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本项目资金筹措总额 68,120 万元，其中自筹资金 15,120 万元，申请

棚户区改造专项债券 53,000 万元，其中 2018 年发行 25,000 万元，2019

年发行 28,000 万元。

4、项目预期收益与融资自求平衡情况

（1）项目收益情况

项目建设完成后，可形成西桥片区 01-03 地块可供出让，合计可供出

让面积为 144.02 亩。根据目前对片区的总体规划，西桥片区 01-03 地块均

为商业服务用地。项目地价参照 2016 年、2017 年、2018 年当地国有土地

挂牌出让价为基准地价，并对项目出让土地的地理位置、类型进行综合调

整， 预计西桥片区 01-03 地块出让单价为 800 万元/亩，总价 11.15 亿元。

（2）项目融资还本付息情况

2018 年本项目已发行 5 年期、年利率 3.90%的专项债券 25,000.00 万

元，2019年发行期限为7年的棚户区改造专项债券筹集28,000.00万元（其

中本次发行 20,000.00 万元，剩余后续发行）。参考 2019 年 2 月 22 日 7

年国债收益率 3.0833%,本项目从客观、谨慎角度出发，上述 2019 年 7 年期

棚户区改造专项债券暂按利率 3.70%进行测算，发行费率取 0.1%进行测算，

2018 年已发行专项债券按实际发行利率测算，由此估算债券存续期间利息

费用为 12,127.00 万元，发行费用为 28.00 万元。本项目债券还本付息情

况见应付债券本息表：
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应付债券本息表

单位：人民币万元

（3）自求平衡情况

该项目收益与融资平衡分析结果显示，专项债券存续期内还本付息资

金充足，债券本息资金覆盖率可达到1.71倍。

（二）漳州高新区靖城园区古湖安置房（一期）项目

1、项目概况

古湖安置房总用地面积 50,134.78 平方米（合 75.20 亩），初步拟定

项目规划总建筑面积 163,757.50 平方米，其中地上计容建筑面积 125,335

平方米，包括安置住房建筑面积 115,472.50 平方米，社区服务用房（物业

管理用房、社区服务站、社区卫生服务站、消控室、 开闭所和变配电室等）

建筑面积 9,862.50 平方米；地上架空层建筑面积 4,030.50 平方米；地下

不计容建筑面积 34,392 平方米。

项目已经有关部门批复同意，批复情况如下：
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批复文件名称 文号 发文机关

关于漳州高新区靖城园区古

湖安置房（一期）及周边配套

项目可行性研究报告的批复

漳高经审【2018】

58号

漳州高新技术产业开

发区经济发展局

2、项目投资情况

根据项目《可行性研究报告》，项目总投资为108,929.93万元，经调

整债券利息和发行费用后的投资估算为131,549.93万元，其中建安投资

83,929.93万元，征地拆迁安置费25,000.00万元，专项债利息费用

22,533.00万元，发行费用87.00万元。估算表如下：

项目工程估算表 金额

一、征地拆迁补偿费用

征收及安置费用 25,000.00

征地拆迁补偿费合计 25,000.00

二、开发建设费用

建安费 83,929.93

开发建设费合计 83,929.93

三、土地出让相关费用

土地招拍挂费用 -

土地成本 -

土地出让相关费用合计 -

四、其他专项费用

上期债利息（若有） -

债券利息费用 22,533.00

债券发行费用 87.00

其他费用（若有） -

其他专项费用合计 22,620.00

估算总额 131,549.93

本项目2019年计划投资39,000万元，2020年计划投资36,000万元,2021

年计划投资33,929.93万元。

3、项目资金来源

本项目资金筹措总额108,929.93万元，其中自筹资金21,929.93万元，

申请棚户区改造专项债券87,000万元，其中2019年发行 30,000万元，2020

年发行 35,000 万元，2021 年发行 22,000 万元。

4、项目预期收益与融资自求平衡情况
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（1）项目收益情况

项目建设完成后，可形成 339.7 亩配套商住用地用于出让。根据目前

对片区的总体规划，上述地块均为商住用地。本项目的地价参照 2017 年、

2018 年当地国有土地挂牌出让价为基准地价，并对本项目出让土地的地理

位置、类型进行综合调整，预计上述地块出让单价为 400 万元/亩，总价约

13.59 亿元。

（2）项目融资还本付息情况

本项目2019年发行期限为7年的棚户区改造专项债券30,000.00万元

（本次发行 11,000.00 万元，剩余后续发行），2020 年及 2021 年分别发行

期限为 7 年的棚户区改造专项债券 35,000.00 万元及 22,000.00 万元。参

考 2019 年 2 月 22 日 7 年国债收益率 3.0833%,本项目从客观、谨慎角度出

发，暂按 7 年期发行利率 3.70%进行测算，发行费率取 0.1%进行测算，由

此估算债券存续期间利息费用为 22,533.00 万元，发行费用为 87.00 万元。

本项目债券还本付息情况见应付债券本息表：
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应付债券本息表

单位：人民币万元

（3）自求平衡情况

该项目收益与融资平衡分析结果显示，专项债券存续期内还本付息资

金充足，债券本息资金覆盖率可达到1.24倍。

（三）漳州高新区圆山新城中部组团棚户区改造项目（一期）

1、项目概况

漳州高新区圆山新城中部组团棚户区改造项目（一期）位于漳州高新

技术开发区琥珀路以南，纵八路以东。该项目共需征收土地面积 190.6 亩，

房屋 68 宗建筑面积 7.12 万平方米，项目主要建设内容包括 13幢住宅楼，

1幢幼儿园，总建筑面积 193,122 平方米，主要用于妥善安置拆迁片区内居

民户。
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项目已经有关部门备案同意，批复情况如下：

批复文件名称 文号 发文机关

漳州高新区圆山新城中部组团棚

户区改造项目（一期）

闽发改备【2018】

E150041号

漳州高新技术产业开

发区经济发展局

2、项目投资情况

该项目总投资为105,702.00万元，经调整债券利息和发行费用后的投

资估算为126,502.00万元，其中建安投资80,405.00万元，征地拆迁安置费

25,297.00万元，专项债存续期间利息费用为20,720.00万元，发行费用为

80.00万元。估算表如下：

项目工程估算表 金额

一、征地拆迁补偿费用

征收及安置费用 25,297.00

征地拆迁补偿费合计 25,297.00

二、开发建设费用

建安费 80,405.00

开发建设费合计 80,405.00

三、土地出让相关费用

土地招拍挂费用 -

土地成本 -
土地出让相关费用合计 -
四、其他专项费用

上期债利息（若有） -

债券利息费用 20,720.00

债券发行费用 80.00

其他费用（若有） -

其他专项费用合计 20,800.00

估算总额 126,502.00

截至2018年末，本项目以前年度已投资5,920万元，2019年计划投资

40,275万元，2020年计划投资35,300万元,2021年计划投资21,105万元，

2022年计划投资3,102万元。

3、项目资金来源

本项目资金筹措总额105,702.00万元，其中自筹资金25,702.00万元，

申请棚户区改造专项债券80,000万元，其中2019年发行 40,000万元，2020

年发行 40,000 万元。
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4、项目预期收益与融资自求平衡情况

（1）项目收益情况

项目建设完成后，预计可形成 146 亩配套土地用于出让。根据目前对

片区的总体规划，上述地块均为商业服务用地。本项目的地价参照 2017 年、

2018 年当地国有土地挂牌出让价为基准地价，并对本项目出让土地的地理

位置、类型进行综合调整，预计上述地块出让单价为 900 万元/亩，总价约

13.14 亿元。

（2）项目融资还本付息情况

本项目 2019 年发行期限为 7 年的棚户区改造专项债券筹集 40,000.00

万元（本次发行 13,600.00 万元，剩余后续发行）,2020 年发行期限为 7

年的棚户区改造专项债券筹集 40,000.00 万元。参考 2019 年 2 月 22 日 7

年国债收益率 3.0833%,本项目从客观、谨慎角度出发，暂按 7 年期发行利

率 3.70%进行测算，发行费率取 0.1%进行测算，由此估算债券存续期间利

息费用为 20,720.00 万元，发行费用为 80.00 万元。本项目债券还本付息

情况见应付债券本息表：
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应付债券本息表

单位：人民币万元

（3）自求平衡情况

该项目收益与融资平衡分析结果显示，专项债券存续期内还本付息资

金充足，债券本息资金覆盖率可达到1.30倍。

三、漳州市棚户区改造项目收益与融资平衡情况及会计师事务所专项

意见

根据项目产生的现金流收入与资金使用计划分析结果，漳州市南星小

区（安置房）项目用于资金平衡的项目收益对融资成本覆盖倍数为1.71倍；

漳州高新区靖城园区古湖安置房（一期）用于资金平衡的项目收益对融资

成本覆盖倍数为1.24倍；漳州高新区圆山新城中部组团棚户区改造项目（一

期）用于资金平衡的项目收益对融资成本覆盖倍数为1.30倍。
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项目收益与融资平衡情况
单位：万元、倍

项目名称 项目总投资 项目收益
拟发行债券

总额

本期计划发

行额

债券还本付

息总额
覆盖倍数

南星小区（安置房） 68,120 111,517 53,000 20,000 65,127 1.71

漳州高新区靖城园

区古湖安置房（一

期）

108,929.93 135,878 87,000 11,000 109,533 1.24

漳州高新区圆山新

城中部组团棚户区

改造项目（一期）

105,702.00 131,400 80,000 13,600 100,720 1.30

基于财政部对地方政府发行棚户区改造专项债券的要求，通过对项目

收益与融资自求平衡情况的分析，福建华兴会计师事务所（特殊普通合伙）

未注意到本期专项债券在存续期内出现无法满足债券还本付息要求的情

况。

综上所述，福建华兴会计师事务所（特殊普通合伙）认为漳州地区棚

户区改造项目可以通过发行专项债券方式进行融资以完成资金筹措，项目

预期土地出让收入对应的政府性基金收入能够合理保障偿还专项债券本金

和利息，实现项目收益和融资自求平衡。

四、项目相关风险及对策

（一）经济环境风险

棚户区改造不仅涉及对现有土地及地上物的整理开发，同时还涉及到

未来区域规划定位和发展方向。未来经济环境的变化，不仅对土地的有形

增值和无形增值产生影响，未来区域经济发展还会受政治形势、经济政策、

城市规划方案等一系列经济环境因素影响后而发生变化，从而影响棚户区

改造所带来的效益。因此，经济环境的变化为不可控因素。

对策：项目实施单位将根据宏观经济波动及经济周期的形势，充分利

用区位优势，适时调整市场政策及实施计划，提高管理水平和运营效率，
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采取积极有效的经营策略，尽量抵御外部环境的变化，最大限度地降低因

经济环境变化为项目实施的影响。

（二）社会稳定风险

安置补偿标准与房地产市场价格和居民的消费水平有着较强的相关性

和敏感性，项目可能在分期实施的土地征收工作过程中，安置补偿会随通

货膨胀或市场价格变化影响其实际价值，如果补偿标准与周边同类项目差

距较大，可能容易引起利益群体的不满，容易造成补偿协议签订工作推进

困难。同时安置房源不能满足拆迁居民要求、没能按时入住等问题若不能

妥善解决容易引发社会不稳定事件发生。

对策：项目实施单位将加强征地拆迁政策的宣传，营造良好的社会舆

论氛围；坚持以人为本，注重对拆迁户切身利益的保护。同时，科学安排

和监管补偿资金使用，加强风险预警，保障项目全过程治安安全，减少施

工期间的扰民，加强对拆迁户的情绪引导工作等，以最大程度降低社会稳

定风险。

（三）项目管理风险

项目管理包括项目建设方案设计与论证、施工管理、工程进度安排、

资金筹措及使用管理、财务管理等诸多环节，涉及多个政府部门、施工单

位、项目工程所在区域的居民和企业的协调和配合等多个方面，可能会由

于投资管理与控制不力，造价失控，使项目实际费用超出概算，巨大的成

本超支可能使整个项目被迫停建，或虽己建成，后续资金偿还压力大。项

目管理人的项目管理制度不健全或项目管理能力不足或项目管理过程中出

现重大失误，将会对项目的建设进度、项目现金流及收益产生重大影响。

对策：项目实施单位具有丰富的项目管理经验。在项目建设实施方面，

项目实施单位将加强招投标管理和合同管理，严格按照国家有关工程建设

的法规建立健全质量保证体系，保证项目如期按质完工并投入运营。在项
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目运作管理方面，项目实施单位继续通过内部费用控制和合理使用资金等

手段，有效控制运营成本，确保工程按时按质完成以及项目投入资金的合

理使用，最大限度地降低项目管理风险。

（四）项目收益预测风险

本期专项债券偿付资金主要来自于棚户区改造项目对应的地块未来土

地出让收益。土地出让收益的实现易受到项目实施进度、土地市场供求等

多种因素影响，使得项目收益可能不能如期实现或收益规模达不到预期，

存在一定的不确定性。

对策：项目实施单位将加强项目管理，有效把控项目实施进度，确保

项目收益能够如期实现。同时密切关注土地市场动态，及时跟踪土地市场

需求，把握出让土地时点，获取较优效益。
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