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一、项目基本情况 

（一）项目名称 

惠众东方瑞景 

（二）立项单位 

滨州市魅力城乡建设有限公司 

滨州市魅力城乡建设有限公司成立于 2010-06-30，注册资本 41935.5 万元，注

册地址位于山东省滨州市滨城区黄河十六路 997 号，经营范围：许可项目：建筑劳

务分包；公路管理与养护；建设工程施工；污水处理及其再生利用；自来水生产与

供应；热力生产和供应；房地产开发经营；建设工程设计；林木种子生产经营。（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，具体经营项目以相关部

门批准文件或许可证件为准）一般项目：城市绿化管理；市政设施管理；环保咨询

服务；水污染治理；水环境污染防治服务；土壤环境污染防治服务；大气污染治理；

大气环境污染防治服务；室内空气污染治理；土壤污染治理与修复服务；工程管理

服务；对外承包工程；园林绿化工程施工；工艺美术品及礼仪用品制造（象牙及其

制品除外）；工艺美术品及礼仪用品销售（象牙及其制品除外）；农副产品销售；花

卉种植；花卉绿植租借与代管理。（除依法须经批准的项目外，凭营业执照依法自

主开展经营活动）。 

（三）项目规划审批 

2020 年 4 月，山东辰安环保科技有限公司出具了《滨州市魅力城乡建设有限

公司惠众东方瑞景项目可行性研究报告》。 

2020 年 4 月 28 日，取得山东省建设项目备案证明，项目代码 2020-371602-47-
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03-032962。 

（四）项目规模与主要建设内容 

项目位于黄河四路以北、渤海二路以东。规划用地面积:144387.16 ㎡，总建筑

面积约 471127.73 ㎡，其中地上总建筑面积约 340568.88 ㎡，地下总建筑面积约

130558.85 ㎡，容积率 2.36，新建住宅 2948 套，配套幼儿园 1 栋、配套服务/养老

1 栋、商业楼 1 栋。 

（五）项目建设期限 

本项目预计工期为 2020 年 12 月至 2025 年 12 月。 

二、项目投资估算及资金筹措方案 

（一）编制依据 

（1）《中共中央关于制定国民经济和社会发展第十三个五年规划的建议》 

（2）《山东省国民经济和社会发展第十三个五年规划纲要》 

（3）《滨州市国民经济和社会发展第一三个五年规划纲要》 

（4）《中华人民共和国环境保护法》(2002 年版) 

（5）《中华人民共和国节约能源法》(主席令第 77 号 

（6）《中华人民共和国水污染防治法》(主席令第 87 号) 

（7）《中华人民共和国大气污染防治法》(主席令第 32 号) 

（8）《中华人民共和国清洁生产促进法》(2002 年版) 

（9）《中华人民共和国安全生产法》(主席令第 70 号) 

（10）《中华人民共和国税收征收管理法》(2001 年版) 

（11）《国家发展改革委、建设部关于印发建设项目经济评价方法与参数的通
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知》(发改投资[2006]1325 号) 

（12）《建设项目经济评价方法与参数》(第三版) 

（13）关于印发《建设工程项目管理试行办法》的通知(建市[2004]200 号) 

（14）《中华人民共和国城乡规划法》(15) 

（15）《城市规划编制办法》 

（16）《城市居住区规划设计规范(GB50180-93)》建设部(18) 

（17）《2002 年小康型城乡住宅科技产业示范工程设计导则》建设部 

（18）山东省、滨州市的有关法律、规范、条例 

（19）《滨州市城市规划管理技术规定》。 

（二）资金筹措方案 

1、资金筹措原则 

（1）通过自筹投入一定资本金，保证项目顺利开工及后续融资的可能。 

（2）发行政府专项债券向社会筹资。 

2、资金来源 

本项目总投资为 235,563.87 万元，其中，项目单位自有资金 125,563.87 万元，

本期拟发行专项债券 15,200.00 万元，后续拟发行专项债券 94,800.00 万元。  

表 1  项目资金来源情况 

资金来源 金额（万元） 占比 备注 

估算总投资 235,563.87 100.00%  

一、资本金 125,563.87 53.30%  

（一）自有资金 125,563.87 53.30%  
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三、项目预期现金流入、成本及融资平衡情况 

（一）项目资金测算平衡表 

 

（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） 110,000.00 46.70%  

（一）已发行专项债券    

（二）本期拟发行专项债券 15,200.00 6.45%  

（三）后续拟发行专项债券 94,800.00 40.24%  

（四）银行融资    
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表 2  项目资金平衡测算表（单位：万元） 

项目/年度 公式 合计 2020 年 2021 年 2022 年 2023 年 2024 年 

一、经营活动产生的现金 —       

经营活动收入 A 281,618.87 28,191.00   48,347.00 13,540.00 

经营活动支出 B 35,736.59 2,238.11   3,738.74 1,009.93 

支付的各项税费 C -      

经营活动现金净流量 D=A-B-C 245,882.28 25,952.89 - - 44,608.26 12,530.07 

二、投资活动产生的现金 —       

建设成本支出 E 235,563.87 10,000.00 30,000.00 40,000.00 30,000.00 15,000.00 

流动资金支出 F -      

投资活动现金净流量 G=-E-F -235,563.87 -10,000.00 -30,000.00 -40,000.00 -30,000.00 -15,000.00 

三、融资活动产生的现金 —       

资本金（自有资金） H 125,563.87 10,000.00 30,000.00 40,000.00 30,000.00 15,000.00 

专项债券 I 110,000.00      

银行借款 J -      

偿还债券本金 K 110,000.00      

偿还银行借款本金 L -      

支付债券利息 M 30,800.00      

支付银行借款利息 N -      

融资活动现金净流量 O=H+I+J-K-L-M-N 94,763.87 10,000.00 30,000.00 40,000.00 30,000.00 15,000.00 

四、期初现金 P   25,952.89 25,952.89 25,952.89 70,561.15 

期内现金变动 Q=D+G+O 105,082.28 25,952.89 - - 44,608.26 12,530.07 

五、期末现金 R=P+Q 105,082.28 25,952.89 25,952.89 25,952.89 70,561.15 83,091.22 
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续：表 2  项目资金平衡测算表（单位：万元） 

项目/年度 公式 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 

一、经营活动产生的现金 —      

经营活动收入 A      

经营活动支出 B      

支付的各项税费 C      

经营活动现金净流量 D=A-B-C - - - - - 

二、投资活动产生的现金 —      

建设成本支出 E 110,563.87     

流动资金支出 F      

投资活动现金净流量 G=-E-F -110,563.87 - - - - 

三、融资活动产生的现金 —      

资本金（自有资金） H 563.87     

专项债券 I 110,000.00  - -  

银行借款 J      

偿还债券本金 K      

偿还银行借款本金 L      

支付债券利息 M 2,200.00 4,400.00 4,400.00 4,400.00 4,400.00 

支付银行借款利息 N      

融资活动现金净流量 O=H+I+J-K-L-M-N 108,363.87 -4,400.00 -4,400.00 -4,400.00 -4,400.00 

四、期初现金 P 83,091.22 80,891.22 76,491.22 72,091.22 67,691.22 

期内现金变动 Q=D+G+O -2,200.00 -4,400.00 -4,400.00 -4,400.00 -4,400.00 

五、期末现金 R=P+Q 80,891.22 76,491.22 72,091.22 67,691.22 63,291.22 
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续：表 2  项目资金平衡测算表（单位：万元） 

项目/年度 公式 2030 年 2031 年 2032 年 

一、经营活动产生的现金 —    

经营活动收入 A   191,540.87 

经营活动支出 B   28,749.81 

支付的各项税费 C    

经营活动现金净流量 D=A-B-C - - 162,791.06 

二、投资活动产生的现金 —    

建设成本支出 E    

流动资金支出 F    

投资活动现金净流量 G=-E-F - - - 

三、融资活动产生的现金 —    

资本金（自有资金） H    

专项债券 I    

银行借款 J    

偿还债券本金 K   110,000.00 

偿还银行借款本金 L    

支付债券利息 M 4,400.00 4,400.00 2,200.00 

支付银行借款利息 N    

融资活动现金净流量 O=H+I+J-K-L-M-N -4,400.00 -4,400.00 -112,200.00 

四、期初现金 P 63,291.22 58,891.22 54,491.22 

期内现金变动 Q=D+G+O -4,400.00 -4,400.00 50,591.06 

五、期末现金 R=P+Q 58,891.22 54,491.22 105,082.28 
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（二）应付本息情况 

1、专项债券 

专项债券金额为 110,000.00 万元，本期拟发行专项债券 15,200.00 万元，假设

债券期限为 7 年，利率为 4.00%；后续拟发行专项债券 94,800.00 万元，假设债券

期限为 7 年，利率为 4.00%，在债券存续期每年支付债券利息，到期一次性偿还本

金。专项债券还本付息情况如下表。 

表 3  本项目专项债券还本付息情况（单位：万元） 

债券存续期 期初本金余额 
本期增加

金额 

本期偿还

金额 

期末本金余

额 

融资利

率 
应付利息 

还本付息

合计 

2025 年  110,000.00  110,000.00 4.00% 2,200.00 2,200.00 

2026 年 110,000.00 -  110,000.00 4.00% 4,400.00 4,400.00 

2027 年 110,000.00   110,000.00 4.00% 4,400.00 4,400.00 

2028 年 110,000.00   110,000.00 4.00% 4,400.00 4,400.00 

2029 年 110,000.00   110,000.00 4.00% 4,400.00 4,400.00 

2030 年 110,000.00   110,000.00 4.00% 4,400.00 4,400.00 

2031 年 110,000.00   110,000.00 4.00% 4,400.00 4,400.00 

2032 年 110,000.00  110,000.00 - 4.00% 2,200.00 112,200.00 

合计  110,000.00 110,000.00   30,800.00 140,800.00 

（三）本息覆盖倍数 

本项目可用于资金平衡的息前净现金流为 245,882.28 万元，融资本息合计

140,800.00 万元，项目净现金流覆盖融资本息的覆盖倍数为 1.75。 

四、专项债券使用与项目收入缴库安排 

项目单位（包括项目单位的管理单位）保证严格按照政府债券管理相关规定履

行相应义务，确保政府专项债券资金专款专用。 



 

— 9 — 
 

 

专项债券收支纳入政府性基金预算管理，根据专项债券《信息披露文件》规定

的还本付息安排，项目单位（包括项目单位的管理单位）应以本方案中的项目收入

按照对应的缴库科目上缴财政，按时、足额支付政府专项债券本息。 

五、项目风险分析 

（一）与项目建设相关的风险 

1、市场风险 

由于宏观经济发生巨大变化导致项目建设期间人工工资、设备和原材料价格

比预测值大大增加，将影响项目的社会经济效益实现。 

2、工程风险 

工程具体实施过程中的工程地质条件、水文条件与预测时的条件发生重大变

化，从而导致工程量大量增加，或工期大大延长。由此投资额度的超支导致项目失

去进入经营的最佳时期，从而不能实现预期的效益。 

3、资金风险 

项目资金来源的可靠性、充足性和及时性不能保证时，将导致项目工期拖延甚

至被迫中止。 

4、组织管理风险 

项目在实施中由于组织机构不当、内部控制制度不完善等因素，都会导致项目

不能按时完成，造成项目原定目标不能实现。 

5、外部协作风险 

项目实施过程中，供电、垃圾处理等外部配套与现状存在较大差异，将导致项

目实施和经营困难。 
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（二）与项目收益相关的风险 

1、数量达不到预期风险 

从财务分析中的敏感性分析计算表可知，项目收益对成交价格较为敏感，如果

市场供需态势发生较大变化，市场价格下降，将会对项目的收益带来一定风险。 

2、运营成本增加风险 

项目建成后的运营管理，特别是日常检查、养护、大修和安全等方面的管理存

在一定的风险，项目管理部门的运营管理水平直接关系到项目投入运营后的正常

安全运营、抢险救灾及运营效益。 

六、项目事前绩效评估 

（一）项目概况 

惠众东方瑞景，主管部门为滨州市滨城区房屋管理服务中心，项目单位为惠众

滨州市魅力城乡建设有限公司，本次拟申请专项债券 1.52 亿元用于项目建设。 

（二）评估内容 

1、项目实施的必要性 

（1）项目符合国家产业政策 

①该项目为保障性安居工程项目，根据国家发改委《产业结构调整指导目录

（2019 年本）》，本项目属于第一类“鼓励类”第四十二项“其他服务业”第 1 条

“保障性住房建设与管理”范畴，因此项目建设符合国家产业政策。 

②符合《国家新型城镇化规划（2021—2035 年）》 

《国家新型城镇化规划（2021—2035 年）》中指出：有序推进城市更新改造。

重点在老城区推进以老旧小区、老旧厂区、老旧街区、城中村等“三区一村”改造
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为主要内容的城市更新改造，探索政府引导、市场运作、公众参与模式。开展老旧

小区改造，推进水电路气信等配套设施建设及小区内建筑物屋面、外墙、楼梯等公

共部位维修，促进公共设施和建筑节能改造，有条件的加装电梯，打通消防通道，

统筹建设电动自行车充电设施，改善居民基本居住条件。基本完成大城市老旧厂区

改造，推动一批大型老旧街区发展成为新型文旅商业消费集聚区，因地制宜将一批

城中村改造为城市社区或其他空间。注重改造活化既有建筑，防止大拆大建，防止

随意拆除老建筑、搬迁居民、砍伐老树。 

布局城市更新做好城中村改造工作是重要抓手之一，开展城中村改造，有助于

促进城市公共设施的完善，也有助于形成新的文旅商业消费集聚区，符合《国家新

型城镇化规划（2021—2035 年）》的要求。 

（2）项目的建设是加快城市化进程的需要 

我国正处于城市化进程的加速期，城中村的改造不同于旧城改造。宅基地、自

留地、祖屋、出租屋以及各级违法建筑，形成了各种各样的土地房屋关系，村民、

集体、开发商以及全社会的利益，交织在一起，错综复杂，所以城中村问题被称为

城市化进程中最大的难题。因此城中村的改造将为城市化发展提供良好的发展环

境。 

（3）项目的建设是集约节约用地，拓展城市发展空间的需要 

随着企业的入驻、城市建设的不断推进，滨城区可用土地的稀缺与建设用地需

求的矛盾日益突出。城镇化建设、工业化进程加快，土地资源紧张的矛盾严重制约

着当地的发展。但是于此同时，区内及郊区村庄内闲置土地较多，土地利用率较低，

这与贯彻落实集约节约用地宗旨极不相符。 
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集约节约用地，用有限的资源创造出更大的经济效益成为解决当前问题的有

效途径。项目建设通过从全局的角度进行合理的规划土地使用，通过土地整合，实

现土地的高效配置，可有效节约土地，为产业发展提供后续用地，是提高土地综合

利用率，合理利用现有土地资源，拓展城市发展空间的要求。 

（4）项目的建设是加强社会主义精神文明建设的需要 

城中村村民虽居住于城市中，但大都未有正式工作，多靠出租为经济来源，因

此城中村居民将生存和发展的希望寄托于房屋出租，也就造成了城中村屡禁不止

的违建问题。同时，城中村出租屋因分散性、隐藏性，客观性成为犯罪分子的聚集

地，未来人口的违法犯罪类型多样，这对社会主义精神文明建设造成了极其不良的

影响。 

（5）项目的建设是带动当地其他行业发展的需要 

城中村改造涉及多方面行业，其中房地产涉猎其中。房地产业关联度高，既可

拉动投资，又可带动消费，还能扩大就业。据测算，房地产业涉及 50 余个部门，

每增加 1 元产值，便可带动相关产业增加 1.7～2.2 元产值，从而促进财政收入的

稳定增长。 

（6）项目的建设是吸引人才的需要 

人才是推动科学发展的“第一资源”，人才问题事关滨州市经济社会发展的大

局。在新的发展时期，实施人才强市战略，加快引进、培育各级各类人才，建设规

模宏大、结构合理的高素质人才队伍，是我市提升城市竞争力、促进经济社会持续

健康发展的重要保证。当前，我市人才工作正面临新的形势与挑战，特别是城区内

居住成本高对人才吸引力和经济社会发展的不利影响日益凸显。落实人才强市战
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略，实施人才公寓工程，努力解决人才住房的后顾之忧，对于吸引人才、留住人才

扎根滨州、创业发展具有重大而深远的意义。据调查，我市近年引进的各类人才中

以大学本科学历居多，而专业性较强的专业技术人才以及研究生以上学历的人才

相对较少。另外，近几年各行政、事业单位招考的一些人员（我市引进人才的重要

组成部分）大多存在物理买房、工资偏低的现象。这一现象影响了我市人才引进和

人才队伍建设工作的稳定性，就我区目前来说，解决引进人才的住房保障问题已成

了一项迫切的工程。在实施人才公寓工程，政府可采取建设或购买一定的住房提供

给引进人才居住，以保障引进人才能安心工作。 

该项目的建设可直接推动建筑业的增长，带动商业、金融、装饰装修、房地产

经纪、物业管理、餐饮业的发展。同时，该项目的建设对建材、家具、家电、化工、

机电等行业发展也有巨大的促进作用。本项目的建设可吸收部分剩余劳动力，缓解

滨城区在结构转型和城市化进程中产生的就业问题，维护社会安定，为滨州市人才

引进打下良好基础。 

2、项目实施的公益性 

①本项目的建设是提升城市现代化水平、建设宜居宜业城市的必由之路。城中

村改造是城市整体质量的提升，是城中村发展历史的一次转机，更可能是城中村历

史的终结。 

②本项目的建设是满足居民日益增长的工作、生活水平的需求，是提高当地群

众的工作、生活水平的需要，有助于促进和谐社会的发展。 

3、项目实施的收益性 

该项目预期产生的现金流入主要来源于腾空土地出让现金流入。项目建成后，
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本项目可用于资金平衡的息前净现金流为 245,882.28 万元，融资本息合计

140,800.00 万元，项目净现金流覆盖融资本息的覆盖倍数为 1.75，项目具有较好的

盈利能力。项目计算期内各年现金流入均大于现金流出，具备较好的财务生存能

力。 

4、项目建设投资合规性 

2020 年 4 月 28 日，取得山东省建设项目备案证明，项目代码 2020-371602-47-

03-032962。 

5、项目成熟度 

2020 年 4 月，山东辰安环保科技有限公司出具了《滨州市魅力城乡建设有限

公司惠众东方瑞景项目可行性研究报告》。 

2020 年 4 月 28 日，取得山东省建设项目备案证明，项目代码 2020-371602-47-

03-032962。 

6、项目资金来源和到位可行性 

本项目总投资为 235,563.87 万元，其中，项目单位自有资金 125,563.87 万元，

本期拟发行专项债券 15,200.00 万元，后续拟发行专项债券 94,800.00 万元。该项

目已列入当地政府工作计划，且政府财政能力可支持本项目的建设。 

7、项目现金流入、成本、收益预测合理性 

（1）现金流入预测的合理性。本项目现金流入充分参考了项目周边土地出让

价格，符合当前滨州市市场现状。 

（2）成本预测的合理性。本项目充分考虑到基本政策费用和政策性基金后对

项目土地出让现金流入进行核算，成本的预测较为准确合理。 
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（3）收益观测的合理性。本项目严格按照《建设项目经济评价方法与参数》

（第三版）等规定，测算项目收益，收益测算过程例规。本项目在债券存续期限内

项目收益能够覆盖本息。 

8、债券资金需求合理性 

本项目债券属于 2025 年债券申请领域中的“保障性安居工程”类，没有列入

“负面清单”，申请债券占总投资的比重为 46.70%，本息覆盖倍数为 1.75，符合本

次申请债券的有关规定。 

9、项目偿债计划可行性和偿债风险点 

（1）偿债计划可行性 

该项目债券为附息债券，按单利计算，每年付息一次，到期还本和偿付最后一

次利息。项目组织机构健全，目前已按要求设置专门机构对项目进行管理，分工基

本明确。滨州市滨城区财政局负责预算审核、资金筹集、拨付及监管，各单位职责

分工明确，且本项目具有一定的收益，完全可以支持本项目的正常运营及债券本息

的支付。 

（2）偿债风险点 

本项目的收益主要是腾空土地出让，受限于市场环境的变化，还可能面临价格

下降等的不确定性，一但下降，不能从收费中获取足够的收益，将出现还款困难。 

10、绩效目标合理性 

（1）惠众东方瑞景产出指标有： 

①产出数量方面：主要建设新建住宅 2948 套，配套幼儿园 1 栋、配套服务/养

老 1 栋、商业楼 1 栋，配套建设供水、供电、供气、供热、道路等基础设施。 
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②产出质量方面：各项建设内容质量达标率和验收合格率均要达到使用要求。

本建设项目符合滨州市总体规划，是滨州市发展民生事业，搞好基础设施建设工作

的需要。项目建成后有效带动城市基础设施和房地产业的发展，提升了居民的生活

品质，提升了城市的整体形象。 

③产出时效方面： 2020 年 12 月底开始施工，至 2025 年 12 月底建设完成。 

④产出成本方面：保证结算单价在批复概算单价以内。 

（2）项目效益指标为： 

①经济效益指标：该项目预期产生的现金流入主要来源于腾空土地出让现金

流入。项目建成后，本项目可用于资金平衡的息前净现金流为 245,882.28 万元。 

②社会效益方面：本项目建设将加快解决中低收入群众的住房困难，提高生活

质量，改善人居环境，进一步加快改善民生的重大举措。完善城市基础设施配套，

盘活土地资源，实现土地集约利用，改善城市环境，提高城市竞争力，推进城市协

调、健康发展的需要。 

③可持续影响方面：住宅的可持续发展体现在居住者的人性化设计和对自然

环境的关心，该项目注重人文环境和自然环境的相统一，以自然的设计手法尽可能

的设计出适宜人类居住的温度和湿度环境，保持住宅的舒适度，同时减少能量的消

耗;在声音环境上建造一个安静和谐、适宜居住的环境；在采光上要尽可能的利用

自然采光，同时搭配良好的照明系统，营造出适宜的光环境；对空间布局进行合理

的规划，以多效灵活的理念对房间进行设计；对于住户进行全面的考虑，特别是对

于老人、残障人士进行合理的关心，在设计中予以体现；增强住宅设计的抗灾能力

和建造质量，加长其使用寿命。 
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以可持续发展为核心参与住宅设计与建设，有助于保持住宅建设的连续性和

稳定性、有助于实现住宅建设的规模效益，能够持续提供经济使用的住宅产品，提

高住宅产品的适用性，从而保持住宅建设产业自身发展的可持续性。 

④满意度方面：保证社会公众或服务对象的满意度在 90%以上。 

经专家论证，该项目绩效目标设置比较明确，绩效目标设置与部门长期规划目

标，年度工作目标相一致，受益群体较为准确；绩效目标和指标设置与项目实施内

容相关。 

惠众东方瑞景亟需解决的现实需求相匹配；绩效目标的设置基本实现了细化、

量化，比如，项目建设面积、建筑规模等指标运用了定量指标，对不能定量的指标

使用定性的指标进行界定，指标值设计也都比较合理。该项目绩效指标的设置主要

注重当下，前瞻性和挑战性方面有待进一步提高。  

经专家论证，绩效目标设置与项目预计需要解决的问题相匹配，绩效目标有着

一定的现实需求，绩效指标值设置合理，基本做到了量化、细化。 

（三）评估结论 

本项目可用于资金平衡的项目的息前净现金流量为 245,882.28 万元，融资本

息合计 140,800.00 万元，项目净现金流覆盖融资本息的覆盖倍数为 1.75，符合专

项债发行要求；项目可以通过自筹、发行专项债券等方式完成资金筹措，为本项目

提供足够的资金支持，保证本项目的顺利施工。总的来说，本项目绩效目标明确，

可实施性较强，资金投入风险基本可控，本项目事前绩效评估符合专项债券申报使

用要求。 
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