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一、项目基本情况

（一）项目所处区域财政经济情况

本项目位于惠州大亚湾经济技术开发区。该区域近三年

的财政经济情况如下：

表 1近三年财政经济情况

项目 2022年 2023年 2024年

地区生产总值（亿元） 915.80 951.1 1036.02

一般预算收入（亿元） 60.02 64.76 67.40

政府性基金收入（亿元） 33.84 45.42 20.18

其中：国有土地出让收入（亿元） 29.55 41.21 15.58

政府性基金支出（亿元） 41.98 50.43 46.41

其中：国有土地出让支出（亿元） 26.50 37.31 14.89

（二）项目情况

该项目位于广东惠州大亚湾经济技术开发区澳头中心

北区，四至范围为北侧为中兴北路，东侧为中兴一路，西侧

为河滩路，南侧为德政路。拟收储面积为80746平方米。

（三）项目立项情况或实施依据

1.已获得经惠州市人民政府审批的立项文件，《惠州市

自然资源局惠州市财政局关于审定惠州市2025年第一批土

地储备领域专项债券项目清单的请示》（惠市自然资〔2025〕

55号）；

2.《惠州市自然资源局大亚湾经济技术开发区分局拟收

回收购国有建设用地土地使用权公示》（2025年2月8日进行

公示）。

3.《关于审定<关于收回收购澳头中心北区ZXB04-03-02
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地块国有建设用地使用权的工作方案>的请示》（惠湾自然

资〔2025〕67号）

（四）项目主体

项目主管单位为：惠州市自然资源局，项目实施单位为：

惠州市土地储备中心，资产持有单位为：惠州大亚湾经济技

术开发区城市更新发展中心。主要的工作职能是：负责土地

盘整（收购、置换）、储备和经营。

二、项目实施重要性和经济社会效益分析

（一）重要性分析

土地收储是管理土地资产的重要措施，同时，土地收储

可合理协调土地存量与增量之间的关系，促进土地使用效率

的稳步提升，为城市建设用地供应方式的转变提供统一的渠

道，有利于促进城市建设发展。

（二）经济效益分析

项目实施后可获得土地出让金收入。

（三）社会效益分析

土地收储项目涉及城市更新、基础设施建设、公共设施

改善等领域，这些项目的实施有助于提升城市整体形象，改

善居民生活环境，满足公共利益需求。

三、项目资金筹措方案及使用计划

（一）投资估算

根据《惠州市自然资源局惠州市财政局关于审定惠州市

2025年第一批土地储备领域专项债券项目清单的请示》（惠
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市自然资〔2025〕55号），本项目投资估算总额90400万元，

均为支付土地回收费用。

实施期间：1年。

（二）资金筹措方案

1.政府财政资金：0万元。

2.地方政府债券资金筹措：90400万元。

2025年之前已安排资金0万元。

2025年计划申请专项债券资金90400万元,其中本次拟申

请2025年广东省政府专项债券（八期）专项债劵资金

55,000.00万元。

表 2项目资金筹措情况（单位：万元）

（三）项目实施安排

1.前期手续进度情况：

该项目已获得经惠州市人民政府审批的立项文件。已经

按照文件规定确定收地价格，经与土地使用权人协商一致并

经公示无异议后，报市、县人民政府批准确认。

2.实施进度情况：

本项目拟于2025年开始实施，并于当年完成收储工作，

年度 项目投资

非融资资金 地方政府专项债券融资

已到

位

金额

财政性

资金

其中：已

到位金额
其他

其中：已

到位金额

本次发行

金额

计划以后发行

金额

合计 90400 0 55000 35400

2025 年 90400 0 55000 35400
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目前正在进行前期准备工作。土地收储后预计土地在

2030-2032年出让全部出让。

（四）资金使用计划

结合项目实施计划，本项目已投入资金情况及后续年度

资金使用计划详见下表：

表 3项目用款计划（单位：万元）

项目总投资 以前年度用款金额 2025 年计划用款金额 以后年度计划用款金额

90400 90400

2025年申请的专项债券拟用于：支付征收费用、拆迁清

场费等。

四、项目收益与融资平衡情况

（一）项目预期收益

1.项目收益情况预估

（1）政府性基金收入

本项目的政府性基金收入为土地出让收益。

①基本假设及条件依据

鉴于预期土地出让收益对应的政府性基金收入均划入

财政资金，由地方财政统筹使用，所以本项目主要用地块出

让收益进行自求平衡评价。

该地块土地储备面积为80746平方米，预计可出让面积

为80746平方米，规划建筑面积为226088.8平方米，均为商住

用地。计划于2030-2032年全部出让。

②基期土地价格预测
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经查询土地交易中心土地出让信息，项目所在的基准地

价水平，近几年项目周边地块成交情况，结合项目的实际情

况，对基期（2024年12月31日）土地价格进行预测，具体如

下表所示：
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表4周边出让商住用地情况表

序号 地块 区位
占地面积

（㎡）
容积率

建筑面积

（㎡）

中标总价（万

元）

楼面价格

（元/㎡）
出让日期 用途

1
西区新畲

SNH-05-02-14a-a2 地块
大亚湾区 96800 3 290400 165530 5700 2023 年 7 月 31 日 商业、住宅

2
西区新畲

SNH-05-02-14a-a1 地块
大亚湾区 112078 3 336234 191650 5700 2023 年 7 月 31 日 商业、住宅

3 西区上田地段 大亚湾区 2564 3.3 8461.2 4564.9456 5395 2022 年 7 月 15 日 商业、住宅

4 西区荷茶地段 大亚湾区 1392 3 4176 2413.3104 5779 2022 年 6 月 29 日 商业、住宅

5 西区荷茶地段 大亚湾区 1068 3 3204 1732.4028 5407 2022 年 6 月 24 日 商业、住宅

表5项目土地价格预测

序

号
地块 区位

占地面

积（㎡）
容积率

建筑面

积（㎡）

中标总价

（万元）

楼面价

格（元/

㎡）

出让日期
综合修正

系数

修正后

楼面价

格（元/

㎡）

计算单

价权重

预测综

合楼面

价格（元

/㎡）

1 西区新畲 SNH-05-02-14a-a2 地块 大亚湾区 96800 3 290400 165530 5700 2023 年 7 月 31 日 0.9861 5620 20% 5470
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序

号
地块 区位

占地面

积（㎡）
容积率

建筑面

积（㎡）

中标总价

（万元）

楼面价

格（元/

㎡）

出让日期
综合修正

系数

修正后

楼面价

格（元/

㎡）

计算单

价权重

预测综

合楼面

价格（元

/㎡）

2 西区新畲 SNH-05-02-14a-a1 地块 大亚湾区 112078 3 336234 191650 5700 2023 年 7 月 31 日 0.9861 5620 20%

3 西区上田地段 大亚湾区 2564 3.3 8461.2 4564.9456 5395 2022 年 7 月 15 日 0.9809 5290 20%

4 西区荷茶地段 大亚湾区 1392 3 4176 2413.3104 5779 2022 年 6 月 29 日 0.9659 5580 20%

5 西区荷茶地段 大亚湾区 1068 3 3204 1732.4028 5407 2022 年 6 月 24 日 0.9653 5220 20%
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③土地出让收入的预测

据惠州市统计局公布，2021年全市生产总值（GDP）同

比增速为10.1%，2022年同比增长4.2%，2023年同比增长5.6%，

2024年同比增长4.2%。据此测算平均增长率为6%，综合考

虑其他因素后，采用2021-2024年期间增长率的中位数作为

本项目中预测土地价格的年平均增长率，即为5.6%。

以2024年12月作为基期，在按基期及期后土地价格的年

预测平均增长率5.6%的100%作为土地价格增长率时，土地

价格指数如下：

表6土地价格指数估算表（100%）

基期 第 1年 第 2年 第 3年 第 4年 第 5年 第 6年 第 7年 第 8 年

100% 105.60% 111.51% 117.76% 124.35% 131.32% 138.67% 146.44% 154.64%

以2024年12月作为基期，在按基期及期后土地价格的年

预测平均增长率5.6%的90%作为土地价格增长率时，土地价

格指数如下：

表7土地价格指数估算表（90%）

基期 第 1年 第 2年 第 3年 第 4年 第 5年 第 6年 第 7年 第 8 年

100% 105.04% 110.33% 115.89% 121.74% 127.87% 134.32% 141.09% 148.20%

以2024年12月作为基期，在按基期及期后土地价格的年

预测平均增长率5.6%的80%作为土地价格增长率时，土地价

格指数如下：

表8土地价格指数估算表（80%）

基期 第 1年 第 2年 第 3年 第 4年 第 5年 第 6年 第 7年 第 8 年

100% 104.48% 109.16% 114.05% 119.16% 124.50% 130.08% 135.90% 141.99%

以2024年12月作为基期，在按2025年及期后土地价格的
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年预测平均增长率5.6%的100%作为土地价格增长率时，项

目土地出让金收入预测如下：

表9项目土地出让金收入预测表

年份 2025 年 2026 年 2027年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 2032 年 合计

1.1 用

途

商住用

地

商住用

地

商住用

地

商住用

地

商住用

地

商住用地 商住用地 商住用地

1.2 出

让土地

面积

（㎡）

0 0 0 0 0 20,000.00 40,746.00 20,000.00 80,746.00

1.3 出

让建筑

面积

（㎡）

0 0 0 0 0 56,000.00 114,089.00 56,000.00 226,089.00

1.4 预

测收入

（万

元）

0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 42,433.12 91,375.97 47,318.70 181,127.79

④土地出让收益预测

根据《关于贯彻落实国务院关于解决城市低收入家庭住

房困难若干意见的通知》（财综[2007]53号）、《广东省财

政厅、广东省教育厅转发财政部、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》（粤财综﹝2011﹞291

号）、《广东省财政厅、广东省水利厅转发财政部、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》（粤财农﹝2011﹞276号）、《广东省财政厅、广东

省国土资源厅关于印发<广东省用于农业土地开发的土地出

让金收入和使用管理办法>的通知》（粤财综〔2004〕186
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号）等相关文件的相关规定，土地出让收入需剔除上述四项

政策基金。另外基于保守谨慎性原则，对于我们预设了扣减

土地投资成本后的土地出让收益的5%作为其他政策性成本。

由于土地投资成本由债权融资及政府自有资金筹集，故

以上地块出让收入扣除四项政策基金和其他政策性成本后

形成的基金性收入将按照《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）等文件要求，可专项用于资金平衡。

表10项目土地收储项目收益测算表

项目 单位 合计

土地出让收入 A 万元 181,127.79

可出让的土地面积 a 平方米 80,746.00

土地均价 b 万元/平方米 /

土地扣减项目C 万元 31,859.70

四项基本政策成本 f 万元 27,323.31

保障性住房建设资金 g 万元 9,072.78

农田水利建设资金 h 万元 9,072.78

教育资金 i 万元 9,072.78

农业土地开发资金 j 万元 104.97

其他政策性成本 k 万元 4,536.39

用于资金平衡相关收益D 万元 149,268.09

注：1.土地出让收入=可出让的土地面积*土地均价

2.用于资金平衡土地相关收益=土地出让收入-土地扣减项目

3.本项目土地投资成本为 90400万元

根据土地价格预测数据，本项目对应的土地出让收入总

为181,127.79万元，扣除 31,859.70 万元后，可用于资金平

衡的项目收益为149,268.09 万元。
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2.融资成本

本项目总投资90400万元，项目融资90400万元。按照资

金募集计划，本期债券55000万元，期限7（5+2）年，假定

融资利率是2.28%，每年支付利息，到期一次性偿还本金。

预计债券存续期本息累计104,827.84万元。

表 11项目专项债券融资还本付息汇总表

金额单位：人民币万元

融资年份 融资金额 融资期限（年） 融资利率（%） 应付利息 本息合计

2025 90,400.00 7 2.28% 14,427.84 104,827.84

合计 90,400.00 14,427.84 104,827.84

表 12项目融资还本付息分年汇总表

金额单位：人民币万元

年度
期初本金金

额
本期新增本金

本期偿还本

金
期末本金余额 应付本息和

2025 年以前

2025 年 - 90,400.00 - 90,400.00 1,030.56

2026 年 90,400.00 - 90,400.00 2,061.12

2027 年 90,400.00 - 90,400.00 2,061.12

2028 年 90,400.00 - 90,400.00 2,061.12

2029 年 90,400.00 - 90,400.00 2,061.12

2030 年 90,400.00 - 90,400.00 2,061.12

2031 年 90,400.00 - 90,400.00 2,061.12

2032 年 90,400.00 - 90,400.00 - 91,430.56

合计 90,400.00 90,400.00 104,827.84

（二）融资收益平衡情况

在对本项目运营期预期收入和成本费用预测的基础上，



10

对债券存续期的现金流量进行了模拟测算。根据测算结果，

本项目债券存续期内还本付息资金充足。本息覆盖倍数为：

具体如下表：

表 13项目本息覆盖倍数表

金额单位：人民币万元

年度
借贷本息支付 土地相关收益

本金 利息 本息合计

149,268.09

2025 年 - 1,030.56 1,030.56

2026 年 - 2,061.12 2,061.12

2027 年 - 2,061.12 2,061.12

2028 年 - 2,061.12 2,061.12

2029 年 - 2,061.12 2,061.12

2030 年 - 2,061.12 2,061.12

2031 年 - 2,061.12 2,061.12

2032 年 90,400.00 1,030.56 91,430.56

合计 90,400.00 14,427.84 104,827.84

本息覆盖倍数 1.42

基于谨慎性考虑，本次还分别以增速(5.6%)的 90%、80%

比例计算土地价格的增长。本息覆盖倍数详见下表：

表 14不同增速下本息覆盖倍数表

金额单位：人民币万元

借贷本息

支付

项目收益

按预测增速 5.6%的

100%土地相关收益

（地块出让收入的

90%）

按预测增速 5.6%的 90%

土地相关收益（地块出让

收入的 90%）

按预测增速 5.6%的 80%

土地相关收益（地块出

让收入的 90%）

土地相关

收益
149,268.09 144,951.14 140,772.21
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借贷本息

支付

项目收益

按预测增速 5.6%的

100%土地相关收益

（地块出让收入的

90%）

按预测增速 5.6%的 90%

土地相关收益（地块出让

收入的 90%）

按预测增速 5.6%的 80%

土地相关收益（地块出

让收入的 90%）

本息覆盖

倍数
1.42 1.38 1.34

综上所述在本期债券存续期内，我们未注意到本项目资

金出现不能满足还本付息要求的情况。

五、专项债券管理

（一）债券资金概况

此次拟发行的专项债券名称为 2025 年广东省政府专项

债券（八期），发行时间为 2025年 2月，期限为 7（5+2）

年，拟发行金额为人民币 55000万元，每年支付利息，到期

一次性偿还本金。

（二）债券资金管理

本债券系期限为 5+2年期的含权债券，债券存续期内每

年付息一次，第 5年末发行人具有全额或部分额度赎回选择

权。在资金平衡报告中预测的项目相关的收益可专项用于偿

还对应的专项债券本金和利息。

（三）职责分工

惠州大亚湾经济技术开发区管理委员会财政国资金融局

负责按照专项债务管理规定，组织做好信息披露等工作。负

责组织项目专项债券发行工作。负责组织项目专项债券还本

付息。惠州大亚湾经济技术开发区管理委员会财政国资金融
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局应组织建立相应的资产登记和统计报告制度，会同主管部

门、项目单位加强专项债券项目对应项目管理。

惠州市自然资源局负责组织制定专项债券项目融资平衡

方案，督促指导项目单位做好项目专项债券发行准备工作和

信息披露有关工作。负责对项目实施、资金使用和还本付息

进行监督，指导项目单位加快项目建设、规范专项债券资金

使用，加快专项债券资金支出进度。合理评估发行项目专项

债券对应项目风险并组织风险应对工作。负责编制项目专项

债券还本付息年度预算，组织督促项目单位及时缴交还本付

息资金，确保债券还本付息不出任何风险。惠州市自然资源

局、惠州市土地储备中心应当认真履行项目建设、运营、维

护责任，保障项目如期实施，确保项目收益与融资平衡。

惠州市土地储备中心负责按照债券发行组织等统一安排，

研究制定专项债券项目融资平衡方案，及时提供项目专项债

券发行和信息披露有关项目信息。负责项目建设、运营管理，

规范专项债券资金使用，加快专项债券资金支出进度。负责

分析预测发行项目专项债券对应项目风险并提出应对措施。

负责落实债券还本付息资金来源，按时足额缴交项目对应的

政府性基金预算收入和专项收入。

惠州大亚湾经济技术开发区城市更新发展中心负责专项

债券形成资产产权登记、会计核算、收益收缴等工作，按照

规定向项目单位报告专项债形成资产情况。
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六、项目风险控制

（一）潜在风险及控制措施

1.项目实施进度风险

影响实施进度因素非常多，如项目实施方的组织管理水

平、资金到位情况等。如项目拖延，将导致建设期的财务成

本增加，投资增加，同时将影响项目的收入实现时间，导致

现金流入受到影响，使得项目的净收益减少，影响偿债能力。

风险控制措施：

项目实施方将坚持落实计划时间制度，派出技术实力和

管理能力较强的人员进行督办和管理，确保项目按期达标。

项目实施方将通过科学合理的设计，制定事前、事中、

事后风险管理体系，严格执行计划，确保项目如期建成。

2.利率波动风险

在本政府专项债券存续期间，宏观经济环境的变化，国

家经济政策变动等因素会引起资本市场利率的波动，市场利

率波动将会对本项目的财务成本产生影响，进而影响项目投

资收益的平衡。

风险控制措施：

为控制项目融资平衡风险，可动态调整债券发行期限和

还款方式及时间，做好期限配比，还款计划和准备，加快资

金周转，适当增大流动比率，充分盘活资金，用资金使用效

率收益对冲利率波动损失。

3.投资估算的风险
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本项目的投资估算结果是建立在目前的政策、法规、市

场因素的基础上编制的，如项目总投资金额的估算不准确将

会导致项目财务和经营收益风险。

风险控制措施：

委托中介机构对建设工程进行详细调查和分析，控制投

资。在进行投资估算时，考虑计入了一定比例的不可预见费；

在实施过程中，定期对估算投资进行审核验证，如发现对估

算投资产生影响的情况，应及时采取措施进行解决。

4.现金流预测风险

本项目融资平衡最大的风险在于对项目进度及项目整体

现金流测算等重要环节出现判断偏差。对项目进度错判将导

致融资节奏错乱，导致资金不能及时足额注入到项目或者大

额资金不能充分运用的后果；整体现金流测算出现偏差将导

致项目可行性分析不能及时纠偏，项目资金投入和现金流不

能平衡的结果。

风险控制措施：

对项目方案进行大量的论证，定期对项目的实施情况进

行监控纠偏，对投资结果进行动态分析。此外，根据《财政

部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）规定，因项目取得

的政府性基金或专项收入暂时难以实现，不能偿还到期债券

本金时，可在专项债券限额内发行相关专项债券周转偿还，

项目收入实现后予以归还。
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（二）还款保障措施

本级政府对地方政府债券依法承担全部偿还责任，本级

财政将及时按照约定足额向省财政缴纳本级应当承担的还

本付息资金，由省财政按照还本付息计划及时偿还专项债券

到期本息。如偿债出现困难，将通过调减投资计划、处置可

变现资产、调整预算支出结构等方式筹集资金优先偿还政府

债券本息。未按时足额向省财政缴纳专项债券还本付息资金

的，省财政采取适当方式扣回。

七、其他需要说明事项

（一）根据财政统筹安排，本项目收益可优先偿还本次

发债；

（二）土地出让前需偿还的债券利息由财政先行垫付。
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