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我们接受委托，对本项目收益与融资自求平衡情况进行评

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》及相关部门提供的资料，

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。

一、编制基础

本次以项目可行性研究报告、单位提供其他相关资料为基

础，编制该项目现金流入预测说明。

二、基本假设

（一）国家及地方现行的法律法规、监管、财政、经济状

况或国家宏观调控政策无重大变化；

（二）国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平等无重大变

化；

（三）预测期内项目的建设计划、融资计划等能够顺利执

行，项目能够如期完工并交付使用；

（四）预测期内预测的各项收入能够顺利执行，收入均在

正常范围内变动；

（五）项目收入和支出预测数据均以收付实现制为基础；

（六）预测期内不会受到重大或有负债不利影响；

（七）无其他人力不可抗拒及不可预见因素的重大不利影
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响。

三、项目基本情况

（一）项目情况简介

1、项目名称

土城片区棚户区改造项目

2、立项单位

项目立项单位名称：聊城市民安控股建设有限公司（历史

名称：聊城市民安置业有限公司），公司成立于 2015 年 4 月

8 日，统一社会信用代码 91371500334366643W，注册资金贰亿

贰仟捌佰万元整，公司类型为有限责任公司，法定代表人：梁

敦全，经营范围为许可项目：房地产开发经营；建设工程施工。

一般项目：技术服务、技术开发、技术咨询、技术交流、技术

转让、技术推广；土地整治服务；进出口代理；货物进出口；

国内贸易代理；建筑材料销售；金属材料销售；金属制品销售；

有色金属合金销售；生态环境材料销售；电线、电缆经营；木

材销售；农副产品销售；塑料制品销售；机械设备销售；化工

产品销售（不含许可类化工产品）；仪器仪表销售；电子产品

销售；礼品花卉销售；城乡市容管理；水资源管理；土石方工

程施工；园林绿化工程施工；城市绿化管理。

3、项目规划审批

2020 年 11 月，山东恒和工程咨询有限公司出具了《聊城
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市民安置业有限公司土城片区棚户区改造项目申请报告》（项

目编号：SDHH2020-10-73）；

2020 年 11 月 17 日出具山东省建设项目备案证明，项目

代码为 2020-371502-70-03-134992。

4、项目规模与主要建设内容

本项目安置区建设地点位于聊城市东昌府区寒香街以南，

奥体路以东，平山卫街以北，博州路以西。根据项目区域规划

要求，安置区总占地130061.62平方米，总建筑面积451451.53

平方米。计容建筑面积322644.91平方米，其中：住宅建筑面

积294867.89平方米，商业建筑面积20774.02平方米，物业及

其他配套用房建筑面积7003.00平方米。项目规划建设17层住

宅楼2座，24层住宅楼3座，26层住宅楼20座及商业、物业和其

他配套用房。项目建成后可提供住宅2596套，机动车车位3090

个，非机动车车位2968个。

5、项目建设期限。

本项目预计工期为 2021 年 8 月至 2026 年 12 月。

（二）投资估算与资金筹措方式

项目资金筹措包括项目单位自筹、发行专项债券方式。其

中：项目单位自有资金 186,097.80 万元，发行专项债券

75,000.00万元，其中：2025年 3月已发行专项债券13,000.00

万元，本期拟发行专项债券 17,000.00 万元，后续拟发行专项
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债券 45,000.00 万元。

表 1 项目资金来源情况

四、项目预期现金流入、成本及融资平衡情况

（一）项目现金流入预测

根据可行性研究报告及项目单位提供的相关资料，该项目

预期产生的现金流入主要来源于土地出让。

经查询聊城市公共资源交易网、中国土地市场网有关聊城

市东昌府区的土地出让信息，参考近年东昌府区棚户区周边土

地市场出让价格，以地理位置及出让时间为标准，选取了地块

4 宗，作为本次地价参考，详细情况如下：

周边地块参考地价

单位：亩、万元

资金来源 金额（万元） 占比 备注

估算总投资 261,097.80 100.00%

一、资本金 186,097.80 71.28%

（一）自有资金 186,097.80 71.28%

（二）专项债券

1、已发行专项债券

2、本期拟发行专项债券

3、后续拟发行专项债券

二、债务资金（不含用作资本金部分） 75,000.00 28.72%

（一）已发行专项债券 13,000.00 4.98%

（二）本期拟发行专项债券 17,000.00 6.51%

（三）后续拟发行专项债券 45,000.00 17.23%

（四）银行融资
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序号 宗地编号 宗地位置 面积（公顷） 面积（亩） 土地用途
成交价(万

元)

亩成交单

价

1 2023-94
清平街以南、平原路以

西
4.4217 66.3255 住宅用地 30862 465.31

2 2023-36
郑楼街以南、火炬路以

西
4.0194 60.291 住宅用地 24939 413.64

3 2024-112
柳园北路以东、后菜市

街以北、
1.3966 20.949 住宅用地 10402 496.54

4 2024-47
花园北路以东、东昌东

路以北
5.3107 79.6605 住宅用地 44305 556.17

平均值 15.1484 227.226 110508 486.34

修正后 490.00

根据项目可行性研究报告，该项目腾空可出让土地

312.15 亩，经参考周边地块地价，预计土地单价 490 万元/亩，

项目预计以 2031 年、2032 年、2033 年三年平均比例挂牌出售，

项目预计实现的土地出让预期现金流入为 152,953.50 万元。

（二）项目成本预测

本项目成本为项目腾空土地出让相关费用，土地出让按照

东昌府区现行国有土地出让金相关政策应自土地出让金收入

中扣除国有土地收益基金（5%）、失地农民养老金（1.5%）、

土地出让业务费（2%）、农业土地开发资金（15 元/平方米）

及教育资金、农田水利资金、廉租住房建设资金（1%）等五类

基金费用，按土地出让现金流入测算上述土地出让相关费用为

14,842.73 万元。

（三）应付本息情况

1、专项债券
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本项目 2025 年 3 月已发行专项债券 13,000.00 万元，债

券期限为 7 年，债券年利率 1.75%，本期拟发行专项债券

17,000.00 万元，后续拟发行专项债券 45,000.00 万元，假设

债券期限为 7 年，参考地方政府债券利息水平，假定本期及后

续发专项债券年利率为 3.50%，在债券存续期每年支付一次利

息，到期一次性还本。专项债券还本付息情况如下：

表 2 本项目专项债券还本付息情况（单位：万元）

（四）项目资金平衡测算表

债券存续期 期初本金余额
本期增加

金额

本期偿还

金额

期末本金

余额
应付利息 还本付息合计

2025 年 43000.00 43000.00

2026 年 43000.00 32000.00 75000.00 1277.50 1277.50

2027 年 75000.00 75000.00 2397.50 2397.50

2028 年 75000.00 75000.00 2397.50 2397.50

2029 年 75000.00 75000.00 2397.50 2397.50

2030 年 75000.00 75000.00 2397.50 2397.50

2031 年 75000.00 75000.00 2397.50 2397.50

2032 年 75000.00 43000.00 32000.00 2397.50 45397.50

2033 年 32000.00 32000.00 1120.00 33120.00

合计 75000.00 75000.00 16782.50 91782.50
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表 3 项目资金测算平衡表（单位：万元）

项目/年度 公式 合计 2021 年 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年

一、经营活动产生的现金 —

经营活动收入 A 152953.50

经营活动支出 B 14842.73

支付的各项税费 C

经营活动现金净流量 D=A-B-C 138110.77

二、投资活动产生的现金 —

建设成本支出 E 250230.30 5000.00 10000.00 30000.00 50000.00 93000.00

流动资金支出 F

投资活动现金净流量 G=-E-F -250230.30 -5000.00 -10000.00 -30000.00 -50000.00 -93000.00

三、融资活动产生的现金 —

资本金（自有资金） H 186097.80 5000.00 10000.00 30000.00 50000.00 50000.00

专项债券 I 75000.00 43000.00

银行借款 J

偿还债券本金 K 75000.00

偿还银行借款本金 L

支付债券利息 M 16782.50

支付银行借款利息 N

融资活动现金净流量 O=H+I+J-K-L-M-N 169315.30 5000.00 10000.00 30000.00 50000.00 93000.00

四、期初现金 P

期内现金变动 Q=D+G+O 57195.77

五、期末现金 R=P+Q
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项目/年度 公式 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 2032 年

一、经营活动产生的现金 —

经营活动收入 A 50984.50 50984.50

经营活动支出 B 4947.58 4947.58

支付的各项税费 C

经营活动现金净流量 D=A-B-C 46036.92 46036.92

二、投资活动产生的现金 —

建设成本支出 E 62230.30

流动资金支出 F

投资活动现金净流量 G=-E-F -62230.30

三、融资活动产生的现金 —

资本金（自有资金） H 41097.80

专项债券 I 32000.00

银行借款 J

偿还债券本金 K 43000.00

偿还银行借款本金 L

支付债券利息 M 1277.50 2397.50 2397.50 2397.50 2397.50 2397.50 2397.50

支付银行借款利息 N

融资活动现金净流量 O=H+I+J-K-L-M-N 71820.30 -2397.50 -2397.50 -2397.50 -2397.50 -2397.50 -45397.50

四、期初现金 P 0.00 9590.00 7192.50 4795.00 2397.50 0.00 43639.42

期内现金变动 Q=D+G+O 9590.00 -2397.50 -2397.50 -2397.50 -2397.50 43639.42 639.42

五、期末现金 R=P+Q 9590.00 7192.50 4795.00 2397.50 0.00 43639.42 44278.84
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项目/年度 公式 2033 年

一、经营活动产生的现金 —

经营活动收入 A 50984.50

经营活动支出 B 4947.58

支付的各项税费 C

经营活动现金净流量 D=A-B-C 46036.92

二、投资活动产生的现金 —

建设成本支出 E

流动资金支出 F

投资活动现金净流量 G=-E-F

三、融资活动产生的现金 —

资本金（自有资金） H

专项债券 I

银行借款 J

偿还债券本金 K 32000.00

偿还银行借款本金 L

支付债券利息 M 1120.00

支付银行借款利息 N

融资活动现金净流量 O=H+I+J-K-L-M-N -33120.00

四、期初现金 P 44278.84

期内现金变动 Q=D+G+O 12916.92

五、期末现金 R=P+Q 57195.77
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（五）本息覆盖倍数

表 4 现金流覆盖情况表（单位：万元）

融资方式
借贷本息支付

项目净现金流入
本金 利息 本息合计

本次发行债券 17000.00 4165.00 21165.00

138110.77

已发行债券 13000.00 1592.50 14592.50

后续拟发行债券 45000.00 11025.00 56025.00

银行贷款

融资合计 75000.00 16782.5 91782.50

覆盖倍数 1.50

本项目可用于资金平衡的息前净现金流为 138,110.77 万

元，融资本息合计 91,782.50 万元，项目净现金流覆盖融资本

息的覆盖倍数为 1.50。

五、评估结论

基于财政部对地方政府发行专项债券的要求，并根据上述

对项目的分析评价，本项目可以通过发行专项债券方式进行融

资以满足资金筹措需求。根据对本项目收益与融资平衡情况的

分析，我们未注意到本期专项债券在存续期间内出现无法满足

专项债券还本付息要求的情况。
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（此页无正文）

山东泰源会计师事务所有限公司

山东 聊城

2025 年 4 月 13 日
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