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合肥经济技术开发区长岗片区城中村改造项目（一期）项目

收益与融资自求平衡专项债券

财务评价报告

皖国鉴咨字[2026]087 号

合肥经济技术开发区城市更新建设有限公司：

我们接受委托，对合肥经济技术开发区长岗片区城中村

改造项目（一期）项目收益与融资自求平衡情况进行评价并

出具专项评价报告。

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——预测性财务信息的审核》。合肥经济技术开发

区城市更新建设有限公司对合肥经济技术开发区长岗片区

城中村改造项目（一期）项目的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。

编制财务评价报告目的是评价项目收益与融资自求平

衡情况。在编制评价报告时运用了一整套假设，包括有关未

来事项和合肥经济技术开发区城市更新建设有限公司管理

层推测性假设，而这些事项和行动预期在未来未必发生，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。本评价报告出具的意见，是对项目预测情况合理

性进行评价，并非对预测情况承担保证责任。

经审核，我们认为，在合肥经济技术开发区城市更新建

设有限公司对合肥经济技术开发区长岗片区城中村改造项

目（一期）项目的收益预测及其所依据的各项假设前提下，

本次评价的合肥经济技术开发区长岗片区城中村改造项目
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（一期）项目，在预测事项未发生重大变化的情况下，预期

经营结余能够合理保障偿还融资本金和利息，实现项目收益

与融资的平衡。

本评价报告仅供发行人本次申请发行专项债券之目的

使用，不得用作其他任何目的。我们同意将本评价报告作为

发行人申请发行专项债券所必备的文件，随其他申报材料一

起上报。
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（本页无正文，为《合肥经济技术开发区长岗片区城中

村改造项目（一期）项目收益与融资自求平衡专项债券实施

方案财务评价报告》签署页）

安徽国鉴会计师事务所（普通合伙） 中国注册会计师：

中国·安徽 中国注册会计师：

2026年 4月 10日
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合肥经济技术开发区长岗片区城中村改造项目（一期）项目

收益及现金流入评价说明

一、项目概况及投融资计划

（一）项目概况

合肥经济技术开发区长岗片区城中村改造项目（一期）

项目专项债券筹集资金，项目概况如下：

1.项目名称：合肥经济技术开发区长岗片区城中村改造

项目（一期）项目。

2.建设单位：合肥经济技术开发区城市更新建设有限公

司。

3.建设地点：项目位于合肥市新桥新兴产业示范区，分

两个地块实施，其中北地块编号 JK202510，北至红石桥北路，

南至高崎东路，西至新淮大道，东至黄金路；南地块编号

JK202509，北至高崎东路，南至滁渠大道，西至新淮道，东

至黄金路。

4.工程内容及规模

（1）实施方式：新建。

（2）建设内容：

项目涉及城中村改造，腾退土地约 6530 亩，征迁户数

约 2830户，拆迁房屋面积约 42.07万平方米。本项目安置点

总用地面积约 25.71万㎡（385.59亩），总建筑面积约 56.36

万㎡，其中地上建筑面积约 41.50万㎡，地下建筑面积约 14.86

万㎡，建成安置住宅面积约 39.18万㎡，约 4212套，机动车

位共 4535个，非机动车位共 4249个，配套给排水、供电、
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消防、道路等附属工程。

（二）资金来源

本项目资本金为 166400.95万元，占总投资比例 46.30%，

资本金由财政资金支付，并由财政部门和主管部门出具了书

面《项目资本金到位承诺函》，计划将分 2026—2028 年三

年到位。

（三）债券融资计划

根据资金使用计划，本项目计划申请地方政府专项债券

资金 193000.00万元，占总投资比例 53.70%。按照拟定的资

金筹措方案，计划分三年发行，2026 年计划发行 40000.00

万元，发债利率按 2.50%计算，发债年限 7年；2027年计划

发行 90000.00万元，发债利率按 2.50%计算，发债年限 7年；

2028年计划发行 63000.00万元，发债利率按 2.50%计算，发

债年限 7年（实际利率以最终发行成功的利率为准）。除专

项债券外，本项目没有其他融资。项目分年投资计划具体按

照下表执行。

项目分年度融资计划表

单位：万元

项目名称 总金额

2026年 2027年 2028年

发行金额

期

限

发行金额

期

限

发行金额

期

限

项目总发行计划 193000.00 40000.00
7

年

90000.00 7年 63000.00 7年

（四）债券还本付息计划

项目拟使用专项债券 193000.00万元，按照拟定的资金
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筹措方案，计划分三年发行，2026 年计划发行 40000.00 万

元，发债利率按 2.50%计算，发债年限 7年；2027年计划发

行 90000.00万元，发债利率按 2.50%计算，发债年限 7年；

2028年计划发行 63000.00万元，发债利率按 2.50%计算，发

债年限 7年（实际利率以最终发行成功的利率为准）。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。计

算内容详见下表《项目还本付息计划表》。
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项目还本付息计划表

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 193000.00 193000.00 33775.00 226775.00

2026年 0.00 40000.00 0.00 40000.00 2.50% 0.00 0.00

2027年 40000.00 90000.00 0.00 130000.00 2.50% 1000.00 1000.00

2028年 130000.00 63000.00 0.00 193000.00 2.50% 3250.00 3250.00

2029年 193000.00 0.00 0.00 193000.00 2.50% 4825.00 4825.00

2030年 193000.00 0.00 0.00 193000.00 2.50% 4825.00 4825.00

2031年 193000.00 0.00 0.00 193000.00 2.50% 4825.00 4825.00

2032年 193000.00 0.00 0.00 193000.00 2.50% 4825.00 4825.00

2033年 193000.00 0.00 40000.00 153000.00 2.50% 4825.00 44825.00

2034年 153000.00 0.00 90000.00 63000.00 2.50% 3825.00 93825.00

2035年 63000.00 0.00 63000.00 0.00 2.50% 1575.00 64575.00
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二、项目收入与支出预测评价

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、支出预测数据及评价如下：

（一）基本假设条件及依据

1.基本假设条件

（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。

2.依据

（1）财政部《地方政府专项债务预算管理办法》（财
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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）《财政部关于进一步做好地方政府债券发行工作

的意见》（财库〔2019〕23号）

（5）《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）

（6）《关于印发地方政府债券发行管理办法的通知》

（财库〔2020〕43号）

（7）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

（8）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）

（9）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号）

（10）《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）

（11）《安徽省财政厅做好 2024年专项债券项目申报入

库工作的通知》（皖财债〔2024〕241号文）

（12）《安徽省财政厅关于进一步压实责任扎实做好专

项债券项目储备工作的通知》（皖财债﹝2024﹞218号）

（13）《建设项目经济评价方法与参数》（第三版）
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（14）《合肥经济技术开发区长岗片区城中村改造项目

（一期）项目可行性研究报告》

（二）项目收益预测

1.项目收入来源及测算依据

（1）收入来源

根据本项目的建设内容，项目的主要收入来源于为城中

村改造范围内的居住用地土地出让收入和工业用地土地出

让收入。

（2）本次项目收益测算基于以下重要假设

①预测期内国家政策、法律以及当前社会政治、经济环

境不发生重大变化；

②预测期内国家税收政策不发生重大变化；

③预测期内国家金融机构信贷利率以及外汇市场汇率

相对稳定；

④预测期内项目的建设计划、融资计划等能够顺利执行；

⑤无其他人力不可抗拒因素和不可预见因素造成的重

大不利影响。

（3）计算期

本项目建设期为 31个月，预计 2026年 6月开工，2028

年 12月竣工验收，2029年 1月投入使用。债券期限为 7年，

本项目计算期为 2026年至 2035年。

（4）项目收入测算依据

土地价格采取市场比较法测算，通过中国土地市场网

（ https://landchina.com/#/）和合肥市公共资源交易中心
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（https://ggzy.hefei.gov.cn/jyxx/002004/engineer2.html）查询近

三年项目周边同类型用地出让情况，居住用地成交价为

382.40万元/亩至 949.98万元/亩（平均值为 666.19万元/亩），

工业用地成交价为 25.60万元/亩至 28.00万元/亩（平均值为

26.80万元/亩），具体如下表：
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地块周边近三年土地出让情况明细表

序号 地块编号 土地座落 规划用途 面积（平方米） 面积（亩）
成交单价

（万元/亩）

成交总价

（万元）

1 蜀山区 SS202407号 甘泉路以东、玉镜路以北 居住 41192.65 61.79 949.98 58699.53

2 高新区 GX202403号 合肥高新区鸡鸣山路以西、习友路以北 居住 26792.58 40.19 899.98 36170.00

3 蜀山区 SS202305号 合肥市蜀山区井岗路与山湖路交口东南角 居住 47237.46 70.86 530.07 37560.76

4 经开区 JK202108号 合肥经开区新港路以南、焦湖路以东 居住 179579.02 269.37 382.40 103007.68

5 J2502号（经开区工业） 经开区化工园机场东路与美兰路交口西北角 工业用地 / 117.36 28.00 3286.02

6 J2411号（经开工业） 经开区新桥科创示范区昌北路以东、正定路以北 工业用地 / 45.48 28.00 1273.36

7 J2405（经开工业）
经开区新桥科创示范区机场北路以南、通辽路以

西、龙嘉路以北
工业用地 / 353.26 25.60 9043.43

8 J2407（经开工业）
经开区新桥科创示范区萧山路以北、白云路以西

地块
工业用地 / 49.86 25.60 1276.34

9 J2403（经开工业） 经开区新桥科创示范区兴东路以南、昌北路以西 工业用地 / 26.36 25.60 674.74
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居住用地成交价 58699.53/61.79=949.98万元/亩

居住用地成交价 36170.00/40.19=899.98万元/亩



- 15 -

居住用地成交价 37560.76/70.86=530.07万元/亩

居住用地成交价 103007.68/269.37=382.40万元/亩
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工业用地成交价 28.00万元/亩

工业用地成交价 28.00万元/亩



- 17 -

工业用地成交价 25.60万元/亩

工业用地成交价 25.60万元/亩
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（5）项目收入预测

本项目为合肥经济技术开发区长岗片区城中村改造项

目（一期）项目，腾退土地约 6530亩，征迁户数约 2830户，

拆迁房屋面积约 42.07万平方米。本项目安置点总用地面积

约 25.71 万㎡（385.59 亩），总建筑面积约 56.36 万㎡，其

中地上建筑面积约 41.50万㎡，地下建筑面积约 14.86万㎡，

建成安置住宅面积约 39.18万㎡，约 4212套。

项目收入为城中村改造范围内的居住用地土地出让收

入和工业用地土地出让收入，根据《项目拟出让土地规划说

明》，本次可出让面积为 1801.49亩，全部位于城中村范围

内的土地，分别为居住用地 532.71亩，工业用地 1268.78亩。

收入与项目全部关联。
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根据项目建设内容，项目的主要收入来源于为城中村改

造范围内的居住用地土地出让收入和工业用地土地出让收

入，具体如下：

5.1居住用地土地出让收入

根据项目建设内容，可出让居住用地 532.71亩，计划分

三年出让，2033年出让 155.35亩，2034年出让 159.20亩，

2035年出让 218.16亩。

通过中国土地市场网查询近三年项目周边同类型用地

出让情况，居住用地亩均成交价为 382.40 万元/亩至 949.98

万元/亩（平均值为 666.19万元/亩），考虑地块距离较远，

成交价格按照 0.8 系数进行修正，地块平均成交价为

666.19*0.8=532.95万元/亩。基于谨慎性考虑，本项目居住用

地地价按照 500.00万元/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，本项目 2033 年居住用地土地出让收入为

500.00*155.35=77675.00万元。

5.2工业用地土地出让收入

根据项目建设内容，可出让工业用地 1268.78亩，计划

分四年出让，2029年出让 300.00亩，2030年出让 300.00亩，

2031年出让 300.00亩，2032年出让 368.78亩。

通过合肥市公共资源交易中心查询近三年项目周边同

类型用地出让情况，工业用地成交价为 25.60万元/亩至 28.00

万元/亩（平均值为 26.80万元/亩）。基于谨慎性考虑，本项
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目工业用地地价按照 26.00万元/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，本项目 2029 年工业用地土地出让收入为

26.00*300.00=7800.00万元。

5.3经营收入汇总

综上所述，本项目在计算期（2026 年至 2035年）内经

营收入为 299343.28万元，其中，居住用地土地出让收入为

266355.00万元，工业用地土地出让收入为 32988.28万元。

具体计算内容详见《项目收入估算表》。
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项目收入估算表

单位：万元

序号 项目 合计

计算期（2026年至 2035年）

2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年 2033年 2034年 2035年

一 土地出让收入 299343.28 0.00 0.00 0.00 7800.00 7800.00 7800.00 9588.28 77675.00 79600.00 109080.00

1 居住用地土地出让收入 266355.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 77675.00 79600.00 109080.00

1.1 居住用地单价（万元/亩） 500.00 500.00 500.00 500.00 500.00 500.00 500.00 500.00 500.00 500.00

1.2 居住用地数量（亩） 532.71 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 155.35 159.20 218.16

2 工业用地土地出让收入 32988.28 0.00 0.00 0.00 7800.00 7800.00 7800.00 9588.28 0.00 0.00 0.00

2.1 工业用地单价（万元/亩） 26.00 26.00 26.00 26.00 26.00 26.00 26.00 26.00 26.00 26.00

2.2 工业用地数量（亩） 1268.78 0.00 0.00 0.00 300.00 300.00 300.00 368.78 0.00 0.00 0.00

综上所述，存续期内该项目预计实现收入 299343.28万元，均为经营性收入。

通过查阅项目可行性研究报告、项目实施方案、以及相关行业报告，并依据上述文件制定

的收费标准、可研报告中确定项目重新进行测算。未发现该项预测收入的依据存在明显不合理

之处；未发现预测收入的数据存在明显偏差。
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2.项目支出预测评价

债券存续期内，本项目总成本费用包含运营成本、固定

资产折旧费、财务费用。

（1）运营成本

本项目成本为土地出让计提的政策性成本，根据财政部、

安徽省有关部门颁布的相关文件及《合肥经济技术开发区土

地出让金中计提的标准情况说明》确定计提的政策性成本包

括国有土地收益基金、农业土地开发资金、教育资金、农田

水利建设资金以及省级统筹乡村振兴资金。具体测算依据及

计提标准如下：
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1.1国有土地收益基金

根据《安徽省土地储备管理办法》（安徽省人民政府令

第 328号）文件规定，按照土地出让收入 4%提取。

经计算，本项目第一年（2029年）国有土地收益基金为

7800.00*4% =312.00万元。

1.2农业土地开发资金

根据《用于农业土地开发的土地出让金使用管理办法》

（财建〔2004〕174号），本地区农业土地开发资金按土地

出让面积每亩 1万元提取。

经计算，本项目第一年（2029年）农业土地开发资金为

300.00*1.00 =300.00万元。

1.3教育资金

根据《安徽省人民政府办公厅关于进一步加强土地出让

收支管理的通知》（皖政办〔2015〕9号），按土地出让收

益的 10%提取。土地出让收益为土地出让收入减去土地收储

成本，减去上述两项计提。

经计算，本项目第一年（ 2029 年）教育资金为

（7800.00-359400.95-312.00-300.00）*10%=-35221.30＜0，教

育资金为 0.00万元。

1.4农田水利建设资金

根据《安徽省人民政府办公厅关于进一步加强土地出让

收支管理的通知》（皖政办〔2015〕9号），从土地出让收

入中，按土地出让收益的 10%提取。土地出让收益与教育资

金计算方法相同。
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经计算，本项目第一年（2029年）农田水利建设资金为

（7800.00-359400.95-312.00-300.00）*10%=-35221.30＜0，农

田水利建设资金为 0.00万元。

1.5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资金管理办法〉的通知》（皖财农

〔2022〕939号），省财政按 2%比例统筹市县土地出让收入

专项用于支持乡村振兴的资金。

经计算，本项目第一年（2029年）省级统筹乡村振兴资

金为 7800.00*2% =156.00万元。

1.6运营成本汇总

综上所述，本项目在计算期（2026 年至 2035年）内运

营成本为 19762.09万元。其中国有土地收益基金为 11973.73

万元，农业土地开发资金为 1801.49万元，教育资金为 0.00

万元，农田水利建设资金为 0.00万元，省级统筹乡村振兴资

金为 5986.87万元。

具体详见《项目成本费用估算表》。



项目成本费用估算表
单位：万元

序号 名称 取费标准
2026
年

2027
年

2028
年

2029年 2030年 2031年 2032年 2033年 2034年 2035年 合计

1 国有土地收益

基金

按土地出让金

收入 4% 0.00 0.00 0.00 312.00 312.00 312.00 383.53 3107.00 3184.00 4363.20 11973.73

2 农业土地开发

资金
每亩 1万元 0.00 0.00 0.00 300.00 300.00 300.00 368.78 155.35 159.20 218.16 1801.49

3 教育资金
土地净收益的

10％计提
0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

4 农田水利建设

资金

土地净收益的

10％计提
0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

5 省级统筹乡村

振兴资金

按土地出让金

收入 2% 0.00 0.00 0.00 156.00 156.00 156.00 191.77 1553.50 1592.00 2181.60 5986.87

6 合计 0.00 0.00 0.00 768.00 768.00 768.00 944.08 4815.85 4935.20 6762.96 19762.09

通过查阅项目可行性研究报告、项目实施方案、以及相关行业报告，并依据上述文件制定

的收费标准、可研报告中确定项目重新进行测算。未发现该项预测成本的依据存在明显不合理

之处；未发现预测成本的数据存在明显偏差。
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3.相关税费

（1）增值税：根据财税〔2016〕36 号附件 3《营业税

改征增值税试点过渡政策的规定》第一条第（三十七）项，

土地所有者出让土地使用权，免征增值税。

（2）税金及附加：城市维护建设税、教育费附加、地

方教育附加以实际缴纳的增值税、消费税为计税依据。因本

环节不征收增值税，无计税基数，因此不缴纳城市维护建设

税（7%）、教育费附加（3%）、地方教育附加（2%）。

（3）企业所得税：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，企业的所得税率

为零。

综上所述，项目在计算期（2026 年至 2035年）内税金

与附加为 0.00 万元，其中城市维护建设税为 0.00 万元，教

育税、地方教育税附加为 0.00 万元。增值税为 0.00 万元。

所得税为 0.00万元。具体详见下表《税费情况表》。
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税费情况表

单位：万元

序号 项目名称 总计

计算期（2026年至 2035年）

2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年 2033年 2034年 2035年

1 税金与附加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

1.1 城市维护建设税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

1.2 教育税、地方教育税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

2 增值税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

3 所得税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
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4.项目收益预测

项目在计算期（2026 年至 2035 年）内项目收入为

299343.28万元，运营成本为 19762.09万元，占用项目偿债

收益的相关税费（税金及附加、增值税和所得税）为 0.00万

元。

项目可偿债收益=项目收入－项目运营成本－占用项目

偿债收益的相关税费=299343.28-19762.09-0.00=279581.19万

元。具体详见下表《项目可偿债收益测算表》。



- 33 -

项目可偿债收益测算表
单位：万元

序号 项目名称 总计

计算期（2026年至 2035年）

2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年 2033年 2034年 2035年

1 项目收入 299343.28 0.00 0.00 0.00 7800.00 7800.00 7800.00 9588.28 77675.00 79600.00 109080.00

2 项目运营成本 19762.09 0.00 0.00 0.00 768.00 768.00 768.00 944.08 4815.85 4935.20 6762.96

3
占用项目偿债收

益的相关税费
0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

4 项目可偿债收益 279581.19 0.00 0.00 0.00 7032.00 7032.00 7032.00 8644.20 72859.15 74664.80 102317.04
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三、项目收益与融资自求平衡性评价

（一）现金流量测算

项目在计算期内（2026 年至 2035 年）净现金流量为

57056.19万元，期末累计现金结存额为 57056.19万元。具体

详见下表《项目现金流量表》。
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项目现金流量表
单位：万元

项目 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年 2033年 2034年 2035年 合计

一、经营活动产生的现金流 0.00 0.00 0.00 7032.00 7032.00 7032.00 8644.20 72859.15 74664.80 102317.04 279581.19
1.经营活动产生的现金 0.00 0.00 0.00 7800.00 7800.00 7800.00 9588.28 77675.00 79600.00 109080.00 299343.28
经营收入 0.00 0.00 0.00 7800.00 7800.00 7800.00 9588.28 77675.00 79600.00 109080.00 299343.28
2.经营活动支付的现金 0.00 0.00 0.00 768.00 768.00 768.00 944.08 4815.85 4935.20 6762.96 19762.09
3.经营活动产生现金流小计 0.00 0.00 0.00 7032.00 7032.00 7032.00 8644.20 72859.15 74664.80 102317.04 279581.19
二、投资活动产生的现金流 -87100.00 -161100.00 -106757.95 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 -354957.95
1.支付项目建设资金 87100.00 161100.00 106757.95 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 354957.95
2.投资活动产生现金流小计 -87100.00 -161100.00 -106757.95 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 -354957.95
三、融资活动产生的现金流 87100.00 161100.00 106757.95 -4825.00 -4825.00 -4825.00 -4825.00 -44825.00 -93825.00 -64575.00 132432.95
1.项目资本金 47140.00 72190.00 47070.95 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 166400.95
2.债券融资款 40000.00 90000.00 63000.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 193000.00
3.债券发行费 40.00 90.00 63.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 193.00
4.偿还债券本金 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 40000.00 90000.00 63000.00 193000.00
5.支付债券利息 0.00 1000.00 3250.00 4825.00 4825.00 4825.00 4825.00 4825.00 3825.00 1575.00 33775.00
6.融资活动产生现金流合计 87100.00 161100.00 106757.95 -4825.00 -4825.00 -4825.00 -4825.00 -44825.00 -93825.00 -64575.00 132432.95
四、现金流总计 0.00 0.00 0.00 2207.00 4414.00 6621.00 10440.20 38474.35 19314.15 57056.19 57056.19
1.期初现金 0.00 0.00 0.00 0.00 2207.00 4414.00 6621.00 10440.20 38474.35 19314.15 57056.19
2.期内现金变动 0.00 0.00 0.00 2207.00 2207.00 2207.00 3819.20 28034.15 -19160.20 37742.04 57056.19
3.期末现金 0.00 0.00 0.00 2207.00 4414.00 6621.00 10440.20 38474.35 19314.15 57056.19 57056.19
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（二）项目资金测算平衡情况

项目在债券存续期（2026年至 2035 年）累计可用于还

本付息的金额为 279581.19 万元，累计还本付息总额为

226775.00万元，测算覆盖本息倍数为 1.23倍。具体详见《项

目收益覆盖还本付息测算表》。

项目收益覆盖还本付息测算表
单位：万元

年度
融资本息支付 项目还款来源

本金 利息 本息合计 土地相关收益 专项收入 小计

2026年 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

2027年 0.00 1000.00 1000.00 0.00 0.00 0.00

2028年 0.00 3250.00 3250.00 0.00 0.00 0.00

2029年 0.00 4825.00 4825.00 7032.00 0.00 7032.00

2030年 0.00 4825.00 4825.00 7032.00 0.00 7032.00

2031年 0.00 4825.00 4825.00 7032.00 0.00 7032.00

2032年 0.00 4825.00 4825.00 8644.20 0.00 8644.20

2033年 40000.00 4825.00 44825.00 72859.15 0.00 72859.15

2034年 90000.00 3825.00 93825.00 74664.80 0.00 74664.80

2035年 63000.00 1575.00 64575.00 102317.04 0.00 102317.04

合计 193000.00 33775.00 226775.00 279581.19 0.00 279581.19

本息覆盖倍数 1.23

根据前述对项目未来数据的合理预测，项目可用于还本

付息的金额为 279581.19 万元，债券本息总额为 226775.00

万元，专项债券对应的净现金流量对融资本息覆盖倍数为

1.23倍，具有较高的偿还利息的能力，能够合理保障融资资

金的本金和利息，可以实现项目收益与融资的自求平衡。
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（三）项目平衡性评价

根据安徽省财政厅关于报送非标专项债项目申报材料

的相关文件要求，专项债券需要在满足政府专项债务限额的

前提下，充分考虑资金筹措的稳定性（持续稳定的现金流收

入）和充足性（完全覆盖专项债券还本付息规模）。

1.稳定性

根据本项目实施方案及项目资金平衡分析，债券存续期

间各年度累计现金净流量为正，本项目专项债到期时，在偿

还债券到期的本息后，将仍有 57056.19万元的累计现金结余，

能使用于还本付息的资金稳定性得到充分保障。

2.充足性

本息保障倍数能够进一步说明项目自身产生的资金流

是否充足，保障程度大小。根据项目未来数据的合理预测，

在债券存续期内累计可用于还本付息的金额为 279581.19 万

元，累计还本付息总额为 226775.00 万元，测算覆盖本息倍

数为 1.23倍，用于还本付息资金的充足性得到保障。
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四、项目收益抗压能力测试

鉴于项目收益预测依赖一定的假设条件，依据当前的市

场状况及数据，对未来收益和现金流进行预测，未来实现情

况存在不确定性，本着保守性原则，对项目经营收入下行波

动情况进行抗压测试，作为衡量项目收益满足本息偿付的可

靠性指标。

债券存续期内，考虑项目经营收入等因素变动，债券本

息覆盖率测算见下表：

项目债券本息偿还能力评估表

单位：万元

敏感性分析
敏感性变化比率

-10% -5% 0%
项目收入 269408.95 284376.12 299343.28

项目运营成本 19762.09 19762.09 19762.09
占用项目偿债收益的相关税费 0.00 0.00 0.00

偿债资金合计 249646.86 264614.03 279581.19
债券还本付息额 226775.00 226775.00 226775.00
债券本息覆盖率 1.10 1.17 1.23

以上考虑了经营收入从-10.00%到 0.00%的变动，可用于

还本付息的覆盖本息倍数范围为 1.10到 1.23。从这个角度看，

本项目能够实现收益和融资自求平衡，不能还本付息的风险

较小。

从以上分析看，本项目能够实现收益和融资自求平衡，

不能还本付息的风险较小。

综上所述，本项目总体收益可完全覆盖对应融资本息，

项目不能偿还对应融资本息的风险较低。
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五、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

现项目收益和融资的自求平衡。

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。
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六、附件
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