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项目预期收益、成本及融资平衡说明 

一、编制基础 

《中华人民共和国预算法》、《地方政府债券发行管理办法》（财库〔2020〕

43 号）、《财政部关于印发<地方政府专项债券用途调整操作指引>的通知》（财

预【2021】110 号）及《山东省财政厅 山东省发展和改革委员会关于做好 2022

年部分新增专项债券项目用途调整（第二批）工作的通知》（鲁财预〔2022〕92

号）。我们结合白庄棚户区改造项目涉及项目的相关批复文件、可研报告及其他

相关资料，并遵循会计核算的一般原则，编制项目收益与融资自求平衡财务评价

报告。 

二、基本假设 

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无重大变化； 

3、项目建设内容和投资总额与可研报告确定的内容不发生重大变化； 

4、项目实施资金来源能按预计方式实现，专项债券利率与假设利率无重大

变化； 

5、项目建成后形成的收入模式与现有的预测不存在重大变化； 

6、政府制定的土地出让计划、可返还政府收益等能够顺利执行； 

7、地方 GDP 增速与预计增速无重大变化，土地出让价格在正常范围内变动； 

8、无其他人力不可抗拒及不可预见因素的重大不利影响。 

三、项目基本情况 

（一）项目名称 

白庄棚户区改造项目。 

（二）项目单位 

平阴县城市改造投资有限公司是该项目的立项主体。 

平阴县城市改造投资有限公司注册资本 25,000.00 万元人民币，法定代表人：

马军，公司住所：山东省济南市平阴县县城榆山路中段茂昌银座 D 座 26 层。经
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营范围包括承担城市改造政府投资项目相关的城市基础设施及市政公用设施的

土地熟化、投资、融资、运营、管理任务，从事城镇化建设及授权范围内的国有

资产经营和资本运作、盘活存量资产及有助于实现国有资产保值增值目标的土地

开发和房产开发投资业务;普通货运、道路货运站（场）经营、信息配载；房屋

租赁；代收电费；公章刻制。 

（三）项目规划审批 

1、2020 年 7 月，取得了《白庄棚户区改造项目可行性研究报告》。 

2、2020 年 7 月 23 日，该项目取得平阴县自然资源局出具的《平阴县自然

资源局关于白庄片区棚户区改造项目的审查意见》，文件表明该项目用地符合《平

阴县城市总体规划（2009 一 2020 年）》和《平阴县土地利用总体规划（2006

一 2020 年）》，用地性质为居住用地，同意项目选址。 

3、2020 年 12 月 9 日，该项目完成了环境影响登记表备案，备案号：

202037012400000486。 

4、2021 年 2 月 10 日，该项目纳入《2021 年省级棚户区改造计划项目清单》

(济建发（2021）5 号文)。 

5、2022 年 1 月 24 日，该项目取得《建设用地规划许可证》编号（地字第

3701082022003 号）。 

6、2022 年 1 月 25 日，该项目取得《建设工程规划许可证》编号（地字第

3701082022001 号）。 

7 、 2022 年 02 月 12 日，该项目取得了备案证明，项目代码：

2202-370124-04-01-212779。 

（四）项目规模与主要建设内容 

项目位于黄河路以西、翠屏街以南、南门路以东、凤山(电视转播塔)以北。

项目总用地面积 9.6 万平方米，规划总建筑面积约 18.4 万平方米，932 套，同时

建设供水、供电、供热、燃气、雨污、道路等配套设施。 

（五）项目建设期限 

该项目建设期自 2021 年 8 月至 2023 年 12 月。 
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四、项目投资估算及资金筹措方案 

（一）投资估算 

1、编制依据 

（1）《中华人民共和国土地管理法》 

（2）《山东省土地征收管理办法》 

（3）《平阴县国有土地上房屋征收补偿和补助奖励办法》（平政发〔2015〕

16 号） 

（4）参照同类项目有关投资指标 

（5）国家发改委、建设部发布的《建设项目经济评价方法与参数》（第三

版） 

（6）国家计委投资司、建设部标准定额研究所编《建设项目经济评价方法

与参数实用手册》 

（7）中国国际工程咨询公司编《投资项目经济咨询评估指南》。 

（8）山东省建筑工程综合定额 

（9）山东省安装工程综合定额 

（10）济南市材料预算价格 

（11）现行建筑工程投资估算的有关规定 

（12）《白庄棚户区改造项目可行性研究报告》 

（13）《白庄棚户区改造项目专项债券项目实施方案》 

（14）其他相关资料 

2、估算总额 

根据立项批复及该项目资金筹措方案，估算总投资 115,921.77 万元，其中：

公建配套等其他费用 23,436.00 万元，工程费用 38,422.00 万元，工程建设其他费

用 46,717.00 万元，预备费 5,766.00 万元，建设期利息 1,580.77 万元。明细如下： 

表 1                                                                           单位：万元 

序号 费用类别 金额 

一 公建配套等其他费用 23,436.00 

二 工程费用 38,422.00 
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序号 费用类别 金额 

三 工程建设其他费用 46,717.00 

四 预备费 5,766.00 

五 建设期利息 1,580.77 

合计 115,921.77 

（二）资金筹措方案 

白庄棚户区改造项目总投资额 115,921.77 万元。本期拟调整的专项债券资金

7,800.00 万元，占投资总额的 6.73%，剩余部分资金来源：资本金 75,921.77 万元，

占投资总额的 65.49%，2022 年 5 月已申请专项债券资金 17,400.00 万元，占投资

总额的 15.01%，其他资金 14,800.00 万元，占投资总额的 12.77%，由项目单位

自筹或继续申请专项债券资金解决（预计的后期发行债券金额不代表后续发行承

诺）。出于风险谨慎原则考虑，该部分融资成本暂按照 4.90%进行测算。项目资

金来源情况如下： 

表 2                                                                               单位：万元 

项目名称 
项目概算总

投资 

资金来源 

资本金 

已存续的债务类资金 

本期拟调整的

专项债券资金 

其他 

资金 

已申请发行

的省政府专

项债券资金

金额 

其他融资金

额 

白庄棚户区改造项目 115,921.77 75,921.77 17,400.00 - 7,800.00 14,800.00 

合计 115,921.77 75,921.77 17,400.00 - 7,800.00 14,800.00 

五、项目预期收益、成本及融资平衡情况 

（一）项目预期收益 

1、腾空地出让价格预测 

本期债券募集资金投资项目现金流入通过土地出让实现。经查询济南公共资

源交易中心网土地出让信息，参照项目腾空地周边已出让的地块信息，考虑不同

地块的区位、容积率、用途等因素作适当修正后确定 2021 年土地出让单价为

235.51 万元。参考的地块信息如下： 
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表 3                                               单位：万元/亩 

地块编号 土地位置 
宗地面积

(亩) 
用途 

出让年

限(年) 

成交价(万

元) 

单价(万元/

亩) 

均价(万

元） 

2020-002B 

翠屏街以南，

振兴街以东，

锦凤街以北 

45.78 
城镇住

宅用地 
70 10,047.00 219.46 

235.51 

2020-025 
黄河路以东，

祥和街以南 
9.7 

城镇住

宅用地 
70 2,440.00 251.55 

本次土地价格增长率暂按照济南市2019-2021年GDP平均增速(6.37%)计算，

再分别考虑 100%、90%、80%的概率进行测算。具体测算如下： 

（1）土地价格增长率为 2019-2021 年 GDP 平均增速的 100%，即 6.37%。 

表 4                                                         单位：万元/亩 

项目 
2021

年 

2022

年 

2023

年 

2024

年 

2025

年 

2026

年 

2027

年 

2028

年 

2029

年 

白庄棚户区改造

项目 
235.51 250.51 266.47 283.44 301.50 320.71 341.14 362.87 385.98 

（2）土地价格增长率为 2019-2021 年 GDP 平均增速的 90%，即 5.73%。 

表 5                                                         单位：万元/亩 

项目 
2021

年 

2022

年 

2023

年 

2024

年 

2025

年 

2026

年 

2027

年 

2028

年 

2029

年 

白庄棚户区改造

项目 
235.51 249.00 263.27 278.36 294.31 311.17 329.00 347.85 367.78 

（3）土地价格增长率为 2019-2021 年 GDP 平均增速的 80%，即 5.10%。 

表 6                                                       单位：万元/亩 

项目 
2021

年 

2022

年 

2023

年 

2024

年 

2025

年 

2026

年 

2027

年 

2028

年 

2029

年 

白庄棚户区改造

项目 
235.51 247.52 260.14 273.41 287.35 302.00 317.40 333.59 350.60 

2、土地出让收入预测 

假设本期债券募集资金投资项目改造地块土地在 2029 年土地挂牌交易，项

目涉及的土地预计 2029 年腾空 144 亩。根据对预测资料的审核，分别以济南市

2019-2021 年平均 GDP 增速（6.37%）的 100%、90%、80%比例计算土地价格的

增长，2029 年土地挂牌交易的现金流入，考虑四项基本政策成本、政府收益、
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政策性基金和可返还政府收益的情况后，该项目可用于资金平衡的土地收益情况

如下： 

表 7                                                                单位：万元 

项目 
按 2019-2021 年平均

GDP 增速的 100% 

按 2019-2021 年平均 GDP

增速的 90% 

按 2019-2021 年平均 GDP

增速的 80% 

白庄棚户区改造项目  52,754.06   50,264.30   47,914.08  

3、项目收益预测 

按土地出让政策规定，扣除农业土地开发资金、国有土地收益基金、廉租住

房保障资金、教育资金、农田水利建设资金后，该项目可用于资金平衡的土地收

益如下： 

① ：项目收益预测（100%）                                 表 8 

序号 项目 单位 金额 

一 出让土地回款 万元  55,581.12  

1 可出让土地面积 亩  144.00  

2 预计土地单价 万元/亩  385.98  

二 扣减项目合计 万元  2,827.06  

1 农业土地开发资金 万元  48.00  

2 国有土地收益基金 万元  2,779.06  

3 廉租住房保障资金 万元  - 

4 教育资金 万元  -    

5 农田水利建设资金 万元  -    

三 用于资金平衡土地相关收益 万元  52,754.06  

② :项目收益预测（90%）                             表 9 

序号 项目 单位 金额 

一 出让土地回款 万元  52,960.32  

1 可出让土地面积 亩  144.00  

2 预计土地单价 万元/亩  367.78  

二 扣减项目合计 万元  2,696.02  

1 农业土地开发资金 万元  48.00  

2 国有土地收益基金 万元  2,648.02  

3 廉租住房保障资金 万元  - 
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序号 项目 单位 金额 

4 教育资金 万元  -    

5 农田水利建设资金 万元  -    

三 用于资金平衡土地相关收益 万元  50,264.30  

③ ：项目收益预测（80%）                                     表 10 

序号 项目 单位 金额 

一 出让土地回款 万元  50,486.40  

1 可出让土地面积 亩  144.00  

2 预计土地单价 万元/亩  350.60  

二 扣减项目合计 万元  2,572.32  

1 农业土地开发资金 万元  48.00  

2 国有土地收益基金 万元  2,524.32  

3 廉租住房保障资金 万元  - 

4 教育资金 万元  -    

5 农田水利建设资金 万元  -    

三 用于资金平衡土地相关收益 万元  47,914.08  

4、商铺及商业车位销售收入 

该项目建成后（2024 年），拥有 18,600.00 平方米可售商铺及 167 个商业车

位。预计于建成后一次性出售，根据周边市场价格，商铺出售单价暂估为 1.00

万元/平米，车位售价为 10.00 万元/个。预计出售比例为 80%。 

表 11                                                   单位:万元、平方米、个 

单位商铺售价（万元） 1.00 

可售面积（平方米） 18,600.00 

出售比例 80% 

总售价（万元） 14,880.00 

税金（万元） 1,228.62 

不含税收入（万元） 13,651.38 

单位车位售价（万元） 10.00 

可售个数（个） 167 

出售比例 80% 

总售价（万元） 1,336.00 

税金（万元） 110.31 

不含税收入（万元） 1,225.69 

不含税收入合计（万元） 14,877.07 
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（二）融资成本测算 

1、本期拟调整专项债券应付本息 

济南市平阴县疫情集中隔离点建设项目于 2022 年 5 月发行专项债券

15,800.00 万元，票面利率 2.97%，期限 10 年，每半年付息一次。按照《财政部

关于印发<地方政府专项债券用途调整操作指引>的通知》（财预【2021】110 号）

及《山东省财政厅 山东省发展和改革委员会关于做好 2022 年部分新增专项债券

项目用途调整（第二批）工作的通知》（鲁财预〔2022〕92 号）的要求，现拟

将其中未使用专项债券资金 7,800.00 万元调整到该项目使用，本期拟调整专项债

券应付本息情况如下： 

表 12               本期拟调整专项债券融资还本付息测算表           单位：万元 

年度 
期初本金金

额 
本期新增 偿还本金 

期末本金

余额 

融资利

率 
应付利息 

应付本

息合计 

2022 年度  7,800.00  7,800.00 2.97% 115.83 115.83 

2023 年度 7,800.00   7,800.00 2.97% 231.66 231.66 

2024 年度 7,800.00   7,800.00 2.97% 231.66 231.66 

2025 年度 7,800.00   7,800.00 2.97% 231.66 231.66 

2026 年度 7,800.00   7,800.00 2.97% 231.66 231.66 

2027 年度 7,800.00   7,800.00 2.97% 231.66 231.66 

2028 年度 7,800.00   7,800.00 2.97% 231.66 231.66 

2029 年度 7,800.00   7,800.00 2.97% 231.66 231.66 

2030 年度 7,800.00   7,800.00 2.97% 231.66 231.66 

2031 年度 7,800.00   7,800.00 2.97% 231.66 231.66 

2032 年度 7,800.00  7,800.00  2.97% 115.83 7,915.83 

合计  7,800.00 7,800.00   2,316.60 10,116.60 

2、已发行专项债券应付本息 

根据发行计划，该项目 2022 年 5 月已发行专项债券 17,400.00 万元。债券票

面利率为 2.92%，期限 7 年。债券存续期按年支付利息，债券到期一次偿还本金，

专项债券应付本息情况如下： 

表 13        2022 年 5 月已发行专项债券融资还本付息测算表            单位：万元 
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年度 
期初本金金

额 
本期新增 偿还本金 

期末本金

余额 

融资利

率 
应付利息 

应付本

息合计 

2022 年度  17,400.00  17,400.00 2.92%   

2023 年度 17,400.00   17,400.00 2.92% 508.08 508.08 

2024 年度 17,400.00   17,400.00 2.92% 508.08 508.08 

2025 年度 17,400.00   17,400.00 2.92% 508.08 508.08 

2026 年度 17,400.00   17,400.00 2.92% 508.08 508.08 

2027 年度 17,400.00   17,400.00 2.92% 508.08 508.08 

2028 年度 17,400.00   17,400.00 2.92% 508.08 508.08 

2029 年度 17,400.00  17,400.00  2.92% 508.08 17,908.08 

合计  17,400.00 17,400.00   3,556.56 20,956.56 

3、其他资金应付本息 

按照资金筹集计划，其他资金 14,800.00 万元，由项目单位自筹或继续申请

专项债券资金解决，该项预计的后期发行债券金额不代表后续发行承诺，假设利

率 4.90%，期限 7 年，按年支付利息，到期一次偿还本金。还本付息测算表如下： 

表 14                         其他资金还本付息测算表                单位：万元 

年度 
期初本金金

额 
本期新增 偿还本金 

期末本金

余额 

融资利

率 
应付利息 

应付本

息合计 

2022 年度  14,800.00  14,800.00 4.90%   

2023 年度 14,800.00   14,800.00 4.90% 725.20 725.20 

2024 年度 14,800.00   14,800.00 4.90% 725.20 725.20 

2025 年度 14,800.00   14,800.00 4.90% 725.20 725.20 

2026 年度 14,800.00   14,800.00 4.90% 725.20 725.20 

2027 年度 14,800.00   14,800.00 4.90% 725.20 725.20 

2028 年度 14,800.00   14,800.00 4.90% 725.20 725.20 

2029 年度 14,800.00  14,800.00  4.90% 725.20 15,525.20 

合计  14,800.00 14,800.00   5,076.40 19,876.40 

（三）项目收益与融资平衡情况 

本次专项债券融资项目收入为土地出让收益。项目建设资金包含项目资本金

及融资资金。白庄棚户区改造项目 2029 年腾空 144 亩出让收益和商铺及商业车

位销售收入用于偿还棚改专项债及其他融资成本。根据项目收益与融资平衡分

析，土地挂牌出让价格增长率按济南市 2019-2021 年 GDP 平均增速 6.37%的
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100.00%、90.00%、80.00%比例计算时，项目收益覆盖项目融资本息总额倍数情

况如下： 

1、按 2019-2021 年 GDP 目标增速 6.37%的 100%比例计算土地价格的增长

的情况下的项目收益覆盖项目融资本息总额倍数： 

表 15                                                         单位：万元 

年度 
借贷本息支付 

项目收益 
本金 利息 本息合计 

2022 年  115.83 115.83  

2023 年  1,464.94 1,464.94  

2024 年  1,464.94 1,464.94 14,877.07 

2025 年  1,464.94 1,464.94  

2026 年  1,464.94 1,464.94  

2027 年  1,464.94 1,464.94  

2028 年  1,464.94 1,464.94  

2029 年 32,200.00 1,464.94 33,664.94  52,754.06  

2030 年  231.66 231.66  

2031 年  231.66 231.66  

2032 年 7,800.00 115.83 7,915.83  

合计 40,000.00 10,949.56 50,949.56  67,631.13  

本息覆盖倍数 1.33 

2、按 2019-2021 年 GDP 目标增速 6.37%的 90%比例计算土地价格的增长的

情况下的项目收益覆盖项目融资本息总额倍数： 

表 16                                                         单位：万元 

年度 
借贷本息支付 

项目收益 
本金 利息 本息合计 

2022 年  115.83 115.83  

2023 年  1,464.94 1,464.94  

2024 年  1,464.94 1,464.94 14,877.07 

2025 年  1,464.94 1,464.94  

2026 年  1,464.94 1,464.94  

2027 年  1,464.94 1,464.94  
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年度 
借贷本息支付 

项目收益 
本金 利息 本息合计 

2028 年  1,464.94 1,464.94  

2029 年 32,200.00 1,464.94 33,664.94  50,264.30  

2030 年  231.66 231.66  

2031 年  231.66 231.66  

2032 年 7,800.00 115.83 7,915.83  

合计 40,000.00 10,949.56 50,949.56  65,141.37  

本息覆盖倍数 1.28 

3、按 2019-2021 年 GDP 目标增速 6.37%的 80%比例计算土地价格的增长的

情况下的项目收益覆盖项目融资本息总额倍数： 

表 17                                                         单位：万元 

年度 
借贷本息支付 

项目收益 
本金 利息 本息合计 

2022 年  115.83 115.83  

2023 年  1,464.94 1,464.94  

2024 年  1,464.94 1,464.94 14,877.07 

2025 年  1,464.94 1,464.94  

2026 年  1,464.94 1,464.94  

2027 年  1,464.94 1,464.94  

2028 年  1,464.94 1,464.94  

2029 年 32,200.00 1,464.94 33,664.94  47,914.08  

2030 年  231.66 231.66  

2031 年  231.66 231.66  

2032 年 7,800.00 115.83 7,915.83  

合计 40,000.00 10,949.56 50,949.56  62,791.15  

本息覆盖倍数 1.23 

该项目预期产生的现金流入主要为土地出让收益和商铺及商业车位销售收

入。经上述测算，该项目可用于资金平衡的净现金流量为 62,791.15 万元，还本

付息总额为 50,949.56 万元，项目收益覆盖项目融资本息总额倍数达到 1.23 倍，

预期项目产生的收益能够合理保障偿还融资本金和利息，可以实现项目收益和融

资平衡。 












