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2025年柳林县保障性租赁住房项目

专项债券情况及资金平衡方案

一、债券基本信息

柳林县保障性租赁住房项目计划募投专项债券总规模为 20000

万元，2025年募投专项债券资金为 10000万元（以前批次 8000万元，

本批次为 1500万元，以后批次为 500万元），期限为 20年期，每半

年付息一次，到期后偿还最后一次本金和利息；2026 年批次募投专

项债券资金为 10000万元，期限为 20年期，每半年付息一次，到期

后偿还最后一次本金和利息。基本信息如下：

债券发行计划明细表

金额单位：万元

发行年度 批次 发行金额 期限 还本付息方式

2025年

以前批次 8000 20年

本批次 1500 20年

每半年付息一次，到期后

偿还最后一次本金和利

息。

以后批次 500 20年

2026年 以后批次 10000 20年

合计 20000 20年

二、项目概况

（一）建设内容及规模

（1）建设规模
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该保租房小区占地面积 14614.29㎡（约合 21.92亩），其中：建

筑用地面积 2922.91㎡，绿地面积 5115.00㎡，道路、场地硬化、地

上停车位等用地面积 6576.38㎡。

项目规划总建筑面积 46223.88㎡，地上建筑面积 31179.47㎡，

其中：住宅地上建筑面积 30309.35㎡，其中保租房面积 29511.76㎡；

配套公共服务设施面积 797.59㎡（包括配套管理服务用房、社区卫

生服务站、文化活动站、党群活动室、便利店等）；室外设备：配套

设施面积 270.12㎡，车库出地面坡道、楼梯、竖井等面积 600.0㎡；

地下建筑面积为 15044.41㎡，包括住宅地下室建筑面积 5432.76㎡、

地下车库建筑面积 9611.65㎡（地下人防工程 2869.10㎡）。

主要技术指标：容积率 2.14，建筑密度为 20.00%，绿地率 35.00%。

（2）建设内容

建设保租房 4栋，地上 11层、地下 2层，共 10个单元；

包括土方工程，土建、室内外装饰装修、室内外给排水、强电、

弱电、暖通、燃气以及室外硬化（含停车位）、绿化、亮化、围墙、

大门。

（二）项目批复情况

《关于柳林县保障性租赁住房项目可行性研究报告（代项目建议

书）的批复》（柳审管投资发〔2023〕72号）。

（三）项目建设的必要性

1、项目建设是缓解保障性住房供应不足的重要举措
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近年来，各地区、各有关部门认真贯彻落实党中央、国务院决策

部署，扎实推进住房保障工作，有效改善城镇户籍困难群众住房条件，

但新市民、青年人等群体住房困难问题仍然比较突出，需加快完善以

公租房、保障性租赁住房和共有产权住房为主体的住房保障体系。因

此，发展保障性租赁住房是全省“十四五”时期住房建设的重点任务，

各地要以需求为导向，坚持供需匹配，合理发展保障性租赁住房。“十

四五”时期，全省计划筹集保障性租赁住房 5.5 万套（间），尽最大

努力帮助新市民、青年人等群体缓解住房困难。

近几年柳林县房地产业发展较为迅速，大力发展公共租赁住房有

利于尽快缓解保障性住房供应不足的突出问题。目前的住房市场发育

尚不完全，尤其是保障性住房的供应结构与需求存在较大偏差。存量

住房中的中小户型大部分为 20世纪留存的平房、简易楼房和旧楼房，

随着各地危改拆迁的不断推进，这部分低价位房源日益减少。

通过项目建设，加快建立多主体供给、多渠道保障、租购并举的

住房制度，能促进房地产市场平稳健康发展，解决居民的生活需求，

为柳林县的稳定发展留住人才。

2、项目建设是新型城镇化发展需求

党中央、国务院高度重视解决城市居民住房问题，始终把改善群

众居住条件作为城市住房制度改革和房地产业发展的根本目的。随着

城市化进程的加快，加之大学生回县安置量的增加，居民住房矛盾越

来越突出，特别是新市民、青年人等群体的住房问题日益凸显。
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保障性租赁住房坚持小户型、低租金，既能适应新市民和年轻人

的承受能力，又能满足他们的基本租房需求。同时，主要利用存量土

地和房屋建设，可以促进职业和居住地之间的平衡。因此，发展保障

性租赁住房可以帮助新市民和青年缓解不同阶段的住房困难，为他们

在城市生活和工作提供基本住房保障，推动柳林县新型城镇化更高质

量发展。

3、项目建设有利于缓解住房租赁市场结构性供给不足的需要

目前，住房租赁市场整体结构性供给不足。大房供大于求，小房

供不应求。缺乏位于中心城区或交通便利地区，能够适应新市民承受

能力的小型廉租房。

加快发展保障性租赁住房，可以有效增加小户型廉租房供给，优

化租赁住房供给结构，稳定市场租金，促进住房租赁市场健康发展。

2022年、2023年，柳林县计划筹集保障性租赁住房 400套，是扩大

保障性租赁住房供给、优化租赁住房供给结构的良好开端。

通过项目建设，将带来城市环境的优化，必然会拓展城市资产的

增值空间，进一步推动城市经济的健康发展。

4、项目建设是解决劳动就业的需要

由于我国目前正处于经济结构的调整时期，部分行业职工下岗再

就业也就在所难免，广开就业渠道，解决人民的生活与就业问题已成

为当前各级政府的头等大事。而投资、消费、出口是国民经济增长的

原动力，因此国家固定资产投资总的政策仍然是继续保持投资总量的
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稳定增长，以创造更多的就业机会。

据有关权威人士测算，我国 GDP每增长 1个百分点，全国可新

提供 80多万个就业岗位，而住宅投资每增加 10%，大约可以拉动GDP

增长 0.5个百分点，则可提供 40多万个就业岗位。因此，住宅建设

投资的增加对于增加社会就业机会有着不可忽视的作用。

该项目作为柳林县重点住宅建设项目工程之一，将为增加柳林县

当地社会就业岗位作出一定的贡献。

（四）项目进展情况

①2023 年 11月 15 日柳林县自然资源局出具项目用地预审与选

址意见书；

②2023年 12月 5日柳林县行政审批服务管理局出具《关于柳林

县保障性租赁住房项目可行性研究报告（代项目建议书）的批复》（柳

审管投资发〔2023〕72号）。

三、项目投资估算及资金筹措方案

（一）项目投资估算

柳林县保障性租赁住房项目可研批复的总投资 27468.51万元，

修正后（增加建设期专项债券利息 743.16 万元）确定总投资为

28211.67 万元。

表 3-1项目投资估算表

序号 费用明细 金额（万元）

1 建筑安装工程费 22722.54

2 工程建设其他费 2248.83
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3 预备费 2497.14

4 静态总投资 27468.51

5 建设期债券利息支出 743.16

合计 28211.67

（二）项目资金来源及到位情况

1、资金筹措原则

（1）项目通过申请上级补助和柳林县人民政府筹措部分资金，

保证项目顺利实施；

（2）剩余资金需求通过申请发行地方政府专项债券来解决。

2、资金来源

为保障本次项目的顺利实施，结合项目的实际情况，降低资金成

本，提高资金流动性，保障项目现金流最大化，确定柳林县保障性租

赁住房项目总投资金额为 28211.67 万元，资金来源为：

（1）项目通过自有资金投入 6331.67万元，具体资金来源为申

请上级补助和柳林县人民政府共同筹措。另外，中央、省级下达补助

资金 1880万元。

（2）项目资金缺口为 20000万元，拟通过分批申请发行专项债

券的方式解决，其中：2025年发行专项债券 10000万元（以前批次

8000万元，本批次为 1500万元，以后批次为 500万元）；2026年发

行专项债券 10000万元。

（三）资金使用计划

本项目总投资为 28211.67 万元，项目资本金为 6331.67 万元，
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债券融资资金合计为 20000万元。2025年申请专项债券 10000万元；

2026年申请 10000万元。另外，中央、省级下达补助资金 1880万元。

项目筹集的资金，将全部用于项目工程建设支出。资金投入及使用计

划如下表所示：

表 3-2分年度资金使用计划表

序号 年 度 2025 2026 合计

1 年投资金额（万元） 16247.72 11963.95 28211.67

1.1 其中：工程建设 16000.00 11468.51 27468.51

1.2 建设期融资成本 198.18 445.90 743.16

2 占总投资比例 58% 42% 100.00%

3 县级自筹 4367.72 1963.95 6331.67

4 补助资金 1880 1880

5 债券资金 10000.00 10000.00 20000.00

5.1 其中：以前批次 8000.00 8000.00

5.2 本批次 1500.00 1500.00

5.3 以后批次 500.00 10000.00 10500.00

四、项目预期收益、成本及融资平衡情况

（一）项目收益

本项目收益主要为项目建成后保障性租赁住房出租收益、停

车场收入、物业费收入和财政补助。

1.出租收入

根据《关于柳林县保障性租赁住房项目可行性研究报告（代项

目建议书）》，本项目保障性租赁住房总面积 29511.76m2，参考
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目前柳林县保障性租赁住房出租情况并结合实际调研，本项目出

租单价为 15元/月/m2；商业及配套服务用房面积为 798m2，出租

单价为 5元/天/m2。经计算，项目出租收入为 676.77万元。

2.停车场收入

根据项目可研报告，本项目设停车位 212个，每年收费为 5000

元，每年使用系数按 100%，经计算，停车位收入为 106.00万元。

3.物业费收入

项目建设住宅面积为 29511.76m2,物业费租金收费标准为 1.5 元

/m²/月。年度出租率为 100%，则物业费收入为 53.12万元。

4.申请财政补贴收入

为保证项目收支平衡能够正常推进，根据相关政策申请项目财政

补贴收入为 1450万元。

经测算，运营期项目收益为 2335.89万元/年。

（二）项目成本

项目运营成本按照项目可研建筑安装工程费的 0.6%测算，

则项目运营成本每年支出为 136.34万元。

（三）项目融资成本

本项目计划募投专项债券规模为 20000万元，期限为 20年

期，每半年付息一次，到期后偿还本金。融资成本主要是地方政

府专项债券每年所需支付的利息。根据谨慎性原则，债券利息支

出参考当前 20年期国债收益率 1.9772%（基准日：2025年 4月
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26日）上浮 50个基点来测算，约为 2.48%，项目合作期限内支

付债券总利息费用 29908.80万元，需偿还本金 20000万元。

（四）项目收益与融资平衡情况

根据前述财务数据进行如下项目资金平衡测算，根据测算结果，

该项目的收入可以覆盖债券的本金和利息支出，能够达到项目收益与

融资自平衡。

经过测算，该项目财务指标良好，运营期能够持续产生稳定的现

金流，可以足额支付债券还本付息需要。在项目存续期间，项目现金

流入合计为 72593.64 万元，其中县级承担投入 6331.67万元，专项

债券筹资合计 20000万元，综合收入合计 44381.97 万元。扣除工程

建设投资支出 28211.67 万元及运营维护支出 2590.37万元后，可用

于还款的资金为 41791.60 万元。项目存续期内本息保障倍数为 1.43

倍，能够满足专项债券还本付息要求，在各项假设前提下，在偿还各

年债券本息后，仍将有 12625.96 万元的累计盈余资金，运营期间将

不存在任何资金缺口。因此，本项目能够实现项目收益与融资自平衡，

具体详见下表 4-1。
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表 4-1 项目收益与融资自平衡表（单位：万元）
序号 项目 合计 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

1 项目现金流入 1 72593.64 16247.72 11963.95 2335.89 2335.89 2335.89 2335.89 2335.89 2335.89 2335.89 2335.89 2335.89

1.1 县级承担 6331.67 4367.72 1963.95

1.2 补助资金 1880.00

1.3 专项债券筹资 20000.00 10000.00 10000.00

1.4 项目综合收入 44381.97 0.00 0.00 2335.89 2335.89 2335.89 2335.89 2335.89 2335.89 2335.89 2335.89 2335.89

2 工程建设投资支出 2 28211.67 16247.72 11963.95 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

2.1
项目建设成本

（不含财务费用）
27468.51 16000.00 11468.51

2.2 财务费用（专项债券利息） 743.16 247.72 495.44

3 运营维护费支出 3 2590.37 136.34 136.34 136.34 136.34 136.34 136.34 136.34 136.34 136.34

4 可偿债资金 4=1-2-3 41791.60 0.00 0.00 2199.56 2199.56 2199.56 2199.56 2199.56 2199.56 2199.56 2199.56 2199.56

5 融资资金支出 5 29165.64 0.00 0.00 495.44 495.44 495.44 495.44 495.44 495.44 495.44 495.44 495.44

5.1 债券本金支出 20000.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

5.1.1 2025 年发行

5.1.2 2026 年发行

5.2 债券利息支出 9165.64 0.00 0.00 495.44 495.44 495.44 495.44 495.44 495.44 495.44 495.44 495.44

5.2.1 2025 年发行 4458.96 247.72 247.72 247.72 247.72 247.72 247.72 247.72 247.72 247.72

5.2.2 2026 年发行 4706.68 247.72 247.72 247.72 247.72 247.72 247.72 247.72 247.72 247.72

6 年度项目资金结余 6=4-5 12625.96 0.00 0.00 1704.12 1704.12 1704.12 1704.12 1704.12 1704.12 1704.12 1704.12 1704.12

7 累计结余 7 0.00 0.00 1704.12 3408.24 5112.35 6816.47 8520.59 10224.71 11928.82 13632.94 15337.06

8 本息覆盖倍数 8=4/5 1.43
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表 4-1 项目收益与融资自平衡表续（单位：万元）

序号 项目 合计 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045

1 项目现金流入 1 72593.64 2335.89 2335.89 2335.89 2335.89 2335.89 2335.89 2335.89 2335.89 2335.89 2335.89

1.1 县级承担 6331.67

1.2 补助资金

1.3 专项债券筹资 20000.00

1.4 项目综合收入 44381.97 2335.89 2335.89 2335.89 2335.89 2335.89 2335.89 2335.89 2335.89 2335.89 2335.89

2 工程建设投资支出 2 28211.67 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

2.1
项目建设成本

（不含财务费用）
27468.51

2.2 财务费用（专项债券利息） 743.16

3 运营维护费支出 3 2590.37 136.34 136.34 136.34 136.34 136.34 136.34 136.34 136.34 136.34 136.34

4 可偿债资金 4=1-2-3 41791.60 2199.56 2199.56 2199.56 2199.56 2199.56 2199.56 2199.56 2199.56 2199.56 2199.56

5 融资资金支出 5 29165.64 495.44 495.44 495.44 495.44 495.44 495.44 495.44 495.44 10495.44 10247.72

5.1 债券本金支出 20000.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 10000.00 10000.00

5.1.1 2025年发行 10000.00

5.1.2 2026年发行 10000.00

5.2 债券利息支出 9165.64 495.44 495.44 495.44 495.44 495.44 495.44 495.44 495.44 495.44 247.72

5.2.1 2025年发行 4458.96 247.72 247.72 247.72 247.72 247.72 247.72 247.72 247.72 247.72

5.2.2 2026年发行 4706.68 247.72 247.72 247.72 247.72 247.72 247.72 247.72 247.72 247.72 247.72

6 年度项目资金结余 6=4-5 12625.96 1704.12 1704.12 1704.12 1704.12 1704.12 1704.12 1704.12 1704.12 (8295.88) (8048.16)

7 累计结余 7 17041.18 18745.30 20449.41 22153.53 23857.65 25561.77 27265.88 28970.00 20674.12 12625.96

8 本息覆盖倍数 8=4/5 1.43
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五、潜在影响项目收益和融资平衡结果的各种风险评估

柳林县保障性租赁住房项目，项目的投资规模相对适中，但工程

的投资主要依靠专项债券，偿债资金的归还主要依靠项目本身预期收

入现金净流量来解决，因此可能存在一定的风险。在项目全生命周期

内充分识别影响项目收益和融资平衡结果的各种风险，揭示风险来

源，判别风险程度，提出规避对策，降低风险损失，达到整体项目风

险最小化的目标。

（一）影响项目施工进度及质量的风险及控制措施

风险识别：工程设计发生重大变化会导致工程量增加、投资增加。

若施工方施工技术不当、管理方案不完善，可能造成工期拖延、建设

质量降低风险。

风险控制措施：在招标和工程实施中应确保相关人员的素质和水

平，特别是设计负责人和专业负责人、总监理工程师、施工项目经理、

业主代表及各类管理人员。正式施工之前各方主体做好充分的交底，

对建筑原材料（如水泥、砂石、钢材，机械、管材以及其他成品、半

成品等），必须严格从招标、签订合同、出厂合格证、进场检测、现

场保管、安装调试、工程验收等各个环节把好关，杜绝不合格产品和

材料用于工程建设；另外，要求设计方、施工单位做好项目交底，对

设计变更，尽量提前实现，尽可能把设计变更控制在设计阶段初期，

特别是对影响工程造价的重大设计变更，更要用先算账后变更的办法

解决，使工程造价得到解决有效控制，同时保证施工进度。其次，采
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用建筑安装工程一切险进行风险转移。

（二）影响项目收益的风险及控制措施

1.经营风险

风险识别：经营风险是指生产经营的不确定性带来的风险。若项

目投入运营后收益收入未能达到预测值，将影响项目整体收益，对债

券还本付息产生影响。

风险控制措施：要求项目管理单位密切关注各项目收入情况，保

证还本付息及发行费用资金。请示相关部门制定合理的收费标准，尽

早完成该项目，早日收回投资，确保按时还本付息。

2.其他可预见风险

项目建设资金除财政资金外，大部分需要发债完成，在发债成功

后，以后每年度需要面临还本付息支出的压力，因此在资金回笼方面

要做到快速高效，保证后期各项费用支出的资金充足性。

针对该项风险，项目方将遵循满足需求、安全可靠的原则，采取

积极措施控制项目成本、质量、实施进度，合理安排和使用项目资金。

六、偿债保障措施

经测算，柳林县保障性租赁住房项目实施完成后，预计实现的收

益可与融资本息实现自平衡。本项目产生的收入全部纳入政府性基金

预算管理，收入优先用于专项债券的本息偿付。若项目收益不足时，

项目单位将通过积极申请县级财政补助资金来弥补缺口。

七、项目事前绩效评估情况
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目前，项目单位已按照《政府专项债卷项目资金绩效管理办法》

完成事前绩效评估，事前绩效评估结果为“通过（建议予以支持）”，

符合入库（即财政部地方政府债务管理系统）条件。

八、项目评估和发行人对债券信用评级情况

项目资金平衡报告委托具有相关资质的会计师事务所进行相关

评估并出具专业评估报告；

项目由相应律师事务所认证并出具法律意见书；

明确项目对应的专项债券信用评级由山西省财政厅统一委托评

定。

九、相关部门职责

项目单位将全力配合做好地方政府专项债券工作，认真审核项目

的资金需求，及时准确提供相关资料，配合做好信息披露等工作，资

金下达后依法合规用于柳林县保障性租赁住房项目，项目建设过程中

加强对本项目的管理和监督，督促项目对应专项债券资金支出进度，

尽早形成实物工作量，推动项目早见成效。同时在运营期间将不断提

高运营管理水平，加强成本控制和收益调度，及时足额将还本付息资

金缴入国库。

财政部门将项目纳入绩效考核，设置考核指标，组织进行自评和

考核。加强对本项目专项债券发行、使用、偿还的监督工作，保证债

券按时还本付息。

十、总体评价
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