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我们接受委托，对本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》及相关部门提供的资料，

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。

一、编制基础

本次以项目可行性研究报告、单位提供其他相关资料为基

础，编制该项目现金流入预测说明。

二、基本假设

（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）预测期内项目的建设计划、融资计划等能够顺利执

行，项目能够如期完工并交付使用；

（四）预测期内预测的各项收入能够顺利执行，收入均在

正常范围内变动；

（五）项目收入和支出预测数据均以收付实现制为基础；

（六）预测期内不会受到重大或有负债不利影响；

（七）无其他人力不可抗拒及不可预见因素的重大不利影
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响。

三、项目基本情况

（一）项目情况简介

1、项目名称

水利厅宿舍 A地块项目

2、立项单位

本项目的立项单位为济南旧城开发投资集团有限公司，股

东为济南城市投资集团有限公司。统一社会信用代码：

913701007926143842，类型：有限责任公司（非自然人投资或

控股的法人独资），注册资本：150,000.00万，住所：济南市

长清区文昌街道莲台山路 1470号城拓金融财富大厦 1202室，

法定代表人：路浩，经营范围：从事旧城改造及片区开发项目

的投融资业务；实施一级土地开发及土地熟化、收购；承担政

府公益性项目建设、经营和管理；国有资产经营;房地产开发

与经营、建设项目管理咨询、建筑施工、市政工程、园林绿化、

装饰装修工程、物业管理（凭资质证经营）；国内广告业务；

建材设备销售；房屋租赁。(依法须经批准的项目，经相关部

门批准后方可开展经营活动)。

3、项目规划审批

2022年 10月 9日，取得《山东省建设项目备案证明》（项

目代码：2210-370102-04-01-616284）。
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2022年 11月 22日，入选《关于公布济南市 2023年省级

棚户区改造计划项目清单的通知》（济建发〔2022〕68号）。

2024年 4月 11日，水利厅宿舍 A地块 CSD-20-1取得《建

设用地规划许可证》（地字第 370102202400145号）。

4、项目规模与主要建设内容

项目位于济南市历下区山师北街以东、济南建工一宿舍以

西、和平路以南、市水文水资源局以北。规划建设总用地面积

17300平方米，总建筑面积 82521.8平方米，其中地上建筑面

积 50485平方米，地下建筑面积 32036.8平方米。

5、项目建设期限

本项目预计工期为 2023年 10月至 2026年 6月。

（二）投资估算与资金筹措方式

项目资金筹措包括项目单位自筹、发行专项债券和银行融

资等方式。其中，项目单位自有资金 23,972.09 万元，已发行

专项债券 2,600.00万元，本期拟发行专项债券 11,100.00万元。

后续拟银行融资 28,100.00万元。

表 1项目资金来源情况

资金来源 金额（万元） 占比 备注

估算总投资 65,772.09 100.00%

一、资本金 23,972.09 36.45%

（一）自有资金 23,972.09 36.45%
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资金来源 金额（万元） 占比 备注

（二）专项债券

1、已发行专项债券

2、本期拟发行专项债券

3、后续拟发行专项债券

二、债务资金（不含用作资本金部分） 41,800.00 63.55%

（一）已发行专项债券 2,600.00 3.95%

（二）本期拟发行专项债券 11,100.00 16.88%

（三）后续拟发行专项债券

（四）银行融资 28,100.00 42.72%

四、项目预期现金流入、成本及融资平衡情况

（一）项目现金流入预测

根据可行性研究报告数据，该项目收入分为两部分，一部

分是已选定 447套房屋的收购款，另一部分是正常销售收入。

住宅回购款支付节点按照施工期最后两个季度支付，每个

季度均支付 50%。

正常销售收入主要依靠剩余 100套住宅、商业网点、地下

储藏室和车位的出售。销售期 1年（商业网点销售期半年），

从 2024年第四季度至 2025年第三季度（商业网点销售从 2025

年第二季度至 2025 年第三季度），100 套住宅、地下储藏室

和车位销售比例分别按照 30%、30%、20%、20%；商业网点

销售比例按照 60%、40%估算。
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项目有关房屋回购、销售建筑面积和回购、销售均价说明

如下：

1、回购、销售建筑面积

（1）住宅回购建筑面积为：39762.56平方米（447 套住

宅）；

（2）住宅正常销售建筑面积为：8895.43平方米（100套

住宅）；

（3）商业网点正常销售建筑面积为：302平方米；

（4）可售车位 563个（通过核算，产权期内人防车位整

体出租收入与一次性销售收入相当，本项目车位均按一次性销

售收入核算）；

（5）可售地下室面积 3362.66平米。

2、回购、销售均价

对比周边类似项目销售价格作为本项目销售价格的参考，

根据实地调研，参考国内相关房地产网站，诸如安居客、链家

网等上面有关的房产信息，项目周边区域住宅多为 2005年之

前建造的多层住宅，二手房售价多在 23000元/平方米以上，

2005年后新建住宅较少，周边可比项目选取 2005年后新建同

类型住宅，具体明细见下表。

周边可比项目售价明细表

单位：元/平方米

序号 项目名称 住宅售价 地下储藏室 商铺售价 车位售价（万
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售价 元/个）

1 中建国熙台 31000-32000 4000-5000 50000 27
2 大舜天成 22000-24000 4000 45000-50000 25
3 恒大帝景 33000-34000 7000-8000 60000-70000 25-30
4 国华经典 23000-24000 4000-4500 45000-50000 25
5 中建文化城 28000-30000 4000-5000 50000 25

由上表可知，周边同类型住宅售价多在 22000元/平方米

以上，部分住宅售价超过 30000元/平方米，本项目保守估计，

各部分售价如下：

（1）普通住宅回购均价按照 10300元/平方米（根据甲方

提供数据估算）；

（2）普通住宅正常销售均价按照 23000元/平方米；

（3）商业网点正常销售均价按照 45000元/平方米；

（4）车位销售均价按照 12万元/个。

（5）地下室销售均价按照 4000元/平米。

(二)项目成本预测

项目总成本费用主要包括管理费用、营销费用、折旧费、

相关税费、利息支出等。

1、管理费用

经管理费用是指房地产开发企业的管理部门为组织管理

房地产项目的开发经营活动而发生的各项费用。本项目中的管

理费用是根据项目实际情况及一般取费标准，按前期工程费、

基础设施建设费、建筑安装工程费和公共配套设施费用的 3%
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进行估算，为 984.54万元。

2、销售费用

销售费用是指销售房地产产品过程中发生的各项费用和

专设销售机构（委托销售代理）的各项费用。本报告销售费用

按回购 447套住宅后剩余 100套住宅销售收入、商业网点销售

收入、车位销售收入和储藏室销售收入的 3%进行估算，为

1117.16万元。

3、折旧费用

按照项目固定资产原值，扣除出售部分资产后作为测算折

旧基数，折旧年限按照 30年，净残值率按照 5%进行测算。

4、相关税费

经过测算，项目增值税和营业税金额基本一致，本报告仍

按营业税的税率计算增值税，增值税按照销售收入的 5%计取，

城市维护建设税按增值税的 7%计取，教育费附加按增值税的

3%计取，地方教育附加按增值税的 2%计取，印花税按销售收

入的 0.3‰计取，项目增值税及附加为 4402.32 万元。土地增

值税按照销售收入的 1.5%进行预提，销售完毕后清算剩余部

分为零。土地增值税为 1172.91万元。

（三）应付本息情况

1、专项债券
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根据项目资金筹措计划，本项目 2025年 4月已发行专项

债券 2,600.00 万元，期限 7 年，利率 1.65%，本期拟发行

11,100.00 万元，假设期限 7 年，利率 4.00%。在债券存续期

每年支付债券利息，到期一次性偿还本金。专项债券还本付息

情况如下：

表 2 已发行专项债券还本付息情况（单位：万元）

债券存续

期

期初本金余

额

本期增加金

额

本期偿还金

额

期末本金余

额
融资利率 应付利息

还本付息合

计

2025 年 - 2,600.00 2,600.00 1.65% -

2026 年 2,600.00 2,600.00 1.65% 42.90 42.90

2027 年 2,600.00 2,600.00 1.65% 42.90 42.90

2028 年 2,600.00 2,600.00 1.65% 42.90 42.90

2029 年 2,600.00 2,600.00 1.65% 42.90 42.90

2030 年 2,600.00 2,600.00 1.65% 42.90 42.90

2031 年 2,600.00 2,600.00 1.65% 42.90 42.90

2032 年 2,600.00 2,600.00 - 1.65% 42.90 2,642.90

合计 2,600.00 2,600.00 300.30 2,900.30

表 2-2本期拟发行专项债券还本付息情况（单位：万元）

债券存续期
期初本金余

额

本期增加金

额

本期偿还金

额

期末本金余

额
融资利率 应付利息

还本付息合

计

2025年 - 11,100.00 11,100.00 4.00% -

2026年 11,100.00 11,100.00 4.00% 444.00 444.00

2027年 11,100.00 11,100.00 4.00% 444.00 444.00

2028年 11,100.00 11,100.00 4.00% 444.00 444.00
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债券存续期
期初本金余

额

本期增加金

额

本期偿还金

额

期末本金余

额
融资利率 应付利息

还本付息合

计

2029年 11,100.00 11,100.00 4.00% 444.00 444.00

2030年 11,100.00 11,100.00 4.00% 444.00 444.00

2031年 11,100.00 11,100.00 4.00% 444.00 444.00

2032年 11,100.00 11,100.00 - 4.00% 444.00 11,544.00

合计 - 11,100.00 11,100.00 3,108.00 14,208.00

2、银行借款

本项目拟银行贷款 28,100.00 万元，根据资金情况偿还本

金，借款利率 4.20%；银行借款还本付息情况如下：

表 3 银行借款还本付息情况（单位：万元）

借款存续期
期初本金余

额

本期增加金

额

本期偿还金

额

期末本金余

额

融资

利率
应付利息

还本付息合

计

2025 年 - 28,100.00 28,100.00 4.20% 590.10 590.10

2026 年 28,100.00 4,683.33 23,416.67 4.20% 1,081.85 5,765.18

2027 年 23,416.67 4,683.33 18,733.33 4.20% 885.15 5,568.48

2028 年 18,733.33 4,683.33 14,050.00 4.20% 688.45 5,371.78

2029 年 14,050.00 4,683.33 9,366.67 4.20% 491.75 5,175.08

2030 年 9,366.67 4,683.33 4,683.33 4.20% 295.05 4,978.38

2031 年 4,683.33 4,683.33 - 4.20% 98.35 4,781.68

合计 28,100.00 28,100.00 4,130.70 32,230.70

（四）项目资金平衡测算表
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表 4项目资金平衡测算表（单位：万元）

项目/年度 公式 合计 2023年 2024年 2025年 2026年 2027年

一、经营活动产生的现金 —

经营活动收入 A 78,193.98 10,766.36 67,427.62

经营活动支出 B 2,101.72 938.34 1,163.38

支付的各项税费 C 4,994.74 1,305.97 3,688.77

经营活动现金净流量 D=A-B-C 71,097.52 8,522.05 62,575.47 - -

二、投资活动产生的现金 — -

建设成本支出 E 65,181.99 21,116.55 627.98 43,437.46

流动资金支出 F -

投资活动现金净流量 G=-E-F -65,181.99 -21,116.55 -627.98 -43,437.46 - -

三、融资活动产生的现金 — -

资本金（自有资金） H 23,972.09 21,116.55 627.98 2,227.56

专项债券 I 13,700.00 - - 13,700.00

银行借款 J 28,100.00 - - 28,100.00

偿还债券本金 K 13,700.00 - - - - -

支付债券利息 L 3,408.30 - - - 486.90 486.90

偿还银行借款本金 M 28,100.00 - - - 4,683.33 4,683.33

支付银行借款利息 N 4,130.70 - - 590.10 1,081.85 885.15

融资活动现金净流量 O=H+I+J-K-L-M-N 16,433.11 21,116.55 627.98 43,437.46 -6,252.08 -6,055.38

四、期初现金 P - - 8,522.05 71,097.52 64,845.44

期内现金变动 Q=D+G+O 22,348.64 - 8,522.05 62,575.47 -6,252.08 -6,055.38

五、期末现金 R=P+Q 22,348.64 - 8,522.05 71,097.52 64,845.44 58,790.06
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（续）表 4项目资金平衡测算表（单位：万元）

项目/年度 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 2032 年

一、经营活动产生的现金

经营活动收入

经营活动支出

支付的各项税费

经营活动现金净流量 - - - - -

二、投资活动产生的现金

建设成本支出

流动资金支出

投资活动现金净流量 - - - - -

三、融资活动产生的现金

资本金（自有资金）

专项债券

银行借款

偿还债券本金 - - - - 13,700.00

支付债券利息 486.90 486.90 486.90 486.90 486.90

偿还银行借款本金 4,683.33 4,683.33 4,683.33 4,683.33 -

支付银行借款利息 688.45 491.75 295.05 98.35 -

融资活动现金净流量 -5,858.68 -5,661.98 -5,465.28 -5,268.58 -14,186.90

四、期初现金 58,790.06 52,931.38 47,269.40 41,804.12 36,535.54

期内现金变动 -5,858.68 -5,661.98 -5,465.28 -5,268.58 -14,186.90

五、期末现金 52,931.38 47,269.40 41,804.12 36,535.54 22,348.64
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（五）本息覆盖倍数

表 5现金流覆盖情况表（单位：万元）

融资方式
借贷本息支付

项目净现金流入
本金 利息 本息合计

已发行债券 2,600.00 300.30 2,900.30

71,097.52
本次发行债券 11,100.00 3,108.00 14,208.00

银行借款 28,100.00 4,130.70 32,230.70

融资合计 41,800.00 7,539.00 49,339.00

覆盖倍数 1.44

本项目可用于资金平衡的息前净现金流 71,097.52 万元，融

资本息合计 49,339.00万元，项目净现金流覆盖融资本息的覆盖倍

数为 1.44。

五、评估结论

基于财政部对地方政府发行专项债券的要求，并根据上述对

项目的分析评价，本项目可以通过发行专项债券方式进行融资以

满足资金筹措需求。根据对本项目收益与融资平衡情况的分析，

我们未注意到本期专项债券在存续期间内出现无法满足专项债券

还本付息要求的情况。
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