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府注入公司的商业楼评估价值为 80,626.11 万元。2012-2014年度分别获得政府补贴

收入 1.15亿元、3.20 亿元和 2.82 亿元。 

 第三方保证担保有效提升了本期债券品种一安全性。重庆进出口担保为本期债券品

种一提供的全额无条件不可撤销的连带责任保证担保有效提升了本期债券品种一

的信用水平。 

关注： 

 公司待确认成本拆迁项目未来现金回流情况对当地财政有所依赖。截至 2014年 12

月底，公司待确认成本拆迁项目账面投入金额约 134,379.20万元，未来实际现金流

回流情况对东昌府区财政状况有所依赖。 

 在建工程未来投入量较大，公司面临一定的资金压力。截至 2014年 12月底，公司

在建工程后续尚需投入 24.31 亿元，未来存在较大资金需求，公司面临一定的资金

压力。 

 公司存货规模较大，资产流动性一般。截至 2014 年底，公司存货 18.78 亿元，占

总资产的 41.23%，资产流动性一般。 

 本期募投项目的成本补偿收益实现存在一定的不确定性。为补偿本期募投项目成本，

聊城市东昌府区人民政府计划分期拨付给公司土地出让收益，受未来土地出让价格

及出让时间的不确定性影响，存在一定的不确定性。 

主要财务指标： 

项目 2014 年 2013 年 2012 年 

总资产（万元） 455,462.76 406,639.57 154,890.77 

股东权益（万元） 348,275.49 300,683.24 142,172.67 

资产负债率 23.53% 26.06% 8.21% 

有息债务 34,500.00 - - 

流动比率 5.13 3.13 6.05 

主营业务收入（万元） 147,168.53 260,711.82 70,015.94 

政府补助（万元） 28,198.91 32,000.00 11,500.00 

利润总额（万元） 47,766.05 68,510.57 21,818.72 

综合毛利率 13.23% 13.53% 13.58% 

总资产回报率 11.08% 24.40% 14.62% 

EBITDA（万元） 50,509.53 71,253.75 24,561.90 

经营活动现金流净额（万元） -65,621.41 -23,043.69 13,121.00 

资料来源：公司 2012-2014 年审计报告，鹏元整理 
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一、发行主体概况 

公司前身为2009年9月8日经聊城市东昌府区人民政府《关于组建聊城市东昌府区安泰

城乡投资开发有限责任公司的通知》（东昌政发[2009]99号）批准设立的国有企业，初始

注册资本10,000万元，由聊城市东昌府区国有资产管理局以货币出资。2013年公司股东多

次增资，并于2013年12月19日变更为现名。截至2015年9月30日，公司注册资本为100,000

万元人民币，聊城市东昌府区国有资产管理局为公司唯一股东。 

图1  截至2015年9月30日公司股权结构 

 

 
资料来源：公司提供 

公司作为聊城市东昌府区重要的投资开发建设主体，以保障性住房项目的拆迁安置为

主营业务，承担东昌府区保障性住房项目的投融资、实施与运营。截至2014年底，公司无

下属子公司。 

截至2014年12月31日，公司资产总额为455,462.76万元，所有者权益为348,275.49万元，

资产负债率为23.53%；2014年度，公司实现营业收入147,168.53万元，利润总额47,766.05

万元，经营活动现金净流出65,621.41万元。 

二、本期债券概况 

债券名称：2016年聊城市安泰城乡投资开发有限责任公司公司债券； 

发行总额：本期债券分设两个品种，品种一发行规模为8.8亿元，品种二发行规模为3.2

亿元，合计12亿元人民币； 

债券期限：本期债券品种一和品种二期限均为7年； 

债券利率：本期债券品种一和品种二均采用固定利率方式，票面年利率根据 Shibor

基准利率加上基本利差确定，在债券存续期内固定不变；采用单利按年计息，不计复利； 

还本付息方式：本期债券品种一和品种二均为每年付息一次，分次还本，即在债券

存续期的第 3、4、5、6、7 个计息年度末分别按照发行总额 20%、20%、20%、20%、
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20%的比例偿还债券本金，最后五年每年的应付利息随当年兑付的本金部分一起支付，

年度付息款项自付息日起不另计利息，本金自兑付日起不另计利息； 

增信方式：本期债券品种一由重庆进出口信用担保有限公司提供无条件不可撤销的

连带责任保证担保；品种二无增信措施。 

三、本期债券募集资金用途 

本期债券拟募集资金总额为12亿元，全部用于安置区改造项目。本期债券募集资金投

资项目的投资规模、拟使用募集资金规模情况如下： 

表 1  本期债券募集资金投向明细（单位：亿元） 

序号 项目名称 项目投资 募集资金分配 
募集资金拟投入金额

占项目总投资比例 

1 
南铁、北后田、郭庄、冷庄安

置区改造项目 
14.19 7.50 52.85% 

2 邓王安置区改造项目 4.40 1.50 34.09% 

3 罗庄、张楼安置区改造项目 3.70 1.50 40.54% 

4 侯营、孙庄安置区改造项目 3.77 1.50 39.79% 

 合计 26.06 12.00 46.05% 

资料来源：公司提供，鹏元整理 

（一）南铁、北后田、郭庄、冷庄安置区改造项目 

1、项目概况 

项目主要建设内容为南铁、北后田、郭庄、冷庄安置区拆迁、居住建筑和公建的建设，

安置区配套设施建设。项目用地42.60万平方米，规划总建筑面积为73.76万平方米，其中规

划住宅建筑面积65.84万平方，规划公建面积7.92万平方米，规划住宅总户数6,708套，可容

纳21,467人居住，并可提供车位7,875个。该项目估算总投资14.19亿元，项目法人为公司。 

2、项目审批情况 

该项目可行性研究报告已取得聊城市东昌府区发展和改革局于2014年10月8日出具的

《关于聊城市安泰城乡投资开发有限责任公司南铁、北后田、郭庄、冷庄安置区改造项目

核准的意见》（东昌发改审[2014]122号）核准；项目环境影响报告已得聊城市环境保护局

东昌府分局于2014年10月8日出具的《关于聊城市安泰城乡投资开发有限责任公司南铁、北

后田、郭庄、冷庄安置区项目环境影响报告书的批复》（聊东环审[2014]56号）核准；项

目建设用地已取得聊城市国土资源局东昌府分局于2015年8月29日出具的《关于棚户区改造

项目南铁北后田郭庄冷庄安置区一期用地预审意见》（东昌国土资源预字[2015]8号）核准；

项目选址已取得聊城市规划局于2015年12月3日出具的《关于聊城市城区邓王、罗庄、邵屯、
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仙庄等六个安置区项目的选址意见》（聊规字[2015]56号）核准。 

3、项目实施进度 

该项目于2014年10月开工建设，截至2014年12月底，已累计完成投资9,720.10万元，完

工进度为6.84%。 

4、项目效益 

根据聊城市东昌府区人民政府出具的《关于南铁北后田郭庄冷庄安置区项目、邓王安

置区项目、罗庄张楼安置区项目和侯营孙庄安置区项目成本收益安排的通知》，为平衡项

目建设过程中的成本收益，经聊城市东昌府区人民政府研究决定，划定东昌府区区域内郑

坑地块等5宗地块共计1,684.31亩商住用地作为专项储备，并将该部分地块出让收益中的

18.50亿元分7年补偿给公司，具体成本收益补偿计划如下表所示： 

表 2  南铁、北后田、郭庄、冷庄安置区改造项目成本收益补偿计划（单位：亿元） 

年 份 2015年  2016年 2017年 2018年 2019年 2020年 2021年 合计 

金额 1.50 2.50 3.50 3.00 3.00 2.50 2.50 18.50 

资料来源：公司提供，鹏元整理 

（二）邓王安置区改造项目 

1、项目概况 

项目主要建设内容为邓王安置区拆迁、居住建筑和公建的建设，安置区配套设施建设。

项目用地13.03万平方米，规划总建筑面积为24.05万平方米，其中规划住宅建筑面积22.04

万平方米，规划公建面积2.01万平方米，规划住宅总户数2,320套。该项目估算总投资4.40

亿元，项目法人为公司。 

2、项目审批情况 

该项目可行性研究报告已取得聊城市东昌府区发展和改革局于2014年10月8日出具的

《关于聊城市安泰城乡投资开发有限责任公司邓王安置区改造项目核准的意见》（东昌发

改审[2014]123号）核准；项目环境影响报告已取得聊城市环境保护局东昌府分局于2014 年

10 月8日出具的《关于聊城市安泰城乡投资开发有限责任公司邓王安置区项目环境影响报

告书的批复》（聊东环审[2014]57号）核准；项目建设用地已取得聊城市国土资源局东昌

府分局于2015年8月29日印发的《关于棚户区改造项目侯营安置区一期、邓王安置一期用地

预审意见》（东昌国土资源字[2015]6号）和于2015年11月29日出具的《关于罗庄张楼安置

区二期、邓庄安置区二期、邵屯安置区二期建设用地预审意见》（东昌国土资源字[2015]10

号）核准；项目选址已取得聊城市规划局于2015年12月3日出具的《关于聊城市城区邓王、

罗庄、邵屯、仙庄等六个安置区项目的选址意见》（聊规字[2015]56号）核准。 

3、项目实施进度 
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该项目于2014年10月开工建设，截至2014年12月底，已累计完成投资3,144.20万元，完

工进度为7.15%。 

4、项目效益 

根据聊城市东昌府区人民政府出具的《关于南铁北后田郭庄冷庄安置区项目、邓王安

置区项目、罗庄张楼安置区项目和侯营孙庄安置区项目成本收益安排的通知》，为平衡项

目建设过程中的成本收益，经聊城市东昌府区人民政府研究决定，划定东昌府区区域内郑

坑地块等5宗地块共计1,684.31亩商住用地作为专项储备，并将该部分地块出让收益中的

6.00亿元分7年补偿给公司，具体成本收益补偿计划如下表所示： 

表 3  邓王安置区改造项目成本收益补偿计划（单位：亿元） 

年 份 2015年  2016年 2017年 2018年 2019年 2020年 2021年 合计 

金额 0.50  0.50  1.50  1.50  1.00  0.50 0.50  6.00 

资料来源：公司提供，鹏元整理 

（三）罗庄、张楼安置区改造项目 

1、项目概况 

项目主要建设内容为罗庄、张楼安置区拆迁、居住建筑和公建的建设，安置区配套设

施建设。项目用地11.57万平方米，规划总建筑面积为24.30万平方米，其中规划住宅建筑面

积22.00万平方米，规划公建面积2.30万平方米，规划住宅总户数1,978套，可容纳6630人居

住，并可提供车位654个。该项目估算总投资3.70亿元，项目法人为公司。 

2、项目审批情况 

该项目可行性研究报告已取得聊城市东昌府区发展和改革局于2014年10月8日出具的

《关于聊城市安泰城乡投资开发有限责任公司罗庄、张楼安置区改造项目核准的意见》（东

昌发改审[2014]121号）核准；项目环境影响报告已取得聊城市环境保护局东昌府分局于

2014年10月8日出具的《关于聊城市安泰城乡投资开发有限责任公司罗庄、张楼安置区项目

环境影响报告书的批复》（聊东环审[2014]54号）核准；项目建设用地已取得聊城市国土

资源局东昌府分局于2015年8月29日出具的《关于罗庄张楼安置区一期、仙庄安置区一期、

邵屯安置区一期建设用地预审意见》（东昌国土资源字[2015]4号）核准和于2015年11月29

日出具的《关于罗庄张楼安置区二期、邓庄安置区二期、邵屯安置区二期建设用地预审意

见》（东昌国土资源字[2015]10号）核准；项目选址已取得聊城市规划局于2015年12月3日

出具的《关于聊城市城区邓王、罗庄、邵屯、仙庄等六个安置区项目的选址意见》（聊规

字[2015]56号）核准。 

3、项目实施进度 

该项目于2014年10月开工建设，截至2014年12月底，已累计完成投资2,367.90万元，完
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工进度为6.40%。 

4、项目效益 

根据聊城市东昌府区人民政府出具的《关于南铁北后田郭庄冷庄安置区项目、邓王安

置区项目、罗庄张楼安置区项目和侯营孙庄安置区项目成本收益安排的通知》，为平衡项

目建设过程中的成本收益，经聊城市东昌府区人民政府研究决定，划定东昌府区区域内郑

坑地块等5宗地块共计1,684.31亩商住用地作为专项储备，并将该部分地块出让收益中的

5.20亿元分7年补偿给公司，具体成本收益补偿计划如下表所示： 

表 4  罗庄、张楼安置区改造项目成本收益补偿计划（单位：亿元） 

年 份 2015年  2016年 2017年 2018年 2019年 2020年 2021年 合计 

金额 0.40  0.50  1.50 1.00  0.80  0.50  0.50  5.20 

资料来源：公司提供，鹏元整理 

（四）侯营、孙庄安置区改造项目 

1、项目概况 

项目主要建设内容为侯营、孙庄安置区拆迁、居住建筑和公建的建设，安置区配套设

施建设。项目用地10.98万平方米，规划总建筑面积为20.16万平方米，其中规划住宅建筑面

积18.17万平方米，规划公建面积1.99万平方米，规划住宅总户数1,762套。该项目估算总投

资3.77亿元，项目法人为公司。 

2、项目审批情况 

该项目可行性研究报告已取得聊城市东昌府区发展和改革局于2014年10月8日印发的

《关于聊城市安泰城乡投资开发有限责任公司侯营、孙庄安置区改造项目核准的意见》（东

昌发改审[2014]118号）核准；项目环境影响报告已取得聊城市环境保护局东昌府分局于

2014年10月8日印发的《关于聊城市安泰城乡投资开发有限责任公司侯营、孙庄安置区项目

环境影响报告书的批复》（聊东环审[2014]52号）核准；项目建设用地已取得聊城市国土

资源局东昌府分局于2015年8月29日印发的《关于棚户区改造项目侯营安置区一期、邓王安

置一期用地预审意见》（东昌国土资源字[2015]6号）核准和2015年11月29日印发的《关于

侯营孙庄安置区北区、仙庄安置区二期建设用地预审意见》（东昌国土资源字[2015]11号）

核准；项目选址已取得聊城市规划局于2015年12月3日出具的《关于聊城市城区邓王、罗庄、

邵屯、仙庄等六个安置区项目的选址意见》（聊规字[2015]56号）核准。 

3、项目实施进度 

该项目于2014年10月开工建设，截至2014年12月底，已累计完成投资2,291.10万元，完

工进度为6.08%。 

4、项目效益 
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根据聊城市东昌府区人民政府出具的《关于南铁北后田郭庄冷庄安置区项目、邓王安

置区项目、罗庄张楼安置区项目和侯营孙庄安置区项目成本收益安排的通知》，为平衡项

目建设过程中的成本收益，经聊城市东昌府区人民政府研究决定，划定东昌府区区域内郑

坑地块等5宗地块共计1,684.31亩商住用地作为专项储备，并将该部分地块出让收益中的

5.40亿元分7年补偿给公司，具体成本收益补偿计划如下表所示： 

表 5  侯营、孙庄安置区改造项目成本收益补偿计划（单位：亿元） 

年 份 2015年  2016年 2017年 2018年 2019年 2020年 2021年 合计 

金额 0.40  0.50  1.50 1.00  1.00 0.50  0.50  5.40 

资料来源：公司提供，鹏元整理 

四、区域经济 

聊城市近年来经济发展较快，综合实力较强，但增速有所减缓 

聊城地处山东省西部，临河南、河北，位于华东、华中、华北三大区域交界处，黄河

与京杭大运河在此交汇。聊城是京九铁路与胶济铁路、胶济邯铁路、济郑高铁在山东省内

的交汇点，是横跨冀鲁豫三省的交通物流枢纽。境内矿产资源主要有煤炭、石油、天然气、

石膏、石灰石等。截至2014年末，聊城市总面积8,715平方公里，全市常住人口为597.52万

人。 

从经济总量上来看，近年聊城市地区生产总值保持稳步增长，2012-2014年聊城市地区

生产总值年均复合增长率为8.30%。近年投资和消费的较快增长带动经济总量的逐年上升，

2014年全市实现地区生产总值2,516.40亿元，同比增长9.40%，增速略有下滑。2014年全市

固定资产投资同比增长16.00%；全市社会消费品零售总额同比增长12.70%。 

从产业结构上来看，近年来聊城市产业结构不断优化，2014年全市第二产业增加值同

比增长9.90%；第三产业增加值同比增长10.30%，三次产业结构比例由2012年的12.0：55.4：

32.6调整为2013年的12.4：51.5：36.1，产业结构有所优化，第三产业比重提高3.5个百分点。 

表 6  2012-2014年聊城市经济发展概况 

项目 
2014年 2013年 2012年 

金额 增长率 金额 增长率 金额 增长率 

地区生产总值（亿元） 2,516.40 9.40% 2,365.87 10.00% 2,145.65 12.70% 

第一产业增加值（亿元） 310.83 4.20% 287.15 3.50% 257.80 15.00% 

第二产业增加值（亿元） 1,296.19 9.90% 1,258.15 11.10% 1,187.98 15.00% 

第三产业增加值（亿元） 909.38 10.30% 820.57 10.30% 699.87 11.70% 

全年固定资产投资（亿元） 1,833.13 16.00% 1,511.09 20.50% 1,260.74 22.00% 

社会消费品零售总额（亿元） 924.66 12.70% 820.82 13.40% 724.34 15.00% 
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进出口总额（亿美元） 57.53 -6.9% 61.89 10.60% 55.92 0.30% 

存款余额（亿元） 2,270.43 17.58% 1,930.94 15.37% 1,673.72 12.89% 

贷款余额（亿元） 1,674.22 18.35% 1,414.58 13.27% 1,244.21 5.73% 

资料来源：2012-2014 年聊城市国民经济和社会发展统计公报，鹏元整理 

近年来东昌府区经济稳步发展，整体经济实力逐步增强 

东昌府区是聊城市委、市政府驻地，位于聊城市中部，东依东阿县、茌平县、聊城市

经济技术开发区，南接阳谷县，西连冠县、莘县，北靠临清。全区辖16个乡（镇、街道），

831个行政村（社区），总面积1,054平方公里。 

从产业发展来看，近年来东昌府区大力实施工业突破战略，培植了一批骨干企业，初

步形成了钢材钢管、轴承及保持器、农副产品加工、纺织服装、化工建材等支柱产业。从

区位交通优势看，德商高速、聊泰铁路、邯济铁路扩能改造、济聊城际轨道交通、济聊一

级公路、聊城火车站改造等一批重大基础设施工程投入建设，使东昌府区东引西拓“桥头

堡”的区位优势和山东西部重要交通枢纽的交通优势更加凸显。 

根据《东昌府区国民经济和社会发展第十二个五年规划纲要》的要求，东昌府区将结

合山东省重点区域发展战略，与全市发展的战略布局衔接配套，在空间发展上形成“一城

五区一圈”的战略布局。“一城”，即突出中心城区的地位，以完善中心城区功能为着力

点，强化政治、经济、文化中心的职能，充分发挥区位、交通、商贸、金融、物流、信息、

文化、科技等方面的优势，大力发展现代服务业、高新技术产业和技术资金密集型产业；

“五区”，即逐步完善和建设形成城区五大经济功能区：北部物流区、城中心商业区、西

部仓储和重化工业区、南部新兴工业区和行政文化新区、古城旅游文化商贸区。“一圈”，

即着力建设形成城郊型综合经济圈。 

近年来东昌府区经济发展态势良好，2014年全区生产总值完成225.3亿元，同比增长

9.40%，三次产业结构比例为12.8：40.8：46.5；其中第一产业实现增加值32.60亿元，同比

增长4.2%；第二产业实现增加值104.10亿元，同比增长10.10%；第三产业实现增加值118.60

亿元，同比增长10.00%。2014年全区固定资产投资完成205.90亿元，同比增长16.50%，全

区社会消费品零售总额为176.60亿元，同比增长12.70%。 

五、财政实力 

聊城市财政实力稳步提升，公共财政收入质量较高，财政收入对上级补助收入有一定

依赖 

近年聊城市财政实力稳步提高。2012-2014年聊城市分别实现地方财政收入2,649,342万
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元、3,527,557万元和3,927,184万元，近三年年均复合增长率为21.75%。 

2012-2014年聊城市公共财政收入规模逐年增加，且占地方财政收入的比例分别为

39.44%、38.43%、39.77%。其中税收收入在公共财政收入中占比分别为67.02%、74.48%、

73.56%，公共财政收入质量较好。 

2012-2014年聊城市上级补助收入占地方财政收入的比例分别为42.53%、35.31%、

35.26%，聊城市财政收入对上级补助收入有一定的依赖性。2012-2014年以国有土地使用权

出让收入为主的政府性基金收入占聊城市地方财政收入的比例分别为16.76%、25.30%、

24.02%，由于土地出让收入易受国家宏观政策和当地政府土地出让计划影响，未来或存在

一定的波动，进而影响地方财政收入的稳定性。 

从财政支出看，近年聊城市公共财政支出规模较大，2012-2014年公共财政收入与公共

财政支出的比率分别为48.15%、52.49%、54.62%，公共财政收入对公共财政支出未能完全

覆盖，存在较大的资金缺口。 

表 7  2012-2014年聊城市财政收支情况（单位：万元） 

项目 2014年 2013年 2012年 

（一）公共财政收入 1,561,942 1,355,503 1,044,888 

1、税收收入 1,148,912 1,009,625 700,306 

2、非税收入 413,030 345,878 344,582 

（二）上级补助收入 1,384,921 1,245,749 1,126,860 

1、一般性转移支付收入 795,870 655,014 522,031 

2、专项转移支付收入 459,768 461,452 475,546 

3、返还性收入 129,283 129,283 129,283 

（三）政府性基金收入 943,162 892,505 444,000 

国有土地使用权出让收入 765,487 741,286 328,745 

（四）财政专户管理资金收入 37,159 33,800 33,594 

地方综合财力 3,927,184 3,527,557 2,649,342 

公共财政支出 2,859,605 2,582,490 2,169,992 

政府性基金支出 939,965 974,833 515,944 

预算外支出 35,923 32,093 32,347 

税收收入/公共财政收入 73.56% 74.48% 67.02% 

公共财政收入/公共财政支出 54.62% 52.49% 48.15% 

注：地方综合财力=公共财政收入+上级补助收入+政府性基金收入+财政专户管理资金收入 

资料来源：东昌府区财政局，鹏元整理 

东昌府区财政实力稳步提高，其中以税收收入为主的公共财政收入占比较高，收入质
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量较好 

近年聊城市东昌府区财政实力稳步提高。2012-2014年东昌府区分别实现地方综合财力

269,466万元、327,923万元、363,810万元，近三年年均复合增长率为16.19%。 

2013年东昌府区公共财政收入同比快速增长原因，主要是由于2013年聊城市政府下发

《关于进一步深化市以下财政体制改革的意见》（聊政发[2013]53号），对聊城市财政体

制进行了调整，将原有体制下由市级分享的税收尽可能下划到县（市、区）；同时，在保

证原有体制各级财政既得利益的前提下，税收增量市县共享，如因收入规模变化对各级财

力造成影响，市县财政通过体制补助、专项上解等方式进行合理调整，确保各级财政平稳

运行。2012-2014年东昌府区公共财政收入规模逐年增加，且占地方财政收入的比例分别为

37.69%、76.44%、81.52%，占比逐年上升。其中税收收入在公共财政收入中占比分别为

80.44%、86.91%、88.11%，占比较高，公共财政收入质量较高。 

2012-2014年东昌府区上级补助收入占地方财政收入的比例分别为49.81%、15.14%、

5.14%，占比逐年下降。自2013年以来上级补助收入同比大幅下降，主要是由于东昌府区财

政体制调整，年底通过体制结算按照既定比例上解省、市，东昌府区2013年上级补助收入

中包括约9亿元的收入上解。 

东昌府区综合财力构成中，以国有土地使用权出让收入为主的政府性基金收入规模较

小。未来随着国家对房地产市场的调控政策的持续，国有土地使用权出让收入或存在一定

不确定性。 

从财政支出看，近年东昌府区公共财政支出规模较大，2014年公共财政收入与公共财

政支出的比率为110.76%，公共财政收入对公共财政支出覆盖率逐年增强。 

表 8  2012-2014年东昌府区财政收支情况（单位：万元） 

项目 2014年 2013年 2012年 

（一）公共财政收入 296,577 250,650 101,571 

1、税收收入 261,320 217,832 81,700 

2、非税收入 35,257 32,818 19,871 

（二）上级补助收入 18,710 49,652 134,219 

1、一般性转移支付收入 -43,751 -32,092 54,745 

2、专项转移支付收入 50,331 69,614 67,344 

3、返还性收入 12,130 12,130 12,130 

（三）政府性基金收入 35,945 17,846 24,517 

国有土地使用权出让收入 26,026 15,500 15,000 

（四）财政专户管理资金收入 12,578 9,775 9,159 



 

 
12 

地方综合财力 363,810 327,923 269,466 

公共财政支出 267,762 271,316 236,029 

政府性基金支出 45,385 36,751 26,504 

预算外支出 12,381 8,603 7,201 

税收收入/公共财政收入 88.11% 86.91% 80.44% 

公共财政收入/公共财政支出 110.76% 92.38% 43.03% 

注：地方综合财力=公共财政收入+上级补助收入+政府性基金收入+财政专户管理资金收入 

注：2013 年、2014 年一般性转移支付收入为负数，主要是由于东昌府区财政体制调整所致 

资料来源：东昌府区财政局，鹏元整理 

六、经营与竞争 

公司作为聊城市东昌府区重要的投资开发建设主体，以保障性住房项目的拆迁安置为

主营业务，承担东昌府区保障性住房项目的投融资、实施与运营。近年公司收入构成以拆

迁安置项目代建收入为主，但未来拆迁项目收入实现依赖于东昌府区棚户区整体规划，该

项业务收入或呈现一定的波动性。商业租赁收入规模不大但较为稳定，对公司收入形成一

定补充。 

表 9  2012-2014年公司营业收入及毛利率构成（单位：万元） 

项目 
2014年 2013年 2012年 

金额 毛利率 金额 毛利率 金额 毛利率 

拆迁安置项目 147,168.53  13.23% 260,711.82  13.53% 70,015.94  13.58% 

商业租赁 3,800.00  28.01% 3,800.00  28.01% 3,800.00  28.01% 

合计 150,968.53  13.61% 264,511.82  13.74% 73,815.94  14.32% 

资料来源：公司 2012-2014 年审计报告，鹏元整理 

公司近年拆迁项目收入呈明显波动趋势，目前在建募投项目业务量较大，未来补偿收

入较有保障，但仍需投入较多资金，公司面临一定的资金压力 

公司作为聊城市东昌府区重要的投资开发建设主体，以棚户区改造项目的前期拆迁安

置为主营业务。公司按照东昌府区政府整体棚户区改造规划对拟改造区域进行拆迁安置，

对拆迁户的补偿方式为现金补偿和以现金为计量基础的房屋补偿。拆迁安置补偿工作完成

后，根据公司同聊城市东昌府区财政局签订的投资建设开发协议，东昌府区财政局按照公

司实际发生成本加成10%-15%后确认为公司收入。近年公司完成拆迁安置项目包括王宅项

目、谷庄项目、何官屯项目、北关项目、郑坑-王屯项目、柳园南路等，2012-2014年公司

分别实现拆迁项目收入70,015.94万元、260,711.82万元、147,168.53万元，呈现一定的波动

趋势，其中2013年由于拆迁项目较多且拆迁面积较大，故当年实现收入规模较大。 
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表 10  2012-2014年公司拆迁项目补偿情况（单位：万元） 

期间 项目名称 拆迁户数 
总投资 

房屋补偿 现金补偿 

2014年 

范恭屯 276.00  17,032.24  2,582.98  

郑坑王屯 949.00  6,902.12  6,152.30  

郑官屯 110.00  980.32  1,540.76  

后街 283.00  10,844.39  1,161.84  

柳园南路 178.00  13,249.12  1,854.50  

董桥 228.00  11,763.28  3,511.77  

豆营 564.00  21,946.08  2,437.27  

谷庄 528.00  5,186.05  1,436.95  

湖南湖 20.00  5,704.33  6,186.65  

西关街 151.00  5,985.20  1,233.61  

合计 3,287.00  99,593.13  28,098.63  

2013年 

何官屯 647 25,464.84  2,973.81  

白庄 405 19,621.16  2,853.66  

北关 825 41,112.04  9,863.56  

唐庄 490 26,056.17  1,239.55  

姚庄 570 24,990.93  6,735.94  

豆营 501 5,291.67  3,110.59  

郑坑王屯 845 40,254.76  15,860.41  

合计 4,283 182,791.57  42,637.52  

2012年 

交大科技园 - 35.00  6,389.10  

陈庄 161 13,975.63  1,150.33  

王宅 86 3,712.75  553.77  

双庙 410 16,086.52  547.39  

谷庄 392 16,792.99  1,265.46  

合计 1,049 50,602.90  9,906.05  
资料来源：公司提供，鹏元整理 

截至2014年12月底，公司尚有陈庄、王宅、滨河大道、豆营等待确认成本拆迁项目，

项目总计补偿金额约134,379.20万元，未来按照公司实际发生成本加成10%-15%后确认公司

收入，公司未来收入较有保障，但未来现金回流情况对东昌府区财政状况有所依赖。此外，

公司将由公司出资并委托聊城市昌泰城镇建设有限公司整理完毕的土地经验收后计入公司

存货，截至2014年末该业务累计已投入53,414.43万元，未来实现收益方式尚不确定。 

表 11  截至 2014年 12月底公司待确认成本拆迁项目情况（单位：万元） 

项目名称 拆迁户数（户） 
总投资 

房屋补偿 现金补偿 
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陈庄 1,277 5,014.88 3,623.16 

王宅 610 1,641.00 6,193.60 

双庙 463 1,100.17 328.37 

湖南胡项目 A区 - - 45.25 

徒骇河 - 5,262.22 1,376.50 

运河五期 - - 10.00 

白庄 450 594.54 961.95 

北关 6 486.79 253.76 

唐庄 1 46.99 47.02 

何官屯 701 2,946.46 814.43 

董桥 228 2,857.41 1,236.24 

柳园南路 178 2,900.70 3,696.89 

豆营 991 16,092.04 1,422.02 

姚庄 609 390.08 7,867.39 

后街 36 1,517.03 3,692.05 

松桂路 - - 3,114.08 

五环工程 767 615.64 18,301.44 

墩台王 - - 1,095.86 

侯营 - - 153.45 

崔庄 132 5,409.05 1,259.09 

陈口 600 12,912.97 7,306.22 

聊牛路 - 2,665.21 6,417.25 

棚户区改造办 - - 2,710.00 

合计 7,049 62,453.18 71,926.02 

资料来源：公司提供，鹏元整理 

截至2014年12月底，公司主要在建工程是本次债券募投项目，在建项目业务量较大，

项目预计总投资26.06亿元，根据聊城市东昌府区人民政府出具的《关于南铁北后田郭庄冷

庄安置区项目、邓王安置区项目、罗庄张楼安置区项目和侯营孙庄安置区项目成本收益安

排的通知》，聊城市东昌府区人民政府划定东昌府区区域内郑坑地块等5宗地块共计1,684.31

亩商住用地作为专项储备，并将该部分地块出让收益中的35.10亿元作为本次募投项目成本

补偿分7年补偿给公司，公司未来收入较有保障。但后续尚需投入24.31亿元，未来存在较

大资金需求，公司面临一定的资金压力。 

表 12  截至 2014年 12月 31日公司主要在建工程情况（单位：亿元） 

项目名称 总投资 已投资 补偿期限 补偿金额 

南铁、北后田、郭庄、冷庄安置区改造项目 14.19 0.97 2015-2021年 18.50 

邓王安置区改造项目 4.40 0.31 2015-2021年 6.00 
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