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原新田烟厂用地一项目

预期收益与融资自求平衡专项评价报告

湘天信咨字〔2025〕0093 号

新田县自然资源局：

我们接受委托，对原新田烟厂用地一项目预期收益与融资自

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》。相关项目实施单位对该预

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。

需提醒报告使用者注意：由于在编制预期收益与融资自求平

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期那样发生，并且变动可能重大，实
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际结果可能与预测性财务信息存在差异。本评价报告出具的意

见，是对项目预测数据进行的合理性、有效性评价，并非对预测

数据承担保证责任。

经专项审核，我们认为，在相关项目实施单位对项目预期收

益预测及其所依据的各项假设前提下，本次评价的新田县原新田

烟厂用地一项目，预期项目收益能够合理保障偿还融资本金和利

息，实现项目收益和融资自求平衡。

总体评价结果如下：

一、应付本息情况

新田县原新田烟厂用地一项目发债融资金额 8,000.00万元，

其中：已发行政府专项债券0.00万元，本次债券发行金额8,000.00

万元。假设融资利率 1.84%，期限为 5年，本债券的还本付息方

式为债券利息按年支付一次，共申请一期专项债券，到期一次性

支付本金。应发债融资还本付息情况如下：

项目还本付息情况表

单位：万元

项目 年度
期初本金

余额

本期新增

本金

本期偿还

本金

期末本金

余额

当期偿还

利息

当期还本

付息合计

原新田烟

厂用地一

2025年 7月 0.00 8,000.00 8,000.00 73.60 73.60

2026年 8,000.00 8,000.00 147.20 147.20

2027年 8,000.00 8,000.00 147.20 147.20

2028年 8,000.00 8,000.00 147.20 147.20

2029年 8,000.00 8,000.00 147.20 147.20

2030年 6月 8,000.00 8,000.00 0.00 73.60 8,073.60

合计 - 8,000.00 8,000.00 - 736.00 8,736.00
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二、各项目偿还融资本金和利息情况

（一）项目本息覆盖倍数如下表所示：
序号 项目名称 本息覆盖倍数

1 原新田烟厂用地一 1.54

（二）项目还本付息详细情况如下表所示：

单位：万元

序号
项目名

称
年度

债券本息
项目净收益

本金 利息 本息合计

1

原新田

烟厂用

地一项

目

2025年 73.60 73.60

2026年 147.20 147.20

2027年 147.20 147.20

2028年 147.20 147.20

2029年 147.20 147.20

2030 年 8,000.00 73.60 8,736.00

合计 8,000.00 736.00 8,736.00 13,429.33

本息覆盖倍数 1.54

附件：项目收益及现金流入评价说明
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附件：

项目收益及现金流入评价说明

重要提示：原新田烟厂用地一项目预期收益与融资自求平

衡专项评价报告是基于一定假设和估计的基础上编制的，但预

测所依据的各种假设具有不确定性，投资者进行投资决策时应

谨慎使用。

一、项目收益及现金流入预测编制基础

本次申请债券发行的项目为原新田烟厂用地一项目。收入

预测结合项目的建设期、项目规模等，以预测期间经济环境等

最佳估计假设为前提，编制原新田烟厂用地一项目收益预测。

二、项目收益及现金流入预测假设

（一） 一般假设

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；

国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平无重大变化；

对项目有影响的相关法律法规无重大变化；

无其他人力不可抗拒及不可预见因素的重大不利影响。

（二） 特殊假设

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；

项目制定的计划能够顺利执行，价格在正常范围内变动；
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项目实施单位拟定的项目投入运营计划以及可用于偿还债

券的项目收益能够顺利执行；

项目符合区域经济社会发展及行业和地区的规划，项目实

施单位编制的项目投资概算客观反映了项目建设的实际情况。

三、项目收益及现金流入预测项目说明

（一）项目基本情况

本项目由新田县自然资源局作为实施单位，具体如下：

（1）项目地点：新田县城区龙泉街道方达路北面。

（2）项目存续期：本项目设计年限根据《地方政府土地储

备专项债券管理办法（试行）》，土地储备专项债券期限原则

上不超过 5年。本次债券发行期限为 5年，预测项目存续期限

等于专项债券发行期限。

（3）投资估算：项目总投资为 13,088.00万元。

（4）资金筹措：原新田烟厂用地一项目的资金来源主要为

财政资金、发行政府专项债券。项目总投资 13,088.00万元，其

中，本项目拟自筹 5,088.00万元作为项目资本金，拟申请发行

地方政府专项债券共计 8,000.00万元。

拟发行地方政府专项债券 8,000.00 万元，具体筹措方案：

（1）发行品种：地方政府专项债券；（2）债券期限：5年；（3）

发行规模：发行金额 8,000万元；（4）债券利率：固定利率 1.84%；

（5）付息方式：每半年付息一次，到期还本。项目建设期内发

行计划如下表：

单位：万元

发行年份 发行规模 发行期限 债券利率 付息方式 备注

2025年 8,000 5年 1.84% 每半年付息一次
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发行年份 发行规模 发行期限 债券利率 付息方式 备注

合 计 8,000

（二）项目收益及现金流入情况预测

1.原新田烟厂用地一项目拟申请政府专项债券共8000.00万

元，本次申请 8000.00 万元。本次发行政府专项债券利率根据

2025年 6月相同待偿期国债收益率算术平均值上浮 20%进行预

测，即本次 5 年期债券的预测利率为 1.84%。本项目债券存续

期间的融资本息总计 8,736.00万元。债券存续期内，本项目预

期净收入 13,564.98万元，预期总成本 135.65万元，项目净收益

即可用于融资平衡的资金为 13,429.33万元，相关收益对融资本

息的覆盖倍数为 1.54。

2.营业收入

预计直接出让总收入 14,586.00万元，扣除中央及省市相关

专项计提后（计提比例暂按 7%），预计土地出让净收入为

13,564.98万元，收入主要为土地出让收入。具体如下：

（1）项目周边地块成交价格

经查询中国土地出让网出让信息，根据项目用地性质选取

了同类型土地的出让情况，具体情况如下表所示。

项目周边土地成交情况表

序号 挂牌编号 用地类型
土地面积

（m2）
容积率

成交总价

（万元）

成交单价

（万元/亩）

1 XT2024-08 住宅 10797.10 2.50 3894 240

2 XT2022-LC01 住宅 9280.66 3.00 4525 325

3 XT2022-BD01 住宅 4368.96 3.00 1584 242
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原新田烟厂用地一按照上述土地出让情况进行预测。用地

出让价格参考案例住宅用地最低价格为 240万元/亩，基于房地

产市场目前的发展状况，同时基于谨慎性考虑，本项目不考虑

土地市场价格上涨，因此本项目土地亩单价按 220万元/亩计算。
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（3）土地出让计划

根据新田县自然资源局的土地出让计划，本项目地块预计

于 2030年完成出让。

3.营业成本

项目土地出让期间内的主要支出为经营性管理费用，本项

目管理费用按土地出让净收入的 1%计算，即本项目总成本预计

为 135.65万元。

（三）压力测试

考虑到收入、成本因素变动对项目总债务融资本息覆盖倍

数的影响，分析结果见下表：

新田烟厂用地一压力测试表

单位：倍

单因素敏感性分析 -10% 0% 10%

收入变动敏感性分析

项目总债务融资本息覆盖倍数 1.38 1.54 1.69

成本变动敏感性分析

项目总债务融资本息覆盖倍数 1.54 1.54 1.53

基于上表，收入和成本变动是影响本项目资金平衡的敏感

因素，当整个项目的总收入下降 10%的情况下，债券本息资金

的覆盖倍数为 1.38，能通过压力测试。当整个项目的总成本上

升 10%情况下，债券本息资金的覆盖倍数为 1.53，仍然能通过

压力测试。总体看，项目收益与融资能实现自求平衡，不能还

本付息的风险较小。

四、潜在风险评估

根据该项目的情况，项目存在影响项目施工进度或政策运
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营的风险、项目收益的风险、影响融资平衡结果的风险等因素，

通过实施单位采取合理可控的风险控制措施能够有效地规避、

减轻相关风险的发生，经评估项目风险可控。

1、进度风险分析

风险描述：在项目收储期间，能否取得当地居民的理解和

支持，取得相关利益单位的谅解，是能否确保本项目按时按量

完成的关键。如果处理不当，可能引发社会问题，进而导致投

资成本增加或项目功亏一篑。

应对措施：在收储启动前，由政府相关部门统一协调，通

过座谈、宣传、协商等方式，取得利益相关方一致意见；并与

相关职能部门进行深入沟通，获得进一步支持。

2、投资风险分析

风险描述：本项目投资风险可能产生于市场环境变化导致

土地市场价格与预期偏离过大，或者因房地产市场低迷可能导

致的土地流拍等。

应对措施：合理制定土地出让价格，密切关注房地产市场

变化，随时动态调整土地出让计划，避免土地流拍。投资风险

分析

五、使用限制

本评价报告出具的意见，是对项目预测数据进行的合理性

和有效性的评价，并非对预测数据承担保证责任；本评价报告

仅供发行人本次申请专项债券之目的使用，不得用作其他任何

目的，因使用不当造成的相关风险与本机构及执业注册会计师

无关。
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