


2025年山东省政府专项债券(十五期)

东营市新建天津至潍坊高速铁路东营区段

项目收益与融资平衡专项评价报

专项评价报告鲁中明专审字〔2025〕1071号

告

鲁中明专审字 (2025) 1071号

我们接受委托， 对本项目收益与融资自求平衡情况进行评价并

出具专项评价报告 。

我们的审核依据是《中国注册会计师其他鉴证业务准则第3111

号——预测性财务信息的审核》及相关部门提供的资料， 由于预期

事项通常并非如预期那样发生，并且变动可能重大， 实际结果可能

与预测性财务信息存在差异。

一、 编制基础

本次以项目可行性研究报告、 实施方案、 单位提供其他相关资

料为基础，编制该项目现金流入预测说明。

二、 基本假设

(一) 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；

(二) 国家现行的利率、 汇率及通货膨胀水平等无重大变化；

(三) 预测期内项目的建设计划、 融资计划等能够顺利执行，

项目能够如期完工并交付使用；

(四 ) 预测期内预测的各项收入能够顺利执行，收入均在正常

范围内变动；

(五) 项目收入和支出预测数据均以收付实现制为基础；

(六 ) 预测期内不会受到重大或有负债不利影响；

(七) 无其他人力不可抗拒及不可预见因素的重大不利影响。

山东中明会计师事务所有限公司 电话： 0531-88155667
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三、 项目基本情

专项评价报告鲁中明专审字〔2025〕1071号

况

(一) 项目情况简介

1.项目名称

新建天津至潍坊高速铁路东营区段

2.立项单位

中国国家铁路集团有限公司与天津市、 河北省、 山东省发展改

革委.

中国国家铁路集团有限公司，成立于2013年 3月 14 日，现持

有北京市市场监督管理局核发的《营业执照》 , 统一社会信用代码：

91100000000013477B,类型： 有限责任公司 (国有独资 ) ,住所：

北京市海淀区复兴路 10号， 法定代表人： 郭竹学，公司注册资本：

173950000万元人民币。 经营范围： 铁路客货运输； 承包与其实力、

规模、 业绩相适应的对外承包工程项目； 并派遣实施上述对外承包

工程所需的劳务人员。 铁路客货运输相关服务业务； 铁路工程建设

及相关业务； 铁路专用设备及其他工业设备的制造、 维修、 租赁业

务；物资购销、 物流服务、 对外贸易、 咨询服务、 运输代理、 广告、

旅游、 电子商务、 其他商贸服务业务； 铁路土地综合开发、 卫生检

测与技术服务； 国务院或主管部门批准或允许的其他业务； 互联网

信息服务。 (市场主体依法自主选择经营项目， 开展经营活动； 提

供互联网药品、 医疗器械信息服务以及依法须经批准的项目， 经相

关部门批准后依批准的内容开展经营活动； 不得从事国家和本市产

业政策禁止和限制类项目的经营活动。 )

东营交通发展集团有限公司负责新建天津至潍坊高速铁路东营

山东中明会计师事务所有限公司 电话： 0531-881556672



区段建设中的组织，协调各种手续的办理和相关问题的处理

专项评价报告鲁中明专审字〔2025〕1071号

。

东营区交通运输局具体负责新建天津至潍坊高速铁路东营区段

征迁工作。

3.项目规划审批

2021年6月8日， 自然资源部办公厅做出《关于新建天津至潍坊

(烟台) 铁路天津至潍坊段建设用地预审意见的函》 (自然资办函

〔2022〕 2046号) , 经审查，本项目用地符合规定，原则同意通过

用地预审 。

2021年6月24日， 山东省自然资源厅做出《新建天津至潍坊 (烟

台) 铁路天津至潍坊段建设用地预审与选址意见》 , 经研究，同意

本项目用地预审及选址。

2022年1月10日，国家发展改革委做出 《关于新建天津至潍坊高

速铁路可行性研究报告的批复》 (发改基础〔2022〕 34号) , 经研

究，同意建设本项目，并对项目的主要建设内容和技术标准、 投资

估算及资金来源等进行了批复 。

2022年7月15日， 中华人民共和国水利部做出《新建天津至潍坊

高速铁路水土保持方案审批准予行政许可决定书》(水许可决〔2022〕

38号) ,经审查，决定对本项目水土保持方案审批申请准予行政许

可。

2022年7月27日， 中华人民共和国生态环境部做出 《关于新建天

津至潍坊高速铁路(不含济南联络线)环境影响报告书的批复》 (环

审〔2022〕 115号) , 经研究，同意本项目环境影响评价总体结论和

各项生态环境保护措施，并对减缓生态环境影响的主要措施进行了

山东中明会计师事务所有限公司 电话： 0531-881556673



批复

专项评价报告鲁中明专审宇〔2025〕1071号

。

2022年9月27日， 自然资源部办公厅做出《关于新建天津至潍坊

高速铁路控制工程先行用地的函》 ( 自然资办函〔2022〕 2046号) ,

经审议，同意桥梁先行用地5.5767公顷 (其中耕地3.8739公顷) 。

2023年1月13日，东营区交通运输局出具《说明》 ,根据东营区

政府工作安排，东营区交通运输局负责本项目中的征迁工作。

2023年6月13日， 中华人民共和国自然资源部做出《自然资源部

关于新建天津至潍坊高速铁路(东营段)工程建设用地的批复》 ( 自

然资函 (2023〕 350号) , 同意东营市东营区、 利津县、 广饶县将农

民集体所有农用地131. 4029公顷 (其中耕地82. 2818公顷，含永久基

本农田8.8998公顷) 、 未利用地0.2648公顷转为建设用地并办理征

地手续，另征收农民集体所有建设用地2.4778公顷； 同意将国有农

用地 19. 7225公顷 (其中耕地7. 1323公顷， 含永久基本农田0. 0004公

顷) 、 未利用地0.0051公顷转为建设用地， 同时使用国有建设用地

1.2294公顷。

4.项目规模与主要建设内容

天津至潍坊高速铁路项目全长约348.9公里，其中天津至潍坊高

速铁路东营区段建设高速铁路线路约33.07公里，铁路等级： 高速铁

路。 正线数目： 双线。 设计速度： 350公里/小时。 最小曲线半径：

7000米 (困难地段5500米) 。 最大坡度： 20% (困难地段不大于30%)。

牵引种类： 电力牵引。 到发线有效长度： 650米。 列车运行控制方式：

CTcs-3列控系统。调度指挥方式： 调度集中。

5.项目建设期限

山东中明会计师事务所有限公司 电话： 0531-881556674



本项目预计工期为2022年 10月至2027年 10月

专项评价报告鲁中明专审字〔2025〕1071号

。

(二 ) 投资估算与资金筹措方式

项目资金筹措包括项目单位自筹、 发行专项债券。 其中，项目

单位自有资金668, 000. 00万元， 专项债券融资244,900.00万元。

本项目已发行专项债券 207,700.00万元， 调至东营市东营区盐碱地

等耕地后备资源综合利用试点项目1,700. 00万元，调整减少专项债

券14,000.00万元， 实际已发行 192,000.00万元。 本期拟发行

33, 300.00万元， 2026年上半年拟发行19, 600. 00万元。 其中专项

债券145,900. 00万元作为资本金。

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 912,900.00 100.00%

一、 资本金 813,900.00 89.15%

(一) 自有资金 668,000.00 73.17%

(二) 专项债券 145,900.00 15.98%

1、 已发行专项债券 15.98%145,900.00

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) 10.85%99,000.00

(一) 已发行专项债券 46,100.00 5.05%

(二) 本期拟发行专项债券 33,300.00 3.65%

(三)后续拟发行专项债券 2.15%19,600.00

(四) 银行融资

四、 项目预期现金流入、 成本及融资平衡情况

(一 ) 项目现金流入预测

根据可行性研究报告及项目单位提供的相关资料，该项目预期

产生的现金流入主要来源于车票现金流入和指定地块出让现金流

山东中明会计师事务所有限公司 5 电话： 0531-88155667



入， 均为含税现金流入

专页评价报告鲁中明专审字〔2025〕1071号

。

1.车票现金流入

根据国铁集团计统部文件《关于深化铁路建设项目经济评价工

作的通知》 , 拟定本项目票价率为 0. 52元/人公里，

本项目建成后，运输能力可达单向 4500万人/年，项目全线总

长为 348.9千米，东营区段长度为 33千米， 运输能力单向为 4500

× (33÷ 348.9) =426万人/年。 则年现金流入= ( 0.52 × 426× 2 ) ×

33=14620万元。 车票现金流入按照每年递增 3%测算，

项目运营期 (2027年11月-2036年6月 ) 内车票现金流入合计

145,880.69万元。

2.指定地块出让现金流入

本项目东营区段沿线开发土地面积约为 9000亩。 根据《东营区

基准地价使用手册》 中的数据，本项目开发土地均为二级商服用地，

基准地价为 24.6万元/亩，按东营市近三年平均GDP增长速度4. 20%

进行测算，项目建成后的基准地价约为 30. 2万元/亩，假设按8年

平均 出让， 平均每年 出让1125 亩 ， 第一年出让价格为 30.2 ×

1125=33975万元。

项目运营期 (2027年 11月-2036年 6月 ) 内指定地块出让现金

流入合计326, 328. 29万元 。

项目运 营期 ( 2027 年 11 月-2036 年 6 月 ) 内现金总流入

472,208.98万元，

(二 ) 项目成本预测

项目成本费用包括人员费用、 修理费、 运营成本及相关税费。

山东中明会计师事务所有限公司 电话： 0531-881556676



基于谨慎性原则，项目运营期内人员费用在上年基础上上涨3%

专项评价报告鲁中明专审字〔2025〕1071号

。

1.人员费用

本项目建成后，东营区段新增在职员工 35人 ， 月平均工资5000

元/月，福利按工资的 14%计算。 年人员费用 239万元。

项目运营期(2027年 11月-2036年 6月 )人员费用合计 2,316.48

万元 。

2.修理费

修理费按折旧费的 10%计算，则每年的修理费为 101万元。

项目运营期 (2027年 11 月-2036年6 月 ) 修理费合计875. 33

万元 。

3.运营成本

根据国铁集团《关于深化铁路建设项目经济评价工作的通知》

规定，时速350公里客运专线有关成本为 1800元/万人公里，则年

运营成本=0. 18×426× 33×2=5061万元/年。

项目运营期(2027年11月-2036年6月 )运营成本合计43,862. 00

万元 。

4.相关税费

本项目车票现金流入增值税销项税额税率分别为 9%、 进项税额

税率为 13%,税金及附加按增值税额的 12%计算，即城市维护建设税

为7%、教育费附加为 3%、地方教育费附加为 2%。 所得税考虑折旧、

摊销、 债券利息税前扣除，按照税率25%计算。

项目运营期 (2027年 11 月-2035年 12 月 ) 内相关税费合计

37, 186.28万元 。

山东中明会计师事务所有限公司 电话： 0531-881556677



项目运营期 (2027年11 月-2035年 12月 ) 内上述四项成本费

用总合计84,240. 09万元

专项评价报告鲁中明专审字〔2025〕1071号

。

(三) 应付本息情况

本项目已发行192, 000.00万元。 其中： 2023年 1月已发行债券

117,600.00万元，债券期限为 10年，利率3. 02%, 债券存续期每半

年支付债券利息，到期一次性偿还本金并支付最后一期利息； 2023

年12月调至东营市东营区盐碱地等耕地后备资源综合利用试点项目

1,700. 00万元。 2023年9月发行专项债券14, 000.00万元， 债券期

限为7年，利率 2.87%, 2023年12月调整减少专项债券14,000.00

万元， 债券存续期每年支付债券利息，到期一次性偿还本金并支付

最后一期利息； 2024年 3月发行专项债券30, 000.00万元，债券期

限为 7年，利率 2.44%, 债券存续期每年支付债券利息，到期一次性

偿还本金并支付最后一期利息；2024年 8月发行专项债券46,100. 00

万元，债券期限为 7年， 利率2. 12%, 债券存续期每年支付债券利息，

到期一次性偿还本金并支付最后一期利息； 本次拟发行专项债券

33, 300.00万元，假设债券期限为 10年，利率4.0%,债券存续期为

每半年支付债券利息，到期一次性偿还本金并支付最后一期利息 。

后续2026年上半年拟发行19,600. 00万元， 假设债券期限为 10年，

利率为4. 0%, 债券存续期每半年支付债券利息，到期一次性偿还本

金并支付最后一期利息。 专项债券还本付息情况如下：

表2 本项目专项债券还本付息情况 (单位： 万元)

债券存续 期初本金余 本期增加金 本期偿还金 期末本金余 还本付息合
融资利率 应付利息

期 额 额 额 额 计

2023年 115,900.00 115,900.00 3.02%、 2.87% 1,775.76 1,775.76

山东中明会计师事务所有限公司 电话： 0531-881556678



2024

专项评价报告鲁中明专审字〔2025〕 1071 号

年 115,900.00 76,100.00 192,000.00 3.02%、 2.87%、 2.44% 3,500.18 3,500.18

3.02%、 2.87%、 2.44% 、
2025 年 192,000.00 33,300.00 225,300.00 5,875.50 5,875.50

2.12%、 4.00%

3.02%、 2.87%、 2.44% 、
2026 年 225,300.00 19,600.00 244,900.00 6,933.50 6,933.50

2.12%、 4.00%

3.02%、 2.87%、 2.44% 、
2027年 244,900.00 244,900.00 7, 325.50 7,325.50

2.12%、 4.00%

3. 02%、 2.87%、 2.44% 、
2028 年 244,900.00 244,900.00 7,325.50 7,325.50

2.12%、 4.00%

3.02%、 2.87%、 2.44% 、
2029 年 244,900.00 244,900.00 7, 325.50 7,325.50

2.12%、 4.00%

3.02%、 2.87%、 2.44% 、
2030年 244,900.00 244,900.00 7,325.50 7,325.50

2.12%、 4.00%

3.02%、 2.87%、 2.44% 、
2031 年 244,900.00 76,100.00 168,800.00 7,325.50 83,425.50

2.12%、 4.00%

2032 年 168,800.00 168,800.00 3.02%、 2.87%、 4.00% 5,616.18 5,616.18

2033 年 168,800.00 115,900.00 52,900.00 3.02%、 2.87%、 4.00% 3,866.09 119,766.09

2034 年 52,900.00 52,900.00 4.00% 2,116.00 2,116.00

2035 年 52,900.00 33,300.00 19,600.00 1,450.004.00% 34,750.00

2036 年 19,600.00 19,600.00 4.00% 392.00 19,992.00

合计 244,900.00 244,900.00 68,152.71 313,052.71

(四 ) 项 目资金平衡测算表

山东中明会计师事务所有限公司 电话： 0531-881556679
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表4 现金流覆盖情况表 (单位： 万元

专项评价报告鲁中明专审字〔2025〕1071号

)

借贷本息支付
融资方式 项目净现金流入

本金 利息 本息合计

本次发行债券 33,300.00 46,620.0013,320.00

已发行债券 192,000.00 238,992.7146,992.71

后续拟发行债券 19,600.00 387,968.887,840.00 27,440.00

银行贷款

融资合计 244,900.00 68,152.71 313,052.71

覆盖倍数 1.24

本项目可用于资金平衡的息前净现金流为 387,968.88万元，融

资本息合计313,052.71万元，项 目净现金流覆盖融资本息的覆盖倍

数为 1.24。

五、 评估结论

基于财政部对地方政府发行专项债券的要求， 并根据上述对项

目的分析评价，本项目可以通过发行专项债券方式进行融资以满足

资金筹措需求。 根据对本项目收益与融资平衡情况的分析，我们未

注意到本期专项债券在存续期间内出现无法满足专项债券还本付息

要求的情况。

山东中明会计师事务所有限公司 中国注册会计师：

中国 ·济南 中国注册会计师：

2025年3月 15 日

山东中明会计师事务所有限公司 12 电话： 0531-88155667






