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2026年福建省政府专项债券（五期）

之龙岩市收益与融资自求平衡方案财务评估咨询报告

华兴专字[2026]25018020040号

一、项目基本情况

本次债券发行对应概况如下：

序号 项目名称 项目概况
项目总投资

（万元）

本年计划发行

专项债券规模

（万元）

项目实施方

1

龙岩市本级 2026

年度龙翔片区 1号

地块收回收购存量

闲置土地项目

项目建设内容包含国有建设用地使用权的收购，该项目收储地块 1

个、土地面积 9.4480 公顷，前期开发用地面积 9.4480 公顷，形

成可供应土地面积 9.4480 公顷，可出让土地面积 9.4480 公顷，

其中住宅用地 9.4480 公顷，商服用地 0公顷，工业用地 0公顷等。

52,311.00 52,311.00

龙岩市土地

收购储备中

心

二、评估的依据及分析

我们评估的依据包括《国务院关于加强地方政府性债务管理的意见》（国

发〔2014〕43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》（财预［2017］89号）、《自然资源部财政部中国人民

银行国家金融监督管理总局关于印发〈土地储备管理办法〉的通知》（自然

资规〔2025〕2 号）、《自然资源部财政部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）等文件。

《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）文件提出“各地试点分类发行专项债券的规模，

应当在国务院批准的本地区专项债务限额内统筹安排”、“分类发行专项债

券建设的项目，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，且现金流收入应当能够完全覆盖专项债券还本付息的规模”。

基于上述文件对地方政府发行专项债券的要求，地方政府发行专项债
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券，需要在满足法定专项债务限额的前提下，考虑项目现金流收入能够有效

覆盖专项债券的本金及利息，实现项目收益和融资自求平衡，同时还要兼顾

项目实施期间资金的稳定性。

三、评估假设

（一）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；

（二）国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平等无重大变化；

（三）对本项目有影响的法律法规无重大变化；

（四）本项目符合区域经济社会发展及行业和地区的规划，项目实施方

编制的项目投资概算及工程进度计划客观反映了本项目建设的实际情况。项

目可行性研究、项目实施方案及运营资料真实、完整，客观反映了本项目的

实际情况；

（五）项目估算的运营收入、运营成本及税金在正常范围内变动，在未

来实现时与实际情况基本相符；

（六）实施人拟定的项目投入运营计划以及可用于偿还债券的运营净收

益等能够顺利执行；

（七）实施人拟定的后续专项债券发行计划能够顺利执行；

（八）无其他人力不可抗拒及不可预见因素对本项目造成的重大不利影

响。

在编制收益与融资自求平衡方案时，项目实施方运用了一整套的假设，

包括有关未来事项和项目实施方行动的推测性假设，而这些事项和行动预期

在未来未必发生。项目实施方对项目资金安排、项目收益及支出的预测及其

所依据的各种假设负责，我们依据这些预测性财务信息和各种假设进行项目
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的具体评估。

四、项目的具体评估

（一）龙岩市本级 2026 年度龙翔片区 1 号地块收回收购存量闲置土地

项目

1、项目资金筹措及债券发行情况

本项目预计投资为 52,311.00 万元（不考虑债券利息及发行费用），其

中，征地和拆迁补偿支出 52,311.00 万元。

资金来源为：通过发行专项债券筹集剩余资金 52,311.00 万元。本项目

计划于 2026 年通过发行 5 年期专项债券融资 52,311.00 万元， 其中本次拟

申请 52,311.00 万元。参考近期 5 年期专项债券发行利率平均值上浮 27BP，

本期及以后年度计划发行的 5 年期专项债券利率均按 1.95%进行测算。由此

估算债券存续期间利息费用为 5,100.32 万元，考虑到债券存续期间债券利

息，本项目预计总投资金额为 57,411.32 万元，本项目预测债券还本付息情

况见应付债券本息表所示：

应付债券本息表
单位：人民币万元

年份 期初本金余额 当年新增本金 当年偿还本金 期末本金余额 当年偿还利息 当年还本付息合计

2026 年 52,311.00 52,311.00

2027 年 52,311.00 52,311.00 1,020.06 1,020.06

2028 年 52,311.00 52,311.00 1,020.06 1,020.06

2029 年 52,311.00 52,311.00 1,020.06 1,020.06

2030 年 52,311.00 52,311.00 1,020.06 1,020.06

2031 年 52,311.00 52,311.00 1,020.06 53,331.06

合计 - 52,311.00 52,311.00 - 5,100.32 57,411.32
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2、项目预测现金流

根据项目实施方提供的可行性研究报告及相关资料预测如下：

（1）项目预测运营现金流入

项目地块预期土地出让收入测算，由土地储备机构会同同级财政部门、

自然资源部门，按照储备土地供应时序安排，综合考虑土地市场变化情况及

拟出让地块周边可比案例交易情况，合理评估土地资产价值，进行预期土地

出让收入测算。

本项目地块名称龙翔片区 1号地块，土地总面积 9.4480 公顷，预计储

备土地可供应面积 9.4480 公顷，其中可出让面积 9.4480 公顷，预计土地出

让收入 89670.97 万元。其中 2031 年出让面积 9.4480 公顷，拟出让规划用

途城镇住宅用地、教育用地、商业用地，预计土地出让收入 89670.97 万元。

至 2031 年完成全部可供土地出让。具体地块土地预期出让收入及测算过程

如下：

根据龙岩市最新公布的各级别基准地价，本地块所处三级住宅用地城镇

住宅用地地面地价 2925 元/平方米。

宗地地价=[城镇住宅用地基准地面地价×(1+区域影响因素修正系数)

×估价期日修正系数×城镇住宅用地地面面积

宗地地价=2925×（1+224.48%）×1×94480=89670.97 万元

（2）项目预测运营现金流出

项目土地出让成本为政策性专项基金与不可预见费，土地出让成本包

括：农田水利建设资金、教育资金、保障安居工程资金、农业土地开发资金

等。其中：

A.农田水利建设资金：按土地出让收益（土地出让收入-实际成本支出）
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计提 10%，其中：中央统筹 20%，省级统筹 30%。

根据《财政部水利部关于从土地出让收益中计提农田水利建设资金有关

事项的通知》 (财综〔2011〕48 号) ，按照当年缴入国库招标，拍卖、挂

牌和协议出让国有土地使用权取得的土地出让收入，扣除当年从国库支付的

征地和拆迁补偿支出、土地开发支出、计提农业土地开发资金支出、补助被

征地农民社会保障支出、支付破产或改制企业职工安置支出支付土地出让业

务费、缴纳新增建设用地土地有偿使用费等相关支出项目后，作为计提农田

水利建设资金的土地出让收益口径，按照 10%的比例计提农田水利建设资

金。

B.教育基金：按土地出让收益（土地出让收入-实际成本支出）计提 10%。

根据《财政部教育部关于从土地出让收益中计提教育资金有关事项的通

知》 (财综〔2011〕62 号) ，按照当年缴入国库招标、拍卖、挂牌和协议

出让国有土地使用权取得的土地出让收入，扣除当年从国库支付的征地和拆

迁补偿支出、土地开发支出、计提农业土地开发资金支出、补助被征地农民

社会保障支出、支付破产或改制企业职工安置支出、支付土地出让业务费、

缴纳新增建设用地土地有偿使用费等相关支出项目后，作为计提教育资金的

土地出让收益口径，按照 10%的比例计提教育资金。

C.保障性安居工程资金：市级按国有土地使用权出让收入的 3%标准计

提。

根据《财政部住房城乡建设部关于切实落实保障性安居工程资金加快预

算执行进度的通知》 （财综〔2011〕41 号） ，为确保土地出让收益更多

地向保障性安居工程倾斜，市县财政部门应当按照当年实际缴入地方国库的

招标、拍卖、挂牌和协议出让国有土地使用权取得的土地出让收入，扣除当
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年从地方国库中实际支付的征地和拆迁补偿支出、土地出让前期开发支出、

计提农业土地开发资金支出、补助被征地农民社会保障支出、保持被征地农

民原有生活水平补贴支出、支付破产或改制企业职工安置费支出、支付土地

出让业务费支出、缴纳新增建设用地土地有偿使用费等相关项目后，作为计

提保障性安居工程资金的土地出让收益口径，严格按照不低于 3%的比例安排

资金，统筹用于廉租住房、公共租赁住房、城市和国有工矿棚户区改造等保

障性安居工程。

D.农业土地开发资金：按土地出让面积和对应的平均纯收益 7.05 元/平

方米计提。

根据财政部、国土资源部《用于农业土地开发的土地出让金收入管理办

法》（财综〔2004〕49 号）、 中共中央办公厅、国务院办公厅印发《关于

调整完善土地出让收入使用范围优先支持乡村振兴的意见》（中办发〔2020〕

32 号）等精神，土地出让金用于农业土地开发资金的比例，由各省、自治

区、直辖市及计划单列市人民政府根据不同情况，按各市、县不低于土地出

让平均纯收益的 15%确定，即地方从招标、拍卖、挂牌和协议方式出让国有

土地使用权所确定的总成交款中按照规定比例计提。

根据《福建省财政厅福建省国土资源厅关于印发(福建省用于农业土地

开发的土地出让收缴使用管理办法)的通知》(闽财综〔2005〕20 号)以及《福

建省国土资源厅福建省财政厅关于进一步加强省级用于农业土地开发的土

地出让金征缴工作的通知》 (闽国土资文〔2016〕152 号) ，龙岩市按照国

有建设用地使用权出让面积每平方米 7.05 元计提。

E.国有土地收益基金：按土地出让收入的 5%计提。

根据《国务院办公厅关于规范国有土地使用权出让收支管理的通知》（国
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办发〔2006〕100 号）和《财政部国土资源部中国人民银行关于印发<国有

土地使用权出让收支管理办法>的通知》 （财综〔2006〕68 号） ， 由财

政部门从缴入地方国库的招标、拍卖、挂牌和协议方式出让国有土地使用权

所取得的总成交价款中，划出一定比例的资金，用于建立国有土地收益基金，

实行分账核算，具体比例由省、自治区、直辖市及计划单列市人民政府确定，

并报财政部和国土资源部备案。国有土地收益基金主要用于土地收购储备。

根据文件精神，结合近年实际，龙岩市近三年按照土地出让收入的 5%计提。

F.不可预见费：按土地出让收入的 1%预计。

根据《中华人民共和国预算法》《国有土地使用权出让收支管理办法》

（财综 [2006] 68 号） 以及福建省自然资源厅《关于加强土地储备监管工

作的通知》 （闽自然资〔2020〕74 号）等相关规定，各地政府根据自身需

求，在土地出让后可计提一定比例的不可预见费以应对潜在风险，主要用于

解决征地拆迁和土地开发中出现的不可预见问题，如漏项、差价、特殊补偿

等，保障土地储备工作的持续稳定开展。目前，在本区域实践中，暂未计提

费用缴纳要求。出于确保专项债项目偿债资金足额覆盖、增强方案的可操作

性与实施韧性的需求，经审慎研究，决定在本项目资金测算中，按照土地出

让收益的 1%预提不可预见费。该项计提旨在构建更为稳健的财务缓冲机制，

有效防范和化解土地出让过程中的不确定性，从而切实保障项目还款资金来

源，提升资金管理的规范性与安全性。

债券存续期内，本项目预计将产生支出共计 15,609.00 万元，本项目净

收益为 74,061.97 万元，具体测算过程详见《土地出让成本测算表》。

土地出让成本测算表

单位：万元
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序号 计算公式 计费比例/标准 合计

土地出让收入 F / 89,670.97

土地收储成本 G / 52,311.00

土地出让收益 I=F-G / 37,359.97

农田水利建设资金 J=I×10% 10% 3,736.00

教育资金 K=I×10% 10% 3,736.00

住房保障基金 L=F×3% 3% 2,690.13

农业土地开发资金 M=A×7.05/10000 7.05 66.61

土地收益基金 N=F×5% 5% 4,483.55

不可预见费 O=F×1% 1% 896.71

土地出让成本 P=J+K+L+M+N+0 15,609.00

（3）项目预计至 2031 年完成土地出让，债券存续期内项目收益预测如

下表：

单位：人民币万元

项目\年份 合计 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年

1.项目收入

1.1 土地出让收入 89,670.97 89,670.97

项目收入合计 89,670.97 89,670.97

2.项目成本

2.1 农田水利建设资金 3,736.00 3,736.00

2.2 教育资金 3,736.00 3,736.00

2.3 住房保障基金 2,690.13 2,690.13

2.4 农业土地开发资金 66.61 66.61

2.5 土地收益基金 4,483.55 4,483.55

2.6 不可预见费 896.71 896.71

运营成本合计 15,609.00 15,609.00

3.项目净现金流入 74,061.97 74,061.97
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3、项目存续期间资金稳定性分析及资金覆盖率分析

现金流预测分析表
单位：人民币万元

年份 合计 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年

一、年初资金余额

二、本年现金流入

1、资本金流入

2、债券资金流入 52,311.00 52,311.00

3、土地使用权出让金净流入 74,061.97 74,061.97

4、政府性基金收入 5,100.32 1,020.06 1,020.06 1,020.06 1,020.06 1,020.06

合计 131,473.29 52,311.00 1,020.06 1,020.06 1,020.06 1,020.06 75,082.03

三、专项投资现金流出

1、征地拆迁安置费用 52,311.00 52,311.00

2、土地开发支出

3、其他费用

合计 52,311.00 52,311.00

四、专项债券现金流出

1、本次债券利息 5,100.32 1,020.06 1,020.06 1,020.06 1,020.06 1,020.06

2、本次债券本金归还 52,311.00 52,311.00

3、本次债券发行费

合计 57,411.32 1,020.06 1,020.06 1,020.06 1,020.06 53,331.06

六、年度项目现金收支净额 21,750.97 21,750.97

七、本年资金结余 - 21,750.97

八、资金保障倍数 1.29
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根据上表预测，本项目存续期间有稳定的现金流入，可覆盖债券存续期

间各年的项目投资及债券本息偿还的需求，在项目涉及专项债券本金全部偿

还后仍有 21,750.97 万元期末结余。

根据项目产生的现金流收入与资金使用计划预测分析结果，本项目债券

资金覆盖率为 1.29 倍，系专项收入与本项目已发行及预计发行的所有债券

还本付息总额之比率，各年度现金流见现金流预测分析表所示。

综上，基于以上投资计划、资金筹措安排和运营收支预测，我们未发现

相关项目建设期内所需建设资金存在缺口情况，预测项目产生的专项收入足

够覆盖本项目已发行及预计发行的所有债券还本付息总额。

4、风险分析

依据当前的市场状况及数据，对未来收益及现金流进行预测，存在较大

的不确定性。在诸多不确定性因素中，项目整体现金流入变动和项目发行债

券利率的波动对本项目影响最为重要。本着谨慎性原则，我们将项目整体现

金流入向下波动或债券利率向上波动作为本项目收益与融资自求平衡的敏

感性压力测试因素，各因素波动压力测试如下表：

（1）债券利率波动压力测试表

单位：人民币万元

利率上浮比例 项目净收益(a)

专项债券
资金保障倍数

（a/e)
债券本金（b)

本次债券利息

(c1)

已完成发行债券

实际利息（c2)

债券本息合计

e=(b+c1+c2)

15% 74,061.97 52,311.00 5,865.37 58,176.37 1.27

10% 74,061.97 52,311.00 5,610.35 57,921.35 1.28

5% 74,061.97 52,311.00 5,355.34 57,666.34 1.28

0% 74,061.97 52,311.00 5,100.32 57,411.32 1.29
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（2）项目现金流波动压力测试表

单位：人民币万元

净收益

下浮比例
项目净收益(a)

专项债券
资金保障倍数

（a/e)
债券本金（b)

本次债券利息

(c1)

已完成发行债券

实际利息（c2)

债券本息合计

e=(b+c1+c2)

0% 74,061.97 52,311.00 5,100.32 57,411.32 1.29

-5% 70,358.87 52,311.00 5,100.32 57,411.32 1.23

-10% 66,655.77 52,311.00 5,100.32 57,411.32 1.16

-15% 62,952.67 52,311.00 5,100.32 57,411.32 1.10

（3）当债券利率及现金流变动同时出现不利因素测试表

单位：人民币万元

利率变动比

例

现金流

变动比例
项目净收益(a)

专项债券

资金保障倍数

（a/e)
债券本金（b)

本次债券利息

(c1)

已完成发行债

券实际利息

（c2)

债券本息合计

e=(b+c1+c2)

15% -15% 62,952.67 52,311.00 5,865.37 58,176.37 1.08

如上表所示，当项目现金流入、债券利率等影响债券还本付息因素在

（±15%）变动的情况下，专项债券本息资金覆盖率仍然大于 1。项目还本

付息资金具有一定抗风险能力。

五、评估结论

基于财政部对地方政府发行专项债券的要求，在相关单位对项目资金安

排、项目收支预测及其所依据的各项假设的前提下，通过对本项目收益与融

资自求平衡情况的分析，我们未注意到本期专项债券在存续期内出现无法满

足债券还本付息要求的情况。

综上所述，通过发行专项债券的方式满足项目资金需求，应是现阶段较优

的资金解决方案。
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六、提请报告使用者注意的事项

需提醒报告使用者注意：由于项目实施方在编制收益与融资自求平衡方

案中运用了一系列的假设，包括有关未来事项和推测性假设，而预期事项通

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。本咨询报告出具的意见，是基于项目预测数据进行的分析和评

估，并非对预测数据承担保证责任。由于本期债券存续期间较长，具有较大

不确定性，若测算基础、相关假设等诸多情况发生变化，或者预测依据的可

行性研究、实施方案等资料及重要估计出现偏差，则预测性财务数据、收益

与融资自求平衡方案、结论等均可能存在较大偏差，与执行本项业务的注册

会计师及其所在会计师事务所无关。

本报告仅供发行本项目债券之目的使用，不得用作其他任何目的。因使

用不当造成的后果，与执行本项业务的注册会计师及其所在会计师事务所无

关。

华兴会计师事务所（特殊普通合伙）

2026年4月23日
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免责声明

本报告中的评论仅供贵方作一般参考之用，其内容(无论整体或部分)不构成我们的

意见。

我们出具的评论将仅基于下列事项：

a.我们在本报告述及或引用的资料、文件、事实和假设；

b.我们假设提供给我们的所有资料(未经独立核实)为准确、真实、完整和有效；

c.贵方理解本报告只涵盖特定的地区问题及相应影响，并未考虑其他任何类别的相

关事宜；

d.在此报告出具时有效的有关法律法规和解释(“权威法规”)。这些权威法规可能

会被修订，且可能具有追溯效力。我们没有义务告知贵方对此报告中所作分析或任何事

项可能产生影响的任何变更或发展，我们亦不会对本报告出具日之后的任何事项做考虑。

在报告出具之日后权威法规的任何变更亦可能会影响报告中评论的有效性；

e.贵方理解此报告对任何税务机构及/或司法机构并无约束效力，亦不应被视为我们

就任何税务机构及/或司法机构将会同意我们的评论而作出的任何声明、保证或担保；

f.与此约定业务有关的所有服务仅供贵方参考及内部使用，除了贵方作为业务约定

书合同一方以外，华兴会计师事务所特殊普通合伙(“华兴”或“我们”)与其他任何人

士或任何方(“第三方”)均不产生合约利益关系。此约定业务的服务并非为任何第三方

的明示或默示的利益。除贵方以外，任何第三方没有权利以任何形式或基于任何目的，

依赖“华兴”的提交物、建议、评论、报告或其他服务；

g.我们不会对任何第三方承担任何义务和责任(包括但不限于疏忽引起的责任)。如

有任何第三方依赖我们报告的情况，贵方同意将保护华兴，其关联机构以及人员免受任

何与向第三方披露报告(无论是否经过我们的同意)有关的第三方索偿或责任的影响，并

补偿所产生的诉讼费以及其他费用。
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