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鸠江区城北宁安铁路沿线及周边城中村改造项目

项目收益及现金流入评价说明

2018 年财政部公布《财政部关于支持做好地方政府专项债券发行使用管理

工作的通知》（财预〔2018〕161 号文）。安徽省财政厅为了进一步规范政府

专项债券项目库管理，于 2024 年 3月 26日公布了《安徽省财政厅关于做好 2024

年专项债券项目申报入库工作的通知》（皖财债〔2024〕241 号）。《通知》

提出申报的专项债券项目应确保关键信息准确、加强对项目收益和风险水平的

监督管理。为了规范和完善项目库管理，安徽省财政厅于 2023 年公布了《安徽

省财政厅关于做好 2023 年政府专项债项目储备工作的通知》（皖财债〔2023〕

109 号）。相关文件提出申报的专项债券项目应当能够产生持续稳定的反映为

政府性基金收入或专项收入的现金流收入（含政府性基金补贴收入），且专项

债券项目生命周期内现金流收入应当能够完全覆盖专项债券还本付息规模，确

保专项债券项目不发生违约风险。根据相关要求，我们对项目如下内容进行评

价：

一、项目概况及投融资计划

（一）项目概况

1. 项目名称

鸠江区城北宁安铁路沿线及周边城中村改造项目（项目代码：

2509-340207-04-01-142803）

2. 参与主体

主管部门：芜湖市鸠江区住房城乡建设交通运输局

项目单位：芜湖市鸠江区住房城乡建设交通运输局

3. 所属领域：城市更新--城中村改造（含城市公共空间功能提升）

4. 项目地址：芜湖市鸠江区宁安铁路沿线及周边

5. 项目类型：新建

6. 建设内容和规模

项目主要为鸠江区城北宁安铁路沿线及周边城中村改造，占地面积 736亩，
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征收改造房屋面积 14.79万平方米，征收户数 1192户，计划安置 1267 套，

安置房总建筑面积约 11.94万平方米。依据安徽省保障性住房建设和管理办法

(试行)，项目建设方式采用委托代建方式，代建的安置房为鸠江区褐山云著、

鼎元东郡、澜岸里、城东汽部园 5号地块等 4个小区，计划安置 1267 套住宅，

总建筑面积约 11.94万平方米。

鸠江区城北宁安铁路沿线及周边城中村改造项目安置情况

拟安置地点 拟安置套数（套） 拟安置面积（㎡）

褐山云著 639 59970

鼎元东郡 544 51340

澜岸里 45 5008.5

城东汽部园 5号地块 39 3130

合计 1267 119448.5

7. 项目总投资

项目总投资估算为 92,315.00万元，其中工程费用为 88,971.84万元，工

程建设其他费为 1,243.86万元，工程预备费为 1,081.30万元，建设期利息为

950.00万元，发行费用为 68.00万元。

8. 项目建设期和运营期

本项目建设期约 24个月，预计 2026年 1月开工，2027年 12月竣工验收，

2028年 1月投入使用，运营期为 2028年 1月至 2034年 6月。

（二）资金来源

项目总投资 92,315.00万元，其中资本金 24,315.00万元，占项目总投资

的 26.34%；计划申请非标专项债券资金 68,000.00万元，占总投资的 73.66%。

（三）债券融资计划

1. 本项目计划发行专项债券总额 68,000.00万元，发行期限 7年。

2. 计划分两年发行，2026年发行 38,000.00万元，2027年发行 30,000.00

万元

资本金来源于财政资金，并由地方财政部门出具了书面《项目资本金到位

承诺函》，计划将分 2026-2027年两年到位。除专项债券外，本项目没有其他

融资。

。
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3. 发行利率按 2.5%计算（实际利率以最终发行成功的利率为准），债券

发行费用为发行面值的 1‰，按 68.00万元测算。

（四）债券还本付息计划

1. 债券每年支付一次利息，到期后一次性偿还本金；2033 年偿还本金

38,000.00万元，2034年偿还本金 30,000.00万元。

2. 本项目计划分两年发行债券，利息每年支付一次，其中：

(1) 建设期（2026年至 2027年）产生利息合计 950.00万元；

(2) 2028年-2032年每年产生利息费用 1,700.00万元；

(3) 2033年产生利息为 1,700.00万元，偿还本金 38,000.00万元，合计本

息偿还 39,700.00万元。

(4) 2034年产生利息为 750.00万元，偿还本金 30,000.00万元，合计本息

偿还 30,750.00万元。

综上，本项目发行债券共需支付利息 11,900.00万元，偿还本金 68,000.00

万元，本项目共计支付本息合计 79,900.00万元。债券发行费用暂定 68.00万

元，支付本息加发行费用共计：79,968.00万元。各年还本付息情况见下表：

还本付息情况表

金额单位：人民币万元

年份
期初本金

金额

本期发债

金额

本期偿还

本金

期末本金

金额
融资利率

债券

付息

应付本

息合计

2026年 38,000.00 38,000.00 2.50%

2027年 38,000.00 30,000.00 68,000.00 2.50% 950.00 950.00

2028年 68,000.00 68,000.00 2.50% 1,700.00 1,700.00

2029年 68,000.00 68,000.00 2.50% 1,700.00 1,700.00

2030年 68,000.00 68,000.00 2.50% 1,700.00 1,700.00

2031年 68,000.00 68,000.00 2.50% 1,700.00 1,700.00

2032年 68,000.00 68,000.00 2.50% 1,700.00 1,700.00

2033年 68,000.00 38,000.00 30,000.00 2.50% 1,700.00 39,700.00

2034年 30,000.00 30,000.00 2.50% 750.00 30,750.00

合计 68,000.00 68,000.00 11,900.00 79,900.00

二、项目收益与支出预测评价

本项目未来产生的净收益用于偿还本次专项债券本息。关于收入、支出预
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测数据及评价如下：

（一）基本假设条件及依据

1. 预测数据按照谨慎性原则进行预测，即收益预测选择区间数据较低值，

成本预测选择区间数据较高值；

2. 国家及地方现行的法律法规、监管、财政、经济状况或国家宏观调控政

策无重大变化；

3. 国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平等无重大变化；

4. 对发行人有影响的法律法规无重大变化；

5. 发行人预测的收入能够顺利执行；

6. 无其他人力不可抗拒及不可预见因素对发行人造成的重大不利影响。

7. 项目收入和支出预测数据均以收付实现制为基础

根据我们对支持上述假设的证据的审核，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、支出

预测是在这些假设的基础上恰当编制的，并按照项目收益、支出及现金流入预

测编制基础的规定进行了列报。各项表格数据计算时若存在尾差系保留小数位

数所致，数据无实质性差异。

（二）参考文件

1. 财政部《地方政府专项债务预算管理办法》(财预〔2016〕155 号)

2.《关于全面推开营业税改征增值税试点的通知》(财税〔2016〕36 号)

3.《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)

4.《财政部税务总局关于调整增值税税率的通知》(财税〔2018〕32 号)

5.《中华人民共和国增值税暂行条例》(2020.12.25 发布)

6.《财政部关于做好地方政府债券发行工作的意见》(财库〔2019〕23 号)

7.《关于进一步做好地方政府债券发行工作的意见》(财库〔2020〕36 号)

8.《关于印发地方政府债券发行管理办法的通知》(财库〔2020〕43 号)

9. 财政部《关于加快地方政府专项债券发行使用有关工作的通知》（财预

〔2020〕94 号）

10. 发改委、财政部《关于梳理 2021 年新增专项债券项目资金需求的通知》

（财办预〔2021〕29 号）

11. 财政部《地方政府专项债券项目资金绩效管理办法》(财预〔2021〕61
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号)

12. 安徽省财政厅《安徽省财政厅关于做好 2022 年政府专项债券项目储备

工作的通知》（皖财债〔2022〕118 号文）

13. 安徽省财政厅《安徽省财政厅关于做好 2023 年政府专项债券项目储备

工作的通知》（皖财债〔2023〕109 号文）

14. 安徽省财政厅《安徽省财政厅关于做好 2024 年专项债券项目申报入库

工作的通知》(皖财债〔2024〕241 号)

15.《建设项目经济评价方法与参数》（第三版）

16.《鸠江区城北宁安铁路沿线及周边城中村改造项目可行性研究报告》

（三）项目收入预测评价

1. 收入来源

根据本项目的建设内容，项目的主要收入来源本次城中村改造范围内的土

地出让收入。

2. 项目计算期

本项目建设期约 24个月，预计 2026年 1月开工，2027年 12月竣工验收，

2028年 1月投入使用，运营期为 2028年 1月至 2034年 6月。本项目发债期

限为 7年，最后一年（2034年）偿还最后一期债券本息。

3. 项目的关联性

项目主要为鸠江区城北宁安铁路沿线及周边城中村改造，占地面积 736亩，

征收改造房屋面积 14.79万平方米，征收户数 1192户，计划安置 1267套，安

置房总建筑面积约 11.94万平方米。

项目收入为城中村改造范围内的土地出让收入，拟出让面积为城中村改造

后形成的土地，本次可出让面积为 540.05亩，根据自然资源部门提供的规划说

明，本次土地出让面积 540.05亩全部位于城中村范围内的土地，土地性质为住

宅用地、综合发展用地、工业用地，亩数分别为 132.70亩、79.85亩、327.50

亩。收入与项目全部关联。

4. 项目收费的权利

拟出让面积为城中村改造后形成的土地，也是通过本项目建设形成的可出

让土地，本项目为政府投资项目，项目投资形成的资产归属于政府方，项目建
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设单位芜湖市鸠江区住房城乡建设交通运输局经有关部门批复实施本项目，相

关审批手续完备、合规，具有对该土地出让收入拥有收费的权利，该土地出让

后形成的收益可用于偿还债券本息。

5. 项目收入测算依据

土地价格采取市场比较法测算，主要依据当地土地市场进行测算分析。

通过芜湖市自然资源和规划局网站以及芜湖市公共资源交易中心网站查询

芜湖市同类用地出让情况。

住宅用地土地价格参考近三年地块周边住宅用地 2022-2024年亩均成交价

均值作为依据。

近三年地块周边类似研发用地（综合发展用地）2022-2024年亩均成交价

均值作为依据。

工业用地土地价格参考近三年地块周边工业用地 2022-2024年亩均成交价

均值作为依据。

6. 项目收入单价测算标准及参照标准、历史数据

(1) 住宅用地出让收入测算标准及参照标准、历史数据

通过近三年芜湖市自然资源和规划局网站以及芜湖市公共资源交易中心网

站查询芜湖市住宅用地出让情况，近三年地块周边住宅用地 2022年亩均成交

价均值为 896.76万元/亩、2023年亩均成交价均值为 1,117.13万元/亩、2024

年亩均成交价均值为 766.78万元/亩，近三年住宅用地平均价 926.89万/亩。

具体如下：

公式：（896.76+1,117.13+766.78）/3=926.89万元/亩。

基于谨慎性考虑，本项目住宅用地出让单价参考近三年平均价的 85%，

926.89*85%=787.86万元/亩，并向下取整按 750万元/亩计算。

向下取整按 750万元/亩计算。

参照标准、历史数据来源具体如下：
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2022年招拍挂土地情况详表（居住）

区

属

序

号
出让时间

公告

号

地块名

称
受让人

出

让

方

式

出让面积 成交价格
规划主要

技术指标及

要求

总建筑面积

（平方米）

用地

性质平方米 亩

成交单价

（万元/
亩）

总价

（万元）

鸠

江

区

1 2022.2.9 2201
扁担河

以东 1#
地块

安徽通芜
房地产开
发有限公

司

挂

牌
75657.72 113.49 757.78 86000.00

R≤2.0
D≤25%

151315.44 居住

2 2022.3.24 2207
北京中

路 2#地
块

芜湖伟星
置业有限
公司

拍

卖
87457.11 131.19 1192.16 156400.00

R≤2.0
D≤25%

174914.22 居住

3 2022.12.23 2241
公安局

南侧 3#
地块

芜湖远荣
建设发展
有限公司

拍

卖
108057.66 162.09 740.33 120000

R≤1.8
D≤25%

194503.788
居住

用地

平均价 896.76
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2023年招拍挂土地情况详表（居住）

区

属

序

号
出让时间

公告

号
地块名称 受让人 出让方式

出让面积 成交价格
规划主要

技术指标及要

求

用地

性质平方米 亩

成交单价

（万元/
亩）

总价

（万元）

鸠

江

区

1 2023.7.4 2311 人民公园 1#地块

芜湖伟星

东部房地

产开发有

限公司

拍卖 49211.69 73.82 1102.68 81400
R≤2.2
D≤30%

居住

2 2023.8.4 2314
人民公园周边 2#地

块

芜湖星朗

房地产开

发有限公

司

拍卖 60448.27 90.67 1131.58 102600
R≤2.1
D≤30%

居住

平均价 1117.13
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2024年招拍挂土地情况详表（居住）

区

属

序

号
出让时间

公

告

号

地块名称 受让人

出

让

方

式

出让面积 成交价格 规划主

要

技术指

标及要

求

总建筑面

积（平方

米）

用地

性质平方米 亩
总价

（万元）

单价

（万元/
亩）

楼面地

价 （元

/平米）

鸠

江

区

1 2024.12.10 2417
浴牛塘 A
地块

芜湖荣瑞

房地产开

发有限公

司

挂

牌
55261.68 82.89 66400.00 801.04 6008

R≤2.0
D≤30%

110523.36 居住

2 2024.12.12 2420
浴牛塘 B
地块

芜湖荣瑞

房地产开

发有限公

司

挂

牌
60703.87 91.06 66700.00 732.5215 6104.315

R≤1.8
D≤30%

109266.97 居住

平均价 766.78
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(2) 综合发展用地出让收入测算标准及参照标准、历史数据

参考近三年芜湖市自然资源和规划局查询芜湖市综合发展用地出让情况，仅在

2022年成交一宗，成交价为 106.23万元/亩，基于谨慎性考虑，本项目单价取 100

万元/亩。

参照标准、历史数据来源具体如下：
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2022年招拍挂土地情况详表（综合发展用地）

鸠

江

区

序

号
出让时间

公告

号

地块名

称
受让人

出让

方式

出让面积 成交价格
规划主要

技术指标及

要求

总建筑面积

（平方米）

用地

性质平方米 亩

成交单价

（万元/
亩）

总价

（万元）

1 2022.11.29 2234

梦溪科

创走廊

一期起

步区

芜湖宜

创科技

产业园

运营管

理有限

公司

拍卖 69034.34 103.55 106.23 11000.00
R≤1.82
D≤28%

106533.92

商业

服务

科研

用地
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(3) 工业用地出让收入测算标准及参照标准、历史数据

通过近三年芜湖市自然资源和规划局网站以及芜湖市公共资源交易中心网站

查询芜湖市工业用地出让情况，2022-2024年芜湖市每宗工业用地出让价格均为 32

万元/亩，基于实际工业用地价格的稳定，本项目工业用地出让单价按 32万元/亩计

算。

参照标准、历史数据来源具体如下：
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2022-2024年招拍挂土地情况详表（工业用地）

鸠

江

区

序

号
出让时间 公告号 地块名称 受让人

出让

方式

出让面积 成交价格 规划主要

技术指标及

要求

用地

性质平方米 亩
成交单价

（万元/亩）

总价

（万元）

1 2022.12.26 [2022]16号 鸠 2225
芜湖米思奇

智能装备有

限公司

拍卖 17391.26 26.09 32.00 835.00
R≥1.2
D≤40%

工业

用地

2 2023.10.27 [2023]16号
2324号宗

地

安徽优环再

生资源利用

有限公司

挂牌 9201 13.80 32.00 441.65
R≥1.2
D≤40%

工业

用地

2 2024.12.11 [2024]19号
2423号宗

地

芜湖银湖实

业有限公司
挂牌 115135.71 172.70 32.00 5526.51

R≥2.0
D≤40%

工业

用地

平均价 32.00
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7. 项目收入预测

城中村改造占地面积 736亩，扣除规划为道路、绿地公共设施用地后形成

可出让土地。根据自然资源部门规划审核后，最终形成 5个可集中出让地块，形

成可出让住宅用地 132.70亩、综合发展用地 79.85 亩、工业用地 327.50亩，

合计可出让土地为 540.05亩；剩余 177.7亩的绿化道路，以及 18.25亩的道路

退让用地，不可出让。具体如下：

城中村改造后可形成的可出让土地情况表

序号 项目 拟出让四至范围
可出让土地面

积(亩)
容积率

拟出让土

地性质

地块

一

鸠江区

城北宁

安铁路

沿线及

周边城

中村改

造项目

东至:原飞行村部;西至:国

营机械厂-;南至:规划道路:

北至:机场界。

298.00
R≥1.2

D≤40%
工业用地

地块

二

东至:规划用地:西至:九华

北路;南至:规划用地:北至:

规划用地。

54.75
R≤2.0

D≤30%
住宅用地

地块

三

东至:老 207 国道:西至:九

华北路;南至:湾里民营市

场:北至:三兴化工公司。

55.95
R≤2.0

D≤30%
住宅用地

13.90
R≤1.8

D≤30%
住宅用地

地块

四

东至:奇瑞控股集团有限公

司;西至:长江北路:南至:鞍

山路;北至:龙山西路。

9.50
R≤1.82

D≤28%

综合发展

用地

29.50
R≥1.2

D≤40%
工业用地

地块

五

8.1东至:长江北路;西至:四褐

山山体;南至:四褐路;北至:

褐山路。

0
R≤1.8

D≤30%
住宅用地

70.35
R≤1.82

D≤28%

综合发展

用地

合计 540.05

根据前述住宅用地价格预测，本项目住宅用地出让单价按 750万元/亩计算。

(1) 住宅用地出让收入

根据建设内容，改造后形成可出让住宅用地 132.70亩，计划于 2033年、

2034年分别出让 77.95亩、54.75

拟出让土地为城中村改造后形成在运营期的可出让土地，土地出让收入是项

目预期产生的收入。项目收入主要来源于项目实施后形成的土地出让收入，故预

期收入与项目具有关联性。拟出让的土地在征收后形成国有土地，不存在抵押等

情况；其在出让时形成的土地出让收入不存在占用及分成等情况，土地出让收入

形成的项目收益可以全部用来偿还债券本息。

亩。

考虑到土地市场目前的情况，项目在运营期内不考虑土地价格增长。
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经计算，运营期 2033年的住宅用地土地出让收入：

=住宅用地亩数*住宅用地单价

=77.95亩*750.00万元/亩

= 58,462.50万元。

债券存续期内住宅用地土地出让收入为 99,525.00万元。

(2) 综合发展用地出让收入

根据建设内容，改造后形成可出让综合发展用地 79.85亩，计划于 2028年

一次性出让。根据前述综合发展用地价格预测，本项目综合发展用地出让单价按

100万元/亩计算。

考虑到土地市场目前的情况，项目在运营期内不考虑土地价格增长。

经计算，运营期第一年（2028年）的综合发展用地土地出让收入：

=综合发展用地亩数*综合发展用地单价

=79.85亩*100.00万元/亩

=7,985.00万元。

债券存续期内综合发展用地土地出让收入为 7,985.00万元。

(3) 工业用地出让收入

根据建设内容，改造后形成可出让工业用地 327.50亩，计划于 2029年、

2030年、2031年分别出让 29.50亩、178.00亩、120.00亩。

根据上述工业用地价格预测，本项目工业用地出让单价按 32万元/亩计算。

考虑到土地市场目前的情况，项目在运营期内不考虑土地价格增长。

经计算，运营期 2029年的工业用地土地出让收入：

=工业用地亩数*工业用地单价

=29.50亩*32.00万元/亩

= 944.00万元。

债券存续期内工业用地土地出让收入合计为 10,480.00万元。

(4) 经营收入汇总

综上所述，本项目在债券存续期内经营收入为 117,990.00万元。其中，住

宅用地土地出让收入为 99,525.00万元，综合发展用地土地出让收入为 7,985.00

万元，工业用地土地出让收入为 10,480.00万元。

具体详见《土地出让收入估算表》。
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土地出让收入估算表

单位：万元

序号 项 目 合 计 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 2032 年 2033 年 2034 年

一 土地出让收入 117,990.00 7,985.00 944.00 5,696.00 3,840.00 58,462.50 41,062.50

1

住宅用地出让收入 99,525.00 58,462.50 41,062.50

住宅用地单价（万元/亩） 750.00 750.00 750.00 750.00 750.00 750.00 750.00 750.00 750.00

住宅用地数量（亩） 132.70 77.95 54.75

2

综合发展用地出让收入 7,985.00 7,985.00

综合发展用地单价（万元/亩） 100.00 100.00 100.00 100.00 103.17 103.17 103.17 103.17 103.17

综合发展用地数量（亩） 79.85 79.85

3

工业用地出让收入 10,480.00 944.00 5,696.00 3,840.00

工业用地单价（万元/亩） 32.00 32.00 32.00 32.00 32.00 32.00 32.00 32.00 32.00

工业用地数量（亩） 327.50 29.50 178.00 120.00
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（四）项目支出预测评价

债券存续期内，本项目总成本包含运营成本、财务费用（项目实施形成的土

地资产在运营期内出让，故无须计算折旧摊销费用）。

1. 运营成本

本项目收入对应的总成本包括运营成本和财务费用等，本项目运营成本为土

地出让收入的各项计提，包括省级统筹乡村振兴资金、国有土地收益基金、农业

土地开发资金、教育资金、农田水利建设资金。

上述土地出让收入的各项计提依据芜湖市鸠江区财政部门出具《关于芜湖市

鸠江区从国有土地出让收入中计提相关土地出让费用的说明》，具体如下：

各种相关费用的计提具体计算如下：

(1) 省级统筹乡村振兴资金

根据安徽省财政厅关于印发《省级统筹市县 2%土地出让收入用于乡村振兴
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资金管理办法》的通知：“省财政再按 2%比例统筹市县土地出让收入（统筹口径

为预算科目“103014801土地出让价款收入”）专项用于支持乡村振兴的资金”。

以及芜湖市鸠江区财政部门出具《关于芜湖市鸠江区从国有土地出让收入中计提

相关土地出让费用的说明》，省级统筹乡村振兴资金按土地出让金收入 2%计提。

经营期第一年（2028年）省级统筹乡村振兴资金：

=土地出让收入*计提标准

=7,985.00万元*2%

=159.70万元。

经计算，省级统筹乡村振兴资金按土地出让金收入 2%计提合计为 2,359.80

万元。

依据如下：
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(2) 国有土地收益基金

根据芜湖市鸠江区财政部门出具《关于芜湖市鸠江区从国有土地出让收入中

计提相关土地出让费用的说明》，国有土地收益基金按土地出让金收入 4%计提。

经营期第一年（2028年）国有土地收益基金：

=土地出让收入*计提标准

=7,985.00万元*4%

=319.40万元。

经计算，国有土地收益基金按土地出让金收入 4%计提合计为 4,719.60万

元。

(3) 农业土地开发资金

根据芜湖市鸠江区财政部门出具《关于芜湖市鸠江区从国有土地出让收入中

计提相关土地出让费用的说明》，依据见上述文件。

农业土地开发资金按土地出让面积每平方米 4 元计提，土地面积为

540.05/0.0015=360,033.33平方米，其中经营期第一年（2028年）土地出让面

积为 79.85亩，为 79.85 /0.0015=53,233.33平方米。

经营期第一年（2028年）农业土地开发资金：

=土地出让面积*计提标准

=53,233.33*4元/平方米/10000.00

=21.29万元。

经计算，农业土地开发资金按土地出让面积每平方米 4元计提合计为 144.02

万元。

(4) 教育资金

根据芜湖市鸠江区财政部门出具《关于芜湖市鸠江区从国有土地出让收入中

计提相关土地出让费用的说明》，依据见上述文件。

教育资金按土地净收益的 10％计提(净收益低于土地出让收入 2%，则按土

地出让金收入 2%计算）。

土地的净收益=土地出让收入-项目总投资-省级统筹乡村振兴资金-国有土地

收益基金-农业土地开发资金

=117,990.00-92,315.00-2,359.80-4,719.60-144.02=18,451.58万元。

教育资金按土地净收益的 10％计提=18,451.58*10%=1,845.16万元。
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教育资金按土地出让金收入 2%计提=117,990.00*2%=2,359.80万元。

1,845.16万元<2,359.80万元，故教育资金按土地出让金收入的 2%计提。

经营期第一年（2028年）教育资金：

=土地出让收入*计提标准

=7,985.00万元*2%

=159.70万元。

经计算，本项目教育资金按土地出让金收入的 2%计提合计为 2,359.80万

元。

(5) 农田水利建设资金

根据芜湖市鸠江区财政部门出具《关于芜湖市鸠江区从国有土地出让收入中

计提相关土地出让费用的说明》，依据见上述文件。

农田水利建设资金按土地净收益的 10％计提(净收益低于土地出让收入

2%，则按土地出让金收入 2%计算）。

同上(4)教育资金，经测算，土地净收益的 10％低于土地出让收入的 2%，

则农田水利建设资金按土地出让金收入 2%计算，经营期第一年（2028年）农

田水利建设资金：

=土地出让收入*计提标准

=7,985.00万元*2%

=159.70万元。

经计算，本项目农田水利建设资金按土地出让金收入的 2%计提合计为

2,359.80万元。

(6) 运营成本合计

综上，本项目运营成本合计为 11,943.02万元，其中：省级统筹乡村振兴资

金为 2,359.80万元，国有土地收益基金为 4,719.60万元、农业土地开发资金为

144.02万元，教育资金为 2,359.80万元，农田水利建设资金为 2,359.80万元。

具体详见《土地出让成本估算表》。
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土地出让成本估算表

单位：万元

序

号
项目/年度 取费标准 合计 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年 2033年 2034年

1 省级统筹乡村振兴资金 按土地出让金收入 2% 2,359.80 159.70 18.88 113.92 76.80 1,169.25 821.25

2 国有土地收益基金 按土地出让金收入 4% 4,719.60 319.40 37.76 227.84 153.60 2,338.50 1,642.50

3 农业土地开发资金 按每平方米 4元 144.02 21.29 7.87 47.47 32.00 20.79 14.60

4 教育资金

土地净收益的 10％计

提(净收益低于土地出

让收入 2%，则按土地出

让金收入 2%计算）

2,359.80 159.70 18.88 113.92 76.80 1,169.25 821.25

5 农田水利建设资金

土地净收益的 10％计

提(净收益低于土地出

让收入 2%，则按土地出

让金收入 2%计算）

2,359.80 159.70 18.88 113.92 76.80 1,169.25 821.25

合计 11,943.02 819.79 102.27 617.07 416.00 5,867.04 4,120.85
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2. 财务费用

(1) 利息支出

债券利息参考 2025 年 9 月 16日安徽省第九批政府债券发行利率，7 年期为

1.91%，本项目 7年期债券年利率按照 2.50%估算，高于参考利率。

项目拟使用专项债券 68,000.00万元，其中 2026年发行 38,000.00万元，2027

年发行 30,000.00万元，假设债券利率 2.50%，期限 7年，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。正常年度利息为 1,700.00万元。债券存续期

内，利息合计为 11,900.00万元，计入建设期利息为 950.00万元，计入财务费用的

利息合计为 10,950.00万元。

(2) 发行费用

本项目计划分两年发行，发行费率按 1.00‰估算，发债金额 68,000.00万元，

发行费用为 68,000.00*1.00‰=68.00万元。

备注：发行费用已计入投资成本，故运营成本不再重复计算。

3. 项目总成本

综上所述，项目在运营期（2026年至 2034年）的总成本为 22,893.02万元，

其中运营成本为 11,943.02万元，财务费用为 10,950.00万元。考虑到项目形成的

无形资产为土地，而土地在经营期分年度出让，出让后土地资产在不断减少，故无

须计算项目折旧和摊销费用。

4. 税费支出

本项目土地出让收入为非税收入，不需要缴纳增值税、税收与附加、所得税，

故本项目税费为 0万元。

5. 项目付现支出

经测算，债券存续期间总成本费用合计 22,893.02元，项目付现运营成本合计

11,943.02万元，税金支出合计 0万元，项目付现支出合计 11,943.02万元。

（五）项目收益预测

项目运营期内，实现项目收入合计 117,990.00 万元，项目付现支出合计

11,943.02万元，预计 2028年至 2034年期间累计收益 106,046.98万元。
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项目收益测算表
金额单位：人民币万元

序号 年度 项目收入 项目付现支出 项目收益

1 2028年 7,985.00 819.79 7,165.21

2 2029年 944.00 102.27 841.73

3 2030年 5,696.00 617.07 5,078.93

4 2031年 3,840.00 416.00 3,424.00

5 2032年 0.00 0.00 0.00

6 2033年 58,462.50 5,867.04 52,595.46

7 2034年 41,062.50 4,120.85 36,941.65

合计 117,990.00 11,943.02 106,046.98

三、项目收益与融资自求平衡性评价

（一）平衡方案现金流量测算

按照项目产生的所有筹资活动、投资活动、运营活动三种资金活动对资金流入

流出进行编制。现金流量表项目中的年度累计净现金流量大于 0即表明年度不存在

资金缺口，资金能够保障建设和还本付息需要。

项目现金流量测算情况见下表：
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表 5 现金流量表
金额单位：人民币万元

项 目 合 计 2026 年 2027年 2028年 2029 年 2030 年 2031年 2032年 2033年 2034 年

一、经营活动产生的现金流 106,046.98 7,165.21 841.73 5,078.93 3,424.00 52,595.46 36,941.65

1.经营活动产生的现金 117,990.00 7,985.00 944.00 5,696.00 3,840.00 58,462.50 41,062.50

经营收入 117,990.00 7,985.00 944.00 5,696.00 3,840.00 58,462.50 41,062.50

2.经营活动支付的现金 11,943.02 819.79 102.27 617.07 416.00 5,867.04 4,120.85

3.经营活动产生现金流小计 106,046.98 7,165.21 841.73 5,078.93 3,424.00 52,595.46 36,941.65

二、投资活动产生的现金流 -91,297.00 -41,503.75 -49,793.25

1.支付项目建设资金 91,297.00 41,503.75 49,793.25

2.投资活动产生现金流小计 -91,297.00 -41,503.75 -49,793.25

三、融资活动产生的现金流 12,347.00 41,503.75 49,793.25 -1,700.00 -1,700.00 -1,700.00 -1,700.00 -1,700.00 -39,700.00 -30,750.00

1.项目资本金 24,315.00 3,541.75 20,773.25

2.债券融资款 68,000.00 38,000.00 30,000.00

3.债券发行费 68.00 38.00 30.00

4.偿还债券本金 68,000.00 38,000.00 30,000.00

5.支付债券利息 11,900.00 950.00 1,700.00 1,700.00 1,700.00 1,700.00 1,700.00 1,700.00 750.00

6.融资活动产生现金流合计 12,347.00 41,503.75 49,793.25 -1,700.00 -1,700.00 -1,700.00 -1,700.00 -1,700.00 -39,700.00 -30,750.00

四、现金流总计 27,096.98 5,465.21 4,606.94 7,985.87 9,709.87 8,009.87 20,905.33 27,096.98

1.期初现金 5,465.21 4,606.94 7,985.87 9,709.87 8,009.87 20,905.33

2.期内现金变动 27,096.98 5,465.21 -858.27 3,378.93 1,724.00 -1,700.00 12,895.46 6,191.65

3.期末现金 27,096.98 5,465.21 4,606.94 7,985.87 9,709.87 8,009.87 20,905.33 27,096.98
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上述资金平衡测算表显示，在债券存续期间，项目运营后各年度累计净现金流

量均大于等于 0，项目收益产生的净现金流入，能使用于还本付息的资金稳定性得

到充分保障；且 2034年债券还本付息后，项目仍旧留存资金 27,096.98万元，具

有较高的偿还利息的能力。

（二）本息覆盖倍数测算情况

根据现金流量净流入计算偿债覆盖还本付息情况如下：

平均本息覆盖倍数=(项目收入-项目付现支出)/(债券还本付息+其他还本付息)

本息覆盖倍数测算表
金额单位：人民币万元

序号 年度
借贷本息支付

项目收益
偿还本金 偿还利息 支付合计

1 2026 年

2 2027 年 750.00 750.00

3 2028年 1,700.00 1,700.00 7,165.21

4 2029年 1,700.00 1,700.00 841.73

5 2030年 1,700.00 1,700.00 5,078.93

6 2031年 1,700.00 1,700.00 3,424.00

7 2032年 1,700.00 1,700.00

8 2033年 30,000.00 1,700.00 31,700.00 52,595.46

9 2034年 38,000.00 950.00 38,950.00 36,941.65

合计 68,000.00 11,900.00 79,900.00 106,046.98

本息覆盖倍数 1.33

上述本息覆盖倍数测算表显示，项目运营收益预计为 106,046.98 万元，支付

债券本息合计为 79,900.00万元，债务本息偿付保障倍数为 1.33倍。

四、项目收益抗压能力测试

经计算，项目在运营期内可偿债收益=项目收入－项目运营成本－占用项目偿

债收益的相关税费=117,990.00-11,943.02-0.00 =106,046.98万元。
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考虑到整体项目在发债融资及运营期间的不确定性，针对项目在各项条件不利

的情况下进行预测，即项目收入减少 5%、10%，分析债券覆盖本息倍数如下表：

压力测试表
金额单位：人民币万元

收入变动百分比 -10% -5% 0%

经营收入 106,191.00 112,090.50 117,990.00

偿债资金合计 94,247.98 100,147.48 106,046.98

债券还本付息额 79,900.00 79,900.00 79,900.00

债券本息覆盖率 1.18 1.25 1.33

以上考虑了收入从-10.00%到-5.00%的变动，可用于还本付息的覆盖本息倍数

范围为 1.18到 1.33。从这个角度看，本项目能够实现收益和融资自需平衡，不能

还本付息的风险较小。

五、总体评价结论

基于财政部对地方政府发行项目收益与融资自求平衡的专项债券的要求，并根

据我们对项目收益预测、投资支出预测、成本预测等进行的分析评价，认为该项目

在发债周期内，一方面通过债券发行能满足项目投资运营融资需要；另一方面项目

收益也能保证债券正常的还本付息需要，总体实现项目收益和融资自需平衡。

综上，我们认为，在预测情况未发生重大变化的前提下,项目可以采取发行项目

收益与融资自求平衡专项债券的资金筹措方案。

六、使用限制

1. 本评价报告仅用于本报告载明的评价目的和用途。

2. 本评价报告仅由评价报告载明的评价报告使用者使用。评价报告的使用权归

委托方所有，因使用不当所造成的相关风险与会计师事务所及注册会计师无关。

七、附件

（一）安徽致正力信会计师事务所（普通合伙）营业执照复印件

（二）安徽致正力信会计师事务所（普通合伙）执业证书复印件

（三）注册会计师执业证书复印件
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