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北京政德会计师事务所（普通合伙） 

2026 年北京市政府专项债券（二十三期） 

轨道交通 19 号线二期工程（北延及北延支线） 

收益与融资平衡报告 

政德审字【20261 ZX 第 303 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（二十三期）轨

道交通 19 号线二期工程（北延及北延支线）政府专项债券（以下简称 

“本期债券”）项目收益与融资平衡情况进行评估，并出具项目收益与融

资平衡报告。 

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》。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鲍知瞬脚侧拿鞍，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之目的使用，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保障

偿还债券本金和利息，实现项目收益与融资平衡。 
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北京政德会计师事务所（普通合伙） 

总结评价结果如下： 

一、项目的基本情况 

（项目名称 

轨道交通 19 号线二期工程（北延及北延支线），以下简称“本项 

目”。 

（项目单位 

I．申报单位 

本次专项债券申报单位为北京市昌平区城市管理委员会。 

表 1.-I 申报单位墓本信息一览表 

单位名称 北京市昌平区城市管理委员会 

负责人 许正锋 	 , 龟解诊 
颁发日期 2025 年 02 月 21 日 	 困生，冲、 

赋码机关 中共北京市昌平区委机构编吏伊梦会办公室 

统一社会信用代码 111 1O221O00102971W
双 	' 

机构地址 
犷 

北京市昌平区南环东路 148 号 

机构性质 机关 

所属地区 北京市昌平区 

项目申报单位为北京市昌平区城市管理委员会，是依法设立并有

效存续的行政单位，具备申报本项目专项债券的主体资格，也符合使

用专项债券的项目主体要求。 

2．实施单位 

根据北京市发展和改革委员会《关于轨道交通 19 号线二期工程 

（北延及北延支线）项目可行性研究报告的批复》（京发改（审）C 2025) 

109 号），北京市基础设施投资有限公司负责组织实施轨道交通 19 号 

线二期工程（北延及北延支线）。 

表 1-2 实施单位墓本信息一览表 
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毕的融资平台公司，具备知 	 体资格。 解完毕的融资平台公司，具备知 	 体资格。 

3．项目单位 	 秘 

本项目的项目单位为北京京投地铁十九号线二期投资有限责任

公司，项目单位基本信息如下表： 

表 1-3项目单位墓本信息一览表 

项「实施单位为北京市基础设施投资烹：鬓带司是依法设立并有 

	

续的国有企业，不是市场化转 	 、存量隐性债务尚未化 

	

效存续的国有企业，不是市场化转 	 、存量隐性债务尚未化 

北京政德会计师事务所（普通合伙） 

单位名称 北京市基础设施投资有限公司 

法定代表人 郝伟亚 成立日期 1981 年 02 月 10 日 

注册资本 20,506,571.41 万元 营业期限 
2001 年 12 月 25 日至 2051 

年 12 月 24 日 

统一社会信用代码 911100001011241849 

注册地址 北京市朝阳区小营北路 6 号京投大厦 2 号楼 9 层 908 室 

经营范围 

制造地铁车辆、地铁设备；授权内国有资产的经营管理、投资及投

资管理、地铁新线的规划与建设；地铁已建成线路的运营管理；自

营和代理各类商品及技术的进出口业务，但国家限定公司经营或禁

止进出口的商品及技术除外；地铁车辆的设计、修理；地铁设备的

设计、安装；工程监理；物业管理；房地产开发；地铁广告设计及

制作． （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。） 

类型 有限责任公司（国有独资） 

股东及持股比例 

（项目单位为企业

的填报） 

北京市人民政府国有资产监督管理委员会持股 100% 

单位名称 北京京投地铁十九号线二期投资有限责任公司 

法定代表人 王霆 成立日期 2024 年 11 月 14 日 

注册资本 5,000 万元 营业期限 
2024 年 11 月 14 日至 

2054 年 11 月 13 日 

统一社会信用代 

码 
911 1OIO5MAE5GG4F6T 
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北京政德会计师事务所（普通合伙） 

经营范围 

一般项目：以自有资金从事投资活动；规划设计管理；工

程管理服务；铁路运输辅助活动；市政设施管理；租赁服

务（不含许可类租赁服务）；非居住房地产租赁；广告发

布；广告制作；技术服务、技术开发、技术咨询、技术交

流、技术转让、技术推广。 （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；房地产开发经营；城市公共交通． （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或许可证件为准）（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。） 

单位类型 有限责任公司（法人独资） 

股东及持股比例 北京市基础设施投资有限公司持股 10 砂 

项目单位为北京京投地铁十九号线二期投资有睽壬公司是依

法设立并有效存续的国有企业，具备建设本项易药主体资格。项目单

位不属于市场化转型尚未完成、存量隐性食务尚未化解完毕的融资平

台公司。项目单位不存在正在进行中的司法诉讼等有可能影响到债券

项目推进、债券资金使用的法律风险。 

（项目区位 

本项目建设地点位于北京市海淀区、昌平区、朝阳区。项目四至

分别是：北延工程南起海淀区牡丹园站，沿花园东路、志新路、京藏

高速北清路、东北环线铁路敷设，北至昌平区生命谷站；北延支线工

程由上清桥南站引出，沿京藏高速、北五环、京新高速敷设，北至海

淀区清河站。 

（项目建设期 

本项目为在建项目，建设期 46 个月，已于 2026 年 2 月开工建

设，预计 2029 年 12 月竣工验收投入使用。 
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北京政德会计师事务所（普通合伙） 

（五）项目立项审批 

1．立项审批。本项目为审批制项目。2025 年 2 月 28 日，北京市

发展和改革委员会下发《关于轨道交通 19 号线二期工程（北延及北延

支线）项目可行性研究报告的批复》（京发改（审）(2025] 109 号）, 

同意项目建设。 

2．用地审批。 2025 年 4 月 21 日，北京市规划和自然资源委员会

核发《建设项目用地预审与选址意见书》，载明权利人为北京市基础

设施投资有限公司，权利类型为建设北京轨道交通 19 号线二期工程 

（北延及北延支线），用途为 S2 1 轨道交通线路、S22 轨道交通场站

用地，面积 27651.18 平方米。 

3．规划审批。 2025 年 3 月 20 日，北京云带规划和自然资源委员会 

《关于轨道交通 19 号线二期线路之撇、化规划方案的批复》（京规自 

函〔2025] 550 号）’经拼滞政府同意’原则同意该项目线路一体

化规划方案。原则同意线路功能定位、工程起止点、路由及敷设方式、 

车站设置方案、车辆基地设置方案、各站点一体化规划方案。 

2026 年 2 月 10 日，北京市自然资源和规划局核发《建设工程规

划许可证》，载明项目建设单位为北京京投地铁十九号线二期投资有

限责任公司，项目名称为北京轨道交通 19 号线二期工程（北延及北延

支线）（轨道交通 19 号线二期工程（北延及北延支线）北沙滩站主体建

筑），位于海淀区清华东路与京藏高速公路相交路口，总建筑面积 

18539.6 平方米，其中地上建筑面积 0 平方米，地下建筑面积 18539.6 

平方米。 

2026 年 4 月 13 日，北京市自然资源和规划局核发《建设工程规

划许可证》，载明项目建设单位为北京京投地铁十九号线二期投资有 
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限责任公司，项目名称为北京轨道交通 19 号线二期工程（北延及北延

支线）（轨道交通 19 号线二期（北延及北延支线）工程上清桥南站主体

建筑），位于海淀区银泉路与京藏高速公路相交路口，总建筑面积 

30860.08 平方米，其中地上建筑面积 0 平方米，地下建筑面积 30860.08 

平方米。 

4．环评备案。2025 年 7 月 14 日，北京市生态环境局核发了《关

于北京轨道交通 19 号线二期工程（北延及北延支线）环境影响报告

书的批复》（京环审〔2025) 70 号），原则同意环境影响报告书的环

境影响评价结论和拟采取的各项生态环境保护措施。 

5．节能评估。2024 年 12 月 31 日，北京市发展和改革委员会核发

了 《关于北京轨道交通 19 号线二期工程的节能审查意见》（掀改 

（能评）C2024J 34 号），原则同意该项目节能报告。宝亥革盗审查意 

见履盖 19 亏线二期整I本（北延十北延支线十南延）孟协拓续南延线路万

来 v闰显：，牛刁土里习刃刃、工主下目E 甲宜；刁乙刃乏沙（刁乙夕毛匕又华戈夕〔J商力们刀、毛E 下目已 

审查，现有批复有效。本项目已经完成节能评估。 

6．施工许可。2026 年 4 月 9 日，北京市住房和城乡建设委员会核

发《建筑工程施工许可证》（编号 110100202604090202, (2026〕施

市政字 0029 号），载明项目建设单位为北京京投地铁十九号线二期

投资有限责任公司单位，工程名称为（北延及北延支线）（轨道交通 19 

号线二期工程（北延及北延支线北沙滩站主体建筑），建设面积 

18539.6000 平方米。 

7．公开招投标。本项目勘察、设计、施工、监理以及重要设备材

料采购严格执行招投标法律法规，全部在北京市公共资源交易平台开

展公开招标。现阶段，全线勘察、各类专项设计、先期交通导改、管 
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线迁改施工及对应监理招标已完成；全线主体土建施工招标工作已完

成。车辆、通信信号、供电系统等重大设备采购将根据项目施工计划

分阶段组织公开招标，招投标程序规范、合规。 

综上，轨道交通 19 号线二期工程（北延及北延支线）项目已取

得相关部门的审批手续，符合国家产业政策及地区发展规划，项目单

位承诺上述手续真实有效。 

（项目建设内容及规模 

根据北京市发展和改革委员会《关于轨道交通 19 号线二期工程 

（北延及北延支线）项目可行性研究报告的批复》（京发改（审）[2025) 

109 号），轨道交通 19 号线二期工程（北延及北延支线）位于昌平

区、海淀区、朝阳区，北延线路南起 19 号线一期蔑蜘牡丹园站，北

至生命谷站，全长约 17.1 公里，设站又座确阉艺延支线由上清桥南站引

出，北至清河站，线路全长约 7.争誉里，设站 1 座。初期购置 A 型车 

(4 辆编组）20 列。 

（项目投资概况 

根据《轨道交通 19 号线二期工程（北延及北延支线）项目可行

性研究报告》，本项目总投资 1,364,473 万元，其中工程费用 946,847 

万元，占总投资的比例 69.39%；工程建设其他费用 158,221 万元，占

总投资的比例 11.60%；征地拆迁费用 84,459 万元，占总投资的比例 

6.19%；预备费 88,406 万元，占总投资的比例 6.48%；专项费用 86,540 

万元，占总投资的比例 6.34%。 

表 1-4 项目投资估算构成表 

单位：万元 

序号 建设内容 投资估算金额 占比 

1 工程费用 946847 69.39% 
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M
  

建筑工程费 645512 47.3 1% 

1.2 安装工程费 154134 11.29% 

1.3 设备购置费 147201 10.79% 

2 
工程建设其他费 

用 
158221 11.60% 

3 预备费用 88406 6.48% 

建设投资小计 1193474 87.47% 

4 专项费用 86540 6.34% 

5 征地拆迁费用 84459 6. 19% 

6 
建设期利息（发

行费用） 
0 、洲琳v 

7 铺底流动资金 0  才 " 	0.00% 

项目总投资合计 1364感尹 v1364 100.00% 

从资金来源看，使用财政资金 1,019,973 万元，占总投资的比例 

74.75%；专项债券资金 344,500 万元，占总投资的比例 25.25%。本项

目申请的专项债券资金用于场地准备、管线迁改、征地拆迁，围护结

构施工、主体结构施工、材料及设备采购等。除以上财政预算资金及

发债资金来源外，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。 

二、债券应付本息情况 

本项目拟使用专项债券 344,500 万元，其中 2026 年发行 23,300 

万元（3 年期）,2027 年发行 106,400 万元（3 年期）,2028 年发行 104,100 

万元（2 年期）,2029 年发行 110,700 万元（1 年期）。债券利率 1.8%，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。分年度还

本付息明细如下： 

表 2-1 专项债券应付本息情况表 

单位：万元 



北京政德会计师事务所（普通合伙） 

序号 年度 
期初木 

金 

本期新 

增 

本
  
摊
 

还
 

期末本 

金 

融资利 

率 

本期付 

息 

本期还本 

付息合计 

:1 2026 年 0 23300 0 23300 L80% 0 0 

2 2027年 23300 106400 0 129700 1.80% 419 419 

3 2028 年 129700 104100 0 233800 1.80% 2335 2335 

4 202，年 233800 110700 23300 321200 1.80% 4208 27508 

5 2030 年 321200 0 321200 0 1.80% 5782 326982 

合计 344500 344500 12744 357244 

注：项目前期无收入期间产生的相关利息及费用由区财政统筹安 

排。 

综上，预计本项目债券存续期内本金为 344,500 万元，利息为 

12,744 万元，本息合计为 357,244 万元。 

评估依据和假设 

‘众叻 

1．国家及地方现行的法律法规、监袭叻、赌政、经济状况和国内宏 

观调控政策无重大变化； 卒并解’r 

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。 

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，并制定出本次评估工作计划。 

9 



,680 万元（含 

06 万元，占总 

北京政德会计师事务所（普通合伙） 

2．收集本次评估所需文件资料。收集与查阅项目的实施方案，对

项目实施单位进行尽调，与相关人员进行访谈，听取委托方相关人员

介绍，了解项目的具体情况。 

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。 

五、评估分析 

（一）项目总投资 

根据《轨道交通 19 号线二期工程（北延及北延支线：多「可行
性研究报告》，本项目总投资 1,364,473 万元，其中工程剔月 946,847 

万元，占总投资的比例 69.39%；工程建设

征地拆迁费），占总投资的比例 17.79%; 

投资的比例 6.48%；专项费用 86,540 万元，占总投资的比例 6.34%。 

项目投资费用估算明细如下： 

表 5-1 项目投资估算明细表 

ll} 
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北京政德会计师事务所（普通合伙） 

（项目资金筹措 

本项目总投资估算 1,364,473 万元，从资金来源看，计划使用财

政安排资金 1,019,973 万元，占比 74.75%；昌平区计划申请专项债券

资金 344,500 万元，占比 25.25%。除以上列示资金来源外，本项目无

其他融资计划。财政安排资金合计 1,019,973 万元，占比 74.75%，符

合国务院关于项目资本金比例的要求。项目资本金按照项目建设进

度分年度到位。分年度资金筹措计划如下： 

表 5-2 本项目分年度资金筹措计划表 

单位：万元 

资金来源类型 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 
合李3 

各类型占 
比 

财政安排资金 93645 270314 341200 314814 飞砂百73 74.75% 

单位自有资金 0 0 0 0  确 犷 0 0.00% 

专项债券 23300 106400 104100 11旦对‘' 344500 25.25% 

其中：用作项目 

资本金 
0 0 0

  z飞
 

芦 0 0.00% 

银行贷款 0 0 0 0 0 0.00% 

其他市场化融资 0 0 0 0 0 0.00% 

其他来源资金 0 0 0 0 0 0.00% 

合计 116945 376714 445300 425514 1364473 100.00% 

分年度占比 8.57% 27.61% 32.63% 31.19% 100.00% 

（项目收益预测 

1．收入来源和墓本假设 

(1）项目专项收入分析

本项目不涉及专项收入。 

(2）项目安排财政资金 

14 



北京政德会计师事务所（普通合伙） 

1）对应的政府性基金收入。 

债券存续期内，本项目对应的政府性墓金收入合计 490234 万元。 

项目还本付息资金来源为土地出让收入 694900 万元，扣减各项计提

资金 149074 万元和上级财政分成 55592 万元，项目土地出让净收入

为 490234 万元。 

根据《北京市昌平区人民政府关于报送轨道交通 19 号线二期

工程建设资金平衡方案有关事宜的函》，提出“根据京投公司测

算，预计涉及我区总投资约 34.47 亿元，其中：工程投资约 31.54 亿

元，征拆费用约 2.93 亿元，拟申请调整土地一级开发项目部分地块

用地性质和建筑规模作为资金平衡地块，使用市级建设指标，以资 

金平衡地块入市交易形成土地出让收益进行邢章。 	目前我区选 

用的资金平衡地块均位于轨道站点几妙「、建筑规模共计 43.63 万平

方米，建议市级加大轨道站摊释心和周边资金平衡地块建筑规模指

标的支持力度，上述规模申请全部由市级指标予以保障。” 

根据《地铁 19 号线二期北延（西三旗站～生命谷站）轨道交通工

程建设资金平衡方案》，拟利用市郊铁路东北环线沙河北站、沙河

站、昌平线沙河高教园站、13B 号线建材城东站站点周边 1 公里范

围内拟优化经营性土地出让收益进行反哺，共 4 个土地一级开发项

目 5 个地块，土地面积约 17.05 公顷，建筑规模约 43.63 万平方 

米。 	按此计划，项目可以平衡，盈余土地收益参与市区分配。 

本项目属于轨道交通项目，项目建成后，由北京京投地铁十九 
15 



北京政德会计师事务所（普通合伙） 

号线二期投资有限责任公司根据市级部门要求，通过委托运营等方

式确定轨道交通项目运营单位，对委托期内的项目运营、管理、维

护。昌平区不负责相关运营、维护工作。昌平区计划以土地出让收

入作为区域平衡资金用于专项债券的还本付息。项目收入预测如 

下： 

①土地出让单价 

本项目 R2 二类居住用地出让价格参考本地区近五年同类型 6 宗

＋铀由计惜次，及市扬价格拼行预测，R2 二类居住用她出让单价通常

在 2-3.5 万元／平方米之间。结合项目区位、供地情况及瓜婚价格，本 

工i于下日昌平佛亏少亏可高新阅站落；翁园二期二功目、 市郊）麟路东北环线沙 

河站东部地区局部地块项目 R2 二类居住用地汾让单价按照 2.2 万元

／平方米（土地一级开发方案及相关部门提供价格）预测；13B 号线

建材城东站富力三角地 R2 二类居住用地出让单价按照 3 万元／平方

米（土地一级开发方案及相关部门提供价格）预汉！；综合性商业金融

服务业用地参考本地区同类型 2 宗土地出让情况进行预测，商服用

地平均出让单价 1.67 万元／平方米。结合项目区位、供地情况及市场

价格，本项目综合性商业金融服务业用地出让单价按照 1 万元／平方

米（土地一级开发方案及相关部门提供价格）预测；土地出让单价预

测均不设置增幅。参考样本明细如下： 
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北京政德会计师事务所（普通合伙） 

②土地出让规模及出让计划 

根据相关部门提供的资料，本项目可用于资金平衡的地块为昌平

线沙河高教园站高教园二期二项目居住用地、13B 号线建材城东站富

力三角地居住用地、市郊铁路东北环线沙河站东部地区局部地块项目

居住用地、市郊铁路东北环线沙河北站创新基地项目综合性商业金融

服务业用地、昌平线沙河高教园站高教园二期二项目综合性商业金融

服务业用地。其中，昌平线沙河高教园站高教园二期二项目居住用地

建筑规模为 9.20 万平方米，计划于 2030 年上市交易；13B 号线建材

城东站富力三角地居住用地建筑规模为 5.13 万平方米，计划于 2027 

年上市交易；市郊铁路东北环线沙河站东部地区局部地块项目居住用

地建筑规模为 3.80 万平方米，计划于 2028 年上市交易；市郊铁路东

北环线沙河北站创新基地项目缘翻推霄亚金融服务业用地建筑规模

为 12.90 万平方米，主姗呼”2029 年上市交易；昌平线沙河高教园站

高教园二期二项目综合性商业金融服务业用地建筑规模为 12.60 万平

方米，计划于 2030 年上市交易。土地出让计划如下表： 

表 5-5 项目出让土地价格预测表 

出让地块编号 
占地面积（公

顷） 

经营性建筑面积 

（万平方米） 

计划入市 

时间 

预计出让 

收入（万 

元） 

昌平线沙河高教园站 

高教园二期二项目居 

住用地 

4.60 9.20 2030 年 202400 

13B 号线建材城东站 

富力三角地居住用地 
2.05 5.13 2027 年 153900 

昌平线沙河高教园站 

高教园二期二项目综 
4.20 12.60 2030 年 126000 
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北京政德会计师事务所（普通合伙） 

出让地块编号 
占地面积（公

顷） 

经营性建筑面积 

（万平方米） 

计划入市 

时间 

预计出让 

收入（万 

元） 

合性商业金融服务业 

用地 

市郊铁路东北环线沙 

河站东部地区局部地 

块项目居住用地 

L90 3.80 2028 年 83600 

市郊铁路东北环线沙

河北站创新墓地项目

综合性商业金融服务

业用地 

4.30 12.90 2029 年 129000 

合计 17.05 43.63 694900 

③土地出让收入预测 

根据土地入市交易计划，本项目计划入市的二类居住用地规划建 

筑面积为 18.13 万平方米，其中，2027 年计划出 

规模为 5.13 万平方米，出让收入 153,900 万元； 

地建筑

出让二 

类居住用地建筑规模为 3.8 万平方米，出酬终又 83,600 万元，2030 年

计划出让二类居住用地建筑规模为 9.2 万平方米，出让收入 202,400 

万元。本项目计划入市的综合性商业金融服务业用地规划建筑面积为 

25.50 万平方米，其中，2029 年计划出让综合性商业金融服务业用地

建筑规模为 12.90 万平方米，出让收入 129,000 万元；2030 年计划出

让综合性商业金融服务业用地建筑规模为 12.60 万平方米，出让收入 

126,000 万元。综上，本项目土地出让收入共计 694,900 万元。 

综合以上，本项目债券存续期内，分年度土地出让收入预测情况

如下表： 

表 5-6 项目分年度土地出让收入预测表 



北京政德会计师事务所（普通合伙） 

单位：万元 

项目名称 2026 年 2027 年 2028年 2029 年 2030年 合计 

一、土地出让收入 153900 83600 129000 328400 694900 

1.二类居住用地出让收入 153900 83600 202400 439900 

1.I 昌平线沙河高教园站高教园二 

期二项目居住用地出让收入 
202400 202400 

建筑面积（万平方米） 9.20 

楼面地价（元／平方米） 22000 

1.2 13B 号线建材城东站富力三角 

地居住用地出让收入 
153900 153900 

建筑面积（万平方米） 5.13 

楼面地价（元／平方米） 30000 

1.3 市郊铁路东北环线沙河站东部 

地区局部地块项目居住用地出让 

收入 
‘瓜‘ 严
  

、
、口
  83600 

建筑面积（万平方米） 
‘之 :．禹年水’" 3.80 

楼面地价（元／平方米） 称夕
J 

，、r 

22000 

2.综合性商业金融服务业用地出 

让收入 
129000 126000 255000 

2.1 市郊铁路东北环线沙河北站创 

新墓地项目综合性商业金融服务 

业用地出让收入 

129000 129000 

建筑面积（万平方米） 12.90 

楼面地价（元／平方米） 10000 

2.2 昌平线沙河高教园站高教园二 

期二项目综合性商业金融服务业 

用地出让收入 

126000 126000 

建筑面积（万平方米） 12.60 

楼面地价（元／平方米） 10000.00 

项目收入合计 153900 83600 129000 328400 694900 

④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 
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北京政德会计师事务所（普通合伙） 

知》（经财资环〔2024) 736 号）规定北京市除市内六区外的其他区

域市级分享比例为 8%。协议出让收入、划拨土地收入和补缴款等类

型的土地收入分配，继续按原政策执行。因此，本项目按照 8％上缴

市级财政土地出让收入，则上缴市级土地出让收入分享支出 55,592 万 

夕石。 

计算公式上缴市级土地出让收全分享支d =k 	入 x 计 

提比例= 694.900 x 势=55.592 万兀项匙笋卿『缴币软土地「让收 

入分享支出情况如刁、： 	 粉T 

表 5-7 项目上缴市级土地出让收入分享支出表 

单位：万元 

项目名称 2026年 2027年 2028 年 202，年 2030 年 合计 

上级市级土地出让收入分享支出 0 12312 6688 10320 26272 55592 

⑤专项资金计提支出 

土地入市当年还需计提专项资金支出，具体如下： 

5.1 农业土地开发资金 

根据北京市财政局北京市国土资源局关于转发《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＞和＜用

于农业土地开发的土地出让金使用管理办法＞》的通知（京财经二 

(2005) 855 号）的文件规定，昌平区土地出让平均纯收益征收标准

为 65 元／m2，总金额为 1,109 万元。 

计算公式：农业土地开发资金＝＝用地面积 x 征收标准＝17.05 万耐 

x 65 元／m2=1,109 万元。 
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5.2 国有土地收益基金 

根据关于印发《北京市国有土地使用权出让收支管理办法》的通

知（京财经二〔2007) 1011 号）文件规定，计提国有土地收益基金基

数为出让土地使用权所取得的政府土地收益和政府土地储备机构及

储备土地的前期成本，按照 5%-i 0％的比例计提国有土地收益基金。 

本项目按照上述规定采用的计提比例为 5%，总金额为 34,745 万元。 

计算公式：国有土地收益基金＝土地出让收入 x 5%=694,900 x 

5%=34,745 万元。 

5.3 教育资金 

根据《北京市财政局关于调整从土地出该破飞轰中计提农田水利建

设资金和教育资金口径等有关事项确尧抽”知》（京财经二〔2013) 2677 

号）的文件规定，本地区征翔「教育资金基数为土地出让收入扣除征地

和拆迁补偿支出、土地开发支出、补助被征地农民支出、土地出让业

务支出的差额，计提比例为 10%。扣除项为区人民政府审批的项目实

施方案中的土地开发总成本。教育资金为 37,740 万元。 

计算公式：教育资金＝（土地出让收入～土地开发总成本）x iO%= 

(694,900-317,500) x i0%=37,740 万元. 

5.4 农田水利建设资金 

根据《北京市财政局关于调整从土地出让收益中计提农田水利建

设资金和教育资金口径等有关事项的通知》（京财经二〔2013) 2677 

号）的文件规定，本地区征用农田水利建设资金基数为土地出让收入

扣除征地和拆迁补偿支出、土地开发支出、补助被征地农民支出、土 
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地出让业务支出等的差额，计提比例为 10%。扣除项为区人民政府批

复的项目实施方案中的土地开发总成本。农田水利建设资金为 37,740 

万元。 

计算公式：农田水利建设资金：（土地出让收入・土地开发总成本） 

x 10%= (694,900-317,500) x 10%=37,740 万元 O 

5.5 廉租住房保障资金 

根据《廉租住房保障资金管理办法》 〕64 号）文件 

规定从土地出让净收益中按照不低于10%J"l安排用于廉租住房 

保障的资金土地「让净收益等于土：等收入减去土地开发「成本
廉租住房保障资金为 37,740 万元。 甲 

计算公式：廉租住房保障资金＝（土地出让收入～土地开发总成本） 

x 10%= (694,900-317,500) x 1O%=37,740 万元 O 

综上，本项目专项资金计提支出 149074 万元。项目分年度专项

资金计提支出情况如下： 

表 5-8 项目专项资金计提支出表 

单位：万元 

项目名称 2026 年 
2027 

年 

2028 

年 

2029 

年 

2030 

年 
合计 

14907 
I．专项资金计提支出 0 38,,8 24884 16390 68802 

4 

Ll 农业土地开发资金 0 133 124 280 572 1109 

1.2 国有土地收益基金 0 7695 4180 6450 16420 34745 

1.3 教育资金 0 10390 6860 3220 17270 37740 

1.4 农田水利建设资金 0 10390 6860 3220 17270 37740 

1.5 廉租住房保障资金 0 10390 6860 3220 17270 37740 
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⑥土地出让净收入 

本项目还本付息资金来源为土地出让收入 694900 万元，扣减各

项专项计提资金 149074 万元和上级财政分成 55592 万元，项目土地

出让净收入为 490234 万元。 

表 5-9 项目分年度土地出让净收入表 

单位：万元 

类别 
分年度土地出让净收入 

合计 
2026 年 2027年 2028年 202，年 2030 年 

一、政府性墓金收

入 
0 巧3900 83600 129000 328400 694900 

土地出让收入 0 153900 83600 129000 328400 694900 

二、资金支出 0 51310 31572 版双，0 95074 204666 

1．上缴市级土地出让 

收入分享支出 
0 12312 

刀砧 
井神尹 

馋胆‘、 

10320 26272 55592 

2．专项资金计提支出 0 组秘百 24884 16390 68802 149074 

三、土地出让净收 

入 
0 102590 52028 102290 233326 490234 

(2）财政补助收入。 

本项目不涉及财政补助收入。 

(3）其他财政资金。 

本项目不涉及其他财政资金。 

综上所述，本项目债券存续期内，分年度安排财政资金如下所示： 

表 5-10 项目分年度安排财政资金表 

单位：万元 

序
号
 

收入类型 

分年收入 

2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 合计 
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1
  

对应的政府性墓 
0 102590 52028 102290 233326 490234 

金收入 

1.1 土地出让净收入 0 102590 52028 102290 233326 490234 

2
  

财政补助收入 0 0 0 0 0 0 

2.1 
一般公共预算安 

0 0 0 0 0 0 
排补助 

2.2 
政府性基金预算 

0 0 0 0 0 0 
安排补助 

1
'
 
 

其他财政资金 0 0 0 0 0 0 

合计 0 102590 52028 102290 233326 490234 
, '.1'\ 

3 项「收入合计 	 威砂声势 
综上，债券存续期内，本项目分年度枚入如下表・ 

表 5-11项目分多度收入合计表 

单位：万元 

序
号
 

收入类别 

分年收入 

2026 

年 
2027 年 

2028 

年 
2029 年 2030 年 合计 

1 专项收入 0 0 0 0 0 0 

八
乙
 

对应的政府性基金 

收入 
0 102590 52028 102290 233326 490234 

内
J
  

财政补助收入 0 0 0 0 0 0 

4 其他财政资金 0 0 0 0 0 0 

5
  

其他项目专项收入 0 0 0 0 0 0 

6 项目单位资金 0 0 0 0 0 0 

合计 0 102590 52028 102290 233326 490234 
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2．成本和墓本假设 

本项目债券存续期内，项目收入来源为土地出让收入，不涉及

运营期及项目运营支出。因此，不涉及项目运营成本支出、财务费

用支出、税费支出、其他支出。 

3．项目净收益分析 

综上，债券存续期内，本项目分年度收益情况如下表： 

表 5-12 项目分年度收益表 

单位：万元 

类别 
分年度收益 

2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 合计 

项目收入 0 102590 52028 ‘、iq 叻o 233326 490234 

运营支出 0 0 汤属黔琳吧 巷”0 0 0 

收益 0 、男键娇弋 
汽 52028 102290 233326 490234 

本项目中资金平衡地块的土地开发成本由昌平区财政统筹解 

决。 

六、评估结论 

1．项目净收益覆盖债券还本付息情况 

本项目严格按照项目收益与融资平衡实施方案测算所列数据，用

于偿还专项债券的还本付息资金及时足额缴入国库，确保专项债券还

本付息资金安全。 

表 6-1 专项债券资金收益与融资平衡情况表 

单位：万元／倍 

专项债券还本付息 序号 年度 
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项目收益（含以 

往年度收益结 

余） 

到期本 

金 

到期利 

息 
本息合计 

年
否
 
度
平
 
可
衡
 

 

1 2026 年 0 

是
  

2 2027 年 102,590 0 419 419 
、 

3 2028 年 52,028 0 2,33w 护 2,335 

4 2029 年 102,290 八
户
‘
 
内

j
  

1
-
I
 

0
 
0
 

 占
  

‘专娜汤8 27,508 

5 2030 年 233,326 32V 
夕
  甲

  
凡
‘
  

5
 

“
沪
 

"
z
 
8
 

 
326,982 

合计 490,234 	、、JJ 剔裁肠O 12744 357244 

本息覆盖倍数 v
 

 八3
 

』z
  

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 

1.37 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

平衡 

基于财政部对地方政府申请项目收益与融资平衡的专项债券的

要求，并根据我们对当前国内融资环境的研究，认为本项目可以以比

较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，债券存续期，项目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。 

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益波

动进行敏感性分析，详见下表： 

表 6-2 项目敏感性分析 

单位：万元／倍 

敏感性分析 敏感性变化比率 

敏感性变化比率 -20% -10% -5% 0% 5% 10% 20% 

项目净收益 392187 441211 465722 490234 514746 539257 588281 

偿债资金合计 392187 441211 465722 490234 514746 539257 588281 
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债券还本付息额 357244 357244 357244 357244 357244 357244 357244 

资本金偿还建设期 
0 0 0 0 0 0 0 

利息 

项目收入偿还的债 
357244 357244 357244 357244 357244 357244 357244 

券本息额 

债券本息覆盖率 1.10 1.24 1.30 1.37 1.44 1.51 1.65 

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 

轨道交通 19 号线二期工程（北延及北延支线）是交通基础设施

领域项目项目的建设需要政府的大力瀚撇曾望土地政策投融资政 

策、财税政策等政策法规白气弄泌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，项目收入、成本受到宏观经济、市场情况、相关政策等诸多因

素影响，现实中可能存在不确定性，使项目收益产生一定的变动风险。 

喊
 

八
、
扮

洲
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