
乌兰浩特市 2019 年河东区土地收购储备项目收益与融资自

求平衡专项评价报告

亚嘉会专字【2018】第 005 号

乌兰浩特土地收购储备整理中心：

我们接受乌兰浩特土地收购储备整理中心委托，对“乌兰浩特市

2019 年河东区土地收购储备项目”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》。乌兰浩特土地收购储备整理中心对项

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

际结果可能与预测财务信息存在差异。

经专项审核，我们认为，在乌兰浩特土地收购储备整理中心对项

目收益预测及其所依据的各项假设前提下，本次评价的“乌兰浩特市

2019 年河东区土地收购储备项目”的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：

1、应付本息情况

“乌兰浩特市 2019 年河东区土地收购储备项目”计划总融资

11,000 万元，按照 2017 年、2018 年内蒙古自治区土地储备专项债券

发行成本分析，全区债券发行成本均在 4%以下。根据 2019 年金融市

场融资成本预算，2019 年利率可能会有小幅度提升，结合目前债券

市场行情，保守按照 4%进行计算融资利息。利息按年支付、到期一

次偿还本金，应还本付息情况如下：

金额单位：人民币万元

年度 期初本金 本期偿还本金 期末本金余额 融资利率 应付利息

第一年 11,000.00 11,000.00 4% 440.00

第二年 11,000.00 11,000.00 4% 440.00

第三年 11,000.00 11,000.00 4% 440.00

第四年 11,000.00 11,000.00 4% 440.00

第五年 11,000.00 11,000.00 11,000.00 4% 440.00

合计 11,000.00 2,200.00

2、出让产生的净现金流入

(1)基本假设条件及依据

按照乌兰浩特市住房和城乡建设局关于土地储备项目用地的规

划情况说明要求，乌兰浩特市河东片区规划用途为商业、居住用地，

总面积为 337,593.42m2（合约 506.39 亩），其中可出让居住面积为

283,347.12 平方米（合约 425.02 亩）、商业面积为 54,246.3 平方米

（合约 81.37 亩）。

内蒙古景宏资产评估事务所已对“乌兰浩特市 2019 年河东区土

地收购储备项目”的预期收益进行了估算，包括估算评定该项目涉及



的土地价值。乌兰浩特土地收购储备整理中心已经组织了有关专家对

该项目预期收益的可实现性进行了集体论证与评价，并且予以通过。

对项目预期收益及现金流入的评价以乌兰浩特土地收购储备整

理中心组织专家讨论通过的“土地估价结果”和“估算收益”为基础，

同时考虑了乌兰浩特市 GDP 增速、土地出让金收入管理规定等因素，

预测土地储备项目的土地出让价格。

根据内蒙古自治区统计局统计信息以及 2017 年政府工作报告，

综合考虑了内蒙古自治区 2017 年度 GDP 实际增速、2018 年度 GDP 上

半年实际增速、2018 年度 GDP 预期增速，以及乌兰浩特市在内蒙古

自治区的经济发展状况，谨慎估计 GDP 增速 4.5%用以预测土地价格

的预期增长。

(2)出让产生的净现金流入

假设“乌兰浩特市 2019 年河东区土地收购储备项目”，自融资

开始日起第三年开始土地挂牌交易，且于第三年、第四年、第五年分

别出让可出让土地面积的 30%、40%、30%比例。本次评价预测以假设

的 2018 年 GDP 增速 4%的比例计算土地价格的增长，以融资开始日起

第三年、第四年、第五年土地挂牌交易的现金流入，并且考虑政府收

益、政策性基金等相关情况后，按照保守性原则，土地挂牌交易收入

按后附“项目收益及现金流入评价说明”中土地出让收入预测表第三

年、第四年、第五年数据计算，可用于资金平衡土地相关收益情况如

下：



金额单位：人民币万元

项目 第三年 第四年 第五年 合计

乌兰浩特市河东区

土地收购储备项目
7,410.89 10,325.85 8,092.88 25,829.62

3、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

本次融资项目对应的“乌兰浩特市 2019 年河东区土地收购储备

项目”，计划收储土地面积 337,593.42m2（合约 506.39 亩），项目

总投资 14,457 万元，其中自筹资金 3,457 万元，申请本次债券融资

11,000 万元。按照假设的利率计算的应付利息总额是 2,200 万元。

项目收益为土地挂牌交易产生的土地出让收入扣除政策性基金

后的现金流入，项目的应付融资利息主要由乌兰浩特土地收购储备整

理中心使用财政自筹资本金支付，房屋拆迁补偿费、项目实施过程中

有关的不可预见费用等建设费用由乌兰浩特土地收购储备整理中心

使用本次债券所融资金支付。

以专业评估机构的土地估价结果为基础，在审核其地价评估过程

及结果合理性的前提下，结合项目建设期、预计乌兰浩特市 GDP 增速、

土地出让金收入管理规定等因素，按自融资开始日起第三年开始土地

挂牌交易，且在第三年、第四年、第五年分别出让拟收购储备土地面

积的 30%、40%、30%比例，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：按假设的内蒙古自治区2018年平均 GDP

增速 4.5%，计算土地价格的增长，本息覆盖倍数为 1.42。计算如下：
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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“乌兰浩特市 2019 年河东区土地收购储备项目”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、

已审核的专业评估机构的地价估算结果、预测的 GDP 增速、政策性基

金、政府收益等，对预测期间经济环境等的最佳估计假设为前提，遵

循谨慎性原则，编制“乌兰浩特市 2019 年河东区土地收购储备项目”

土地出让收益预测表（以假设的内蒙古自治区 2018 年平均 GDP 增速

4.5%作为土地价格的增幅）。

二、项目收益及现金流入预测假设

（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）相关法律法规无重大变化；

（四）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；

（五）土地出让价格在正常范围内变动；

（六）无其他人为、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．项目实施单位基本情况



2

单位名称：乌兰浩特土地收购储备整理中心

住所：乌兰浩特市和平街 12委 188 组

单位性质：事业单位

法定代表人：徐宏杰

经费来源：财政补助

开办资金：33万元

业务范围：为保护与合理利用土地提供土地整理保障；依法收购

土地；有偿使用收购土地；协议置换土地；转用征用土地；对土地进

行复垦整理；对收购储备土地进行公开招标、拍卖。

按照《土地储备管理办法》要求，国土资源主管部门对土地储备

机构实施名录制管理，土地储备由纳入国土资源部名录的土地储备机

构负责实施。乌兰浩特土地收购储备整理中心已纳入国土资源部名录，

符合项目实施主体要求。

2、项目内容与规模

乌兰浩特土地收购储备整理中心对拟收储地块进行收购补偿、前

期开发、储存及必要的基础设施建设，达到出让条件后进行招拍挂出

让。拟收储地块位于乌兰浩特市河东区，土地总面积 337,593.42m2

（506.39 亩），涉及四个地块，其中：

地块一：东至联军南路，南至山水街，西至滨河南路，北至红云

东大街，面积 54,246.3m2（81.37 亩），规划用途为商业用地；

地块二：东至联军南路，南至东兴街，西至滨河南路，北至山水

街，面积 109,314.13m2（163.97 亩），规划用途为商住混合用地；
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地块三：广元南大路、规划路东侧，山水街、春怡街南侧，芸溪

路、规划路西侧，东兴街、兴达街北侧，面积 117,219.65m2（175.83

亩），规划用途为商住混合用地；

地块四：东至广元南大路，南至环城南路，西至联军南路，

北至东兴街，面积 56,813.34m2（85.22 亩），规划用途为商住

混合用地。

3．投资估算与资金筹措方式

“乌兰浩特市 2019 年河东区土地收购储备项目”总投资为

14,457 万元；资金筹措方式为乌兰浩特市财政自筹资本金 3,457 万

元，占总投资的 24%，本次申请专项债券融资 11,000 万元，占总投

资的 76%。

4.资金平衡

根据《国务院办公厅关于规范国有土地使用权收支管理的通知》

（国办发[2006]100 号）、《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）、内蒙古自治区财政厅、国土资源厅《关于进一步加强土地出让

收支管理的通知》，土地出让收入计提国有土地收益基金（土地出让

总成交价 5%）、保障性住房建设资金（土地出让总成交价 5%-7%）、

农业土地开发资金（土地出让净收益 20%）、教育资金（土地出让净

收益 10%）、农田水利建设资金（土地出让净收益 10%）等政策基金。

因此以土地出让收入扣除项目投资估算的拆迁补偿等土地整理成本

14,457 万元后的净收益为基础预测上述除国有土地收益基金、保障性
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住房建设资金外的政策性基金；分别以土地出让收入的 5%计提并扣

除国有土地收益基金、保障性住房建设资金。以上地块出让收入扣除

政策性基金，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，专项用

于偿还本期债券本金及利息。

（二）项目收益及现金流入预测说明

1．土地出让价格预测

土地出让价格由内蒙古景宏资产评估事务所在审定项目可行性

方案时予以评定，评定估算的基准日是 2018 年 11 月 1 日,分别采用

了基准地价系数修正法和市场比较法。采用基准地价系数修正法的评

估价值是住宅用地 253 元/平方米、商业用地 826 元/平方米，采用市

场比较法的评估结果是住宅用地 780 元/平方米、商业用地 1145 元/

平方米。两种测算结果差异系基准地价修正系数法修正过程中评估基

准日与基准地价基准日相差时间过长所致，估价师根据经验确定在估

价过程中基准地价系数修正法所占测算结果权重为 0.4，市场比较法

所占测算结果权重为 0.6。估价师最终评定的该地块价值为：

审核了估价师采用基准地价系数修正法和市场比较法的数据和

有关参数，以及估算的过程和结果，没有发现估价师的评估结果存在

不合理之处，所以我们认为该地块的出让价格在 2018 年 11 月 1日可

以合理的确定为住宅用地 569 元/平方米，商业用地 1017 元/平方米。

评估方法 权重 住宅用地（元/平方米） 商业用地（元/平方米）

基准地价修正系数法 40% 253 826

市场比较法 60% 780 1145

最终评定价值 100% 569 1017
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根据内蒙古自治区统计局统计信息，2017 年 GDP 平均增长速度

为 4%，2018 年上半年平均增长速度为 4.9%。内蒙古自治区十三届人

大一次会议政府工作报告中，2018 年 GDP 预期平均增长速度为 6.5%。

综合考虑后以 4.5%作为乌兰浩特市土地价格增长速度。

预测的该项目收储土地价格如下：



6

金额单位：元/平方米

项

目
地块 土地性质 2018 年 2019 年 2020 年 2021年 2022年 2023年

1 乌兰浩特市 2019 年河东区土地收购储备项目

国有建设住宅

用地
569 595 622 650 679 709

国有建设商业

用地
1,017 1,063 1,111 1,161 1,213 1,268

2.土地出让收入预测

金额单位：人民币万元

项

目
地块 土地性质

出让土地面积

（平方米）

第三年(2021 年)

出让 30%

第四年（2022 年）

出让 40%

第五年（2023 年）

出让 30%
合计

1

乌兰浩特市 2019 年河

东区土地收购储备项

目

国有建设

商业用地
54,246.30 1,889.44 2,632.61 2,063.31 6,585.36

国有建设

住宅用地
283,347.12 5,521.46 7,693.23 6,029.57 19,244.26

合计 337,593.42 7,410.89 10,325.85 8,092.88 25,829.62
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3.土地出让收益预测

金额单位：人民币万元

序号 项目

第 3年

(2021 年)

出让 30%

第 4 年

（2022 年）

出让 40%

第 5 年

（2023 年）

出让 30%

合计

1 土地出让收入 7,410.89 10,325.85 8,092.88 25,829.62

2 政策性基金 1,970.61 2,849.80 2,311.60 7,132.01

3

用于资金平衡

土地相关收益

（3=1-2）

5,440.29 7,476.04 5,781.28 18,697.61

根据上述测算，在按 2018 年内蒙古自治区平均 GDP 增速 4.5%计

算土地价格增长率时，用于资金平衡土地相关收益为 18,697.61 万元。

(三) 还本付息的测算

经上述测算，在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，“乌兰浩特市 2019 年河东区土地收购储备项目”在土

地出让价格以内蒙古自治区2018年平均GDP增速4.5%的比例增长时，

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，从而实现项目收益和融资自求平衡。
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