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2021 年山东省（临沂市临沭县棚户区改造项目）棚改 

（含 4 个项目）专项债券（一期）项目收益与融资 

自求平衡专项评价报告 

 
 

中天运[2021]普字第 90056 号 

 

我们接受临沂市财政局委托，对 2021 年山东省（临沂市临沭县棚户区改造

项目）棚改（含 4 个项目）专项债券（一期）（以下简称“本期债券”）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》。发行人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 2021 年山东省（临沂市临沭县棚户区改造

项目）棚改（含 4 个项目）专项债券（一期）之目的使用，不得用作其他任何目

的。 

经审核，我们认为，本期债券募集资金投资项目现金流入预测表公允的反映

了本期债券项目收益和现金流覆盖债券还本付息情况。同时，我们查阅了临沭县

各项目提供的《临沭县沧源河片区四期棚户区改造项目孙沟村、宋岭村片区项目

可行性研究报告》、《临沭县城西二期郑山社区（丰岭）棚户区改造建设项目可

行性研究报告》、《临沭县景钰嘉园东区项目可行性研究报告》、《临沭县城西

一期郑山社区（李湖）棚户区改造建设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《可行性研究报告》中关于现金流的计算公式存在明显的

偏差。 
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总体评价结果如下： 

一、本期债券应付本息情况 

发行人拟就临沭县沧源河片区四期棚户区改造项目孙沟村、宋岭村片区项

目、临沭县城西二期郑山社区（丰岭）棚户区改造建设项目、临沭县景钰嘉园东

区项目、临沭县城西一期郑山社区（李湖）棚户区改造建设项目发行专项债券，

合计发行专项债券 31,000.00 万元。假设债券票面利率 3.50%，期限七年，在债

券存续期按年付息，自发行之日起七年债券存续期应还本付息情况如下： 

                                               金额单位：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 

2021 年  31,000.00  31,000.00 3.50%  

2022 年 31,000.00   31,000.00 3.50% 1,085.00 

2023 年 31,000.00   31,000.00 3.50% 1,085.00 

2024 年 31,000.00   31,000.00 3.50% 1,085.00 

2025 年 31,000.00   31,000.00 3.50% 1,085.00 

2026 年 31,000.00   31,000.00 3.50% 1,085.00 

2027 年 31,000.00   31,000.00 3.50% 1,085.00 

2028 年 31,000.00  31,000.00  3.50% 1,085.00 

合 计  31,000.00 31,000.00   7,595.00 

临沭县各项目债券还本付息具体情况如下：  

1. 临沭县沧源河片区四期棚户区改造项目孙沟村、宋岭村片区项目 

金额单位：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 

2021 年  7,500.00  7,500.00 3.50%  

2022 年 7,500.00   7,500.00 3.50% 262.50 

2023 年 7,500.00   7,500.00 3.50% 262.50 

2024 年 7,500.00   7,500.00 3.50% 262.50 

2025 年 7,500.00   7,500.00 3.50% 262.50 

2026 年 7,500.00   7,500.00 3.50% 262.50 



中天运会计师事务所（特殊普通合伙）JONTEN CPAS 
 

3  

2027 年 7,500.00   7,500.00 3.50% 262.50 

2028 年 7,500.00  7,500.00  3.50% 262.50 

合 计  7,500.00 7,500.00   1,837.50 

2. 临沭县城西二期郑山社区（丰岭）棚户区改造建设项目 

                                               金额单位：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 

2021 年  10,000.00  10,000.00 3.50%  

2022 年 10,000.00   10,000.00 3.50% 350.00 

2023 年 10,000.00   10,000.00 3.50% 350.00 

2024 年 10,000.00   10,000.00 3.50% 350.00 

2025 年 10,000.00   10,000.00 3.50% 350.00 

2026 年 10,000.00   10,000.00 3.50% 350.00 

2027 年 10,000.00   10,000.00 3.50% 350.00 

2028 年 10,000.00  10,000.00  3.50% 350.00 

合 计  10,000.00 10,000.00   2,450.00 

3. 临沭县景钰嘉园东区项目 

                                               金额单位：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 

2021 年  4,500.00  4,500.00 3.50%  

2022 年 4,500.00   4,500.00 3.50% 157.50 

2023 年 4,500.00   4,500.00 3.50% 157.50 

2024 年 4,500.00   4,500.00 3.50% 157.50 

2025 年 4,500.00   4,500.00 3.50% 157.50 

2026 年 4,500.00   4,500.00 3.50% 157.50 

2027 年 4,500.00   4,500.00 3.50% 157.50 

2028 年 4,500.00  4,500.00  3.50% 157.50 

合 计  4,500.00 4,500.00   1,102.50 

4. 临沭县城西一期郑山社区（李湖）棚户区改造建设项目 
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                                               金额单位：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 

2021 年  9,000.00  9,000.00 3.50%  

2022 年 9,000.00   9,000.00 3.50% 315.00 

2023 年 9,000.00   9,000.00 3.50% 315.00 

2024 年 9,000.00   9,000.00 3.50% 315.00 

2025 年 9,000.00   9,000.00 3.50% 315.00 

2026 年 9,000.00   9,000.00 3.50% 315.00 

2027 年 9,000.00   9,000.00 3.50% 315.00 

2028 年 9,000.00  9,000.00  3.50% 315.00 

合 计  9,000.00 9,000.00   2,205.00 

二、已发行债券应付本息情况 

发行人临沭县沧源河片区四期棚户区改造项目孙沟村、宋岭村片区项目于

2020 年发行 8,000.00 万元，债券实际票面利率 3.25%，期限七年，在债券存续期

按年付息。 

1. 临沭县沧源河片区四期棚户区改造项目孙沟村、宋岭村片区项目已发行

债券本息偿还情况表 

                                               金额单位：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 

2020 年  8,000.00  8,000.00 3.25%  

2021 年 8,000.00   8,000.00 3.25% 260.00 

2022 年 8,000.00   8,000.00 3.25% 260.00 

2023 年 8,000.00   8,000.00 3.25% 260.00 

2024 年 8,000.00   8,000.00 3.25% 260.00 

2025 年 8,000.00   8,000.00 3.25% 260.00 

2026 年 8,000.00   8,000.00 3.25% 260.00 

2027 年 8,000.00  8,000.00  3.25% 260.00 

合 计  8,000.00 8,000.00   1,820.00 

三、项目产生的净现金流入 
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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实现。相应土地全部为腾

空土地，其中临沭县沧源河片区四期棚户区改造项目孙沟村、宋岭村片区项目腾

空土地性质为商住用地，选取与该项目条件相似的 3 块土地的平均成交价格

（217.75 万元/亩）作为本项目地块的基准地价；临沭县城西二期郑山社区（丰

岭）棚户区改造建设项目腾空土地性质为工业用地和商住用地，选取与项目条件

相似的 3 块工业土地的平均成交价格（32.33 万元/亩）与相似的 3 块商住土地的

平均成交价格（207.48 万元/亩）作为本项目地块的基准地价；临沭县景钰嘉园

东区项目腾空土地性质为商住用地，选取与该项目条件相似的 3 块土地的平均成

交价格（207.48 万元/亩）作为本项目地块的基准地价；临沭县城西一期郑山社

区（李湖）棚户区改造建设项目腾空土地性质为工业用地和商住用地，选取与项

目条件相似的 3 块工业土地的平均成交价格（32.33 万元/亩）与相似的 3 块商住

土地的平均成交价格（207.48 万元/亩）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： 

1. 以临沭县近三年平均 GDP 增速确定，5.08%的 80%即 4.07%确认为适用

增速。明细如下： 

区 位 2018 年 2019 年 2020 年 平均增速 适用增速 

临沭县 7.00% 4.30% 3.95% 5.08% 4.07% 

2．项目产生的净现金流入 

假设本期债券募集资金投资项目改造地块自债券存续期第七年开始挂牌交

易，上述 4 个棚户区项目土地于一年内出售完毕，以 4.07%的适用增速计算土地

价格的增长，债券存续期第七年实现土地挂牌交易的现金流入，可用于资金平衡

土地相关收益情况如下： 

  金额单位：人民币万元 

项  目 土地出让收益 

1.孙沟村、宋岭村片区 35,382.43 

2.郑山社区（丰岭） 17,134.35 

3.景钰嘉园东区项目 11,910.83 

4.郑山社区（李湖） 14,356.99 
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小  计 78,784.60 

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

需支付的资金利息由项目建设金支付，项目建设金包含项目资本金及融资资金。 

通过对近几年项目周边地块成交等情况的查询，本期债券募投项目收益和现

金流覆盖债券本息情况为：自债券存续期第七年开始挂牌交易，上述 4 个棚户区

项目土地于一年内出售完毕，按 4.07%的适用增速计算土地价格的情况下，本息

覆盖倍数如下表： 

                                                 金额单位：人民币万元 

县区 

借贷本息支付 

项目收益 
本息覆盖  

倍数 本金 利息 本息合计 

1.孙沟村、宋岭村片区 15,500.00 3,657.50 19,157.50 35,382.43 1.85 

2.郑山社区（丰岭） 10,000.00 1,715.00 12,450.00 17,134.35 1.38 

3.景钰嘉园东区项目 4,500.00 1,102.50 5,602.50 11,910.83 2.13 

4.郑山社区（李湖） 9,000.00 2,205.00 11,205.00 14,356.99 1.28 

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 2021 年临沭县 4 个棚户区改造专项

债券项目可以较银行贷款利率更优惠的融资成本完成资金筹措，为临沭县棚户区

改造提供足够的资金支持，保证临沭县棚改工程项目的顺利施工。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 2021 年山东省临沂市临沭县棚户区改造专项债券及后续发行债券要求。 

附件： 项目预期收益、成本及融资平衡说明 
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 项目预期收益、成本及融资平衡说明 

临沭县 4 个棚改项目总投资规模 67,900.00 万元，其中，项目资本金 28,900.00

万元，本期发行专项债券融资 31,000.00 万元，预计 2021 年上半年发行，发行期

限 7 年，利率 3.50%，已发行债券融资 8,000.00 万元，2020 年发行，发行期限 7

年，年利率 3.25%。项目共计改造 1446 户，可供出让土地总面积 349,441.74 平

方米，用于资金平衡土地相关收益共计 78,784.60 万元，详细情况如下： 

一、临沭县沧源河片区四期棚户区改造项目孙沟村、宋岭村片区项目 

1.项目基本情况 

临沭县沧源河片区四期棚户区改造项目孙沟村、宋岭村片区项目由临沭县人

民政府临沭街道办事处负责承办，该项目主要工程内容包括住宅、储藏室、车位。

项目总投资额 23,200.00 万元，本期发行专项债券融资 7,500.00 万元，2020 年已

发行专项债券融资 8,000.00 万元，项目资本金 7,700.00 万元，拆迁土地面积约

421.24 亩，其中可出让土地面积 82,160.41 平方米，安置总数 510 户。 

2.土地收益情况 

（1）土地出让价格预测 

本项目位于山城路以南，原孙沟村村庄范围和山城路以北，原宋岭村村庄范

围，土地性质为商住用地。根据临沭县 2020 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（217.75 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 

2020-6

3 

东至苍山南路、南至临

沭县农友化肥有限公

司用地、西至临沭街道

花园社区土地、北至临

沭街道花园社区土地 

21.99 
商住用

地 
5,147.55 234.00 

2020-11-2

7 

2020-4

5 

东至城东一路，南至临

沭街道后杨楼土地，西

至临沭街道前于店居

土地，北至老“327”

国道 

42.27 
居住商

业 
9,732.50 230.25 2020-5-22 

2020-1 东至金柳路、南至工贸 87.40 商住用 16,360.82 187.00 2020-12-2 
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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 

6 路、西至山东常林机械

集团股份有限公司用

地、北至临沭县金明

寓、公司用地 

地 

  3 宗地平均土地单价     217.15  

（2）土地出让收益预测 

根据国家有关文件精神及山东省财政部门的有关要求，不再计提农业土地开

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，

临沭县沧源河片区四期棚户区改造项目孙沟村、宋岭村片区项目可用于资金平衡

的土地收益为 35,382.43 万元（详见下表）。 

序号 项目 单位 金额 

一 出让土地回款 万元 35,382.43 

1 可出让土地面积 平方米 82,160.41 

2 预计土地单价 元/平方米 4,306.51 

二 用于资金平衡土地相关收益 万元 35,382.43 

二、临沭县城西二期郑山社区（丰岭）棚户区改造建设项目 

1.项目基本情况 

临沭县城西二期郑山社区（丰岭）棚户区改造建设项目由临沭县人民政府郑

山街道办事处负责承办，该项目主要工程内容包括住宅、储藏室、及相关配套设

施。项目总投资额 19,000.00 万元，发行专项债券融资 10,000.00 万元，项目资本

金 9,000.00 万元，拆迁土地面积约 184.15 亩（工业用地 144.15 亩，商住用地 40

亩），可出让土地面积 122,767.28 平方米，安置总数 310 户。 

2.土地收益情况 

（1）土地出让价格预测 

本项目位于临沭沭河大街以北，新人民医院以西。根据临沭县 2020 年的土

地出让信息，选取与项目条件相似的 3 块工业土地的平均成交价格（32.33 万元/

亩）与相似的 3 块商住土地的平均成交价格（207.48 万元/亩）作为本项目地块

的基准地价。 

工业用地平均成交价格具体如下表： 
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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 

2020-8 青云镇赵窝村土地 16.02 
工业用

地 
720.90 45.00 2020-6-24 

2020-2

6 

郑山街道南古新街土

地 
46.23 

工业用

地 
1,201.91 26.00 

2020-10-1

4 

2020-0

2 

临沭经济开发区，郑山

街道郑山万人大社区

土地 

29.03 
工业用

地 
754.89 26.00 

2020-10-2

1 

  3 宗地平均土地单价       32.33   

商住用地平均成交价格具体如下表： 

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 

2020-5

8 

东至山东史丹利景城

房地产开发有限公司

用地、南至政府储备用

地、西至政府储备用

地、北至临沂市城开建

鲁置业有限公司用地 

11.04 
商住用

地 
2,262.28 204.99 

2020-12-1

0 

2020-4

5 

东至城东一路，南至临

沭街道后杨楼土地，西

至临沭街道前于店居

土地，北至老“327”

国道 

42.27 
居住商

业 
9,732.50 230.25 2020-5-22 

2020-1

6 

东至金柳路、南至工贸

路、西至山东常林机械

集团股份有限公司用

地、北至临沭县金明寓

房地产开发有限公司

用地 

87.40 
商住用

地 
16,360.82 187.00 2020-12-2 

  3 宗地平均土地单价     207.48  

（2）土地出让收益预测 

根据国家有关文件精神及山东省财政部门的有关要求，不再计提农业土地开

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，

临沭县城西二期郑山社区（丰岭）棚户区改造建设项目可用于资金平衡的土地收

益为 17,134.35 万元（详见下表）。 

序号 项目 单位 金额 
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一 工业用地出让回款 万元 6,161.68 

1 可出让土地面积 平方米 96,100.48 

2 预计土地单价 元/平方米 641.17 

二 商住用地出让回款 万元 10,972.67 

1 可出让土地面积 平方米 26,666.80 

2 预计土地单价 元/平方米 4,114.73 

三 用于资金平衡土地相关收益 万元 17,134.35 

三、临沭县景钰嘉园东区项目 

1.项目基本情况 

临沭县景钰嘉园东区项目由临沭沃福源房地产开发有限公司负责承办，该项

目主要工程内容包括住宅、储藏室、车位。项目总投资额 9,700.00 万元，本期发

行专项债券融资 4,500.00万元，项目资本金 5,200.00万元，拆迁土地面积约 193.11

亩，其中本次可出让土地面积 28,946.81 平方米，安置总数 348 户。 

2.土地收益情况 

（1）土地出让价格预测 

本项目位于县城驻地，东至政府储备地，南至临沂市工业学校家属院，西至

苍山北路，北至沟渠道路，土地性质为商住用地。根据临沭 2020 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（207.48 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 

2020-5

8 

东至山东史丹利景城

房地产开发有限公司

用地、南至政府储备用

地、西至政府储备用

地、北至临沂市城开建

鲁置业有限公司用地 

11.04 
商住用

地 
2,262.28 204.99 

2020-12-1

0 

2020-4

5 

东至城东一路，南至临

沭街道后杨楼土地，西

至临沭街道前于店居

土地，北至老“327”

国道 

42.27 
居住商

业 
9,732.50 230.25 2020-5-22 

2020-1 东至金柳路、南至工贸 87.40 商住用 16,360.82 187.00 2020-12-2 
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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 

6 路、西至山东常林机械

集团股份有限公司用

地、北至临沭县金明寓

房地产开发有限公司

用地 

地 

  3 宗地平均土地单价     207.48  

（2）土地出让收益预测 

根据国家有关文件精神及山东省财政部门的有关要求，不再计提农业土地开

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，

临沭县景钰嘉园东区项目可用于资金平衡的土地收益为 11,910.83 万元（详见下

表）。 

序号 项目 单位 金额 

一 出让土地回款 万元 11,910.83 

1 可出让土地面积 平方米 28,946.81 

2 预计土地单价 元/平方米 4,114.73 

二 用于资金平衡土地相关收益 万元 11,910.83 

四、临沭县城西一期郑山社区（李湖）棚户区改造建设项目 

1.项目基本情况 

临沭县城西一期郑山社区（李湖）棚户区改造建设项目由临沭县人民政府郑

山街道办事处负责承办，该项目主要工程内容包括住宅、储藏室、及相关配套设

施。项目总投资额 16,000.00 万元，发行专项债券融资 9,000.00 万元，项目资本

金 7,000.00 万元，拆迁土地面积约 173.35 亩（工业用地 143.35 亩，商住用地 30

亩），可出让土地面积 115,567.24 平方米，安置总数 278 户。 

2.土地收益情况 

（1）土地出让价格预测 

本项目位于临沭沭河大街以北，新人民医院以西。根据临沭县 2020 年的土

地出让信息，选取与项目条件相似的 3 块工业土地的平均成交价格（32.33 万元/

亩）与相似的 3 块商住土地的平均成交价格（207.48 万元/亩）作为本项目地块

的基准地价。 
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工业用地平均成交价格具体如下表： 

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 

2020-8 青云镇赵窝村土地 16.02 
工业用

地 
720.90 45.00 2020-6-24 

2020-2

6 

郑山街道南古新街土

地 
46.23 

工业用

地 
1,201.91 26.00 

2020-10-1

4 

2020-0

2 

临沭经济开发区，郑山

街道郑山万人大社区

土地 

29.03 
工业用

地 
754.89 26.00 

2020-10-2

1 

  3 宗地平均土地单价       32.33   

商住用地平均成交价格具体如下表： 

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 

2020-5

8 

东至山东史丹利景城

房地产开发有限公司

用地、南至政府储备用

地、西至政府储备用

地、北至临沂市城开建

鲁置业有限公司用地 

11.04 
商住用

地 
2,262.28 204.99 

2020-12-1

0 

2020-4

5 

东至城东一路，南至临

沭街道后杨楼土地，西

至临沭街道前于店居

土地，北至老“327”

国道 

42.27 
居住商

业 
9,732.50 230.25 2020-5-22 

2020-1

6 

东至金柳路、南至工贸

路、西至山东常林机械

集团股份有限公司用

地、北至临沭县金明寓

房地产开发有限公司

用地 

87.40 
商住用

地 
16,360.82 187.00 2020-12-2 

  3 宗地平均土地单价     207.48  

（2）土地出让收益预测 

根据国家有关文件精神及山东省财政部门的有关要求，不再计提农业土地开

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，

临沭县城西一期郑山社区（李湖）棚户区改造建设项目可用于资金平衡的土地收

益为 14,356.99 万元（详见下表）。 
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序号 项目 单位 金额 

一 工业用地出让回款 万元 6,127.48 

1 可出让土地面积 平方米 95,567.14 

2 预计土地单价 元/平方米 641.17 

二 商住用地出让回款 万元 8,229.50 

1 可出让土地面积 平方米 20,000.10 

2 预计土地单价 元/平方米 4,114.73 

三 用于资金平衡土地相关收益 万元 14,356.99 
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