


 

2019 年湖南省(衡阳市)土地储备专项债券（一期） 

—2019 年湖南省政府专项债券（一期） 

项目收益与融资自求平衡 

专项审核报告  

利安达专字【 2019】京 A2087 号  

衡阳市财政局：  

我们接受衡阳市财政局委托，对 2019 年衡阳市相关土地储备项目的项

目收益与融资自求平衡情况进行评价并出具专项审核报告。  

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》。相关土地储备单位对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。  

经专项审核，我们认为，在相关土地储备单位对项目收益预测及其所依

据的各项假设前提下，本次评价的衡阳市 1 个土地储备项目，预期土地出

让收入对应的政府性基金收入能够合理保障偿还融资本金和利息，实现项

目收益和融资自求平衡。  

总体评价结果如下：  
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一、应付本息情况  

衡阳市 2019 年土地储备项目拟融资金额 41,850 万元，其中：本次债

券发行金额 32,000 万元，未来计划发行债券金额 9,850 万元。假设融资利

率 4.0%，期限为 5 年，每年支付利息，五年到期偿还本金，应还本付息情

况如下：  

1、应还本付息情况  

单位：万元  

年度  期初本

金金额  

本期新增

金额  

本期偿还

金额  

期末本金

金额  

融资

利率  

应付利息  

2019 年  
  32,000.00    32,000.00  4.00%  -    

第一年（ 2020 年） 
 

32,000.00   9,850.00    41,850.00  4.00%  1,280.00  

第二年（ 2021 年） 
 

41,850.00     41,850.00  4.00%  1,674.00  

第三年（ 2022 年） 
 

41,850.00     41,850.00  4.00%  1,674.00  

第四年（ 2023 年） 
 

41,850.00    -     41,850.00  4.00%  1,674.00  

第五年（ 2024 年） 
 

41,850.00    32,000.00   9,850.00  4.00%  1,674.00  

第六年（ 2025 年）  9,850.00    9,850.00   -    4.00%  394.00  

合计   41,850.00  41,850.00     8,370.00  

2、本次发行债券应还本付息情况  

单位：万元  

年度  期初本金

金额  

本期新

增金额  

本期偿还

金额  

期末本金

金额  

融资

利率  

应付利息  

2019 年  
 

 

32,000.00    32,000.00    

第一年（ 2020 年）  32,000.00     32,000.00  4.00%  1,280.00  

第二年（ 2021 年）  32,000.00     32,000.00  4.00%  1,280.00  
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第三年（ 2022 年）  32,000.00     32,000.00  4.00%  1,280.00  

第四年（ 2023 年）  32,000.00     32,000.00  4.00%  1,280.00  

第五年（ 2024 年）  32,000.00    32,000.00   -    4.00%  1,280.00  

合计   32,000.00 32,000.00    6,400.00  

3、未来计划发行债券应还本付息情况  

单位：万元  

年度  期初本金  本期新

增金额  

本期偿还

金额  

期末本金

金额  

融资

利率  

应付利息  

第一年（ 2020 年） 
  9,850.00    9,850.00    

第二年（ 2021 年）  9,850.00     9,850.00  4.00%  394.00  

第三年（ 2022 年）  9,850.00     9,850.00  4.00%  394.00  

第四年（ 2023 年）  9,850.00     9,850.00  4.00%  394.00  

第五年（ 2024 年）  9,850.00     9,850.00  4.00%  394.00  

第六年（ 2025 年）  9,850.00    9,850.00   -    4.00%  394.00  

合计   9,850.00 9,850.00    1,970.00  

二、出让产生的净现金流入  

1、基本假设条件及依据  

衡阳市共 1 个土地储备项目，本次融资土地储备项目信息情况如下：                                               

单位 :个  

地域名称 土地储备项目 项目名称 

市（本级）  1 蒸湘区长湖乡松亭村土地收储  

合计 1  

通过选取自 2016 年至今与本次评价涉及地块相近地块市场土地交易

价格作为标的计算本次上报土地储备地块基准地价。  
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衡阳市 2016-2018 年全市生产总值（ GDP）同比增速按可比价格计算分

别为 7.9%、8.5%、8.6%，此次预测考虑近三年 GDP 增速，依据谨慎性原则

按 7.9%计算土地价格的增长。  

2、出让产生的现金净流入  

假设衡阳市蒸湘区长湖乡松亭村土地收储项目，自融资开始日起第四

年即 2023 年开始土地挂牌交易，且全部于一年内出让完毕，分别以 GDP

增速（ 7.9%）的 100%、90%、80%比例计算土地价格的增长，以计算融资开

始日起第四年末土地挂牌交易的现金流入。衡阳市 2019 年已暂缓从土地出

让收入中计提政府性基金和专项资金。经测算可用于资金平衡的土地相关

收益情况如下：  

                                           单位：万元  

区块  
按 GDP 增速 7.9%

的 100% 

按 GDP 增速

7.9%的 90% 

按 GDP 增速 7.9%

的 80% 

蒸湘区长湖乡松亭村土地收

储项目   421,390.00   379,251.00   337,112.00  

合计  421,390.00   379,251.00   337,112.00  

三、预期土地出让收入偿还融资本金和利息情况  

本次融资项目收益为土地挂牌交易产生的现金流入。通过对近几年项

目周边地块成交情况等的查询，预期土地出让收入对应的政府性基金收入

偿还融资本金和利息情况为：按自融资开始日起第四年开始土地挂牌交易，

且全部于一年内出让完毕，按 GDP 增速 7.9%的 100%比例计算土地价格的增

速的情况下，本息覆盖倍数为 8.39；按 GDP 增速 7.9%的 90%比例计算土地

价格的増速的情况下，本息覆盖倍数为 7.55；按 GDP 增速 7.9%的 80%比例

计算土地价格的增速的情况下，本息覆盖倍数为 6.71。  

1 按 GDP 增速 7.9%的 100%比例的本息覆盖倍数计算见下表：  

单位：万元  

年度  
债券本息合计  项目收益  

本金  利息  本息合计  土地收益  
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2019 年  
  -     -     

第一年    1,280.00   1,280.00   

第二年    1,674.00   1,674.00   

第三年    1,674.00   1,674.00   

第四年    1,674.00   1,674.00   

第五年   32,000.00   1,674.00   33,674.00    421,390.00   

第六年   9,850.00   394.00   10,244.00   

合计   41,850.00   8,370.00   50,220.00  421,390.00   

本息覆盖倍数  8.39 

2 按 GDP 增速 7.9%的 90%比例的本息覆盖倍数计算见下表：  

单位：万元  

年度  
债券本息合计  项目收益  

本金  利息  本息合计  土地收益  

2019 年    -     -     

第一年    1,280.00   1,280.00   

第二年    1,674.00   1,674.00   

第三年    1,674.00   1,674.00   

第四年    1,674.00   1,674.00   

第五年   32,000.00   1,674.00   33,674.00   379,251.00  

第六年   9,850.00   394.00   10,244.00   

合计   41,850.00   8,370.00   50,220.00   379,251.00  

本息覆盖倍数  7.55 

3 按 GDP 增速 7.9%的 80%比例的本息覆盖倍数计算见下表：  

单位：万元  

年度  
债券本息合计  项目收益  

本金  利息  本息合计  土地收益  

2019 年    -     -     

第一年    1,280.00   1,280.00   
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第二年    1,674.00   1,674.00   

第三年    1,674.00   1,674.00   

第四年    1,674.00   1,674.00   

第五年   32,000.00   1,674.00   33,674.00   337,112.00  

第六年   9,850.00   394.00   10,244.00   

合计   41,850.00   8,370.00   50,220.00   337,112.00  

本息覆盖倍数  6.71 
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附件： 

项目收益及现金流入评价说明 

一、项目收益及现金流入预测编制基础  

本次预测以衡阳市土地储备项目预期土地出让收入对应的政府性基金

收入为基础，结合项目的建设期、近几年项目周边地块成交情况、 GDP 的

增速等，对预测期间经济环境等最佳估计假设为前提，编制 2019 年衡阳市

土地储备项目土地出让收益预测表（ GDP7.9%增速的 100%、 90%、 80%比例

分别预测）。  

二、项目收益及现金流入预测假设  

1、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；  

2、国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平无重大变化；  

3、相关法律法规无重大变化；  

4、政府制定的土地出让计划、可返还政府收益等能够顺利执行；  

5、土地出让价格在正常范围内变动；  

6、无其他人力不可抗拒及不可预见因素的重大不利影响。  

三、项目收益及现金流入预测编制说明  

（一）项目概况  

1、项目位置及四至范围  

衡阳市共 1 个土地收储项目的具体情况见下表：   

序号 区块 项目名称 四至范围 项目概况 

1 市（本级） 

蒸湘区长

湖乡松亭

村土地收

东：华新北路   

南：立新路  

西：西城污水处理厂 

项目位于蒸湘区长湖乡松

亭村，土地面积为

315,101.58平方米，规划
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序号 区块 项目名称 四至范围 项目概况 

储 北：蒸水南路 为商住用地，已报省厅待

批，计划进行房地产开发 

2、投资估算与资金筹措方式  

（ 1）投资估算  

衡阳市本次融资涉及衡阳市 1个土地储备项目总投资 50,220.00 万元，

详见下表：  

区块 项目名称 项目总投资（万元） 

市（本级） 蒸湘区长湖乡松亭村土地收储        50,220.00   

合计  
50,220.00 

（ 2）资金筹措方式  

项目资金筹措方式为建设单位自筹和土地储备专项债券。项目拟募集

资金 41,850 万元，其中：本次债券发行金额 32,000 万元，未来计划发行

债券金额 9,850 万元。  

（二）项目收益及现金流入预测项目说明  

1、项目建设背景  

按照财预〔 2017〕62 号等文件要求，根据经济社会发展计划、土地利

用总体规划、城市总体规划、土地利用年度计划等，充分考虑本地区债务

风险情况、土地和房地产存量及市场供需情况，大力推进衡阳市经济发展，

加快城市建设步伐，实施了衡阳市地区土地收储项目。  

以上项目实施一是有利于实现土地合理利用，优化和整合土地资源，

节约和集约土地使用提升土地资源的内在价值，带动提升周边土地价值，

满足本地区经济发展和城市建设用地的需求。二是符合经济发展和城市整

体规划的要求，项目建成后将具有较强的辐射能力并带动区域文化发展，

将成为衡阳市经济发展新的增长点。三是有利于提升城市形象，完善城市

功能，提高居民的生活质量和生活品味。四是有利于増加就业，优化建设

结构，实现经济效益、社会效益的可持续发展。  
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2、项目收益及现金流入预测  

（ 1）土地出让价格预测  

①衡阳市土地市场情况  

经查询衡阳市土地交易中心土地出让信息，自 2016 年至今，土地成交

价格波动较大，本次评价参考土地近期出让情况的平均价格进行预测。  

②项目区土地出让价格及出让金收入预测  

衡阳市本次融资涉及衡阳市共 1 个土地储备项目，位于衡阳市蒸湘区

长湖乡松亭村，选取市场成交案例预测该地块交易价格，具体计算如下表： 

市(本级)片区地块-商住价格预测表 

序号 
拟收储地块项目名

称 
位置 

土地规

划用途 

占地面

积（亩） 

占地面积

（平方米） 

中标总地

价（万元） 

简单平均

计算综合

楼面价（元

/平米） 

1 
蒸湘区长湖乡松亭

村土地收储 

蒸湘区长湖乡松亭

村、高新开发区金

星管理处金星村，

西至华新北路 

商住  67.78  45,184.52  50,018.48   

9,866.16  

 
长丰大道与永和路

交汇东北角 
商住  28.57  19,046.67  16,499.18  

根据上述近期土地市场情况及项目出让区周边土地价格，依据谨慎性

原则，确定土地价格增长率为 GDP 增速 7.9%。现预测项目出让区土地价格，

项目土地价格预测表，见后附表一。  

（ 2）土地出让收入预测  

根据上述近期土地市场情况及项目出让区周边土地价格结合土地价格

增长率分别以 GDP 增速 7.9%的 100%、 90%、 80%为土地价格增长）。现预测

项目实现土地出让收入情况如下：  

预计土地价格增速为 GDP 增速 7.9%，项目土地收入预测表（一），见

后附表二；  
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预计土地价格增速为 GDP增速 7.9%，项目土地收入的 90%预测表（二），

见后附表三；  

预计土地价格增速为 GDP增速 7.9%，项目土地收入的 80%预测表（三），

见后附表四。  

（ 3）土地出让收益预测  

因衡阳市 2019 年已暂缓从土地出让收入中计提政府性基金和专项资

金，故收储土地在出让时取得的收入全部为市财政收入。按自融资开始日

起第四年全部完成土地挂牌交易：  

预计土地价格增速为 GDP 增速 7.9%，土地储备项目第四年土地出让收

益测算表（一）、见后附表五；  

预计土地价格增速为 GDP 增速 7.9%,土地储备项目第四年土地出让收

益的 90%部分测算表 (二 )、见后附表六；  

预计土地价格增速为 GDP 增速 7.9%，土地储备项目第四年土地出让收

益的 80%部分测算表（三）、见后附表七；  

根据上述测算在按 GDP 增速 7.9%计算土地价格增长率时，用于资金平

衡土地相关收益为 421,390 万元；  

同理计算，在按 GDP 增速 7.9%的 90%部分，用于资金平衡土地相关收

益为 379,251 万元；  

在按 GDP 增速 7.9%的 80%部分，用于资金平衡土地相关收益为 337,112

万元。  

（三）还本付息的测算  

经上述测算，在相关土地储备单位对项目收益预测及其所依据的各项

假设前提下，本次评价的衡阳市共 1 个土地储备项目，以 GDP 增速 7.9%预

期土地出让收入的 100%、90%、80%部分对应的政府收入能够合理保障偿还

融资本金和利息，均能实现项目收益和融资自求平衡。  
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附： 1、项目土地价格预测表附表一  

2、项目土地收入预测表（一）附表二；  

3、项目土地收入预测表（二）附表三；  

4、项目土地收入预测表（三）附表四  

5、土地储备项目第五年土地出让收益测算表 (一 )附表五  

6、土地储备项目第五年土地出让收益测算表 (二 )附表六  

7、土地储备项目第五年土地出让收益测算表 (三 )附表七  

 



序号

2019年价格
预测（元/平

方）

2020年价格
预测（元/平

方）

2021年价格
预测（元/平

方）

2022年价格
预测（元/平

方）

2023年价格
预测（元/平

方）
地区

商住 9,866.16  10,645.59 11,486.59 12,394.03 13,373.16 

合计 9,866.16  10,645.59 11,486.59 12,394.03 13,373.16 

                     土地价格预测表（一）        附表一
项目

1
 蒸湘区长湖乡松亭村土地收储 市（本级）

第 1 页



序号 地域名称 2019年收入预测 2020年收入预测 2021年收入预测 2022年收入预测 2023年收入预测

商住 310,884.00    335,444.00    361,944.00    390,538.00    421,390.00     

合计 310,884.00    335,444.00    361,944.00    390,538.00    421,390.00     

310,884.00    335,444.00    361,944.00    390,538.00    421,390.00     

                        土地收入预测表（一）              附表二                               

市（本级）

总计

项目

1  蒸湘区长湖乡松亭村土地收储
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序号 地域名称 2019年收入预测 2020年收入预测 2021年收入预测 2022年收入预测 2023年收入预测

商住 279,795.60     301,899.60     325,749.60     351,484.20     379,251.00     

合计 279,795.60    301,899.60    325,749.60    351,484.20    379,251.00     

279,795.60    301,899.60    325,749.60    351,484.20    379,251.00     总计

项目

1  蒸湘区长湖乡松亭村土地收储

                        土地收入预测表（二）            附表三                              

市（本级）
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序号 地域名称 2019年收入预测 2020年收入预测 2021年收入预测 2022年收入预测 2023年收入预测

商住 248,707.20     268,355.20     289,555.20     312,430.40     337,112.00     

合计 248,707.20    268,355.20    289,555.20    312,430.40    337,112.00    

248,707.20    268,355.20    289,555.20    312,430.40    337,112.00    

                         土地收入预测表（三）         附表四                               

市（本级）

总计

项目

1
 蒸湘区长湖乡松亭村土地收

储
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序号 地域名称 出让土地回款 用于资金平衡土地收益 其中地方市政府收益

商住 421,390.00       421,390.00        421,390.00        

合计 421,390.00      421,390.00       421,390.00        

421,390.00      421,390.00       421,390.00        

       土地储备项目第四年出让收益测算表（一）    附表五

市（本级）

总计

项目

1  蒸湘区长湖乡松亭村土地收储
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序号 地域名称 出让土地回款 用于资金平衡土地收益 其中地方市政府收益

商住 379,251.00       379,251.00        379,251.00        

合计 379,251.00      379,251.00       379,251.00        

379,251.00      379,251.00       379,251.00        总计

项目

1  蒸湘区长湖乡松亭村土地收储

       土地储备项目第四年出让收益测算表（二）    附表六

市（本级）
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序号 地域名称 出让土地回款 用于资金平衡土地收益 其中地方市政府收益

商住 337,112.00       337,112.00        337,112.00        

合计 337,112.00      337,112.00       337,112.00        

337,112.00      337,112.00       337,112.00        总计

项目

1  蒸湘区长湖乡松亭村土地收储

       土地储备项目第四年出让收益测算表（三）    附表七

市（本级）
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