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2025 年西安市莲湖区桃园北路片区

综合开发土地收储项目财务评价报告

鹏盛(陕)咨字[2025]00013 号

西安市自然资源和规划局莲湖分局土地储备中心：

我们接受委托，对《2025 年西安市莲湖区桃园北路片区

综合开发土地收储项目专项债券实施方案》（以下简称“专

项债券实施方案”）进行财务评价并出具专项评价报告。委

托方的责任是提供真实、准确、完整的专项债券平衡方案及

编制依据，我们的责任是对专项债券实施方案予以评价。

经评价我们认为，在相关单位对项目收益预测及其所依

据的各项假设前提下，本项目收储完成后的土地出让收入，

能够合理保障偿还融资本金和利息，实现项目收益与融资自

求平衡。

由于在编制融资与自求平衡测算方案中运用了一系列

的假设，包括有关未来事项和预测性假设，而预期事项存在

变动的可能，实际结果可能与预测性财务信息存在差异。

本评价报告供发行人本次申请发行 2025 年西安市莲湖

区桃园北路片区综合开发土地收储项目专项债券之目的使

用，不得用作其他目的。我们同意将本总体评价作为发行人
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附件：

2025 年西安市莲湖区桃园北路片区

综合开发土地收储项目财务评价报告

一、审核评估依据

《中华人民共和国土地管理法》（2019 年主席令第 32

号修订）；

《中华人民共和国城市房地产管理法》（2019 年主席令

第 32 号修订）；

《中华人民共和国城乡规划法》（2019 年主席令第 29

号修订）；

《中华人民共和国资产评估法》（2016 年主席令第 46

号）；

《中华人民共和国土地管理法实施条例》（2021 年国务

院令第 743 号修订）；

《国务院关于加强土地调控有关问题的通知》（国发

〔2006〕31 号）；

《国务院关于深化改革严格土地管理的决定》（国发

〔2004〕28 号）；
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《节约集约利用土地规定》（2019 年自然资源部第 2 次

部务会议修订）；

《自然资源部财政部中国人民银行国家金融监督管理

总局关于印发<土地储备管理办法>的通知》（自然资规

〔2025〕2 号）；

《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》；

《地方政府土地储备专项债券管理办法(试行)》(财预

[2017]62 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》(财预[2017]89 号);

《国务院办公厅关于优化完善地方政府专项债券管理

机制的意见》（国办发〔2024〕52 号）；

《自然资源部财政部关于做好运用地方政府专项债券

支持土地储备有关工作的通知》（自然资发〔2025〕45 号）；

《自然资源部关于运用地方政府专项债券资金收回收

购存量闲置土地的通知》（自然资发[2024]242 号）；

《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）；

《陕西省实施<中华人民共和国土地管理法>办法》（陕

西省第十三届人民代表大会常务委员会第三十六次会议修
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订）；

《陕西省人民政府办公厅关于加强节约集约用地促进

高质量发展的意见》（陕政办发〔2021〕21 号）；

《陕西省自然资源厅办公室关于关于印发<用于土地储

备的专项债券项目审核工作方案>的通知》（陕自然资发

[2025]122 号）；

《陕西省自然资源厅陕西省财政厅关于做好运用地方

政府专项债券支持土地储备有关工作的通知》（陕自然资发

[2025]324 号）；

《西安市自然资源和规划局西安市财政局关于做好土

地储备专项债项目申报审工作的通知》（市资源发[2025]18

号）；

《西安市财政局关于做好土地储备专项债发行项目储

备工作的通知》（西安市财政局 2025 年 2 月 5 号）；

《西安市人民政府办公厅关于印发规范土地征收拆迁

安置储备供应工作实施办法（试行）的通知》（市政办发

〔2023〕15 号）；

《2025 年西安市莲湖区桃园北路片区综合开发土地收

储项目专项债券实施方案》。

二、项目基本情况
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1、项目名称

2025 年西安市莲湖区桃园北路片区综合开发土地收储

项目。

2、项目单位

西安市自然资源和规划局莲湖分局土地储备中心，该中

心已被列入自然资源部的土地储备机构名录，由其实施相关

土地储备工作符合政策要求。主要职责包括贯彻执行国家、

省、市有关土地管理的法律、法规和规章；具体落实市政府

下达的土地征用、收购储备、补充耕地和土地开发整理年度

计划；承办征地补偿登记，落实征地补偿、安置等事宜；开

展存量和闲置国有土地调查，依法实施收回、收购、置换和

储备；承办储备国有土地的前期开发、经营策划与包装；负

责土地储备成本核算与资金管理。

3、项目性质

新增土地储备。

4、收储规模

本项目收储地块全部位于莲湖区红庙坡街道范围内，红

庙坡街道处于莲湖区西北部，总面积 9.6平方千米，下辖 15

个社区，78个村民小组。片区早期多为农村耕地，火车西站

建成后，为适应物资储散，先后建有国家、省、市属各类仓

库 60 多家，仓库使用铁路专用线 6 条，是西安地区最大的
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仓储物资集散地。驻境单位有陕西省送变电工程公司、西安

教学仪器厂、西安肉类联合加工厂、西安油脂厂等 53 个单

位。90年代兴建长安商贸大观园综合批发市场、自强西路果

品副食批发市场，尤其星火路沿线形成了多个新商业住宅小

区，人口较为集中稠密，居住氛围浓厚。红庙坡片区作为西

安市最早发展的板块之一，目前正凭借区位优势，紧随国家

政策，优化区域土地配置，持续推进城市更新，完善交通网

络，改善城市界面，提升生态环境，打造一个宜居、宜业、

宜游的现代化城区。

5、项目规划、收储情况

本项目收储土地面积 14.69 公顷（折合 220.33 亩），

纳入 2025 年度西安市储备计划范围，原为国家粮食和物资

储备局陕西局五三三处、西安市秦宝投资有限责任公司国有

建设用地。经西安市人民政府市资源字〔2021〕第 288 号《审

批土地件》、市资源字〔2021〕第 505 号《审批土地件》、

市国土字〔2014〕第 418 号《审批土地件》批准，收回原土

地权利人国有建设用地使用权纳入政府储备；经西安市莲湖

区人民政府《土地权属件》（莲政国土发〔2017〕3 号）批

准，将确定的国有建设用地纳入政府储备。

根据西安市国土空间总体规划和莲湖区详细规划，充分

考虑规划地块完整性以及储备、出让一体化管理，提高发债
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资金使用效率，本项目拟发债地块涉及规划面积 14.69 公顷

（折合 220.33 亩），具体情况见表 1：

拟发债项目地块汇总表

项目编

号

项目名

称

地

块

名

称

地块编号
地块标识

码

位置范

围

收储面积
发债金额

（万元）公顷 亩

LH20250

05

2025 年

西安市

莲湖区

桃园北

路片区

综合开

发

土地收

储项目

桃

园

北

路

片

区

DK

1

LH2025005-D

K1

61010420

25

R000130

桃园北

路

以东

8.44
126.6

5
43000.00

桃

园

北

路

片

区

DK

2

LH2025005-D

K2

61010420

25

R000270

桃园北

路

以东

6.25 93.68 31000.00

合计
14.6

9

220.3

3
74000.00



10

6、收储计划

2025 年西安市莲湖区桃园北路片区综合开发土地收储

项目为新增土地储备项目。项目实施主体为西安市自然资源

和规划局莲湖分局土地储备交易中心，已纳入全国土地储备

机构名录。

项目包含 2个地块，具体情况如下：
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编号为“LH-06-ZCG-20”的宗地位于桃园北路以东，净

用地面积 115.49亩（折合 7.70公顷），为莲湖区储备土地，

计划使用用途为住宅用地，对应面积 7.70公顷。

编号为“LH-ZCG-B07”的宗地位于桃园北路以东，净

用地面积 91.20亩（折合 6.08公顷），为莲湖区储备土地，

计划使用用途为住宅用地，对应面积 6.08公顷。

7、项目总投资

本项目总投资主要为收储成本及发债利息，总投资为

166821.99 万元，其中收储成本共计 155721.99 万元，包括

土地征收、补偿、整理、前期费用等；发债利息为 11100.00

万元。

8、项目拟发债情况
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本项目拟发行政府专项债券 74000 万元（5 年期）。

9、项目实施绩效目标及指标

项目实施绩效目标重点反映专项债券项目的产出数量、

质量、时效、成本，还包括经济效益、社会效益、服务对象

满意度等绩效指标，有效反映项目的预期产出、融资成本、

偿债风险等。绩效目标原则上执行中不作调整。确因项目建

设运营环境发生重大变化等原因需要调整的，按照新设项目

的工作流程办理。

本项目在申请专项债券项目资金需求时，同步了设定绩

效目标（详见下表），经项目主管部门审核后，报财政部门

审定。
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10、主管部门责任

（1）莲湖区财政局责任：根据地方土地储备项目需求

与偿债能力，申报专项债额度；将土地储备专项债纳入政府

性基金预算管理，确保“收支两条线”（土地出让收入对应

债务偿还）；监督资金使用合规性，严禁挪用至非土地储备

领域（如“以储代征”或房地产开发）；建立专项债风险评
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估机制，动态监测地方债务率、土地出让收入波动等指标。

（2）西安市自然资源和规划局莲湖分局：制定土地储

备年度计划，明确收储地块范围、用途、规模及时序，确保

与国土空间规划衔接；审核项目合规性，包括是否符合用地

政策、征地程序合法性（如是否完成“征地批前程序”）；

监督储备土地出让流程，确保土地出让收入足额上缴国库，

优先用于偿还专项债本息；监测土地市场动态，及时调整储

备策略（如避免房地产市场低迷期集中供地）；负责档案管

理及信息公开，防止权属纠纷影响项目实施。

（3）莲湖区人民政府责任：组织土地征收、拆迁、平

整等具体工作，确保按计划完成土地储备；协调自然资源、

财政、住建等部门，解决项目推进中的跨部门问题；定期公

开项目进展及土地出让信息，接受社会监督；在征地环节履

行听证、公示等程序，保障被征地农民合法权益。

三、审核评估日期的确定

（1）基准日期：2025 年 03 月 31 日

（2）确定依据：

土地市场数据采用 2024 年 4 月-2025 年 3 月成交案例；

债券发行计划于 2025 年 5 月启动，数据覆盖债券存续

期（5 年）；
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动态更新机制：若债券发行延迟超 12 个月，需重新评

估土地价格及融资成本。

四、审核评估条件设定说明

1、预测期内国家政策、法律以及当前社会政治、经济

环境不发生重大变化；

2、预测期内项目所从事的行业及市场状况不发生重大

变化；

3、预测期内涉及的土地能够全部用于本次土地储备项

目；

4、预测期内国有土地出让收入可按照项目资金平衡方

案如期、如量完成；

5、国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平等无重大变

化；

6、对发行人有影响的法律法规无重大变化；

7、发行人制定的土地出让计划、可返还政府收益等能

够顺利执行；

8、土地出让价格在正常范围内变动；

9、无其他人力不可抗拒因素和不可预见因素所造成重

大不利影响。
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五、项目审核评估情况

（一）项目预期收益、成本情况分析

（1）现金流入

本项目现金流入主要为土地出让收入。本项目土地用途

规划为住宅用地。影响住宅用地地价的主要因素包括交通条

件、基础设施配套、商服繁华度等条件。自 2022 年以来，

该区域住宅用地市场比较活跃，以出让方式成交的纯住宅用

地、住宅商业共用宗案例较多，如下表所示：

莲湖区住宅用地、住宅商业共用宗成交案例表

序
号

宗地号

成
交
方
式

宗地位置

土
地
用
途

容
积
率

成交单价
元/平方米（万

元/亩）
成交日期

竞得
人

1 LH3-5-482
挂
牌

莲湖区丰禾
路以北、劳
动北路（规
划路）以西

住
宅

2.8 16968 1131.2

2025-02-11

西安
众恒
房地
产有
限责
任公
司

商
业

2.8 12135 809

2 LH9-2-5-4
挂
牌

莲湖区枣园
北路西侧

住
宅

2.8 16066 1071.07 2024-06-24

陕西
寰柯
置业
有限
公司

3 LH9-2-105
挂
牌

莲湖区枣园
北路西侧

住
宅

2.8 16341 1089.4 2024-06-24

陕西
大兴
实业
开发
有限
公司

4 LH3-1-213
挂
牌

莲湖区桃园
北路以西

住
宅

3.3 17811 1187.4 2022-04-06

西安
惠风
置业
有限
公司

5 LH10-1-10-5
挂
牌

莲湖区丰镐
西路北侧

住
宅

2.8 19611 1307 2023-8-16

西安
铧曲
利君
置业
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有限
公司

莲湖区红庙坡片区为西安市发展较早区域，近几年来，

片区房地产开发用地主要以收储存量为主，住宅用地未来将

愈加稀缺，基于该片区近几年土地成交实际情况，结合当前

房地产市场发展趋势以及区域自身发展特点，综合分析确定

住宅用地出让收入单价为 1150.00 万元/亩，各地块土地出

让收入详见下表：

项目出让收入流入情况

序号 地块编号
土地面积

（亩）

土地

用途
容积率

土地单价

（万元/亩）

出让收入

（万元）

计划供应

时间

1
LH2025005-

DK1
115.49 居住 2.8 1150.00 132808.56 2025年

2
LH2025005-

DK2
91.20 居住 2.8 1150.00 104880.12 2026年

合计 / 206.69 / / 237688.68 /

（2）现金流出

1）根据《国务院关于将部分土地出让金用于农业土地

开发有关问题的通知》（国发〔2004〕8 号），农业土地开

发资金从土地出让金中按规定比例划出、专账管理，开发比

例根据地方实际情况确定，但不得低于土地出让平均纯收益

的 15%。目前西安市城六区按照西安市土地平均收益五等平

均纯收益 75 元/平方米的 15%计提。

2）根据《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》（财综〔2011〕48 号）,
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按照当年土地出让收入，扣除相关支出项目后，作为计提农

田水利建设资金的土地出让收益口径，按照 10%的比例计提

农田水利建设资金。目前西安市按照土地出让收入，扣除扣

除相关支出项目后，按照 10%的比例计提。

3）根据《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》（财综〔2011〕62 号），按照当年

土地出让收入，扣除相关支出项目后，作为计提教育资金的

土地出让收益口径，按照 10%的比例计提教育资金。目前西

安市按照土地出让收入，扣除相关支出项目后，按照 10%的

比例计提。

4）根据财政部住房城乡建设部《关于切实落实保障性

安居工程资金加快预算执行进度的通知》（财综〔2011〕42

号），按照当年土地出让收入，扣除相关支出项目后，作为

计提保障性安居工程资金的土地出让收益口径，按照不低于

10%的比例安排资金，市县可根据实际确定比例。目前西安

市按照陕西省人民政府《陕西省保障性住房管理办法（试

行）》（陕政发〔2011〕42 号）文件规定，住房保障基金以

土地出让收入的 3%计提。

5）根据国务院《关于规定国有土地使用权出让收支管

理的通知》和《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〔2016〕
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114 号），国有土地收益基金收入按缴入国库的土地出让收

入 4%计提。目前西安市按照土地出让收入 4%计提该项基金。

（二）项目债券融资及应付本息评估分析

本项目现金流出主要分为项目期：收储成本（专项债本

金）、专项债发行费用及利息支出。运营期（偿债期）：债

券本金。

1）专项债本金：74000万元。

2）专项债发行费用：本项目债券发行费用按照债券发

行金额的 1‰预计，预计债券发行费用为 74万元。

3）专项债利息及本金偿还：按照本项目专项债券发行

计划，以年利率 3%预计每年利息支出，5年期债券一般为每

年支付利息。本项目债券利息支出如下表所示：

土地专项债利息支出预测表

单位：万元

序号 项目 合计 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年

/

偿还债

券本息

合计

85100 1959 2220 2220 2220 67520 8961

1
偿还债

券本金
74000 0 0 0 0 65300 8700

2
偿还债

券利息
11100 1959 2220 2220 2220 2220 261
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（三）融资项目自求平衡评估分析

根据上述分析，本项目土地出让收入 237688.68 万元，

可用于还款的纯收益为 190408.74万元，土地专项债券金额

74000.00万元，专项债券利息 11100.00万元，项目收益对债

券本息和覆盖倍数为 2.24，项目资金平衡测算如下：

项目预期土地出让收入偿还专项债本息测算表

单位：万元

序号 项目因素 预测情况

1 土地出让收入 237688.68

2 土地收储成本 74000.00

3 土地收储专项债券利息 11100.00

4 土地出让净收益=1-2-3 152588.68

5
土地出让计提的政策性成本小计

（5.1至 5.5之和)
47279.94

5.1 农业土地开发资金 155.00

5.2 教育资金＝（1-2-3-5.1) *10% 15243.37

5.3 农田水利建设资金＝（1-2-3-5.1) *10% 15243.37

5.4 保障性住房建设资金＝1*3% 7130.66

5.5 国有土地收益基金＝1*4% 9507.55

6 项目可用于还款的纯收益＝1-5 190408.74

7 专项债券本息和=2+3 85100.00

8 项目收益对债券本息和的覆盖倍数＝6/7 2.24

按照项目预期收入和预期支出测算，结合项目资金平衡

测算结果，项目存续期内可达到的偿债资金覆盖率 2.24，还
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本付息资金有充分保障。

六、项目审核评估结论

依据相关政策文件的要求，通过对本项目收益与融资自

求平衡情况的分析，我们认为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,并以土地储备整理土地出

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,

预期项目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。

七、影响项目收益和融资平衡的风险及防控措施

影响项目收益与融资平衡的风险及防控措施是项目成

功的关键因素，需从多维度进行风险识别与管理。以下是主

要风险类型及应对策略：

1、市场风险分析及控制措施

由于土地储备项目具有一定的房地产开发项目经营特

征，土地的拍卖和挂牌交易属于市场化行为，其涨落是随市

场波动而起伏的，如遇房地产市场不景气或者土地市场供应

超过市场需要，导致土地出让收入不及预期，将影响整体收

益，对债券还本付息产生影响。

风险控制措施：要求项目实施机构密切关注项目所在区
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域房地产市场及土地市场开发经营情况，在充分研究国家宏

观经济政策导向的基础上，依据当地国民经济和社会发展规

划、土地利用总体规划、片区控制性详细规划等合理确定土

地储备规模和结构。因储备土地未能按计划出让、土地出让

收入暂时难以实现，不能偿还到期债券本金时，可其他融资

周转偿还，项目收入实现后予以归还。

2、财务风险分析及控制措施

土地储备项目需要大量的资金，如征地补偿费用、房屋

拆迁费用、场地平整费用、基础设施建设费用等。由于项目

实施周期较长，如果在项目实施过程中、受市场因素影响，

项目施工所需的原材料价格上涨，将导致项目施工成本增

加，财务负担加重，进而影响项目实施进度，以及项目实施

期内专项债卷的利息兑付，因此面临一定财务风险。

风险控制措施：在项目实施过程中，加强项目征地拆迁

及施工预算管理、招标及合同管理，尽可能控制建设成本。

如在项目建设过程中由于建设成本增加，导致财务风险出

现，项目实施单位将通过统筹安排，以调整增加对应项目资

本金的方式，确保项目顺利实施以及项目实施期限内所发专

项债券利息的全额兑付。

3、管理风险分析及控制措施

如果土地储备项目管理制度不健全、项目管理能力不足
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或项目管理过程中出现重大失误，将会对土地储备项目的建

设进度、项目现金流及收益产生重大影响。

风险控制措施：要求项目实施机构在本期债卷存续期内

进一步完善项目管理机制，对资金的使用情况进行实时监

控，以确保项目建设实际投资控制在预算范围内，如期保质

竣工和及时投入运营。

4、政策调整风险及控制措施

土地用途变更（如工业用地转生态绿地）、规划指标调

整（如容积率下调）导致预期收益无法实现。

控制措施：政策合规预审：联合自然资源部门核查地块

规划稳定性（避让生态红线、基本农田）；弹性开发方案：

设计多用途预案（如“工业+研发”混合用地），应对政策

变化；政策风险保险：试点投保“土地用途变更险”，对冲

突发政策损失。

5、债务风险及控制措施

债券期限（通常 5-10 年）与土地开发周期（可能长达

10-15 年）不匹配，导致偿债高峰期无足够收益覆盖；

控制措施：期限精准设计：按地块开发时序发行多期债

券（如 3 年期+5 年期组合），匹配现金流；再融资置换：对

到期压力大的项目发行新债置换旧债，延长还款周期（需符

合财政部政策）；偿债备付金制度：按土地出让收入的 5%-10%
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计提准备金，应对短期流动性危机。

八、需要说明的其他事项

无

九、报告的适用范围

本报告数据仅适用于 2025 年西安市莲湖区桃园北路片

区综合开发土地收储项目专项债券使用，我们同意将本评价

报告作为发行人申请发行专项债券所必备的文件，随其他申

报材料一起上报。
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