的-10.00%到

10.00%变动，项目收益对债券本息的覆盖倍数范围为 1.18倍到 1.45

倍。敏感性测算分析表如下：

敏感性测算分析表

单位：万元

项目 压力测试指标及结果

收益变动百分比 -10.00% -5.00% 0.00% 5.00% 10.00%

项目实现的各项收益 91,803.01 96,903.18 102,003.34 107,103.51 112,203.68

债券本息合计 77,622.61 77,622.61 77,622.61 77,622.61 77,622.61
覆盖倍数 1.18 1.25 1.31 1.38 1.45

根据以上的测算分析，2025 年甘肃省政府专项债券包含的金昌

市金川区 2#区棚户区（城中村）改造项目具有较强偿债能力，项目

申请发行专项债券的本息可通过项目自身收益偿还。

（二）预期不确定风险

基于对项目收益预测及其所依据的各项假设，项目有关未来事项

和推测性假设，通常并非如预期那样发生，并且变动可能重大，不确

定因素很高，实际结果可能与预测性信息存在差异。

（三）关注到的其他风险

1.工期变化产生的风险

拖延项目工期的因素非常多，如勘测资料的详细程度、设计方案

的稳定性、项目业主的组织管理水平、资金到位情况、承建商的施工

技术及管理水平等，从国内已建工程的实际情况来看，要实现项目预

定的工期目标有一定的难度。项目建设期每年的利息额较大，如果工
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期拖延，工程投资将增加，并且工期拖延将影响项目的现金流入，使

项目净收益减少。由政府职能部门做好项目规划用地的预留工作，降

低拆迁和工程实施难度，从而减少工程投资。细化各阶段设计方案，

强化地质勘探工作，减少工程设计方案的变更，避免因设计方案的变

更而拖延工期或造成报废工程。

2.收入变动风险

收入变动风险是指承办单位完成年度预测收入的不确定性带来

的风险。本项目收入变动风险主要是项目本身的经营状况、国家、甘

肃省对医疗政策变动，导致偿债能力减弱。按照债券发行期限和额度，

在项目年度预算中编列债券还本准备金专项预算，逐年提取还本资金，

减少年度收入不确定性对债务还本造成的影响。如确实出现收入无法

按时实现的情况，按照《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）规定，因

项目取得的政府性基金或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。

3.支出变动风险

支出变动风险是指项目年度实际支出的不确定性带来的风险。本

项目支出变动风险主要是项目出现支出规模扩张过快，项目年度资金

结余较预测大幅减少，影响还本付息。通过市场调查，获得尽可能多

的信息。获得有关投资环境的市场信息越多，做出的预测就越精确，

从而能进行正确的科学决策，包括投资项目选择、区位的选择、时机

的选择、融资的选择等等。尽可能将不确定性降低到最低限度，较好

的控制投资过程中的风险。加强对经费的管理，坚决压缩不合理支出，

减少资金浪费，保证还本付息资金。



14

五、评估结论

基于上述分析，本所对本期债券发行的相关事宜发表如下结论性

意见：

1.基于财政部对地方政府发行专项债券的要求，本项目可以通过

发行专项债券的方式进行融资以完成资金筹措，并以水费收入所对应

的充足、稳定现金流作为还本付息的资金来源。各项收入、成本测算

的过程和依据准确、合理、完整。通过对本项目收益与融资自求平衡

情况的分析，我们认为本期专项债券在存续期内能够满足专项债券还

本付息要求。

2.对未来项目收益风险因素的完整性和相关性及应对措施进行

了检查、分析，认为与本项目实际情况相符。

3.项目整体债券存续期内累计可用于资金平衡的项目收益为

102,003.34万元，累计需要偿还本息 77,622.61万元，债券存续期间

本息覆盖倍数为 1.31。因此，在债券存续期内，项目收益可以覆盖本

息，项目收益和融资可以达到平衡。

二〇二五年三月五日










