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一、项目基本情况

（一）项目名称

中合汇农北侧地块土地储备专项债券项目。

（二）项目主体

项目实施单位：宁津县自然资源开发与综合利用中心，已

纳入全国土地储备机构名录。

项目主管部门：宁津县自然资源局。

资产持有单位：山东鑫木产业发展投资有限公司。

（三）项目实施依据及审批情况

《国务院办公厅关于优化完善地方政府专项债券管理机

制的意见》（国办发〔2024〕52 号）、《自然资源部关于运用地

方政府专项债券资金收回收购存量闲置土地的通知》（自然资

发〔2024〕242 号）、《自然资源部 财政部 中国人民银行 国

家金融监督管理总局关于印发〈土地储备管理办法〉的通知》

（自然资规〔2025〕2 号）、《自然资源部 财政部关于做好运

用地方政府专项债券支持土地储备有关工作的通知》（自然资

发〔2025〕45 号）。

本项目已纳入经宁津县人民政府批准的土地储备年度计

划，且符合国土空间总体规划。

（四）地块信息

本项目包含 1 宗地块，相关信息如下。
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表 1 地块信息

（五）项目实施安排

本项目拟于 2026 年完成土地收储工作，所申请的专项债

券资金当年可支出使用完毕，计划于 2032 年完成土地出让工

作。

二、项目投资估算及资金筹措方案

（一）编制依据

1.《宁津县 2025 年度土地储备计划》；

2.企业土地成本材料；

3.《山东省实施<中华人民共和国土地管理法>办法》；

4《. 山东省人民政府办公厅关于贯彻国办发〔2006〕100

号文件进一步规范国有土地使用权出让收支管理的意见》（鲁

政办发〔2007〕38 号）；

5.《山东省人民政府办公厅规范举债融资行为防控政府性

债务风险的意见》(鲁政办字〔2017〕154 号)；

6.《山东省财政厅 山东省国土资源厅关于印发〈地方政

府土地储备专项债券管理办法（试行）〉的通知》的通知(鲁财

序

号
地块名称 用地性质

项目性质

（存量/新增）
所在位置

土地面积

（公顷）

1
中合汇农北侧

地块

城镇住宅

用地

回收闲置存量土

地

宁津县振华大街南侧、

胡苏路东侧
5.9556

合计 5.9556
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债〔2017〕17 号)；

7.《山东省国民经济和社会发展第十四个五年规划和

2035 年远景目标纲要》；

8.《山东省人民政府关于山东省征地区片综合地价的批

复》（鲁政字〔2020〕74 号）；

9.《山东省自然资源厅、山东省财政厅关于宁津县征地地

上附着物和青苗补偿标准的批复》（鲁自然资函〔2022〕18 号）。

（二）项目收回收购价格论证情况

本项目经有资质的评估机构对收回收购土地价格开展了

评估测算，相较企业土地成本，就低选择评估价格作为收地基

础价格，经集体决策后按评估价格下调为 19700 万元作为收地

价格。

（三）资金筹措方案

1、资金筹措原则

（1）通过投入一定财政资金，保证专项债券存续期利息

等必要支出。

（2）发行政府专项债券向社会筹资。

2、资金来源

本项目估算总投资 23,147.00 万元，其中，财政资金

3,447.00 万元，本期拟发行专项债券 19,700.00 万元，所申请

的专项债券资金当年可支出使用完毕。
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表 2 项目资金来源情况

三、项目预期现金流入、成本及融资平衡情况

（一）项目预期现金流入

项目预期现金流入以本项目土地出让收入实现。

1、测算背景

按照收储计划，收储范围内总收储面积 5.9556 公顷，用

途为居住用地。

2、土地出让价格预测

计算土地价格的增速，按两个增速（即 2024 年、2023 年、

2022 年德州市三年平均 GDP 增速（5.27%）、2024 年、2023

年、2022 年宁津县三年平均 GDP 增速（5.70%））中孰低确定

增长率。按上述方法确定宁津县预计 GDP 的增速如表所示：

项目
按预计 GDP 增长率的

100%

按预计 GDP 增长率

的 90%

按预计 GDP 增长率

的 80%

中合汇农北侧地块 5.27% 4.74% 4.22%

3、参考地价

资金来源 金额合计（万元）
其中：中合汇农

北侧地块

估算总投资 23,147.00 23,147.00

一、财政资金 3,447.00 3,447.00

二、债务资金 19,700.00 19,700.00

（一）已发行专项债券

（二）本期拟发行专项债券 19,700.00 19,700.00

（三）后续拟发行专项债券
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本项目预期出让时限为 7 年，经查询宁津县土地交易中心

土地出让信息，参考宁津县出让土地交易价格确定本棚改项目

出让土地价格，参考地价如下表：

参照已出让土地价格情况

序

号

出

让

年

份

电子监管

号
位置 竞得单位

土地出让

面积（㎡）

土地出让现

金流入（万

元）

单价

（万元

/㎡）

出让用

途（仅限

住宅、商

业）

1
202

2

371422202

1B00629

安业路与园

区二号路东

北夹角

山东宾盛置

业有限公司
36,037.00 16,216.65 0.4500

商 住 用

地

2
202

2

371422202

1B00636-3

正阳路与园

区二号路西

北夹角

山东宾盛置

业有限公司
36,073.00 16,232.85 0.4500

商 住 用

地

合计 72,110.00 32,449.50 0.4500

（二）项目成本费用

项目成本费用为政策性专项基金，包括：国有土地收益基

金、农业土地开发资金、教育资金、农田水利建设资金、城镇

廉租住房保障资金、土地出让业务成本等。

根据《国务院办公厅关于规范国有土地使用权出让收支管

理的通知》（国办发〔2006〕100 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)、《山东省人民政府办公厅关于贯

彻国办发〔2006〕100 号文件进一步规范国有土地使用权出让

收支管理的意见》（鲁政办发〔2007〕38 号），按照缴入国库

的土地出让总收入的 5%计提国有土地收益基金。



— 6 —

根据《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）规定，

从 2004 年 1 月 1 日起，将部分土地出让金用于农业土地开发。

土地出让金用于农业土地开发的比例，由各省、自治区、直辖

市及计划单列市人民政府根据不同情况，按各市、县不低于土

地出让平均纯收益的 15％确定。

根据《山东省人民政府关于将部分土地出让金用于农业土

地开发有关问题的通知》（鲁政发〔2004〕111 号）规定，按

照国务院规定，结合我省实际，从 2004 年开始，我省国有土

地出让平均纯收益的 20%用于农业土地开发。

根据《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)，按照当年缴入国库

招标、拍卖、挂牌和协议出让国有土地使用权取得的土地出让

收入，扣除当年从国库支付的征地和拆迁补偿支出、土地开发

支出、计提农业土地开发资金支出、补助被征地农民社会保障

支出、支付破产或改制企业职工安置支出、支付土地出让业务

费、缴纳新增建设用地土地有偿使用费等相关支出项目后，作

为计提教育资金的土地出让收益口径，按照 10%的比例计提

教育资金。

根据《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)，按照当年



— 7 —

缴入国库招标，拍卖、挂牌和协议出让国有土地使用权取得的

土地出让收入，扣除当年从国库支付的征地和拆迁补偿支出、

土地开发支出、计提农业土地开发资金支出、补助被征地农民

社会保障支出、支付破产或改制企业职工安置支出、支付土地

出让业务费、缴纳新增建设用地土地有偿使用费等相关支出项

目后，作为计提农田水利建设资金的土地出让收益口径，按照

10%的比例计提农田水利建设资金。

根据《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)，市县财政部门应当按照当年实

际收取的土地出让总价款扣除实际支付的征地补偿费（含土地

补偿费、安置补助费、地上附着物和青苗补偿费）、拆迁补偿

费、土地开发费、计提用于农业土地开发的资金以及土地出让

业务费等费用后的余额中按照不低于 10%的比例安排用于廉

租住房保障的资金。

（三）项目融资平衡情况

表 3 项目融资平衡测算表（单位：万元）

项目 公式
按预计增速的

100%预测

按预计增速的

90%预测

按预计增速的

80%预测

土地出让收入 A 38,394.62 37,069.19 35,783.17

土地收储成本 B 19,700.00 19,700.00 19,700.00

土地收储专项债券利息 C 3,447.50 3,447.50 3,447.50
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土地出让净收入 D=A-B-C 9,932.41 9,051.61 8,188.37

土地出让计提的政策性成本 E=F+G+H+I+J+K 8,078.15 7,595.69 7,127.58

其中：农业土地开发资金 F 17.87 17.87 17.87

计提城镇廉租住房保障资金
G=(A-B-F-K)*1

0%
1,790.89 1,660.99 1,534.96

计提农田水利建设资金
H=(A-B-F-K)*1

0%
1,790.89 1,660.99 1,534.96

计提教育资金
I=(A-B-F-K)*1

0%
1,790.89 1,660.99 1,534.96

计提国有土地收益基金 J=A*5% 1,919.73 1,853.46 1,789.16

计提土地出让业务成本 K 767.89 741.38 715.66

其他费用 L

项目可用于专项债券融资平衡的

息前净现金流
M=A-E-L 30,316.47 29,473.50 28,655.59

专项债券本金合计 N 19,700.00 19,700.00 19,700.00

专项债券利息合计 O 3,447.50 3,447.50 3,447.50

专项债券本息合计 P=N+O 23,147.50 23,147.50 23,147.50

项目净现金流覆盖专项债券本息

的覆盖倍数
Q=M/P 1.31 1.27 1.24

（四）应付专项债券本息情况

本项目本期拟发行专项债券 19,700.00 万元，假设债券期

限为 7 年，利率为 2.50%，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 4 项目专项债券还本付息情况（单位：万元）
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（五）本息覆盖倍数

本项目可用于专项债券融资平衡的息前净现金流为

28,655.59 万元，专项债券本息合计 23,147.50 万元，项目净现

金流覆盖债券本息的覆盖倍数为 1.24。

四、专项债券使用与项目收入缴库安排

项目主管部门督促项目实施单位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。所

申请的专项债券资金当年可支出使用完毕

专项债券收支纳入政府性基金预算管理，本项目土地出让

收入与项目单位的经费账户实行分账管理，土地出让收入作为

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 19,700.00 19,700.00 2.50%

2026 年 19,700.00 19,700.00 2.50% 492.50 492.50

2027 年 19,700.00 19,700.00 2.50% 492.50 492.50

2028 年 19,700.00 19,700.00 2.50% 492.50 492.50

2029 年 19,700.00 19,700.00 2.50% 492.50 492.50

2030 年 19,700.00 19,700.00 2.50% 492.50 492.50

2031 年 19,700.00 19,700.00 2.50% 492.50 492.50

2032 年 19,700.00 19,700.00 2.50% 492.50 20,192.50

合计 19,700.00 19,700.00 3,447.50 23,147.50
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政府性基金收入由税收部门代征，按照对应的缴库科目上缴国

库。

五、项目风险分析

（一）与土地市场相关的风险

土地市场受宏观经济、政策调控等因素影响大，可能出现

土地价格下跌、需求不足等情况，影响土地出让收益。需密切

关注宏观经济形势和土地市场动态，加强市场分析和监测。合

理确定土地储备规模和结构，避免过度储备。对于储备土地，

可根据市场情况适时调整用途或开发强度提高土地的市场适

应性。

（二）与项目实施相关的风险

项目实施过程中可能因回收协议签订、拆迁安置困难、工

程延误等原因，导致项目无法按计划完成，影响土地出让和收

益实现。需加强项目前期的拆迁安置工作协调，制定合理的拆

迁计划和补偿方案，确保拆迁工作顺利进行。建立项目进度跟

踪和监督机制，对工程建设进行严格管理，及时解决项目实施

过程中出现的问题，保障收储工作按计划完成。

（三）与项目管理相关的风险

项目可能因管理不善导致资金使用效率低下、资产闲置浪

费等问题。需建立健全项目管理制度，加强对资金使用、资产

运营等环节的监管。提高管理人员的专业素质和业务能力，定
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期对项目进行审计和评估，及时发现和纠正管理中的问题。

六、项目事前绩效评估

（一）项目概况

本项目实施单位为宁津县自然资源开发与综合利用中心，

项目主管部门为宁津县自然资源局，本次拟申请专项债券 1.97

亿元用于项目实施。

（二）评估内容

1、项目实施的必要性

（1）项目的建设是提高城市土地资源配置效率的需要

宁津县正处在城镇化的快速发展时期，在企业自行招商和

存量土地分散进入市场的情况下，城市土地市场存在着土地供

应总量失控、土地价格扭曲、寻租活动盛行等问题，因此，通

过土地储备实现政府对土地一级市场的调控，提高城市土地资

源配置效率，有利于推进与区域产业化、经济发展水平相互协

调的城镇化建设，有利于区域可持续发展的实现。

通过土地储备的实施，增加企业投资兴业的空间，项目秉

承“人文、生态、精致、时尚”理念，围绕现代城市发展框架

构建，以规划为引领，聚焦新型城镇化和空间效益提升，带动

现代城市体系完善和产业综合实力提升，拓展城市发展空间。

（2）项目的实施可以规范地方政府融资，防范债务风险

土地储备专项债通过纳入预算管理、明确还款来源（土地
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出让收入），以合法合规方式降低系统性金融风险；土地储备

专项债市场化发行与监管。债券通过公开市场发行，接受投资

者监督，倒逼地方政府提升资金使用效率，增强财政透明度。

项目的实施可以稳定地方财政收入，促进经济循环。土地

增值收益可以反哺财政，土地收储后通过“熟地出让”（完成

拆迁、平整和配套）可大幅提升出让收入，专项债以未来土地

出让收益为偿债来源，形成“融资—开发—收益”闭环，增强

财政可持续性；项目的实施可以撬动社会资本投入，土地储备

为后续开发奠定基础，吸引房地产、产业投资，带动上下游产

业链（如建筑、建材、服务业）发展，形成经济增长乘数效应。

在经济增速放缓阶段，土地储备专项债可快速形成有效投资，

拉动基建和房地产行业，短期内稳定就业和税收，长期为产业

升级储备空间。

（3）保障土地资源供给，支撑城市发展

土地储备是城市扩展、基础设施建设和产业布局的基础。

通过专项债融资，地方政府可提前收储土地，确保重大项目落

地（如交通枢纽、产业园区等），促进产城融合。专项债支持

的土地收储往往伴随规划前置，例如将低效工业用地转为商住

或公共服务用地，提升土地价值并改善城市功能。

2、项目实施的公益性

宁津县利用土地储备专项债资金，能够对县域内的土地资
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源进行科学规划和合理布局，推动形成“空间优化、功能复合、

产城共生”的可持续发展格局。比如对县城中老旧的街区、杂

乱的工业区等进行收储和改造，重新规划建设现代化的商业

区、住宅区和产业园区。这不仅能改善城市的整体面貌，提升

城市的形象和品位，还能提高土地的利用效率，为城市的可持

续发展奠定基础。像一些原本破旧的区域经过改造后，成为城

市新的地标和亮点，增强了居民的归属感和自豪感。

3、项目实施的收益性

本项目建成后可通过土地出让现金流入实现。项目收益可

观，能满足项目融资本息总额覆盖倍数，确保专项债券按时

还本付息。

4、项目建设投资合规性

（1）2025 年 1 月 23 日，宁津县人民政府作出《宁津

县人民政府关于同意确认宁津县处置闲置存量土地项目清单

的批复》（宁政字〔2025〕7 号）将中合汇农北侧地块土地纳

入闲置存量土地清单，与相关企业沟通后按程序进行收回。

（2）中合汇农北侧地块土地储备专项债券项目地块已取

得不动产权证书，中合汇农北侧地块不动产权证号为鲁（2024）

宁津县不动产权第 0032880 号，坐落于振华大街南侧、胡苏

路东侧，用途为城镇住宅用地，权利性质为出让，面积为 59556

㎡。
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（3）2025 年 2 月 5 日，宁津县人民政府作出《关于印

发<宁津县 2025 年土地储备计划>的通知》（宁政字〔2025〕

10 号），中合汇农北侧地块已纳入宁津县 2025 年土地储备计

划。

综上所述，项目取得了宁津县人民政府的批复及土地相关

手续，项目投资合规。

5、项目成熟度

（1）2025 年 1 月 23 日，宁津县人民政府作出《宁津

县人民政府关于同意确认宁津县处置闲置存量土地项目清单

的批复》（宁政字〔2025〕7 号）将中合汇农北侧地块土地纳

入闲置存量土地清单，与相关企业沟通后按程序进行收回。

（3）2025 年 2 月 5 日，宁津县人民政府作出《关于印

发<宁津县 2025 年土地储备计划>的通知》（宁政字〔2025〕

10 号），中合汇农北侧地块已纳入宁津县 2025 年土地储备计

划。

本项目已纳入经宁津县人民政府批准的土地储备年度计

划，且符合国土空间总体规划。

6、项目资金来源和到位可行性

本项目估算总投资 23,147.00 万元，其中，财政资金

3,447.00 万元，本期拟发行专项债券 19,700.00 万元，项目资

金来源有保障。
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项目资金来源为县财政资金及政府专项债券。本项目已由

项目单位出具资金证明，资金来源渠道符合上级政策性文件要

求，资金筹措权责对等，财权事权匹配，财政资金配套方式和

承受能力科学合理。因此，项目的资金来源具有相对可行性。

综上所述，认为本项目的资金来源较为明确、资金到位具

有相对可行性。

7、项目收入、成本、收益预测合理性

（1）现金流入预测的合理性。

本项目收费标准充分参考了当地市场的承受能力，符合当

前宁津县土地挂牌出让市场现状。

（2）成本预测的合理性。

本项目成本费用为政策性专项基金，包括：国有土地收益

基金、农业土地开发资金、教育资金、农田水利建设资金、城

镇廉租住房保障资金、土地出让业务成本等，充分考虑到当地

情况，并参照相关文件进行成本费用核算，成本的预测较为准

确合理。

（3）收益观测的合理性。

本项目按照德州市、宁津县未来 GDP 增速预测土地出让

收入。按两个增速（即 2024 年、2023 年、2022 年德州市三年

平均 GDP 增速（5.27%）、2024 年、2023 年、2022 年宁津县

三年平均 GDP 增速（5.70%））中孰低确定增长率预测土地价
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格增长，即增速 5.27%。

本项目预期出让时限为 7 年，经查询宁津县土地交易中心

土地出让信息，参考宁津县出让土地交易价格确定本土储项目

住宅用地出让土地价格为 4,500.00 元/平。

测算项目收益，收益测算过程规范。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

本项目估算总投资 23,147.00 万元，其中拟发行地方政府

专项债券 19,700.00 万元，占项目总投资的 85.11%，3,447.00

万元由财政资金解决，占项目总投资的 14.89%，项目可用于

资金平衡的息前净现金流为 28,655.59 万元，专项债券本息合

计 23,147.50 万元，项目净现金流覆盖融资本息的覆盖倍数为

1.24。满足申报发行专项债券倍数不低于 1.20 倍的需求。

9、项目偿债计划可行性和偿债风险点

1）从经营活动、投资活动、筹资活动全部净现金流量看，

债券发行期内的累计盈余资金均大于 0，说明该项目具有一定

的财务生存能力。项目可用于资金平衡的息前净现金流为

28,655.59 万元，专项债券本息合计 23,147.50 万元，项目净现

金流覆盖融资本息的覆盖倍数为 1.24，说明可用于还本付息的

资金偿还借款本息有一定保障。

项目偿债计划明确，偿债资金来源有保障，因此偿债计划
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可行。

2）偿债风险点

（1）利率变动的风险

在专项债券存续期内，国际、国内宏观经济环境的变化，

国家经济政策变动等因素会引起债务资本市场利率的波动，市

场利率波动将会对本项目的财务成本产生一定影响，进而影响

项目投资收益的平衡。

（2）地方政府债务风险

地方政府债务风险是指地方政府承担债务但无能力按期

还本付息的可能性以及相应产生的后果，如果地方政府过度举

债而无法及时偿还，有可能导致政府财政不能正常运转，以及

无力进行公用事业投入等风险。

（3）其他不可抗拒的风险

由于严重自然灾害、环境灾害事故、重大社会经济政策变

动等原因可能造成不可抗拒的意外风险。

综上所述，基于谨慎参考项目收益情况的原则，本项目偿

债计划具有相对可行性，偿债风险基本可控。

10、绩效目标合理性

项目的绩效目标是完成中合汇农北侧地块土地储备专项

债券项目的土地出让，拟出让面积 5.9556 公顷，绩效目标可

量化、可衡量。
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项目的绩效目标符合《宁津县 2025 年土地储备计划》，

严格遵循《土地储备管理办法》及自然资源部关于专项债支持

土地储备的规范性要求，强调土地储备的公益性和调控作用，

绩效目标与政策方向一致。

项目的绩效目标符合自然资源部召开的地方政府专项债

券支持土地储备有关工作会议，储备计划优先支持公共管理与

公共服务、交通运输等公益性用地，杜绝非公益性项目包装融

资，确保专项债资金用于符合政策导向的领域。

综上所述，该项目与国家土地政策发展方向保持一致，符

合宁津县的整体发展规划，项目的绩效目标合理。

（三）评估结论

本项目可用于专项债券融资平衡的息前净现金流为

28,655.59 万元，专项债券本息合计 23,147.50 万元，项目净现

金流覆盖融资本息的覆盖倍数为 1.24，符合专项债发行要求；

项目可以通过自筹、发行专项债券的方式完成资金筹措，为本

项目提供足够的资金支持，保证本项目的顺利开展。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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