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2022 年山东省政府棚改专项债券（一期）-2022 年山东省政

府专项债券（五期）临沂市平邑县 2019 年棚户区改造颛臾

三、四村片区项目和平邑县城中社区棚户区改造项目收益与

融资平衡专项评价报告 

中天运[2022]普字第 00023 号 

我们接受临沂市财政局委托，对 2022 年山东省政府棚改专项债券（一期）

-2022 年山东省政府专项债券（五期）临沂市平邑县 2019 年棚户区改造颛臾三、

四村片区项目和平邑县城中社区棚户区改造项目（以下简称“本期债券”）项目

收益与融资平衡情况进行评价并出具专项评价报告。 

我们的审核依据是《中国注册会计师其他鉴证业务准则第 3111 号—预测性

财务信息的审核》。平邑县宜居基础设施建设开发有限公司对该项目收益预测及

其所依据的各项假设负责。这些假设已在具体预测说明中披露。 

根据我们对支持这些假设的证据的审核，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基础。而且，我们认为，该项目收益预测是在这

些假设的基础上恰当编制的，并按照项目收益及现金流入预测编制基础的规定进

行了列报。 

由于预期事项通常并非如预期那样发生，并且变动可能重大，实际结果可能

与预测性财务信息存在差异。 

本评价报告仅供发行人本次发行 2022 年山东省政府棚改专项债券（一期）

-2022 年山东省政府专项债券（五期）临沂市平邑县 2019 年棚户区改造颛臾三、

四村片区项目和平邑县城中社区棚户区改造项目之目的使用，不得用作其他任何

目的。 

经审核，我们认为，2022 年山东省（临沂市平邑县）棚户区改造专项债券

（一期）的预测收益能达到收益与融资平衡。同时，我们查阅了《平邑县 2019

年棚户区改造颛臾三、四村片区项目改造项目可行性研究报告》、《平邑县城中

社区棚户区改造项目可行性研究报告》以及有关的基础数据，通过测算，未发现

现金流的计算公式存在明显的偏差。总体评价结果如下： 

一、本期债券应付本息情况 
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发行人拟就临沂市平邑县城中社区棚户区改造项目、颛臾三四村 2 个棚户区

改造项目发行 2022 年山东省政府棚改专项债券（一期）-2022 年山东省政府专项

债券（五期）临沂市平邑县 2019 年棚户区改造颛臾三、四村片区项目和平邑县

城中社区棚户区改造项目专项债券，合计发行专项债券 49,300.00 万元。假设债

券票面利率 3.50%，期限七年，在债券存续期每年付息一次，自发行之日起七年

债券存续期应还本付息情况如下： 

                                             单位：人民币万元 

年度 
期初本金余

额 

本期新增本

金 

本期偿还本

金 

期末本金余

额 
融资利率 应付利息 

2022 年 - 49,300.00 - 49,300.00 3.50% - 

2023 年 49,300.00 - - 49,300.00 3.50% 1,725.50 

2024 年 49,300.00 - - 49,300.00 3.50% 1,725.50 

2025 年 49,300.00 - - 49,300.00 3.50% 1,725.50 

2026 年 49,300.00 - - 49,300.00 3.50% 1,725.50 

2027 年 49,300.00 - - 49,300.00 3.50% 1,725.50 

2028 年 49,300.00 - - 49,300.00 3.50% 1,725.50 

2029 年 49,300.00 - 49,300.00 - 3.50% 1,725.50 

合计  49,300.00 49,300.00   12,078.50 

临沂市平邑县各项目本期债券还本付息具体情况如下： 

1、平邑县城中社区棚户区改造项目 

单位：人民币万元 

年度 
期初本金余

额 

本期新增本

金 

本期偿还本

金 

期末本金余

额 
融资利率 应付利息 

2022 年  42,500.00  42,500.00 3.50%  

2023 年 42,500.00   42,500.00 3.50% 1,487.50 

2024 年 42,500.00   42,500.00 3.50% 1,487.50 

2025 年 42,500.00   42,500.00 3.50% 1,487.50 

2026 年 42,500.00   42,500.00 3.50% 1,487.50 

2027 年 42,500.00   42,500.00 3.50% 1,487.50 

2028 年 42,500.00   42,500.00 3.50% 1,487.50 

2029 年 42,500.00  42,500.00  3.50% 1,487.50 

合计  42,500.00 42,500.00   10,412.50 

2、颛臾三四村 
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单位：人民币万元 

年度 
期初本金余

额 

本期新增本

金 

本期偿还本

金 

期末本金余

额 
融资利率 应付利息 

2022 年  6,800.00  6,800.00 3.50%  

2023 年 6,800.00   6,800.00 3.50% 238.00 

2024 年 6,800.00   6,800.00 3.50% 238.00 

2025 年 6,800.00   6,800.00 3.50% 238.00 

2026 年 6,800.00   6,800.00 3.50% 238.00 

2027 年 6,800.00   6,800.00 3.50% 238.00 

2028 年 6,800.00   6,800.00 3.50% 238.00 

2029 年 6,800.00  6,800.00  3.50% 238.00 

合计  6,800.00 6,800.00   1,666.00 

二、前期债券应付本息情况 

1、平邑县城中社区棚户区改造项目 

平邑县宜居基础设施建设开发有限公司分别于 2021 年 4 月发行 27,000.00

万元，债券票面利率 3.39%，期限 7年、2021 年 8 月发行 13,000.00 万元，债券

票面利率 3.06%，期限 7年，在债券存续期每年付息一次，自发行之日起债券存

续期应还本付息情况如下： 

                                             单位：人民币万元 

年度 期初本金余额 本期新增本金 本期偿还本金 期末本金余额 应付利息 

2021 年  40,000.00  40,000.00  

2022 年 40,000.00   40,000.00 1,313.10 

2023 年 40,000.00   40,000.00 1,313.10 

2024 年 40,000.00   40,000.00 1,313.10 

2025 年 40,000.00   40,000.00 1,313.10 

2026 年 40,000.00   40,000.00 1,313.10 

2027 年 40,000.00   40,000.00 1,313.10 

2028 年 40,000.00  40,000.00  1,313.10 

合计  40,000.00 40,000.00  9,191.70 

2、颛臾三四村 

平邑县宜居基础设施建设开发有限公司分别于 2019 年 2 月发行 13,400.00

万元，利率 3.40%，期限 5 年、2019 年 5 月发行 3,700.00 万元，利率 3.40%，

期限 5 年、 2020 年 8 月 7 日发行 20,500.00 万，利率 3.25%，期限 7 年、2021
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年 10 月发行 4,000.00 万，利率 3.19%，期限 7年、2021 年 11 月发行 6,700.00

万，利率 3.13%，期限 7年，在债券存续期每年付息一次，自发行之日起债券存

续期应还本付息情况如下： 

                                             单位：人民币万元 

年度 期初本金余额 本期新增本金 本期偿还本金 期末本金余额 应付利息 

2019 年  17,100.00  17,100.00  

2020 年 17,100.00 20,500.00  37,600.00 581.40 

2021 年 37,600.00 10,700.00  48,300.00 1,247.65 

2022 年 48,300.00   48,300.00 1,584.96 

2023 年 48,300.00   48,300.00 1,584.96 

2024 年 48,300.00  17,100.00 31,200.00 1,584.96 

2025 年 31,200.00   31,200.00 1,003.56 

2026 年 31,200.00   31,200.00 1,003.56 

2027 年 31,200.00  20,500.00 10,700.00 1,003.56 

2028 年 10,700.00  10,700.00  337.31 

合计  48,300.00 48,300.00  9,931.92 

三、项目产生的净现金流入 

1、基本假设条件及依据 

本期债券募集资金投资项目现金流入通过土地出让与出售剩余房产实现。其

中土地出让收入中相应土地全部为腾空土地，并选取与项目条件相似的 3 块土地

的平均成交价格作为本项目地块的基准地价。此次土地价格增速预测参考生产总

值（GDP）增速，标准如下：以平邑县近三年平均 GDP 增速的 80%确定，即 3.33%

的适用增速。明细如下： 

区 位 2018 年 2019 年 2020 年 平均增速 适用增速 

平邑县 8.30% 0.20% 4.00% 4.17% 3.33% 

城中社区棚改剩余房产出售收入相应剩余房产全部位于临沂市平邑县，棚改

项目剩余房产根据成本估算及市场分析、研究的结果，按当前房地产市场价格进

行估算。 

2、项目产生的净现金流入 

颛臾三四村项目假设本期债券募集资金投资项目改造地块自 2024 年、2027

年、2029 年分别挂牌交易部分土地，上述棚户区项目土地于一年内出售完毕，
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以 3.33%的适用增速计算土地价格的增长。 

假设城中社区剩余房产自 2026 年开始销售，销售周期为 3 年，根据成本估

算及市场分析、研究的结果，按当前房地产市场价格进行估算。 

项目管理费用按销售额 0.5%计算，预计本项目管理费用为 174.61 万元；销

售费用按销售额 2%计算，预计本项目销售费用为 698.46 万元；本项目适用增值

税税率为 9%，约 3,143.07 万元；城建税税率为 5%，约 157.15 万元；教育费附

加税率为 3%，约 94.29 万元；地方教育附加税率为 2%，约 62.86 万元；印花税

税率为 0.05%，约 17.46 万元。本项目主要为政府拆迁回迁项目，剩余商品房销

售利润低于 20%，故土地增值税不在分析范围内，适用企业所得税税率 25%，

约 2,739.04 万元。可用于资金平衡的相关收益情况如下： 

                                              金额单位：人民币万元 

项目 项目收益 

城中社区 125,717.84 

颛臾三四村 82,830.33 

合计 208,548.17 

四、本期债券募投项目收益和现金流覆盖债券本息情况 

本期债券募投项目收益为土地挂牌交易产生的现金流入，土地未挂牌交易前

需支付的债券利息由项目资本金支付，项目建设金包含项目资本金及融资资金。 

根据现行财政体制和有关政策规定，对平邑县棚户区改造项目，可进行区内

自行平衡。通过对近几年项目周边地块成交情况等的查询，本期债券募投项目本

息覆盖倍数如下表： 

                                                 金额单位：人民币万元 

项目 
借贷本息支付 

项目收益 
本息覆盖  

倍数 本金 利息 本息合计 

城中社区 82,500.00 19,604.20 102,104.20 125,717.84 1.23 

颛臾三四村 55,100.00 11,597.92 66,697.92 82,830.33 1.24 

基于财政部对地方政府发行项目收益与融资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 2022 年山东省政府棚改专项债券（一期）

-2022 年山东省政府专项债券（五期）临沂市平邑县 2019 年棚户区改造颛臾三、

四村片区项目和平邑县城中社区棚户区改造项目可以相较银行贷款利率更优惠
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的融资成本完成资金筹措，为平邑县棚户区改造提供足够的资金支持，保证项目

的顺利施工。同时，拆迁土地挂牌出让为后续资金回笼手段，为项目提供了充足、

稳定的现金流入，充分满足 2022 年山东省政府棚改专项债券（一期）-2022 年山

东省政府专项债券（五期）临沂市平邑县 2019 年棚户区改造颛臾三、四村片区

项目和平邑县城中社区棚户区改造项目还本付息要求。 
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项目收益与融资平衡专项评价说明 

临沂市平邑县 2 个棚户区改造项目总投资规模 172,200.00 万元，其中，项目

资本金 34,600.00 万元，通过发行专项债券融资 137,600.00 万元，其中：平邑县

宜居基础设施建设开发有限公司平邑县颛臾三四村棚户区改造项目分别于 2019

年 2 月发行 13,400.00 万元，利率 3.40%，期限 5年、2019 年 5 月发行 3,700.00

万元，利率 3.4%，期限 5年、 2020 年 8 月 7 日发行 20,500.00 万，利率 3.25%，

期限 7 年、2021 年 10 月发行 4,000.00 万，利率 3.19%，期限 7 年、2021 年 11

月发行 6,700.00 万，利率 3.13%，期限 7 年；平邑县宜居基础设施建设开发有

限公司城中社区棚户区改造项目分别于 2021 年 4 月发行 27,000.00 万元，债券

票面利率 3.39%，期限 7 年、2021 年 8 月发行 13,000.00 万元，债券票面利率

3.06%，期限 7年。用于资金平衡相关收益共计 208,548.17 万元，详细情况如下： 

一、临沂市平邑县城中社区棚户区改造项目 

1、项目基本情况 

临沂市平邑县城中社区棚户区改造项目由平邑县宜居基础设施建设开发有

限公司负责建设，主要工程内容包括项目区内房屋征收和补偿、道路。项目总投

资额 103,200.00 万元，发行专项债券融资 82,500.00 万元，项目资本金 20,700.00

万元，可出让土地面积 112.90 亩，安置 930 户。 

2、土地收益情况 

（1）土地出让价格预测 

本期债券募集资金投资项目现金流入通过土地出让实现。相应土地位于临沂

市平邑县，根据平邑县 2021 年的土地出让信息，选取与项目条件相似的 3 块土

地的平均成交价格（718.19 万元/亩）作为本项目地块的基准地价。具体如下表： 

宗地编号 宗地位置 
出让面

积（亩） 
主要用途 

出让价款

（万元） 

出让单

价（万

元） 

出让日期 

PY-G-05-2021-

007 

建设路以西、药

材家属院以东、

西苑街以南、平

和路以北 

28.202 住宅用地 19,600.00   694.99  2021-5-12 

PY-G-05-2021-

005 

蒙阳社区以西、

兴水河路以南、

平丰路以北、汉

阙路以东 

38.954 住宅用地 28,500.00   731.63  2021-7-15 
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宗地编号 宗地位置 
出让面

积（亩） 
主要用途 

出让价款

（万元） 

出让单

价（万

元） 

出让日期 

PY-G-05-2021-

006 

宗盛路以西，建

设路以东，平宁

路以北、兴水河

南路南 

35.58 商住用地 25,900.00   727.94  2021-7-21 

  
3 宗地平均土地

单价 
        718.19    

（2）土地出让收益预测 

根据土地价格预测数据，城中社区棚户区改造项目到期土地出让金

105,403.44 万元，按土地出让政策规定，扣除农业土地开发资金、国有土地收益

基金、廉租住房保障资金、教育资金、农田水利建设资金后，可用于资金平衡的

土地收益为 97,885.50 万元（详见下表）。 

序号 项目 单位 金额 

一 出让土地回款 万元 105,403.44 

1 可出让土地面积 平方米 75,267.04 

2 预计土地单价 元/平方米 14,003.93 

二 扣减项目合计 万元 7,517.94 

1 农业土地开发资金 万元 37.63 

2 国有土地收益基金 万元 5,270.17 

3 廉租住房保障资金 万元 736.71 

4 教育资金 万元 736.71 

5 农田水利建设资金 万元 736.71 

三 用于资金平衡土地相关收益 万元 97,885.50 

 3、剩余房产出售收益 

（1）剩余房产出售收入预测 

根据成本估算及市场分析、研究的结果，按当前房地产市场价格进行估算,

确定本项目按照以下价格估算：剩余房产 7,000.00 元/平方米出售，项目收入预

测如下： 

项目 数量（平方米） 价格（元） 合计金额(万元) 

剩余房产 49,889.94 7,000.00 34,922.96 

合计 49,889.94 7,000.00 34,922.96 

（1）剩余房产出售成本预测 
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根据房地产价格预测数据，项目管理费用按销售额 0.5%计算，预计本项目

管理费用为 174.61 万元；销售费用按销售额 2%计算，预计本项目销售费用为

698.46 万元；本项目适用增值税税率为 9%，约 3,143.07 万元；城建税税率为 5%，

约 157.15 万元；教育费附加税率为 3%，约 94.29 万元；地方教育附加税率为 2%，

约 62.86 万元；印花税税率为 0.05%，约 17.46 万元。本项目主要为政府拆迁回

迁项目，剩余商品房销售利润低于 20%，故土地增值税不在分析范围内，适用企

业所得税税率 25%，约 2,742.71 万元。 

城中社区棚改项目可用于资金平衡的项目收益为 125,717.84 万元（详见下

表）。 

                                                金额单位：人民币万元 

序号 项目 金额 

一 项目收入 140,326.40 

1 土地收入  105,403.44  

2 剩余房产销售收入    34,922.96  

二 付现成本费用    34,212.76  

（一） 剩余房产销售成本 26,694.82 

1 管理费用        174.61  

2 销售费用        698.46  

3 财务费用    19,604.20  

4 增值税     3,143.07  

5 附加税费        314.31  

6 印花税          17.46  

7 企业所得税     2,742.71  

（二） 土地扣减项目 7,517.94 

1 农业土地开发资金          37.63  

2 国有土地收益基金     5,270.17  

3 廉租住房保障资金        736.71  

4 教育资金        736.71  

5 农田水利建设资金        736.71  

三 净现金流入  106,113.64  

  加：利息支出    19,604.20  

四 可支付本息的项目收益  125,717.84  
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二、颛臾三四村社区改造项目 

1、项目基本情况 

颛臾三四村社区改造项目由平邑县宜居基础设施建设开发有限公司负责建

设，项目总占地面积 102,084.82 平方米(153.13 亩)，总建筑面积 274,076.40 平方

米，其中地上建筑面积 202,814.76 平方米(住宅 17,5451.19 平方米、商业及配套

建筑面积 27,127.48 平方米、市政设施建筑面积 236.09 平方米)，地下建筑面积

71,261.64 平方米。项目总户数 1501 户(约 4804 人)，其中 11F90 ㎡户型 172 户，

17F98 ㎡户型 499 户，17F128 ㎡户型 830 户。项目总投资额 69,000.00 万元，发

行专项债券融资 55,100.00 万元，项目资本金 13,900.00 万元，可供平衡收益的土

地面积为 102 亩。 

2、土地收益情况 

（1）土地出让价格预测 

本期债券募集资金投资项目现金流入通过土地出让实现。相应土地位于临沂

市平邑县，根据平邑县 2021 年的土地出让信息，选取与项目条件相似的 3 块土

地的平均成交价格（718.19 万元/亩）作为本项目地块的基准地价。具体如下表： 

宗地编号 宗地位置 
出让面

积（亩） 
主要用途 

出让价款

（万元） 

出让单

价（万

元） 

出让日期 

PY-G-05-2021-

007 

建设路以西、药

材家属院以东、

西苑街以南、平

和路以北 

28.202 住宅用地 19,600.00   694.99  2021-5-12 

PY-G-05-2021-

005 

蒙阳社区以西、

兴水河路以南、

平丰路以北、汉

阙路以东 

38.954 住宅用地 28,500.00   731.63  2021-7-15 

PY-G-05-2021-

006 

宗盛路以西，建

设路以东，平宁

路以北、兴水河

南路南 

35.58 商住用地 25,900.00   727.94  2021-7-21 

  
3 宗地平均土地

单价 
        718.19    

（2）土地出让收益预测 

根据土地价格预测数据，颛臾三四村社区改造项目到期土地出让金
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89,012.28 万元，按土地出让政策规定，扣除农业土地开发资金、国有土地收益

基金、廉租住房保障资金、教育资金、农田水利建设资金后，可用于资金平衡的

土地收益为 82,830.33 万元（详见下表）。 

年度 土地出让价格（万元/亩） 出让面积（亩） 土地出让金额 

2024 年 792.42 22.00 17,433.24 

2027 年 874.34 24.00 20,984.16 

2029 年 903.48 56.00 50,594.88 

合计  102.00 89,012.28 

 

序号 项目 单位 金额 

一 出让土地回款 万元 89,012.28 

1 可出让土地面积 平方米 59,333.63 

二 扣减项目合计 万元 6,181.95 

1 农业土地开发资金 万元                29.67  

2 国有土地收益基金 万元           4,450.61  

3 廉租住房保障资金 万元              567.22  

4 教育资金 万元              567.22  

5 农田水利建设资金 万元              567.22  

三 
用于资金平衡土地相

关收益 
万元         82,830.33  
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