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2025 年北京市政府专项债券（三十七期） 

霍营综合交通枢纽一体化综合利用工程（昌平区） 

收益与融资平衡报告 

政德审字【2025] ZX 第 00493 号 

北京市昌平区财政局： 

我们接受委托，对 2025 年北京市政府专项债券‘三十七期）霍

营综合交通枢纽一体化综合利用工程（昌平区）政府专项债券（以下简

称“本期债券”）项目收益与融资自求平衡情况进行评估，并出具项目收

益与融资平衡报告。 

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》。项目实施单位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。 

本总体评估仅用于本期债券融资之目的使用，不得用作其他任何

目的。 

经专项审核，我们认为，在项目实施单位对项目收益预测及所依

据的各项假设前提下，本次评估的项目预期现金净流入能够合理保障

偿还债券本金和利息，实现项目收益和融资自求平衡。 
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总结评价结果如下： 

一、项目的基本情况 

（项目名称 

霍营综合交通枢纽一体化综合利用工程（昌平区），以下简称“本 

项目”。 

（项目单位 

1．项目申报单位 

本次专项债券申报单位为北京市基础设施投资有限公司，项目单

位已累计使用专项债券 90,200 万元，支持须费、1 个，目前已累计支

出专项债券 90,200 万元，支出进度 1Q够龟（「「累计支出额／累计发行额）。 

其中：本项目已累计发行专项啧券 90,200 万元，目前已累计支出 

90,200 万元，支出进度 10O%。 

表 1-1项目单位墓本信息一览表 

单位名称 北京市墓础设施投资有限公司 

法定代表人 郝伟亚 成立日期 1981 年 02 月 10 日 

注册资本 
人民币 

20,506,571 万元 
营业期限 

2001 年 12 月 25 日至 

2051 年 12 月 24 日 

统一社会信用代码 911100001011241849 

注册地址 北京市朝阳区小营北路 6 号京投大厦 2 号楼 9 层 908 室 

经营范围 

制造地铁车辆、地铁设备；授权内国有资产的经营管理、投资及投资管

理、地铁新线的规划与建设；地铁已建成线路的运营管理；自营和代理

各类商品及技术的进出口业务，但国家限定公司经营或禁止进出口的

商品及技术除外；地铁车辆的设计、修理；地铁设备的设计、安装；工程

监理；物业管理；房地产开发；地铁广告设计及制作。（企业依法自主选择

经营项目，开展经营活动；依法须经批准的项目，经相关部门批准后依批

准的内容开展经营活动；不得从事本市产业政策禁止和限制类项目的

经营活动．) 

单位类型 国有企业 
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股东及持股比例 

（项目单位为企业

的填报） 

北京市人民政府国有资产监督管理委员会持股 100% 

  

项目申报单位为北京市基础设施投资有限公司是依法设立并有

效存续的企业，不是市场化转型尚未完成、存量隐性债务尚未化解完

毕的融资平台公司，具备建设本项目的主体资格，也符合组合使用专

项债券和市场化融资的项目主体要求。 

2．项目主管部门 

本次专项债券主管部门为北京市昌平区城市管理委员会。项目申

报单位已累计使用专项债券 0 万元，支持项目 0 个，目前已累计支出

专项债券 0 万元，支出进度 O%（累计支出额／累计发行额）。其中： 
丫奴兮、卜 

本项目已累计发行专项债券 0 万元，目前已累计支出 0 万元，支出进 

度 0%。 

表 1-2 主管部门墓本信息一览表 

单位名称 北京市昌平区城市管理委员会 

负责人 许正锋 

颁发日期 2025 年 02 月 21 日 

赋码机关 中共北京市昌平区委机构编制委员会办公室 

统一社会信用代码 11110221000102971W 

机构地址 北京市昌平区南环东路 148 号 

机构性质 机关 

所属地区 北京市昌平区 

项目主管部门为北京市昌平区城市管理委员会，是依法设立并有

效存续的行政单位，具备申报本项目的主体资格，也符合使用专项债 

券的项目主体要求。 

（三）项目区位 

本项目建设地点位于昌平区回龙观地区霍营街道。项目四至分别

是：东至林萃路、南至黄土店南路、西至黄平路、北至黄平路。 
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（项目建设期 

本项目建设期 61 个月，于 2022 年 11 月开工。主要工作情况及

计划：征拆方面，已完成北郊农场、地铁八号线公司（含 P+R 停车

场）、轮胎厂、住总集团等 4 家单位国有土地使用协议签订工作及北

侧公交场站导改工作；完成项目范围内国有农用地转用手续的申报并

进入审批环节。工程建设方面，于 2022 年 11 月底取得土护降施工准

备函，前期已完成管线改移、高压线路临时迁改、第一阶段换乘导改

等，项目计划于 2027 年底建成。 

（项目立项审批 

本项目已取得可行性研究报告批复、建设项目用地预审与选址意

见书、使用国有建设用地的批复、规划条件审查意见的函、建设工程

规划许可证、环境影响报告书的批复、工程项目施工准备函等。其他

相关手续正在积极推进办理中。 

1．立项审批。2022 年 10 月 18澡、年退花京市发展改革委下发《关于

霍营综合交通枢纽一体化综合料用工程项目建议书（代可行性研究报

告）的批复》（京发改（审） C2022J 539 号），总投资 243,189 万

元，原则上同意该建设项目。 

以上立项批复总投资合计 243,189 万元。 

2．用地审批。2022 年 10 月 14 日，北京市规划和自然资源委员会

批复《建设项目用地预审与选址意见书》，用字第 110000202200002 

号、2022 规自预选市政字 0002 号，载明权利人为北京市基础设施投

资有限公司，权利类型为建设霍营综合交通枢纽一体化综合利用工程， 

用途为 S22 轨道交通场站用地，面积 117157 平方米。 

2025 年 11 月 12 日，北京市昌平区人民政府下发《关于霍营综 
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合交通枢纽一体化综合利用工程项目使用国有建设用地的批复》（京

昌政地字〔2025) 351 号），载明用地位于昌平区霍营街道、回龙观

街道，本次划拨建设用地面积 30501.26 平方米，建筑面积约 56540 平

方米，规划用地性质为轨道交通场站（S22)0 

3 规划审批。2021 年 12 月 22 日，北京市规划和自然资源委员会

批复霍营枢纽一体化综合利用规划条件，即《关于霍营综合交通枢纽

一体化综合利用项目规划条件审查意见的函》（京规自函〔2021 J3217 

号），载明用地单位为北京市基础设施投资有限公司，用地项目名称

为霍营综合交通枢纽一体化综合利用工程项目，用地位于昌平区回龙 

观地区霍营街道，面积约 16 公顷。 	 么玲湃、 

2025 年 8 月 19 日，北京币规划和目然贷瀚委员会昌半分同核反 

《建设工程规划许可证》，建字第 110114202500149 号，2025 规目 

（昌）建市政字 0115 号，载明建设单位为北京霍营综合交通枢纽投

资有限公司，建设项目名称为霍营综合交通枢纽一体化综合利用工程 

（霍营综合交通枢纽一体化综合利用工程附属设施（1 号、2 号交通

连廊） ) ，位于昌平区霍营街道，建设规模 198.8 米。 

2025 年 11 月 28 日，北京市规划和自然资源委员会昌平分局核

发《建设工程规划许可证》，建字第 1101 142025GG021 5592 号，2025 

规自（昌）建市政字 0159 号，载明建设单位为北京霍营综合交通枢

纽投资有限公司，建设项目名称为霍营综合交通枢纽一体化综合利用

工程（霍营综合交通枢纽一体化综合利用工程枢纽主体），位于昌

平区回龙观街道、霍营街道，建设规模 52540 平方米，46.93 米。 

4 环评备案。2022 年 11 月 30 日，北京市生态环境局《关于霍营

综合交通枢纽一体化综合利用工程环境影响报告书的批复》，京环审 
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[2022) 140 号. 

5．施工许可。2022 年 11 月 29 日，北京市住房和城乡建设委员会

核发《工程项目施工准备函》 (2022 施准字 003 号），准予进行施工

准备，开展土方、护坡、降水等施工作业，载明建设单位为北京霍营

综合交通枢纽投资有限公司，项目名称为霍营综合交通枢纽一体化综

合利用工程项目，位于昌平区回龙观地区霍营街道，建设规模 76000 

平方米。 

综上，本项目已取得相关部门的审批手续，符合国家产业政策及 

地区发展规划，上述手续真实有效。 

（项目建设内容及规模 

根据北京市发展和改革委员会《关于霍营综合交通枢纽一体化综

合利用工程项目建议书（代可行性研究报告）的抽袭「（京发改（审） 
、杯； c\ 

[2022) 539 号），本项目主要建设规模和消容是：项目建筑规模约 

7.6 万平方米。其中综合交通枢煞买塔约 4.8 万平方米，含市郊铁路

东北环线车站、地铁 8 号线和 13B 线车站、公交场站、公共空间和管

理用房等内容。一体化综合利用预留工程约 2.8 万平方米，含公共服

务设施、便民服务设施、配套停车场和设备用房等内容，配建连接周

边地块的 3 条交通连廊约 0.9 万平方米，同步进行约 11.7 公顷一体化 

综合利用土地征收、拆迁。 

（项目投资概况 

根据《关于霍营综合交通枢纽一体化综合利用工程项目建议书 

（代可行性研究报告）的批复》（京发改（审） [2022) 539 号），本

项目总投资 243,189 万元，其中工程费用 106,960 万元，占比 43.98%; 

工程建设其他费用 18,068 万元，占比 7.43%；预备费 10,002 万元， 
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占比 4.11%；建设期利息 0 万元（由市财政局统筹安排），占比 0.00%; 

铺底流动资金 0 万元，占比 0.00%；土地征收、拆迁费用 108,159 万元， 

占比 44.48%。 

表 1-3 项目投资估算构成表 

单位：万元 

序号 投资构成类别 投资估算顿 占比 

1 工程费用 106960 43 .98% 

2 工程建设其他费用 18068 7.43% 

3 预备费 10002 4.11% 

4 建设期利息 

5 土地征收、拆迁费用 108159 44.48% 

总投资 
气

L
 
4
 
3
 
1
 
8
 

Q
产
  

、
‘
  

户
100.00% 

从资金来源看，项目计划使用财政预算资兔、不嗽289 万元，占比 

27.67％ 单位自有资金 0 万元 占比 0.0只黔「专项债券资金 175.900 

万元 占比 72.33％ 本项目申请的专驴各资金用工程建设费用 除

以上列示资金来源外，本项目无其他融资计划，资金筹措不涉及 PPP 

及其他融资安排。 

二、债券应付本息情况 

本项目拟使用专项债券 175,900 万元，其中已发行 2023 年北京

市政府专项债券（十二期），期限 3 年期，发行额 71,000 万元，按年

付息，发行利率 2.34%，到期日 2026 年 6 月 30 日；已发行 2024 年

北京市政府专项债券（一期），期限 2 年期，发行额 13,500 万元，按

年付息：发行利率 2.13%，到期日 2026 年 3 月 1 日；已发行 2025 年

北京市政府专项债券（二十一期），期限 1 年期，发行额 5,700 万元， 

按年付息，发行利率 1.41%，到期日 2026 年 6 月 27 日。2025 年本次

拟发行 3 年期专项债券 6,800 万元，拟发行债券拟定测算利率以 2025 

7 
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年 12 月 5 日国债收益率平均值上浮 15BPs 确定，此次专项债融资利

率拟定 1.57%; 2026 年拟发行 2 年期专项债券 20,300 万元，再融资

专项债券 90,200 万元；2027 年发行一年期专项债 58,600 万元，在债

券存续期内每年支付一次债券利息，到期后一次性还本。项目前期无

收入期间产生的相关利息及费用由区财政统筹安排，分年度还本付息

明细如下： 

表 2-1 应付本息情况表 

单位：万元 

序号 年度 期初本金 本期新增 本期偿还 期末本金 
融资 

利率 
应付利息 应付本息 

l 2023 年 71000 71000 2.34% 0 

2 2024 年 71000 13500 84500 2.13% 1661 1661 

3 2025 年 84500 5700 90200 4
  
%
'
 

 

』畏、，：翻9 1949 

4 2025 年 84500 6800 1诱沁；节 
噢么沪 

户’产 

5 2026 年 97000 110500 29尹 1.57% 2136 2136 

6 2027 年 117300 58600 ' 3}-75900 1.57% 1842 1842 

7 2028 年 175900 175900 0 1.57% 2762 178662 

合计 266100 175900 10350 186250 

综上，预计本项目债券存续期内本金为 175,900 万元，利息为 

10,350 万元，本息合计为 186,250 万元。 

三、评估依据和假设 

1．国家及地方现行的法律法规、监管、财政、经济状况和国内宏 

观调控政策无重大变化； 

么国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平等无重大变化； 

3．相关法律法规无重大变化； 

4．可行性研究报告中体现的各项指标能够顺利执行； 

8 
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5，无其他因不可抗力或不可预见因素产生的重大不利影响。 

评估过程 

我们依据国家、地方相关政策文件，以真实、客观、可行、独立

为原则，对项目收益与融资自求平衡情况进行评估并出具收益与融资

平衡报告。整个评估工作分为四个阶段进行： 

1．与项目实施单位就本次债券发行计划、期限等相关问题协商一

致，并制定出本次评估工作计划。 

2．收集本次评估所需文件资料。收集与查阅项目的实施方案，对

项目实施单位进行尽调，与相关人员进行访谈，听取委托方相关人员 

介绍 了解项目的具体隋况 

3．安排专业人员进行评估，起草收益与融资平衡报告。 

4．在上述工作基础上，与项目实施单位就评估结果交换意见，在

全面考虑有关意见后，对报告进行修改、校正，最后出具正式收益与

融资平衡报告。 

评估分析 

（一）项目总投资 

根据《关于霍营综合交通枢纽一体化综合利用工程项目建议书 

（代可行性研究报告）的批复》（京发改（审）C2022J 539 号），本

项目总投资 243,189 万元，其中工程费用 106,960 万元，占比 43.98%; 

工程建设其他费用 18,068 万元，占比 7.43%；预备费 10,002 万元， 

占比 4.11%；建设期利息 0 万元（由市财政局统筹安排），占比 0.00%; 

铺底流动资金 0 万元，占比 0.00%；土地征收、拆迁费用 108,159 万元， 

占比 44.48%。项目投资费用估算明细如下 ・  
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北京政德会计师辜务所（普通合伙） 

（项目资金筹措 

本项目总投资估算 243,189 万元，计划使用财政预算资金 67,289 

万元，占比 27.67%；单位自有资金 0 万元，占比 0.00%；专项债券资

金 175,900 万元，占比 72.33%。三者合计 243,189 万元。分年度资金 

筹措计划如下： 

表 5-2 本项目分年度资金筹措计划表 

单位：万元 

资金来源类型 2022 年～2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 合计 各类占比 

财政预算资金 12500 17500 2700 34589 67289 27.67% 

单位自有资金 

专项债券 84500 12500 20300 58600 175900 72.33% 

合计 97000 30000 23000 93189 243189 100.00% 

分年度占比 39.88% 12.34% 9.46% 38.32% 100.00% 

（项目收益预测 

1收入来源和墓本假设 	
砂尹

；李
-严 

本项「属于交通基础设施领悠彝补、债券存续期内本项「收入

合计 281,593 万元，收入来源为王地出让收入、租金收入。项目收入 

预测如下： 

表 5-3项目收入情况表 

单位：万元 

序号 收入类型 收入规模 

合计 281,593 

I 土地出让收入 279,600 

2 租金收入 1,993 

(1）土地出让收入 

1）收入定价 

本项目以一体化实施范围内经营性土地出让收入偿还本息，地块 

14 



北京政德会计师事务所（普通合伙） 

标识码 1101142025 W000564，其入市土地包括 CPO2-0302-6002 地

块，西起黄平路东红线和枢纽建设边界线，东至林萃路西红线，南至

黄土店南路北红线、占地面积 5.83 公顷；CPO2-03 02-6013 地块，西

起枫丹北小街东红线，东至林萃路西红线，北起黄土店南路南红线， 

南至海淀与昌平区界线，占地面积 0.47 公顷；总占地面积 6.3 公顷， 

地块性质为轨道交通场站用地兼容其他类多功能用地，含枢纽功能、 

公共服务配套设施、商业办公等城市功能，其中 2.04 公顷用于枢纽工

程建设，4.26 公顷为经营性出让地块，经与专业咨询单位就项目地块

收入等事宜进行了深入座谈、研讨，结合该区域周边地块实际情况及 

CBRE 等专业咨询单位意见，预计土地成交价约 1.2 万元／平方米。 

序号 地块名称 用地规划 

一’哄、、 

建筑面积‘耐） 

尸 

成交日期 成交楼面价（元／m) 

l 昌平区朱辛庄新区 F3 37505 2020-04-02 14931 

2 昌平区沙河镇七里渠南北村 B4 71556 20 18-11-26 18447 

汽
曦J
  

北京市石景山区中关村科技园

石景山园北n区西井地块土地一

级开发项目 1606-034 地块B! 商

业用地 

B
!
 

 
114707 2020-11-30 15300 

4
  

海淀区西三旗 1811 -L04 地块 B4 

综合性商业金融服务业用地 
B4 61700.6 20 19-07-04 16807 

5 海淀区西北旺镇永丰产业墓地 F3 84155,61 202 1-10-26 20795 

6 海淀区西北旺镇永丰产业基地 F3 66055.39 202 1-10-26 20740 

7 海淀区西北旺镇永丰产业基地 F3 55267.89 2021-10-26 20808 

	

一 一一 ，、、，、～，、、、 	 Jt发、褚3 
以下是相似地块成交情况统计： 

月发交3 

	

似地块成交情况统计 	 掩、舞形、 

表 5-4 同类型项可比地块成交情况统计表 

15 



北京政德会计师事务所（普通合伙） 

序号 地块名称 用地规划 建筑面积(ma) 成交日期 成交楼面价（元／m.) 

8
  

北京市通州区璐城镇 FZX-0901-

0162 地块F3 其他类多功能用地 
F3 70008 20 19-10-17 13970 

Q
户
 

北京市石景山区中关村科技园

石景山园北H区西井地块土地一

级开发项目 1606-034 地块Bi 

商业用地 

B
i
 

 
114707 2020-11-30 15300 

结合近几年商办用地成交楼面价信息显示，昌平、海淀、石景山、 

通州商办用地成交价在 1.4 万元～2 万元／平方米左右，距离项目位置最

近的海淀西三旗地块 2019 年成交楼面价为 16,807 元／平方米，综合考

虑项目区域位置、市场环境等多方面因素，本项目成交楼面价按照 1.2 

万元／平方米进行预测。 /.l ..'L*' I /" 'I  '-.J..  I~~~ 

2）土地出让规模 

计划 2028 年一次性入市交易土驾妙稗飞：如下表 
表 5-5 项目出让土地价格预测表 

出让地块编号 
占地面积（公 

颐） 

经曹性建筑面积 

（万平方米） 
计划入市时间 

预计出让收入 

（亿元） 

CPO2-0302-6002 5.83 
23.3 2028 年 27.96 

CPO2-0302-601 3 0.47 

合计 6.3 23.3 27.96 

3）年增长率 

本项目不设增长。 

4）土地收入预测 

根据土地入市交易计划本项目经营性指标约 23.3 万平方米，可 

产生政府土地出让收入约 279,600 万元（23.3 万平方米＊1.2 万元／平方 

米：279,600 万元）。 

(2）专项运营收入 

，入立、协‘ 
、一飞 
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北京政德会计师事务所（普通合伙） 

本项目专项债还款来源为项目一体化实施范围内经营性土地出

让收入。北侧枢纽主体工程计划 2026 年完工，其便民服务设施开始

运营，预计 2026-2028 年经营收入 1,993 万元，主要用于运营支出。 

1 ）收入定价 

枢纽一体化项目全部工程计划于 2027 年底完成建设，其中轨道

车站及公交场站部分（地铁 8 号线车站、13B 线车站、东北环线车站、 

公交场站等）建成后移交各专业公司负责运营，由各专业公司按既有

资金渠道解决。在二级开发商投入运营前，枢纽一体化工程中的便民

服务设施等内容由枢纽投资公司先行负责运营管理，待二级建设完成

具备运营条件后，交由二级开发商统一运营管理。沸乡”》 

枢纽北侧主体工程建设完成后，一体化九‘ 商业设施项目投入

运营前，即 2026 年初至 2028 年底，由枢纽投资公司负责运营管理， 

运营时间为 3 年，其收入为便民服务设施租金收入，暂按照 5 元／平

方米／天计算。 

2）付费对象规模 

本项目便民服务设施总面积 8400.00m2，其中地上 1-4 层约 

7720.00m2，地下 1 层约 680.00m2, 

3）项目收入情况 

2026 年空置率按照 80％计算年租金收入为 307 万元（ 8,400 时 

*365 天＊5 元／天＊20%=307 万元）,2027 年按照空置率 60％计算年租

金收入为 613 万元（8,400 r*365 天＊5 元／天＊40%=613 万元）,2028 

年按照空置率 30％计算年租金收入为 1,073 万元（8,400 ,y*365 天＊5 

元／天＊70%= 1,073 万元）。经测算，便民服务设施租金收入共计 1,993 

17 



北京政德会计师事务所（普通合伙） 

万元。 

(3）项目收入合计 

本项目债券存续期内，项目分年度收入预测情况如下表： 

表 5-6 项目分年度收入预测表 

单位：万元 

收入类型 收入数据 

分年收入 

合计 

2026 2027 2028 

合计 307 613 280673 281593 

土地出让收入 

收入定价（元／平方米） 12000 

销售面积（万平方米） 23.3 

收入小计（万元） 279600 279600 

租金收入 

空里率 80% 60% 
、，．、 

30% 

收入定价（元／平方米） 1825 通多舞再
l矛’钊 

任玉户、之价 

1825 

出租面积（万平方米） 
0怂户隽 

,
  

、
门
 

 

0
.
 
8
 
4
 

 
0.84 

收入小计〔万元） 	% 洲 307 
613 1073 1993 

2．成本和墓本假设 

本项目总成本费用为 49,428 万元，其中，运营成本合计 1,876 万

元，包括：人员支出 540 万元，动力材料支出 545 万元，设备设施维

护维修支出 171 万元，保安、保洁、绿化等外委费用支出 429 万元， 

其他支出 102 万元，税费支出 89 万元；上缴土地出让金市级政府分享

收入 22,368 万元；专项资金计提 25,184 万元（农业土地开发资金 281 

万元，国有土地收益基金 13,980 万元，农田水利建设资金 3,641 万

元，教育资金 3,641 万元，廉租住房保障资金 3,641 万元）。 

(1）工资福利支出 

本项目设计定员为 12 人，本项目人员工资及福利按 150,000 元／ 
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人／年计算，不设增长。经测算，项目债券存续期内工资福利支出共计 

540 万元。 

(2）动力材料支出 

本项目动力材料费用包括水、电、燃气、热力等综合能耗费用， 

根据面积 2.3 万平米，每平米每年约 79 元进行估算，不设增长。经测

算，项目债券存续期内动力材料支出共计 545 万元。 

(3）设备设施维护维修支出 

本项目设备设施的维护维修成本（含委外修成本），按照投资 3.18 

亿元，综合费率 0.18％估算，不设增长，经测算，项目债券存续期内

设备设施维护维修支出共计 171 万元 淤训、「 

(4）保安、保洁、绿化等外缈用支出 

本项目保安、保洁、绿化等外委费用，根据面积 2.3 万平米，每

平米 62 元进行估算，不设增长，经测算，项目债券存续期内保安、 

保洁、绿化等外委费用支出共计 429 万元。 

(5）其他支出 

本项目其他支出主要指办公费、卫生费、保安器械、保险等其他

所有费用，合计按前 4 项的 6％进行估算，不设增长，经测算，项目

债券存续期内其他支出共计 102 万元。 

(6) 税费支出 

项目涉及的税费支出主要包括增值税、城市维护建设税、教育费

附加、地方教育附加、所得税等，按现行国家有关法规，各项税、费

的计取标准如下： 

1）出租收入增值税税率取 9%; 

2）增值税附加税包括城市维护建设税 7%、教育费附加 3％和地 
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方教育附加费 2%; 

3）所得税税率为 25%; 

4）税收优惠：无。 

项目测算所适用的税率具体以国家相关税收法规的规定和实际 

纳税标准为准。 

本项目税费支出详见下表： 

表 5-7项目分年度税费支出表 

单位：万元 

序号 税费类型 
分年运营支出 

2026 2027 2028 合计 

增值税及附加 24 65 89 

1 增值税（销项） 25 51 89 165 

2 进项税额（年初） 5 
‘此 5

  '
  3 运营进项税 30 30 

d

呱妒协’ 90 

4 当年抵扣额 25 八娜庵 护 30 85 

5 进项税额（年末） 5 	、、  y 多矶’ 0 5 

6 当年交纳增值税额 
平” 

20 58 78 

7 城建税 1 4 5 

8 教育费附加 l 2 3 

9 地方教育费附加 1 l 2 

所得税 0 

合计 0 24 65 89 

综上，债券存续期内，本项目分年度运营支出情况如下表： 

表 5-8项目分年度运营支出表 

单位：万元 

支出类型 支出数据 

分年支出 

合计 

2026 2027 2028 

合计 595 619 661 1876 

人员支出 人数 12 12 12 
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支出类型 支出数据 

分年支出 

合计 

2026 2027 2028 

人均支出 15 15 15 

支出小计 180 180 180 540 

动力材料支出 

面积（万平方米） 2.30 2.30 2.30 

单价 79 79 79 

支出小计 182 182 182 545 

设备设施维护维修支出 支出小计 57 57 57 171 

保安、保洁、绿化等外委 

费用支出 

面积（万平方米） 2.30 娜 2.30 

单价 2滋歹 62 62 

支出小计 
铲143 143 143 429 

其他支出 支出小计 34 34 34 102 

税费支出 支出小计 0 24 65 89 

(7）上交市级土地出让收入分享支出 

根据北京市财政局、北京市发展和改革委员会、北京市规划和自

然资源委员会《关于调整本市国有土地使用权出让收入分配机制的通

知》（经财资环〔2024) 736 号）规定北京市除市内六区外的其他区

域市级分享比例为 8%。另，协议出让收入、划拨土地收入和补缴款

等类型的土地收入分配，继续按原政策执行。因此，本项目按照 8% 

上缴市级财政的土地出让收益，则上交市级土地出让收入分享支出 

22,368 万元。 

(8）专项资金计提支出 

土地入市当年需计提专项资金支出，具体如下 ・  

1 ）农业土地开发资金 

根据北京市财政局、北京市国土资源局关于转发《财政部国土资 
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源部关于印发＜用于农业土地开发的土地出让金收入管理办法＞和＜

用于农业土地开发的土地出让金使用管理办法＞》的通知（京财经二 

[2005) 855 号）的文件规定，昌平区土地出让平均纯收益征收标准 

为 65 元／时，总金额为 281 万元。 

2）国有土地收益基金 

根据《北京市国有土地使用权出让收支管理办法》的通知（京财

经二〔2007) 1011 号）文件规定，计提国有土地收益基金基数为出让

土地使用权所取得的政府土地收益和政府土地储备机构及储备土地

的前期成本中，按照 5%-b0％的比例计提国有土地收益基金。本项目

按照上述规定采用的计提比例为 5%，总金额为 1马；貂0 万元。 

3）农田水利建设资金 

根据《北京市财政局关于调整从蕊地‘出让收益中计提农田水利建

设资金和教育资金口径等有关事珊钓通知》（京财经二〔2013) 2677 

号）的文件规定，本地区征用农田水利建设资金基数为土地出让收入

扣除征地和拆迁补偿支出、土地开发支出、补助被征地农民支出、土

地出让业务支出等的差额，计提比例为 10%。扣除项采用区人民政府

审批的项目实施方案中土地开发总成本。农田水利建设资金为 3,641 

万元。 

4）教育资金 

根据《北京市财政局关于调整从土地出让收益中计提农田水利建

设资金和教育资金口径等有关事项的通知》（京财经二〔2013] 2677 

号）的文件规定，本地区征用教育资金基数为土地出让收入扣除征地

和拆迁补偿支出、土地开发支出、补助被征地农民支出、土地出让业

务支出的差额，计提比例为 10%。扣除项采用区人民政府审批的项目 



北京政德会计师事务所（普通合伙） 

实施方案中土地开发总成本。教育资金为 3,641 万元。 

5）廉租住房保障资金 

根据《廉租住房保障资金管理办法》（财综 C2007) 64 号）文件 

规定，从土地出让净收益中按照不低于 10％的比例安排用于廉租住房

保障的资金。土地出让净收益等于土地出让收入减去土地开发总成本。 

采取区人民政府审批的项目实施方案中土地开发总成本。廉租住房保 

障资金为 3,641 万元。 

根据上述政策文件，本项目土地出让专项资*计提支出共计为 

25,184 万元。具体如下表所示： 	 ' 1 

表 5-9 项目成本支出明细汇总表 

单位：万元 

支出类型 

分年支出 

合计 

2026 2027 2028 

教育资金（10%) 0 0 3641 3641 

农田水利建设资金（10%) 0 0 3641 3641 

廉租住房保障资金 (10%) 0 0 3641 3641 

农业土地开发资金 0 0 281 281 

国有土地收益资金〔5%) 0 0 13980 13980 

合计 0 0 25184 25184 

3.财务费用 

本项目拟使用专项债券 175,900 万元，其中已发行 2023 年北京

市政府专项债券（十二期），期限 3 年期，发行额 71,000 万元，按年

付息，发行利率 2.34%，到期日 2026 年 6 月 30 日；已发行 2024 年

北京市政府专项债券（一期），期限 2 年期，发行额 13,500 万元，按

年付息，发行利率 2.13%，到期日 2026 年 3 月 1 日；已发行 2025 年

北京市政府专项债券（二十一期），期限 1 年期，发行额 5,700 万元， 
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按年付息，发行利率 1.4 1%，到期日 2026 年 6 月 27 日。2025 年本次

拟发行 3 年期专项债券 6,800 万元，拟发行债券拟定测算利率以 2025 

年 12 月 5 日国债收益率平均值上浮 15BPs 确定，此次专项债融资利

率拟定 1.57%; 2026 年拟发行 2 年期专项债券 20,300 万元，再融资

专项债券 90,200 万元；2027 年发行一年期专项债 58,600 万元，在债

券存续期内每年支付一次债券利息，到期后一次性还本，项目前期无

收入期间产生的相关利息及费用由区财政统筹安排分年度还本付息

明细如下： 

表 5-10 应付本息情况表 漱》 

、雀￡协、、 	 单位：万元 

序号 年度 期初本金 本期新增 本期偿还 
期末涵 

琳卜、、 
早淞资利率 应付利息 应付木息 

1 2023 年 71000 
、，澎 

vI000 2.34% 0 

2 2024 年 71000 13500 
加 r~ 

84500 2.13% 1661 1661 

3 2025 年 84500 5700 90200 1.4 1% 1949 1949 

4 2025 年 84500 6800 1.57% 

5 2026 年 97000 110500 207500 1.57% 2136 2136 

6 2027 年 117300 58600 175900 1.57% 1842 1842 

7 2028 年 175900 175900 0 1.57% 2762 178662 

合计 266100 175900 10350 186250 

综上，预计本项目债券存续期内本金为 175,900 万元，利息为 

10,350 万元，本息合计为 186,250 万元。 

4．项目净收益分析 

本项目收入为 281,593 万元，扣除运营支出 1,876 万元，上交市

级土地出让收入分享支出 22,368 万元，扣除专项资金计提支出 25,184 

万元，可用于还本付息的资金为 232,166 万元。本项目分年度收益情 

2月 
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况如下表： 

表 5-11项目分年度收益表 

单位：万元 

类别 

分年收益 

2026 年 2027 年 2028 年 合计 

项目收入 307 613 280673 281593 

运营支出 595 619 661 
必户876 

上交市级土地出让收入分享支出 0 0 22368 

吞7 

22368 

专项资金计提支出 0
  通

  
尸5184 

25184 

收益 -289 .6妙「 
甘 

232460 232166 

六、评估结论 

（一）项目净收益覆盖债券还本付息情况 

本项目严格按照项目收益与融资平衡实施方案测算所列数据，用

于偿还专项债券的还本付息资金及时足额缴纳国库，确保专项债券还 

本付息资金安全。 

表 6-1 专项债券资金收益与融资平衡情况表 

单位：万元／倍 

年度 项目收益 
融资 

年度可否平衡 
到期本金 到期利息 本息合计 

2023 年 

是
  

2024 年 1661 1661 

2025 年 1949 1949 

2026 年 -289 0 2136 2136 

2027 年 -6 0 1842 1842 

2028 年 232460 175900 2762 178662 

合计 232166 175900 10350 186250 

本息覆盖倍数 L25 
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综上，本项目预期可偿债资金对拟偿还债券本息的覆盖倍数为 

1.25 倍，能够合理保障偿还专项债券本息，能够实现项目收益与融资

自求平衡。 

基于财政部对地方政府申请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，认为本项目可以

以比较优惠的融资成本完成资金筹措，为本项目提供足够的资金支持， 

保证项目的顺利施工。同时，债券存续期项目收入为后续资金回笼和

项目提供了充足、稳定的现金流入，充分满足本项目还本付息要求。 
..1.. e St BS .ka St I I  -  . 1 3 .5 . . -a 

（二）本息及盖倍数的敏感性分析 

依据当前的市场状况及数据，对未、来钩收益及现金流进行预测， 

存在较大的不确定性。基于谨慎性原大册，考虑土地收入在士 5％范围内

变动的情况下，专项债券本息饵赘覆盖倍数分别为 1.31 倍和 1.18 倍

下面对债券存续期内收益波动进行敏感性分析，详见下表： 

表 6-2 项目敏感性分析 

单位：万元／倍 

钦感性分析 
饭海性交化比率 

-5% 0% s% 

经营净收益 220558 232166 243774 

偿债资金合计 220558 232166 243774 

债券还本付息额 186250 186250 186250 

资本金偿还建设期利息 

经营收入偿还的债券本息额 186250 186250 186250 

债券本息搜盖率 1.18 1.25 1,31 

由以上分析可见，该项目财务指标良好，能够产生持续稳定的现

金流入，且现金流入能够覆盖专项债还本付息的规模，抗风险能力较 
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强，从财务角度上分析投资具备可行性。 

七、相关风险提示 

霍营综合交通枢纽一体化综合利用工程（昌平区）是交通基础设

施领域项目，项目的建设需要政府的大力支持，国家土地政策、投融资 

政策、财税政策等政策法规的变化都会影响到项目的建设。项目建设

资金供给的中断或延误也会给项目建设带来巨大的风险。另外，项目 

投资量大，项目收入、成本受到宏观经济、市场情况、相关政策等诸多

因素影响，现实中可能存在不确定性，使项目收益产生一定的变动风险。 
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北京政德会计师事务所（普通合伙） 
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北京政德会计师事务所（普通合伙） 
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年检历史选询 
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北京政德会计师事务所（普通合伙） 

2025 年年检二维码 
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l历年记・  
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2024-0日-27 

2023年 

2023-08-29 

洒回 
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画国 
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北京政德会计师事务所（普通合伙） 

. 
' 

‘己
谧 污n 

饮花 
‘场 tq 解‘衬 Ti'月｝ Qfl 	北J找甲凡’ 

)_ 	 } )fr;
n 

争务听 
C?几， 

叫十入协会压谁 

口 

- { L-'  

母合 产b 协含‘ 李 

\~L飞；:：泞 Ir.thu.ffPk4iI ),4;ii 	j 

』
、

、7
夕
护、
 

嗯
幼
．J
闷
月
 

I 

0 月 ，万毒 
1幻 	动 少’释 

年度检验登犯‘ 
人niv吐跳〔”‘协・3R君吕i'n1v*in 

衣 i口 书经冷睑杏榕、 妞堵有代，一年． 

n),c毛rtifl1"t〔 t, vaLid 化r ・。。，h・ry叮・r ・’1心了 
ihi r．冷cw盖 I 

年度检粉登记 
人・・ rnrnIR价・护内健4R绍：，孟r・忍・‘、・・ 

本详书丝伶松合洛． 砂珍育旋 ・～率 
FI‘老如‘亡 tith'"ic,‘、比 i：通 i 扬r ・肠肠出。r，亡．r afiit 
认 I% 1嘴fl留 W 盛！ 

产 

注哥会计师二作单位变更亨项登记 
RtgiJfrra1iur 沙 1th・  CMn丛e o 断 Wurkhi搜 Urid妙・  C PA 

下奋所 
t护七 

a裔会 
城令‘l杜f''' 

网愈调山 
人”‘亡！坛血“‘口加独叨 

谊永 

登记 
．仁，九 

事奋’ 
‘二，彻 

仆出协会二幸
确，等德!，夜!'.I IrflU．“引声 Mi 

L 夕倪争夕 U 
简庵娜入 
凡即亡亡 frT “亡 i r.,飞忿 I她刀・I亡it・d 翻 

竹山协会孟幸 

-:、兰耀筹 q 了笠．誉 
t J 忌‘~，如，司‘ 

35 



月 	日 
‘月． 	 吐 口了 

年度检脸登记 
八佗rluu‘只川油尾，协！R 砧iirI・‘、t' 

本 i4 书投脸脸合协， M ft 右 吐一车 

ntia公． 1.nc0k“粉．’:d扣rn倒飞， Pi"0丁 a0亡r 
,l",r吧书亡协叭 

蛀书：李场’ 

证书．号 上月山议用飞的翻 

年度检脸登记 
人iuju&In 'm.wjI R心公iMnh1n 

本证伟拒抢脸合挤． 铭括有效～点年 

I hic巴rt6ca叹 c t‘下・t闭化r m。iii卜亡r 犷四翻rII介眨军 

ttii, t'i够 ii ii 

姓名．李焕暇 

证书编号 14020081 OOM 

‘污 、 

君 
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李换霞 140200810064 
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