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注册会计师执行商定程序报告

众环综字（2019）120022 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）八家户四队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）八家户四队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）八家户四队片区棚户区改造

项目方案专项评价

一、项目概述

（一）项目背景

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。目

前乌鲁木齐高新区（新市区）还有很多建筑密度大、使用年限久、房屋质量差、人均建筑面

积小、基础设施配套不齐全、交通不便利、治安和消防隐患大、环境卫生脏、乱、差的棚户

区改造条件的区域，急需实施改造，还有一些项目实施难度较大。为落实中央的民生保障要

求，进一步推动乌鲁木齐高新区（新市区）老城区提升改造深入开展，现加大力度实施棚户

区改造工作已迫在眉睫。

（二）项目内容与规模

乌鲁木齐高新区（新市区）八家户四队片区棚户区改造项目建设内容包括棚户区房屋征

收工程以及拆迁工程，本项目计划征收户数 238 户，安置方式均采用货币补偿的方式。项目

棚户区改造总占地面积 285 亩，征收户数 238 户，人数 1072 人，征收房屋总建筑面积

134640.00 平方米，房屋结构均为砖混结构。

乌鲁木齐高新区（新市区）八家户四队片区棚户区改造项目建设总投资 97,700.00 万元，

其中：房屋征收补偿安置费用87,539.80万元，占项目总投资的89.60%；拆迁工程费用807.84

万元，占项目总投资的 0.83%；其他费用 470.54 万元，占项目总投资的 0.48%；基本预备费

用 8,881.82 元，占项目总投资 9.09%。

目前项目立项已取得乌鲁木齐市高新区（新市区）经济和发展改革委员会批复，文号为：

乌高（新）经发函[2018]80 号。项目总投资 97,700.00 万元，其中自筹资金为 27,700.00

万元，占总投资的 28%，本项目拟通过申请发行专项债券融资共计 70,000.00 万元，占总投

资的 72%。

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
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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）八家户四队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，测算结果见附件一。

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

251,817.43 万元，其中，土地出让净流入合计 154,117.43 万元；现金流出合计 214,950.00

万元，其中，专项债券本息合计 117,250.00 万元，专项债券的资金覆盖率可达到 1.31 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 70,000.00 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）八家户四队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 36,867.43 万元，能够覆盖专项债券还本付息的规模，
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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）八家户四队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）八家户四队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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附表一：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

现金流入

自筹资金流入 27,700.00 27,700.00

债券本金流入 70,000.00 70,000.00

土地出让净流入 10,274.50 10,274.50 10,274.50 10,274.50 10,274.50 10,274.50 10,274.50 10,274.50 10,274.50 10,274.50 10,274.50 10,274.50 10,274.50 10,274.50 10,274.50 154,117.43

现金流入小计 97,700.00 10,274.50 10,274.50 10,274.50 10,274.50 10,274.50 10,274.50 10,274.50 10,274.50 10,274.50 10,274.50 10,274.50 10,274.50 10,274.50 10,274.50 10,274.50 251,817.43

现金流出

建设期资金流出 97,700.00 97,700.00

债券还本 70000 70,000.00

债券付息 3,150.00 3,150.00 3,150.00 3,150.00 3,150.00 3,150.00 3,150.00 3,150.00 3,150.00 3,150.00 3,150.00 3,150.00 3,150.00 3,150.00 3,150.00 47,250.00

现金流出小计 97,700.00 3,150.00 3,150.00 3,150.00 3,150.00 3,150.00 3,150.00 3,150.00 3,150.00 3,150.00 3,150.00 3,150.00 3,150.00 3,150.00 3,150.00 73,150.00 214,950.00

现金净流量

当年项目现金净流入 - 7,124.50 7,124.50 7,124.50 7,124.50 7,124.50 7,124.50 7,124.50 7,124.50 7,124.50 7,124.50 7,124.50 7,124.50 7,124.50 7,124.50 -62,875.50 36,867.43

期末项目累计现金结存

额 - 7,124.50 14,248.99 21,373.49 28,497.98 35,622.48 42,746.97 49,871.47 56,995.96 64,120.46 71,244.95 78,369.45 85,493.94 92,618.44 99,742.93 36,867.43
784,939.41

平均偿债覆盖倍数 1.31

注：上表中土地出让净流入中地价依据来自项目可行性研究报告：可出让用地为商住五级，采用市场比较方法确定土地出让价格为 785.00 万元/亩。
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