
2025 年山东省政府专项债券（八十期）

济南市新旧动能转换起步区大桥街道魏梁村、

褚李村等城中村改造项目

收益与融资平衡专项评价报告

容诚专字[2025]251Z0396 号

容诚会计师事务所(特殊普通合伙)

2025 年 10 月



— 1 —

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、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
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响。

三、项目基本情况

（一）项目情况简介

1、项目名称

济南新旧动能转换起步区大桥街道魏梁村、褚李村等城中

村改造项目

2、立项单位

本项目的立项单位为济南先投新启建设开发有限公司，系

济南先投产业发展有限公司的全资子公司。

企司名称：济南先投新启建设开发有限公司，统一社会信

用代码：91370100MAC4G20211，法定代表人：刘序鹏，类型：

有限责任公司（非自然人投资或控股的法人独资），成立日期：

2022 年 12 月 16 日，注册资本：5000 万，住所地：山东省济

南市起步区崔寨街道中科新经济科创中心 3-2 号楼 195 室，经

营范围：一般项目：园林绿化工程施工；对外承包工程；土地

整治服务；物业管理；非居住房地产租赁；住房租赁。（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）许

可项目：建设工程施工；建设工程设计；建设工程监理；建设

工程质量检测；建设工程勘察；住宅室内装饰装修；建筑劳务

分包；房地产开发经营。（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
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或许可证件为准）。

3、项目规划审批

（1）、2023 年 12 月，本项目取得山东省建设项目备案

证明，项目代码：2312-370192-04-01-198450；

（2）、2024 年 8 月，本项目取得济南新旧动能转换起步

区管理委员会规划和自然资源部《建设工程设计方案规划审查

意见函》，编号：审字（2024）-09-070 号；

（3）、2024 年至 2025 年期间，本项目取得济南市自然

资源和规划局《不动产登记证明》（编号：37013796090；编

号：37032348551；编号：37032348581；编号：37032349906；

编号：37032348582；编号：37032351838；编号：37032234552；

编号：37032234597；编号：37032234551；编号：37032351839）；

（4）、2024 年至 2025 年期间，本项目取得济南新旧动

能转换起步区管理委员会规划和自然资源部《建设用地规划许

可证》（地字第 370192202400083 号；地字第 370192202400110

号；地字第 370192202500005 号；地字第 370192202500006；

地字第 370192202500025 号；地字第 370192202500007 号；地

字第 370192202500017 号；地字第 370192202500016 号；地字

第 370192202500030 号；地字第 370192202400109 号）；

（5）、22024 年至 2025 年期间，本项目取得济南新旧动

能转换起步区管理委员会规划和自然资源部《建设工程规划许
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可证》，建字第 370192202400071 号；建字第 370192202400091

号；建字第 370192202500009 号；建字第 370192202500010

号；建字第 370192202500023 号；建字第 370192202500011

号；建字第 370192202500026 号；建字第 370192202500016

号；建字第 370192202500015 号；建字第 370192202400090

号；

（6）、22024 年至 2025 年期间，本项目取得济南新旧动

能转换起步区管理委员会建设管理部《建设工程施工许可证》

（编号：370192202410110301；编号：370192202412200101；

编号：370192202501240401；编号：370192202501240301；编

号：370192202501200101；编号：370192202502120101；编号：

370192202502170101；编号：370192202411210101；编号：

370192202503250101）。

4、项目规模与主要建设内容

根据项目备案证明，项目位于起步区大桥片区，路店村与

魏梁村交界处，大寺河以西项目主要建设内容包括原有区域拆

迁及安置区建设。拆迁区域建筑面积 34.29 万平方米，占地约

841.64 万平方米。安置区总用地约 331.98 亩，总建筑面积约

713585.82 平方米，其中地上建筑面积约 477661.72 平方米，

地下建筑面积约 235924.0 平方米，同时进行给排水、强电、

热力、燃气、道路等配套设施建设。
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5、项目建设期限

本项目预计工期为 2024年 2月至 2027年 12月。

（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、发行专项债券等方式。

本项目估算总投资 493,055.47万元，其中，项目单位自有资金

142,106.56万元，本期拟发行专项债券 4,900.00万元，全部用

作项目资本金后续拟发行专项债券 105,100.00万元（预计后续

发行债券金额不代表后续发行承诺），其中用作项目资本金金

额为 14,100.00万元，已有银行借款 240,948.91万元。

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 493,055.47 100.00%

一、资本金 161,106.56 32.68%

（一）自有资金 142,106.56 28.82%

（二）专项债券 19,000.00 3.85%

1、已发行专项债券

2、本期拟发行专项债券 4,900.00 0.99%

3、后续拟发行专项债券 14,100.00 2.86%

二、债务资金（不含用作资本金部分） 331,948.91 67.32%

（一）已发行专项债券

（二）本期拟发行专项债券

（三）后续拟发行专项债券 91,000.00 18.46%

（四）银行融资 240,948.91 48.87%

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，本项目
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收益来源于腾空土地出让现金流入。

1、腾空土地出让现金流入

本项目完成土地整理后，可腾空居住用地 983.70 亩，商

业用地 999.67 亩，安置区用地 247.35 亩，工业用地 393.86

亩。

（1）住宅用地土地出让收入

本项目腾空可用于开发住宅用地 983.7 亩，参照近期土地

成交价格，近期出宅成交价格为 483 万元/亩，根据近年市场

行情及国家出台相关刺激措施，考虑到未来土地供应（3 年后）

及市场情况，定价为 450 万元/亩。

（2）商业用地土地出让收入

本项目腾空可用于开发商业用地 999.67 亩，参照近期土

地成交价格，近期商业用地成交价格为 321.8 万元/亩，根据

近年市场行情及国家出台相关刺激措施，考虑到未来土地供应

（3 年后）及市场情况，定价为 260 万元/亩。

（3）安置区土地出让收入

本项目用于安置区土地 247.35 亩，根据地方政府安置区

土地出让政策，定价为 260.60 万元/亩。

（4）工业用地土地出让收入

本项目腾空可用于工业用地 393.86 亩，参照近期土地成
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交价格，近期工业用地成交价格为 35.1 万元/亩，根据近年市

场行情及国家出台相关刺激措施，考虑到未来土地供应（3 年

后）及市场情况，定价为 35 万元/亩。

（二）项目成本预测

根据可行性研究报告及项目单位提供的相关资料，本项目

总成本费用主要包括腾空土地出让成本。

1、腾空土地出让成本测算

（1）农业土地开发资金。

（2）国有土地收益基金：国有土地收益基金扣除标准为

土地收入的 5%；

（3）廉租住房保障资金：廉租住房保障资金为出让土地

净收益的 10%(暂按)；

（4）教育资金：教育基金为出让土地净收益的 10%(暂

按)；

（5）农田水利建设基金：农田水利建设基金为出让土地

净收益的 10%。

（三）应付本息情况

1、专项债券

本项目本期拟发行专项债券 4,900.00万元，全部用作项目

资本金，后续拟发行专项债券 105,100.00万元，其中用作项目

资本金金额为 14,100.00万元（预计后续发行债券金额不代表
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后续发行承诺），假设债券期限为 10年，利率为 4.00%，在

债券存续期每半年支付债券利息，到期一次性偿还本金。专项

债券还本付息情况如下。

表 2 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 应付利息 还本付息合计

2025年 19,000.00 19,000.00

2026年 19,000.00 91,000.00 110,000.00 2,580.00 2,580.00

2027年 110,000.00 110,000.00 4,400.00 4,400.00

2028年 110,000.00 110,000.00 4,400.00 4,400.00

2029年 110,000.00 110,000.00 4,400.00 4,400.00

2030年 110,000.00 110,000.00 4,400.00 4,400.00

2031年 110,000.00 110,000.00 4,400.00 4,400.00

2032年 110,000.00 110,000.00 4,400.00 4,400.00

2033年 110,000.00 110,000.00 4,400.00 4,400.00

2034年 110,000.00 110,000.00 4,400.00 4,400.00

2035年 110,000.00 19,000.00 91,000.00 4,400.00 23,400.00

2036年 91,000.00 91,000.00 1,820.00 92,820.00

合计 110,000.00 110,000.00 44,000.00 154,000.00

2、银行借款

本项目已有银行借款 240,948.91 万元，期限 5 年，利率

2.75%。银行借款还本付息情况如下：

表 3 本项目银行借款还本付息情况（单位：万元）

年度
期初本金余

额
本期新增

本期偿还本

金

期末本金余

额
融资利率 应付利息

应付本息

合计

2024年 89,292.39 89,292.39 2.75% 2,045.44 2,045.44

2025年 89,292.39 151,656.52 240,948.91 2.75% 5,312.87 5,312.87

2026年 240,948.91 240,948.91 2.75% 6,626.09 6,626.09

2027年 240,948.91 240,948.91 2.75% 6,626.09 6,626.09

2028年 240,948.91 120,474.45 120,474.45 2.75% 3,783.75 124,258.21

2029年 120,474.45 120,474.45 2.75% 472.00 120,946.45



— 9 —

年度
期初本金余

额
本期新增

本期偿还本

金

期末本金余

额
融资利率 应付利息

应付本息

合计

合计 240,948.91 240,948.91 24,866.25 265,815.16
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位
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项
目
/年

度
公
式

合
计

20
24

年
20
25

年
20
26

年
20
27

年
20
28

年
20
29

年

一
、
经
营
活
动
产
生
的
现
金

—

经
营
活
动
收
入

A
78
0,
82
3.
71

-
-

-
-

45
6,
45
0.
10

32
4,
37
3.
61

经
营
活
动
支
出

B
27
3,
28
9.
61

-
-

-
-

15
9,
75
8.
30

11
3,
53
1.
31

支
付
的
各
项
税
费

C
-

-
-

-
-

-
-

经
营
活
动
现
金
净
流
量

D=
A-
B-
C

50
7,
53
4.
10

-
-

-
-

29
6,
69
1.
80

21
0,
84
2.
30

二
、
投
资
活
动
产
生
的
现
金

—
-

建
设
成
本
支
出

E
48
4,
46
4.
97

11
9,
46
8.
26

18
1,
45
4.
30

97
,9
04
.5
6

85
,6
37
.8
4

-

流
动
资
金
支
出

F
-

投
资
活
动
现
金
净
流
量

G
=
-E
-F

-4
84
,4
64
.9
7

-1
19
,4
68
.2
6

-1
81
,4
54
.3
0

-9
7,
90
4.
56

-8
5,
63
7.
84

-

三
、
融
资
活
动
产
生
的
现
金

—
-

资
本
金
（
自
有
资
金
）

H
16
1,
10
6.
56

32
,2
21
.3
1

16
,1
10
.6
6

16
,1
10
.6
6

96
,6
63
.9
4

-

专
项
债
券

I
11
0,
00
0.
00

-
19
,0
00
.0
0

91
,0
00
.0
0

-
-

银
行
借
款

J
24
0,
94
8.
91

89
,2
92
.3
9

15
1,
65
6.
52

-
-

-

偿
还
债
券
本
金

K
11
0,
00
0.
00

-
-

-
-

-
-

偿
还
银
行
借
款
本
金

L
24
0,
94
8.
91

-
-

-
-

12
0,
47
4.
45

12
0,
47
4.
45

支
付
债
券
利
息

M
44
,0
00
.0
0

-
-

2,
58
0.
00

4,
40
0.
00

4,
40
0.
00

4,
40
0.
00

支
付
银
行
借
款
利
息

N
24
,8
66
.2
5

2,
04
5.
44

5,
31
2.
87

6,
62
6.
09

6,
62
6.
09

3,
78
3.
75

47
2.
00

融
资
活
动
现
金
净
流
量

O=
H+
I+
J-
K-
L-
M-
N

92
,2
40
.3
1

11
9,
46
8.
26

18
1,
45
4.
30

97
,9
04
.5
6

85
,6
37
.8
4

-1
28
,6
58
.2
1

-1
25
,3
46
.4
5

四
、
期
初
现
金

P
-

16
8,
03
3.
59

期
内
现
金
变
动

Q
=D
+G
+O

11
5,
30
9.
44

-
16
8,
03
3.
59

85
,4
95
.8
5

五
、
期
末
现
金

R
=P
+Q

11
5,
30
9.
44

-
16
8,
03
3.
59

25
3,
52
9.
44
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表
4

项
目

资
金

平
衡

测
算

表
（

单
位

：
万

元
）

项
目
/年

度
公
式

20
30

年
20
31

年
20
32

年
20
33

年
20
34

年
20
35

年
20
36

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

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
-

-
-

-
-

19
,0
00
.0
0

91
,0
00
.0
0

偿
还
银
行
借
款
本
金

L
-

-
-

-
-

-
-

支
付
债
券
利
息

M
4,
40
0.
00

4,
40
0.
00

4,
40
0.
00

4,
40
0.
00

4,
40
0.
00

4,
40
0.
00

1,
82
0.
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
,4
00
.0
0

-4
,4
00
.0
0

-4
,4
00
.0
0

-4
,4
00
.0
0

-4
,4
00
.0
0

-2
3,
40
0.
00

-9
2,
82
0.
00

四
、
期
初
现
金

P
25
3,
52
9.
44

24
9,
12
9.
44

24
4,
72
9.
44

24
0,
32
9.
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（五）本息覆盖倍数

表 5 现金流覆盖情况表（单位：万元）

融资方式
借贷本息支付

项目净现金流入
本金 利息 本息合计

本次发行债券 4,900.00 1,960.00 6,860.00

507,534.10

已发行债券 - - -

后续拟发行债券 105,100.00 42,040.00 147,140.00

银行贷款 240,948.91 24,866.25 265,815.16

融资合计 350,948.91 68,866.25 419,815.16

覆盖倍数 1.21

本项目可用于资金平衡的息前净现金流为 507,534.10 万

元，融资本息合计 419,815.16万元，项目净现金流覆盖融资本

息的覆盖倍数为 1.21。

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。
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（此页无正文，为山东省政府专项债券容诚专字

[2025]251Z0396号报告之签字盖章页）

容诚会计师事务所 中国注册会计师：

（特殊普通合伙） 吴强

中国·北京 中国注册会计师：

孙翔

2025年 10月 17日
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