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和管理层行动的推测性假设，而这些事项和行动预期在未来未必

发生。因此，我们提醒信息使用者注意，该平衡测算不得用于该

项目融资以外的其他目的。

根据我们对支持这些假设的证据的审核，在推测性假设成立

的前提下，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。我们认为，该平衡测算是在这些假设的基础

上恰当编制的，并按照后附的该情况表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，

因此实际结果仍然可能与预测性财务信息存在差异。

经专项审核，我们认为，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2025 年河北省张家口市宣化区宣钢西厂

区 C 地块存量闲置土地收储项目，预期项目运营收入，能够合理

保障偿还融资债券本金和利息，实现项目收益和融资自求平衡。

一、基本情况

(一)项目建设单位的基本情况

单位名称：张家口市宣化区土地储备中心

统一社会信用代码：12130705750257948G

地址：张家口市宣化区新开南路11号

(二)项目的基本情况

项目名称：2025 年河北省张家口市宣化区宣钢西厂区C 地块

存量闲置土地收储项目
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参与主体：张家口市宣化区土地储备中心

项目区位：宣化区

项目投资规模：13235.32 万元

二、债券应付本息情况

项目本期拟申请专项债券金额13200.00万元，假设融资年利

率2.50%，发行期限为3年，每一年支付利息，债券续存期内每一

年按时付息，到期时偿还本金及最后一次利息， 已兑付本金自兑

付日起不另计利息。存续期内本息支付情况如下：

单位：万元

年度 期初本金
本期新增

本金

本期偿还

本金

期末本金

余额
融资利率 应付利息

还本付息

合计

2025 13200.00 13200.00 2.50% 330.00 330.00

2026 13200.00 13200.00 2.50% 330.00 330.00

2027 13200.00 13200.00 2.50% 330.00 13530.00

合计 13200.00 13200.00 990.00 14190.00

本期债券还本付息总额为 14190.00 万元。

三、评估依据和假设

(一)收益来源及估算依据

该项目收入来源为：土地出让收入。

估算依据：《建设项目经济评价方法与参数》（第三版）有

关规定及现行财税制度进行分析与评价。

（二）成本测算及估算依据

该项目成本包括：土地收购费用、配套设施建设费用、其他
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前期开发费用等。

估算依据：《建设项目经济评价方法与参数》（第三版）有

关规定及现行财税制度进行分析与评价。

四、评估过程

针对 2025 年河北省张家口市宣化区宣钢西厂区C 地块存量闲

置土地收储项目融资，我们根据《关于对地方政府债务实施限额

管理的实施意见》《地方政府一般债务预算管理办法》、《地方

政府专项债务预算管理办法》《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》等相关法律法规文件，

查阅了项目批复等相关文件材料，通过了解、询问相关人员，出

具评价报告。

五、评估分析

(一)项目投资估算

该项目可研批复总投资估算为13235.32万元。详见下表：

单位：万元

序号 名称
估算价值

占比 备注
合计

一 土地收购成本 13235.32 13235.32 100.00%

总投资合计 13235.32 13235.32 100.00%

(二)项目资金筹措

1.财政配套资金
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由宣化区区级财政配套资金35.32万元，占项目投资13235.32

万元的0.27%；

2.融资

资金缺口13200万元，通过发行3年期政府专项债券（年利率

2.50%）解决， 占项目投资总额13235.32万元的99.73%。

单位：万元

项目 金额 比例

自筹资金 35.32 0.27%

本期发行政府专项债券 13200.00 99.73%

合计 13235.32 100.00%

(三)项目收入、成本、收益预测

1.土地储备项目

本土地储备项目涉及地块权属为国有企业用地，且收储项目

已被列为宣化区 2025 年重点项目，为保障 2025 年河北省张家 口

市宣化区宣钢西厂区C 地块存量闲置土地收储项目融资需求，计

划使用 1 个地块的预期出让收益作为项目的还款来源，地块面积

70.92 亩，位于宣化区原宣钢西厂区。本项目涉及地块已纳入张家

口市宣化区2025 年土地储备计划，在全民所有资产管理信息系统

中附有地块标识码，并在存量闲置土地清单内，地块信息如下表

所示：
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单位：亩

实

施

单

位

项目名

称

募投项

目

土地位

置

募投项目

土地四至范围

面积

土地

规划

性质

权

属

储备地块

标识码

张

家

口

市

宣

化

区

土

地

储

备

中

心

2025 年

河北省

张家口

市宣化

区宣钢

西厂区C
地块存
量闲置

土地收

储项目

原宣钢

西场区

东至：国有建

设用地

南至：国有建

设用地

西至：国有建

设用地

北至：京包铁

路

70.92 住宅

张
家
口
钢
业
房
地
产
开
发
有
限
公
司

1307052025R000444

本项目计划2025年完成地块收储以及土地整理工作，达到出

让条件，收储后可出让面积70.92亩，2027年完成土地出让进入项

目收益期。

2.项目运营收入及成本

(1)项目收入

本项目计划2027 年一次性出让地块 70.92 亩，按照项目周边

三年土地成交均价，参照目前市场价格及考虑发展趋势并分析未

来土地市场行情，加上地理位置因素，预计土地出让单价415万

元/亩，预计产生土地出让收入为29431.80万元，扣减土地出让计

提项目金额5615.40万元后，预计用于项目资金平衡的土地出
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让收入23816.40万元用于偿还债券本息。详见下表：

单位：万元、亩

项目

名称

土地预计出让收入（1） 土地出让计提金额（2） 预计用于项目

资金平衡的土

地出让收入=

（1-2）

预计

出让

面积

土地

规划

用途

预计

出让

单价

预计出让金

额

预计出让收

入合计

计提

项目
计提金额

计提金

额合计

2025
年河

北省

张家

口市

宣化

区宣

钢西

厂区C
地块

存量

闲置

土地

收储

项目

70.92 住宅 415 29431.80

29431.80

农业

土地

土地

开发

资金

33.33

5615.4
0 23816.40

国有

土地

收益

基金

1471.59

教育

资金
1370.16

农田

水利

建设

资金

1370.16

保障

性安

居工

程资

金

1370.16

(2)项目成本

张家口市宣化区土地储备中心委托有资质的评估公司对收回

收购存量闲置土地的市场价格进行评估，经区政府集体决策批准，

收储单价分别为 186.62 万元/亩，项目土地收购成本 13235.32 万
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元。

项目名称
成本

项目

土地出让

规划用途

土地收购

面积（亩）

土地收购

单价（万

元）

土地收购

金额（万

元）

成本项目

小计(万

元)
2025 年河北省张

家口市宣化区宣

钢西厂区C 地块

存量闲置土地收

储项目

土地收购成

本
住宅 70.92 186.62 13235.32 13235.32

0.00

成本总计（ 万元） 13235.32

3. 现金流量

根据上述项目总投资、运营收入、成本等，测算项目净现金

流，模拟项目投资现金流量表，如下：

单位：万元

年度 2025年 2026年 2027年 合计

一、现金流入

1、资本金流入 35.32 35.32

2、税费收入净现金流入 0.00

3、土地出让净现金流入 23816.40 23816.40

4、债券资金流入 13200.00 13200.00

现金流入合计 13235.32 0.00 23816.40 37051.72
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二、现金流出 0.00

1、建设期现金流出 12575.32 660.00 13235.32

2、本期债券还本付息 330.00 330.00 13530.00 14190.00

现金流出合计 12905.32 330.00 14190.00 27425.32

三、当年项目净现金流入 330.00 -330.00 9626.40 9626.40

四、期末累计现金结存 330.00 0.00 9626.40 9626.40

整体偿债覆盖倍数 2.00

（四）资金的稳定性

债券存续期内，考虑到未来存在多种不确定性，宏观经济、

市场的波动、政策的变化等种种因素都可能影响收益，进而影响

偿还债券资金的稳定性。通过计算的项目运营相应收益分析覆盖

倍数，还本付息资金具有一定的稳定性与风险抵抗能力。

六、评估结论

（一）计算债券本息覆盖倍数

项目预期净现金流入对融资本息的覆盖情况如下：

单位：万元

年度
借贷本息支付 项目收入

本金 利息 本息合计

2025年 13200.00 330.00 330.00

2026年 330.00 330.00

2027年 330.00 13530.00
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合计 13200.00 990.00 14190.00 29431.80

本息覆盖倍

数
2.00

（二）进行覆盖倍数的敏感性分析

结合项目收入构成，考虑市场及政策因素，通过当收入因素

变动导致经营现金净收益变动，作为影响债券还本付息的因素在

一定范围内变动的主要因素。对该因素变动影响专项债券本息覆

盖倍数变化情况的敏感性分析，说明还本付息资金具有一定的稳

定性与风险抵抗能力。可通过以下表格体现。

单位：万元

敏感性分

析

敏感性变化比率

-15% -10% -5% 0% 5% 10% 15%

土地可支

配收益
25,017.03 26,488.62 27,960.21 29,431.80 30,903.39 32,374.98 33,846.57

还本付息

额
14,190.00 14,190.00 14,190.00 14,190.00 14,190.00 14,190.00 14,190.00

债券本金 13,200.00 13,200.00 13,200.00 13,200.00 13,200.00 13,200.00 13,200.00

债券利息

总额
990.00 990.00 990.00 990.00 990.00 990.00 990.00

本息覆盖

率
1.69 1.80 1.90 2.00 2.11 2.21 2.32

（三）就专项债本息覆盖情况发表明确意见

该项目财务指标良好，能够产生持续稳定的现金流入，且现
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附表1

单位：万元

序号 项目名称 金额 备注

1 土地收购成本 13,235.32

2

3

合计 13,235.32



附表2

单位：万元

序号 年度 计提土地出让成本费用 备注

1 2025年

2 2026年

3 2027年 5615.4

合计 5615.40



附表3

单位：万元

序号 项目 2025年 2026年 2027年 合 计

1 土地出让收入
29,431.80 29,431.80

2 土地出让计提成本
5,615.40 5,615.40

3 土地出让收益
0 23,816.40 23,816.40

4 其他及税费收入
-

5 土地出让成本
13,235.32 13,235.32

6 财务费用
330.00 330.00 330.00 990.00

7 净利润
-13,565.32 -330.00 23,486.40 9,591.08

8 累计净利润
-13,565.32 -13,895.32 9,591.08 9,591.08



附表4

单位：万元

序号 项目 2025年 2026年 2027年 合计

一 经营活动产生的现金

1 经营活动产生的净现金流量 - - 23,816.40 23,816.40

1.1 经营活动产生的现金流入 29,431.80 29,431.80

1.2 经营活动产生的现金流出 5,615.40 5,615.40

二 投资活动产生的现金 -

2 投资活动产生的净现金流量 -12,575.32 - -660.00 -13,235.32

2.1 投资活动产生的净现金流入 -

2.2 投资活动产生的净现金流出 12,575.32 660.00 13,235.32

三 融资活动产生的现金 -

3 融资活动净现金流量 12,905.32 -330.00 -13,530.00 -954.68

3.1 融资活动产生的现金流入 13,235.32 - - 13,235.32

3.1.1 项目资本金流入 35.32 35.32

3.1.2 债券融资款流入 13,200.00 13,200.00

3.2 融资活动产生的现金流出 330.00 330.00 13,530.00 14,190.00

3.2.1 偿还债券本金 13,200.00 13,200.00

3.2.2 支付债券利息 330.00 330.00 330.00 990.00

四 期内现金变动（1+2+3） 330.00 -330.00 9,626.40 9,626.40

五 累计盈余资金 330.00 - 9,626.40 9,626.40



附表5

单位：万元

敏感性分析

敏感性变化比率

-15% -10% -5% 0% 5% 10% 15%

土地可支配收益 25,017.03 26,488.62 27,960.21 29,431.80 30,903.39 32,374.98 33,846.57

还本付息额 14,190.00 14,190.00 14,190.00 14,190.00 14,190.00 14,190.00 14,190.00

债券本金 13,200.00 13,200.00 13,200.00 13,200.00 13,200.00 13,200.00 13,200.00

债券利息总额 990.00 990.00 990.00 990.00 990.00 990.00 990.00

本息覆盖率 1.69 1.80 1.90 2.00 2.11 2.21 2.32
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