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附件 1：泰安高新区项目收益及现金流入评价说明

一、项目收益及现金流入预测编制基础

本次预测以泰安市高新区土地储备项目预期土地收入为基础，结合债券的存续期、近

几年项目区域内地块成交情况等，对预测期间经济环境等的最佳估计假设为前提，编制泰

安市高新区土地储备项目土地出让收益预测表。

二、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、相关法律法规无重大变化；

4、政府指定的土地出让计划、可返还政府收益等能够顺利执行；

5、土地出让价格在正常范围内变动；

6、无其他人力不可抗拒及不可预见因素的重大不利影响。

三、项目收益及现金流入预测编制说明

1、项目位置及范围

泰安市高新区土地储备项目，位于泰安市高新区龙潭南路以东，南天门大街以南，面

积为 188.33 亩（125,555.00 平方米），土地用途原为工业用地，现调整为住宅用地。

2、项目内容与规模

依据《泰安市人民政府关于进一步加大土地收储力度完善土地出让金收入分配政策有

关问题的通知》（泰政发[2011]22 号），高新区土地储备项目取得的土地出让收入由市与高

新区按下列比例分成：出让京沪铁路以西土地取得的土地收益由市财政扣除应计提专项资

金后，按 3：7 比例分成。本项目位于京沪铁路以西，在扣除相关成本收益后，剩余土地

收益按照《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）等文件要求，专项用于偿还本期债券本息。

本期债券土地出让收益为土地出让收入按国家及省市相关政策扣除中央、省级政府提

留的政府收益、政策性基金等后剩余收入的 70%。根据《山东省人民政府关于建立失地农
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民基本生活保障制度的意见》（鲁政发[2003]115 号）、《财政部、水利部关于从土地出让收

益中计提农田水利建设资金有关事项的通知》（财综[2011]48 号）、《财政部、教育部关于

从土地出让收益中计提教育资金有关事项的通知》（财综[2011]62 号）、《财政部关于印发<

廉租住房保障资金管理办法>的通知》（财综[2007]64 号）、《财政部、国土资源部关于印发

<用于农业土地开发的土地出让金收入管理办法>的通知》（财综[2004]49 号）、《财政部国

土资源部中国人民银行关于印发<国有土地使用权出让收支管理办法>的通知》（财综

[2006]68 号）等相关文件规定，本项目政府收益及政策性基金等扣除项目约为出让收入的

20%。

本次拟征收土地 188.33 亩。本次收储的土地用于住宅项目，预计于债券存续期第三

年完成出让。按照保守性原则预测土地挂牌交易收入，以土地交易价格 400 万元/亩为基

础。考虑六项基本政策成本、政府收益、政策性基金和可返还政府收益等情况，新城热电

地块土地出让收益情况如下：

新城热电地块土地出让收益测算表

项目 新城热电土地收储项目

一、土地出让收入 万元 75,333.00

1.可出让土地面积 亩 188.33

2.评价基准地价 万元/亩 400.00

二、土地扣减项目 15,066.60

六项基本政策成本、

政策性基金等
万元 15,066.60

三、土地分成 万元 18,079.92

四、用于资金平衡土地相关收益 万元 42,186.48

注：1.土地出让收入=可出让土地面积*评价基准地价，

2.用于资金平衡土地相关收益=土地出让收入-土地扣减项目

3.土地分成为 3:7

4.土地扣减项目约为出让土地回款的 20%

按照 2018 年土地不变价格计算，土地出让收入为 75,333.00 万元，扣除土地扣减项

目 15,066.60 万元及土地分成 18,079.92 万元后，可用于资金平衡的土地出让收益

42,186.48 万元。
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3、投资估算与资金筹措方式

（1）投资估算

泰安市高新区土地储备项目土地储备 188.33 亩，项目总投资 27,000.00 万元，包含

新城热电有限公司土地、房产、设备、办公家具及地上其他附属物设施（明细见泰山玻璃

纤维有限公司拟转让泰安新城热电有限公司股权项目资产评估明细表）。

（2）资金筹措方式

资金筹措方式为市财政通过调度款方式借给高新区 15,000.00 万元，高新区拟发行土

地储备专项债券 10,000.00 万元，剩余部分高新区自筹解决。

4、资金平衡

高新区土地储备项目收储并于本期债券存续期第三年完成出让后可实现土地收益

42,186.48 万元，本息覆盖倍数为 4.38-4.55，财务净现值 23,195.54 万元[见项目现金流

量表]，收益可观，可保证按时偿还本息，融资安全，项目经济效益可行。

四、项目收益及现金流入预测

1、土地出让收益预测

经查询，泰安市 2016 年至 2018 年 7 月商住用地土地出让价格为 200-611 万元/亩。

住宅、商业基准地价参考上述出让土地价格，依据泰安市高新区近期土地市场情况及项目

周边土地价格、结合土地价格增长率等各方面因素预计土地价格增长。按照 2018 年土地

不变价格计算，土地出让收入为 75,333.00 万元，扣除土地扣减项目 15,066.60 万元及土

地分成 18,079.92 万元后，以 2018 年可用于资金平衡的土地出让收益 42,186.48 万元为

基准数据计算债券存续期第三年土地出让收益。

2、项目现金流入预测

项目投资现金流量表

单位：万元

项目/年份 0 1 2 3

现金流入（土地出让收入） 10,000.00 51,680.25

现金流出（债券）（土地征收支出） -10,000.00

现金流出（自有资金）

（土地征收支出）
-17,000.00
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资金筹集费（3%） -300.00

自有资金筹集费（3%） -510.00

债券利息（4.5%） -450.00 -450.00 -450.00

净现金流量（万元） -17,810.00 -450.00 -450.00 51,230.25

净现值（万元） -17,810.00 -420.56 -393.05 41,819.15

累计净现值（万元） -17,810.00 -18,230.56 -18,623.61 23,195.54

注：第三年现金流入=2018 年土地出让收益*（1+2018 年 GDP 目标增速*100%）3，

折现率=7%.

根据上述测算，在新城热电土地收储项目实施单位对项目收益预测及其依据的各项假

设前提下，本次评价的泰安市高新区新城热电土地收储项目预期土地出让收益能够合理保

障偿还融资本金和利息，实现项目收益和融资自求平衡。

2018 年 7 月 31 日
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附件 2：泰安市东平县项目收益及现金流入评价说明

一、项目收益及现金流入预测编制基础

本次预测以泰安市东平县土地储备项目预期土地出让收入对应的政府性基金收入为

基础，结合项目的建设期、近几年项目周边土地成交情况、GDP 预计增速等，对预测期间

经济环境等的最佳估计假设为前提，编制 2018 年泰安市东平县土地储备土地出让收益测

算表（GDP4.65%增速的 100%、90%、80%比例作为土地价格的增幅）。

二、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、相关法律法规无重大变化；

4、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；

5、土地出让价格在正常范围内变动；

6、无其他人力不可抗拒及不可预见因素的重大不利影响。

7、项目收益及现金流入预测编制说明

三、项目概况

1、项目位置及范围

本次土地储备项目共涉及东平县 2宗地块

（1）东平九鑫纸箱制品有限公司（本项目设计地块 1宗，项目收储面积 64.1145 亩，

宗地四至：北至东平县白佛山包装制品有限公司，东至白吉河，南至虹桥土地，西至园区

中心路）。

（2）东平白佛山包装制品有限公司（项目设计地块 1宗，项目征收面积 9.4815 亩，

宗地四至：北至东平白佛山包装制品有限公司，东至东平白佛山包装制品有限公司，南至

东平九鑫纸箱制品有限公司，西至东平白佛山包装制品有限公司）。

2、土地成本
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项目合计土地面积 73.60 亩，土地成本包含拆迁补偿及土地整理费用，预计 3,266.40

万元，具体明细详见表 6：

表 6

项目拆迁补偿及土地整理情况一览表

序号 社区名称 收储面积（亩） 拆迁补偿及土地整理费用（万元）

1 东平九鑫纸箱制品有限公司 64.11 2,847.10

2 东平白佛山包装制品有限公司 9.48 419.30

合计 73.60 3,266.40

3、资金筹措方式

拟申请政府债券 3,000.00 万元，用于土地储备的拆迁补偿及土地整理费用，其余资

金自行筹措。

4、资金平衡

泰安市东平县土地储备项目土地出让收益形成基金收入将按照《关于印发<地方政府

土地储备专项债券管理办法（试行）>的通知》（财预〔2017〕62 号）等文件要求，专项用

于偿还本期债券本息。

（二）项目收益及现金流入预测项目说明

1、土地出让价格预测

经查询泰安市公共资源交易网、中国土地市场网有关东平县的地出让信息，参考近一

年东平县土地储备周边土地市场出让价格，以地理位置及出让时间为标准，选取了东平县

地块 5宗，作为本次地价参考，详见表 7：

表 7

土地储备改造项目周边土地出让情况明细表

单位：万元

序号 文号 地块
占地面积

（平方米）

占地面积

（亩）

中标（起拍）

总地价
每亩地价

1 东国土告字（2016）5 号 2016-57 号 1,494.00 2.24 207.00 92.37

2 东国土告字（2016）5 号 2016-58 号 510.00 0.77 71.00 92.81

3 东国土告字（2017）1 号 2016-75 号 1,309.00 1.96 217.00 110.52

4 东国土告字（2017）9 号 2017-40 号 786.00 1.18 91.00 77.18

5 东国土告字（2018）12 号 2018-43 号 2,565.94 3.85 556.00 144.46

合计 6,664.94 10.00 1,142.00 114.23

如上表所示，近年来项目周边住宅商服地块土地出让共计 5宗，成交面积合计 10.00
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亩（6,664.94 平方米），成交价格合计 1,142.00 万元，结合土地储备改造项目地理位置

等因素，计算加权平均地价，预测项目土地出让价格为 114.23 万元/亩。

2、GDP 预计增速预测

按照 GDP 增速与土地出让价格增长存在相关性假设，测算土地出让价格增速。经查询

2015-2017 年《东平县统计年鉴》GDP 增速及 GDP 目标增速数据，计算近三年 GDP 平均增

速，按照近三年平均增速与目标增速孰低确定土地价格的增速，预计土地出让价格增速为

4.65%，具体预测详见表 8：

表 8

土地价格预测增速明细表

项目 2017 年 2016 年 2015 年

GDP 亿元 396.53 372.10 364.8

各年度 GDP 增速 6.57% 2.00% 5.37%

近三年 GDP 平均增速 4.65%

十三五规划 GDP 目标增速 8%

预计土地价格增速 4.65%

3、土地出让收入预测

根据上述近期入地市场情况确定价格，分别以 2018年 GDP预计增速为4.65%，的 100%、

90%、80%为土地价格增长。用于项目资金平衡土地相关收益分别为7,409.93万元、7,352.79

万元、7,295.90 万元，具体明细详见表 5：

四、偿债资金分析

（一）偿债资金情况

项目单位申请发行政府债券 3,000.00 万元，债券期限 3 年，债券期限内需要持有资

金 3,745.50 万元。其中包括，债券期限内偿还期内偿还本息及发行费用 3,405.00 万元。

为保证还款，设立偿债资金专户，由县、市、省财政局共同监管，每年偿还资金安排留有

10%的余量 340.50 万元，以充分确保偿债资金足额到位。具体资金情况详见表 9：
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表 9

项目分年度支付利息、费用、本金计划汇总表

单位：万元

名称 金额 2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 小计

2018 债券 3,000.00

利息 -- 135.00 135.00 135.00 405.00

本金 -- 3,000.00 3,000.00

现金安排（富余

10%）
0.00 13.50 13.50 313.50 340.50

合计 0.00 148.50 148.50 3,448.50 3,745.50

（二）债务偿还测算

根据上述测算，在 2018 年东平县 GDP4.65%增速（100%、90%、80%）计算土地价格增

长，用于项目资金平衡土地相关收益分别为 7,409.93 万元、7,352.79 万元、7,295.90 万

元。本息覆盖倍数分别为 1.98、1.96、1.95，预期土地出让收入对应的政府性基金收入能

够合理保障偿还融资本金、利息及费用，实现项目收益和融资自求平衡。
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附件 3：泰安市宁阳县项目收益及现金流入评价说明

一、项目收益及现金流入预测编制基础

本次预测以宁阳县宁阳县土地储备专项债券项目涉及预期土地收入为基础，

结合债券存续期、近几年项目区域内地块成交情况等，对预测期间经济环境等的

最佳估计假设为前提，编制宁阳县土地储备专项债券项目土地出让收益预测表。

二、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、相关法律法规无重大变化；

4、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；

5、土地出让价格在正常范围内变动；

6、无其他人力不可抗拒及不可预见因素的重大不利影响。

三、项目收益及现金流入预测编制说明

（一）项目概况

1、项目内容及规模

2018 年宁阳县土地储备专项债券项目涉及地块为原县造纸厂及周边，土地

位于宁阳县城区，复圣街以北，兴隆街以南，洸河以西，占地面积 194 亩，项目

可出让土地面积为 110 亩，土地性质为商住。

宁阳县土地储备专项债券项目采取“政府主导、市场运作”的模式运作。

土地出让收益为土地出让收入扣除按国家及省市相关政策提留的中央和省

市政府收益、政策性基金等后的剩余收入。根据《山东省人民政府关于建立失地

农民基本生活保障制度的意见》（鲁政发[2003]115 号）、《财政部、水利部关于

从土地出让收益中计提农田水利建设资金有关事项的通知》（财综[2011]48 号）、

《财政部、教育部关于从土地出让收益中计提教育资金有关事项的通知》（财综
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[2011]62 号）、《财政部关于印发<廉租住房保障资金管理办法>的通知》（财综

[2007]64 号）、《财政部、国土资源部关于印发<用于农业土地开发的土地出让金

收入管理办法>的通知》（财综[2004]49 号）、《财政部国土资源部中国人民银行

关于印发<国有土地使用权出让收支管理办法>的通知》（财综[2006]68 号）等相

关文件规定，政府收益及政策性基金等扣除项目约为土地出让收入的 15%。

3、土地出让收入预测

经查询泰安市公共资源交易中心土地出让信息，选取近期成交的与本次评价

地块相近地块市场交易价格即 160 万元/亩作为 2018 年土地出让价格。假设本期

债券募集资金储备地块土地在本期债券存续期第三年开始挂牌交易，并于一年内

出售完毕全部土地。土地完成交付并满足出让条件后，根据年度供地计划进行土

地招拍挂。财政部门在收到土地使用权竞得人的全部地价款后，及时偿还债券到

期本金、利息和发行费用等。

根据上述近期土地市场情况及项目出让区周边土地价格结合土地价格增长

率（分别以近三年宁阳县 GDP 平均增速 7.82%的 100%，90%，80%为土地价格增长）。

现预测项目实现土地出让收入情况如下：

测算表一：预计土地价格增速为宁阳县近三年 GDP 平均增速 7.82%的 100%，

即 7.82%

项目土地出让收入预测表

单位:万元

序号 项目
可出让面

积
2018 年 第一年 第二年 第三年

1 原县纸厂及周边 110
17,600.00 18,976.32 20,460.27 22,060.26

土地出让收入
17,600.00 18,976.32 20,460.27 22,060.26

测算表二：预计土地价格增速为宁阳县近三年 GDP 平均增速 7.82%的 90%，

即 7.04%

项目土地出让收入预测表

单位:万元
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序号 项目
可出让面

积
2018 年 第一年 第二年 第三年

1 原县纸厂及周边 110
17,600.00 18,839.04 20,165.31 21,584.95

土地出让收入
17,600.00 18,839.04 20,165.31 21,584.95

测算表三：预计土地价格增速为宁阳县近三年 GDP 平均增速 7.82%的 80%，

即 6.26%

项目土地出让收入预测表

单位:万元

序号 项目
可出让

面积
2018 年 第一年 第二年 第三年

1 原县纸厂及周边 110
17,600.00 18,701.76 19,872.49 21,116.51

土地出让收入
17,600.00 18,701.76 19,872.49 21,116.51

4、土地出让收益预测

按自融资开始日起第三年全部完成土地挂牌交易：

宁阳县土地储备专项债券项目土地出让收益测算表

单位：万元

序

号
项目

按近三年GDP平

均增速 7.82%的

100%

按近三年 GDP 平

均增速 7.82%的

90%

按近三年GDP平

均增速 7.82%的

80%

1 土地出让收入 22,060.26 21,584.95 21,116.51

2
收入扣除：基本政策成本及基

金
3,309.04 3,237.74 3,167.48

3 用于资金平衡的土地相关收益 18,751.22 18,347.21 17,949.03

注：1.用于资金平衡的土地相关收益=土地出让收入-收入扣除项目

2.收入扣除项目=土地出让收入*15%

四、还本付息的测算

根据上述测算，在相关土地整理储备项目实施单位对项目收益预测及其依据

的各项假设前提下，本次评价的宁阳县土地储备专项债券项目涉及地块预期土地
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出让收益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。

2018 年 7 月 20 日
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