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湖 南 省 衡 阳 市

衡阳市南岳区 2026年收购存量商品房用作保障房项目

项 目 预 期 收 益 与 融 资 自 求 平 衡 专 项 评 价 报 告

大华核字[2026]1711005392号
衡阳市财政局：

我们接受衡阳市南岳区财政局委托，根据《财政部关于做好地方

政府债券发行工作的意见》（财库〔2019〕23号）等文件要求，对

衡阳市南岳区 2026年收购存量商品房用作保障房项目预期收益与融

资自求平衡报告进行评价，并出具专项评价报告。

一、编制者的责任

衡阳市南岳区财政局负责按照相关规定编制衡阳市南岳区 2026

年收购存量商品房用作保障房项目预期收益与融资自求平衡报告，对

项目收益预测及其所依据的各项假设负责，以使衡阳市南岳区 2026

年收购存量商品房用作保障房项目预期收益与融资自求平衡报告不

存在由于舞弊或错误导致的重大错报。

二、注册会计师的责任

我们的评价依据是《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》，对衡阳市南岳区 2026年收购存量商品

房用作保障房项目预期收益与融资自求平衡报告整体是否不存在由

于舞弊或错误导致的重大错报获取合理保证，并出具包含审核意见的

专项报告。合理保证是高水平的保证，但并不能保证按照审计准则执

行的审计在某一重大错报存在时总能发现。

http://www.dahua-cpa.com
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三、审核意见

我们认为，该项目收益预测是在合理假设的基础上恰当编制的。

在项目收益预测方法及其所依据的各项假设合理前提下，本次评价的

衡阳市南岳区 2026年收购存量商品房用作保障房项目，预期的项目

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。

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。

四、适用范围

本评价报告仅供湖南省人民政府本次“2026年湖南省政府专项

债券（十期）”发行之目的使用，不得用作其他任何目的。我们同意

将本评价报告作为湖南省人民政府本次“2026 年湖南省政府专项债

券（十期）”发行所必备的文件，随其他申报材料一起上报。

大华会计师事务所(特殊普通合伙) 中国注册会计师：

湖南分所 陈长春

中国·长沙
中国注册会计师：

胡绪峰

二〇二六年四月十七日
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湖南省衡阳市

衡阳市南岳区 2026年收购存量商品房用作保障房项目

项目预期收益与融资自求平衡报告

一、项目平衡报告编制前提

（一）项目收益预测编制基础

项目收益预测以项目主管部门提供的项目资料为基础，结合周边各县市相同或类似项目

的情况，编制本项目收益预测。

（二）项目成本预测基础

专项债券项目收益与融资自求平衡重点考虑项目的经营性现金流对债券本息的保障，息

税折摊前净利润（EBITDA）对债券本息的保障更为合理，故本报告仅考虑付现成本，不考

虑折旧摊销等非付现成本，亦不考虑发债券利息所对应的财务费用成本。

（三）项目收益预测假设

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等无重大变化；

3.对项目实施主体有影响的法律法规无重大变化；

4.对项目实施主体制定的运营计划等能够顺利实现；

5.项目收益的回款率为 100%、项目成本付款率为 100%；

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。

二、项目收益与融资测算过程

衡阳市南岳区 2026年收购存量商品房用作保障房项目

（一）项目基本情况

项目名称：衡阳市南岳区 2026年收购存量商品房用作保障房项目；

项目概况：项目涉及 2个小区，共收购存量商品房 226套，总建筑面积 21999.84㎡，

并配套完成房屋室内装饰装修等附属工程。其中：盛世华府 176套 15323.78㎡，云峰国府

50套 6676.06㎡，收购车位 50个。

（二）项目投资计划与资金筹措方案

1.项目投资计划

项目投资（含建设期利息）计划主要为分年度投资计划。具体详见下表：
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项目名称 总投资 2026年 2027年

衡阳市南岳区 2026年收购存量商品房用作保障房项目 13028.00 10422.00 2606.00

2.项目资金筹措方案

项目资金来源主要为财政资金、发行政府专项债券。具体详见下表：

项目名称

资金来源

本期申请发行政府专

项债券金额（万元）

本次申请发行政

府专项债券期限

（年）

资本金

（万元）

计划申请发行政府

专项债券金额

（万元）

其他融资

（万元）

衡阳市南岳区 2026年收

购存量商品房用作保障

房项目

5528.00 7500.00 0 7500.00 30

（三）项目收益预测方法及过程

1.项目收益预测

衡阳市南岳区 2026年收购存量商品房用作保障房项目收入主要来源于保障性住房租赁

收入、销售收入、停车费收入。收入的预测依据和单价情况如下：

（1）保障性住房租赁收入

本项目的收购面积为 21999.84㎡，改造完成后全部用于出租。根据《衡阳市城区保障

性租赁住房管理办法》保租房租金标准应根据不同房源类型合理确定，租金不得超过同地段、

同类型、同品质租赁住房市场租金的 80%。考虑到项目无同小区同面积市场租金价格作为参

考，本项目租金价格以同地段、同品质、类似面积租房价格的 80%做为参考。综合考虑小区

区位、周边配套、出行条件及小区环境等因素，本项目配租单价为 10元/㎡.月。
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南岳区同类型房源租赁单价

出租单价：21.16元/㎡.月

https://hy.58.com/zufang/85005466365402x.shtml?compressed_params=H4sIAAAAAAAAA0X
KOxLCIBAA0NtQ7w8Xij2AtQdwdgIjNiSRUHB77WzfvPEuhkoCmDkSo6KAJibEnPSWQ9vnq
PdiQglSVIigLDFTGM3765zera_tbOsPv80ozKH45Y99frZqELw8r3VUO744q64WcgAAAA==&
iuType=p_0&PGTID=0d300008-0039-72d2-2d1e-20fddd5d0ccc&ClickID=50

出租单价：22.86元/㎡.月

https://hy.58.com/zufang/85537923870042x.shtml?compressed_params=H4sIAAAAAAAAA0X



湖南省衡阳市

衡阳市南岳区 2026年收购存量商品房用作保障房项目

项目预期收益与融资自求平衡报告

6

KOxLDIAxF0d1Q85BimUILSJ0FZDSGCW7wB1Owe7tLd-fMbWtSSGCPSK9AELCXmQIQZ5
miK1tv-Z2UiaMHJoD4KXGtWP0d3arWsRxl_OG5CUzkkl322fq5ZPXO0vcae9b9BgHVdK1yA
AAA&iuType=p_0&PGTID=0d300008-0039-72d2-2d1e-20fddd5d0ccc&ClickID=5

出租单价：27.35元/㎡.月

https://hy.58.com/zufang/85682417093850x.shtml?compressed_params=H4sIAAAAAAAAA0X
KsRHDIAwAwG2oJSQjKDRA6gyQ0xnOuMF2MAXbO13av-97VhTPgIkWTyjIIJE8YooSkqvH6
OWVlSnIAkGYAZL46Hq1tl3Dmra5XnX-4bcJmchlu-19jO9aFJzlzz3PoucDzZnhYHIAAAA=&i
uType=p_0&PGTID=0d300008-0039-72d2-2d1e-20fddd5d0ccc&ClickID=36

参考南岳区直管公租房 544套，入住率 97%，本项目运营期第一年出租率按 70%，第

二年出租率按 80%，第三年及以后按 90%计算。

考虑物价上涨等因素，根据南岳区近三年国内生产总值（GDP）平均增速 5.0%（2023

年 4.9%，2024年 4.8%，2025年 5.3%），本项目收费标准每五年上涨 5%。

（2）保障性住房销售收入

本项目可出售面积为 21999.84㎡，于项目计算期最后 3年出售，第 1年出售 30%，第

2年出售 30%，第 3年出售 40%。出于谨慎性原则，本项目销售单价参考南岳区目前房屋销

售价格，同时考虑到住房和装修的折旧，本项目销售均价按照本项目单位面积收购价值计算，

即盛世华府按照 5200元/㎡、云峰国府按照 3600元/㎡。与此同时，本项目从 2054年开始配

租收入计算已扣除长租转售部分的房产面积。
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（3）停车费收入

参照南岳区政府定价的经营服务性收费目录清单：国家机关、社会团体及其他公益、公

用企事业单位（不含公立医院）面向公众开放的内设停车场:计时收费：白天每小时 5元，

夜间每小时 1元；计次收费：白天每次 10元，夜间每次 5元。全天最高收费不得超过 20

元。

南岳区政府定价的经营服务性收费目录清单

考虑项目所在地的停车需求实际情况和居民对停车收费的接受度，本项目停车位收费按

10元/个.天收取。

考虑物价上涨等因素，根据南岳区近三年国内生产总值（GDP）平均增速 5.0%（2023
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年 4.9%，2024年 4.8%，2025年 5.3%），本项目收费标准每五年上涨 5%。

收费方式
收费标准

（元/小时）
时间段 24小时限价

计时

半小时内 免费
8:00-20:00 15

超过半小时 2.5

夜间半小时 免费
20:00-8:00 5

超过半小时 1
以上收入 2027年计算 10个月，为 2027年 3月-2027年 12月；

以上收入 2056年计算 4个月，为 2056年 1月-2056年 4月。

经测算，计算期内，项目营业收入为 18120.01万元。



湖南省衡阳市

衡阳市南岳区 2026年收购存量商品房用作保障房项目

项目预期收益与融资自求平衡报告

9

项目收入测算表

单位：万元

序号 名称 合计 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 2032 年 2033 年 2034 年 2035 年 2036 年 2037 年 2038 年 2039 年 2040 年

一 营业收入 18120.01 158.87 218.50 246.73 248.55 248.55 260.98 260.98 260.98 260.98 260.98 274.15 274.15 274.15 274.15

1 租赁收入 2244.41 46.55 64.09 72.10 72.10 72.10 75.71 75.71 75.71 75.71 75.71 79.53 79.53 79.53 79.53

出租面积（㎡） 6676.06 6676.06 6676.06 6676.06 6676.06 6676.06 6676.06 6676.06 6676.06 6676.06 6676.06 6676.06 6676.06 6676.06

单位租金（元/㎡/月） 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00 10.50 10.50 10.50 10.50 10.50 11.03 11.03 11.03 11.03

出租率（%） 70.00% 80.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00%

年度经营时间（年） 0.83 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

2 租赁收入 5151.61 106.84 147.11 165.50 165.50 165.50 173.77 173.77 173.77 173.77 173.77 182.54 182.54 182.54 182.54

出租面积（㎡） 15323.78 15323.78 15323.78 15323.78 15323.78 15323.78 15323.78 15323.78 15323.78 15323.78 15323.78 15323.78 15323.78 15323.78

单位租金（元/㎡/月） 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00 10.50 10.50 10.50 10.50 10.50 11.03 11.03 11.03 11.03

出租率（%） 70.00% 80.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00%

年度经营时间（年） 0.83 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

3 销售收入 7968.37

销售面积（㎡）

销售单价（元/㎡）

4 销售收入 2403.39

销售面积（㎡）

销售单价（元/㎡）

5 停车收入 352.23 5.48 7.30 9.13 10.95 10.95 11.50 11.50 11.50 11.50 11.50 12.08 12.08 12.08 12.08

数量（个） 50.00 50.00 50.00 50.00 50.00 50.00 50.00 50.00 50.00 50.00 50.00 50.00 50.00 50.00

价格（元/天） 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00 10.50 10.50 10.50 10.50 10.50 11.03 11.03 11.03 11.03
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续上表
序号 名称 2041 年 2042 年 2043 年 2044 年 2045 年 2046 年 2047 年 2048 年 2049 年 2050 年 2051 年 2052 年 2053 年 2054 年 2055 年 2056 年

一 营业收入 274.15 287.82 287.82 287.82 287.82 287.82 302.24 302.24 302.24 302.24 302.24 317.39 317.39 3337.90 3246.88 4153.30

1 租赁收入 79.53 83.49 83.49 83.49 83.49 83.49 87.68 87.68 87.68 87.68 87.68 92.07 92.07 64.45 36.83 0.00

出租面积（㎡） 6676.06 6676.06 6676.06 6676.06 6676.06 6676.06 6676.06 6676.06 6676.06 6676.06 6676.06 6676.06 6676.06 4673.24 2670.42 0.00

单位租金（元/㎡/月） 11.03 11.58 11.58 11.58 11.58 11.58 12.16 12.16 12.16 12.16 12.16 12.77 12.77 12.77 12.77 12.77

出租率（%） 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00%

年度经营时间（年） 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 0.33

2 租赁收入 182.54 191.65 191.65 191.65 191.65 191.65 201.24 201.24 201.24 201.24 201.24 211.34 211.34 147.94 84.54 0.00

出租面积（㎡） 15323.78 15323.78 15323.78 15323.78 15323.78 15323.78 15323.78 15323.78 15323.78 15323.78 15323.78 15323.78 15323.78 10726.65 6129.52 0.00

单位租金（元/㎡/月） 11.03 11.58 11.58 11.58 11.58 11.58 12.16 12.16 12.16 12.16 12.16 12.77 12.77 12.77 12.77 12.77

出租率（%） 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00%

年度经营时间（年） 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 0.33

3 销售收入 2390.51 2390.51 3187.35

销售面积（㎡） 4597.13 4597.13 6129.52

销售单价（元/㎡） 5200.00 5200.00 5200.00

4 销售收入 721.02 721.02 961.35

销售面积（㎡） 2002.82 2002.82 2670.42

销售单价（元/㎡） 3600.00 3600.00 3600.00

5 停车收入 12.08 12.68 12.68 12.68 12.68 12.68 13.32 13.32 13.32 13.32 13.32 13.98 13.98 13.98 13.98 4.60

数量（个） 50.00 50.00 50.00 50.00 50.00 50.00 50.00 50.00 50.00 50.00 50.00 50.00 50.00 50.00 50.00 50.00

价格（元/天） 11.03 11.58 11.58 11.58 11.58 11.58 12.16 12.16 12.16 12.16 12.16 12.77 12.77 12.77 12.77 12.77
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2.项目预期成本预测

本项目的主要成本包括工资及福利费、管理费用、维修费用和税金及附加等。

(1)工资及福利费

本项目投入运营后，新增技术管理人员 1人，其余从衡阳市南岳农村和城市建设投资开

发有限公司现有员工中调配。根据 2024年湖南省城镇私营单位（租赁和商务服务业）就业

人员年平均工资为 59609.00元，考虑到福利等各项费用，本项目人均职工薪酬拟按 6.50万

元/年计算。

考虑物价上涨等因素，根据南岳区近三年国内生产总值（GDP）平均增速 5.0%（2023

年 4.9%，2024年 4.8%，2025年 5.3%），本项目工资及福利费每五年上涨 5%。

(2)管理费用

管理费用主要系日常经营中产生的其他管理费用。按照国家计委《建设项目经济评价方

法与参数》（第三版，国家发改委，建设部，中国计划出版社），项目完成投入使用后，预

计每年管理费用为收入的 1%计。

(3)修理费

项目建成后为保证建筑物的完好和设备正常运转，每年需进行维修维护。按照国家计委
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《建设项目经济评价方法与参数》（第三版，国家发改委，建设部，中国计划出版社）规定，

修理费按照折旧费的 2%预计。

考虑物价上涨等因素，根据南岳区近三年国内生产总值（GDP）平均增速 5.0%（2023

年 4.9%，2024年 4.8%，2025年 5.3%），本项目修理费每五年上涨 5%。

(4)税金及附加

根据《关于继续实施公共租赁住房税收优惠政策的公告》（财政部 税务总局公告 2023

年第 33 号）及《财政部 税务总局 住房城乡建设部关于保障性住房有关税费政策的公告》

（财政部 税务总局 住房城乡建设部公告 2023 年第 70 号），本项目免征房产税、增值税，

免收印花税各项行政事业性收费和政府性基金，包括防空地下室易地建设费、城市基础设施

配套费、教育费附加和地方教育附加等。

债券存续期内运营总支出预计 545.04万元，其中运营成本 545.04万元，相关税费 0.00

万元。

衡阳市南岳区 2026年收购存量商品房用作保障房项目成本预测如下：
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衡阳市南岳区 2026年收购存量商品房用作保障房项目成本预测表

单位：万元

续上表
序号 名称 2041 年 2042 年 2043 年 2044 年 2045 年 2046 年 2047 年 2048 年 2049 年 2050 年 2051 年 2052 年 2053 年 2054 年 2055 年 2056 年

1 经营成本 14.90 15.65 15.65 15.65 15.65 15.65 16.43 16.43 16.43 16.43 16.43 17.26 17.26 47.47 46.56 46.18

1.1 人员工资及福利 7.17 7.53 7.53 7.53 7.53 7.53 7.91 7.91 7.91 7.91 7.91 8.31 8.31 8.31 8.31 2.74

1.2 维护费用 4.99 5.24 5.24 5.24 5.24 5.24 5.50 5.50 5.50 5.50 5.50 5.78 5.78 5.78 5.78 1.91

1.3 管理费用 2.74 2.88 2.88 2.88 2.88 2.88 3.02 3.02 3.02 3.02 3.02 3.17 3.17 33.38 32.47 41.53

2 增值税及附加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

合计 14.90 15.65 15.65 15.65 15.65 15.65 16.43 16.43 16.43 16.43 16.43 17.26 17.26 47.47 46.56 46.18

序号 名称 合计 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 2032 年 2033 年 2034 年 2035 年 2036 年 2037 年 2038 年 2039 年 2040 年

1 经营成本 545.04 0.00 10.74 13.21 13.49 13.51 13.51 14.19 14.19 14.19 14.19 14.19 14.90 14.90 14.90 14.90

1.1 人员工资及福利 214.58 0.00 5.40 6.50 6.50 6.50 6.50 6.83 6.83 6.83 6.83 6.83 7.17 7.17 7.17 7.17

1.2 维护费用 149.26 0.00 3.75 4.52 4.52 4.52 4.52 4.75 4.75 4.75 4.75 4.75 4.99 4.99 4.99 4.99

1.3 管理费用 181.20 0.00 1.59 2.19 2.47 2.49 2.49 2.61 2.61 2.61 2.61 2.61 2.74 2.74 2.74 2.74

2 增值税及附加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

合计 545.04 0.00 10.74 13.21 13.49 13.51 13.51 14.19 14.19 14.19 14.19 14.19 14.90 14.90 14.90 14.90
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3.项目净收益的预测

衡阳市南岳区 2026年收购存量商品房用作保障房项目预期总收入 18120.01万元，预期

运营成本 545.04万元，项目净收益 17574.97万元。

（四）融资平衡情况

1.项目融资计划

根据项目资金筹措方案，本项目拟总融资 7500.00万元，本次拟融资 7500.00万元。本

项目已融资和拟融资情况汇总如下：

专项债名称
融资金额

（万元）
发行日期 融资期限 融资利率 还款计划

2026年湖南省政府专

项债券（十期）
7500.00 30年期 2.81%

每半年付息一次，

到期一次还本

合计 7500.00 30年期 2.81%

2.项目还本付息安排

本次融资利率按照 2026年 3月份相同待偿期的国债收益率算术平均值上浮 20%进行估

计，即假定 30年期的融资利率为 2.81%。则本项目总的还本付息情况如下：

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

当年偿还

利息

当年还本

付息合计

衡阳市

南岳区

2026 年

收购存

量商品

房用作

保障房

项目

2026年 5月 0.00 7500.00 7500.00 140.50 140.50

2027 年 7500.00 7500.00 210.75 210.75

2028 年 7500.00 7500.00 210.75 210.75

2029 年 7500.00 7500.00 210.75 210.75

2030 年 7500.00 7500.00 210.75 210.75

2031 年 7500.00 7500.00 210.75 210.75

2032 年 7500.00 7500.00 210.75 210.75

2033 年 7500.00 7500.00 210.75 210.75

2034 年 7500.00 7500.00 210.75 210.75

2035 年 7500.00 7500.00 210.75 210.75

2036 年 7500.00 7500.00 210.75 210.75

2037 年 7500.00 7500.00 210.75 210.75

2038 年 7500.00 7500.00 210.75 210.75

2039 年 7500.00 7500.00 210.75 210.75

2040 年 7500.00 7500.00 210.75 210.75

2041 年 7500.00 7500.00 210.75 210.75

2042 年 7500.00 7500.00 210.75 210.75

2043 年 7500.00 7500.00 210.75 210.75
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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

当年偿还

利息

当年还本

付息合计

2044 年 7500.00 7500.00 210.75 210.75

2045 年 7500.00 7500.00 210.75 210.75

2046 年 7500.00 7500.00 210.75 210.75

2047 年 7500.00 7500.00 210.75 210.75

2048 年 7500.00 7500.00 210.75 210.75

2049 年 7500.00 7500.00 210.75 210.75

2050 年 7500.00 7500.00 210.75 210.75

2051 年 7500.00 7500.00 210.75 210.75

2052 年 7500.00 7500.00 210.75 210.75

2053 年 7500.00 7500.00 210.75 210.75

2054 年 7500.00 7500.00 210.75 210.75

2055 年 7500.00 7500.00 210.75 210.75

2056年 4月 7500.00 7500.00 0.00 70.25 7570.25

合计 - 7500.00 - 6322.50 13822.50

3.项目收益对融资本息的覆盖情况

根据地方政府专项债的相关规定：覆盖倍数=债券存续期内的项目净收益/融资本息和；

项目净收益=项目收益-项目运营成本；结合“二、项目收益与融资测算过程”得出如下结论：

项目名称
预计用于融资平

衡的相关收益
项目预计融资本金

项目总预计融

资本息

预计用于融资平衡的

相关收益对融资本息

的覆盖倍数

衡阳市南岳区2026
年收购存量商品房

用作保障房项目

17574.97 7500.00 13822.50 1.27

考虑到收入、利率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：

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 1.14 1.27 1.40

成本变动敏感性分析

项目总债务融资本息覆盖倍数 1.28 1.27 1.27

基于上表，收入和利率变动是影响本项目资金平衡的敏感因素，当整个项目的收入下降

10%的情况下，债券本息资金的覆盖倍数为 1.14，能通过压力测试。当整个项目的利率上升

10%情况下，债券本息资金的覆盖倍数为 1.27，仍然能通过压力测试。总体看，项目收益与
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融资能实现自求平衡，不能还本付息的风险较小。

综上，项目收益与融资能实现自求平衡，且项目收益对融资本息的覆盖抗风险能力较强。

4.现金流量分析

综合本项目投资计划与资金筹措方案、以及项目收益预测情况对项目进行现金流量分析

（建设期利息已被包含于建设总投资），以保证项目在运营期间无资金短缺风险。项目现金

流预测分析结果如下：
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项目投资现金流测算表

单位：万元

序号 项目 合计 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 2032 年 2033 年 2034 年 2035 年 2036 年 2037 年 2038 年 2039 年 2040 年

1 现金流入 31148.01 10422.00 2764.87 218.50 246.73 248.55 248.55 260.98 260.98 260.98 260.98 260.98 274.15 274.15 274.15 274.15

1.1 资本金 5528.00 2922.00 2606.00

1.2 债券资金流入 7500.00 7500.00

1.3 经营收入 18120.01 0.00 158.87 218.50 246.73 248.55 248.55 260.98 260.98 260.98 260.98 260.98 274.15 274.15 274.15 274.15

1.4 回收资产余值 0.00

2 现金流出 27219.91 10422.00 2792.36 223.96 224.24 224.26 224.26 224.94 224.94 224.94 224.94 224.94 225.65 225.65 225.65 225.65

2.1 建设投资 12852.37 10281.50 2570.87

2.2 应缴增值税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

2.3 税金及附加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

2.4 经营成本 545.04 0.00 10.74 13.21 13.49 13.51 13.51 14.19 14.19 14.19 14.19 14.19 14.90 14.90 14.90 14.90

2.5 债券利息 6322.50 140.50 210.75 210.75 210.75 210.75 210.75 210.75 210.75 210.75 210.75 210.75 210.75 210.75 210.75 210.75

2.6 偿还债券本金 7500.00

3 净现金流量 3928.10 0.00 -27.49 -5.46 22.49 24.29 24.29 36.04 36.04 36.04 36.04 36.04 48.50 48.50 48.50 48.50

4 累计净现金流量 3928.10 0.00 -27.49 -32.95 -10.46 13.83 38.12 74.16 110.20 146.24 182.28 218.32 266.82 315.32 363.82 412.32
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（续表）
序号 项目 2041 年 2042 年 2043 年 2044 年 2045 年 2046 年 2047 年 2048 年 2049 年 2050 年 2051 年 2052 年 2053 年 2054 年 2055 年 2056 年

1 现金流入 274.15 287.82 287.82 287.82 287.82 287.82 302.24 302.24 302.24 302.24 302.24 317.39 317.39 3337.90 3246.88 4153.30

1.1 资本金

1.2 债券资金流入

1.3 经营收入 274.15 287.82 287.82 287.82 287.82 287.82 302.24 302.24 302.24 302.24 302.24 317.39 317.39 3337.90 3246.88 4153.30

1.4 回收资产余值

2 现金流出 225.65 226.40 226.40 226.40 226.40 226.40 227.18 227.18 227.18 227.18 227.18 228.01 228.01 258.22 257.31 7616.43

2.1 建设投资

2.2 应缴增值税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

2.3 税金及附加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

2.4 经营成本 14.90 15.65 15.65 15.65 15.65 15.65 16.43 16.43 16.43 16.43 16.43 17.26 17.26 47.47 46.56 46.18

2.5 债券利息 210.75 210.75 210.75 210.75 210.75 210.75 210.75 210.75 210.75 210.75 210.75 210.75 210.75 210.75 210.75 70.25

2.6 偿还债券本金 7500.00

3 净现金流量 48.50 61.42 61.42 61.42 61.42 61.42 75.06 75.06 75.06 75.06 75.06 89.38 89.38 3079.68 2989.57 -3463.13

4 累计净现金流量 460.82 522.24 583.66 645.08 706.50 767.92 842.98 918.04 993.10 1068.16 1143.22 1232.60 1321.98 4401.66 7391.23 3928.10
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三、项目收益与融资自求平衡结论

（一）项目收益对融资本息的覆盖情况

在上述“二、项目收益与融资测算过程”都预期实现的前提下，项目收益对融资本息的

覆盖倍数大于等于 1.1倍，符合相关法律法规对地方政府专项债券项目收益的要求。

（二）相关风险提示

因地方政府专项债券项目投资量大，项目收益受到宏观经济、市场情况、相关政策等诸

多因素影响，现实中可能存在数量、单价、运营成本等不确定问题。本报告结论不应被认为

是对预测对象可实现的保证。

（三）项目收益及还本付息的结论

经上述测算，在项目收益预测方法及其所依据的各项假设合理前提下本项目预期收益能

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。
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湖 南 省 衡 阳 市

衡山县 2026年收购存量商品房用作保障房项目

项 目 预 期 收 益 与 融 资 自 求 平 衡 专 项 评 价 报 告

大华核字[2026]1711005393号
衡阳市财政局：

我们接受衡山县财政局委托，根据《财政部关于做好地方政府债

券发行工作的意见》（财库〔2019〕23号）等文件要求，对衡山县 2026

年收购存量商品房用作保障房项目预期收益与融资自求平衡报告进

行评价，并出具专项评价报告。

一、编制者的责任

衡山县财政局负责按照相关规定编制衡山县 2026年收购存量商

品房用作保障房项目预期收益与融资自求平衡报告，对项目收益预测

及其所依据的各项假设负责，以使衡山县 2026年收购存量商品房用

作保障房项目预期收益与融资自求平衡报告不存在由于舞弊或错误

导致的重大错报。

二、注册会计师的责任

我们的评价依据是《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》，对衡山县 2026年收购存量商品房用作

保障房项目预期收益与融资自求平衡报告整体是否不存在由于舞弊

或错误导致的重大错报获取合理保证，并出具包含审核意见的专项报

告。合理保证是高水平的保证，但并不能保证按照审计准则执行的审

计在某一重大错报存在时总能发现。

http://www.dahua-cpa.com
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三、审核意见

我们认为，该项目收益预测是在合理假设的基础上恰当编制的。

在项目收益预测方法及其所依据的各项假设合理前提下，本次评价的

衡山县 2026年收购存量商品房用作保障房项目，预期的项目收益能

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。

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。

四、适用范围

本评价报告仅供湖南省人民政府本次“2026年湖南省政府专项

债券（十期）”发行之目的使用，不得用作其他任何目的。我们同意

将本评价报告作为湖南省人民政府本次“2026 年湖南省政府专项债

券（十期）”发行所必备的文件，随其他申报材料一起上报。

大华会计师事务所(特殊普通合伙) 中国注册会计师：

湖南分所 陈长春

中国·长沙
中国注册会计师：

胡绪峰

二〇二六年四月十七日
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一、项目平衡报告编制前提

（一）项目收益预测编制基础

项目收益预测以项目主管部门提供的项目资料为基础，结合周边各县市相同或类似项目

的情况，编制本项目收益预测。

（二）项目成本预测基础

专项债券项目收益与融资自求平衡重点考虑项目的经营性现金流对债券本息的保障，息

税折摊前净利润（EBITDA）对债券本息的保障更为合理，故本报告仅考虑付现成本，不考

虑折旧摊销等非付现成本，亦不考虑发债券利息所对应的财务费用成本。

（三）项目收益预测假设

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等无重大变化；

3.对项目实施主体有影响的法律法规无重大变化；

4.对项目实施主体制定的运营计划等能够顺利实现；

5.项目收益的回款率为 100%、项目成本付款率为 100%；

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。

二、项目收益与融资测算过程

衡山县 2026年收购存量商品房用作保障房项目

（一）项目基本情况

项目名称：衡山县 2026年收购存量商品房用作保障房项目；

项目概况：项目涉及 1个小区，共收购存量商品房 130套，总建筑面积 16494.19㎡，

并配套完成房屋室内装饰装修等附属工程。其中：115.83㎡户型 49套，127.24㎡户型 44

套，141.08㎡户型 37套。计划总投资 6967.00万元，其中拟申请专项债 4500万元。

（二）项目投资计划与资金筹措方案

1.项目投资计划

项目投资（含建设期利息）计划主要为分年度投资计划。具体详见下表：
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项目名称 总投资 2026年 2027年

衡山县 2026年收购存量商品房用作保障房项目 6967.00 5574.00 1393.00

2.项目资金筹措方案

项目资金来源主要为财政资金、发行政府专项债券。具体详见下表：

项目名称

资金来源

本期申请发行政府专

项债券金额（万元）

本次申请发行政

府专项债券期限

（年）

资本金

（万元）

计划申请发行政府

专项债券金额

（万元）

其他融资

（万元）

衡山县 2026年收购存量

商品房用作保障房项目
2467.00 4500.00 0 4500.00 30

（三）项目收益预测方法及过程

1.项目收益预测

1.运营规模

项目涉及 1个小区，共收购存量商品房 130套，总建筑面积 16494.19㎡，并配套完成

房屋室内装饰装修等附属工程。其中：115.83 ㎡户型 49 套，127.24 ㎡户型 44 套，141.08

㎡户型 37套。

项目清单表

序号 项目名称
收购实施主

体

拟收购楼盘

名称

楼盘开

发企业

（所有

者）单位

性质

收购

面积
收购套数

收购户

型

户型面

积（㎡）

1

衡山县

2026 年收

购存量商

品房用作

保障房项

目

衡山县环锐

基础设施建

设有限公司

衡山县开云

南路 A2 组

团 4、5号楼

建设项目

国有独

资

1649

4.19

49
二室二

厅二卫
115.83

44
三室二

厅二卫
127.24

37
三室二

厅二卫
141.08

2.收入预测

衡山县 2026年收购存量商品房用作保障房项目收入主要来源于保障性住房租赁收入、

销售收入。收入的预测依据和单价情况如下：

(1)保障性住房租赁收入

本项目的收购面积为 16494.19㎡，改造完成后全部用于出租。根据《衡阳市城区保障
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性租赁住房管理办法》保租房租金标准应根据不同房源类型合理确定，租金不得超过同地段、

同类型、同品质租赁住房市场租金的 80%。考虑到项目无同小区同面积市场租金价格作为参

考，本项目租金价格以同地段、同品质、类似面积租房价格的 80%做为参考。综合考虑小区

区位、周边配套、出行条件及小区环境等因素，本项目配租单价为 9.5元/㎡.月计取。

衡山县同类型房源租赁单价

出租单价：12.52元/㎡.月（衡山县开云南路 A2组团 4、5号楼）

https://hy.58.com/zufang/86757444162012x.shtml?compressed_params=H4sIAAAAAAAAA0X
KOxKFIAwAwNtQJ4FALHIA63eANxlhxMYfUnh77Wx3ti1ZESlgChHJE0cBPzCBsJCPrm69lT
FrYGBEeD0hJ0muVVvno9uqtU1HvT94t0eU4LJd9tv6ORUFZ_l_3XvR_QHKCzPfcgAAAA==
&iuType=p_0&PGTID=0d3090a7-0782-02eb-c208-6dbfa283b882&ClickID=25

出租单价：12.00元/㎡.月
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https://hy.58.com/zufang/3681633997201421x.shtml?compressed_params=H4sIAAAAAAAAA0
XKuQ3DMAwAwG1Um58pFhwgdQYICEuI0viJrMLbG6nSHq5_igMJo6AREiibsKGKkGbF1Lb
R66M4zRlmIjPFCRgh9Rbr-xixeuvL0a4__DZA5lTijOc2vkv1KUV5nddefb8Br8AkFnIAAAA=&i
uType=p_0&PGTID=0d3090a7-0782-0296-148e-f2df25305576&ClickID=10

出租单价：15.65元/㎡.月

https://hy.58.com/zufang/85340482825562x.shtml?compressed_params=H4sIAAAAAAAAA0X
KOxKEIAwA0NtQExIJKXKArT2AkwFGbPwsUnh7t9v2zetbUWBmDCApIDB59iRJmCFKdO0
YvX6KEgZkFJg4TkARXW-2r9ewXVvPV3v-8NsIkMgVu20-xjdX9c7Kcj9n1fMFrWV9nXIAAA
A=&iuType=p_0&PGTID=0d300008-0782-0ab3-d101-3af54fa1ab1c&ClickID=31
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本项目运营期第一年出租率按 70%，第二年出租率按 80%，第三年及以后按 95%计算。

考虑物价上涨等因素，根据衡山县近三年国内生产总值（GDP）平均增速 5.5%（2023

年 6.50%，2024年 7.0%，2025年 3%），本项目收费标准每五年上涨 5%。

(2)保障性住房销售收入

本项目可出售面积为 16494.19㎡，于项目计算期最后 3年出售，第 1年出售 30%，第

2年出售 30%，第 3年出售 40%。出于谨慎性原则，本项目销售单价参考衡山县目前房屋销

售价格，同时考虑到住房和装修的折旧，本项目销售均价按照本项目单位面积收购价值计算，

即 3390.00元/㎡。与此同时，本项目从 2054年开始，配租收入计算已扣除长租转售部分的

房产面积。
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以上收入 2027年计算 8个月，为 2027年 5月—2027年 12月；

以上收入 2056年计算 4个月，为 2056年 1月—2056年 4月。

经测算，计算期内，项目营业收入为 11116.79万元。
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项目收入测算表

单位：万元

序号 名称 合计 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 2032 年 2033 年 2034 年 2035 年 2036 年 2037 年 2038 年 2039 年 2040 年

一 营业收入 11116.79 88.19 150.43 178.63 178.63 178.63 187.66 187.66 187.66 187.66 187.66 197.06 197.06 197.06 197.06

1 租赁收入 5525.26 88.19 150.43 178.63 178.63 178.63 187.66 187.66 187.66 187.66 187.66 197.06 197.06 197.06 197.06

出租面积（㎡） 16494.19 16494.19 16494.19 16494.19 16494.19 16494.19 16494.19 16494.19 16494.19 16494.19 16494.19 16494.19 16494.19 16494.19

单位租金（元/㎡/月） 9.50 9.50 9.50 9.50 9.50 9.98 9.98 9.98 9.98 9.98 10.48 10.48 10.48 10.48

出租率（%） 70.00% 80.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00%

年度经营时间（年） 0.67 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

2 销售收入 5591.53

销售面积（㎡）

销售单价（元/㎡）

（续表）
序号 名称 2041 年 2042 年 2043 年 2044 年 2045 年 2046 年 2047 年 2048 年 2049 年 2050 年 2051 年 2052 年 2053 年 2054 年 2055 年 2056 年

一 营业收入 197.06 206.84 206.84 206.84 206.84 206.84 217.18 217.18 217.18 217.18 217.18 228.08 228.08 1837.12 1768.69 2236.61

1 租赁收入 197.06 206.84 206.84 206.84 206.84 206.84 217.18 217.18 217.18 217.18 217.18 228.08 228.08 159.66 91.23 0.00

出租面积（㎡） 16494.19 16494.19 16494.19 16494.19 16494.19 16494.19 16494.19 16494.19 16494.19 16494.19 16494.19 16494.19 16494.19 11545.93 6597.67 0.00

单位租金（元/㎡/月） 10.48 11.00 11.00 11.00 11.00 11.00 11.55 11.55 11.55 11.55 11.55 12.13 12.13 12.13 12.13 12.13

出租率（%） 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00%

年度经营时间（年） 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 0.33

2 销售收入 1677.46 1677.46 2236.61

销售面积（㎡） 4948.26 4948.26 6597.67

销售单价（元/㎡） 3390.00 3390.00 3390.00
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2.项目预期成本预测

本项目的主要成本包括工资及福利费、管理费用、维修费用和税金及附加等。

(1)工资及福利费

本项目投入运营后，设技术管理人员 2人，根据 2024年湖南省城镇私营单位（租赁和

商务服务业）就业人员年平均工资为 59609.00元，考虑到福利等各项费用，本项目人均职

工薪酬拟按 6.50万元/年计算。

考虑物价上涨等因素，根据衡山县近三年国内生产总值（GDP）平均增速 5.5%（2023

年 6.50%，2024年 7.0%，2025年 3%），本项目工资及福利费每五年上涨 5%。

(2)管理费用

管理费用主要系日常经营中产生的其他管理费用。按照国家计委《建设项目经济评价方

法与参数》（第三版，国家发改委，建设部，中国计划出版社），项目完成投入使用后，预计

每年管理费用为收入的 1%计。

(3)修理费

项目建成后为保证建筑物的完好和设备正常运转，每年需进行维修维护。按照国家计委

《建设项目经济评价方法与参数》（第三版，国家发改委，建设部，中国计划出版社）规定，



湖南省衡阳市

衡山县 2026年收购存量商品房用作保障房项目

项目预期收益与融资自求平衡报告

13

修理费按照折旧费的 2%预计。

考虑物价上涨等因素，根据衡山县近三年国内生产总值（GDP）平均增速 5.5%（2023

年 6.50%，2024年 7.0%，2025年 3%），本项目修理费每五年上涨 5%。

(4)税金及附加

根据《关于继续实施公共租赁住房税收优惠政策的公告》（财政部 税务总局公告 2023

年第 33 号）及《财政部 税务总局 住房城乡建设部关于保障性住房有关税费政策的公告》

（财政部 税务总局 住房城乡建设部公告 2023 年第 70 号），本项目免征房产税、增值税，

免收印花税各项行政事业性收费和政府性基金，包括防空地下室易地建设费、城市基础设施

配套费、教育费附加和地方教育附加等。

债券存续期内运营总支出预计 591.94万元，其中运营成本 591.94万元，相关税费 0.00

万元。

衡山县 2026年收购存量商品房用作保障房项目成本预测如下：
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衡山县 2026年收购存量商品房用作保障房项目成本预测表

单位：万元
序号 名称 合计 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 2032 年 2033 年 2034 年 2035 年 2036 年 2037 年 2038 年 2039 年 2040 年

1 经营成本 591.94 0.00 11.22 16.13 16.42 16.42 16.42 17.24 17.24 17.24 17.24 17.24 18.10 18.10 18.10 18.10

1.1 人员工资及福利 426.69 0.00 8.71 13.00 13.00 13.00 13.00 13.65 13.65 13.65 13.65 13.65 14.33 14.33 14.33 14.33

1.2 维护费用 54.06 0.00 1.63 1.63 1.63 1.63 1.63 1.71 1.71 1.71 1.71 1.71 1.80 1.80 1.80 1.80

1.3 管理费用 111.19 0.00 0.88 1.50 1.79 1.79 1.79 1.88 1.88 1.88 1.88 1.88 1.97 1.97 1.97 1.97

2 增值税及附加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

合计 591.94 0.00 11.22 16.13 16.42 16.42 16.42 17.24 17.24 17.24 17.24 17.24 18.10 18.10 18.10 18.10

（续表）
序

号
名称

2041

年

2042

年

2043

年

2044

年

2045

年

2046

年

2047

年

2048

年

2049

年

2050

年

2051

年

2052

年

2053

年

2054

年

2055

年

2056

年

1 经营成本 18.10 19.01 19.01 19.01 19.01 19.01 19.95 19.95 19.95 19.95 19.95 20.95 20.95 37.04 36.36 28.53

1.1
人员工资及福

利
14.33 15.05 15.05 15.05 15.05 15.05 15.80 15.80 15.80 15.80 15.80 16.59 16.59 16.59 16.59 5.47

1.2 维护费用 1.80 1.89 1.89 1.89 1.89 1.89 1.98 1.98 1.98 1.98 1.98 2.08 2.08 2.08 2.08 0.69

1.3 管理费用 1.97 2.07 2.07 2.07 2.07 2.07 2.17 2.17 2.17 2.17 2.17 2.28 2.28 18.37 17.69 22.37

2 增值税及附加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

合计 18.10 19.01 19.01 19.01 19.01 19.01 19.95 19.95 19.95 19.95 19.95 20.95 20.95 37.04 36.36 28.53
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3.项目净收益的预测

衡山县 2026年收购存量商品房用作保障房项目预期总收入 11116.79万元，预期运营成

本 591.94万元，项目净收益 10524.85万元。

（四）融资平衡情况

1.项目融资计划

根据项目资金筹措方案，本项目拟总融资 4500.00万元，本次拟融资 4500.00万元。本

项目已融资和拟融资情况汇总如下：

专项债名称
融资金额

（万元）
发行日期 融资期限 融资利率 还款计划

2026年湖南省政府专

项债券（十期）
4500.00 30年期 2.81%

每半年付息一次，

到期一次还本

合计 4500.00 30年期 2.81%

2.项目还本付息安排

本次融资利率按照 2026年 2月份相同待偿期的国债收益率算术平均值上浮 20%进行估

计，即假定 30年期的融资利率为 2.81%。则本项目总的还本付息情况如下：

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

当年偿还

利息

当年还本

付息合计

衡山县

2026 年

收购存

量商品

房用作

保障房

项目

2026 年 5 月 0.00 4500.00 4500.00 84.30 84.30

2027 年 4500.00 4500.00 126.45 126.45

2028 年 4500.00 4500.00 126.45 126.45

2029 年 4500.00 4500.00 126.45 126.45

2030 年 4500.00 4500.00 126.45 126.45

2031 年 4500.00 4500.00 126.45 126.45

2032 年 4500.00 4500.00 126.45 126.45

2033 年 4500.00 4500.00 126.45 126.45

2034 年 4500.00 4500.00 126.45 126.45

2035 年 4500.00 4500.00 126.45 126.45

2036 年 4500.00 4500.00 126.45 126.45

2037 年 4500.00 4500.00 126.45 126.45

2038 年 4500.00 4500.00 126.45 126.45

2039 年 4500.00 4500.00 126.45 126.45

2040 年 4500.00 4500.00 126.45 126.45

2041 年 4500.00 4500.00 126.45 126.45

2042 年 4500.00 4500.00 126.45 126.45

2043 年 4500.00 4500.00 126.45 126.45
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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

当年偿还

利息

当年还本

付息合计

2044 年 4500.00 4500.00 126.45 126.45

2045 年 4500.00 4500.00 126.45 126.45

2046 年 4500.00 4500.00 126.45 126.45

2047 年 4500.00 4500.00 126.45 126.45

2048 年 4500.00 4500.00 126.45 126.45

2049 年 4500.00 4500.00 126.45 126.45

2050 年 4500.00 4500.00 126.45 126.45

2051 年 4500.00 4500.00 126.45 126.45

2052 年 4500.00 4500.00 126.45 126.45

2053 年 4500.00 4500.00 126.45 126.45

2054 年 4500.00 4500.00 126.45 126.45

2055 年 4500.00 4500.00 126.45 126.45

2056 年 4 月 4500.00 4500.00 0.00 42.15 4542.15

合计 - 4500.00 - 3793.50 8293.50

3.项目收益对融资本息的覆盖情况

根据地方政府专项债的相关规定：覆盖倍数=债券存续期内的项目净收益/融资本息和；

项目净收益=项目收益-项目运营成本；结合“二、项目收益与融资测算过程”得出如下结论：

项目名称
预计用于融资平

衡的相关收益
项目预计融资本金

项目总预计融

资本息

预计用于融资平衡的

相关收益对融资本息

的覆盖倍数

衡山县 2026年收

购存量商品房用作

保障房项目

10524.85 4500.00 8293.50 1.26

考虑到收入、利率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：

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 1.14 1.27 1.40

成本变动敏感性分析

项目总债务融资本息覆盖倍数 1.28 1.27 1.26

基于上表，收入和利率变动是影响本项目资金平衡的敏感因素，当整个项目的收入下降

10%的情况下，债券本息资金的覆盖倍数为 1.14，能通过压力测试。当整个项目的利率上升

10%情况下，债券本息资金的覆盖倍数为 1.26，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。
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综上，项目收益与融资能实现自求平衡，且项目收益对融资本息的覆盖抗风险能力较强。

4.现金流量分析

综合本项目投资计划与资金筹措方案、以及项目收益预测情况对项目进行现金流量分析

（建设期利息已被包含于建设总投资），以保证项目在运营期间无资金短缺风险。项目现金

流预测分析结果如下：
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项目投资现金流测算表

单位：万元
序号 项目 合计 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 2032 年 2033 年 2034 年 2035 年 2036 年 2037 年 2038 年 2039 年 2040 年

1 现金流入 18083.79 5574.00 1481.19 150.43 178.63 178.63 178.63 187.66 187.66 187.66 187.66 187.66 197.06 197.06 197.06 197.06

1.1 资本金 2467.00 1074.00 1393.00

1.2 债券资金流入 4500.00 4500.00

1.3 经营收入 11116.79 0.00 88.19 150.43 178.63 178.63 178.63 187.66 187.66 187.66 187.66 187.66 197.06 197.06 197.06 197.06

1.4 回收资产余值 0.00

2 现金流出 15747.06 5574.00 1509.59 142.58 142.87 142.87 142.87 143.69 143.69 143.69 143.69 143.69 144.55 144.55 144.55 144.55

2.1 建设投资 6861.62 5489.70 1371.92

2.2 应缴增值税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

2.3 税金及附加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

2.4 经营成本 591.94 0.00 11.22 16.13 16.42 16.42 16.42 17.24 17.24 17.24 17.24 17.24 18.10 18.10 18.10 18.10

2.5 债券利息 3793.50 84.30 126.45 126.45 126.45 126.45 126.45 126.45 126.45 126.45 126.45 126.45 126.45 126.45 126.45 126.45

2.6 偿还债券本金 4500.00

3 净现金流量 2336.73 0.00 -28.40 7.85 35.76 35.76 35.76 43.97 43.97 43.97 43.97 43.97 52.51 52.51 52.51 52.51

4 累计净现金流量 2336.73 0.00 -28.40 -20.55 15.21 50.97 86.73 130.70 174.67 218.64 262.61 306.58 359.09 411.60 464.11 516.62
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（续表）
序号 项目 2041 年 2042 年 2043 年 2044 年 2045 年 2046 年 2047 年 2048 年 2049 年 2050 年 2051 年 2052 年 2053 年 2054 年 2055 年 2056 年

1 现金流入 197.06 206.84 206.84 206.84 206.84 206.84 217.18 217.18 217.18 217.18 217.18 228.08 228.08 1837.12 1768.69 2236.61

1.1 资本金

1.2 债券资金流入

1.3 经营收入 197.06 206.84 206.84 206.84 206.84 206.84 217.18 217.18 217.18 217.18 217.18 228.08 228.08 1837.12 1768.69 2236.61

1.4 回收资产余值

2 现金流出 144.55 145.46 145.46 145.46 145.46 145.46 146.40 146.40 146.40 146.40 146.40 147.40 147.40 163.49 162.81 4570.68

2.1 建设投资

2.2 应缴增值税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

2.3 税金及附加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

2.4 经营成本 18.10 19.01 19.01 19.01 19.01 19.01 19.95 19.95 19.95 19.95 19.95 20.95 20.95 37.04 36.36 28.53

2.5 债券利息 126.45 126.45 126.45 126.45 126.45 126.45 126.45 126.45 126.45 126.45 126.45 126.45 126.45 126.45 126.45 42.15

2.6 偿还债券本金 4500.00

3 净现金流量 52.51 61.38 61.38 61.38 61.38 61.38 70.78 70.78 70.78 70.78 70.78 80.68 80.68 1673.63 1605.88 -2334.07

4 累计净现金流量 569.13 630.51 691.89 753.27 814.65 876.03 946.81 1017.59 1088.37 1159.15 1229.93 1310.61 1391.29 3064.92 4670.80 2336.73
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三、项目收益与融资自求平衡结论

（一）项目收益对融资本息的覆盖情况

在上述“二、项目收益与融资测算过程”都预期实现的前提下，项目收益对融资本息的

覆盖倍数大于等于 1.1倍，符合相关法律法规对地方政府专项债券项目收益的要求。

（二）相关风险提示

因地方政府专项债券项目投资量大，项目收益受到宏观经济、市场情况、相关政策等诸

多因素影响，现实中可能存在数量、单价、运营成本等不确定问题。本报告结论不应被认为

是对预测对象可实现的保证。

（三）项目收益及还本付息的结论

经上述测算，在项目收益预测方法及其所依据的各项假设合理前提下本项目预期收益能

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。
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