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2026 年北京市政府专项债券（十八期） 

北京市昌平区马池口镇马池口村土地 

一级开发项目（区级） 

项目收益与融资平衡报告 

政德审字〔2026) ZX 第 00010 号 

北京市昌平区财政局： 

我们接受委托，对 2026 年北京市政府专项债券（十八期）北京

市昌平区马池口镇马池口村土地一级开发项目（区级）政府专项债

券（以下简称“本期债券”）项目收益与融资自求平衡情况进行评

估，并出具项目收益与融资平衡报告。 ‘、傲软叻 

我们的审核依据是《中国注朋k翻冷户帅其他鉴证业务准则第 3111 

号一一预测性财务信息的带私》。项目实施单位对该项目收益预测

及其所依据的各项假设负责。这些假设已在具体预测说明中披露。 

根据我们对支持这些假设的证据的审核，我们没有注意到任何

事项使我们认为这些假设没有为预测提供合理基础。而且，我们认

为，该项目收益预测是在这些假设的基础上恰当编制的，并按照项

目收益及现金流入预测编制基础的规定进行了列报。 

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。 

本总体评估仅用于本期债券融资使用，不得用作其他任何目的。 

经专项审核，我们认为，在项目实施单位对项目收益预测及所

依据的各项假设前提下，本次评估的项目预期现金净流入能够合理 
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保障偿还债券本金和利息，实现项目收益和融资自求平衡。 

总结评价结果如下： 

一、项目的基本情况 

（项目名称 

北京市昌平区马池口镇马池口村土地一级开发项目（区级）, 

以下简称“本项目”。 

（项目单位 

本次专项债券申请项目单位为北京市昌平区规划和自然资源综

合事务中心。截至 2025 年底，项目单位已累计发行专项债券 402400 

万元（其中土城项目 15700 万元已调减） 支持项目 5 飞浦平区

沙河高教园区四期土地一级开发项目、中关村国家群技术创新基 

地南部地区土地一级开发项目 昌平区不王飞黔城出「土城新村改 

造土地一级开发项目、昌平区马池口镇马池口村土地一级开发项目、 

昌平新城东区土地一级开发项目），目前已累计支出专项债券 

386700 万元，支出进度 100%（累计支出额／累计发行额），其中本

项目已累计发行专项债券 40000 万元（备注本项目其他已发行的 

99600 万元由北京市土地储备中心申请发行），已累计支出 40000 

万元，支出进度 100%。 

表 1项目申报单位墓本信息一览表 

单位名称 北京市昌平区规划和自然资源综合事务中心 

负责人 高伟 登记状态 正常 

开办资金 10 万元 有效期限 2025-03-20 至 2030-03-19 

经费来源 财政补助 
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统一社会信用代码 121100007934019111 

注册地址 北京市昌平区创新路 9 号 

宗旨和业务范围 

承担本区规划编制与实施，土地储备，自然资源调查监测、开发利

用、资产统计、保护修复、勘察设计和消防设计审查、测绘地理信

息等事务性工作，承担分局机关政务服务、档案管理、信息化、后

勤保障等事务性工作。 

单位类型 事业单位 

举办单位 北京市规划和自然资源委员会昌平分局 

项目申报单位为北京市昌平区规划和自然资源综合事务中心， 

是依法设立并有效存续的事业单位，已纳入全国土地储备机构名录， 

机构名录代码：TC 110114。项目单位具备建设蚕倾目的主体资格， 

也符合组合使用专项债券的项目太娜赞.,,0 

2016 年 5 月 4 日通过书护粽确定北京中交兴昌置业有限公司为本 

项目实施单位。 

表 2 中交兴昌公司墓本信息一览表 

公司名称 北京中交兴昌置业有限公司 

法人 张永刚 成立日期 2016 年 5 月 30 日 

注册资本 10000 万元 营业期限 2016 年 5 月 30 日至长期 

统一社会信用代码 911101 14MAOO6PB67Y 

注册地址 北京市昌平区马池口镇马池口村北京北方企业集团公司东商 8 号 

经营范围 

房地产开发；物业管理；酒店管理；从事房地产经纪业务：技术开

发、技术服务：企业管理咨询（不含中介） （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。） 

（三）项目区位 
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本项目建设地点位于昌平新城 CPOO-070 1 街区，位于昌平区马

池口镇马池口村。具体四至范围为：东至马池口村村界东边界，西

至规划绿地，南至规划锦泽街，北至规划马池北街。 

（项目建设期 

本项目建设期 6 年，自 2023 年至 2028 年，本项目采取： “分

期授权，滚动开发”的方式进行土地一级开发，2Q朴军实施全部宅

基地拆迁工作，2024 年实施一期的土地一撅钟发工作，2025 年完成

三期开发工作，2026 年完成二期开发工’作，2027 年完成五期开发工

作、2028 年完成四期开发工作。 

（项目审批情况 

本项目属于新建工程，截至目前，本项目已经取得了如下批复： 

1．一级开发授权批复 

根据北京市规划和自然资源委员会《关于 2023 年第 3 期土地一

级开发项目委办局联合审核专题会议纪要》 （第 101 期），原则同

意北京市昌平区马池口镇马池口村土地一级开发项目（区级） （约 

224. 61 公顷，最终以规划钉桩范围为准）采用市、区联合投资模式

实施，后续开发资金由市、区两级财政性资金保障。按照 2023 年币

级土地储备资金项目竞争性评审工作安排，市级投资比例不超过 

50%（不含安置房建设和工业用地开发），项目分为五期实施，依程

序报市政府批准后办理相关手续。 

2023 年 11 月 28 日取得《北京市规划和自然资源委员会关于昌

平区马池口镇马池口村土地一级开发项目（一期）授权有关问题的

批复》 （京规自函〔2023) 2593 号）。 
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2023 年 11 月 28 日取得《北京市规划和自然资源委员会关于昌

平区马池口镇马池口村土地一级开发项目（二期）授权有关问题的

批复》 （京规自函〔2023) 2594 号）。 

2023 年 11 月 28 日取得《北京市规划和自然资源委员会关于昌 

平区马池口镇马池口村土地一级开发项目（三期）授权有关问题的 
	

、 

批复》 （京规自函（2023) 2595 号）。 

2023 年 11 月 28 日取得《北京市规划和自然资源委员会关于昌 

平区马池口镇马池口村土地一级开发项目（四期）授权有关问题的 

批复》 （京规自函（2023) 2596 号）。 

2023 年 11 月 28 日取得《北京市规划和．良戴赓源委员会关于昌 

月I-以马夕｛妇．口镇．三：妥儿声｛们l 口才才十步指妇』一物件询、‘员日 （立其尖l， 于货刁叉祠关回足见日勺

晰异’介’~ 

批复》 （京规自函（2023) 2597 号）。 

2．规划条件 

2024 年 1 月 19 日取得北京市昌平区人民政府关于《昌平区马 

池口镇 CPOO-070 1-0001、 00 14 地块规划综合实施方案》的批复。 
	 二 

2024 年 1 月 30 日，北京市规划和自然资源委员会昌平分局出 

具《关于昌平区马池口镇马池口村土地一级开发项目（一期） “多 

规合一”协同平台初审意见的函》 （京规自（昌）初审函〔2024) 

0009 号）。 

2024 年 5 月 21 日取得《关于昌平区二0二四年度批次〔昌平 

区马池口镇马池口村土地一级开发项目（一期）〕建设用地的批复》 

（京政地字（2024) 54 号）。 
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2024 年 7 月 19 日取得昌平区马池口镇马池口村土地一级开发

项目（一期） 《国家建设征收土地结案表》 （京国土（昌）征结字 

(2024) O5-) 。 

2024 年 7 月 29 日取得《关于昌平区马池口镇马池口村土地一

级开发项目 CPOO-0701-0001. 0004W. 0009.. 0012 地块 R2 二类居住

用地、A3 3 基础教育用地“多规合一”协同平台供地审核意见的函》 

（京规自（昌）供审函（2024) 0003 号）。 

3．立项批复 

2024 年 2 月 23 日，北京币发展和改革妥员会卜派《、多矢寸昌～之f~ 

区马池口镇马池口村土地一级开发项目（一期）,，娜堆的批复》 （京

发改（核） (2024) 26 号），项目总投资唠乌’348 9 万元，原则上同

意该建设项目。 

2025 年 12 月 9 日，北京市发展和改革委员会下发《关于昌平

区马池口镇马池口村土地一级开发项目（三期）核准的批复》 （京

发改（核） (2025) 174 号），项目总投资 307072 万元，原则上同

意该建设项目。 

本项目已取得一级开发授权、实施主体授权，项目规划综合

实施方案以及一期和三期立项报告已取得上级主管部门批复。其他

相关手续正在积极推进办理中。 

（六）项目建设内容及规模 

项目包括五个子项目，项目建设内容为进行征地、拆迁工作和

必要的基础设施建设、经营性用地达到入市交易条件后入市交易。 

项目总投资 1231279 万元。 

6 一 



根据北京市发展和改革委员会关于昌平区马池口镇马池口村土

地一级开发项目（一期）核准的批复，一期规划总用地面积 243467 

平方米，其中规划建设用地 170214 平方米，代征绿化用地 7725 平

方米，代征道路用地 65528 平方米；建筑控制规模为 272499 平方米 

（不含地下面积），建设内容为住宅、幼儿园、停车场、开闭站、 

公共服务设施等。 

昌平区马池口镇马池口村土地一级开发项目（二期）规划总用

地面积 31. 05 公顷，其中规划建设用地 16. 17 公顷，代征绿化用地 

7. 14 公顷，代征道路用地 7.74 公顷；建藕越令腕模为 22. 19 万平

方米（不含地下面积），息琳祥暮珊住宅、中学、公交首末站、能 

源站、公共服务设施等。 	
03 

根据北京市发展和改革委员会关于昌平区马池口镇马池口村土

地一级开发项目（三期）核准的批复， （三期）项目总用地面积约 

44. 2 公顷，其中城镇建设用地约 39. 82 公顷，同步实施整理约 4. 38 

公顷。地上建筑规模约 28. 78 万平方米（不含地下面积），建设内 
	

I 

容为商业、住宅、公共服务设施及配套等。 

昌平区马池口镇马池口村土地一级开发项目（四期）规划总用 

地面积 22. 84 公顷，其中规划建设用地 15. 4 公顷，代征绿化用地 

2.09 公顷，代征道路用地 5. 35 公顷；建筑控制规模为 26. 02 万平 

方米（不含地下面积），建设内容为产业研发用地、供水厂、变电 

站、公共服务设施等。 

昌平区马池口镇马池口村土地一级开发项目（五期）规划总用 

地面积 45. 96 公顷，其中规划建设用地 25. 25 公顷，代征绿化用地 

4.85 公顷，代征道路用地 15. 86 公顷；建筑控制规模为 46. 03 万平 
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方米（不含地下面积），建设内容为住宅、幼儿园、产业研发、多

功能用地、公交中心站、能源站、公共服务设施等。 

相关主要指标如下表： 

表 3 项目主要建设技术指标一览表 

子项名称 
立项审批文 

号 
项目建设内容 

建设规模 

立项总投 

资（万元） （万平方

米） 

昌平区马

池口镇马

池口村土

地一级开

发项目（一 

期） 

京发改（核） 

(2024) 	26 

号 

规划总用地面积 243467 平方米其中粼尹 

设用地 170214 平方米’代征髦蟒她「725 
平方米’ 代征道路用地 6558 	米’ 建筑 

控制规模为 272499弄严〔不含地下面积）' 
建设内容为住宅、娜乳园、停车场、开闭站、 

公共服务设施等。 

27. 25 253489 

昌平区马

池口镇马

池口村土

地一级开

发项目（二 

期） 

办理中 

规划总用地面积 31. 05 公顷，其中规划建设

用地 16. 17 公顷，代征绿化用地 7. 14 公顷， 

代征道路用地 7. 74 公顷；建筑控制规模为 

22. 19 万平方米（不含地下面积），建设内容

为住宅、中学、公交首末站、能源站、公共 

服务设施等。 

22. 19 381815 
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昌平区马 

池「镇马 

池口村土 

地一级开 

发项目（三 

期） 

京发改（核） 

〔2025) 174 

号 

项目总用地面积约 44. 2 公顷，其中城镇建设

用地约 39. 82 公顷，同步实施整理约 4. 38 公

顷。具体规划用地指标由规划自然资源管理

部门核定。地上建筑规模约 28. 78 万平方米 

（不含地下面积），建设内容为商业、住宅、 

公共服务设施及配套等。具体建设规模指标 

由规划自然资源管理部门核定。 

28. 78 307072 

昌平区马

池口镇马

池口村土

地一级开

发项目（四 

期） 

办理中 

规划总用地面积 22. 84 公顷，其中规划建设 

用地 15.4 公顷，代征绿化用地 2. 09 公顷味 
~～一一… 一～一’一 、奋帕 
代征道路用她 5. 35 公顷：建；于花 - 	口洛为 

26 02 万平方米二而条撼军面积），建设内容

为产业研发群地、供水厂、变电站、公共服

务设施等。 

26. 02 79813 

昌平区马

池口镇马

池口村土

地一级开

发项目（五 

期） 

办理中 

规划总用地面积 45. 96 公顷，其中规划建设

用地 25. 25 公顷，代征绿化用地 4. 85 公顷． 

代征道路用地 15.86 公顷；建筑控制规模为 

46. 03 万平方米（不含地下面积），建设内容

为住宅、幼儿园、产业研发、多功能用地、 

公交中心站、能源站、公共服务设施等。 

46. 03 77589 

清算 已完成 131501 

合计 150. 35 1231279 

二、债券应付本息情况 

本项目拟申请专项债券资金 694500 万元（其中北京市拟申请 

180800 万元，昌平区拟申请 513700 万元）。2025 年发行 139600 

、 
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万元，其中昌平区拟申请发行 40000 万元（使用 2025 年北京市政府

专项债券（二十四期）调增专项债资金 40000 万元，债券中标利率 

1. 56%，债券期限 5 年；使用调增资金以 2025 年 12 月 19 日作为利

息分割日，分割日之前的利息支付由调减项目负责承担，分割日之

后利息由本项目承担；北京市已发行 99600 万元（纳入 2025 年北京

市专项债券二十三期发行计划，实际发行利率 1. 45%);2026 年计

划发行 120700 万元，其中昌平区拟申请发行 120700 万元；2027 年

计划发行 206700 万元，其中昌平区拟申请发行 206700 万元，债券

期限为 3 年 2028 年计划发行 227500 万元，其中昌‘愚截以申请发

行 146300 万元，北京市拟发行 81200 万元；了淤期限均为 3 年，参 

芍 J廷刀J目「贝叹皿：书习＼～下’ 日「习州汉‘又月入1'pk叹们 - -_v.0 分 l 生歹 -,1IJ‘爷 

1. 80%。债券存续期内每年支付一次债券利息，到期后一次性还本。 

项目前期无收入期间产生的相关利息及费用由市、区两级根据各自

责任分别由市、区财政统筹安排。 

表 4 资金用途调整情况表 

单位：万元 

债券 

全称 

拟调减项目情况 拟调增项目情况 

渊
 
愈
 
困
 
称
 

调
 
项
 名
 
家
 

投
 
向
 
领
域
 

暗
 
撇
 
度
 

嗽
 
林
度
 

洲
 
杠
 
撷
 
睑
 颧
 

期限 
中标 

利率 

拟
 
项
 
增名

调
 
目
 称
 

投
 
向
 
领
 
域
 

栩
 
勒
 
额
 

调
 
金
 
近
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2
0
 
	

政
 
专
 
债
 
‘
 
十
 
期
  

2
5
 
	

府
 
项
 
券
 
二
 
四
 
)
  

6
4
 

 

城
 
市
 
更
 
新
 

平
 
东
 
口
 
城
 
村
 
造
 
目
 

昌
 
区
 
小
 
镇
 
中
 
改
 
项
  

640600 40000 

5 年 

（从 

2 02 5-0 6-2 

至 

2 03 0-0 6-27 

7 

) 

1. 56% 

市
 
区
 
口
 
池
 
土
 
级
 
项
 
区
 

土
 
地
 
储
 
备
 

京
 
平
 
池
 
马
 
村
 
一
 
发
 
‘
 
鱿

北
 
昌
 
马
 
镇
 
口
 
地
 
开
 
目
 
左
刁
 
 

2025 年北京市本级已发行 99600 万元（纳入 2025 年北京市专

项债券二十三期发行计划，实际发行利率 1.45%) ?s、期限为 3 年， 

才去尝左蛤；甘妇由＊自左、有十 1IrQ又只 7-干‘会．血去牺冲断万0 万元．利息 4333 

万元），则已发行专项债券在拱笋期内各年度本息偿还情况如下所

示： 

表 5 已发行专项债券应付本息情况表 

单位：万元 

年度 期初本金 本期新增 本期偿还 
期末本金

余氛 
融资利率 应付利息 应付本息 

2025 0 99600 0 99600 1. 45% 0 

2026 99600 0 99600 1. 45% 1444 刊44 

2027 99600 0 99600 1. 45% 1444 1444 

2028 99600 0 99600 0 1. 45% 1444 101044 

合计 99600 99600 4333 103933 

本项目申请使用北京市政府专项债券（二十四期）调增专项债

资金 40000 万元，债券中标利率 1. 56%，债券期限 5 年，调增资金

以 2025 年 12 月 19 日作为利息分割日，分割日之前的利息支付由调

减项目负责承担，分割日之后利息由本项目承担。在债券存续期内， 

调增债券本息偿还情况表如下所示： 

I 

{ 

d 

“、
‘J
 
 
碑
川
 
月
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表 6 调增专项债券应付本息情况表 

单位：万元 

年度 
期初本 

金 

本期新 

增 

本期偿 

还 

期末本 

金余领 

融资利 

率 

应付利 

息 

应付本 

息 

2025 0 40000 0 40000 1. 56% 0 

2026 40000 0 40000 1. 56% 323 323 

2027 40000 0 40000 1.56% 624 624 

2028 40000 0 0 40000 1.56% 624 624 

2029 40000 0 0 40000 1. 56% 624 624 

2030 40000 0 40000 0 1. 56% 624 40624 

2031 0 0 0 0 1. 56% 0
  卜

  

，海办 O 

40000 40000 
2
哗解 ,  八艺

 
心
土
 

 4
 
8
 
9
 

 

2026 年计划发行 120700 万元，其中昌平区纽｛冷甲请发行 120700 

万元（本批次 36800 万元）;2027 年计戈 06700 万元，其中 

昌平区拟申请发行 206700 万元；2028 年计划发行 227500 万元，其

中昌平区拟申请发行 146300 万元，北京市拟发行 81200 万元；债券

期限均为 3 年，参考近期国债收益率水平，保守假设本项目拟发行

专项债券融资利率 1. 80%。则拟发行专项债券在存续期内各年度本

息偿还情况如下所示： 

表 7 拟发行专项债券应付本息情况表 

单位：万元 

年度 
期初 

本金 
本期新增 

本期 

偿还 
期末本金余翻 

融资 

利率 

应付 

利息 

应付 

本息 

2026 0 120700 120700 1. 8% 0 0 

2027 120700 206700 327400 1. 8% 2173 2173 

2028 327400 227500 0 554900 1. 8% 5893 5893 

2029 554900 0 120700 434200 1. 8% 9988 130688 
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2030 434200 0 206700 227500 1. 8% 7816 214516 

2031 227500 0 227500 0 1. 8% 4095 231595 

合计 554900 554900 29965 584865 

综上，本项目应偿还专项债本金和利息合计 731616 万元（含本

金 694500 万元，利息 37116 万元）。分年度还本付息明细如下所示： 

表 8 专项债券应付本息情况合计表 

单位：万元 

年度 
期初 

本金 

本期 

新增 

本期 

偿还 
期末本金余额 

应付 

利息 

应付 

本息 

2025 0 139600 0 139600 ' 0
怕 

0 

2026 139600 120700 0 子6皇读牌娜 ' 1767 1767 

2027 260300 206700 0 公 洲4解  '00 4241 4241 

2028 467000 227500 99600 594900 7961 107561 

2029 594900 0 120700 474200 10612 131312 

2030 474200 0 246700 227500 8440 255140 

2031 227500 0 227500 0 4095 231595 

合计 0 694500 694500 0 37116 731616 

三、评估依据和假设 

1．国家及地方现行的法律法规、监管、财政、经济状况和国内 

宏观调控政策无重大变化； 

2．国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平等无重大变化； 

3．相关法律法规无重大变化； 

4．可行性研究报告中体现的各项运营指标能够顺利执行； 

5．无其他因不可抗力或不可预见因素产生的重大不利影响。 
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评估过程 

我们依据国家、地方相关政策文件，以真实、客观、可行、独

立为原则，对项目收益与融资自求平衡情况进行评估并出具收益与

融资平衡报告。整个评估工作分为四个阶段进行： 

1．与项目实施单位就本次债券发行计划、期限等相关问题协商

一致，并制定本次评估工作计划。 

2 收集本次评估所需文件资料收集砂儡目的实施方案 

对项目实施单位进行尽调，与相羡为「贸‘进行访谈，听取委托方相关

人员介绍，了解项目的具体恃祝。 

3．安排专业人员进行评估，起草收益与融资平衡报告。 

4．在上述工作基础上，与项目实施单位就评估结果交换意见， 

在全面考虑有关意见后，对报告进行修改、校正，最后出具正式收

益与融资平衡报告。 

评估分析 

（一）项目总投资 

根据《昌平区马池口镇马池口村土地一级开发项目实施方案》， 

本项目总投资 1231279 万元，其中前期费用 8565 万元，占比 0. 70%; 

征地补偿及相关税费 142110 万元，占比 11. 54%；拆迁补偿及相关费

用 973410 万元，占比 79. 06%；市政基础设施建设费用 36929 万元， 

占比 3. 00%；其他费用 10495 万元，占比 0. 85%；财务费用 20714 万

元，占比 1. 68%；管理费用 29438 万元，占比 2. 39%；审计费 1487 万

元，占比 0. 12%；两税两费 8131 万元，占比 0. 66%。 

项目投资费用估算明细如下： 
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表 9 项目投资估算构成表 

单位：万元 

序号 投资构成类别 
投资估算顿（含清算

费用） 
占比 

1 前期费用 8565 0. 70% 

2 征地补偿及相关税费 州2110 11. 54% 

3 征地补偿费及相关费用 973410 79. 06% 

4 市政基础设施建设费用 36929 3. 00% 

5 其他费用 10495 0. 85% 

6 财务费用 20714 1. 68% 

7 管理费 29438 2. 39% 

8 审计费 1487 
，、、 

0. 12% 

9 两
 
税
 
两
 
费
 

月
  
‘咖帷令畏平’ 

0. 66% 

总投资 砺澎铃乍「”’ 
1231279 100. 00% 

（二）项目资金筹措 

本项目总投资估算1231279 万元，使用财政资金 536779 万元（其

中昌平区投入财政资金 297529 万元，北京市投入财政资金 239250 

万元），占比 43. 60%；拟申请专项债券资金 694500 万元（其中昌

平区拟发行 513700 万元，北京市拟发行 180800 万元），占比 56. 40%。 

本项目申请的专项债券资金用于征拆补偿、基础设施建设费及其他

费用等支出。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。分年度筹措计划如下： 

表 10 项目分年度资金筹措计划表 

单位：万元 

序号 项目名称 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 合计 
	

占比 
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1 财政资金 370751 152435 13506 0 25 62 536779 43. 60% 

其中昌平区 131501 152435 13506 0 25 62 297529 24. 16% 

1.2 其中市本级 239250 239250 19. 43% 

2 
专项债券资 

金 
0 0 139600 120700 206700 、‘227 卜 694500 56. 40% 

2. 1 其中昌平区 40000 120700 2 06翻铸介 'I4 6300 513700 41. 72% 

2. 2 其中市本级 99600 ，‘杖 
今年今「 81200 180800 14. 68% 

3 合计 370751 152435 153106 12澎前” 206725 227562 1231279 100. 00% 

分年度

占比 
30. 11% 12. 38% 12. 43% 9. 80% 16. 79% 18．礴 8% 100. 00% 

（三）项目收益水平预测 

1．项目收入预测 

本项目的收入主要来源为土地居住用地、商业用地及工业研发

用地上市交易产生的土地收入，具体测算过程如下： 

1. 1 土地出让规模及出让计划 

根据昌平区马池口镇马池口村土地一级开发项目实施方案，本

项目实施后规划经营性用地建筑面积合计为 126. 97 万m2，其中居住

用地建筑面积 79. 03 万m2，计划分别于 2026 年至 2030 年入市；商

业用地建筑面积 16. 84 万m2，计划分别于 2027 年至 2030 年入市；

工业研发用地建筑面积为 31. 1 万m’，计划分别于 2029 年至 2031 

年入市，各种属性的经营性建设用地规模及出让计划如下所示： 

表 11 经营性地块出让规模及出让时间 

序
 
号
 

地块标识码 地块编号 

地
 
块
 
性
 
质
 

地块名称 

地块

面积 

（公

顷） 

建筑规模 

（万平方

米） 

土地 

成交 

时间 

1101142 024R00 04 68 CPO 0-0 7 0 1-00 01 R2 
CPO 0-07 01一 0001 

R2 二类住宅 
们
  

7. 38 
2026 

年 
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序
 
号
 

地块标识码 地块编号 

地
 
块

性

质
 

地块名称 

地块

面积 

（公

颐） 

建筑规模 

（万平方

米） 

土
 
成
 
时
 

地
 
交
 
间
  

2
  

CPOO-0701一0004 2026 
1101142 024R00 04 76 CPOO-0701一0004 R2 4. 22 7. 60 

R2 二类住宅 年 

六3
  

CPO 0-07 01一0009 
2
. 8
3
 

 

2026 
1101142 02 4R00 0480 CP00-07U1一 0009 5. 10 

R2 二类住宅 年 

d
.
 

 

CPOO-0701-OU1I 
2
. 2
7
 

 

2027 
1101142 02 5R 002290 CPU 0-0 7 0 1-00 11 R2 4. 08 

R2 二类住宅 年 

尸、
J
  

CPU 0-0 7 01一0048 2028 
1101142 02 5R002 300 CPU 0-0 7 0 1一0048 R2 5. 01 11.02 

R2 二类住宅 年 

6
  

CPO 0-07 01一0049 2028 
1101142 02 5R002 313 CPU 0-07 01-0 049 R2 1. 56 3. 28 

R2 二类住岌二  \,\.. 年 

月
了
  

3
4
-
I

.
  

2028 
1101142025R002323 CPOO-0701--OOSU 

i 	B4罄 k)Jk 
0. 88 1. 32 

年 
心： 

8
  

CPO 0-0 7 01-0 02 3 2027 
110114 2 025 R002 3 37 CPU 0-0 7 01-002 3 R2 4. 47 9. 83 

R2 二类住宅 年 

9
  

CPU 0-0 7 01一0028 2029 
1101142 02 5R0 02 340 CPOO-07U1一0028 B4 4. 03 8. 06 

B4 商业用地 年 

CPU 0-0 7 01-003 0 2027 
10 1101142025R002356 CPU 0-0 7 01-00 30 B2 4. 28 6. 42 

82 商业用地 年 

CPU 0-0 7 01一0038 2030 
1101142 02 SR 002 369 CPOU-O7U1-0038 B4 0. 69 1. 04 

34 商业用地 年 

CPO 0-U 7 U 1-005 8 2030 
12 1101142 025 R002 370 CPU 0-0 7 01-005 8 M4 1.4 2. 8 

M4 产业用地 年 

CPU 0-0 7 01一0059 2030 
13 1101142 02 SR 002 389 CPOO-07U1一 0059 M4 2. 46 4. 92 

M4 产业用地 年 

CPO 0-U 7 Ui-U 06 0 2030 
14 1101142 02 5R0 02 399 CPU0一0701-0060 M4 2. 65 5. 3 

M4 产业用地 年 

CPU U-U 7 01一0061 03 
15 1101142 02 SR 0024 09 CPOU-U7U1一 0061 M4 1. 46 2. 92 

M4 产业用地 

1
7
 



序
 
号
 

地块标识码 地块编号 

地
 
块
 
性
 
质
 

地块名称 

地块

面积 

（公

顷） 

建筑规模 

（万平方

米） 

土地 

成交 

时间 

CPU 0-07 01一 0062 
2
. 7
2
 

 

的
 
年
  

16 1101142 02 5R0024 18 CPOO-0701一 0062 M礴 5. 44 
M4 产业用地 

CPO 0-U 7 01-0 06 3 2031 
17 1101142 02 5R002424 CPUQ-0701-0063 M4 1.53 3. 06 

M4 产业用地 年 

CPU 0-07 01一 0051 
2
.
  

2029 
18 1101142 02 5R0024 30 CPOO-0701一 0051 R2 5. 7 

R2 二类住宅 年 
J 

CP00-  0701-  0Q
'  " 
, 

2029 
19 1101142 025 R002 442 CPU 0-0 7 0 1-005 2 R2 2. 89 6. 36 

R2 孟露0之尾 年 

砂拟7U1一。053 
2
. 3
4
 

 

2029 
20 1101142 02 SR 002456 CPUU-U7UI-U053 R2 5.15 

R2 二类住宅 年 

CPOO-U7U1一 0054 
2
. 9

  

2030 
21 1101142 025 R0024 64 CPOU-U701一 0054 R2 6. 38 

R2 二类住宅 年 

CPUU-0701-0U55 
3
. 2
5
 

 

2030 
22 1101142 02 5R002470 CP U 0-07 U 1-005 5 R2 7.15 

R2 二类住宅 年 

CPOU-U7UI-U056 
1
. 6
3
 

 

2029 
23 1101142 02 SR 002486 CPU 0-0 7 U 1-0056 M4 3. 26 

M4 产业用地 年 

CPOO-07U1一 0057 2029 
24 1101142 02 SRO 02499 CPU 0-0 7 01-005 7 M4 1. 7 3. 4 

M4 产业用地 年 

合计 63. 86 126.97 

1. 2 土地出让单价 

结合北京市昌平区及周边地区近年来出让的 12 个成交地块样

本，显示 4 个居住用地样本的平均单价为 21860 元／m2, 4 个商业用

地样本的平均单价为 18143 元／m2, 4 个工业研发用地样本的平均单

价为 7549 元／m2。结合马池口镇马池口村地块的具体位置和市场行

情，出于谨慎性原则考虑，居住用地出让基准年单价按照 15800 元／ 
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m
商业用地出让基准年是缕纂珊戚瘩夕护工业研发用地出让 

基准年单价按照 4000 元而稚了祥本明细如下表： 
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1. 3 土地出让收入预测 

按照前述预计的土地出让规模、计划和土地出让单价，本项目

土地出让收入合计为 1499374 万元，具体土地出让如下所示： 

表 15 土地出让收入预测表 

单位：万元 

髻地块标识码 
地块编号 

地
 
块
 
性
 质
 

地块名称 

建筑规 

模 

（万平

方米） 

土
 
成
 
时
 

地
 
交
 
间
 

沈
僻
(
5
/
 
3
f
)
 

 

预计总

收入 

1101 142024R000468 CPOO-0701-0001 R2 CP00-0701-Q 	1 梦7.38 2026 15800 116604 

门
z
'
  

1101 142024R000476 CPOO-0701-0004 R蜘 'rPoO-0701-0004R2 7.60 2026 15800 120080 

q
口
  

1101 142024R000480 CPOO-070 1-0009 R2 CPOO-0701-0009R2 5. 10 2026 15800 80580 

4
'
 

 
1101 142025R002290 CPOO-0701一0011 R2 CPOO-0701一0011R2 4. 08 2027 15800 64464 

尸
』J
  

1101 142025R002300 CPOO-0701-0048 R2 CPOO-070 1-0048R2 11. 02 2028 15800 174116 

6
  

1101 142025R002313 CPOO-0701-0049 R2 CPOO-0701-0049R2 3.28 2028 15800 51824 

八
了
  

1101 142025R002323 CPOO-0701-0050 B4 CPOO-0701-0050B4 1. 32 2028 7500 9900 

8
  

1 101142025R002337 CPOO-0701-0023 R2 CPOO-0701一0023R2 9.83 2027 15800 155314 

9
  

1101 142025R002340 CPOO-0701-0028 B4 CPOO-0701-0028B4 8. 06 2029 7500 60450 

拍
  

1101 142025R002356 CPOO-070 1-0030 B2 CPOO-0701-0030B2 6.42 2027 7500 48150 

一 27- 



序
 
号
 

地块标识码 地块编号 

地
 
块
 
性
 质
 

地块名称 

建筑规 

模 

（万平

方米） 

土
 
成
 
时
 

地
 
交
 间
  

k
 

f
4
 

 
“
【
匕
 

	

S
  

醉
 
收
 
以
 
入
 

 

11 1101 142025R002369 CPOO-0701-0038 B4 CPOO-0701-0038B4 1. 04 2030 7500 7800 

12 1101 142025R002370 CPOO-070 1-0058 M4 CPOO-0701-0058M4 2. 8 2030 4000 11200 

13 1101 142025R002389 CPOO-0701-0059 M4 CPOO-0701-0059M4 4. 92 2030 4000 19680 

14 1101 142025R002399 CPOO-0701-0060 M4 CPOO-0701-0060M4 5. 3 2030 4
0
0

w
  
和1200 

15 1101 142025R002409 CPOO-0701-0061 M4 CPOO-0701-0061M4 2. 92 
'J，淤 

声

产
 

犷丫 
4000 11680 

16 1101 142025R002418 CPOO-0701-0062 M4 CPOO-0701-0062M4 续犷 2031 4000 21760 

17 1101 142025R002424 CPOO-0701-0063 M4 CPOO-0701-0063M4 3. 06 2031 4000 12240 

18 1101 142025R002430 CPOO-0701-0051 R2 CPOO-0701-0051R2 5. 7 2029 15800 90060 

19 1 101142025R002442 CPOO-0701一0052 R2 CPOO-0701-0052R2 6. 36 2029 15800 100488 

20 1101 142025R002456 CPOO-070 1-0053 R2 CPOO-070 1 -0053R2 5. 15 2029 15800 81370 

21 1101 142025R002464 CPOO-070 1-0054 R2 CPOO-0701-0054R2 6. 38 2030 15800 100804 

22 1101 142025R002470 CPOO-0701-0055 R2 CPOO-070工 0055R2 7. 15 2030 15800 112970 

23 1101 142025R002486 CPOO-0701-0056 M4 CPOO-070 1 -0056M4 3.26 2029 4000 13040 

28 - 



序 
号 

地块标识码 地块编号 

地
 
块
性

质
 

地块名称 

建筑规 

模 

（万平

方米） 

土
 
成
 
时
 

地
 
交
 
间
 

拨
僻
(
5
/
 

 

醉
 
收
 
聪

A
  

24 1101 142025R002499 CPOO-0701-0057 M4 CPOO-070 1-0057M4 3. 4 2029 4000 13600 

合计 126.97 
149937 

4 

2．项目成本预测 

本项目属于土地一级开发项目，不涉及具体运营期，本项目在

土地入市后，需支出共计 289946 万元滋架穆典节里缴市级土地出让收

入分享支出为 119950 万夕砂娜金计提支出预计为 169996 万元 

2. 1 上缴市级土地出让收入分享支出 

根据北京市财政局北京市发展和改革委员会北京市规划和自然

资源委员会关于调整本市国有土地使用权出让收入分配机制的通知 

（经财资环〔2024) 736 号）规定北京市市内六区市级分享比例为 

16%，市内六区外市级分享比例为 8%。本项目按照 8％上缴市级财政

的土地出让收益，则政府收益留存计提 119950 万元（含尾差）。 

计算公式：政府收益留存计提＝土地出让收入 x 计提比例 

=1499374*8%=119950 万元. 

2. 2 专项资金计提支出 

依据相关政策规定， 以及往年昌平区计提政策资金的有关做法， 

从本项目土地收入中计提农业土地开发资金、国有土地收益基金、农

田水利建设资金、教育资金、廉租住房保障资金几项政策性资金 

169996万元。 
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3．项目净收益分析 

本项目收入合计 1499374 万元扣除上交市级土搜泌液益支 

出 119950 万元’扣除专项资金计提支出 169
理垦彝衅、可用于还本 

付息的资金为 1209428 万元（含尾差）。赤娜目分年度收益情况如 

下表： 

表 16 项目分年度收益表 

单位：万元 

序
 
号
 

类别 

分年度收益 

合计 
2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 

一
  收入合计 317, 264 267, 928 235, 840 359, 008 273, 654 45, 680 1, 499, 374 

土地出让收入 317, 264 267, 928 235, 840 359, 008 273, 654 45, 680 1, 499, 374 

支出合计 61, 352 51,8王1 45, 606 69, 424 52, 919 8, 833 289, 946 

专项资金计提 35, 971 30, 377 26, 739 40, 704 31, 026 5,179 169,996 

2
  

上缴市级财政 

的土地出让 

收益 

2
5

, 3
8
1
 

 
2
1

, 4
3
4
 

 
1
8

,8
6
7
 

 
2
8

, 7
2
1
 

 
2
1

, 8
9
2
 

 

3
,6
5
4
 

 
1
1
9

,9
5
0
 

 

净收益 255, 912 216, 117 190, 234 289,584 220, 735 36, 847 1, 209, 428 

六、评估结论 

（一）项目整体融资收益平衡情况 
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本项目收入合计 1499374 万元，扣除上交市级土地出让政府性

收益支出 119,950 万元，扣除专项资金计提支出 169996 万元，预期

可偿债资金为 1209428 万元（含尾差），拟偿还债券本息合计 731616 

万元。根据以上分析，债券存续期内，本项目专项债券资金收益与

融资平衡情况如下表： 

表 17 专项债券资金收益与融资平衡情况表 

单位：万元 

年度 
项目 

收益 

敲资 

到期 

本金 

到期 

利息 

本息 

合计 

年度可否

平衡 

2025 年 益 0 冬节 
扣 

是
  

2026 年 255912 
也憔层六碱 

护丫767 1767 

2027 年 女 
笋叼、’ 

4241 4241 

2028 年 190234 99600 7961 107561 

2029 年 289584 120700 10612 131312 

2030 年 220735 246700 8440 2551叨 

2031 年 36847 227500 4095 231595 

合计 1209428 694500 37116 731616 

覆盖倍数 1. 65 

综上，本项目预期可偿债资金对拟偿还债券本息的覆盖倍数为 

1. 65 倍，能够合理保障偿还专项债券本息，能够实现项目收益与融

资自求平衡。 

（二）北京市融资收益平衡情况 

l 

z 

} 
、 

' 
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根据本项目资金筹措表可知，北京市需投入资金 420050 万元 

（其中市级财政资金 239250 万元，专项债债券本金 180800 万元）, 

利息预估 8717 万元（已发行 99600 万元，发行利率为 1. 45%；拟发

行债券 81200 万元，融资利率保守假设 1.8%；债券期限均为 3 年）, 

本项目土地入市后，北京市可将项目前期成本 428767 万元（含前期

投入资金及债券利息）从土地出让收入中予以扣除（即土地妞让收

入市级可分配 428767 万元），北京市拟为本项目发盛净号项债券 

180800 万元，债券本息合计 189517 万元，则北京带专项债券本息

覆盖倍数为 428767/189517=2. 26（大于 1.y,，因此北京市通过本

项目实施能够合理保障偿还专项债券本息，能够实现项目收益与融

资自求平衡。 

（三）昌平区融资收益平衡情况 

昌平区实施本项目可获得的土地出让净收益＝本项目净收益一市

级前期投入，即 780661 万元，昌平区拟为本项目发行专项债券 

513700 万元（其中 2025 年拟调增 40000 万元，债券期限为 5 年， 

实际中标利率为 1. 56%；其他批次拟发行 473700 万元，债券期限为 

3 年，融资利率保守假设 1. 8%) ，债券本息合计 542099 万元，则昌

平区专项债券本息覆盖倍数为 78066 1/542099=1. 44，因此昌平区能

够合理保障偿还专项债券本息，能够实现项目收益与融资自求平衡。 

基于财政部对地方政府申请项目收益与融资自求平衡的专项债

券的要求，并根据我们对当前国内融资环境的研究，认为本项目可

以以更优惠的融资成本完成资金筹措，为本项目提供足够的资金支

持，保证项目的顺利施工。同时，运营期收入为后续资金回笼和项

目提供了充足、稳定的现金流入，充分满足本项目还本付息要求。 
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2．本息覆盖倍数的敏感性分析 

依据当前的市场状况及数据，对未来的收益及现金流进行预测， 

存在较大的不确定性。基于谨慎性原则，下面对债券存续期内收入

波动、利率波动进行敏感性分析，详见下表： 

表 18 项目敏感性分析 

单位：万元、倍 

敏感性分析 

敏感性变化比率 

一10% 一5% 0 5% 10% 

项目净收益 1088486 1148957 1209428 

分‘盛诱 声袱69900 
1330371 

债券本息合计 131616 
73姨耸洲 

卿慈t凳 \ %-31616 731616 731616 

债券本息覆盖 

率 
1. 49 L57 1.65 1. 74 1.82 

由以上分析可见，该项目财务指标良好，能够产生持续稳定的

现金流入，且现金流入能够覆盖专项债还本付息的规模，抗风险能

力较强，从财务角度上分析投资具备可行性。 

七、相关风险提示 

北京市昌平区马池口镇马池口村土地一级开发项目（区级）是

土地储备领域项目，项目的建设需要政府的大力支持，国家土地政 

策、财税政策等政策法规的变化都会影响到项目的建设。项目建设资

金供给的中断或延误也会给项目建设带来巨大的风险。另外，项目

投资量大，各项经营收入、成本受到宏观经济、市场情况、相关政策等 
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丸度检胎登记 

Aiinil目双tns'nlR‘琴i，之r・・，・・北 

衣 i鸽 书经冷．合格 ，绪有坟一率， 

飞1・，，‘尸代m亡・通・，,satd肠r ar*othrrveur.flct 
.his 000iLtWAI 

氛汪 书材怜盆 含雄． 蜂峥 穿吐奋勺冬 

liii, ec洽ajc 01 sy'isj (or ao,n$byr tnr cOot11,1% rcr,*jl 

髓 

   

  

妇，l 乃 r 了 

 

  

   

' 
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年度检验登记 
人月．1“司盆引碟协诊二 R“后*ktkIIl 

年度检脸登记 
八mlu吐 R心t.．二怂备J 氏虑沸j门抽・“"! 

 

  

，年‘ 	 本证书推待检令格、 娜抢有杖～ 弟 

.Itc, 	 Tb,. c&tilicata is vabil for .sinhur year after 

ik  渔令帕 
、、涌善争 cL 

粉水下尹、’ - 

姓名：李焕． 
证书．号‘ 140200810064 

本砰书理检・合协、 堪传有收一年‘ 

11th‘亡 iiI.t0伙“ 'kftd kr・・  ih 
小伟re.哈，sL 

年 	月 	口 
份 	标 	J 

2025 年年检二维码 

) 

李焕假 140200810064 
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李焕霞 

"'"140200810064
书衫护

招4 I」不 J  梦’篡器过 

、、、、 

别办会 

“
卜广

口
 

2024-08-27 

2023年 

20 23-08-29 

2022年 

2022-08-11 

2014年 

201小03-2 1 
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