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2026 年北京市政府专项债券（三期）

大兴区西红门镇 1 号地及镇东区 B 组团

土地一级开发项目

专项债券项目

法律意见书

致：北京市大兴区财政局、北京市规划和自然资源委员会大

兴分局、北京市大兴区规划和自然资源综合事务中心、北京

欣业城镇建设投资管理有限公司

北京兴沄泽律师事务所受北京欣业城镇建设投资管理有限

公司的委托，担任大兴区西红门镇1号地及镇东区B组团土地

一级开发项目专项债券项目特聘专项法律顾问，指派朱洪

波、付金磊律师（以下简称“本所律师”）就本项目所涉及

的有关法律事项出具法律意见。

大兴区西红门镇1号地及镇东区B组团土地一级开发项

目总投资3605296万元，其中：计划申请专项债券总额

1214900万元，已发行1094900万元（1016800万元期限5年，

78100万元期限7年），本年计划发行114500万元，本批次申

请发行24900万元，债券期限为5年，以后年度发行5500万元，

在债券存续期内每年支付一次债券利息，到期后一次性还

本。
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本所根据有关法律、法规、规范性文件的规定，按照律

师行业公认的业务标准、道德规范，本着勤勉尽责的精神，

出具本法律意见书。

（一）释义

除非根据上下文另有所指，下列简称，在本法律意见书

中具有如下含义：

发行人：指北京市人民政府；

本所：指北京兴沄泽律师事务所；

欣业城镇：指北京欣业城镇建设投资管理有限公司；

本次发行：指北京市人民政府发行“大兴区西红门镇1

号地及镇东区B组团土地一级开发项目专项债券项目”；

本次专项债券：指“大兴区西红门镇1号地及镇东区B组

团土地一级开发项目专项债券项目”；

《专项债券项目实施方案》：指《大兴区西红门镇1号

地及镇东区B组团土地一级开发项目专项债券项目实施方

案》；

《收益与融资平衡报告》：指《大兴区西红门镇1号地

及镇东区B组团土地一级开发项目专项债券项目收益与融资

平衡报告》。

（二）声明

为出具本法律意见书，本所律师特作如下声明：

1. 本所律师依据本法律意见书出具日以前已发生或存
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在的事实和我国现行法律、法规、规范性文件发表法律意见。

2. 本所律师已严格履行法定职责，遵循勤勉尽责和诚

实信用原则，对本次发行进行了尽职调查，保证法律意见书

不存在虚假记载、误导性陈述及重大遗漏。

3. 本所同意将本法律意见书作为发行本次专项债券必

备的法律文件，随同其他材料一同报送；同意将本法律意见

书作为公开披露文件，并愿承担相应的法律责任。

4. 本法律意见书仅就与本次发行有关的法律问题发表

意见，并不对会计审计、实施方案、投资决策、风险因素及

其控制措施等非法律事项发表意见。本法律意见书涉及会计

审计、实施方案、投资决策、风险因素及其控制措施等内容

时，均为严格按照有关机构出具的《大兴区西红门镇1号地

及镇东区B组团土地一级开发项目专项债券项目实施方案》、

《大兴区西红门镇1号地及镇东区B组团土地一级开发项目

专项债券项目收益与融资平衡报告》等文件引述，本所律师

在本法律意见书中对该等文件中的表述、数据和结论的引

述，并不意味着本所律师对这些表述、数据、结论的真实性

和准确性、完整性做出任何明示或默示的保证。

5. 本所已经得到欣业城镇的书面承诺：欣业城镇向本

所提供的为出具本法律意见书必需的全部书面材料、副本材

料或口头证言均真实、合法、有效，不存在虚假记载、误导

性陈述及重大遗漏；欣业城镇向本所提供的有关副本材料或
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复印件与原件一致，有关材料上的签字和印章真实。

6. 本法律意见书仅供发行人本次发行之用，不得用作

任何其他目的。

基于上述，本所就本次发行出具法律意见如下：

一、本次发行的主要发行要素

根据本次发行的《专项债券项目实施方案》，大兴区西

红门镇 1 号地及镇东区 B 组团土地一级开发项目总投资

3605296 万元，其中：计划申请专项债券总额 1214900 万元，

已发行 1094900 万元（1016800 万元期限 5 年，78100 万元

期限 7 年），本年计划发行 114500 万元，本批次申请发行

24900 万元，债券期限为 5 年，在债券存续期内每年支付一

次债券利息，到期后一次性还本。

本项目专项债券资金全部用于支付前期费用、征地补偿

费用、收购补偿费、房屋征收（拆迁）补偿费及相关费用、

市政基础设施建设费用。不用于发放工资、养老金等社保支

出、单位工作经费，不用于置换存量债务，不用于企业补贴

及偿债，不用于支付利息，不用于PPP项目，不用于党政机

关办公用房、技术用房等各类楼堂馆所，不用于城市大型雕

塑、景观改造等各类形象工程和政绩工程，不用于房地产开

发项目、一般性企业生产线或生产设备、租赁住房建设以外

的土地储备、主题公园等商业设施。
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本所认为，本次发行的《专项债券项目实施方案》已披

露本次发行的主要发行要素。

二、本次发行对应的项目

（一）本次发行对应的项目参与主体

根据《专项债券项目实施方案》，本次专项债券募集资

金拟用于大兴区西红门镇1号地及镇东区B组团土地一级开

发项目，项目开发主体为北京市大兴区规划和自然资源综合

事务中心，项目开发主管部门为北京市规划和自然资源委员

会大兴分局,实施主体为大兴区西红门镇人民政府，西红门

镇政府委托北京欣业城镇建设投资管理有限公司为具体实

施单位。

据本所律师核查，欣业城镇公司共有3名股东，股东名

称及持股比例为：北京市西红门市政投资管理有限责任公司

持有欣业城镇公司42.8571%的股权，为欣业城镇公司的控股

股东；北京大晟创新投资有限公司持有欣业城镇公司

28.5714%的股权；北京市盛世宏祥资产管理有限公司持有欣

业城镇公司28.5714%的股权。欣业城镇成立于2013年8月8

日，组织形式为其他有限责任公司，持有北京市大兴区市场

监督管理局颁发的《营业执照》，统一社会信用代码为

91110115074103635F，注册资本为7000万元人民币，法定代

表人为温建博，住所为北京市大兴区西红门镇宏福路1号，
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登记状态为存续，经营范围为：房地产开发；投资管理。（“1、

未经有关部门批准，不得以公开方式募集资金；2、不得公

开开展证券类产品和金融衍生品交易活动；3、不得发放贷

款；4、不得对所投资企业以外的其他企业提供担保；5、不

得向投资者承诺投资本金不受损失或者承诺最低收益”；市

场主体依法自主选择经营项目，开展经营活动；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。）

（二）本次发行对应的项目情况

根据《专项债券项目实施方案》，本项目专项债券资金

全部用于支付前期费用、征地补偿费用、收购补偿费、房屋

征收（拆迁）补偿费及相关费用、市政基础设施建设费用。

不用于发放工资、养老金等社保支出、单位工作经费，不用

于置换存量债务，不用于企业补贴及偿债，不用于支付利息，

不用于PPP项目，不用于党政机关办公用房、技术用房等各

类楼堂馆所，不用于城市大型雕塑、景观改造等各类形象工

程和政绩工程，不用于房地产开发项目、一般性企业生产线

或生产设备、租赁住房建设以外的土地储备、主题公园等商

业设施。

1.项目概况

该项目位于大兴区西红门镇，通过本项目的开发建设可
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提升大兴区整体形象，改善居民居住生活条件，加快城乡结

合部改造，促进城乡一体化发展，是符合国民经济和社会发

展总体规划要求的。项目的实施有助于推动西红门镇东区的

发展，有利于促进西红门镇村庄城市化整理与农民就业，提

升区域形象。

西红门镇城乡一体化改造试点项目涉及西红门镇工业

大院土地总面积670万平方米，规划建设用地面积227万平方

米。其中1号地为拟新增土地一级开发项目，土地面积101万

平方米，规划建设用地58万平方米，用途以住宅及配套设施

为主；2号至5号地土地总面积169万平方米，规划为集体建

设用地。用于解决西红门镇集体经济组织未来发展问题。其

余部分全部规划腾退还绿。

该项目是西红门镇城乡一体化改造试点项目的重要组

成部分，项目的实施有利于改变工业大院杂乱差的现状，提

升区域形象，有利于实现“产业升级、农民就业、人口调控、

环境改善”的整体改造试点目标。

2.项目建设性质

该项目为在建项目，建设期184个月，已在2017年9月开

工，用地项目名称为大兴区西红门镇1号地及镇东区B组团土

地一级开发项目，用地位于大兴区西红门镇，用地面积83.5

公顷，用途为储备整理用地。该项目属于公益性项目。

3.项目用地范围
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本项目建设地点位于大兴区西红门镇。1号地项目四至

分别是：东至规划广阳大街，西至京开高速路，南至五环路，

北至南西路。B组团项目四至分别是：东至规划广阳大街，

西至京开高速路，南至五环路，北至大兴区区界。

4.建设内容及规模

北京欣业城镇建设投资管理有限公司主要负责开发前

期手续相关工作及土地一级开发所需的各项招标工作、征地

及征地相关工作、拆迁及安置补偿工作、市政建设及移交工

作、市政移交前管理维护工作、开发需用资金筹措工作、配

合进行土地入市交易工作、进行结案验收工作、正式交地前

的围挡建设及看护等工作。

该项目由1号地A 组团、1号地B 组团、1号地C 组团、

镇东区B组团（1）项目、镇东区B组团（2）项目、镇东区B

组团（3）项目、镇东区B组团（4）项目、镇东区B组团（5）

项目八个组团组成。

2.项目投资估算及资金筹措方案

该项目总投资360.53亿元，其中前期费用0.84亿元，占

比0.23%；征地补偿费用45.84亿元，占比12.71%；收购补偿

费、房屋征收（拆迁）补偿费及相关费用183.45亿元，占比

50.90%；市政基础设施建设费用4.52亿元，占比1.25%；其

他费用3.15亿元，占比0.87%；财务费用38.52亿元，占比

10.68%；利润或管理费用12.82亿元，占比3.56%；两税两费
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0.95亿元，占比0.26%；审计费用0.18亿元，占比0.05%；历

史遗留费用70.26亿元，占比19.49%。

该项目已发行政府专项债券109.49亿元，其中2021年12

月15日发行19.98亿元，发行期限5年，发行利率3.13%；2021

年12月15日发行27.00亿元，发行期限3年，发行利率2.99%；

2021年12月15日发行10.99亿元，发行期限2年，发行利率

2.89%；2022年1月19日发行19.70亿元，发行期限1年,发行

利率2.30%；2022年1月19日发行24.01亿元，发行期限5年,

发行利率2.73%；2023年12月7日发行10.99亿元，发行期限5

年，发行利率2.63%；2023年1月31日发行19.7亿元，发行期

限5年，发行利率2.82%；2025年2月18日发行5.46亿元，发

行期限7年，发行利率1.62%；2025年6月26日发行2.09亿元，

发行期限7年，发行利率1.64%；2025年12月19日发行0.26亿

元，发行期限为7年，发行利率1.64%。

剩余12亿元预计于2026年及以后年度分期发行，其中：

2026年计划发行11.45亿元，本批次申请发行2.49亿元，期

限5年；2027年计划发行0.55亿元，期限5年。

剩余资金通过财政统筹安排方式筹集，按照上述方案，

项目资金可实现整体平衡。若未来总投资额在动态下发生增

加，资金缺口通过财政统筹安排等方式解决。

从资金来源看，本项目总投资估算3605296万元，计划

使用财政预算资金2390396万元，占比66%；专项债券资金
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1214900万元，占比34%。除以上列示资金来源外，本项目无

其他融资计划，资金筹措不涉及PPP及其他融资安排。

3.项目融资偿债资金来源

本项目总投资估算 3605296 万元，计划使用财政预算资

金 2390396 万元，占比 66%；专项债券资金 1214900 万元，

占比 34%。两者合计 3605296 万元。根据项目预期收益和融

资平衡分析结果，债券存续期间，该项目预计收入 176.00

亿元，预计运营成本流出 27.16 亿元，市级分享收入流出

13.72 亿元，债券本金与利息合计为 104.06 亿元，专项债券

本息覆盖倍数 1.30 倍。

从资金来源看，该项目投资总额 3605296 万元。其中：

财政预算资金 2390396 万元，已到位 1489739 万元；专项债

券1214900万元：已发行1094900万元，本年计划发行114500

万元，本批次申请发行 24900 万元，后续年度计划发行 5500

万元。资本金比例符合相关法规要求，确保了项目资本金的

充足性和合规性。

4.项目的经济社会效益

（1）经济效益

根据《专项债券项目实施方案》，通过土地一级开发，

包括勘测、拆迁、平整和基础设施建设等工作，可以显著提

升土地的使用价值和市场价值。这些开发活动改善了土地的

使用条件和环境，使得原本荒芜或利用率低的土地变得更具

价值，从而为政府带来更多的土地出让收益。



12 / 22

一级开发确保了土地开发过程的合法性、规范性和有序

性，避免了开发过程中的混乱和无序，有利于维护土地市场

的稳定和健康发展。

一级开发项目与城市规划相衔接，推动了城市基础设施

和公共服务设施的建设，提升了城市的整体品质和功能。例

如，为新建住宅区或商业区提供良好的基础条件，促进了城

市功能的完善。

一级开发项目在实施过程中，会带动相关产业的发展，

如建筑业、材料供应、设计咨询等，从而促进经济增长和就

业。通过土地出让和转让，政府可以获得大量的财政收入，

用于城市建设和公共服务。一级开发项目通过统一的规划和

建设，优化了土地资源的配置，提高了土地利用效率。

（2）社会效益

本项目是深入贯彻北京市委、市政府切实解决我市城乡

结合部地区居民住房困难的相关要求，促进城市全面协调发

展和创建和谐社会的重要举措。项目的实施惠及该区域的广

大人民群众，是德政工程、民心工程。项目的实施有利于改

善城市低收入家庭和弱势群体的生活条件，促进和完善住房

保障制度。

本项目完成拆迁工程后，按照区域规划，在该地块进行

经营性建设。项目按规划实施后将能够有效地促进当地商

业、服务业的发展，向社会提供就业岗位，包括管理人员、
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服务人员等，增强项目所在区的经济实力；同时，本项目在

完善大兴区综合服务区的功能、繁荣发展第三产业，促进西

红门镇经济发展方面也将发挥积极作用。

本项目的实施可较大幅度地拉动居民的个人消费。住房

消费是居民个人的最大消费；由于房地产业具有生产地域性

和消费本地化的特点，对于促进当地投资和消费增长将起到

显著的推动作用。

（三）项目预期收益、成本及融资平衡

根据《专项债券项目实施方案》及《收益与融资平衡报

告》，本项目债券募投项目收益为配套土地出让净收入产生

的现金流入，项目建设期初及建设资金需求较大时，出现部

分项目可还款额不足以偿付当期本金或利息时，资金缺口由

财政统筹安排。在项目收益预测及其所依据的各项假设前提

下，本次评价的大兴区西红门镇 1 号地及镇东区 B 组团土地

一级开发项目专项债券项目，预期土地出让收入对应的政府

性基金收入，能够合理保障偿还融资本金和利息，实现项目

收益和融资的平衡。

北京英信国和会计师事务所(普通合伙)出具的《收益与

融资平衡报告》的结论为：

“基于财政部对地方政府发行项目收益与融资平衡的

专项债券的要求，并根据我们对项目收益预测、投资支出预

测、成本预测等进行的分析评价，认为该项目在发债周期内，

一方面通过债券发行能满足项目投资运营需要；另一方面项
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目收益也能保证债券正常的还本付息需要，总体实现项目收

益和融资的平衡。”

本所认为，根据《专项债券项目实施方案》及《收益与

融资平衡报告》，在对项目收益预测及其所依据的各项假设

成立的前提下，预期土地出让收入对应的政府性基金收入能

够合理保障偿还融资本金和利息，实现项目收益和融资自求

平衡。

三、本次专项债券风险因素

《专项债券项目实施方案》对项目可能存在的风险进行

了以下披露：

1、影响项目施工进度的风险及控制措施

风险可能：本项目涉及工作周期较长，流程较为繁琐，

项目推进工作中可能由于主观原因或不可抗力因素，出现进

度延误等情况，从而导致项目开展不能按照预期及时推进或

部分受阻，带来一定的项目实施风险。

控制措施：一是完善相关手续。本项目用地是建设单位

通过合法渠道得到的合法建设用地，项目已经过相关部门批

准，各项手续齐全。二是做好资金保障。项目单位将严格根

据项目施工计划投入资金、督促施工，确保本项目能够按照

预定期限投入使用。三是优选施工队伍。根据公平、公开的

原则择优选择施工承包单位，严格落实施工项目经理负责
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制，保证工程质量。四是加强现场管理。对噪声较大的设备

进行隔声降噪处理，并加强运输车辆管理，防止噪声扰民，

减少噪音对当地居民生活的影响。五是落实安全责任。加强

职工安全培训，落实安全生产各项要求，倡导应用安全生产

技术，把安全事故发生率降到最低。

2、影响项目资金筹措的风险及控制措施

风险可能：项目建设是一个复杂的系统工程，建设过程

中可能由于规划调整、物价上涨等因素造成投资概算增加。

专项债券发行一部分后，可能由于政策变化等因素导致剩余

专项债券额度不能按计划全部发行，后续资金筹措出现问

题。

控制措施：一是加大资金保障力度。将项目纳入当地政

府重点工程，做好投融资规划和资金使用审核，加大政策和

资金倾斜力度，为项目实施提供有利的资金保障。二是加强

工程成本控制。项目可行性研究报告编制过程中，在测算项

目总投资时已考虑原材料价格上涨导致项目施工成本增加

的相关风险。同时，在项目建设过程中，加强项目施工预算

管理、招标及合同管理，尽可能控制建设成本。三是严格变

更审批程序。对于项目设计方案调整、采购成本上升等因素

造成项目总概算出现中的重大变更的，严格履行必要的审批

程序，合理确定增量部分资金来源。四是制定应急处置预案。

项目单位、同级主管部门和财政部门已针对各种特殊状况研
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究制定应急处置预案，确保在项目概算增加或原有资金来源

不能及时到位等情形下能妥善处置资金矛盾，避免形成“半

拉子工程”。

3、影响项目收益实现的风险及控制措施

风险可能：由于对未来经营收入的判断不准确、项目进

度以及项目整体现金流测算等重要环节出现判断偏差，投入

运营后的自身收入未能达到预测值的风险。将影响项目整体

收益，导致项目资金投入和现金流入不能平衡，对债券还本

付息产生影响。

控制措施：一是严格收益平衡测算。以可靠数据为基础，

严格规范收益平衡测算的方法，最大限度提升预测精准度，

确保债券建成后能基本按照预算实现收益。二是提升项目运

营收率。择优选择有资质有能力的第三方专业机构合作运

营，督促项目公司建立周密的组织架构和完善的内部治理机

制，提高自身的运营能力，提升所提供的产品或服务的效率

和质量。三是落实缺口补救措施。如因特殊原因导致后续偿

债出现困难，北京市将通过调减投资计划、处置可变现资产、

调整预算支出结构等方式筹集资金偿还债务，坚决避免专项

债券兑付风险。

四、本次发行的中介机构及相关文件

（一）会计师事务所及《收益与融资平衡报告》
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北京英信国和会计师事务所(普通合伙)（简称“英信国

和”）为本次发行出具了《大兴区西红门镇1号地及镇东区B

组团土地一级开发项目收益与融资平衡报告》，该报告的结

论性意见为：

“基于财政部对地方政府发行项目收益与融资平衡的

专项债券的要求，并根据我们对项目收益预测、投资支出预

测、成本预测等进行的分析评价，认为该项目在发债周期内，

一方面通过债券发行能满足项目投资运营需要；另一方面项

目收益也能保证债券正常的还本付息需要，总体实现项目收

益和融资的平衡。”

根据本所律师的适当核查，英信国和为在北京市海淀区

市场监督管理局登记的普通合伙企业，持有登记机关核发的

营业执照，统一社会信用代码为91110108587740015D，目前

登记状态为“存续”；英信国和在出具《收益与融资平衡报

告》时持有北京市财政局核发的《会计师事务所执业许可

证》，在《收益与融资平衡报告》上签名的注册会计师均持

有合法有效的执业证书。

（二）律师事务所及法律意见书

本所担任本次发行的专项法律顾问，并为本次发行出具

本法律意见书。本所持有北京市司法局核发的《律师事务所

执业许可证》，具有为本次发行提供法律顾问服务的合法资

质。
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综上，本所认为，上述中介机构具备为本次发行提供相

关服务的资格。

五、结论性意见

综上所述，本所认为：

1. 根据《专项债券项目实施方案》，本次专项债券募

集资金拟用于大兴区西红门镇1号地及镇东区B组团土地一

级开发项目，债券发行人为北京市人民政府，项目开发主体

为北京市规划和自然资源委员会大兴分局，实施主体为大兴

区西红门镇人民政府，西红门镇政府委托北京欣业城镇建设

投资管理有限公司为具体实施单位。本次发行的《专项债券

项目实施方案》已披露本次发行的主要发行要素。

2. 根据《专项债券项目实施方案》及《收益与融资平

衡报告》，在对项目收益预测及其所依据的各项假设成立的

前提下，预期收益能够合理保障偿还专项债券本金和利息，

可以实现项目收益和融资的自求平衡，资本金比例符合相关

法规要求，确保了项目资本金的充足性和合规性。

3. 为本次发行提供服务的中介机构具备为本次发行提

供相关服务的资格。

综上，本次债券发行符合现行法律、法规及有关规范性

文件的规定。

本法律意见书正本捌份，副本若干份，正本、副本具有










