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2019 年第一批天津市南开区棚户区改造 

项目情况 

 

南开区是天津中心城区之一，位于中国天津市城区西南部，东起

海河，与河北区相望；沿荣吉大街、兴安路、南马路至南门外大街、

卫津路和卫津南路，分别与和平区、河西区接壤；西、南至密云路、

芥园西道、陈塘庄铁路支线，与西青区相连；北抵老铁桥大街、北马

路，沿西马路至西关大街、墙子河、南运河，与红桥区毗邻。南开区

是天津市智力密集、科技发达的高教科研基地。南开区有一半以上的

面积被划为天津市高新技术产业园区，区内有全国著名的南开大学、

天津大学等 16 所综合性和理工科高等学府，有激光研究所、物理研

究所等国家和市级科研机构 96 家，有中级以上科技人员 3 万余人。

园区集中体现了天津在电子信息、机电一体化、精细化工、新材料新

能源、生物工程等高新技术领域的优势。 

因天津市市内六区土地整理中心仅有土地整理职能，不具备土地

出让职能，由天津市土地整理中心进行统一出让并返还成本至各区，

所以南开区无国有土地使用权出让收入，统一纳入到天津市本级基金

收入核算 

南开区2016-2018年政府性基金收支数据 

项目 2016 年 2017 年 2018 年 

政府性基金收入（亿元） 0.9 17.4 13.2 

其中：国有土地出让收入       
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政府性基金支出（亿元） 0.9 17.2 13.1 

其中：国有土地出让支出       

一、 基本情况 

2019年第一批天津市南开区棚户区改造项目拟使用棚户区改造

专项债券资金1亿元，期限为5年期，利息按年付息，到期后一次性偿

还本金，发行后可按规定在全国银行间债券市场和证券交易所债券市

场上市流通。 

按照财政部《关于试点发展项目收益与融资自求平衡的地方政府

专项债券品种的通知》（财预〔2017〕89 号）、《试点发行地方政府棚

户区改造专项债券管理办法》（财预〔2018〕28 号）规定，本期债券

募集资金由财政部门纳入政府性基金预算管理，并由棚改主管部门专

项用于棚户区改造，严禁用于棚户区改造以外的项目，任何单位和个

人不得截留、挤占和挪用，不得用于经常性支出。 

2019 年第一批天津市南开区棚户区改造项目募集债券资金拟全

部用于南开区灵隐南里片区棚户区改造（旧城区改建）项目建设。同

时，该募投项目已纳入天津市棚户区改造规划。募集资金拟使用规模

情况如下： 

序

号 
项目名称 

项目总投

资 
（万元） 

计划使用专

项债券规模

（万元） 

已使用专项债

券规模（万元）

拟使用本期债

券资金规模 
（万元） 

剩余专项债券

规模 
（万元） 

1 

南开区灵隐南里

片区棚户区改造

（旧城区改建）项

目 

178,576 77,000 20,000 10,000 47,000

2 
南开区昌源里片

区棚户区改造（旧

城区改建）项目 
210,819 63,800 53,800 0 10,000

3 
南开区长虹楼等

七处零散棚户区

改造项目 
83,708 19,200 16,200 0 3000

 合计 473,103 160,000 90,000 10,000 60,000
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二、 项目介绍 

（一）灵隐南里项目介绍 

南开区灵隐南里片区棚户区改造（旧城区改建）项目（以下简称

“灵隐南里项目”）位于南开区中部、隶属于万兴街道，毗邻庆王府，

靠近白堤路、长江道，周边住宅区密集，属于南开区城市形成较早的

区域。灵隐南里项目区域内老旧住宅集中，建于上世纪 80 年代，建

筑年久失修，危旧房屋集中，配套设施落后，属于典型的棚户区。按

照中央棚改工作要求和目标、天津市棚改工作方案要求，南开区拟实

施灵隐南里片区棚户区改造（旧城区改建）项目。 

灵隐南里项目已经有关部门批复同意，批复情况如下： 

批复文件名称 文号 发文机关 印发时间 

天津市南开区行政审批局关于天津市隆盛

置业发展有限公司南开区灵隐南里片区棚

户区改造（旧城区改建）项目备案的证明

南开投资备字

〔2017〕25号
天津市南开区行

政审批局 
2017-08-01

关于南开区灵隐南里片区改造（旧城区改

建）项目不需办理环评手续意见的函 
南审环函

〔2017〕001号
天津市南开区行

政审批局 
2017-08-18

南开规划分局关于灵隐南里棚户区改造地

块城乡规划情况的函 
规南发字

〔2017〕30号-
天津市规划局南

开区规划分局 
2017-08-16

市国土房管局关于南开区灵隐南里片棚户

区纳入我市2017年棚户区改造计划的复函

津国土房拆函

字〔2017〕1014
号 

天津市国土资源

和房屋管理局 
2017-07-27

市国土房管局关于棚户区改造和旧城区改

建项目用地情况的函 

津国土房拆函

字〔2017〕630
号 

天津市国土资源

和房屋管理局 
2017-05-16

1、项目内容 

灵隐南里项目由天津市隆盛置业发展有限公司负责建设。项目主

要建设内容为房屋征收。四至范围东至兴泰路；南至兴泰中街；西至

白堤路；北至灵隐道。总占地面积2.82公顷。 
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本项目房屋征收总建筑面积37,000平方米，共涉及658户。其中住

宅建筑面积22,800平方米，共650户，非住宅建筑面积14200平方米，

共8户。 
房屋征收情况表 

类型 面积（㎡） 户数（户） 基本情况 

住宅 22,800 650 包括平房和楼房 

非住宅 14,200 8 
包括福利院、假肢厂、厕

所、车棚等用房 

合计 37,000 658 - 

2、项目投资情况 

灵隐南里项目总投资规模为178,576元，其中房屋征收补偿安置费

用155,088万元，工程费用1,110万元，其他费用6,522万元，预备费4,882

万元，建设期利息10,917万元，债券发行费57万元。 
投资估算表 

项目 投资额（万元） 

房屋征收补偿安置费用 155,088

工程费用 1,110

其他费用 6,522

预备费 4,882

建设期利息 10,917

债券发行费 57

总投资规模 178,576

3、项目融资计划 

该项目建设期自筹资本金101,576万元；同时，项目总投资中的其

余资金通过政府发行棚户区改造专项债券筹集，南开区灵隐南里片区

棚户区改造（旧城区改建）项目债券额度为77,000万元，已于2017年

发行专项债券20,000万元，拟于2019年发行专项债券57,000万元，本期

发行专项债券10,000万元。 
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（二）昌源里项目介绍 

南开区昌源里片区棚户区改造（旧城区改建）项目（以下简称“昌

源里项目”）位于南开区北部、长虹公园以北，毗邻红旗南路、黄河

道，属于南开区城市形成较早的区域。昌源里项目区域内老旧住宅集

中，建于上世纪 80 年代，建筑年久失修，危旧房屋集中，配套设施

落后，属于典型的棚户区。按照中央棚改工作要求和目标、天津市棚

改工作方案要求，南开区拟实施昌源里片区棚户区改造（旧城区改建）

项目。 

昌源里项目已经有关部门批复同意，批复情况如下： 

批复文件名称 文号 发文机关 印发时间 

天津市南开区行政审批局关于天津市南开

区昌源里片区棚户区（旧城区改建）改造

项目备案的证明 

南开投资备字

〔2017〕52号
天津市南开区行

政审批局 
2017-11-22

关于南开区昌源里片区棚户区（旧城区改

建）改造项目不需办理环评手续意见的函

南开审环函

〔2017〕003号
天津市南开区行

政审批局 
2017-12-04

南开规划分局关于昌源里片区棚户区改造

地块城乡规划情况的复函 
- 

天津市规划局南

开区规划分局 
2017-12-21

市国土房管局关于棚户区改造和旧城区改

建项目用地情况的函 

津国土房拆函

字〔2017〕630
号 

天津市国土资源

和房屋管理局 
2017-5-16

1、项目内容 

昌源里项目由天津市隆盛置业发展有限公司负责建设。项目主要

建设内容为房屋征收。四至范围东至迎春里1-3门（不含4-6门），第二

十九中学围墙，阳城里西侧规划线；南至黄河道；西至文水道（含进

步里5号楼）；北至西营门外大街。总占地面积3.62公顷。 

本项目房屋征收总建筑面积31,197平方米，共涉及906户。其中住

宅建筑面积25,873平方米，共899户，非住宅建筑面积5,324平方米，

共7户。 
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房屋征收情况表 

类型 面积（㎡） 户数（户） 基本情况 

住宅 25,873 899 包括平房和楼房 

非住宅 5,324 7 
包括煤建公司、幼儿园、

厕所、车棚等用房 

合计 31,197 906 - 

2、项目投资情况 

昌源里项目总投资规模为210,819万元，其中房屋征收补偿安置费

用182,717万元，房屋拆除费用936万元，其他费用7,511万元，预备费

5,735万元，建设期利息13,910万元，债券发行费10万元。 
投资估算表 

项目 投资额（万元） 

房屋征收补偿安置费用 182,717

房屋拆除费用 936

其他费用 7,511

预备费 5,735

建设期利息 13,910

债券发行费 10

总投资规模 210,819

3、项目融资计划 

该项目建设期自筹资本金147,019万元；同时，项目总投资中的其

余资金通过政府发行棚户区改造专项债券筹集，南开区昌源里片区棚

户区改造（旧城区改建）项目债券额度为63,800万元，已于2017年发

行专项债券10,000万元，2018年发行专项债券43,800万元，拟于2019

年发行专项债券10,000万元。 

（三）七处零散项目介绍 

南开区长虹楼等七处零散棚户区改造项目（以下简称“七处零散

项目”）包括长虹楼、长江道排水所、石化楼、通江路、二马路二纬
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路、红旗路北桥、五马路共七处棚户区改造项目，位于南开区北部、

西湖道以北区域，部分分布于红旗路沿线，部分分布于老城厢区域，

皆属于南开区城市形成较早的区域。按照中央棚改工作要求和目标、

天津市棚改工作方案要求，南开区拟实施南开区长虹楼等七处零散棚

户区改造项目。 

七处零散项目已经有关部门批复同意，批复情况如下： 

批复文件名称 文号 发文机关 印发时间 

天津市南开区行政审批局关于天津市隆盛

置业发展有限公司南开区长虹楼等七处零

散棚户区改造项目备案的证明 

南开投资备字

〔2017〕41号
天津市南开区行

政审批局 
2017-09-27

关于南开区长虹楼等七处零散棚户区改造

项目不需办理环评手续意见的函 
南开审环函

〔2017〕002号
天津市南开区行

政审批局 
2017-12-04

南开规划分局关于长虹楼等七处零散棚户

区改造地块城乡规划情况的函 
规南发字

〔2017〕41号
天津市规划局南

开区规划分局 
2017-09-27

市国土房管局关于南开区长虹楼等棚户区

改造项目纳入2018年棚户区改造计划的复

函 

津国土房拆函

字〔2018〕576
号 

天津市国土资源

和房屋管理局 
2018-06-20

市国土房管局关于棚户区改造和旧城区改

建项目用地情况的函 

津国土房拆函

字〔2017〕630
号 

天津市国土资源

和房屋管理局 
2017-05-16

1、项目内容 

七处零散项目由天津市隆盛置业发展有限公司负责建设。项目主

要建设内容为房屋征收，主要为住宅。七处零散项目的四至范围及征

收情况如下： 

序号 片区名称 四至范围 
征收房屋总

建筑面积 
（平方米） 

征收 
户数

（户）

1 长虹楼 
东至汽车交易市场、南至排管所仓库、西至

长虹楼、北至长虹楼 
487 17

2 
长江道排水

所 
东至津河、南至规划线、西至规划线、北至

南开区市政监察管理所 
1,242 37
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3 石化楼 

（1）东至胜利制药厂、南至规划线、西至白

堤路、北至石化楼1号楼 

（2）东至规划线、南至石化楼1号楼、西至

白堤路、北至南开小学 

1,172 43

4 通江路 
东至规划线、南至天津扎达服装有限公司、

西至通江路、北至美术颜料厂仓库 
2,742 96

5 
二马路二纬

路 
东至规划线、南至兴南顺菜市场、西至南开

二马路、北至南开二纬路 
832 54

6 红旗路北桥
东至红旗路、南至津维机动车检测中心围墙、

西至规划线、北至津河 
2,340 124

7 五马路 
东至南开五马路、南至新兴楼1号楼、西至规

划线、北至新华楼1号楼 
3,166 126

合计 11,981 497

2、项目投资情况 

七处零散项目计划总投资规模为83,708万元，其中房屋征收补偿

安置费用71,422万元，工程费用359万元，其他费用3,273万元，预备

费2,252万元，建设期利息6,399万元，债券发行费3万元。 
投资估算表 

项目 投资额（万元） 

房屋征收补偿安置费用 71,422

工程费用 359

其他费用 3,273

预备费 2,252

建设期利息 6,399

债券发行费 3

总投资规模 83,708

3、项目融资计划 

该项目建设期自筹资本金64,508万元；同时，项目总投资中的其

余资金通过政府发行棚户区改造专项债券筹集，南开区长虹楼等七处

零散棚户区改造项目债券额度为19,200万元，已于2018年发行专项债
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券16,200万元，拟于2019年发行专项债券3,000万元。 

三、项目预期收益与融资平衡情况 

根据中共天津市委办公厅、天津市人民政府办公厅《关于印发<

市区棚户区改造工作方案>的通知》（津党厅〔2017〕24号）文件相关

政策，对市区棚户区改造项目，可进行区内自行平衡，“改造地块土

地出让金政府收益的64%全部返还各区财政，用于资金平衡”。 由于

南开区棚户区改造项目土地出让收入来源为昌源里片区和灵隐南里

片区，结合上述文件规定，可统筹协调昌源里项目和灵隐南里项目结

余资金对七处零散项目进行补充，实现区内自行平衡。 

（一）预期收益 

南开区是天津市中心六区之一，气候宜人，风景优美，交通发达，

名校云集，对于居住人口有较强的吸引力；项目区毗邻主干道路、地

铁线，周边环境有良好的教育、生态资源，发展环境优良，未来随着

南开区城市规划建设不断提速，加之周边土地市场和房地产市场良好

基础的依托，可以预见项目区土地市场将有较强的后起之力。 

基于项目地理位置、优势和发展潜力，考虑南开区近年来特别是

2016年以后居住用地成交情况，预计项目区居住用地2019年楼面地价

参考2016至2018年南开区居住用地成交价格水平取整约为40000元/平

方米。基于当前政策调控情况，保守预计，本项目出让期内土地价格

不考虑增长，均采用该预测价格。根据德勤华永会计师事务所（特殊

普通合伙）深圳分所出具的《2019天津市南开棚户区改造专项债券（一

期）项目收益与融资自求平衡财务评估咨询报告》，昌源里项目和灵

隐南里项目土地到期出让金为374,780万元，按土地出让政策规定，扣

除四项基本政策费用和政策性基金后，上述项目可用于资金平衡的土
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地收入为334,896万元。如下表： 

昌源里项目和灵隐南里项目土地出让金测算表 

单位：人民币万元 

项目 收入估算 合计 2019 2020 2021 

1 土地出让收入  374,780  236,780  138,000 

1.1 昌源里片区可出让土地收入  138,000   138,000 

1.2 灵隐南里片区可出让土地收入  236,780  236,780 

2 政策性基金  33,730  21,310  12,420 

2.1 昌源里片区政策性基金  12,420   12,420 

2.2 灵隐南里片区政策性基金  21,310  21,310 

3 政策性成本  6,154  3,729  2,425 

3.1 昌源里片区政策性成本  2,425   2,425 

3.2 灵隐南里片区政策性成本  3,729  3,729 

4 土地出让收益  334,896  211,741  123,155 

按照灵隐南里项目、昌源里项目和七处零散项目募集资金计划，

预计发行棚户区改造专项债券7亿元，本期发行专项债券1亿元，假设

债券期限5年，利率为4.5%，利息支出详情见下表： 

专项债券还本付息表 

单位：人民币万元 

序号 年份 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 合计 

  债券利率 4.13% 3.80% 4.50%   
一 南开区昌源里片区棚户区改造（旧城区改建）项目 

1 本期债券融资    

  期初专项债券余额  10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 

  
本期专项债券发行

资金 
 10,000   

  利息支出  450 450 450 450 450 2,250 

  本期还款  450 450 450 450 10,450 12,250 

     其中：还本    10,000 10,000 

  付息  450 450 450 450 450 

  期末专项债券余额  10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 

2 以前年度债券融资    

  期初专项债券余额  10,000 53,800 53,800 53,800 53,800 53,800 10,000 

  
以前年度专项债券

发行资金 
10,000 43,800   
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序号 年份 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 合计 

  利息支出   413 2,077 2,077 2,077 2,077 2,077 413 11,213 

  本期还款  413 2,077 2,077 2,077 2,077 45,877 10,413 65,013 

     其中：还本   43,800 10,000 53,800 

  付息  413 2,077 2,077 2,077 2,077 2,077 413 

  期末专项债券余额 10,000 53,800 53,800 53,800 53,800 53,800 10,000  -

二 南开区长虹楼等七处零散棚户区改造项目 

1 本期债券融资    

  期初专项债券余额  3,000 3,000 3,000 3,000 3,000

  
本期专项债券发行

资金 
 3,000

  

  利息支出  135 135 135 135 135 675

  本期还款  135 135 135 135 3,135 3,675

     其中：还本    3,000 3,000

  付息  135 135 135 135 135

  期末专项债券余额  3,000 3,000 3,000 3,000 3,000 

2 以前年度债券融资    

  期初专项债券余额  16,200 16,200 16,200 16,200 16,200 

  
以前年度专项债券

发行资金 
 16,200   

  利息支出  616 616 616 616 616 3,078

  本期还款  616 616 616 616 16,816 19,278

     其中：还本   16,200 16,200

  付息  616 616 616 616 616 

  期末专项债券余额  16,200 16,200 16,200 16,200 16,200 - 

三 南开区灵隐南里片棚户区改造（旧城区改建）项目 

1 本期债券融资    

  期初专项债券余额  57,000 57,000 57,000 57,000 57,000 

  
本期专项债券发行

资金 
 57,000   

  利息支出  2,565 2,565 2,565 2,565 2,565 12,825 

  本期还款  2,565 2,565 2,565 2,565 59,565 69,825 

     其中：还本    57,000 57,000 

  付息  2,565 2,565 2,565 2,565 2,565 

  期末专项债券余额  57,000 57,000 57,000 57,000 57,000 

2 以前年度债券融资    

  期初专项债券余额  20,000 20,000 20,000 20,000 20,000 20,000 20,000 

  
以前年度专项债券

发行资金 
20,000   

  利息支出   826  826  826  826  826  826  826 5,782 

  本期还款   826  826  826  826  826  826 20,826 25,782 

     其中：还本    20,000 20,000 

  付息   826  826  826  826  826  826  826 

  期末专项债券余额 20,000 20,000 20,000 20,000 20,000 20,000 20,000  -



 12

（二）现金流模拟分析 

根据项目收益与融资平衡分析结果显示，本项目债券存续期内还

本付息资金充足。整体本息资金覆盖倍数可达到1.78倍，其中：南开

区昌源里片区棚户区改造（旧城区改建）项目资金覆盖倍数可达到1.70

倍，南开区灵隐南里片区棚户区改造（旧城区改建）项目资金覆盖倍

数可达到2.25倍。综合上述子项目及其他各子项目，现金流模拟分析

详见下表： 
项目收益与融资平衡测算表 

单位：人民币万元 

年度 2019 2020 2021 2022 2023 2024 合计 

一．汇总 

现金流入  

资本金流入   33,987  42,515  -  -  -  -  76,502 

债券资金流入   70,000  -  -  -  -  -  70,000 

其他融资资金流入   -  -  -  -  -  -  -

运营期现金流入   -  211,741  123,155  -  -  -  334,896 

现金流入总额   103,987  254,255  123,155  -  -  -  481,397 

现金流出  

建设期资金流出  100,398  39,237  -  -  -  -  139,635 

运营期现金流出  -  -  -  -  -  -  -

债券发行费用  70  -  -  -  -  -  70 

本期债券还本付息  -  3,150  3,150  3,150  3,150  73,150  85,750 

以前年度发行债券还本付息  3,519  3,519  3,519  3,519  63,519  31,239  108,834 

现金流出总额  103,987  45,906  6,669  6,669  66,669  104,389  334,289 

现金净流量  

当年项目现金净流入  -  208,350  116,486  -6,669  -66,669   -104,389 

期末项目累计现金结存额  -  208,350  324,836  318,167  251,498   147,109 

平均偿债覆盖率  1.78  

二．南开区昌源里片区棚户区改造（旧城区改建）项目 

现金流入  

资本金流入   25,242  35,784   61,026 

债券资金流入   10,000  -   -   -   10,000 

其他融资资金流入    -  

运营期现金流入   123,155   123,155 

现金流入总额   35,242  35,784  123,155  -   -   -   194,181 

现金流出  

建设期资金流出  33,155  33,257   66,411 

运营期现金流出   -  

债券发行费用  10   10 
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年度 2019 2020 2021 2022 2023 2024 合计 

本期债券还本付息  -   450  450  450  450   10,450  12,250 

以前年度发行债券还本付息  2,077  2,077  2,077  2,077  45,877   10,413  64,600 

现金流出总额  35,242  35,784  2,527  2,527  46,327   20,863  143,271 

现金净流量  

当年项目现金净流入  -   -   120,628  -2,527  -46,327   -20,863 

期末项目累计现金结存额  -   -   120,628  118,100  71,773   50,910 

平均偿债覆盖率 1.70  

三．南开区长虹楼等七处零散棚户区改造项目 

现金流入  

资本金流入   3,220  6,730   9,951 

债券资金流入   3,000   3,000 

其他融资资金流入    -  

运营期现金流入    -  

现金流入总额   6,220  6,730  -   -   -   -   12,951 

现金流出  

建设期资金流出  5,602  5,980   11,582 

运营期现金流出   -  

债券发行费用  3   3 

本期债券还本付息  -   135  135  135  135   3,135  3,675 

以前年度发行债券还本付息  616  616  616  616  16,816   19,278 

现金流出总额  6,220  6,730  751  751  16,951   3,135  34,538 

现金净流量  

当年项目现金净流入  -   -   -751  -751  -16,951   -3,135 

期末项目累计现金结存额  -   -   -751  -1,501  -18,452   -21,587 

平均偿债覆盖率  -   

四．南开区灵隐南里片区棚户区改造（旧城区改建）项目 

现金流入  

资本金流入   5,525   5,525 

债券资金流入   57,000   57,000 

其他融资资金流入    -  

运营期现金流入   211,741   211,741 

现金流入总额   62,525  211,741  -   -   -   -   274,265 

现金流出  

建设期资金流出  61,642   61,642 

运营期现金流出   -  

债券发行费用  57   57 

本期债券还本付息  -   2,565  2,565  2,565  2,565   59,565  69,825 

以前年度发行债券还本付息  826  826  826  826  826   20,826  24,956 

现金流出总额  62,525  3,391  3,391  3,391  3,391   80,391  156,480 

现金净流量  

当年项目现金净流入  -   208,350  -3,391  -3,391  -3,391   -80,391 

期末项目累计现金结存额  -   208,350  204,959  201,568  198,177   117,786 

平均偿债覆盖率  2.25  
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（三）压力测试 

考虑土地出让收入变动因素分析专项债券本息资金覆盖率，见下

表： 

 压力测试表 

单位：人民币万元 

序号 
经营净收益变动情况

敏感性分析 
敏感性变动比例 

-20% -15% -10% -5% 0% 5% 10% 15% 20% 
一 南开区昌源里片区棚户区改造（旧城区改建）项目 

1.1 经营净收益 98,524  104,682 110,840 116,997 123,155 129,313  135,471  141,628 147,786 

1.2 经营期其他融资流入  -   -   -   -   -   -   -   -   -  

1.3 本期债券还本付息额 12,250  12,250 12,250 12,250 12,250 12,250  12,250  12,250 12,250 

1.31 

资本金偿还的建设期债券
利息 

450  450 450 450 450 450  450  450 450 

1.32 

经营收益偿还的债券本息
额 

11,800  11,800 11,800 11,800 11,800 11,800  11,800  11,800 11,800 

1.4 以前年度债券还本付息额 65,013  65,013 65,013 65,013 65,013 65,013  65,013  65,013 65,013 

1.41 

资本金偿还的建设期债券
利息 

4,568  4,568 4,568 4,568 4,568 4,568  4,568  4,568 4,568 

1.42 

经营收益偿还的债券本息
额 

60,445  60,445 60,445 60,445 60,445 60,445  60,445  60,445 60,445 

1.5 债券本息覆盖率  1.36   1.45   1.53   1.62   1.70   1.79   1.88   1.96   2.05  
二 南开区灵隐南里片区棚户区改造（旧城区改建）项目 

2.1 经营净收益 169,393   179,980 190,567 201,154  211,741  222,328   232,915   243,502  254,089 

2.2 经营期其他融资流入  -   -   -   -   -   -   -   -   -  

2.3 本期债券还本付息额  69,825  69,825  69,825  69,825  69,825  69,825   69,825   69,825  69,825 

2.31 

资本金偿还的建设期债券
利息 

 -   -   -   -   -   -   -   -   -  

2.32 

经营收益偿还的债券本息
额 

 69,825  69,825  69,825  69,825  69,825  69,825   69,825   69,825  69,825 

2.4 以前年度债券还本付息额  25,782  25,782  25,782  25,782  25,782  25,782   25,782   25,782  25,782 

2.41 

资本金偿还的建设期债券
利息 

 1,652   1,652  1,652  1,652  1,652  1,652   1,652   1,652  1,652 

2.42 

经营收益偿还的债券本息
额 

 24,130  24,130  24,130  24,130  24,130  24,130   24,130   24,130  24,130 

2.5 债券本息覆盖率  1.80   1.92   2.03   2.14   2.25   2.37   2.48   2.59   2.70  

基于上表，本项目在收入下降20%的情况下，昌源里项目债券本

息资金覆盖率为1.36，灵隐南里项目债券本息资金覆盖率为1.80，整

体资金覆盖率为1.43，仍可通过压力测试，具备一定的抗风险能力。 

总体而言，本项目通过发行专项债券可降低项目融资成本，是现
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阶段解决本项目融资资金问题的推荐方案。本期债券募集资金投资项

目收益与融资平衡情况，符合财政部《关于试点发展项目收益与融资

自求平衡的地方政府专项债券品种的通知》（财预〔2017〕89号）、《试

点发行地方政府棚户区改造专项债券管理办法》（财预〔2018〕28号）

的相关规定。 

四、项目相关风险 

（一）经济环境风险 

棚户区改造不仅涉及对现有土地及地上物的整理开发，同时还涉

及到未来区域规划定位和发展方向。未来经济环境的变化，不仅对土

地的有形增值和无形增值产生影响，未来区域经济发展还会受政治形

势、经济政策、城市规划方案等一系列经济环境因素影响后而发生变

化，从而影响棚户区改造所带来的效益。因此，经济环境的变化为不

可控因素。 

（二）社会稳定风险 

安置补偿标准与房地产市场价格和居民的消费水平有着较强的

相关性和敏感性，项目可能在分期实施的土地征收工作过程中，安置

补偿会随通货膨胀或市场价格变化影响其实际价值，如果补偿标准与

周边同类项目差距较大，可能容易引起利益群体的不满，容易造成补

偿协议签订工作推进困难。同时安置房源不能满足拆迁居民要求、没

能按时入住等问题若不能妥善解决容易引发社会不稳定事件发生。 

（三）项目管理风险 

由于投资管理与控制不力，造价失控，使项目实际费用超出概算，

巨大的成本超支可能使整个项目被迫停建，或虽己建成，后续资金偿

还压力大；由于管理松散，缺少整体计划，使项目在时间上延迟完成，
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财务成本增加。在有效加强项目管理前提下该风险可控。 

（四）收益集中实现的风险 

根据项目执行进度，募投项目未来腾空土地的出让计划安排较为

集中。在土地市场需求一定的情况下，较为集中的土地出让计划使土

地市场供给提升，将有可能造成成交价格下跌或无法成交的情况，从

而可能影响项目收益的实现。 

五、项目实施方情况介绍 

灵隐南里片区棚户区改造（旧城区改建）项目、长虹楼等七处零

散棚户区改造项目、昌源里片区棚户区改造（旧城区改建）项目的建

设单位为天津市隆盛置业发展有限公司。 

公司名称：天津市隆盛置业发展有限公司 

法定代表人：穆岩 

注册资本：人民币90,000.00万元 

企业性质：有限责任公司（法人独资） 

成立日期：2017年07月13日 

注册地址：天津市南开区红旗路与西湖道交口西南侧博雅轩

6-1701 

经营范围：房地产开发项目筹建，筹建期间不得开展该项目的生

产经营活动；建筑业。（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） 

公司介绍：隆盛置业的唯一股东为天津市南开城市建设投资有限

公司。天津市南开城市建设投资有限公司由天津市凯兴安居建设有限

公司、国开发展基金有限公司、建信资本管理有限责任公司、天津市

南开房地产开发公司共同出资设立，各自的持股比例分别为42.1%、
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31.8%、22.7%、3.4%。天津市南开城市建设投资有限公司的第一大股

东天津市凯兴安居建设有限公司系由天津市南开区人民政府国有资

产监督管理委员会间接持有100%股权的国有公司；第二大股东国开

发展基金有限公司的唯一股东是国家开发银行。因此，隆盛置业亦为

国家出资企业。 

六、本期专项债券偿债保障措施 

（一）本期专项债券募集资金投资项目自身收益可与专项债券本

息实现自求平衡。经测算，项目实施完成后，预计实现的项目平衡收

益足够覆盖专项债券本息，实现项目收益与融资自求平衡。本期债券

募集资金投资项目形成的腾空土地国有土地使用权出让收入、专项收

入，将结合项目对应的棚户区改造专项债券余额统筹安排资金，专门

用于偿还融资本息。南开区财政局按照财政专项资金管理要求，保证

本期专项债券募集资金投资项目自身收益优先用于专项债券本息偿

付。 

（二）必要时天津市政府可发行新一期地方政府专项债券用于偿

还债券本金。若昌源里项目、灵隐南里项目的土地出让收益无法按照

预期实现，不能偿还到期债券本金时，天津市政府将按照财政部《关

于试点发展项目收益与融资自求平衡的地方政府专项债券品种的通

知》（财预〔2017〕89 号）等相关文件规定，在专项债券债务限额内

发行专项债券周转偿还，确保债券本金偿付。 

七、本期专项债券的投资者保护措施 

（一）从制度层面建立地方政府性债务风险防控措施及债务风险

应急处置预案。根据《中华人民共和国预算法》、《国务院关于加强

地方政府性债务管理的意见》（国发〔2014〕43 号）和《国务院办公
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厅关于印发地方政府性债务风险应急处置预案的通知》（国办函

〔2016〕88 号），天津市政府先后制定《关于深化政府性债务管理改

革的实施意见》（津政办发〔2016〕4 号），规范政府债务举债融资

机制；《天津市加强政府性债务风险防控工作方案的通知》（津政办

发〔2017〕64 号）和《天津市政府性债务风险应急处置预案的通知》

（津政办函〔2017〕20 号），全面防控政府性债务风险并完善应急处

置机制。 

（二）项目主管部门和单位在依法合规、确保工程质量安全的前

提下，加快专项债券对应项目资金支出进度，尽早安排使用、形成实

物工作量，推动在建基础设施项目早见成效。项目主管部门和单位要

将专项债券项目对应的政府性基金收入、专项收入及时足额缴入国

库，保障专项债券本息偿付。项目主管部门和单位未按既定方案落实

专项债券还本付息资金的，财政部门可以采取扣减相关预算资金等措

施偿债。 

（三）建立完善的债券资金使用管理机制。南开区财政局、南开

区房地产管理局（以下简称“南开区房管局”）建立起完善的棚户区

改造专项债券资金使用管理制度，明确各部门职责，加强债券资金使

用监管，确保债券资金合规使用，保障投资者合法权益。 

1、南开区房管局负责南开区棚户区改造项目管理工作，加强对

项目实施情况的监控，并统筹协调相关部门保障项目建设进度，如期

实现专项收入。南开区财政局和南开区房管局负责制定资金审批及使

用流程，监督管理棚改项目资金，监督棚改项目建设进度，保障资金

按期足额归还。区房管局配合区财政局在年度终了，编制棚改专项债

券收支决算，在政府性基金预算决算报告中全面、准确反映当年专项
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债券收入、安排的支出、还本付息和发行费用等情况。 

2、棚改项目承接主体及项目实施单位负责专项债券资金使用、

管理工作。配合政府审计机关、财政机关、行业主管机关开展现场和

非现场检查。按照项目实施方案，如期完成项目建设任务，保障项目

建设进度，如期实现项目收入。 

3、南开区财政局负责按照《预算法》、《地方政府专项债务预

算管理办法》及财政部相关规定，复核区专项债券发行需求，做好专

项债券额度管理、预算管理、发行准备、使用监管等工作。具体职责

如下： 

负责将专项债券收入、支出、还本付息、发行费用纳入相关预算

科目。 

负责监督和指导项目各相关单位依法依规使用资金。 

负责在年度终了，会同区房管局编制棚改专项债券收支决算，在

政府性基金预算决算报告中全面、准确反映当年专项债券收入、安排

的支出、还本付息和发行费用等情况。 

负责及时向天津市财政局缴纳应承担的还本付息、发行费用等资

金。 

4、南开区房管局负责审核棚改项目承接主体提交的资金使用计

划安排，统筹安排项目建设进度，确定项目资金使用时间和需求额度。

负责监督项目按计划开展并按期完成项目，如期实现土地出让，保证

按期归还债券本息。 

5、南开区审计局负责对专项债券使用定期开展审计工作，确保

资金合规使用。 

6、南开区财政局会同南开区房管局将专项债券对应项目形成的
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国有资产，纳入本级国有资产管理，建立相应的资产登记和统计报告

制度，加强资产日常统计和动态监控。南开区房管局应当认真履行资

产运营维护责任，并做好资产的会计核算管理工作。棚改专项债券对

应项目形成的国有资产，应当严格按照棚改专项债券发行时约定的用

途使用，不得用于抵押、质押。 


