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灵寿县城中村棚户区改造项目

（灵寿县松阳河新区二期项目）

专项财务评估咨询报告

大晟咨询（2024）第 1234 号

灵寿县住房和城乡建设局：

我们接受委托，对灵寿县城中村棚户区改造项目（灵寿县松阳河新区二期项

目）专项债券的收益与融资自求平衡情况，提供财务评估咨询服务，并出具专项

财务评估咨询报告。

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。

一、财务评估声明

我们出具的评论将仅基于下列事项：

1、我们在本报告述及或引用的资料、文件、事实和假设；

2、我们假设提供给我们的所有资料（未经独立核实）为准确、真实、完整

和有效的；

3、贵方理解本报告只涵盖特定的中国大陆和相关国家/地区问题及相应影响，

并未考虑其他任何类别的相关事宜；

通讯地址：河北省石家庄市裕华区槐安东路 145 号西美五洲大厦 1701

邮政编码：050000

电话（Tel）：17367702821



2

4、在此报告出具时有效的有关法律、法规和解释（“权威法规”）。这些

权威法规可能会被修订，且可能具有追溯效力。我们没有义务告知贵方对此报告

中所做分析或任何事项可能产生影响的任何变更或发展，我们亦不会对本报告出

具日之后的任何事项作考虑。在报告出具之后权威法规的任何变更亦可能会影响

报告中评论的有效性；

5、贵方理解此报告对任何税务机构及/或司法机构并无约束效力，亦不应被

视为我们就任何税务机构及/或司法机构将会同意我们的评论而作出的任何声明、

保证或担保；

6、与此约定业务有关的所有服务仅供贵方参考及内部使用，除了贵方作为

业务约定书合同一方以外，河北大晟会计师事务所（普通合伙）（“大晟”）与

其他任何人事或任何方（“第三方”）均不产生合约利益关系。此约定业务的服

务并非为任何第三方的明示或默示的利益。除贵方以外，任何第三方没有权利以

任何形式或基于任何目的，依赖“大晟”的提交物、建议、评论、报告或其他服

务；

我们不会对任何第三方承担任何义务和责任（包括但不限于疏忽引起的责

任）。如有任何第三方依赖我们报告的情况，贵方同意将保护大晟，其关联机构

以及人员免受任何与向第三方披露报告（无论是否经过我们的同意）有关的第三

方索赔或责任的影响，并补偿所产生的诉讼费以及其他费用。

二、财务评估使用

本总体评估仅供发行人本次申请发行灵寿县城中村棚户区改造项目（灵寿县

松阳河新区二期项目）专项债券之目的使用，不得用作其他任何目的。

三、评估依据

1、《中华人民共和国预算法》

2、《国务院关于加强地方政府性债务管理的意见》（国发〔2014〕43 号）；

3、《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）；

4、《国务院关于加强固定资产投资项目资本金管理的通知》（国发〔2019〕

26 号）；

5、《中共中央办公厅、国务院办公厅印发关于做好地方政府专项债券发行
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及项目配套融资工作的通知》（厅字〔2019〕33 号）；

6、财政部关于进一步做好地方政府债券发行工作的意见（财库〔2020〕36

号）；

7、《地方政府债券发行管理办法》（财库〔2020〕43 号）；

8、《试点发行地方政府棚户区改造专项债券管理办法》财预〔2018〕28 号；

9、《国家发展改革委办公厅关于组织申报 2023 年地方政府专项债券项目的

通知》（发改办投资〔2022〕873 号）；

10、《灵寿县城中村棚户区改造项目（灵寿县松阳河新区二期项目）可行性

研究报告》

11、其他法律、法规及规范性文件。

四、债券基本信息

本期债券基本信息

计划发行规模

贰拾亿玖仟陆佰万元整（RMB2,096,000,000.00元）（其中 2019年已发行

400,000,000.00元，2020 年已发行 590,000,000.00元，2021 年已发行

467,000,000.00元，2022 年已发行 300,000,000.00元，2023 年已发行

169,000,000.00元，2025 年本次拟申请 80,000,000.00元，2025 年其他批次

拟申请 90,000,000.00元）

本次发行规模 本期专项债券拟发行人民币捌仟万元整（RMB80,000,000.00元）

募集资金用途 拟用于灵寿县城中村棚户区改造项目（灵寿县松阳河新区二期项目）

债券期限 10 年期

债券利率 4.00%

还本付息方式
利息按半年付息，到期一次性偿还本金，已兑付本金从兑付日起不再计

利息

五、项目预期收益、成本以及融资平衡情况

项目总投资约 263,134.22万元，计划申请地方政府专项债券 209,600.00 万元，

本息和共计 261,939.78万元。2025年本次拟申请政府专项债券 8,000.00万元，2025

年后续批次拟申请政府专项债券 9,000.00 万元，假设债券利率 4.00%，在存续期

内按每半年支付利息，到期一次性偿还本金，已兑付本金不再计息，10 年期本

息和共计 23,800.00 万元。2019 年已发行政府专项债券 40,000.00 万元，2020 年已
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发行政府专项债券 59,000.00 万元，2021 年已发行政府专项债券 46,700.00 万元，

2022年已发行政府专项债券 30,000.00万元，2023年已发行政府专项债券 16,900.00

万元（发行债券 21,100.00 万元，调走到其他项目 4,200.00 万元，剩余债券资金

16,900.00万元）。预计相关收益对债券本息的覆盖倍数为 1.34，项目净收益可以

覆盖融资成本。

六、财务评估结论

根据国发〔2014〕43 号、财预〔2017〕89 号、厅字〔2019〕33 号、财库〔2020〕

36 号、财库〔2020〕43 号、财办预〔2021〕29 号等专项债券文件，本项目符合

上述文件要求。

本项目通过发行专项债券的方式进行融资以完成资金筹措，项目运营净收益

所对应的充足、稳定现金流作为还本付息的资金来源。

综上所述，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，从财务角度上分析投资具备可行性。

附件：灵寿县城中村棚户区改造项目（灵寿县松阳河新区二期项目）专项财

务评估咨询报告说明书
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灵寿县城中村棚户区改造项目（灵寿县松阳河新区二期项目）

专项财务评估咨询报告说明书

本期债券基本信息

计划发行规模

贰拾亿玖仟陆佰万元整（RMB2,096,000,000.00元）（其中 2019年已发行

400,000,000.00元，2020 年已发行 590,000,000.00元，2021 年已发行

467,000,000.00元，2022 年已发行 300,000,000.00元，2023 年已发行

169,000,000.00元，2025 年本次拟申请 80,000,000.00元，2025 年其他批次

拟申请 90,000,000.00元）

本次发行规模 本期专项债券拟发行人民币捌仟万元整（RMB80,000,000.00元）

募集资金用途 拟用于灵寿县城中村棚户区改造项目（灵寿县松阳河新区二期项目）

债券期限 10 年期

债券利率 4.00%

还本付息方式
利息按半年付息，到期一次性偿还本金，已兑付本金从兑付日起不再计

利息

一、项目的基本情况

（一）项目名称

灵寿县城中村棚户区改造项目（灵寿县松阳河新区二期项目）

（二）参与主体

灵寿县住房和城乡建设局

（三）列入规划情况

本项目列入本级政府、部门重点项目。

（四）项目建设情况

1、项目区位：灵寿县南环路以南，河北大道以北，正南路以西，东合村村

西以东。。

2、项目工期：2019 年 12月-2025年 12月

3、项目建设内容及规模：

总建筑面积 802970㎡，地上总建筑面积 579520㎡，地下总建筑面积 223450
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㎡。规划建设住宅楼 74 栋，共 4357 套住宅（安置房 3242 套、商品房 1115 套）

及配套商业，同时建设小区内室外道路、给排水、供配电、亮化照明、数字通讯、

消防、绿化、热力管网以及便民公共服务用房、警务室、公益性商业网点、社区

卫生服务站、文化活动室、托老所、公共厕所、热交换站、通信接入机房、信报

箱等配套基础设施。一期（安置一区）规划总用地面积 134.53 亩（89684.51㎡），

总建筑面积 266600㎡，其中地上总建筑面积 185000㎡（包括住宅 178700㎡，公

建配套 3300 ㎡，幼儿园 1800 ㎡，大门及其他 900㎡，公建配套 300㎡）；地下

总建筑面积 81600㎡（包括地下储藏室面积 20900 ㎡，车库面积 60700㎡），建

筑密度 17.68%，容积率 2.06，住宅套数 1449套（安置房 1148 套，商品房 301 套），

绿地率 35%，停车位 1449个。二期（安置二区和安置三区）规划总用地面积 252.36

亩（168235.77）㎡，总建筑面积 536370 ㎡，其中地上建筑面积 394520 ㎡（包括

住宅 360470㎡，幼儿园 3600 ㎡，商业 20835㎡，配套服务用房 6115㎡，大门及

其他 3500 ㎡），地下建筑面积共 141850 ㎡（包括地下储藏室面积 45850 ㎡，车

库面积 96000 ㎡）。住宅套数 2908 套（安置房 2094 套，商品房 814 套）。车位

共 2908个

4、本项目总投资为 263,134.22 万元，其中工程费用 186,766.06万元，工程建

设其他费用 13,445.38万元，预备费用 9,443.75万元，征地补偿费 47,329.03 万元，

债券发行费及利息 6,150.00万元。

（五）事前绩效评估情况

1、本项目实施具有必要性、公益性、收益性，符合专项债券资金支持领域。

2、该项目符合国家相关政策，为政府投资的公益性资本性支出项目，不涉

及中央明令禁止的项目支出。项目已取得立项批复文件，项目合法合规；具有一

定成熟度。

3、本项目资金来源较为明确，资金到位具有可行性。

4、本项目的收入项较合理、收入内容与项目建设内容相匹配、收入的收费

单价较合理且符合实际；本项目成本的测算较合理。项目收益测算综合评估，收

益较合理。

5、本项目申报本次资金需求合理，新增债券项目债券资金需求具有合理性。

6、基于谨慎参考项目收益情况的原则，本项目偿债计划具有可行性，偿债
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风险基本可控。

7、本项目绩效目标的设置符合资金绩效管理办法的要求，具有合理性。

8、项目预期绩效基本具有可持续性。

本项目事前绩效评估主要针对新增债券项目的实施必要性、公益性、收益性；

项目建设投资合规性与项目成熟度；项目资金来源和到位可行性；项目收入、成

本、收益预测合理性；债券资金需求合理性；项目偿债计划可行性和偿债风险点；

绩效目标合理性；项目预期绩效的可持续性进行了八方面进行综合评估、分析与

论证，并提出相关建议。初步判断本项目基本符合新增债券项目要求，对该项目

的建设资金需求“予以支持”。

（六）所在区域背景情况

灵寿县位于河北省中西部，太行山东侧，在省会石家庄西北 35 千米处，介

于东经 114°28′～113°45′，北纬 38°16′～38°48′之间。东邻行唐县，东

南与灵寿县毗连，南与鹿泉区隔滹沱河相望，西同平山县接壤，西北隅与平山县、

阜平县及山西省五台县接境，总面积 1066.2平方千米。全县辖 1 个省级经济开发

区（河北灵寿经济开发区，2012 年 10 月 29 日经河北省人民政府批准设立），6

镇（灵寿镇、南青同镇、塔上镇、慈峪镇、西岔头镇、陈庄镇），9 乡（三圣院

乡、北洼乡、牛城乡、狗台乡、南寨乡、燕川乡、北谭庄乡、寨头乡、南营乡），

279 个行政村，总人口约 34万。

（七）项目收益及融资情况

项目能够合理保证偿还本期债券本金和利息，可以实现项目收益与融资自求

平衡。

通过对项目还本付息测算：灵寿县城中村棚户区改造项目（灵寿县松阳河新

区二期项目）用于资金平衡的相关收益为 349,764.77万元，其中项目自身收益为

349,764.77万元，融资本息为 261,939.78万元（其中融资本金 209,600.00万元，融

资利息 52,339.78万元），覆盖倍数为 1.34。

二、债券应付本息情况

灵寿县城中村棚户区改造项目（灵寿县松阳河新区二期项目）计划申请地方

政府专项债券 209,600.00 万元，本息和共计 261,939.78 万元。2025 年本次拟申请

政府专项债券 8,000.00万元，2025年后续批次拟申请政府专项债券 9,000.00 万元，
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假设债券利率 4.00%，在存续期内按每半年支付利息，到期一次性偿还本金，已

兑付本金不再计息，10 年期本息和共计 23,800.00 万元。2019 年已发行政府专项

债券 40,000.00 万元，2020 年已发行政府专项债券 59,000.00 万元，2021 年已发行

政府专项债券 46,700.00 万元，2022 年已发行政府专项债券 30,000.00 万元，2023

年已发行政府专项债券 16,900.00 万元（发行债券 21,100.00 万元，调走到其他项

目 4,200.00万元，剩余债券资金 16,900.00万元）。

（一）本项目拟申请政府专项债总额自融资之日起本息和如下：

单位：万元

项目名

称
年度 期初本金 本期新增 本期偿还

期末本金

余额

当年偿还

利息

当年还本付

息

灵寿县

城中村

棚户区

改造项

目（灵

寿县松

阳河新

区二期

项目）

2019 40,000.00 40,000.00
2020 40,000.00 59,000.00 99,000.00 1,332.00 1,332.00
2021 99,000.00 46,700.00 145,700.00 4,016.36 4,016.36
2022 145,700.00 30,000.00 175,700.00 5,207.42 5,207.42
2023 175,700.00 16,900.00 192,600.00 5,613.92 5,613.92
2024 192,600.00 192,600.00 6,088.81 6,088.81
2025 192,600.00 17,000.00 17,000.00 192,600.00 6,306.86 23,306.86
2026 192,600.00 28,800.00 163,800.00 6,136.56 34,936.56
2027 163,800.00 41,140.00 122,660.00 5,048.74 46,188.74
2028 122,660.00 29,140.00 93,520.00 3,925.95 33,065.95
2029 93,520.00 32,520.00 61,000.00 2,965.77 35,485.77
2030 61,000.00 24,520.00 36,480.00 1,910.61 26,430.61
2031 36,480.00 12,720.00 23,760.00 1,121.84 13,841.84
2032 23,760.00 3,380.00 20,380.00 869.96 4,249.96
2033 20,380.00 3,380.00 17,000.00 774.98 4,154.98
2034 17,000.00 17,000.00 680.00 680.00
2035 17,000.00 17,000.00 340.00 17,340.00
合计 — 209,600.00 209,600.00 — 52,339.78 261,939.78

（二）本项目 2019年已发行政府专项债总额自融资之日起本息和如下：

单位：万元

项目名

称
年度 期初本金 本期新增 本期偿还

期末本金

余额

利息

率

当年偿还

利息

当年还本

付息

灵寿县

城中村

棚户区

改造项

目（灵

寿县松

阳河新

区二期

2019 40,000.00 40,000.00 3.33%
2020 40,000.00 40,000.00 3.33% 1,332.00 1,332.00
2021 40,000.00 40,000.00 3.33% 1,332.00 1,332.00
2022 40,000.00 40,000.00 3.33% 1,332.00 1,332.00
2023 40,000.00 40,000.00 3.33% 1,332.00 1,332.00
2024 40,000.00 40,000.00 3.33% 1,332.00 1,332.00
2025 40,000.00 8,000.00 32,000.00 3.33% 1,332.00 9,332.00
2026 32,000.00 8,000.00 24,000.00 3.33% 1,065.60 9,065.60
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项目名

称
年度 期初本金 本期新增 本期偿还

期末本金

余额

利息

率

当年偿还

利息

当年还本

付息

项目） 2027 24,000.00 8,000.00 16,000.00 3.33% 799.20 8,799.20
2028 16,000.00 8,000.00 8,000.00 3.33% 532.80 8,532.80
2029 8,000.00 8,000.00 3.33% 266.40 8,266.40
合计 — 40,000.00 40,000.00 — — 10,656.00 50,656.00

（三）本项目 2020年已发行政府专项债总额自融资之日起本息和如下：

单位：万元

项目名

称
年度 期初本金 本期新增 本期偿还

期末本金

余额

利息

率

当年偿还

利息

当年还本

付息

灵寿县

城中村

棚户区

改造项

目（灵

寿县松

阳河新

区二期

项目）

2020 59,000.00 59,000.00 3.22%
2021 59,000.00 59,000.00 3.22% 1,899.80 1,899.80
2022 59,000.00 59,000.00 3.22% 1,899.80 1,899.80
2023 59,000.00 59,000.00 3.22% 1,899.80 1,899.80
2024 59,000.00 59,000.00 3.22% 1,899.80 1,899.80
2025 59,000.00 59,000.00 3.22% 1,899.80 1,899.80
2026 59,000.00 11,800.00 47,200.00 3.22% 1,899.80 13,699.80
2027 47,200.00 11,800.00 35,400.00 3.22% 1,519.84 13,319.84
2028 35,400.00 11,800.00 23,600.00 3.22% 1,139.88 12,939.88
2029 23,600.00 11,800.00 11,800.00 3.22% 759.92 12,559.92
2030 11,800.00 11,800.00 3.22% 379.96 12,179.96
合计 — 59,000.00 59,000.00 — — 15,198.40 74,198.40

（四）本项目 2021年已发行政府专项债总额自融资之日起本息和如下：

单位：万元

项目名

称
年度 期初本金 本期新增 本期偿还

期末本金

余额

利息

率

当年偿还

利息

当年还本

付息

灵寿县

城中村

棚户区

改造项

目（灵

寿县松

阳河新

区二期

项目）

2021 46,700.00 46,700.00 3.36% 784.56 784.56
2022 46,700.00 46,700.00 3.36% 1,569.12 1,569.12
2023 46,700.00 46,700.00 3.36% 1,569.12 1,569.12
2024 46,700.00 46,700.00 3.36% 1,569.12 1,569.12
2025 46,700.00 46,700.00 3.36% 1,569.12 1,569.12
2026 46,700.00 46,700.00 3.36% 1,569.12 1,569.12
2027 46,700.00 9,340.00 37,360.00 3.36% 1,412.21 10,752.21
2028 37,360.00 9,340.00 28,020.00 3.36% 1,098.38 10,438.38
2029 28,020.00 9,340.00 18,680.00 3.36% 784.56 10,124.56
2030 18,680.00 9,340.00 9,340.00 3.36% 470.74 9,810.74
2031 9,340.00 9,340.00 3.36% 156.91 9,496.91
合计 — 46,700.00 46,700.00 — — 12,552.96 59,252.96

（五）本项目 2022年已发行政府专项债总额自融资之日起本息和如下：

单位：万元

项目名

称
年度 期初本金 本期新增 本期偿还

期末本金

余额

利息

率

当年偿还

利息

当年还本

付息
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项目名

称
年度 期初本金 本期新增 本期偿还

期末本金

余额

利息

率

当年偿还

利息

当年还本

付息

灵寿县

城中村

棚户区

改造项

目（灵

寿县松

阳河新

区二期

项目）

2022 30,000.00 30,000.00 2.71% 406.50 406.50
2023 30,000.00 30,000.00 2.71% 813.00 813.00
2024 30,000.00 30,000.00 2.71% 813.00 813.00
2025 30,000.00 9,000.00 21,000.00 2.71% 691.05 9,691.05
2026 21,000.00 9,000.00 12,000.00 2.71% 447.15 9,447.15
2027 12,000.00 12,000.00 2.71% 162.60 12,162.60

合计 — 30,000.00 30,000.00 — — 3,333.30 33,333.30

（六）本项目 2023年已发行政府专项债总额自融资之日起本息和如下：

单位：万元

项目名

称
年度 期初本金 本期新增 本期偿还

期末本金

余额

利息

率

当年偿还

利息

当年还本

付息

灵寿县

城中村

棚户区

改造项

目（灵

寿县松

阳河新

区二期

项目）

2023 16,900.00 16,900.00 2.81%
2024 16,900.00 16,900.00 2.81% 474.89 474.89
2025 16,900.00 16,900.00 2.81% 474.89 474.89
2026 16,900.00 16,900.00 2.81% 474.89 474.89
2027 16,900.00 16,900.00 2.81% 474.89 474.89
2028 16,900.00 16,900.00 2.81% 474.89 474.89
2029 16,900.00 3,380.00 13,520.00 2.81% 474.89 3,854.89
2030 13,520.00 3,380.00 10,140.00 2.81% 379.91 3,759.91
2031 10,140.00 3,380.00 6,760.00 2.81% 284.93 3,664.93
2032 6,760.00 3,380.00 3,380.00 2.81% 189.96 3,569.96
2033 3,380.00 3,380.00 2.81% 94.98 3,474.98
合计 — 16,900.00 16,900.00 — — 3,799.12 20,699.12

（七）本项目 2025年拟发行政府专项债总额自融资之日起本息和如下：

单位：万元

项目名

称
年度 期初本金 本期新增 本期偿还

期末本金

余额

利息

率

当年偿还

利息

当年还本

付息

灵寿县

城中村

棚户区

改造项

目（灵

寿县松

阳河新

区二期

项目）

2025 17,000.00 17,000.00 4.00% 340.00 340.00
2026 17,000.00 17,000.00 4.00% 680.00 680.00
2027 17,000.00 17,000.00 4.00% 680.00 680.00
2028 17,000.00 17,000.00 4.00% 680.00 680.00
2029 17,000.00 17,000.00 4.00% 680.00 680.00
2030 17,000.00 17,000.00 4.00% 680.00 680.00
2031 17,000.00 17,000.00 4.00% 680.00 680.00
2032 17,000.00 17,000.00 4.00% 680.00 680.00
2033 17,000.00 17,000.00 4.00% 680.00 680.00
2034 17,000.00 17,000.00 4.00% 680.00 680.00
2035 17,000.00 17,000.00 4.00% 340.00 17,340.00
合计 — 17,000.00 17,000.00 — — 6,800.00 23,800.00

三、评估依据和假设
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（一）评估测算依据

1、《国务院关于加强地方政府性债务管理的意见》（国发〔2014〕43号）；

2、《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）；

3、《中共中央办公厅、国务院办公厅印发关于做好地方政府专项债券发行

及项目配套融资工作的通知》（厅字〔2019〕33号）；

4、财政部关于进一步做好地方政府债券发行工作的意见（财库〔2020〕36

号）；

5、《地方政府债券发行管理办法》（财库〔2020〕43号）；

6、财政部办公厅 国家发展改革委办公厅《关于梳理 2021 年新增专项债券

项目资金需求的通知》（财办预〔2021〕29号）；

7、国家及地方其他相关法律、法规；

（二）项目收益及现金流入预测编制基础

本次预测以预测期间经济环境的最佳估计为前提，以本项目运营对应的项目

运营收入为基础，并结合项目运营的建设期、项目运营成本等条件编制。

（三）项目收益及现金流入预测假设

1、国家及地方现行的法律法规、监管、财政、经济状况或国家宏观调控政

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、对融资人有影响的法律法规无重大变化；

4、委托人制定的项目运营计划、项目运营收益等能够顺利执行；

5、项目运营收益在正常范围内变动；

6、无其他人力不可抗拒及不可预见因素对融资人造成的重大不利影响。

四、评估过程

我们根据国家、地方相关政策文件，查阅实施方案，实施尽调及访谈、安排

专业人员评估、以真实、客观、独立为原则，经认真审核，出具本评估报告。

五、评估分析

（一）项目投资估算

1、本项目总投资为 263,134.22 万元，其中工程费用 186,766.06万元，工程建
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设其他费用 13,445.38万元，预备费用 9,443.75万元，征地补偿费 47,329.03 万元，

债券发行费及利息 6,150.00万元（见附表）。

投资估算明细表

单位：万元

序号 项目

估算价值

工程费用
工程建设

其他费
预备费

征地补

偿费

债券发

行费及

利息

合计

一 项目投资 186,766.06 13,445.38 9,443.75 47,329.03 6,150.00 263,134.22

1

灵寿县城中村

棚户区改造项

目（灵寿县松阳

河新区二期项

目）

186,766.06 13,445.38 9,443.75 47,329.03 6,150.00 263,134.22

合计 186,766.06 13,445.38 9,443.75 47,329.03 6,150.00 263,134.22

占比% 70.98 5.11 3.59 17.99 2.33 100.00

（二）项目资金筹措

灵寿县城中村棚户区改造项目（灵寿县松阳河新区二期项目）投资估算为

263,134.22万元，拟申请专项债券 209,600.00 万元，占总投资 79.66%，其余由财政

统筹。其中本次申请的专项债券不用做项目资本金。

本项目的资本金安排符合《国务院关于调整固定资产投资项目资本金比例的

通知》（国发〔2009〕27 号）第一条、《国务院关于加强固定资产投资项目资本

金管理的通知》（国发〔2019〕26号）第二条关于项目资本金最低比例的要求。

项目资金筹措表

单位：万元

序号 项目 金额 占比 备注

1 政府专项债 209,600.00 79.66%
2 财政统筹 53,534.22 20.34%

合计 263,134.22 100.00%

项目资金来源情况表

单位：万元

资金来源 金额(万元) 占比 备注

估算总投资 263,134.22 100.00%
一、资本金 53,534.22 20.34%
(一)自有资金 53,534.22 20.34%
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资金来源 金额(万元) 占比 备注

(二)专项债券

1、已发行专项债券

2、本期拟发行专项债券

3、后续拟发行专项债券

二、债务资金(不含用作资本金部分) 209,600.00 79.66%
(一)已发行专项债券 192,600.00 73.19%

(二)本期拟发行专项债券 8,000.00 3.05%
(三)后续拟发行专项债券 9,000.00 3.42%

(四)银行融资

（三）项目收入、成本、收益预测

1、项目运营收入

项目建成投入运营后，运营收入来自于土地出让收入、回迁补差收入、停车

位销售收入、配套商铺销售收入、地下室销售收入。具体运营内容如下：

（1）土地出让收入

根据可研报告，项目实施后将有约 1727.39 亩土地可入市交易，土地性质为

住宅用地，项目拆迁后可出让土地四至范围为，南环路以南，河北大道以北，正

南路以西，东合村村西以东，出让地块均未有其它用途。

1 土地市场情况

经查询土地交易中心出让信息，选取近期灵寿县土地出让情况，本次评价参

考下述土地出让情况进行预测。具体如下表所示：

灵寿县近三年土地土地出让情况

成交日期 宗地编号 用地单位 土地性质
面积（平方

米）

出让价

款（万

元）

地价（万元/
亩）

2022年 12月 13日 2021-061-2
灵寿县振灵

城市建设开

发有限公司

居住用地 31494.14 5500 116.42

2022年 9月 20日 2020-151-2
石家庄晨赫

房地产开发

有限

居住用地 37448.09 9645 171.71

2022年 4月 7 日 2014-004-03
灵寿县兴石

房地产开发

有限公司

居住用地 19320.01 3295 113.7

2021年 12月 9日 2021-031
石家庄融昌

房地产开发
居住用地 30971.35 5308.49 114.27
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2 项目区土地出让价格预测

灵寿县 2019-2021 年全县生产总值（GDP）同比增速按可比价格计算分别为

7.1%、4.7%、6.9%，近三年平均增速 6.2%，灵寿县 2022年政府工作报告提出，2022

年生产总值增长 9%以上、力争实现两位数增长。综合考虑上述信息后，此次预

测按照近三年平均增速与 2022 年预计目标增速孰低计算土地价格的增长，即增

速 6.2%，并且每三年增长 1%，现预测项目出让区域土地价格如下：

项目出让区域土地价格预测表

单位：万元/亩
土地性

质
2022年 2023年 2024年 2025年 2026 年 2027年 2028年 2029 年

商住 127.83 135.76 144.18 153.12 164.14 175.96 188.63 202.21

预计 2029年土地出让，即 1727.39 亩出让，土地出让收入 349,295.53万元。

经测算，收入预测具体明细如下表所示：

运营收入预测表

单位：万元

项目 2029年
土地出让单价（万元/亩） 202.21

出让面积(亩) 1727.39
土地出让收入（万元） 349,295.53

（2）回迁补差收入

根据项目可行性研究报告，回迁房 3242 套，平均每套价格为 10万，回迁补

差收入为 3242*10=32,420.00万元。

（3）停车位销售收入

配套地下车库共 4357个，按照每个车位 10 万元，可得销售收入 43,570.00万

元。

（4）配套商铺销售收入

根据项目可行性研究报告，配套商铺面积约 20835平方米，按照 1.2万/平方

有限公司

2020年 11月 26日 2020-01
石家庄高景

房地产开发

有限公司

居住用地 20373.26 3761.02 123.07

均价 127.83
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米，可得销售收入 25,002.00万元。

（5）地下室销售收入

配套地下室共 4357 个，按照每个地下室 2.5 万元，可得销售收入 10,892.50

万元。

项目 收入

土地出让收入 349,295.53

回迁补差收入 32,420.00

停车位销售收入 43,570.00

配套商铺销售收入 25,002.00

地下室销售收入 10,892.50

合计 461,180.03

2、项目运营成本

项目建成投入运营后，运营成本来自于土地出让相关成本，具体如下：

1、土地出让相关费用

根据财政部、河北省及灵寿县有关部门颁布的相关文件确定扣减项目为国有

土地收益基金、农业土地开发资金、新增建设用地有偿使用费、铁路建设费、土

地出让业务费、教育资金、农田水利建设资金和保障性安居工程资金。具体测算

依据如下：

（1）国有土地收益基金：依据河北省财政厅、河北省国土资源厅《关于明

确国有土地收益基金提取比例等有关事宜》的通知（冀财综〔2007〕47号），招

拍挂和协议出让的土地使用权所取得的总成交价款中，按 5%的比例计提。

（2）农业土地开发资金：依据《用于农业土地开发的土地出让金收入使用

管理办法》（财综〔2004〕49 号）。农业土地开发资金=土地出让面积*土地出让

平均纯收益征收标准（灵寿县为 16元/平方米）*土地出让金用于农业土地开发的

比例（15%）。

（3）新增建设用地有偿使用费：依据《财政部、国土资源部、中国人民银

行关于调整新增建设用地土地有偿使用费政策等问题的通知》（财综〔2006〕68

号），新增建设用地有偿使用费=土地出让面积*征收标准（灵寿县为 16元/平方

米）。

（4）铁路建设费：依据河北省国土资源厅、河北省财政厅关于印发《河北
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省铁路建设费征收使用惯例办法》的通知（冀财综〔2011〕11号），在本省行政

区域内，凡涉及商业、服务业和房地产开发业，以招标、拍卖、挂牌取得土地使

用权新的建设用地项目，均应按取得的土地出让金总额的 3%的比例计算铁路建

设费。

（5）土地出让业务费：依据河北省财政厅、物价局、国土资源厅关于严格

执行征地管理费征收和土地出让业务费使用规定的通知》（冀财综〔2002〕63

号），按土地出让收入的 2%提取。

（6）教育基金：依据河北省财政厅、河北省教育厅关于印发《土地出让收

益计提教育资金管理办法》的通知（冀财综〔2011〕81号），按土地出让净收益

10%的比例提取。

（7）农田水利建设基金：依据河北省财政厅、河北省水利厅关于印发《土

地出让收益计提农田水利建设资金管理办法》的通知（冀财综〔2011〕88号），

按土地出让净收益 10%的比例提取。

（8）保障性安居工程资金：依据河北省人民政府《关于加快保障性安居工

程建设的实施意见》（冀政〔2011〕28号），按土地出让净收益 10%的比例提取。

项目运营成本情况表

单位：万元

项目 2029 年

国有土地收益基金 17,464.78

农业土地开发金 276.38

教育基金 31,224.70

农田水利建设基金 31,224.70

保障性安居工程 31,224.70

合计 111,415.26

3、项目税费

本项目为棚户区改造项目，不涉及相关税费及折旧摊销费。

（四）项目收益与融资平衡情况

根据测算，2019年至 2035 年预计用于项目资金平衡的项目运营收益合计为

349,764.77万元。
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项目运营收益表

单位：万元

2029 年 金额

项目收入 461,180.03

项目成本 111,415.26

项目收益 349,764.77

项目运营损益表

单位：万元

年份/项目 2019-2028 年 2029 年 2030-2035 年 合计

一、经营收入/成本/税金

1.项目收入 461,180.03 461,180.03

2.项目成本 111,415.26 111,415.26

3.税金

4.税息折旧及摊销前利润 349,764.77 349,764.77

二、折旧与摊销

1.总折旧和摊销

2.息税前利润 349,764.77 349,764.77

三、利息支出

1.利息费用 43,676.62 2,965.77 5,697.39 52,339.78

2.税前利润 -43,676.62 346,799.00 -5,697.39 297,424.99

四、企业所得税

企业所得税

五、净利润/净亏损 -43,676.62 346,799.00 -5,697.39 297,424.99

（五）资金的稳定性

债券存续期内，项目还本付息资金来源主要为项目收益，项目专项债券存续

期间有稳定的收益，可覆盖存续期间各年利息及还本的支出需求，还本付息资金

具有一定的稳定性与风险抵抗能力。

六、评估结论

（一）债券本息覆盖倍数
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本次债券募投项目收益为项目运营产生的收益，项目未运营前需支付的资金

利息由项目自筹资金支付，通过对项目收益的估算，预期灵寿县城中村棚户区改

造项目（灵寿县松阳河新区二期项目）的经营收益对融资本金和利息的覆盖倍数

为 1.34倍。

项目收益覆盖情况表

单位：万元

项目名称

申请地方政

府专项债券

本金

申请地方政府

专项债券本息

合计

预计经营

净收益
覆盖倍数 备注

灵寿县城中村棚户区

改造项目（灵寿县松阳

河新区二期项目）

209,600.00 261,939.78 349,764.77 1.34

（二）覆盖倍数的敏感性分析

依据当前的市场状况及数据，对运营期的收益及现金流进行预测，存在一定

的不确定性。本着保守性原则，下面对经营净收益向下波动进行敏感性分析。

本息覆盖倍数及敏感性分析表

单位：万元

敏感性分析
敏感性变化比率

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

经营净收益 299,879.57 315,662.70 332,276.53 349,764.77 367,253.01 385,615.66 404,896.44

偿债资金合计 299,879.57 315,662.70 332,276.53 349,764.77 367,253.01 385,615.66 404,896.44

债券还本额 209,600.00 209,600.00 209,600.00 209,600.00 209,600.00 209,600.00 209,600.00

偿还利息 52,339.78 52,339.78 52,339.78 52,339.78 52,339.78 52,339.78 52,339.78

经营收入偿还的

债券本息额
261,939.78 261,939.78 261,939.78 261,939.78 261,939.78 261,939.78 261,939.78

债券本息覆盖率 1.14 1.21 1.27 1.34 1.40 1.47 1.55

由以上分析可见，考虑经营净收益因素变动，对当经营净收益发生 15%幅度

内的波动情况进行了分别测算。在 15%的波动内，本项目还是具备一定抗风性能

力，从财务角度上分析投资具备可行性。

3、从现金流量表来看，项目能产生稳定的现金流入且现金流入能覆盖专项

债还本付息的规模，从财务角度上分析投资具备可行性。

七、附件

1、项目投资估算明细表
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2、项目运营成本费用明细表

3、项目收入预测表

4、项目运营收益表

5、项目运营损益表

6、项目现金流量表

7、本息覆盖倍数及敏感性分析表
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附表 1

项目投资估算明细表

单位：万元

序号 项目

估算价值

工程费用
工程建设

其他费
预备费

征地补

偿费

债券发

行费及

利息

合计

一 项目投资 186,766.06 13,445.38 9,443.75 47,329.03 6,150.00 263,134.22

1

灵寿县城中村

棚户区改造项

目（灵寿县松阳

河新区二期项

目）

186,766.06 13,445.38 9,443.75 47,329.03 6,150.00 263,134.22

合计 186,766.06 13,445.38 9,443.75 47,329.03 6,150.00 263,134.22

占比% 70.98 5.11 3.59 17.99 2.33 100.00
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附表 2
项目运营成本费用明细表

单位：万元

项目 2029 年

国有土地收益基金 17,464.78

农业土地开发金 276.38

教育基金 31,224.70

农田水利建设基金 31,224.70

保障性安居工程 31,224.70

合计 111,415.26
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附表 3

项目收入预测表

单位：万元

项目 收入

土地出让收入 349,295.53

回迁补差收入 32,420.00

停车位销售收入 43,570.00

配套商铺销售收入 25,002.00

地下室销售收入 10,892.50

合计 461,180.03
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附表 4

项目运营收益表

单位：万元

2029 年 金额

项目收入 461,180.03

项目成本 111,415.26

项目收益 349,764.77
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附表 5

项目运营损益表

单位：万元

年份/项目 2019-2028 年 2029 年 2030-2035 年 合计

一、经营收入/成本/税金

1.项目收入 461,180.03 461,180.03

2.项目成本 111,415.26 111,415.26

3.税金

4.税息折旧及摊销前利润 349,764.77 349,764.77

二、折旧与摊销

1.总折旧和摊销

2.息税前利润 349,764.77 349,764.77

三、利息支出

1.利息费用 43,676.62 2,965.77 5,697.39 52,339.78

2.税前利润 -43,676.62 346,799.00 -5,697.39 297,424.99

四、企业所得税

企业所得税

五、净利润/净亏损 -43,676.62 346,799.00 -5,697.39 297,424.99
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附表 6

项目现金流量表

单位：万元

年度

现金流入 现金流出
净现金流

量运营收入
地方政府

专项债券
资本金

工程款等

支出

借款本金

偿还

借款利息支

付
经营成本 税费

2019年 40,000.00 2,036.98 42,036.98

2020年 59,000.00 11,204.23 70,204.23 1,332.00 -1,332.00

2021年 46,700.00 4,512.29 51,212.29 4,016.36 -4,016.36

2022年 30,000.00 18,137.02 48,137.02 5,207.42 -5,207.42

2023年 16,900.00 6,743.70 23,643.70 5,613.92 -5,613.92

2024年 5,000.00 5,000.00 6,088.81 -6,088.81

2025年 17,000.00 5,900.00 22,900.00 17,000.00 6,306.86 -29,395.67

2026年 28,800.00 6,136.56 -64,332.23

2027年 41,140.00 5,048.74 -110,520.97

2028年 29,140.00 3,925.95 -143,586.92

2029年 461,180.03 32,520.00 2,965.77 111,415.26 170,692.08

2030年 24,520.00 1,910.61 144,261.47

2031年 12,720.00 1,121.84 130,419.63

2032年 3,380.00 869.96 126,169.67

2033年 3,380.00 774.98 122,014.69

2034年 680.00 121,334.69

2035年 17,000.00 340.00 103,994.69

合计 461,180.03 209,600.00 53,534.22 263,134.22 209,600.00 52,339.78 111,415.26 103,994.69
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附表 7

本息覆盖倍数及敏感性分析表

单位：万元

敏感性分析
敏感性变化比率

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

经营净收益 299,879.57 315,662.70 332,276.53 349,764.77 367,253.01 385,615.66 404,896.44

偿债资金合计 299,879.57 315,662.70 332,276.53 349,764.77 367,253.01 385,615.66 404,896.44

债券还本额 209,600.00 209,600.00 209,600.00 209,600.00 209,600.00 209,600.00 209,600.00

偿还利息 52,339.78 52,339.78 52,339.78 52,339.78 52,339.78 52,339.78 52,339.78

经营收入偿还的

债券本息额
261,939.78 261,939.78 261,939.78 261,939.78 261,939.78 261,939.78 261,939.78

债券本息覆盖率 1.14 1.21 1.27 1.34 1.40 1.47 1.55
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