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专项审核报告

大华咨字(2020)050021 号

我们接受委托，对温州国金稳银深改项目收益与融资自求平衡测

算情况进行评价， 并出具专项审核报告。

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》。 相关单位对本期债券项目收益预测及
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，敬请
使用者注意。 . . . ·- - . - . . .. 一 一· — — — --

根据我们对支持这些假设的证据的审核，在温州银行相关增资资
金到位的前提下，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。

经我们对支持这些假设的证据的评价，我们认为，在按温州银行

增资扩股方案资金到位及本期债券项目收益预测及其所依据的各项

假设前提下，本次评价的本期债券项目的专项偿债资金能够合理保障

偿还融资本金和利息，实现项目收益和融资自求平衡。

我们提醒信息使用者注意：由于温州银行增资扩股事项尚未实施，

相关项目评价报告编制运用了 一整套假设，包括未来事项安排和推测
;� 
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性假设，而这些事项安排和预期在未来未必发生，即使在推测性假设

所涉及的事项发生，但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，因此实际结果仍然可能与预测信息存在差异。

总体评价结果如下：

一、 应付本息情况

本项目为发行专项债券筹集资金支持中小银行补充资本，通过温

州市国有金融资本管理有限公司采取间接入股的方式，认购温州银行

股份补充其资本金。专项债券期限与温州市国有金融资本管理有限公

司入股持有期限匹配，不超过10年。 偿债年限设置为10年(2021
-2030年），前5年为还本宽限期（前5年只偿还专项债利息，后5
年偿还专项债本金及利息）。 债券存续期间，温州市国有金融资本管
理有限公司通过所待温州银行股份每年分红资金以及市场化转让实
现项目收入，使专项债券本息顺利回收。

本项目计划融资金额50亿元，期限10年，从谨慎角度出发，假

设融资利率为3.80%, 每半年付息 一次，第6-10年每年等额偿还本

金预计专项债券应还本付息合计65.20亿元，应还本付息情况如下：

项目还本付息计算表

单位：亿元

年度
期初本金余 当年新增 当年偿还 期末本金 当年偿还 当年还本付

额 本金 本金 余额 利息 息合计

2020 年 50.00 50.00 

2021 年 50.00 50.00 l. 90 1. 90 

2022 年 50.00 50.00 1. 90 1 90 

2023 年 50. 00 50.00 1. 90 1. 90 I 

2024 年 50.00 50.00 1 90 1. 90 

2025 年 50.00 50.00 1. 90 1. 90 

2026 年 50.00 10.00 40.00 1. 90 11. 90 

2027 年 40.00 10.00 30.00 1. 52 11. 52 
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年度
期初本金余 当年新增 当年偿还 期末本金 当年偿还 当年还本付

额 本金 本金 余额 利息 息合计

2028年 30. 00 10.00 20. 00 I 14 11 14 

2029年 20 00 10. 00 10. 00 0. 76 10. 76 

2030年 10 00 10. 00 o. 38 10.38 

合计 50. 00 50. 00 15 20 65. 20 

二、 项目收益情况

（一）项目偿债资金来源

根据相关方案，本项目收入来源包括温州市国有金融资本管理有

限公司所持温州银行股份每年分红资金以及市场化转让所得。 其中，

股份市场化转让可通过现有股东收购股份、引入战略投资者收购股份、

IPO后公开出售股份或温州银行以自有资金回购股份等方式进行。

（二）基本假设及依据

l、 国家及地方的法律法规、 监管、 财政、 经济状况或是国家宏

观政策无重大变化；

2、 国家现行的利率、 汇率及通货膨胀水平等无重大变化；

3、 对发行人有影响的法律法规无重大变化；

4、 发行人制定的项目运营计划、 项目收益等能够顺利执行；

5、 无其他人力不可抗拒及预见因素对发行人造成的重大不利影

响。

（三）项目偿债资金预测

L股利分红收入预测

温州银行 2015-2019 年总资产年均复合增长率约 13%, 本次补充

资本实现转型发展后，从谨慎角度出发，预计未来十年可实现总资产

年均复合增长率 9%。 温州银行补充资本金后总资产规模预计 2500 亿

元， 2030 年末总资产规模预计可达 600_0 亿元。

温州银行 2015-2019 年平均资产利润率约 0.5%, 本次补充资本
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实现转型发展后，经营效益将逐步改善，资产利润率将逐年回升， 预

计未来十年可从0.3%上升至0.8%左右（平均资产利润率预计0.6%), 

十年可实现净利润合计257.86亿元。温州银行按公司法规定， 对每

年净利润提取10%的法定公积金， 提取一定金额的一般风险准备（预

计每年按净利润的10%计提）， 考虑持续补充资本的需要， 每年分红

比例约40%。

综上， 债券存续期间， 预计本项目获得温州银行分红收入12.95

亿元， 具体如下：

股利分红测算明细表

单位：亿股、 亿元

年度 预计温州银行总资产 预计净利润 预计利润分配 剩余股份 分红收入

2020 年 2,500 16. 95 

2021 年 2,700 8. 25 15. 95 

2022 年 2,900 9. 86 14 95 

2023 年 3,100 17. 64 7. 05 13. 95 1. 84 

2024 年 3,400 19 67 7 87 13. 95 2. 06 

2025 年 3, 700 24 40 9. 76 13. 95 2. 55 

2026 年 4, 100 26 82 10. 73 11. 16 2.24 

2027 年 4,550 29. 75 11. 90 8 37 1. 87

2028 年 5,000 36 77 14. 71 5 58 l. 54 

2029 年 5,500 40 43 16. 17 2. 79 0. 85

2030 年 6,000 44 27 17 71 

合计 257. 86 95 90 12.95 

2. 市场化转让温州银行股份所得预测

根据相关方案，温州银行每股净资产价格逐年上升，未来十年从

2.95 元／股（股东大会审议通过的增资扩股价格）上升至 6.32 元／股。

第4页



凶器芍�I *fr开叮驴于
大华咨字 [2020]050021 号专项审核报告

温州市国有金融资本管理有限公司所持温州银行股份，以温州银行上

年末每股净资产价格为基础，按照上浮比例不低于本次地方政府专项

债券融资利率， 实现市场化转让。 2021-2023 年每年转让不超过 1亿

股（具体数量根据付息需求确定， 已获监管部门同意）， 2026-2030

年将剩余股权分批次逐年转让。

综上， 债券存续期间， 预计本项目获得温州银行股份转让收入

80.94亿元， 具体如下：

市场化转让股份所得明细表

单位：亿股、 亿元

年度 温州国金剩余股份 每股净资产（元／股） 转让股份 股份转让所得

2020 年 16. 95 2 95 

2021 年 15. 95 3. 11 1.00 3. 06 

2022 年 14. 95 3 29 1. 00 3 22 

2023 年 13 95 3 62 1.00 3 42 

2024 年 13. 95 3 86 

2025 年 13. 95 4 17 

2026 年 11. 16 4 49 2. 79 12. 07 

2027 年 8. 37 4. 84 2. 79 12. 99 

2028 年 5. 58 5 31 2. 79 14. 03 

2029 年 2 79 5. 79 2. 79 15 38 

2030 年 6 32 2 79 16. 77 

合计 16 95 80.94 

3. 项目成本预测

本项目运营成本主要是税收成本，主要包括温州市国有金融资本
管理有限公司投资、转让温州银行股份涉及的所得税和印花税。预计
股权投资印花税125万元， 股份转让所得税77,327万元、 股份转让
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印花税 405 万元， 合计税收成本 7. 79 亿元。

股份转让税收成本情况表

单位： 万元

年度 股权投资印花税 股份转让所得税 股份转让印花税 税收成本合计

2020年

2021年 125 282 15 422 

2022年 683 16 699 

2023年 I, 163 17 I, 180 

2024年

2025年

2026年 9,592 61 9,653 

2027年 11,908 65 11,973 

2028年 14,489 70 14,559 

2029年 17,863 77 17,940 

2030年 21,347 84 21,431 

合计 125 77,327 405 77,857 

4. 项目专项偿债资金总预测

综上所述预计本项目获得温州银行分红收入 12.95亿元，股份

转让收入 80.94亿元， 税收成本 7.79 亿元， 净收入合计为 86. 10亿

兀o

项目专项偿债资金总明细表

单位：亿股、 亿元

年度 股利分红收入 股份转让所得 税收成本 项目净收入合计

2020年

2021年 3.06 0 04 3 02 

2022年 3.22 0. 07 3. 15 

2023年 1 84 3 42 0. 12 5. 14 
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年度 股利分红收入 股份转让所得 税收成本 项目净收入合计

2024 年 2. 06 2 06 

2025 年 2. 55 2. 55 

2026 年 2. 24 12 07 0. 97 13 34 

2027 年 I. 87 12 99 I. 20 13 66 

2028 年 l 54 14 03 1 46 14 11 

2029 年 0. 85 15 38 1 79 14. 44 

2030 年 16. 77 2. 14 14 63 

合计 12. 95 80 94 7. 79 86 10 

5. 项目现金流量测算表

项目运营期内现金流量测算表

单位：亿元

年度 项目现金收入 项目现金流出 净现金流量 累计现金流量

2020 年

2021 年 3 02 l. 90 1. 12 1 12 

2022 年 3 15 I 90 1 25 2 37 

2023 年 5 14 1 90 3 24 5 61 

2024 年 2 06 1. 90 0. 16 5. 77

2025 年 2. 55 1 90 0. 65 6. 42 

2026 年 13 34 II. 90 1. 44 7 86 

2027 年 13. 66 11 52 2 14 10 01 

2028 年 14 11 11. 14 2. 97 12. 98

2029 年 14. 44 10 76 3.68 16. 66 

2030 年 14 63 10 38 4 25 20 90 

合计 86 10 65.20 20.90 

三、预期项目偿债资金偿还融资本金和利息情况

在专项债券存续期内， 需偿付总融资本息合计65.2亿元， 预计

实现的专项偿债资金合计为86.10亿元， 本息保障倍数为1. 32倍。

按项目偿债资金的100%比例计算情况下的项目收支情况
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单位：亿元

年度 项目净收入 偿还本息支出 当年结余 累计结余

2020年

2021年 3. 02 I 90 1 12 I. 12 

2022年 3. 15 I. 90 1. 25 2 37 

2023年 5 14 I 90 3. 24 5 61 

2024年 2 06 1. 90 o. 16 5. 77 

2025年 2 55 1.90 o. 65 6. 42 

2026年 13. 34 11.90 I. 44 7 86 

2027年 13.66 ll. 52 2. 14 10 01 

2028年 14. 11 JI 14 2. 97 12.98 

2029年 14. 44 )0. 76 3. 68 16. 66 

2030年 14. 63 10. 38 4. 25 20. 90 

合计 86 10 65 20 20. 90 

本息保陓倍数 1 32 

四、 风险分析

依据当前的市场状况及数据，对项目未来的收益及现金流进行预

测， 存在一定的不确定性，在诸多不确定性因素中，未来项目专项收

入变动对本项目的影响最为重要。本着谨慎性原则， 下面对项目专项

收入向下波动进行敏感性分析。

按项目偿债资金的90%比例计算情况下的项目收支情况

单位：亿元

年度 项目净收入 偿还本息支出 当年结余 累计结余

2020年

2021年 2. 75 I 90 0 85 0 85 

2022年 2 90 1. 90 1. 00 1 85 

2023年 4. 70 1 90 2. 80 4. 65 

2024年 1 85 1 90 -o. 05 4. 60 

2025年 2. 30 I. 90 0. 40 5. 00 

2026年 12. 22 11 90 0. 32 5 32 

2027年 12 50 11 52 0. 98 6 30 
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年度 项目净收入 偿还本息支出 当年结余 累计结余

2028年 12 89 11 14 1. 75 8. 05 

2029年 13 19 10. 76 2 43 10. 48 

2030年 13 37 10 38 2 98 13 46 

合计 78. 66 65 20 13. 46 

本息保陇倍数 I 21 

经测算， 按项目偿债资金的90%计算情况下， 本息保障倍数为

1. 21倍。 因此， 项目具有较强的抗风险能力。

中国注册会计师：含左儒

吴光明

中国· 杭州

[77.
中国注册会计师：靠盓古］---· . 

林朝松

二O二O年十二月九日
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