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黄山市休宁县收储万安食品有限公司地块项目

收益与融资自求平衡专项债券

财务评估报告
豫兴和会咨字(2026)第 028 号

我们接受委托，对黄山市休宁县收储万安食品有限公司地块项目（以

下简称“该项目”或“本项目”）收益与融资自求平衡专项债券的项目收

益与融资自求平衡情况进行评估并出具专项评估报告。

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》。项目主管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。

本评估报告仅供项目申请和发行债券的目的使用，不得用作其他任何

目的。我们同意将本评估报告作为申请发行债券所必备的文件，随其他申

报材料一起上报。

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，本次评估的该项目预期项目收益能够合理保障偿还融资本金和利息，

实现项目收益与融资自求平衡。

经测算，本项目收益对债券本息的覆盖倍数为 1.34 倍。
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总体评估结果如下:

一、项目概况及投融资计划

（一）项目概述

1、项目名称

黄山市休宁县收储万安食品有限公司地块项目。

2、项目单位

主管部门：休宁县自然资源和规划局

项目单位：休宁县土地收购储备中心

土地储备机构名录代码：TC341022

（二）资金来源

1、投资估算

（1）项目总投资

本项目总投资为 1500.70 万元。

2、资金筹措方案

（1）资金来源

本项目总投资为 1500.70 万元。其中，资本金为 800.70 万元，占项

目总投资的 53.36%；计划发行债券 700.00 万元，占项目总投资的 46.64%。

（三）债券融资计划

按照拟定的资金筹措方案，计划 2026 年发行 700.00 万元，发债利率

按 2.20%计算，发债年限 5年（实际利率以最终发行成功的利率为准）。

发行期限：债券期限 5 年期。
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（四）债券还本付息计划

项目拟使用专项债券 700.00 万元，其中 2026 年发行 700.00 万元。

假设债券利率 2.2%，期限 5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。

二、项目收入与支出预测评价

2017 年 6 月，财政部发布《关于试点发展项目收益与融资自平衡的

地方政府专项债券品种的通知》（财预[2017]89 号）（以下简称“该通

知”)提出，分类发行专项债券建设项目，充分考虑资金筹措的充足性（应

当能够产生稳定的反映为政府性基金收入或专项收入的现金流收入）和稳

定性（现金流收入应当能够完全覆盖专项债券还本付息的规模）。

（一）基本假设条件及依据

1、土地出让收入分析

（1）分年度土地供应计划

项目收入主要来源于土地收储后的土地出让收入，收储土地

0.439365 公顷，拟出让面积 0.439365 公顷（保留 4 位小数为 6.5905 亩）

用于本项目还本付息，土地规划用途为住宅用地。计划 2031 年一次性全

部出让。

2、收入测算

（1）土地出让价格预测

根据黄山市休宁县2023年-2025年招标拍卖挂牌供应土地台账可知，

近三年休宁县住宅用地平均成交价格为 156.29 万元/亩。具体如下所示：
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休宁县 2023-2025 年招标拍卖挂牌供应土地台账

序

号

交易

时间
受让人 土地面积㎡（亩） 规划用途

成交总价

款

成交单价

（万元/亩）

1

2023

年
休宁润泉置业有限公司 2369.85(3.55) 住宅 661.19 186.25

2

2023

年
黄山杭望置业有限公司 15142.15(22.71) 住宅 4111.0937 181.03

3

2024

年

休宁城投状元置业有限

公司
46951.37(70.43) 住宅 10423.2041 147.99

4

2025

年
黄山率阳置业有限公司 2557.53(3.84) 住宅 422.00 109.90

住宅用地平均出让单价 156.29 万元/亩

基于黄山市休宁县近三年住宅用地出让价格平均值为

156.29 万元/亩，本项目住宅用地 2026 年出让价格拟定 156.29

万元/亩（等于近三年住宅用地的平均出让价格）。

2023年休宁县GDP增速3.40%，2024年休宁县GDP增速5.90%，

2025 年休宁县 GDP 增速 5.50%，故 2023-2025 年休宁县近三年

GDP 增速均值为 4.93%。基于谨慎性原则，本项目运营期内土地

出让价格按照每五年增长 5.00%测算，年均复合增长率为 1.23%，

显著低于近三年 GDP 的平均增速。

根据 2023 年-2025 年休宁县住宅用地交易情况，近三年住

宅用地单次出让面积位于 3.55 亩至 70.43 亩之间。基于对休宁

县近三年房地产用地出让交易数据的实证分析，结合区域土地市

场供需动态研判，本项目一次性出让住宅用地 6.5905 亩，不存

在市场容量超载风险。
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经测算，本项目运营期内土地出让收入为 1081.50 万元。



6

土地出让收入预测表

表 2-1

序号 项目 合计 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年

一 土地出让收入 1081.50 0.00 0 0 0 1081.5

1 住宅用地出让收入（万元） 1081.5 0.00 0.00 0.00 0.00 1081.50

住宅用地出让单价（万元/亩） 156.29 156.29 156.29 156.29 164.10

价格涨幅（%） 5.00%

住宅用地出让面积（亩） 6.5905 6.5905
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2、土地出让成本费用分析

根据休宁县财政局出具的《关于土地出让金计提情况的说明》，

根据中央政策文件精神，2018 年以来休宁县已暂停土地出让收入

各项政策性计提。（详情见附件：《关于土地出让金计提情况的

说明》）根据 2025 年审议通过的《安徽省土地储备管理办法》，

基于谨慎性考虑，本项目仅计提国有土地收益基金，其余基金计

提不再单独计提：

1）国有土地收益基金

文件依据：安徽省人民政府令 第 328 号：《安徽省土地储备

管理办法》已经 2025 年 12 月 23 日省人民政府第 90 次常务会议

审议通过，现予公布，自 2026 年 5 月 1 日起施行。其中表明，县

级以上人民政府应当从土地出让收入中，按时、足额计提 4%-8%

用于建立国有土地收益基金，主要用于土地储备。本项目按招标、

拍卖、挂牌和协议出让的国有土地使用权取得的出让收入的 4%比

例执行.
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经测算，本项目运营期内土地出让成本为 43.26 万元。

土地出让成本测算表
表 2-3 单位：万元

序号 项目 取费标准 合计 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年

1
土地出让成

本
43.26 0.00 0.00 0.00 0.00 43.26

1.1
国有土地收

益基金

按土地出

让金收入

4%

43.26 0.00 0.00 0.00 0.00 43.26

（二）项目收益预测

按照《财政部国家税务总局关于专项用途财政性资金企业所得税处理

问题的通知》（财税〔2011〕70 号）规定，企业从县级以上各级人民政府

财政部门及其他部门取得的应计入收入总额的财政性资金，凡同时符合以

下条件的，可以作为不征税收入，在计算应纳税所得额时从收入总额中减

除：（1）企业能够提供规定资金专项用途的资金拨付文件；（2）财政部

门或其他拨付资金的政府部门对该资金有专门的资金管理办法或具体管理

要求；（3）企业对该资金以及以该资金发生的支出单独进行核算。

该项目的土地出让收益，是财政部门拨付用于还本付息的专项用途财

政性资金，不计税金。

项目运营期（2027 年至 2031 年）内可用于资金平衡的土地出让收益

为 1038.24 万万元。
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项目可偿债收益估算表
表 2-3 单位：万元

项目 土地出让收入 土地出让成本费用 项目可偿债收益

合计 1081.50 43.26 1038.24

2027 年 0.00 0.00 0.00

2028 年 0.00 0.00 0.00

2029 年 0.00 0.00 0.00

2030 年 0.00 0.00 0.00

2031 年 1081.50 43.26 1038.24

三、项目收益与融资自求平衡性评价

1、专项债券还本付息情况

项目拟使用专项债券 700.00 万元，其中 2026 年发行 700.00 万元。假

设债券利率 2.2%，期限 5 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。分年度还本付息明细如下：

项目专项债券应付本息情况表

表 3-1 单位：万元

项目
期初

本金

本期

新增

本期

偿还

期末

本金

发行

利率

应付

利息

应付

本息

合计 700.00 700.00 77.00 777.00

2026 年 0.00 700.00 0.00 700.00 2.20% 0.00 0.00

2027 年 700.00 0.00 0.00 700.00 2.20% 15.40 15.40

2028 年 700.00 0.00 0.00 700.00 2.20% 15.40 15.40

2029 年 700.00 0.00 0.00 700.00 2.20% 15.40 15.40

2030 年 700.00 0.00 0.00 700.00 2.20% 15.40 15.40

2031 年 700.00 0.00 700.00 0.00 2.20% 15.40 715.40
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2、项目收益覆盖还本付息

项目收益覆盖还本付息测算表

表 3-2 单位：万元

项目

债务本息支付 项目还款来源

本金 利息 支付合计
土地出让

收入

土地出让

成本费用

项目可偿

债收益

合计 700.00 77.00 777.00 1081.50 43.26 1038.24

2026 年 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

2027 年 0.00 15.40 15.40 0.00 0.00 0.00

2028 年 0.00 15.40 15.40 0.00 0.00 0.00

2029 年 0.00 15.40 15.40 0.00 0.00 0.00

2030 年 0.00 15.40 15.40 0.00 0.00 0.00

2031 年 700.00 15.40 715.40 1081.50 43.26 1038.24

专项债券

本息保障

倍数

1.34

项目债券存续期内可偿债收益预计为 1038.24 万元，债券本息总额为

777.00 万元，专项债券对应的净现金流量对本息覆盖倍数为 1.34，能够合

理保障专项债券资金的本金和利息，可以实现项目收益与融资的自求平衡。

四、项目收益抗压能力测试

1、敏感性分析

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%。经测算，项目预

期收益仍可覆盖债券本息。项目具有较强的抗风险能力。
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项目收益与融资敏感性测算表

表 4-1 单位：万元

敏感性分析
敏感性变化比率

收入-10% 收入-5% 0%

项目收益总额 930.09 984.17 1038.24

偿债本息合计 777.00 777.00 777.00

专项债券本息保

障倍数
1.20 1.27 1.34

2、其他事项说明

项目存续期间，本项目可根据项目实施情况调整项目资本金比例，

以确保专项债券按时还本付息。如果遇到项目运营发生不可抗拒风险，

导致专项债券本息偿付困难，项目实施单位将通过追加自有资金保证

专项债券还本付息的资金需求。

五、评估结论

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，并根据我们对当前国内融资环境的研究，认为该项目可以以

相较银行贷款利率更优惠的融资成本完成资金筹措，为该项目提供足

够的资金支持，保证项目顺利施工。同时，项目建成后通过项目收益

提供了充足、稳定的现金流入，符合项目收益与融资自求平衡的条件，

充分满足本项目专项债券还本付息要求。

六、附件
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（此页无正文）

河南中兴信和会计师事务所有限公司 中国注册会计师：

中国·郑州 中国注册会计师：

二〇二六年三月三十日
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