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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

范恭屯东棚户区改造项目

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（曾用

名：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。

（依法须经批准的项目，经相关部门批准后方可开展经营活

动，具体经营项目以相关部门批准文件或许可证件为准）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。
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3、项目规划审批

2019 年 9 月，山东正信环保节能与工程咨询有限公司出

具《聊城市民安置业有限公司范恭屯东棚户区改造项目申请报

告》；

2019 年 9 月 25 日，聊城市住房和城乡建设厅、聊城市发

展和改革委员会、聊城市财政局、聊城市自然资源和规划局下

发了《关于公布 2019 年聊城市棚户区改造调整项目的通知》

（聊建住字﹝2019﹞103 号），将范恭屯东棚户区改造项目列

入 2019 年棚户区改造计划;

2019 年 10 月 15 日，聊城市东昌府区行政审批服务局出

具《关于聊城市民安置业有限公司范恭屯东棚户区改造项目核

准的意见》（东昌行审投资审﹝2019﹞1 号）对该项目予以批

复，同意项目建设，项目代码：2019-371502-70-02-068832。

4、项目规模与主要建设内容

该项目建设地点位于聊城市东昌府区建设路以北，柳园路

以东，花园路以西，香江路以南地块，西侧紧邻万达缤纷日月

城城市综合体、聊城市汽车总站。本项目建设安置区两个，其

中安置区一占地面积 9.06 公顷，总建筑面积 320130 平方米，

其中地上建筑面积 252630 平方米，地下建筑面积 67500 平方

米，建筑密度 19%，容积率 2.8，绿地率 35%，设置停车位 1389

个，充电桩 2043 个。建设 33 层住宅楼 8 栋，30 层住宅楼 2
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栋，26 层住宅楼 8 栋，及其他配套公建等。安置区二占地面

积 3.18 公顷，总建筑面积 103230 平方米，其中地上建筑面积

82830 平方米，地下建筑面积 20400 平方米，建筑密度 18%，

容积率 2.6，绿地率 35%，设置停车位 777 个，充电桩 711 个。

建设 33 层住宅楼 3 栋，30 层住宅楼 1 栋，26 层住宅楼 2 栋，

及其他配套公建等。

5、项目建设期限。

本项目预计工期为 2020 年 5 月至 2027 年 6 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 75,264.07 万元，已发行专项债券

24,700.00 万元，本期拟发行专项债券 15,300.00 万元,后续

拟发行专项债券 21,600.00 万元。

表 1 项目资金来源情况

资金来源 金额（万元） 占比 备注

估算总投资 136,864.07 100.00%

一、资本金 75,264.07 54.99%

（一）自有资金 75,264.07 54.99%

（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） 61,600.00 45.01%

（一）已发行专项债券 24,700.00 18.05%
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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。

根据聊城市民安控股建设有限公司提供的通过《中国土地

市场网》、《聊城公共资源交易中心》查询到相近区域的交易

案例，并根据类似地块地理位置因素修正，测算项目地块附近

区域近期住宅土地平均出让成交价格约为 435 万元/亩。

表 2 周边地块参考地价

单位：亩、万元

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 2024-103
香江东路以南、双庙路以

东、花园北路以西
3.1817 47.7255

住宅

用地
18005 377.26

2 2024-104

柳园北路以东、香江东路

以南、建设东路以北、益

民胡同以西

7.0674 106.011
住宅

用地
38085 359.26

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 16.9564 254.346 110797 435.62

修正后 435.00

本项目预计可转让土地面积 324.3 亩(腾空土地总面积

（二）本期拟发行专项债券 15,300.00 11.18%

（三）后续拟发行专项债券 21,600.00 15.78%

（四）银行融资
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508.3 亩减去安置拆迁面积 184 亩)。经参考周边地块地价，

预计土地单价 435.00 万元/亩，项目预计 2028 年、2029 年、

2030 年三年平均挂牌出售，项目预计实现的土地出让预期现

金流入为 141,070.50 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

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

13,726.00 万元。

（三）应付本息情况

1、专项债券

本项目 2021 年 9 月已发行专项债券 3,000.00 万元，期限

7 年，利率 3.10%，在债券存续期每年支付一次债券利息，到

期一次性偿还本金；2025 年 3 月已发行专项债券 21,700.00

万元，期限 7 年，利率 1.75%，在债券存续期每年支付一次债

券利息，到期一次性偿还本金；本期拟发行专项债券

15,300.00 万元，后续拟发行专项债券 21,600.00 万元，假设

债券期限为 7 年，参考地方政府债券利息水平，假定本次及续
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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 3 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

2021 年 3000.00 3000.00

2022 年 3000.00 3000.00 93.00 93.00

2023 年 3000.00 3000.00 93.00 93.00

2024 年 3000.00 3000.00 93.00 93.00

2025 年 3000.00 48300.00 51300.00 93.00 93.00

2026 年 51300.00 10300.00 61600.00 1403.75 1403.75

2027 年 61600.00 61600.00 1764.25 1764.25

2028 年 61600.00 3000.00 58600.00 1764.25 4764.25

2029 年 58600.00 58600.00 1671.25 1671.25

2030 年 58600.00 58600.00 1671.25 1671.25

2031 年 58600.00 58600.00 1671.25 1671.25

2032 年 58600.00 48300.00 10300.00 1671.25 49971.25

2033 年 10300.00 10300.00 360.50 10660.50

合计 61600.00 61600.00 12349.75 73949.75
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表 4 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 2026 年

一、经营活动产生的现金 —

经营活动收入 A 141070.50

经营活动支出 B 13726.00

支付的各项税费 C

经营活动现金净流量 D=A-B-C 127344.50

二、投资活动产生的现金 —

建设成本支出 E 133324.07 8000.00 4907.00 9907.00 19907.00 58207.00 18896.25

流动资金支出 F

投资活动现金净流量 G=-E-F -133324.07 -8000.00 -4907.00 -9907.00 -19907.00 -58207.00 -18896.25

三、融资活动产生的现金 —

资本金（自有资金） H 75264.07 5000.00 5000.00 10000.00 20000.00 10000.00 10000.00

专项债券 I 61600.00 3000.00 48300.00 10300.00

银行借款 J

偿还债券本金 K 61600.00

偿还银行借款本金 L

支付债券利息 M 12349.75 93.00 93.00 93.00 93.00 1403.75

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 62914.32 8000.00 4907.00 9907.00 19907.00 58207.00 18896.25

四、期初现金 P

期内现金变动 Q=D+G+O 56934.75

五、期末现金 R=P+Q
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项目/年度 公式 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 2032 年 2033 年

一、经营活动产生的现金 —

经营活动收入 A 47023.50 47023.50 47023.50

经营活动支出 B 4575.33 4575.33 4575.33

支付的各项税费 C

经营活动现金净流量 D=A-B-C 42448.17 42448.17 42448.17

二、投资活动产生的现金 —

建设成本支出 E 13499.82

流动资金支出 F

投资活动现金净流量 G=-E-F -13499.82

三、融资活动产生的现金 —

资本金（自有资金） H 15264.07

专项债券 I

银行借款 J

偿还债券本金 K 3000.00 48300.00 10300.00

偿还银行借款本金 L

支付债券利息 M 1764.25 1764.25 1671.25 1671.25 1671.25 1671.25 360.50

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 13499.82 -4764.25 -1671.25 -1671.25 -1671.25 -49971.25 -10660.50

四、期初现金 P 37683.92 78460.83 119237.75 117566.50 67595.25

期内现金变动 Q=D+G+O 37683.92 40776.92 40776.92 -1671.25 -49971.25 -10660.50

五、期末现金 R=P+Q 37683.92 78460.83 119237.75 117566.50 67595.25 56934.75
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（五）本息覆盖倍数

表 5 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 15300.00 3748.50 19048.50

127,344.50

已发行债券 24700.00 3309.25 28009.25

后续拟发行债券 21600.00 5292.00 26892.00

银行贷款

融资合计 61600.00 12349.75 73949.75

覆盖倍数 1.72

本项目可用于资金平衡的息前净现金流为 127,344.50 万

元，融资本息合计 73,949.75 万元，项目净现金流覆盖融资本

息的覆盖倍数为 1.72。

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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