
注册会计师执行商定程序报告

众环综字（2019）120021 号

乌鲁木齐市财政局：

我们接受委托，执行了与乌鲁木齐市财政局商定的程序，这些程序的充分性和适当性

由乌鲁木齐市财政局负责。我们的责任是按照《中国注册会计师相关服务准则第 4101 号一

一对财务信息执行商定程序》和业务约定书的要求执行商定程序，并报告执行程序的结果。

本业务的目的仅是为申请乌鲁木齐高新区（新市区）八家户六队（二期）片区棚户区改造项

目方案提供专项评价。

前述己执行的商定程序并不构成审计或审阅，因此我们不对执行商定程序发表审计或

审阅意见。如果执行商定程序以外的程序、或执行审计或审阅，我们可能得出其他报告的结

果。

本报告仅供乌鲁木齐市财政局用于前述目的，不应用于其他目的及分发给其他单位或

个人。

中审众环会计师事务所（特殊普通合伙）

2019 年 5 月 22 日

附件：乌鲁木齐高新区（新市区）八家户六队（二期）片区棚户区改造项目方案专项评价
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乌鲁木齐高新区（新市区）八家户六队（二期）片区棚户区

改造项目方案专项评价

一、项目概述

（一）项目背景

党中央、国务院高度重视解决城市居民特别是中低收入家庭的住房问题，始终把改善群

众居住条件作为城市住房制度改革和房地产业发展的根本目的。棚户区改造是一项重要的民

生工程，关系到百姓的切身利益，棚户区居民中低收入家庭比例高，特别是下岗失业、退休

职工比较集中，群众要求改造的呼声强烈。近年来，国务院、国家各部委出台了多个规范性

文件，不断加大棚户区改造工作力度，对加快城市建设，提升城区整体形象，改善居民生产

生活条件，完善城市功能，提升城镇综合承载能力，提高城镇建设用地利用率，促进经济增

长与社会和谐发挥了重要作用。

近年来，乌鲁木齐高新区（新市区）的经济和社会发展速度加快，城市建设日新月异。

乌鲁木齐高新区（新市区）有关部门已经充分认识到，棚户区改造是完善城市功能的客观要

求，是促进经济社会协调发展的有效途径，棚户区改造是城市住房保障工作的重要内容。十

三五期间，是首府维护社会稳定和实现长治久安的重要时期，是全面建成更高水平小康社会

的决胜阶段，也是我们朝着建设现代化国际城市目标迈进的关键时期。通过乌鲁木齐市棚户

区改造，将会大大改善提高当地居民的生活环境。有利于改善棚户区低收入居民的住房条件，

使其共享改革发展成果，有利于完善市政设施和公共服务设施，改善城市环境，集约利用土

地，提升城市承载能力，带动社会就业，发展社区公共服务业，促进平安社区建设，在着力

保障和改善民生，全力维护社会稳定的同时，也有利于拓宽政府融资渠道、缓解财政支付压

力、提高资金使用效率，推动乌鲁木齐高新区（新市区）经济社会又好又快发展。

（二）项目内容与规模

乌鲁木齐高新区（新市区）八家户六队（二期）片区棚户区改造项目，建设期 1 年。八

家户六队（二期）项目区四至：东至鸿阳社区，南至金域华府、西至鲤鱼山北路、北至巷道；

东至信阳六巷，南至河南东路、西至鲤鱼山北路，北至金域华府。该项目建设内容包括棚户

区房屋征收工程及拆迁工程，总占地面积 43.13 亩，计划征收户数 139 户，人数 583 人，征

收房屋总建筑面积 21,020.00 平方米，拟全部采用货币补偿的方式。房屋结构均为砖混结构，

产权归属私有，土地性质为国有建设用地。

该项目已取得乌鲁木齐高新技术产业开发区（乌鲁木齐市新市区）发展和改革委员会《关
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于乌鲁木齐高新区（新市区）八家户六队（二期）片区棚户区改造项目的立项批复》（乌高

（新）发改函〔2019〕19 号），批复总投资额 15,295.00 万元。

根据乌鲁木齐高新技术产业开发区（乌鲁木齐市新市区）发展和改革委员会对以上各项

目工程可行性研究报告的批复，本次申报发行专项债券的棚户区改造项目投资额共计为

15,295.00 万元，其中项目资本金 2,295.00 万元，约占总投资 15.00%；剩余由市政府统筹

安排，拟通过以申请发行棚户区改造专项债券金方式融资总计 13,000.00 万元，约占总投资

85.00%。计划本期债券发行规模为 13,000.00 万元，发行期限为 15 年。

二、评价要素

2017 年 6 月，财政部发布《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） 提出，分类发行专项债券建设的项目，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，且现金流收入应当能够完全

覆盖专项债券还本付息的规模。

2018 年 3 月，财政部、住房城乡建设部印发《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），试点发行棚改专项债券的棚户区改造项目应当有稳定

的预期偿债资金来源，对应的纳入政府性基金的国有土地使用权出让收入、专项收入应当能

够保障偿还债券本金和利息，实现项目收益和融资自求平衡。

（一）资金稳定性

乌鲁木齐高新区（新市区）八家户六队（二期）片区棚户区改造项目以土地出让收入作

为还本付息的还款来源。通过委托方提供的《可行性研究报告》及项目融资收益平衡方案，

对资金收支数据进行分析测算，测算结果如下表。
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表一：现金流量模拟测算表（单位：万元）

项目 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 2032 年 2033 年 2034 年 合计

1 现金流入 -

资本金流入 2,295.00 - - - - - - - - - - - - - - - 2,295.00

债券本金流入 13,000.00 - - - - - - - - - - - - - - - 13,000.00

其他融资资金流入 - - - - - - - - - - - - - - - - -

土地出让净流入 - 1,701.77 1,701.77 1,701.77 1,701.77 1,701.77 1,701.77 1,701.77 1,701.77 1,701.77 1,701.77 1,701.77 1,701.77 1,701.77 1,701.77 1,701.77 25,526.59

现金流入小计 15,295.00 1,701.77 1,701.77 1,701.77 1,701.77 1,701.77 1,701.77 1,701.77 1,701.77 1,701.77 1,701.77 1,701.77 1,701.77 1,701.77 1,701.77 1,701.77 40,821.59

2 现金流出 -

建设期资金流出 15,295.00 - - - - - - - - - - - - - - - 15,295.00

运营期现金流出 - - - - - - - - - - - - - - - - -

债券还本 - - - - - - - - - - - - - - - 13,000.00 13,000.00

债券付息 - 585.00 585.00 585.00 585.00 585.00 585.00 585.00 585.00 585.00 585.00 585.00 585.00 585.00 585.00 585.00 8,775.00

现金流出小计 15,295.00 585.00 585.00 585.00 585.00 585.00 585.00 585.00 585.00 585.00 585.00 585.00 585.00 585.00 585.00 13,585.00 37,070.00

3 现金净流量 -

当年项目现金净流入 - 1,116.77 1,116.77 1,116.77 1,116.77 1,116.77 1,116.77 1,116.77 1,116.77 1,116.77 1,116.77 1,116.77 1,116.77 1,116.77 1,116.77 -11,883.23 3,751.59

期末项目累计现金结

存额 1,116.77 2,233.55 3,350.32 4,467.09 5,583.86 6,700.64 7,817.41 8,934.18 10,050.95 11,167.73 12,284.50 13,401.27 14,518.04 15,634.82 3,751.59

平均偿债覆盖倍数 1.17

注：上表中土地出让净流入所涉及的地价来源于项目可行性研究报告，采用了市场比较方法对拟出让地块进行估价，该项目可用于出让土地面积 38.25

亩，全部为五级商住用地，土地出让价格暂按 785.00 万元/亩计算。



4

根据现金流量模拟测算表数据显示，专项债券发行存续期间现金流入合计为 40,821.59

万元，其中，土地出让净流入合计 25,526.59 万元；现金流出合计 37,070.00 万元，其中，

专项债券本息合计 21,775.00 万元，专项债券的资金覆盖率可达到 1.17 倍，能使项目资金

稳定性得到保障。

（二）资金充足性

根据专项债券发行计划，2019 年发行金额 13,000.00 万元，期限 15 年，拟发行利率

4.50%，利息按年付息，到期后一次性偿还本金。本项目债券偿还期内的资金留存情况如下

图所示：

乌鲁木齐高新区（新市区）八家户六队（二期）片区棚户区改造项目能够产生持续的现

金净流入，至 2034 年项目累计现金结余存额为 3,751.59 万元，能够覆盖专项债券还本付息

的规模，满足资金充足性的要求。

三、总体评价

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，并根据我们对

当前国内融资环境的研究，认为乌鲁木齐高新区（新市区）八家户六队（二期）片区棚户区

改造项目专项债券可以以相较银行贷款利率更优惠的融资成本完成资金筹措。同时，土地供

应收入为项目提供了充足、稳定的现金流入，充分满足专项债券发行还本付息要求。

综上所述，通过发行项目收益与融资自求平衡的专项债券的方式满足部分乌鲁木齐高新

区（新市区）八家户六队（二期）片区棚户区改造项目资金需求，应是现阶段较优的资金解

决方案。
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