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北京市炜衡（济南）律师事务所 

关于 

2022 年山东省政府棚改专项债券（一期）—2022 年山东省

政府专项债券（五期）济南市商河县许商综合片区（七

期）棚改旧改 A 区建设项目 

法律意见书 

炜济债字[2022]第 065 号 

 

致：济南市财政局             

第一部分    引言 

一、出具法律意见书的依据 

北京市炜衡（济南）律师事务所接受济南市财政局委托，担任

2022 年山东省政府棚改专项债券（一期）—2022 年山东省政府专项

债券（五期）济南市商河县许商综合片区（七期）棚改旧改 A 区建

设项目发行事项的专项法律顾问，就本期债券的发行事宜出具本法

律意见书。 

根据《中华人民共和国预算法》《国务院关于加强地方政府性

债务管理的意见》（国发[2014]43号）、《国务院办公厅关于印发地

方政府性债务风险应急处置预案的通知》（国办函[2016]88号）、

《关于对地方政府债务实行限额管理的实施意见》（财预[2015]225

号）、《关于印发<地方政府专项债务预算管理办法〉的通知》
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（财预[2016]155号）、《财政部关于支持做好地方政府专项债券发

行使用管理工作的通知》（财预【2018】161 号）、《关于印发<地

方政府债务信息公开办法（试行）>的通知》（财预【2018】209 

号）、《山东省政府专项债券申报发行操作指南（2020年版）》

《地方政府债券发行管理办法》（财库[2020]43号）、《地方政府专

项债券项目资金绩效管理办法》（财预〔2021〕61号）、《山东省

政府专项债券项目资金绩效管理办法》（鲁财预〔2021〕53号）等

法律、法规、规章及规范性文件规定，本所对本期发行有关事项进

行了核查和验证，查阅了本所认为出具本法律意见书所需的文件，

并就相关事项进行了必要的询问，按照律师行业公认的业务标准、

道德规范和勤勉尽责精神，出具本《法律意见书》。 

二、释义 

本法律意见书中，除非特别予以说明，以下词语含义均依如下

定义： 

项目 指 
商河县许商综合片区（七期）棚改旧改 A 区建设

项目 

本所 指 北京市炜衡（济南）律师事务所 

本所经办律师 指 本法律意见书签字律师 

公证天业 指 公证天业会计师事务所（特殊普通合伙） 

上海新世纪 指 上海新世纪资信评估投资服务有限公司 

《专项评价报告》 指 
公证天业出具的苏公 W[2022]E6002 号《项目收益

与融资自求平衡专项评价报告》 

《专项债券实施方案》 指 
《商河县许商综合片区（七期）棚改旧改 A 区建

设项目专项债券项目实施方案》 
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本期专项债券/本期债券 指 

2022 年山东省政府棚改专项债券（一期）—2022

年山东省政府专项债券（五期）济南市商河县许商

综合片区（七期）棚改旧改 A 区建设项目 

《信息披露文件》 指 2022 年山东省政府棚改专项债券信息披露文件 

《信用评级报告》 指 上海新世纪出具的信用评级报告 

元、万元、亿元 指 人民币元、人民币万元、人民币亿元 

三、本所律师声明事项 

对本法律意见书的出具，本所律师特作如下声明： 

1.本所律师仅就与本期债券发行有关的法律问题发表法律意

见，并不对有关财务、审计等专业事项发表意见。在本法律意见书

中引述的其他中介机构出具的报告及相关文件中的数据、意见及结

论，并不表明本所对该等内容的真实性、准确性及完整性作出任何

明示或默示的保证。 

2.对于出具本法律意见书至关重要而又无法得到独立证据支持

的事实，本所依赖于有关政府部门、发行人或者其他有关单位出具

的证明文件而出具本法律意见书。 

3.本法律意见书是基于出具日以前已发生的事实以及本所对事

实的了解和对中国现行法律的理解而出具。本所认定某些事项是否

合法有效是以该等事项发生之时所应适用的法律、行政法规为依

据，同时也充分考虑了政府有关主管部门给予的批准和确认。 

4.本法律意见书仅供本次发行之目的使用，非经本所书面同

意，不得用作任何其他目的。本所同意将本法律意见书作为发行人

本次发行所必备的公开披露文件法律文件，并依法对所出具的法律

意见承担相应的法律责任。 
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5.本所同意发行人在其为本次发行而编制的材料中部分或全部

引用本法律意见书的内容，但是发行人作上述引用时，不得因引用

而导致法律上的歧义或曲解。 

6.各项目主体保证已经提供了本所律师认为出具本法律意见书

所必需的、真实的原始书面材料、副本材料或其他材料，并保证上

述文件真实、准确、完整，文件上所有签字与印章真实，复印件与

原件一致。 

7.本所根据相关法律、行政法规、规章及规范性文件的要求，

按照中国律师行业公认的业务标准、道德规范和勤勉尽责精神，对

本次发行有关文件和事实进行了核查和验证。  

第二部分 法律意见书正文 

一、本期债券的发行要素 

1.债券名称：2022年山东省政府棚改专项债券（一期）—2022年

山东省政府专项债券（五期）济南市商河县许商综合片区（七期）

棚改旧改A区建设项目。 

2.发行人：山东省人民政府。 

3.发行品种：项目收益与融资自求平衡的地方政府专项债券。 

4.债券期限：7年期。  

5.发行规模：本期债券（济南市）共计发行20,000.00万元人民

币，用于本项目。 

6.信用级别：由发行人聘请上海新世纪综合评定，本期债券的

信用级别为AAA，该公司将每年开展一次跟踪评级。 
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7.债券利率：本期债券为固定利率债券，票面利率在债券存续

期内固定不变。 

8.还本付息方式：在债券存续期按年支付利息，到期一次偿还

本金。 

9.发行价格：本期债券面值 100 元人民币，以 1000 元为一个

认购单位，认购金额必须是人民币 1000 元的整数倍且不少于人民

币 1000 元。 

10.发行方式：招标发行 

11.发行对象：全国银行间债券市场、证券交易所市场的投资者

（国家法律、法规禁止购买者除外）。 

本所律师认为：发行人为本期债券发行已披露本期债券发行要

素。 

二、商河县许商综合片区（七期）棚改旧改 A 区建设项目情况 

（一）项目概况 

项目名称：商河县许商综合片区（七期）棚改旧改 A 区建设项

目 

项目建设主体：商河城镇开发置业有限公司 

建设地点：青年路以南，商中路以东，新兴商业街以北、田园

路以西。 

项目工期：36 个月 

项目建设内容：本项目规划用地面积 113477.43 平方米，总建

筑面积 259653.9 平方米，其中：地上建筑面积 195788.2平方米，
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地下建筑面积 63865.7 平米，项目分为三处地块，其中地块一位于

青年路以南、商中路以东，新庄街以北兴隆街以西，总建苑面积

102196 方米，地上建筑面积 76407平方米，主要建设住宅楼 13

栋：配套建筑 2栋：地下建筑面积 25789 平方米，主要建设车库及

附属设施。地块一位于新庄路以南，商中路以东、新兴商业街以

北、兴隆街以西，总建筑面积 66734.6 平方米，地上建筑面积

50654.4平方米，主要建设住宅楼 8栋，配套建筑 1 栋;地下建筑面

积 16080.2 平方米，主要建设车库及附属设施地块三位于田园路以

西、青年路以南、兴隆街以东、新庄街以北，总建筑面积 90723.3

平方米，地上建筑面积 68726.8 平万米。主要建设住宅楼 10栋、配

套建筑 2栋;地下建筑面积 21996.5平万米，主要建设车库及附属设

施。 

（二）实施机构主体资质 

本项目实施主体商河城镇开发置业有限公司，主体资质情况介

绍如下表： 

统一社会信用代码 913701260690010601 

注册资本 119578 万元人民币 

成立日期 2013-05-16 

公司类型 有限责任公司（国有控股） 

经营范围 旧城村改造、城镇开发项目投资；保障性住房项目投

资、建设及运营；房地产开发、销售；建设项目管理咨

询；政府特许项目经营管理；建筑工程施工总承包、市
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政公用工程专业承包、防水防腐保温工程专业承包、钢

结构工程专业承包、建筑装修装饰工程专业承包、城市

及道路照明工程专业承包。(依法须经批准的项目，经

相关部门批准后方可开展经营活动) 

所属行业 房地产业 

企业地址 山东省济南市商河县鑫源路建行办公楼二楼 

经营状态 在营（开业）企业 

股东 商河国有资本投资运营集团有限公司持股 51.0777% 

山东省财金发展有限公司持股 30.5343% 

中国农发重点建设基金有限公司持股 18.3880% 

经查企业信息系统，实施机构未被列入被执行人和失信名单之

中。 

本所律师认为：实施机构具有相应民事权力能力和民事行为能

力；历史沿革合法合规、依法有效存续；本期专项债券涉及项目属

于实施机构的负责范围。 

（三）项目审批 

1. 2021年 4 月 10日，济南市住房和城乡建设局、济南市发展

和改革委员会、济南市财政局、济南市自然资源和规划局发布《关

于公布济南市 2021年省级棚户区改造计划项目清单的通知》（济建

发【2021】5 号），项目列于其中。 

https://www.qcc.com/firm/601ef67652a849acb32096707e88dad3.html
https://www.qcc.com/firm/dd4c863f08cd66711c807ced13f8e1bd.html
https://www.qcc.com/firm/37b8ba15ce84f4fad965d2255a81bbf6.html
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2.2021 年 7月，山东省建鲁智华工程咨询研究院有限公司出具

《商河城镇开发置业有限公司商河县许商综合片区（七期）棚改项

目 A 区项目可行性研究报告》。 

3. 2021年 7 月 27日商河县发展和改革委员会印发《关于商河

县许商综合片区（七期）棚改项目 A区建设项目可行性研究报告的

批复》（商发改 [2021]45 号），同意实施本项目。 

4.2021 年 9月 30 日，取得《不动产权证书》（鲁（2021）商

河县不动产权第 0012795号、第 0012656 号、第 0012794 号）。 

5.2021 年 10 月 28日，取得《建设用地规划许可证》（地字第

3701102021068号、3701102021069号、3701102021070号） 

6.2021 年 11 月 1 日，取得《建设工程规划许可证》（建字第

3701102021092号、第 3701102021092号、第 3701102021092

号）。 

本所律师认为：专项债券对应的投资项目已取得目前阶段建设

项目所必须的批准、备案文件，项目具有融资需求。 

（四）项目建设总投资估算及资金筹措 

为实施本项目，编制了《商河县许商综合片区（七期）棚改旧

改 A 区建设项目可行性研究报告》《专项债券实施方案》，并有公

证天业出具了《专项评价报告》。 

根据立项批复及本项目资金筹措方案，项目估算总投资为 

113,520.00万元，包括工程费用 97,071.26万元，工程建设其他费
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用 7,690.64万元，基本预备费 5,238.10 万元，建设期利息

3,520.00 万元。 

本期拟申请专项债券资金 20,000.00万元（占总投资的 17.62%），

剩余部分资金来源：资本金 69,520.00 万元（占总投资的 61.24%）。

后续 24,000.00 万元（占总投资的 21.14%）由项目单位自筹或继续

申请专项债券资金解决。 

（五）项目预期收益与融资平衡 

根据《专项评价报告》，根据资金测算平衡分析，本项目预期

产生的现金流入主要为土地出让返还收益，项目建设资金包含项目

资本金及融资资金。商河县许商综合片区（七期）棚改项目 A 区建

设项目按近三年 GDP 目标增速（6.43%）的 100%、90%、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。项目收益覆盖项目融资本息总额倍数达到 1.97 倍、1.92倍、

1.88倍，可以实现项目收益和融资平衡。现金流覆盖融资本息情况

详见下表：                                                                

单位：万元 

年度 
按近三年平均 GDP增速的比例 

备注 
100.00% 90.00% 80.00% 

项目收益 77,701.04 75,840.94 73,986.02  

融资本息合计 25,600.00 25,600.00 25,600.00  

覆盖倍数 1.97 1.92 1.88  

基于财政部对地方政府发行项目收益与融资自求平衡的专项债

券的要求，并根据对项目收益预测、成本预测、税金预测等进行的
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分析评价，报告认为该项目在全部债券存续期间内，一方面通过债

券发行能满足项目投资运营融资需要；另一方面项目收益也能保证

项目融资正常的还本付息需要，总体实现项目收益和融资的自求平

衡。 

上述本期发行的 2022 年专项债券的偿债资金安排能满足项目收

益与融资自求平衡的要求，符合专项债券相关政策法规的有关规

定。 

三、本期债券的发行机构及发行文件 

     （一）《信息披露文件》 

经本所律师核查，发行人为本期债券发行所编制的《信息披露

文件》详细披露了以下内容：本期债券的基本情况、发行方式、募

集资金投向说明、信用评级情况、地方经济状况、地方债务状况

等。 

本所律师认为：发行人为本期债券发行所编制的《信息披露文

件》的内容已包含本期债券发行所涉及的主要内容。 

    （二）信用评级机构及评级报告 

经本所律师核查，上海新世纪是本期债券的信用评级机构。上

海新世纪现持有上海市杨浦区市场监管局核发的统一社会信用代码

为 91310110132206721U 的《营业执照》、中国证券监督管理委员会

核发的《证券市场资信评级业务许可证》（编号为 ZPJ003），具有

从事证券服务业务的资格。根据上海新世纪出具的《信用评级报

告》，本期债券信用等级为 AAA。 
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本所律师认为，上海新世纪系中国境内依法设立且有效存续的

信用评级机构，具备法律法规规定的为本期债券进行信用评级的主

体资格。 

（三）审计机构及专项评价报告 

公证天业现持有无锡市行政审批局核发的《营业执照》（统一

社会信用代码∶91320200078269333C（1/1））以及江苏省财政厅核

发的《会计师事务所执业证书》，公证天业持有中华人民共和国财

政部和中国证券监督管理委员会核发的《会计师事务所证券、期货

相关业务许可证》，经办注册会计师均持有《注册会计师资格证

书》。 

根据公证天业出具的《专项评价报告》，项目实施主体能够实

现项目收益和融资自求平衡。 

综上，本所律师认为公证天业系依法注册，并有效存续的特殊

普通合伙企业，具备为专项债券提供服务并出具项目收益与融资自

求平衡专项评价报告的资质。 

（四）律师事务所资质 

北京市炜衡（济南）律师事务所系经山东省司法厅批准设立的

律师事务所，现持有山东省司法厅于 2018 年 5 月 16 日核发的统一

社会信用代码 31370000MD0188362U《律师事务所执业许可证》。本

所指派的律师持有《中华人民共和国律师执业证》且执业证通过了

山东省司法厅考核备案。 
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本所律师认为：北京市炜衡（济南）律师事务所系经批准依法

设立且合法存续的特殊普通合伙律师事务所的分所，具备作为专项

法律顾问并出具法律意见书的资质，在本法律意见书上签字的律师

具备相应的从业资格。 

综上，本所律师认为：为本期债券发行提供服务的资信评级机

构、法律顾问、审计机构均具备相应的从业资质。 

四、本期债券风险要素及风险控制 

1．风险要素 

（1）未能及时偿付利息的风险 

本项目前期收益较低、成本较高，可能会出现到期无法偿还利

息的风险。 

（2）到期无法偿还本金的风险 

本项目运营期较长，可能会出现债务到期无法偿还本金的风

险。 

2．具体风险防范措施 

（1）加强运营管理，控制成本支出，保证项目现金流量。 

（2）根据项目运营情况，适当开展相关辅业增加项目收入来

源。 

（3）如发生难以预料的意外情况，导致项目无法产生足够偿债

的收入来源，本单位将以自有资金补足专项债券本息。 

五、投资者保护机制 

本期债券的投资保护机制包括： 
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1．从制度层面建立地方政府性债务风险防控措施及债务风险应

急处置预案。 

2．建立完善的债券资金使用管理机制。 

本所律师认为：本期债券已制定了必要的投资者保护机制。 

六、结论意见 

综上所述，本所律师认为： 

（一）发行人已编制了《可行性研究报告》《专项债券实施方

案》，委托中介机构出具了《专项评价报告》，符合地方政府专项

债券的有关规定。 

（二）为本期专项债券发行编制的《信息披露文件》已披露本

期债券主要发行要素，《信息披露文件》及相关发行文件在有关重

大法律事项上不存在虚假记载、误导性陈述而引致重大障碍的法律

事项或潜在法律风险。 

（三）商河城镇开发置业有限公司具备负责实施商河县许商综

合片区（七期）棚改旧改 A 区建设项目的主体资格； 

（四）本期债券募集资金拟投资的商河县许商综合片区（七

期）棚改旧改 A 区建设项目已取得相关批复文件，项目符合地区发

展规划； 

（五）为本期债券发行提供服务的审计机构、法律顾问均具备

相应的从业资质； 

（六）根据专项评价报告，该项目的预测收益能够实现项目收

益和融资自求平衡。 
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综上所述，本所律师认为，本期债券发行符合法律、法规及规

范性文件的有关规定，本期债券发行不存在法律障碍。 

本法律意见书一式四份，经本所律师签字并加盖本所公章后生

效。 
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