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2018 年湖北省孝感市土地储备专项债券项目收益与融资自求平衡 

财务评估咨询报告 

一、项目概述 

孝感市土地储备专项债券项目收储土地涉及孝感市下辖（代管）的汉川市、孝

昌县、安陆市、云梦县和大悟县。孝感是湖北省区域性中心城市，是武汉城市圈成

员城市，国家新型城镇化综合试点地区，也是华中地区最具潜力和竞争力的城市之

一。孝感地处于湖北省东北部，长江以北，汉江之东，与湖北省会城市武汉接壤，

距离武汉市中心约 60 公里，与武汉城市资源共享。现辖孝南区、云梦、大悟、孝

昌四个区县、应城、安陆两个县级市，代管汉川市，以及一个国家级高新区和七个

省级开发区（高新区）。 

为服务孝感市的建设和发展需要，改善当地人居及城市环境，提高居民生活水

平，集约利用土地，孝感市计划实施本土地储备项目。2018 年湖北省（孝感市）

土地储备专项债券（二期）——2018 年湖北省政府专项债券（七期）（以下称

“本项目”）基本情况如下： 

1. 汉川市土地储备专项债券项目桐木湖片区项目面积 450.00 亩，汇通大道以

南、融和大道以北、海川大酒店以西、中轴线以东。 

2. 孝昌县 2018 年土地储备专项债项目包括全洲包装土地使用权收购储备项目

100.00 亩，凯威都土地使用权收购储备项目 30.00 亩。 

3. 安陆市土地储备专项债项目包括新城东小学以东地块土地储备项目 192.40

亩、新公安局对面地块土地储备项目 53.06 亩、凤凰一期以南地块土地储备



 

 

 

项目 66.41 亩、三桥连接线地块土地储备项目 111.87 亩以及南城四里三角

岛地块土地储备项目 52.30 亩。 

4. 云梦县 2018 年土地储备专项债项目 Y(2018)036 地块土地储备项目土地面

积 81.60 亩，东邻湖光路、南邻龙岗东路、西邻规划路、北邻空地。 

5. 大悟县 2018 年土地储备专项债项目规划面积 904.72 亩，包括将军路土地收

储项目 160.00 亩，邓畈路以东土地收储项目 228.37 亩，邓畈路以西土地收

储项目 158.91 亩，原城北中学土地收储项目 200.00 亩，前进大道以北土地

收储项目 1 面积 53.58 亩，前进大道以北土地收储项目 2 面积 103.86 亩。 

为保障土地储备等重点领域合理融资需求，按照《新预算法》（2014 年修

订）、《国务院关于加强地方政府性债务管理的意见》（国发〔2014〕43号）、

《地方政府土地储备专项债券管理办法（试行）》（财预〔2017〕62号）等文件

精神，结合湖北省孝感市 2018 年土地收储计划，孝感市政府决定通过发行地方政

府土地储备专项债券实施本项目，以满足土地收储的融资需求。 

二、评估分析 

2017 年财政部、国土资源部印发《地方政府土地储备专项债券管理办法（试

行）》（财预〔2017〕62 号），推出土地储备专项债券。同年财政部公布财预

〔2017〕89号《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》（以下简称“通知”），提出在法定专项债务限额内，各地方按照本地区

政府性基金收入项目分类发行专项债券，着力发展实现项目收益与融资自求平衡的

专项债券品种。 

根据《通知》要求，分类发行专项债券建设的项目，应当能够产生持续稳定

的反映为政府性基金收入或专项收入的现金流收入，且现金流收入应当能够完全覆

盖专项债券还本付息的规模。 



 

 

 

根据文件相关要求，地方政府发行土地储备专项债券，需要在满足法定专项债

务限额的前提下，充分考虑资金筹措的充足性和稳定性。 

1. 资金充足性 

根据项目收益与融资平衡分析结果显示，土地储备专项债券存续期内还本付息

资金充足，汉川市土地储备专项债项目的本息资金覆盖倍数可达到 5.33 倍，孝昌

县专项债项目的本息资金覆盖倍数可达到 2.24 倍，安陆市土地储备专项债券项目

的本息资金覆盖倍数可达到 1.71 倍，云梦县土地储备专项债券项目的本息资金覆

盖倍数可达到 1.48 倍，大悟县土地储备专项债券项目的本息资金覆盖倍数可达到

2.77 倍。对此，我们从投资估算、资金筹措、资金覆盖倍数等方面具体分析如下： 

1.1 投资估算 

根据 2018年 8月 24 日中国债券信息网公布国债 5日均值的 1.2倍测算湖北

省第六期专项债券收益率，本项目从客观、谨慎角度出发，暂按五年期发行利率

4.12%进行测算，据此估算本项目总投资为 73,601 万元，由各子项目建设投资、

建设期利息及债券发行费用构成。项目建设投资合计为 72,547 万元，建设期利息

989 万元，债券发行费用合计为 65 万元。详见表 1 和附件二： 

表 1 调整后项目总投资估算表 
单位：人民币万元 

名称 建设投资 建设期利息 债券发行费 总投资估算 

1 汉川市 15,045 412 10 15,467 

2 孝昌县 6,000 - 6 6,006 

3 安陆市 25,668 - 26 25,694 

4 云梦县 9,000 577 7 9,584 

5 大悟县 16,834 - 16 16,850 

6 合计 72,547 989 65 73,601 

 



 

 

 

1.2 资金筹措 

孝感市土地储备项目建设期投资由财政统筹安排其他资金 8,933 万元，其中

汉川市、孝昌县、安陆市、云梦县、大悟县其他资金分别为5,467万元、6万元、

26 万元、2,584 万元、850 万元。 

总投资的其余资金通过政府发行土地储备专项债券筹集，共计 64,668 万元。

其中，各区县债券分配额度分别为 10,000 万元、6,000 万元、25,668 万元、

7,000 万元及 16,000 万元，资金筹措情况详见表 2 和附件三： 

表 2：投资估算及资金筹措表 

单位：人民币万元 

名称 其他资金 专项债券 资金筹措总额 

1 汉川市 5,467 10,000 15,467 

2 孝昌县 6 6,000 6,006 

3 安陆市 26 25,668 25,694 

4 云梦县 2,584 7,000 9,584 

5 大悟县 850 16,000 16,850 

6 合计 8,933 64,668 73,601 

 

基于以上投资计划、资金筹措安排，我们未发现相关项目建设期内所需建设

资金存在缺口的情况。 

1.3 项目收益与融资平衡测算 

本项目总投资 73,601 万元，按资金筹措及建设计划投入使用。本项目债券存

续期内孝感市土地储备项目可实现土地出让收益 199,473 万元，累计支付债券本

息 77,990 万元。其中汉川市土地储备项目可实现土地出让收益 64,271 万元，累

计支付债券本息 12,060 万元；孝昌县土地储备项目可实现土地出让收益 16,215

万元，累计支付债券本息 7,236 万元；安陆市土地储备项目可实现土地出让收益

53,053 万元，累计支付债券本息 30,956 万元；云梦县土地储备项目可实现土地

出让收益 12,499 万元，累计支付债券本息 8,442 万元；大悟县土地储备项目可



 

 

 

实现土地出让收益 53,435 万元，累计支付债券本息 19,296 万元。详见附件四和

附件五。 

孝感市各区县资金覆盖倍数（等于土地出让净收益除以需偿还的债券还本付息

总额）分别为 5.33、2.24、1.71、1.48 及 2.77。详见表 3： 

表 3 项目收益与融资平衡测算表 
单位：人民币万元/倍数 

序号 项目名称 项目总投资 
用于资金平衡

的项目收益 

本期计划发

行额 

预计融资成

本 

资金覆盖倍

数 

1 汉川市土地储备项目 15,467 64,271 10,000 2,060 5.33 

2 孝昌县土地储备项目 6,006 16,215 6,000 1,236 2.24 

3 安陆市土地储备项目 25,694 53,053 25,668 5,288 1.71 

4 云梦县土地储备项目 9,584 12,499 7,000 1,442 1.48 

5 大悟县土地储备项目 16,850 53,435 16,000 3,296 2.77 

 

2. 资金稳定性 

孝感市土地储备项目专项债券还本付息以土地出让收入为基础，按照既定的出

让单价、出让计划及成本费用估算，本期孝感市土地储备专项债券存续期间有稳定

的土地出让收入，可覆盖债券存续期间各年利息及到期偿还本金的支出需求；孝感

市各区县均在 2023 年项目本金偿还后仍有期末现金结余。本项目资金稳定性较可

靠。各区县债券存续期内资金留存情况详见表 4 和附件六： 

表 4 期末项目累计现金结存 

单位：人民币万元 

 名称 2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年 2023 年 

1 汉川市 27,549 24,239 63,859 63,447 63,035 52,623 

2 孝昌县 - 8,477 11,361 11,114 15,226 8,979 

3 安陆市 53,053 51,995 50,938 49,880 48,822 22,097 

4 云梦县 - - 12,499 12,211 11,923 4,634 

5 大悟县 3,474 11,860 21,261 34,201 45,933 34,139 

 

三、风险分析 



 

 

 

根据本项目收益与融资自求平衡的压力测试结果，当土地出让收入、债券利率

等影响债券还本付息的因素在±20%范围内变动的情况下，专项债券本息覆盖倍

数仍然＞1，还本付息资金具有一定的稳定性与风险抵抗能力。压力测试结果详见

附件七。 

总体而言，本期孝感市土地储备专项债券募投项目地块预计出让收益对其拟使

用的募集资金保障程度较高；但未来募投项目实际收入进度及规模等受宏观经济及

土地与房地产市场影响较大。若土地未能按计划出让，收入暂时难以实现和不能偿

还到期债券本金，本项目可通过在专项债务限额内及满足覆盖倍数的情况下发行土

地储备专项债券周转偿还，项目收入实现后予以归还，或者由政府财政资金追加其

他资金来满足债券存续期间的还本付息责任。 

四、评估结论 

基于财政部对地方政府发行土地储备专项债券的要求，本项目可以通过发行专

项债券的方式进行融资以完成资金筹措，并以土地出让收入所对应的充足、稳定现

金流作为还本付息的资金来源。通过对本项目收益与融资自求平衡情况的分析，我

们未注意到本期专项债券在存续期内出现无法满足专项债券还本付息要求的情况。 

综上所述，通过发行地方政府土地储备专项债券的方式满足孝感市土地储备资

金需求应是现阶段较优的资金解决方案。
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附件一：各片区的资金覆盖倍数 

表 1    孝感市土地储备项目各片区资金覆盖倍数 

单位：人民币万元/倍数 

序号 项目名称 
项目总投资 

(万元) 

用于资金平衡

的项目收益 

（万元） 

本期计划发行额 

(万元) 

预计融资成本 

（万元） 
资金覆盖倍数 

（一） 汉川市土地储备项目   15,467 64,271 10,000 2,060 5.33 

1 桐木湖 15,467 64,271 10,000 2,060 5.33 

（二） 孝昌县土地储备项目 6,006 16,251 6,000 1,236 2.24 

1 全洲包装土地使用权项目 5,005 11,856 5,000 1,030 1.97 

2 凯威都土地使用权项目 1,001 4,395 1,000 206 3.61 

（三） 安陆市土地储备项目 25,694 53,053 25,668 5,288 1.71 

1 新城东小学以东地块 10,511 25,974 10,500 2,163 2.05 

2 新公安局对面地块 3,003 8,834 3,000 618 2.44 

3 凤凰一期以南地块 4,104 5,379 4,100 845 1.09 

4 三桥连接线地块 5,205 6,746 5,200 1,071 1.08 

5 南城四里三角岛地块 2,871 6,119 2,868 591 1.77 

（四） 云梦县土地储备项目 9,584 12,499 7,000 1,442 1.48 

1 Y(2018)036 号地块 9,584 12,499 7,000 1,442 1.48 

（五） 大悟县土地储备项目 16,850 53,435 16,000 3,296 2.77 

1 将军路土地收储 2,982 7,527 2,800 577 2.23 

2 邓畈路以东土地收储 4,251 14,208 4,000 824 2.95 

3 邓畈路以西土地收储 2,958 9,161 2,700 556 2.81 

4 原城北中学土地收储 3,728 12,527 3,700 762 2.81 

5 前进大道以北土地收储 1 998 3,369 900 185 3.10 

6 前进大道以北土地收储 2 1,934 6,643 1,900 391 2.90 
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附件二：各区县总投资估算表 

表 1-1    汉川市土地储备项目总投资估算表 

单位：人民币万元 

序号 年度 2018 年 2019 年 合计 

1 建设投资 6,680 8,365 15,045 

1.1 桐木湖收购储备项目 6,680 8,365 15,045 

2 建设期债券利息 - 412 412 

3 债券发行费用 10 - 10 

4 总投资 6,690 8,777 15,467 

 

表 1-2    孝昌县土地储备项目总投资估算表 

单位：人民币万元 

序号 年度 2018 年 合计 

1 建设投资 6,000 6,000 

1.1 全洲包装土地使用权收购储备 5,000 5,000 

1.2 凯威都土地使用权收购储备 1,000 1,000 

2 建设期债券利息 - - 

3 债券发行费 6 6 

4 总投资估算 6,006 6,006 

 

表 1-3    安陆市土地储备项目总投资估算表 

单位：人民币万元 

序号 年度 2018 年 合计 

1 建设投资 25,668 25,668 

1.1 新城东小学以东地块 10,500 10,500 

1.2 新公安局对面地块 3,000 3,000 

1.3 凤凰一期以南地块 4,100 4,100 

1.4 三桥连接线地块 5,200 5,200 

1.5 南城四里三角岛地块 2,868 2,868 

2 建设期债券利息 - - 

3 债券发行费 26 26 

4 总投资估算 25,694 25,694 
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表 1-4    云梦县土地储备项目总投资估算表 

单位：人民币万元 

序号 年度 2018 年 2019 年 2020 年 合计 

1 建设投资 7,000 1,100 900 9,000 

1.1 Y(2018)036 号地块 7,000 1,100 900 9,000 

2 建设期债券利息 - 288 288 577 

3 债券发行费用 7 - - 7 

4 总投资 7,007 1,388 1,188 9,584 

 

表 1-5    大悟县土地储备项目总投资估算表 

单位：人民币万元 

序号 年度 2018 年 合计 

1 建设投资 16,834 16,834 

1.1 将军路土地收储 2,979 2,979 

1.2 邓畈路以东土地收储 4,247 4,247 

1.3 邓畈路以西土地收储 2,955 2,955 

1.4 原城北中学土地收储 3,724 3,724 

1.5 前进大道以北土地收储 1 997 997 

1.6    前进大道以北土地收储 2 1,932 1,932 

2 债券建设期利息 - - 

3 债券发行费 16 16 

4 总投资估算 16,850 16,850 
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附件三：各区县总投资估算及资金筹措表 

表 2-1    汉川市土地储备项目投资估算及资金筹措表 

单位：人民币万元 

年度 2018 年 2019 年 合计 

序号 建设进度 43.25% 56.75% 100.00% 

1 总投资 6,690 8,777 15,467 

1.1 征地拆迁补偿费 5,700 7,125 12,825 

1.2 土地开发建设费 800 1,000 1,800 

1.3 其他支出 180 240 420 

1.4 建设期利息 - 412 412 

1.5 债券发行费用 10 - 10 

2 资金筹措 10,000 5,467 15,467 

2.1 其他资金 - 5,467 5,467 

2.2 专项债券 10,000 - 10,000 

 

表 2-2    孝昌县土地储备项目投资估算及资金筹措表 

  单位：人民币万元 

年度 2018 年 合计 

序号 建设进度 100% 100% 

1 总投资 6,006 6,006 

1.1 征地拆迁补偿费 5,750 5,750 

1.2 土地开发建设费 - - 

1.3 其他支出 250 250 

1.4 建设期利息 -   - 

1.5 债券发行费用 6 6 

2 资金筹措 6,006 6,006 

2.1 其他资金 6 6 

2.2 专项债券 6,000 6,000 
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表 2-3    安陆市土地储备项目投资估算及资金筹措表 

单位：人民币万元 

年度 2018 年 合计 

序号 建设进度 100% 100% 

1 总投资 25,694 25,694 

1.1 征地拆迁补偿费 23,438 23,438 

1.2 土地开发建设费 2,230 2,230 

1.3 其他支出 - - 

1.4 建设期利息 -   - 

1.5 债券发行费用 26 26 

2 资金筹措 25,694 25,694 

2.1 其他资金 26 26 

2.2 专项债券 25,668 25,668 

 

表 2-4  云梦县土地储备项目总投资估算及资金筹措表 

 单位：人民币万元 

年度 2018 年 2019 年 2020 年 合计 

序号 建设进度 73.12% 14.48% 12.39% 100.00% 

1 总投资 7,007 1,388 1,188 9,584 

1.1 征地拆迁补偿费 2,100 200 200 2,500 

1.2 土地开发建设费 3,200 600 400 4,200 

1.3 其他支出 1,700 300 300 2,300 

1.4 建设期利息 - 288 288 577 

1.5 债券发行费用 7 - - 7 

2 资金筹措 7,007 1,388 1,188 9,584 

2.1 其他资金 7 1,388 1,188 2,584 

2.2 专项债券 7,000 - - 7,000 
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表 2-5    大悟县土地储备项目投资估算及资金筹措表 

 单位：人民币万元 

年度 年度 2018 年 合计 

序号 建设进度 100.00% 100.00% 

1 总投资 16,850 16,850 

1.1 征地拆迁补偿费 2,786 2,786 

1.2 土地开发建设费 7,788 7,788 

1.3 其他支出 6,260 6,260 

1.4 建设期利息 -   - 

1.5 债券发行费用 16 16 

2 资金筹措 16,850 16,850 

   2.1 其他资金 850 850 

   2.2 专项债券 16,000 16,000 
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附件四：各区县土地出让收入表 

表 3-1   汉川市土地出让收入表 

                                                                                                                       单位：人民币万元 

序号 年度 2018 年 2019 年 2020 年 合计 

1 桐木湖一号地块收购储备项目 

1.1 土地出让收入 26,933 - - 26,933 
 可出让的土地面积（亩） 199.50 - - 199.50 
 土地均价（万元/亩） 135 - - 135 

1.2 土地扣减项目 2,693 - - 2,693 

1.3 用于资金平衡相关收益 24,240 - - 24,240 

2 桐木湖二号地块收购储备项目 

2.1 土地出让收入 - - 44,479 44,479 
 可出让的土地面积（亩） - - 250.5 250.5 
 土地均价（万元/亩） - - 178 178 

2.2 土地扣减项目 - - 4,448 4,448 

2.3 用于资金平衡相关收益 - - 40,031 40,031 

 

表 3 -2   孝昌县土地出让收入表 

                                                                                                              单位：人民币万元 

序号 年度 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年 合计 

1 全洲包装土地使用权项目 

1.1 土地出让收入 9,693 3,480 - - 13,173 
 可出让的土地面积（亩） 75 25 - - 100 
 土地均价（万元/亩） 129 139 - - 132 

1.2 土地扣减项目 969 348 - - 1317 

1.3 用于资金平衡相关收益 8,724 3,132  - - 11,856  

2 凯威都土地使用权项目 

2.1 土地出让收入 - - - 4,844 4,844 
 可出让的土地面积（亩） - - - 30 30 
 土地均价（万元/亩） - - - 161 161 

2.2 土地扣减项目 - - - 485 485 

2.3 用于资金平衡相关收益 - - - 4,359 4,359 
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表 3 -3   安陆市土地出让收入表 

                                                                                                              单位：人民币万元 

序号 年度 2018 年 合计 

1 新城东小学以东地块 

1.1 土地出让收入 28,860 28,860 
 可出让的土地面积（亩） 192.4 192.4 
 土地均价（万元/亩） 150 150 

1.2 土地扣减项目 2,886 2,886 

1.3 用于资金平衡相关收益 25,974 25,974 

2 新公安局对面地块 

2.1 土地出让收入 9,816 9,816 
 可出让的土地面积（亩） 53.06 53.06 
 土地均价（万元/亩） 185 185 

2.2 土地扣减项目 982 982 

2.3 用于资金平衡相关收益 8,834 8,834 

3 凤凰一期以南地块 

3.1 土地出让收入 5,977 5,977 
 可出让的土地面积（亩） 66.41 66.41 
 土地均价（万元/亩） 90 90 

3.2 土地扣减项目 598 598 

3.3 用于资金平衡相关收益 5,379 5,379 

4 三桥连接线地块 

4.1 土地出让收入 7,495 7,495 
 可出让的土地面积（亩） 112 112 
 土地均价（万元/亩） 67 67 

4.2 土地扣减项目 750 750 

4.3 用于资金平衡相关收益 6,746 6,746 

5 南城四里三角岛地块 

5.1 土地出让收入 6,799 6,799 
 可出让的土地面积（亩） 52.3 52.3 
 土地均价（万元/亩） 130 130 

5.2 土地扣减项目 680 680 

5.3 用于资金平衡相关收益 6,119 6,119 
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表 3-4   云梦县土地出让收入表 
                                                                                              单位：人民币万元 

序号 年度 2020 年 合计 

1 云梦县 Y(2018)036 号地块土地储备项目 

1.1 土地出让收入 13,888 13,888 
 可出让的土地面积（亩） 81.6 81.6 
 土地均价（万元/亩） 170 170 

1.2 土地扣减项目 1389 1389 

1.3 用于资金平衡相关收益 12,499 12,499 
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表 3-5   大悟县土地出让收入表 
单位：人民币万元 

序号 年度 2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年 
2023
年 

合计 

1 将军路土地收储项目 

1.1 土地出让收入 700 1,922 1,597 2,193 1,951 - 8,364 
 可出让土地面积（亩） 16 40 31 40 33 - 160 
 土地均价（万元/亩） 45 48 51 55 59 - 52 

1.2 土地扣减项目 70 192 160 219 195 - 836 

1.3 用于资金平衡相关收益 630 1,730 1,437 1,974 1,756 - 7,527 

2 邓畈路以东土地收储项目 

2.1 土地出让收入 560 331 2,852 3,776 2,862 5,405 15,787 
 可出让土地面积（亩） 10 6 45 56 40 71 228 
 土地均价（万元/亩） 55 59 63 67 72 76 69 

2.2 土地扣减项目 56 33 285 378 286 541 1,579 

2.3 用于资金平衡相关收益 504 298 2,567 3,398 2,576 4,864 14,208 

3 邓畈路以西土地收储项目 

3.1 土地出让收入 900 2,136 1,939 2,680 2,524 - 10,179 
 可出让土地面积（亩） 16 36 31 40 35 - 158 
 土地均价（万元/亩） 55 59 63 67 72 - 64 

3.2 土地扣减项目 90 214 194 268 252 - 1,018 

3.3 用于资金平衡相关收益 810 1,922 1,745 2,412 2,272 - 9,161 

4 原城北中学土地收储项目 

4.1 土地出让收入 1,200 3,204 2,738 3,655 3,122 - 13,919 
 可出让土地面积（亩） 20 50 40 50 40 - 200 
 土地均价（万元/亩） 60 64 68 73 78 - 70 

4.2 土地扣减项目 120 320 274 365 312 - 1,392 

4.3 用于资金平衡相关收益 1,080 2,884 2,464 3,289 2,810 - 12,527 

5 前进大道以北土地收储 1 项目 

5.1 土地出让收入 300 854 684 979 925 - 3,743 
 可出让土地面积（亩） 5 13 10 13 12 - 53 
 土地均价（万元/亩） 60 64 68 73 78 - 71 

5.2 土地扣减项目 30 85 68 98 93 - 374 

5.3 用于资金平衡相关收益 270 769 616 881 833 - 3,369 

6 前进大道以北土地收储 2 项目 

6.1 土地出让收入 200 1,602 1,369 1,827 2,383 - 7,381 
 可出让土地面积（亩） 3 25 20 25 31 - 104 
 土地均价（万元/亩） 60 64 68 73 78 - 71 

6.2 土地扣减项目 20 160 137 183 238 - 738 

6.3 用于资金平衡相关收益 180 1,442 1,232 1,645 2,145 - 6,643 
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附件五：各区县债券还本付息表 

表 4-1   汉川市债券还本付息表 
单位：人民币万元 

年度 2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年 2023 年 合计 

债券利率 4.12%       

期初专项债券余额  10,000 10,000 10,000 10,000 10,000  

本期专项债券发行 10,000      10,000 

利息支出 - 412 412 412 412 412 2,060 

本期还款 - 412 412 412 412 10,412 12,060 

其中：还本 -     10,000  

付息 - 412 412 412 412 412 2,060 

期末专项债券余额 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 -  

 

表 4-2   孝昌县债券还本付息表 
单位：人民币万元 

年度 2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年 2023 年 合计 

债券利率 4.12%       

期初专项债券余额  6,000 6,000 6,000 6,000 6,000  

本期专项债券发行 6,000      6,000 

利息支出 - 247 247 247 247 247 1,236 

本期还款 - 247 247 247 247 6,247 7,236 

其中：还本 -     6,000  

付息 - 247 247 247 247 247 1,236 

期末专项债券余额 6,000 6,000 6,000 6,000 6,000 -  

 

 

表 4-3   安陆市债券还本付息表 

单位：人民币万元 

年度 2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年 2023 年 合计 

债券利率 4.12%       

期初专项债券余额  25,668 25,668 25,668 25,668 25,668  

本期专项债券发行 25,668      25,668 

利息支出 - 1,058 1,058 1,058 1,058 1,058 5,288 

本期还款 - 1,058 1,058 1,058 1,058 26,726 30,956 

其中：还本 -     25,668  

付息 - 1,058 1,058 1,058 1,058 1,058 5,288 

期末专项债券余额 25,668 25,668 25,668 25,668 25,668 -  
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表 4-4  云梦县债券还本付息表 
单位：人民币万元 

年度 2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年 2023 年 合计 

债券利率 4.12%       

期初专项债券余额  7,000 7,000 7,000 7,000 7,000  

本期专项债券发行 7,000      7,000 

利息支出 - 288 288 288 288 288 1,442 

本期还款 - 288 288 288 288 7,288 8,442 

其中：还本 -     7,000  

付息 - 288 288 288 288 288 1,442 

期末专项债券余额 7,000 7,000 7,000 7,000 7,000 -  

 

 

表 4-5  大悟县债券还本付息表 
单位：人民币万元 

年度 2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年 2023 年 合计 

债券利率 4.12%       

期初专项债券余额  16,000 16,000 16,000 16,000 16,000  

本期专项债券发行 16,000      16,000 

利息支出 - 659 659 659 659 659 3,296 

本期还款 - 659 659 659 659 16,659 19,296 

其中：还本 -     16,000  

付息 - 659 659 659 659 659 3,296 

期末专项债券余额 16,000 16,000 16,000 16,000 16,000 -  
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附件六：各区县收益与融资平衡测算表 

表 5-1   汉川市收益与融资平衡测算表 
单位：人民币万元 

年度 2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年 2023 年 合计 

现金流入 

其他资金流入 - 5,467 - - - - 5,467 

债券资金流入 10,000 - - - - - 10,000 

其他融资资金流入 - - - - - - - 

出让收入现金流入 24,239 - 40,031 - - - 64,271 

现金流入总额 34,239 5,467 40,031 - - - 79,738 

现金流出 

建设期资金流出 6,680 8,365 - - - - 15,045 

运营期经营成本 - - - - - - - 

债券发行费用 10 - - - - - 10 

债券还本付息 - 412 412 412 412 10,412 12,060 

其他融资还本付息 - - - - - - - 

现金流出总额 6,690 8,777 412 412 412 10,412 27,115 

现金净流量 

当年项目现金净流入 27,549 -3,310 39,619 -412 -412 -10,412  

期末项目累计现金结存额 27,549 24,239 63,859 63,447 63,035 52,623  

本息覆盖倍数       5.33 
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表 5-2   孝昌县收益与融资平衡测算表 
单位：人民币万元 

年度 2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年 2023 年 合计 

现金流入        

其他资金流入 6 - - - - - 6 

债券资金流入 6,000 - - - - - 6,000 

其他融资资金流入 - - - - - - - 

出让收入现金流入 - 8,724 3,132 - 4,359 - 16,215 

现金流入总额 6,006 8,724 3,132 - 4,359 - 22,221 

现金流出        

建设期资金流出 6,000 - - - - - 6,000 

运营期经营成本 - - - - - - - 

债券发行费用 6 - - - - - 6 

债券还本付息 - 247 247 247 247 6,247 7,236 

其他融资还本付息 - - - - - - - 

现金流出总额 6,006 247 247 247 247 6,247 13,242 

现金净流量        

当年项目现金净流入 - 8,477 2,885 -247 4,112 -6,247  

期末项目累计现金结存额 - 8,477 11,361 11,114 15,226 8,979  

本息覆盖倍数       2.24 
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表 5-3   安陆市收益与融资平衡测算表 
单位：人民币万元 

年度 2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年 2023 年 合计 

现金流入        

其他资金流入 26 - - - - - 26 

债券资金流入 25,668 - - - - - 25,668 

其他融资资金流入 - - - - - - - 

出让收入现金流入 53,053 - - - - - 53,053 

现金流入总额 78,746 - - - - - 78,746 

现金流出        

建设期资金流出 25,668 - - - - - 25,668 

运营期经营成本 - - - - - - - 

债券发行费用 26 - - - - - 26 

债券还本付息 - 1,058 1,058 1,058 1,058 26,726 30,956 

其他融资还本付息 - - - - - - - 

现金流出总额 25,694 1,058 1,058 1,058 1,058 26,726 56,649 

现金净流量        

当年项目现金净流入 53,053 -1,058 -1,058 -1,058 -1,058 -26,726  

期末项目累计现金结存额 53,053 51,995 50,938 49,880 48,822 22,097  

本息覆盖倍数       1.71 
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表 5-4   云梦县收益与融资平衡测算表 
单位：人民币万元 

年度 2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年 2023 年 合计 

现金流入        

其他资金流入 7 1,388 1,188 - - - 2,584 

债券资金流入 7,000 - - - - - 7,000 

其他融资资金流入 - - - - - - - 

出让收入现金流入 - - 12,499 - - - 12,499 

现金流入总额 7,007 1,388 13,688 - - - 22,083 

现金流出        

建设期资金流出 7,000 1,100 900 - - - 9,000 

运营期经营成本 - - - - - - - 

债券发行费用 7 - - - - - 7 

债券还本付息 - 288 288 288 288 7,288 8,442 

其他融资还本付息 - - - - - - - 

现金流出总额 7,007 1,388 1,188 288 288 7,288 17,449 

现金净流量        

当年项目现金净流入 - - 12,499 -288 -288 -7,288  

期末项目累计现金结存额 - - 12,499 12,211 11,923 4,634  

本息覆盖倍数       1.48 
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表 5-5   大悟县收益与融资平衡测算表 
单位：人民币万元 

年度 2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年 2023 年 合计 

现金流入        

其他资金流入 850 - - - - - 850 

债券资金流入 16,000 - - - - - 16,000 

其他融资资金流入 - - - - - - - 

出让收入现金流入 3,474 9,045 10,060 13,599 12,392 4,865 53,435 

现金流入总额 20,324 9,045 10,060 13,599 12,392 4,865 70,285 

现金流出        

建设期资金流出 16,834 - - - - - 16,834 

运营期经营成本 - - - - - - - 

债券发行费用 16 - - - - - 16 

债券还本付息 - 659 659 659 659 16,659 19,296 

其他融资还本付息 - - - - - - - 

现金流出总额 16,850 659 659 659 659 16,659 36,146 

现金净流量        

当年项目现金净流入 3,474 8,386 9,401 12,940 11,733 -11,794  

期末项目累计现金结存额 3,474 11,860 21,261 34,201 45,933 34,139  

本息覆盖倍数       2.77 
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附件七：压力测试表 

 

表 6-1 汉川市项目收益压力测试表 
 

资金覆盖倍数 - 压力测试 -20% -15% -10% -5% 0% 

出让收入变动情况敏感性分析      

土地出让收益（万元） 51,416 54,630 57,843 61,057 64,271 

债券本息覆盖倍数 4.26 4.53 4.80 5.06 5.33 

 

表 6-2 孝昌县项目收益压力测试表 

资金覆盖倍数 - 压力测试 -20% -15% -10% -5% 0% 

出让收入变动情况敏感性分析      

土地出让收益（万元） 12,972 13,783 14,593 15,404 16,215 

债券本息资金覆盖倍数 1.79 1.90 2.02 2.13 2.24 

 

表 6-3 安陆市项目收益压力测试表 

资金覆盖倍数 - 压力测试 -20% -15% -10% -5% 0% 

出让收入变动情况敏感性分析      

土地出让收益（万元） 42,442 45,095 47,747 50,400 53,053 

债券本息资金覆盖倍数 1.37 1.46 1.54 1.63 1.71 

 

表 6-4 云梦县项目收益压力测试表 

资金覆盖倍数 - 压力测试 -20% -15% -10% -5% 0% 

出让收入变动情况敏感性分析      

土地出让收益（万元） 10,000 10,625 11,250 11,875 12,499 

债券本息资金覆盖倍数 1.18 1.26 1.33 1.41 1.48 

 

表 6-5 大悟县项目收益压力测试表 

资金覆盖倍数 - 压力测试 -20% -15% -10% -5% 0% 

出让收入变动情况敏感性分析      

土地出让收益（万元） 42,748 45,420 48,092 50,763 53,435 

债券本息资金覆盖倍数 2.22 2.35 2.49 2.63 2.77 
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附件八：期末项目累计现金结存 

 

 

图 1：汉川市债券存续期内的资金留存情况 

 

 

图 2：孝昌县债券存续期内的资金留存情况 
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图 3：安陆市债券存续期内的资金留存情况 

 

 

图 4：云梦县债券存续期内的资金留存情况 
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图 5：大悟县债券存续期内的资金留存情况 
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免责声明 

本报告中的评论仅供贵方作一般参考之用，其内容（无论整体或部分）不构成我们的意见。 

我们出具的评论将仅基于下列事项: 

a. 我们在本报告述及或引用的资料、文件、事实和假设； 

b. 我们假设提供给我们的所有资料（未经独立核实）为准确、真实、完整和有效； 

c. 贵方理解本报告只涵盖特定的中国大陆和相关国家/地区问题及相应影响，并未考虑其他任何

类别的相关事宜； 

d. 在此报告出具时有效的有关法律、法规和解释（“权威法规”）。这些权威法规可能会被修订，

且可能具有追溯效力。我们没有义务告知贵方对此报告中所作分析或任何事项可能产生影响的

任何变更或发展，我们亦不会对本报告出具日之后的任何事项作考虑。在报告出具之日后权威

法规的任何变更亦可能会影响报告中评论的有效性； 

e. 贵方理解此报告对任何税务机构及/或司法机构并无约束效力，亦不应被视为我们就任何税务

机构及/或司法机构将会同意我们的评论而作出的任何声明、保证或担保； 

f. 与此约定业务有关的所有服务仅供贵方参考及内部使用，除了贵方作为业务约定书合同一方以

外，德勤华永会计师事务所（特殊普通合伙）（“德勤”或“我们”）与其他任何人士或任何

方（“第三方”）均不产生合约利益关系。此约定业务的服务并非为任何第三方的明示或默示

的利益。除贵方以外，任何第三方没有权利以任何形式或基于任何目的，依赖“德勤”的提交

物、建议、评论、报告或其他服务； 

g. 我们不会对任何第三方承担任何义务和责任（包括但不限于疏忽引起的责任）。如有任何第三

方依赖我们报告的情况，贵方同意将保护德勤，其关联机构以及人员免受任何与向第三方披露

报告（无论是否经过我们的同意）有关的第三方索偿或责任的影响，并补偿所产生的诉讼费以

及其他费用。 

 

 

 


