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2026 年第三批上海市政府专项债券

大吴淞启动区“核心岛”地块

土地储备项目

专项评价报告

[2026]京会兴沪分咨字第 01110010 号

上海市宝山区规划和自然资源局、上海市宝山区土地储备中心：

我们接受委托，对大吴淞启动区“核心岛”地块土地储备项目实施方案募集资

金投资项目现金流收益规模及融资平衡情况的预测信息进行审核并出具专项评价报

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》。申请人以及相关项目实施单位对所提供资料的真实性和完整性以及

本项目的收益预测所依据的各项假设负责。这些假设已在所附的编制说明中披露。

本次审核的法律、法规以及行为依据包括《中华人民共和国预算法》《地方政

府专项债务预算管理办法》等有关规定。

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

这些假设没有为本项目预期收益和现金流覆盖债券还本付息的预测提供合理基础。

通过查阅申请人提供的相关基础数据，我们未发现上述文件在采用上述假设和计算

过程方面存在明显偏差。我们认为，该预测信息是在这些假设的基础上恰当编制的。

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。

经专项审核，我们认为，在大吴淞启动区“核心岛”地块土地储备项目的现金

流收益预测及其所依据的各项假设前提下，本次评价的大吴淞启动区“核心岛”地

块土地储备项目预期的运营收益及其对应的各项政府性基金收入能够合理保障偿还

融资债券本金和债券利息，实现项目收益和融资自求平衡，即项目收益及现金流入

覆盖债券还本付息的情况。

总体评价结果如下：

一 、大吴淞启动区“核心岛”地块土地储备项目债券发行以及应付本息情况
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1、根据项目资金需求，本项目专项债券总需求为 697,700 万元。2025 年已发行

640,000 万元（市本级发行 576,000 万元，宝山区发行 64,000 万元），其中 6月已

发行 608,000 万元（市本级 576,000 万元，宝山区 32,000 万元），债券发行期限为

7年，利率为 1.63%；8 月已发行 32,000 万元（宝山区），债券发行期限为 7年，利

率为 1.79%；2026 年拟发行 57,700 万元，其中 3月已发行 50,400 万元（市本级），

债券发行期限为 7年，利率为 1.75%；本次拟发行 7,300 万元（宝山区），债券发行

期限为 7年，利率为 1.8%。

2、本项目总体还本付息情况如下：债券存续期应还本付息情况表-总体情况

单位：万元

债券存续期应还本付息情况表-总体情况

年份
债券期初余

额
本期发行

本期还款 债券期末余

额
利息 本金偿还 小计

2025 0.00 640,000.00 640,000.00

2026 640,000.00 57,700.00 10,483.20 0.00 10,483.20 697,700.00

2027 697,700.00 0.00 11,496.60 0.00 11,496.60 697,700.00

2028 697,700.00 0.00 11,496.60 0.00 11,496.60 697,700.00

2029 697,700.00 0.00 11,496.60 0.00 11,496.60 697,700.00

2030 697,700.00 0.00 11,496.60 0.00 11,496.60 697,700.00

2031 697,700.00 0.00 11,496.60 0.00 11,496.60 697,700.00

2032 697,700.00 0.00 11,496.60 640,000.00 651,496.60 57,700.00

2033 57,700.00 0.00 1,013.40 57,700.00 58,713.40 0.00

合计 697,700.00 80,476.20 697,700.00 778,176.20

3、上海市本级发行 626,400.00 万元债券还本付息情况如下：债券存续期

应还本付息情况表-上海市本级

单位：万元

债券存续期应还本付息情况表-上海市本级

年份
债券期初余

额
本期发行

本期还款 债券期末余

额
利息 本金偿还 小计

2025 0.00 576,000.00 576,000.00

2026 576,000.00 50,400.00 9,388.80 0.00 9,388.80 626,400.00

2027 626,400.00 0.00 10,270.80 0.00 10,270.80 626,400.00

2028 626,400.00 0.00 10,270.80 0.00 10,270.80 626,400.00

2029 626,400.00 0.00 10,270.80 0.00 10,270.80 626,400.00
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2030 626,400.00 0.00 10,270.80 0.00 10,270.80 626,400.00

2031 626,400.00 0.00 10,270.80 0.00 10,270.80 626,400.00

2032 626,400.00 0.00 10,270.80 576,000.00 586,270.80 50,400.00

2033 50,400.00 0.00 882.00 50,400.00 51,282.00 0.00

合计 626,400.00 71,895.60 626,400.00 698,295.60

4、宝山区本级发行 71,300.00 万元债券还本付息情况如下：债券存续期应还本

付息情况表-宝山区本级

单位：万元

债券存续期应还本付息情况表-宝山区本级

年份
债券期初

余额
本期发行

本期还款 债券期末余

额
利息 本金偿还 小计

2025 0.00 64,000.00 64,000.00

2026 64,000.00 7,300.00 1,094.40 0.00 1,094.40 71,300.00

2027 71,300.00 0.00 1,225.80 0.00 1,225.80 115,000.00

2028 71,300.00 0.00 1,225.80 0.00 1,225.80 115,000.00

2029 71,300.00 0.00 1,225.80 0.00 1,225.80 115,000.00

2030 71,300.00 0.00 1,225.80 0.00 1,225.80 115,000.00

2031 71,300.00 0.00 1,225.80 0.00 1,225.80 115,000.00

2032 71,300.00 0.00 1,225.80 64,000.00 65,225.80 7,300.00

2033 7,300.00 0.00 131.40 7,300.00 7,431.40 0.00

合计 71,300.00 8,580.60 71,300.00 79,880.60

二 、大吴淞启动区“核心岛”地块土地储备项目基本情况

（一）项目主管部门及实施单位

1、项目主管部门

1、1单位名称：上海市规划和自然资源局

单位地址：上海市北京西路 99 号

单位职责：履行全民所有自然资源资产所有者职责和所有国土空间用途管制职责；

负责推进主体功能区战略和制度，组织编制并监督实施国土空间规划和相关专项规

划；参与编制经济社会发展与城市建设中长期规划和年度计划，参与长江经济带国

土空间规划、长江三角洲区域发展规划；负责历史文化名城、历史文化风貌区、历

史文化名镇、历史文化名村、优秀历史建筑和市级以上历史文物古迹的规划管理：

负责建设工程项目规划土地管理相关工作，对建设工程项目审批后到竣工验收前规

划、土地执行情况实行跟踪监督；统筹负责自然资源调查监测评价：负责自然资源
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统一确权登记工作；组织拟订并实施土地等自然资源年度利 用计划；负责统筹国土

空间生态修复；负责组织落实最严格的耕地保护制度；负责有关自然资源资产有偿

使用工作；负责有关自然资源的合理开发利用；负责地质勘查行业和地质、矿产资

源管理工作；负责测绘地理信息和基础测绘管理工作；负责组织指导规划和有关自

然资源行政执法工作，依法查处有关违法案件；完成市委、市政府交办的其他任务。

组织项目单位做好债券发行准备工作；组织做好债券项目推进实施，规范使用专项

债券资金，加强监督管理，确保债券资金按相关要求完全支出；组织做好项目资产

登记、日常统计和动态监控等，确保项目资产独立性和确认资产权益归属，保障土

地使用权人合法权益；组织项目单位科学合理编制专项债券还本付息资金归集计划，

指导督促有关方面及时上缴专项债还本付息资金，保障专项债券本息偿付；组织做

好其他债券管理相关工作。

1、2单位名称：上海市宝山区规划和自然资源局

单位地址：上海市宝山区宝林路 45 号

单位职责：贯彻执行自然资源和国土空间规划、城乡规划的 法律法规、方针政策。

履行参与编制经济社会发展与城市建设中长期规划和年度计划、历史文物古迹规划

管理、建设工程项目规划土地管理监督、本区自然资源统一确权登记、实施国土资

源利用计划联动方案、存量低效用地盘活、实施耕地保护政策、自然资源合理开发

利用、测绘地理信息和基础测绘管理、规划资源领域相关行政执法等职责。作为该

土地储备项目的主管部门，负责组织项目单位根据土地储备计划，编制专项债券项

目实施方案，指导督促项目单位真实测算项目收益水平；负责审核项目真实性、可

行性、合规性、合法性、项目融资收益平衡等情况，按程序开展专项债券申报工作；

组织项目单位做好债券发行准备工作；组织做好债券项目推进实施，规范使用专项

债券资金，加强监督管理，确保债券资金按相关要求完全支出；组织做好项目资产

登记、日常统计和动态监控等，确保项目资产独立性和确认资产权益归属，保障土

地使用权人合法权益；组织项目单位科学合理编制专项债券还本付息资金归集计划，

指导督促有关方面及时上缴专项债还本付息资金，保障专项债券本息偿付；组织做

好其他债券管理相关工作。

2、项目实施单位

2、1单位名称：上海市土地储备中心(上海市土地整备中心)
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单位地址：虹桥路 2188 弄 33 号

单位职责：主要承担本市土地收购、储备、前期开发管理等 事务性工作，协助建立

土地整备机制，对城市更新单元内土地进 行统筹整合、产权归集，配合开展土地储

备和整备相关成本认定，承担市级土地储备(整备)项目土方消纳空间管理，配合建

立本市土方资源智能管理空间系统等职责。作为该土地储备项目的实施单位，负责

实施专项债券项目申报具体工作，落实项目真实性、可行性、合规性、合法性论证

的主体责任；负责编制专项债券项目实施方案，确保资料真实、准确、合规、完整；

做好债券发行准备工作；负责项目具体实施，依法合规使用专项债券资金；负 责专

项债券形成资产规划、初始论证、权属确定等工作，落实会计核算和形成资产填报

主体责任，定期向项目主管部门报告资产情况；定期编制专项债券还本付息资金归

集计划，报主管部门审核，及时将项目对应的政府性基金收入、专项收入足额缴入

国库；负责做好其他债券管理工作。

2、2单位名称：上海市宝山区土地储备中心

单位地址：上海市宝山区盘古路 601 号

单位职责：贯彻落实国家土地储备管理办法和本市土地储备机制要求，全面开展全

区土地储备和出让工作。履行编制本区土地储备规划、年度储备(出让)计划、承接

市区联合储备项目、排摸本区潜力土地储备资源、储备项目成本认定和资金申请拨

付 审计结算、土地储备库日常管理，以及已出让地块后续协调服务管理等职责。作

为该土地储备项目的实施单位，负责实施专项债券项目申报具体工作，落实项目真

实性、可行性、合规性、合法 性论证的主体责任；负责编制专项债券项目实施方案；

确保资料 真实、准确、合规、完整；做好债券发行准备工作；负责项目具体实施，

依法合规使用专项债券资金；负责专项债券形成资产规划、初始论证、权属确定等

工作，落实会计核算和形成资产填报主体责任，定期向项目主管部门报告资产情况；

定期编制专项债券还本付息资金归集计划，报主管部门审核，及时将项目对应的政

府性基金收入、专项收入足额缴入国库；负责做好其他债券管理工作。

(二)项目建设内容

本项目位于上海市宝山区大吴淞地区范围内，地处《大吴淞地区专项规划》中

的重点更新区域核心位置，涉及淞南、杨行、吴淞、张庙四个街镇。项目总用地面

积约 836.15 公顷，整体范围四至为：东至逸仙路，西至虎林路，北至东西浅弄，南
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至长江西路。项目范围内有外环高速、铁山路、江杨北路等城市快速路及主干道贯

穿。

本次项目范围内的现状用地以工业生产及仓储物流用途为主，土地面积为

543.65 公顷，占比达到 65%，剩余地块为住宅、教育用地、绿地、道路用地、特殊

用地和水域，其中住宅用地面积为 5.74 公顷，占比 0.7%，主要为呼玛一村东部小区

以及杨南村宅基农户；教育用地面积为 1.25 公顷，占比 0.2%，主要为虎林路小学；

绿地面积为 144.19 公顷，占比 17.2%，主要为各类绿化林地；道路广场用地面积为

89.7 公顷，占比 10.7%，主要为 S20 外环高速、水产路、江杨北路、铁力路、铁山

路和鹤岗路等城市道路；特殊用地面积为 3.78 公顷，占比 0.5%，主要为军事用地；

水域面积为 47.84 公顷，占比 5.7%，主要为蕰藻浜、东西浅弄等河流。

(三)项目建设总投资

根据资金评审结果，项目总投资 3,294,537 万元，2025 年投资 640,000 万元。

由两级政府联合发行地方政府专项债券融资 640,000 万元（其中市本级发行 576,000

万元，宝山区发行 64,000 万元），其中 6月已发行 608,000 万元（市本级 576,000

万元，宝山区 32,000 万元），8 月已发行 32,000 万元（宝山区）。2026 年投资额

为 57,700 万元。拟由两级政府联合发行地方政府专项债券融资 57,700 万元，其中 3

月已发行 50,400 万元（市本级），本次拟发行 7,300 万元（宝山区），市级区级出

资比例为 9：1。

三 、项目经营期间产生的净收益(现金流)预测

(一)项目收益预测编制基础

本次预测的债券存续期间的项目收入(现金流入)主要包括：土地出让金收入。

本项目计划使用该建设基金平衡债券本息。

本项目属于土地储备项目，项目运营收益为土地出让金，无项目运营成本。

本专项评价的项目收益=运营收入-付现成本

(二)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.相关法律法规无重大变化；
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4.预测用于大吴淞启动区“核心岛”地块土地储备项目偿还债务的土地出让金收入

等能够顺利完成；

5.无其他人力不可抗拒及不可预计因素的重大不利影响。

(三)项目现金流收益规模测算

1.大吴淞启动区“核心岛”地块土地储备项目运营期现金收入情况

项目所在地块预计将于 2032 年完成出让。结合目前土地市场情况以及近年来上

海市经济发展水平，参照周边最近出让的项目地价，项目预计可实现土地出让收入

6,819,781.00 万元，详见下表：

单位：万元

土地出让计划表

地

块

名

称

用

地

代

码

用地性质
地块面积(平

方米)

容积

率

建筑面积(平

方米)

预计出让

年份

预计楼面

单价(元/

平方米)

土地收入

1 Rr3
三类住宅

组团用地
442,226.60 2.3 1,017,121.18 2032 年前 63,560.00 2,810,792.27

2 Rr3
三类住宅

组团用地
283,048.00 2.3 651,010.40 2032 年前 59,300.00 1,678,474.64

3 Rr4
四类住宅

组团用地
249,984.30 2.3 574,963.89 2032 年前 14,070.00 351,727.91

4 Rr4
四类住宅

组团用地
0.00 2.3 0.00 2032 年前 13,170.00 0.00

5 C2
商业服务

业用地
107,876.90 1.8 194,178.42 2032 年前 18,000.00 194,178.42

6 C2
商业服务

业用地
21,394.50 1.6 34,231.20 2032 年前 14,400.00 30,808.08

7 C
商务办公

用地
232,181.30 3.8 882,288.94 2032 年前 24,700.00 573,487.81

8 C
商务办公

用地
81,693.20 3.8 310,434.16 2032 年前 21,280.00 173,843.12

9 C65
科研设计

用地
638,242.80 3 1,914,728.40 2032 年前 11,040.00 704,620.05

10 C65
科研设计

用地
413,534.40 3 1,240,603.20 2032 年前 7,007.00 289,763.55

11 M1
一类工业

用地
44,759.80 1.2 53,711.76 2032 年前 2,700.00 12,085.15

合计 2,514,941.80 6,873,271.55 6,819,781.00

依据拟出让土地面积和土地用途的单价以及土地出让收入应计提的各项基金规
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费等，预计可实现土地出让净收益5,897,342.00万元，其中上海市本级5,053,458.00

万元，宝山区 843,884.00 万元。详见下表 ：

单位：万元

土地出让净收益

项 目 金额

土地出让金净收入-市级 5,053,458.00

土地出让金净收入-区级 843,884.00

合计 5,897,342.00

2.大吴淞启动区“核心岛”地块土地储备项目运营期现金支出情况

本项目属于土地储备项目，项目运营收益为土地出让金，无项目运营成本。

3. 大吴淞启动区“核心岛”地块土地储备项目资金平衡测算详见附表：

单位：万元
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年
度

合
计

以
前

年
度

20
25

年
20
26

年
20
27

年
20
28

年
20
29

年
20
30

年
20
31

年
20
32

年
20
33

年

一
、

经
营
活
动

产
生
的

现
金

经
营
活
动
现
金
流
入

6,
81
9,
78
1.
00

38
1,
03
2.
00

77
7,
71
4.
00

1,
60
4,
31
2.
00

2,
00
8,
81
9.
00

1,
08
6,
48
3.
00

72
1,
06
7.
00

24
0,
35
4.
00

营
业
收
入

6,
81
9,
78
1.
00

38
1,
03
2.
00

77
7,
71
4.
00

1,
60
4,
31
2.
00

2,
00
8,
81
9.
00

1,
08
6,
48
3.
00

72
1,
06
7.
00

24
0,
35
4.
00

经
营
活
动
现
金
流
出

92
2,
43
9.
00

51
,5
38
.1
3

10
5,
19
3.
07

21
6,
99
8.
16

27
1,
71
1.
51

14
6,
95
6.
96

97
,5
31
.0
4

32
,5
10
.1
3

营
业
成
本

92
2,
43
9.
00

51
,5
38
.1
3

10
5,
19
3.
07

21
6,
99
8.
16

27
1,
71
1.
51

14
6,
95
6.
96

97
,5
31
.0
4

32
,5
10
.1
3

税
金
及
附
加

-
-

-
-

-
-

-
-

经
营

活
动
现
金

净
流
量

5,
89
7,
34
2.
00

32
9,
49
3.
87

67
2,
52
0.
93

1,
38
7,
31
3.
84

1,
73
7,
10
7.
49

93
9,
52
6.
04

62
3,
53
5.
96

20
7,
84
3.
87

二
、

投
资
活
动

产
生
的

现
金

投
资
活
动
现
金
流
入

-
-

-
-

-
-

投
资
活
动
现
金
流
出

3,
29
4,
53
7.
00

64
0,
00
0.
00

57
,7
00
.0
0

1,
21
6,
26
7.
00

79
6,
26
7.
00

58
4,
30
3.
00

投
资

活
动
现
金

净
流
量

-3
,2
94
,5
37
.0
0

-6
40
,0
00
.0
0

-5
7,
70
0.
00

-1
,2
16
,2
67
.0
0

-7
96
,2
67
.0
0

-5
84
,3
03
.0
0

三
、

筹
资
活
动

产
生
的

现
金

筹
资
活
动
现
金
流
入

3,
29
4,
53
7.
00

64
0,
00
0.
00

57
,7
00
.0
0

1,
21
6,
26
7.
00

79
6,
26
7.
00

58
4,
30
3.
00

-
-

-

财
政
资
金
投
入

2,
59
6,
83
7.
00

-
-

1,
21
6,
26
7.
00

79
6,
26
7.
00

58
4,
30
3.
00

债
券
融
资

69
7,
70
0.
00

64
0,
00
0.
00

57
,7
00
.0
0

筹
资
活
动
现
金
流
出

77
8,
17
6.
20

-
10
,4
83
.2
0

11
,4
96
.6
0

11
,4
96
.6
0

11
,4
96
.6
0

11
,4
96
.6
0

11
,4
96
.6
0

65
1,
49
6.
60

58
,7
13
.4
0

偿
还
债
券
本
金

69
7,
70
0.
00

-
-

-
-

-
-

-
64
0,
00
0.
00

57
,7
00
.0
0
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年
度

合
计

以
前

年
度

20
25

年
20
26

年
20
27

年
20
28

年
20
29

年
20
30

年
20
31

年
20
32

年
20
33

年

支
付
债
券
利
息

80
,4
76
.2
0

-
10
,4
83
.2
0

11
,4
96
.6
0

11
,4
96
.6
0

11
,4
96
.6
0

11
,4
96
.6
0

11
,4
96
.6
0

11
,4
96
.6
0

1,
01
3.
40

筹
资

活
动
现
金

净
流
量

2,
51
6,
36
0.
80

64
0,
00
0.
00

47
,2
16
.8
0

1,
20
4,
77
0.
40

78
4,
77
0.
40

57
2,
80
6.
40

-1
1,
49
6.
60

-1
1,
49
6.
60

-6
51
,4
96
.6
0

-5
8,
71
3.
40

四
、

本
年
现
金

净
流
量

5,
11
9,
16
5.
80

-
31
9,
01
0.
67

66
1,
02
4.
33

1,
37
5,
81
7.
24

1,
72
5,
61
0.
89

92
8,
02
9.
44

61
2,
03
9.
36

44
3,
65
2.
73

-5
8,
71
3.
40

五
、

本
年
累
计

现
金
净

流
量

-
31
9,
01
0.
67

98
0,
03
5.
00

2,
35
5,
85
2.
24

4,
08
1,
46
3.
13

5,
00
9,
49
2.
57

5,
62
1,
53
1.
93

5,
17
7,
87
9.
20

5,
11
9,
16
5.
80
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四 、项目收益及现金流偿还(覆盖)债券本息情况

该专项债券融资偿付资金来源为土地出让收入，根据资金平衡测算分析，在满

足假设条件的前提下，预期项目净收益 5,897,342.00 万元,能够合理保证偿还 2025

年、2026 年专项债券本金和利息总额 778,176.20 万元,对本息覆盖倍数为 7.58 倍，

资金结余 5,119,165.80 万元，项目收益可以覆盖成本。详见下表。

单位：万元

项目资金平衡情况表

项 目 预测项目净收益 债券本息合计
收益对成本覆

盖倍数

预测期项目资金

结余

市级 5,053,458.00 698,295.60 7.24 4,355,162.40

区级 843,884.00 79,880.60 10.56 764,003.40

合计 5,897,342.00 778,176.20 7.58 5,119,165.80

五、风险提示

1.国家法律法规政策的变化对项目投资进度和收益的影响；

2.工程投资和管理不善可能对项目如期正常运营产生的影响；

3.项目单位发生新的重大负债或重大债项对项目的影响；

4.项目单位面临的重大诉讼或仲裁的影响；

5.自然灾害、战争等不可抗力造成的不可控风险的影响。

北京兴华会计师事务所（特殊普通合伙）

上海分所（盖章）

2026 年 7 月 31 日








