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中准会计师事务所（特殊普通合伙）辽宁分所 
Zhongzhun Certified Public Accountants (Limited Liability Partnership) Liaoning Branch 

 

沈阳市本级方和路北（一期）地块 
土地储备专项债项目 

专项债券财务评价报告 
                                          

  中准辽咨字 [2025]185 号  

 

我们接受委托，对沈阳市本级方和路北（一期）地块土地储备专项债项目

（以下简称本项目）募集资金投资项目收益及现金净流入规模及融资平衡情况

的预测信息进行审核并出具专项债券财务评价报告。  

我们审核的依据是《中国注册会计师其他鉴证业务准则第 3111 号一预测性

财务信息的审核》。申请人以及相关项目实施单位对所提供资料的真实性和完整

性以及本项目的收益预测及其所依据的各项假设负责。这些假设己在所附的编

制说明中披露。  

本次审核的法律、法规以及行为依据包括《中华人民共和国预算法》、《地

方政府专项债务预算管理办法》等有关规定。  

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本项目募投项目收益及现金净流入覆盖债券还本付息的预

测提供合理基础。通过查阅申请人提供的相关基础数据，我们未发现上述文件

在采用上述假设和计算过程方面存在明显偏差。我们认为，该预测信息是在这

些假设的基础上恰当编制的。  

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。  

总体评价结果如下：  

一、本募投项目应付本息情况  
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本项目拟申请使用专项债券 205,951.00 万元，其中：  2025 年计划申请

205,951.00 万元，专项债券利率暂按 2.35%进行测算，债券期限五年，在债券

存续期每年支付一次债券利息，到期一次还本，自申请使用债券计息之日起债

券存续期还本付息情况详见下表：  

债券存续期应还本付息情况表  

 金额单位：万元  

年度 
期初本金 
余额 

本期新增 
本金 

本期偿还 
本金 

期末本金 
余额 

测算 
利率 

测算利息 
当年还本付

息合计 

2025 年  205,951.00 205,951.00 2.35%  -

2026 年 205,951.00  205,951.00 2.35% 4,840.00 4,840.00

2027 年 205,951.00  205,951.00 2.35% 4,840.00 4,840.00

2028 年 205,951.00  205,951.00 2.35% 4,840.00 4,840.00

2029 年 205,951.00  205,951.00 2.35% 4,840.00 4,840.00

2030 年 205,951.00  205,951.00 - 2.35% 4,840.00 210,791.00

合计 —— 205,951.00 205,951.00 —— —— 24,200.00 230,151.00

二、项目净收益  

本项目债券存续期预计项目收入 341,988.00 万元，扣除计提政策性基金

47,878.32 万元，预计项目净收益 294,109.68 万元，可用于债券还本付息。  

项目净收益测算表  

金额单位：万元  

年度 土地出让收入 计提政策性基金 项目净收益 

2025 年 - - -

2026 年 - - -

2027 年 - - -

2028 年 - - -

2029 年 - - -

2030 年 341,988.00 47,878.32 294,109.68

合计 341,988.00 47,878.32 294,109.68

（一）项目收入测算  

根据《沈阳市本级方和路北（一期）地块土地储备专项债项目实施方案》，

本项目收入来源主要来源于政府性基金收入。本项目债券存续期政府性基金收
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入 341,988.00 万元，全部为土地出让收入。  

（二）计提政策性基金  

根据《沈阳市本级方和路北（一期）地块土地储备专项债项目实施方案》，

本项目计提政策性基金 47,878.32 万元。  

三、项目收益及现金净流入覆盖债券还本付息情况  

本项目收益及现金净流入 294,109.68 万元，债券存续期应还本付息

230,151.00 万元，本息覆盖的平均倍数为 1.28 倍，能够合理保证偿还融资本金

和利息，可以实现项目收益与融资自求平衡。  

项目收益及现金净流入本息覆盖倍数表  

金额单位：万元  

融资本息支付 
年度 

本金 利息 本息合计 

项目收益及现金净

流入 

2025 年 - - - -

2026 年 - 4,840.00 4,840.00 -

2027 年 - 4,840.00 4,840.00 -

2028 年 - 4,840.00 4,840.00 -

2029 年 - 4,840.00 4,840.00 -

2030 年 205,951.00 4,840.00 210,791.00 294,109.68

合计 205,951.00 24,200.00 230,151.00 294,109.68

本息覆盖倍数 1.28 

四、项目现金流分析  

本项目自运营期起均有稳定的项目收入，可覆盖债券存续期间债券的还本

付息支出需求，且在债券本息偿还完毕仍有 88,158.68 万元的期末资金结余，本

项目资金较稳定。  

项目现金流量表  

金额单位：万元  

序号 项目 金额 

一 经营活动产生的现金 
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序号 项目 金额 

1.1 经营活动产生的净现金流 294,109.68

二 投资活动产生的现金 

2.1 现金流入 -

2.1.1 处置资产收到的现金 

2.2 现金流出 205,951.00

2.2.1 土地储备成本 205,951.00

2.2.2 流动资金 

2.3 投资活动产生的净现金流 -205,951.00

三 筹资活动产生的现金 

3.1 现金流入 230,151.00

3.1.1 自筹资金 24,200.00

3.1.2 债券融资款 205,951.00

3.1.3 其他融资款 -

3.2 现金流出 230,151.00

3.2.1 偿还债券本息 230,151.00

3.2.2 债券发行费用 -

3.3 筹资活动产生的净现金流 -

四 现金及等价物净增加额 88,158.68

五 累计净现金流量 88,158.68

六 平均偿债覆盖率 1.28

五、风险分析  

根据本项目收益与融资自求平衡的压力测试结果，当经营净收益作为影响

专项债券还本付息的因素在±10%范围内变动的情况下，债券本息覆盖倍数仍

然≥1，还本付息资金具有一定的稳定性与风险抵抗能力。  

项目收益压力测试表  

序号 本息覆盖率-压力测试 -10% -5% 0% 5% 10% 

1 项目净收益 264,698.71 279,404.20 294,109.68 308,815.16 323,520.65

2 需偿还的融资本息 230,151.00 230,151.00 230,151.00 230,151.00 230,151.00

3 本息覆盖率 1.15 1.21 1.28 1.34 1.41

总体而言，本项目专项债券募投项目经营收益对其拟使用的募集资金保障

程度较高；但未来募投项目实际收入进度及规模等受建设、政策影响较大。若
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附件： 

 

项目收益及现金流预测评价说明 

 

                                            

一、项目收益及现金流预测编制基础  

本项目募集资金投资项目的项目收益与融资自求平衡预测信息是根据《方

河路北土地储备项目收益与融资自求平衡专项债券实施方案》，合理预测本项目

在债券存续期的项目收入，在充分考虑相关环境、政策、未来发展趋势以及预

测信息中的各项假设的前提下，本着谨慎的原则而编制的。  

二、项目收益及现金流预测编制的相关依据  

（一）《国务院办公厅关于优化完善地方政府专项债券管理机制的意见》（国

办发〔2024〕52 号）。  

（二）《关于做好运用地方政府专项债券支持土地储备有关工作的通知》（自

然资发〔2025〕45 号）。  

（三）财预 [2017]89 号《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》。  

（四）财预 [2018]34 号《关于做好 2018 年地方政府债务管理工作的通知》。 

三、项目收益及现金流预测假设  

（一）预测期内所遵循的国家和地方的现行法律法规、监管、财政、经济

状况或国家宏观调控政策无重大变化。  

（二）国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平等无重大变化。  

（三）国家税收政策无重大不利变化。  

（四）项目的建设计划、募资计划等能够顺利执行。  

（五）项目能够如期完工并交付使用，项目募资还款来源为经营结余。  

（六）出现的年度其他资金缺口由财政提供补贴或由政府基金预算收入统

筹安排解决。  
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（七）无其他人力不可抗拒及不可预见因素的重大不利影响。  

四、项目收益及现金流预测编制说明  

（一）项目基本情况   

1、项目名称  

沈阳市本级方和路北（一期）地块土地储备专项债项目。  

2、项目地点  

沈阳市。  

3、建设单位  

沈阳市土地储备中心。  

4、主要建设内容  

本项目拟收储地块位于沈阳市内，收储地块面积 35.54 公顷，完成征地拆

迁以及土地平整和市政基础设施建设，达到可供出让净地标准。   

5、项目实施计划  

本项目自 2025 年起陆续完成土地收储，  2030 年按计划出让土地。  

（二）投资估算与资金筹措方式  

1、项目投资估算情况  

本项目总投资预计为 230,151.00 万元，其中：土地储备成本 205,951.00

万元，债券利息 24,200.00 万元。  

项目总投资估算表 

金额单位：万元 

序号 项目名称 投资金额 

1 沈阳市本级方和路北（一期）地块土地储备专项债项目          230,151.00 

1.1 土地储备成本          205,951.00 

1.1.1 土地征收费          134,785.00 

1.1.2 地上物拆迁费            71,166.00 

1.2 债券利息            24,200.00 

2、项目资金筹集情况  

项目拟筹集资金 230,151.00 万元，其中：自筹资金 24,200.00 万元，占比

10.51%；拟申请专项债券 205,951.00 万元，占比 89.49%。  
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投融资计划表  

金额单位：万元  

债券存续期 
序号 项目 

2025-2035 年 
合计 占比 

1 投资计划 230,151.00 230,151.00 

2 资金筹资 230,151.00 230,151.00 100.00%

2.1 自筹资金 24,200.00 24,200.00 10.51%

2.1.1 债券利息 24,200.00 24,200.00 

2.2 申请专项债券 205,951.00 205,951.00 89.49%

（三）项目收益及现金净流入预测   

根据《沈阳市本级方和路北（一期）地块土地储备专项债项目实施方案》，

本项目来源于政府性基金收入。  

1、土地出让收入  

根据控制性详细规划对该区域地块的划分及地块用地性质的定位，本项目

达到净地可出让面积为 23.65 公顷，共涉及 8 个地块，地块规划为商住混合用

地及商业用地，其中：商住混合用地可出让面积 20.23 公顷，容积率 2.8-3.5，

建筑面积万 61.84 万平方米；商业用地可出让面积 3.42 公顷，容积率 4.0，建

筑面积 13.68 万平方米。  

根据《土地估价报告》，预计分地段商住混合用地楼面地价 2479 元、5270

元 /平方米及商业用地楼面地价 2523.00 元 /平方米，基于谨慎性考虑，暂不考虑

区域经济社会发展及土地自然增值等因素带来的土地价格的增涨。  

预计域内土地于 2030 年出让完毕。  

经测算，土地出让收入合计 341,988.00 万元。  

土地出让收入测算表  

金额单位：万元  

地块

编号 
用地性质 

面积(公
顷) 

容积

率 
商业

比例 
总建筑规模

（万平方米）

评估价

（元/平方

米） 

预计土地

出让总价 

预计出让

时间 

B01 
商住混合用

地 
4.47 2.80 5% 12.52 5270 65,959.00 2030 年 

B02 
商住混合用

地 
4.58 2.80 5% 12.82 5270 67,582.00 2030 年 
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地块

编号 
用地性质 

面积(公
顷) 

容积

率 
商业

比例 
总建筑规模

（万平方米）

评估价

（元/平方

米） 

预计土地

出让总价 

预计出让

时间 

B03 
商住混合用

地 
4.90 3.50 10% 17.15 4957 85,012.00 2030 年 

B04 
商住混合用

地 
1.04 4.50 - 4.68 2479 11,601.00 2030 年 

B05 
商住混合用

地 
2.02 2.80 5% 5.66 5270 29,807.00 2030 年 

B06 
商住混合用

地 
3.22 2.80 5% 9.02 5270 47,514.00 2030 年 

B07 商业用地 1.27 4.00 5.08 2523 12,816.00 2030 年 

B08 商业用地 2.15 4.00 8.60 2523 21,697.00 2030 年 

合计 —— 23.65 —— —— 75.52 —— 341,988.00 ——

2、计提政策性基金  

本项目按照 14%综合比例计提政策性基金，共计提 47,878.32 万元。  

3、运营期项目收益及现金净流入  

综上，在项目收益预测及其所依据的各项假设前提下，本项目预计用于项

目资金平衡的运营期现金净流入为 294,109.68 万元，详见下表。  

运营期项目收益及现金净流入规模测算表  

金额单位：万元  

建设期 运营期 
序号 收入/成本类别 合计 

2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 

一 土地出让收入 341,988.00  -   -   -   -   341,988.00

（一） 商住混合用地 307,475.00  -   307,475.00

1 楼面地价（元/m2） ——  4,972

2 出让面积（万 m2） 61.84  61.840

（二） 商业用地 34,513.00  -   -   -   -   34,513.00

1 楼面地价（元/m2） ——  2,523

2 出让面积（万 m2） ——  13.680

二 计提政策性基金 47,878.32  -   -   -   -   47,878.32

（一） 土地出让收入 ——  -   -   -   -   341,988.00

（二） 计提比例 ——  14%

二 运营期项目净收益 294,109.68  -   -   -   -   294,109.68

五、项目收益及现金净流入覆盖还本付息情况  

本项目收益及现金净流入 294,109.68 万元，债券存续期应还本付息
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230,151.00 万元，本息覆盖的平均倍数为 1.28 倍，能够合理保证偿还融资本金

和利息，可以实现项目收益与融资自求平衡。  

项目收益及现金净流入规模测算表 

金额单位：万元  
建设期 运营期 

收入/成本类别 合计 
2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 

一、现金流入   

1、自筹资金 24,200.00 - 4,840.00 4,840.00 4,840.00 4,840.00 4,840.00

2、债券资金流入 205,951.00 205,951.00 - - -  

3、土地出让净收益 294,109.68 - - - - - 294,109.68

现金流入小计 524,260.68 205,951.00 4,840.00 4,840.00 4,840.00 4,840.00 298,949.68

二、现金流出   

1、土地储备成本 205,951.00 205,951.00 - - -  

2、债券还本付息 230,151.00 - 4,840.00 4,840.00 4,840.00 4,840.00 210,791.00

现金流出小计 436,102.00 205,951.00 4,840.00 4,840.00 4,840.00 4,840.00 210,791.00

三、当年现金净流量 88,158.68 - - - - - 88,158.68

四、累计现金结存额 88,158.68 - - - - - 88,158.68

五、本息覆盖率 1.28 

六、相关风险提示  

总体来看，本次债券募投项目预计项目收益对其拟使用的募集资金保障程

度较高，但未来募投项目因经营周期、收入以及成本规模等受到宏观经济、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。                                  
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