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库车市 2025 年棚户区（城中村）改造项目

收益与融资自求平衡

财务评价报告
新驰立咨字〔2025〕4 号

我们接受委托，对库车市2025年棚户区（城中村）改造

项目专项债券预期收益与融资自求平衡情况进行评价并出具

财务评价报告。

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》。相关实施单位对项目

收益预测及其依据的各项假设负责。这些假设已在实施方案

中披露。

编制财务评价报告的目的是评价项目收益与融资自求平

衡情况。在编制评价报告时运用了一整套假设，包括有关未

来事项推测性假设，而这些事项和行动预期在未来未必发生，

并且变动可能重大，因此实际结果仍然有可能与预测性财务

信息存在差异。本评价报告出具的意见，是对项目预测情况

合理性进行评价，并非对预测情况承担保证责任。实际结果

可能与预测性财务信息存在差异。本评价报告出具的意见，

是对项目预测数据进行的合理性、有效性的评价，并非对预

测数据承担保证责任。

经审核，我们认为，在相关实施单位对项目收益预测及

其所依据的各项假设前提下，本次评价的库车市2025年棚户
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评价说明

一、评价内容

根据《中华人民共和国证券法》《关于印发<地方政府专

项债券发行管理暂行办法>的通知》（财库〔2015〕 83号）、

《关于对地方政府债务实行限额管理的实施意见》（财预

〔2015〕225号）、《地方政府专项债务预算管理办法》（财

预〔2016〕155号）、《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）、

《关于做好2018年地方政府债务管理工作的通知》（财预

〔2018〕 34号）等法律法规及规范性文件的有关规定，申报

的专项债券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（含政府性基金补贴收入），

且专项债券项目生命周期内现金流收入应当能够完全覆盖专

项债券还本付息规模，确保专项债券项目不发生违约风险。

根据以上要求，我们对项目如下内容进行评价：

（一）实施单位

库车市城乡建设服务中心。

（二）项目概况

1.项目建设背景

棚户区作为城市发展进程中的特殊区域，长期以来存在

着居住条件恶劣、基础设施薄弱、安全隐患突出等问题。根

据国家相关定义，棚户区是指城市建成区范围内、平房密度
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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、差的区域及“城中村”。这些区域不仅严重影响居民的

生活质量，也制约着城市的整体发展和形象提升。 ​

棚户区改造作为一项重大民生工程和发展工程，始终坚

持"政府主导、市场运作"的原则。政府在推进改造过程中，

一方面通过财政补贴、税费减免等优惠政策为项目提供支

持，另一方面允许在改造项目中配套建设一定比例的商业服

务设施和商品住房，通过让渡部分政府收益来吸引开发企业

参与，这种模式既能够让原棚户区居民享受到更好的公共服

务，又能有效缓解政府筹资压力，提高改造效率，实现了民

生改善与城市发展的双赢。

2.项目名称：库车市2025年棚户区（城中村）改造项目。

3.建设性质：新建。

4.建设地点：库车市。

5.项目实施单位：库车市城乡建设服务中心。

6.建设期限：建设期限为：2025年 -2027年；开工日期：

2025年 9月-2027年 6月。

7.运营期限：8年。

8.项目建设规模及建设内容：新建安置房973套，总建筑
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面积约6.9万平方米，配套硬化道路3.7万平方米，

DN50-DN200PE供水管网9000米、DN100-DN400双壁波纹管排水

管网18000米 DN50-DN400保温热力管网11千米等基础设施。

（三）项目总投资

该 项 目 估 算 投 资 19,000.00 万 元 ， 其 中 工 程 费 用 为

15,370.38 万元，占总投资的 80.90%；工程建设其他费用为

1,503.62 万元，占总投资的 7.91%；基本预备费用为 776.00

万元，占总投资的 4.08%；建设期利息 1,350.00 万元，占总

投资的 7.11%。

（四）项目资金筹措安排

项目总投资 19,000.00 万元人民币。其中：申请债券资

金 15,000.00 万元（2025 年申请 15,000.00 万元，债券发行

期限 10 年），财政配套资金 4,000.00 万元。

（五）项目收入与支出预测评价

本项目计划申请政府专项债券资金 15,000.00 万元，债

券发行期限为 10 年。项目在第三年进入运营，主要收益为

排污费收入。关于收入、支出预测数据及评价如下：

1.数据预测的前提假设及评价

（1）预测数据按照谨慎性原则（少估收益多估成本）

进行预测，即收益预测选择区间数据较低值，成本预测选择

区间数据较高值；

（2）国家及地方现行的法律法规、监管、财政、经济
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状况或国家宏观调控；

（3）国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平等无重大

变化；

（4）对发行人有影响的法律法规无重大变化；

（5）发行人预测的各项收入能够顺利执行；

（6）无其他人力不可抗拒及不可预见因素对发行人造

成的重大不利影响。

（7）项目收入和支出预测数据均以收付实现制为基础。

根据我们对支持上述假设的证据的审核，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、支出预测是在这些假设的基

础上恰当编制的，经营活动现金净流入测算来自《库车市

2025 年棚户区（城中村）改造项目可行性研究报告》（编制

单位：锦辉项目管理集团有限公司）及实施方案进行分析评

价。

2.收入预测评价

本项目的运营收入主要是房屋出售收入。项目完成后新

建 安 置 房 973 套 ， 项 目 运 营 期 内 房 屋 销 售 总 收 入 约 为

42,617.40 万元，年均收入约为 5,327.18 万元。（详见下表）
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项目收入估算表

单位：万元

收入类别
建设期 运营期

合计
第 1 年 第 2 年 第 3 年 第 4 年 第 5 年 第 6 年 第 7 年 第 8 年 第 9 年 第 10 年

达产率 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

安置房出售收入 8,760.00 7,577.40 4,380.00 4,380.00 4,380.00 4,380.00 4,380.00 4,380.00 42,617.40

可出售建筑（套） 200 173 100 100 100 100 100 100

建筑出售单价（万

元/套）
43.80 43.80 43.80 43.80 43.80 43.80 43.80 43.80

收入总额 8,760.00 7,577.40 4,380.00 4,380.00 4,380.00 4,380.00 4,380.00 4,380.00 42,617.40

通过查阅项目可行性研究报告，并依据相关文件的收费标准、可研报告中确定的项

目预计收益情况重新进行测算。

3.相关税费表
单位：万元

序

号
项目 税率 合计

建设期 运营期

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

税费小计 11,569.92 2,529.67 2,156.43 1,147.30 1,147.30 1,147.30 1,147.30 1,147.30 1,147.30

1 税金与附加 422.26 86.80 75.08 43.40 43.40 43.40 43.40 43.40 43.40

1.1 城市维护建设税 7% 246.32 50.63 43.80 25.32 25.32 25.32 25.32 25.32 25.32

1.2 教育费附加 3% 105.57 21.70 18.77 10.85 10.85 10.85 10.85 10.85 10.85

1.3 地方教育费附加 2% 70.38 14.47 12.51 7.23 7.23 7.23 7.23 7.23 7.23
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序

号
项目 税率 合计

建设期 运营期

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

2 增值税 9% 3,518.87 723.30 625.66 361.65 361.65 361.65 361.65 361.65 361.65

3 企业所得税 25% 7,628.78 1,719.57 1,455.69 742.26 742.26 742.26 742.26 742.26 742.26

注：该项目为棚户区改造项目故为计算土地增值税。

4.成本预测评价

项目建成后，影响本次债券还本付息的支出为项目运营成本。（详见下表）

单位：万元

成本类别
建设期 运营期

合计
第 1 年 第 2 年 第 3 年 第 4 年 第 5年 第 6 年 第 7 年 第 8 年 第 9 年 第 10 年

达产率 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

空房运营成本 153.60 153.60 153.60 153.60 153.60 153.60 153.60 153.60 1,228.80

工资福利费用 109.44 109.44 109.44 109.44 109.44 109.44 109.44 109.44 875.52

维修费 0.00

其他管理费用 2.19 2.19 2.19 2.19 2.19 2.19 2.19 2.19 17.51

其他营业费用 131.40 113.66 65.70 65.70 65.70 65.70 65.70 65.70 639.26

运营成本合计 396.63 378.89 330.93 330.93 330.93 330.93 330.93 330.93 2,761.09

相关资料中已对项目运营成本进行充分估计，故在项目运营期内不考虑运营成本的

向上波动。经检查项目可行性研究报告和项目实施方案，并经测算，未发现上述金额存
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在明显不合理之处。

5.项目收益与融资自求平衡性评价

（1）资金平衡表

单位：万元

项目
建设期 运营期

合计
第 1 年 第 2 年 第 3 年 第 4 年 第 5 年 第 6年 第 7 年 第 8 年 第 9年 第 10 年

达产率 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

收入小计 8,760.00 7,577.40 4,380.00 4,380.00 4,380.00 4,380.00 4,380.00 4,380.00 42,617.40

运营成本小计 396.63 378.89 330.94 330.94 330.94 330.93 330.93 330.93 2,761.10

空房运营成本 153.60 153.60 153.60 153.60 153.60 153.60 153.60 153.60 1,228.80

工资福利费用 109.44 109.44 109.44 109.44 109.44 109.44 109.44 109.44 875.52

维修费 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

其他管理费用 2.19 2.19 2.19 2.19 2.19 2.19 2.19 2.19 17.52

其他营业费用 131.40 113.66 65.70 65.70 65.70 65.70 65.70 65.70 639.26

相关税费小计 2,529.67 2,156.43 1,147.30 1,147.30 1,147.30 1,147.30 1,147.30 1,147.30 11,569.92

其中：增值税 723.30 625.66 361.65 361.65 361.65 361.65 361.65 361.65 3,518.87

城建及附加 86.80 75.08 43.40 43.40 43.40 43.40 43.40 43.40 422.26

所得税 1,719.57 1,455.69 742.26 742.26 742.26 742.26 742.26 742.26 7,628.78

净收益小计 5,833.70 5,042.08 2,901.76 2,901.76 2,901.76 2,901.77 2,901.77 2,901.77 28,286.38

融资本息小计 675.00 675.00 675.00 675.00 675.00 675.00 675.00 675.00 675.00 15,675.00 21,750.00

其中：政府专项债

券本息
675.00 675.00 675.00 675.00 675.00 675.00 675.00 675.00 675.00 15,675.00 21,750.00
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上述结果表明，在债券存续期间，项目运营后净现金流能保证债券正常的还本付息

需要，总体实现项目收益和融资的自求平衡，稳定性得到充分保障。

（2）压力测试分析

本项目按照可偿债收益单因素变动情况，选取正负 20%区间分九个节点进行压力测

试，具体情况如下：

压力测试表

单位：万元

项目 单因素变动比例

-20% -15% -10% -5% 0 5% 10% 15% 20%

可偿债收益（万元） 22,629.10 24,043.42 25,457.74 26,872.06 28,286.38 29,700.69 31,115.01 32,529.33 33,943.65
债券本息金额（万元） 21,750.00 21,750.00 21,750.00 21,750.00 21,750.00 21,750.00 21,750.00 21,750.00 21,750.00

债券本息覆盖倍数 1.04 1.11 1.17 1.24 1.30 1.37 1.43 1.50 1.56
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二、财务评价结论

基于 财政部对 地方政 府发行项 目收益 与融资自 求平衡

专项债券的要求，并根据我们对项目收益预测、投资支出预

测、成本预测等进行的分析评价，认为该项目在发债周期内，

一方面通过债券发行能满足项目投资运营融资需要；另一方

面项目收益也能保证债券正常的还本付息需要，总体实现项

目收益和融资的自求平衡。

综上，我们认为，在预测情况未发生重大变化的前提下，

项目可以采取发行项目收益与融资自求平衡专项债券的资

金筹措方案。

三、使用限制

1.本评价报告只能用于本报告载明的评价目的和用途。

2.本评 价报告只 能由评 价报告载 明的评 价报告使 用者

使用。评价报告的使用权归委托方所有，因使用不当所造成

的相关风险与会计师事务所及注册会计师无关。
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