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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

北大槐树 B地块租赁住房试点项目

2、立项单位

本项目的立项单位为济南泉城更新置业有限责任公司，股

东为济南城市投资集团有限公司。统一社会信用代码：

91370100MA3UC43G6，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：5,000.00 万，住所：济 南

市槐荫区北大槐树街 168-7号，法定代表人：王宇靖，经营范

围：一般项目：住房租赁(除依法须经批准的项目 外，凭营业

执照依法自主开展经营活动)许可项目：房地产开 发经营(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，

具体经营项目以审批结果为准)。

3、项目规划审批

2020年 11月 12日，取得《山东省建设项目备案证明》(项

目代码：2020-370104-47-03-132535)。

2020 年 11月 13日，取得济南市培育和发展住房租赁市

场工作领导小组办公室关于《北大槐树 B 地块租赁住房试点

项目国有建设用地使用权说明》(编号：[2020]土地说明 08号)。
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2020年 11 月 23日，济南市自然资源和规划局作出《关

于北大槐树项目 B 地块规划条件及设计要求的复函》(济自然

规划函〔2020〕996号)。

2021 年 11月 11 日，取得济南市自然资源和规划局《建

设工程设计方案规划审查意见函》(编号：审字[2021]-04-0089

号)。

2022 年 12 月 29 日，取得《山东省建设工程施工图设计

文件技术性审查合格证明》。

4、项目规模与主要建设内容

项目位于济南市槐荫区经一路北侧，纬十二路东侧，规划

建设总用地面积约 31000m²,总建筑面积约 135300m²,其 中 地

上建筑面积约 89000m², 地下建筑面积约 46300m²。建设租 赁

住房(租赁型公寓)约 1066户。

5、项目建设期限

本项目预计工期为 2021年 10月至 2025年 12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 57,468.11万元，已发行

专项债 78,331.00万元，本期拟发行专项债券 9,800.00万元。

后续拟银行融资 10,000.00万元。



公证天业会计师事务所

—4—

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 155,599.11 100.00%

一、资本金 57,468.11 36.93%

（一）自有资金 57,468.11 36.93%

（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） 98,131.00 63.07%

（一）已发行专项债券 78,331.00 50.34%

（二）本期拟发行专项债券 9,800.00 6.30%

（三）后续拟发行专项债券

（四）银行融资 10,000.00 6.43%

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及项目单位提供的相关资料，该项目

预期产生的现金流入主要来源于房屋租赁现金流入、车位出租

现金流入、配套商铺出租现金流入、物业管理费现金流入。

1、房屋租赁现金流入

项目建设租赁住房 1066户，均为不大于 40m²的公寓。参

考现在的市场行情，平均月租金按 1800元/户，年租金增长率

按 3%考虑，初始出租率按 80%考虑，每年增长 5%，2030年
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之后出租率保持在 98%。

2、车位出租现金流入

项目共规划建设车位 959个，全部用于出租，参考现在的

市场行情，月租金按 300元/个，年租金增长率暂按 3%考虑，

初始出租率按 80%考虑，每年增长 5%，2030年之后出租率保

持在 98%。

3、配套商铺出租现金流入

为方便租户并提升周边经济环境，项目共规划商业配套面

积 4.85万平方米，配套商铺对外出租，参考现在市场行情，

月租金按 80元/平方米，年租金增长率按 3%考虑，初始出租

率按 80%考虑，每年增长 5%，2030年之后出租率保持在 98%。

4、物业管理费现金流入

项目运营后为租户提供物业管理服务，参考现在市场行

情，服务单价为 2 元/月·m²，公寓面积 42300m²，物业管理

费按每三年 10%速度增长，初始出租率按 80%考虑，每年增

长 5%，2030年之后出租率保持在 98%。

（二）项目成本预测

项目成本费用主要包括燃料动力费、工资及福利费、修理

费，营业费用及管理费用。

1、燃料动力费

自来水按 4.2元/吨，外购电按 0.55元/度计取；每年用水
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量按 8000吨、用电量按 70万度考虑。

2、工资及福利费

本项目定员管理人员 2 人，工资按 8 万元/人·年考虑，

工作人员 15人，工资按 5万元/人·年考虑，假设年增长率 5%;

福利费按工资总额的 14%计取。

3、修理费：按固定资产折旧费的 3%计取。

4、营业费用：按运营收入的 1%计取。

5、管理费用：按工资及福利费总额的 2%计取

（三）应付本息情况

1、专项债券

本项目 2022年 5月已发行专项债券 4,900.00万元，期限

20年，利率 3.28%；2022年 9月由文庄片区租赁住房试点项

目调整至本项目 40,531.00万元，期限 20年，利率 3.27%；2023

年4月已发行专项债券30,000.00万元，期限30年，利率3.31%，

2025年 4月已发行专项债券 2,900.00万元，期限 10年，利率

1.84%，本期拟发行专项债券 9,800.00万元，假设债券期限 10

年，利率 4.00%；在债券存续期每半年支付债券利息，到期一

次性偿还本金。专项债券还本付息情况如下。

表 2 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 应付利息

还本付息合

计

2022年 - 45,431.00 - 45,431.00 743.04 743.04
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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 应付利息

还本付息合

计

2023年 45,431.00 30,000.00 - 75,431.00 1,982.58 1,982.58

2024年 75,431.00 - - 75,431.00 2,479.08 2,479.08

2025年 75,431.00 12,700.00 - 88,131.00 2,701.76 2,701.76

2026年 88,131.00 - - 88,131.00 2,924.44 2,924.44

2027年 88,131.00 - - 88,131.00 2,924.44 2,924.44

2028年 88,131.00 - - 88,131.00 2,924.44 2,924.44

2029年 88,131.00 - - 88,131.00 2,924.44 2,924.44

2030年 88,131.00 - - 88,131.00 2,924.44 2,924.44

2031年 88,131.00 - - 88,131.00 2,924.44 2,924.44

2032年 88,131.00 - - 88,131.00 2,924.44 2,924.44

2033年 88,131.00 - - 88,131.00 2,924.44 2,924.44

2034年 88,131.00 - - 88,131.00 2,924.44 2,924.44

2035年 88,131.00 - 12,700.00 75,431.00 2,701.76 15,401.76

2036年 75,431.00 - - 75,431.00 2,479.08 2,479.08

2037年 75,431.00 - - 75,431.00 2,479.08 2,479.08

2038年 75,431.00 - - 75,431.00 2,479.08 2,479.08

2039年 75,431.00 - - 75,431.00 2,479.08 2,479.08

2040年 75,431.00 - - 75,431.00 2,479.08 2,479.08

2041年 75,431.00 - - 75,431.00 2,479.08 2,479.08

2042年 75,431.00 - 45,431.00 30,000.00 1,736.04 47,167.04

2043年 30,000.00 - - 30,000.00 993.00 993.00

2044年 30,000.00 - - 30,000.00 993.00 993.00

2045年 30,000.00 - - 30,000.00 993.00 993.00
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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 应付利息

还本付息合

计

2046年 30,000.00 - - 30,000.00 993.00 993.00

2047年 30,000.00 - - 30,000.00 993.00 993.00

2048年 30,000.00 - - 30,000.00 993.00 993.00

2049年 30,000.00 - - 30,000.00 993.00 993.00

2050年 30,000.00 - - 30,000.00 993.00 993.00

2051年 30,000.00 - - 30,000.00 993.00 993.00

2052年 30,000.00 - - 30,000.00 993.00 993.00

2053年 30,000.00 - 30,000.00 - 496.50 30,496.50

合计 88,131.00 88,131.00 63,965.27 152,096.27

2、银行借款

本项目后续拟银行借款 10,000.00万元利率 4.90%，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 10,000.00 10,000.00 4.90% 490.00 490.00

2026年 10,000.00 1,000.00 9,000.00 4.90% 465.50 1,465.50

2027年 9,000.00 1,000.00 8,000.00 4.90% 416.50 1,416.50

2028年 8,000.00 1,000.00 7,000.00 4.90% 367.50 1,367.50

2029年 7,000.00 1,000.00 6,000.00 4.90% 318.50 1,318.50

2030年 6,000.00 2,000.00 4,000.00 4.90% 245.00 2,245.00

2031年 4,000.00 2,000.00 2,000.00 4.90% 147.00 2,147.00

2032年 2,000.00 2,000.00 4.90% 49.00 2,049.00
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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

合计 10,000.00 10,000.00 2,499.00 12,499.00

（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 2021年 2022年 2023年 2024年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年

一、经营活动产生的现金 —

经营活动收入 A 296,279.94 - - - - - 5,924.26 6,480.77 7,065.11 7,688.09

经营活动支出 B 12,387.33 - - - - - 291.63 304.58 318.07 332.23

支付的各项税费 C 61,784.36 - - - - - 527.91 575.86 626.23 679.12

经营活动现金净流量 D=A-B-C 222,108.24 - - - - - 5,104.71 5,600.32 6,120.80 6,676.74

二、投资活动产生的现金 — - - - - - - - - - -

建设成本支出 E 147,202.64 2,886.57 56,977.27 41,546.27 11,546.27 34,246.27 - - - -

流动资金支出 F - - - - - - - - - -

投资活动现金净流量 G=-E-F -147,202.64 -2,886.57 -56,977.27 -41,546.27 -11,546.27 -34,246.27 - - - -

三、融资活动产生的现金 — - - - - - - - - - -

资本金（自有资金） H 57,468.11 2,886.57 12,289.31 13,528.85 14,025.35 14,738.03 - - - -

专项债券 I 88,131.00 - 45,431.00 30,000.00 - 12,700.00 - - - -

银行借款 J 10,000.00 - - - - 10,000.00 - - - -

偿还债券本金 K 88,131.00 - - - - - - - - -

偿还银行借款本金 L 10,000.00 - - - - - 1,000.00 1,000.00 1,000.00 1,000.00

支付债券利息 M 63,965.27 - 743.04 1,982.58 2,479.08 2,701.76 2,924.44 2,924.44 2,924.44 2,924.44

支付银行借款利息 N 2,499.00 - - - - 490.00 465.50 416.50 367.50 318.50

融资活动现金净流量 O=H+I+J-K-L-M-N -8,996.16 2,886.57 56,977.27 41,546.27 11,546.27 34,246.27 -4,389.94 -4,340.94 -4,291.94 -4,242.94

四、期初现金 P - - - - - - 714.76 1,974.14 3,803.00

期内现金变动 Q=D+G+O 65,909.44 - - - - - 714.76 1,259.38 1,828.86 2,433.80

五、期末现金 R=P+Q 65,909.44 - - - - - 714.76 1,974.14 3,803.00 6,236.80



公证天业会计师事务所

—11—

（续）表 4项目资金平衡测算表（单位：万元）

项目/年度 2030 年 2031 年 2032 年 2033 年 2034 年 2035 年 2036 年 2037 年 2038 年 2039 年

一、经营活动产生的现金

经营活动收入 8,165.52 8,407.20 8,667.08 8,923.48 9,187.57 9,471.63 9,751.80 10,040.38 10,350.87 10,657.02

经营活动支出 344.39 353.23 362.58 372.24 382.32 392.98 403.99 415.49 427.65 440.21

支付的各项税费 720.35 741.36 763.01 785.30 808.27 831.92 1,218.38 2,007.94 2,122.84 2,237.12

经营活动现金净流量 7,100.79 7,312.61 7,541.49 7,765.94 7,996.98 8,246.73 8,129.43 7,616.95 7,800.38 7,979.69

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 - - - - - 12,700.00 - - - -

偿还银行借款本金 2,000.00 2,000.00 2,000.00 - - - - - - -

支付债券利息 2,924.44 2,924.44 2,924.44 2,924.44 2,924.44 2,701.76 2,479.08 2,479.08 2,479.08 2,479.08

支付银行借款利息 245.00 147.00 49.00 - - - - - - -

融资活动现金净流量 -5,169.44 -5,071.44 -4,973.44 -2,924.44 -2,924.44 -15,401.76 -2,479.08 -2,479.08 -2,479.08 -2,479.08

四、期初现金 6,236.80 8,168.14 10,409.31 12,977.35 17,818.84 22,891.38 15,736.35 21,386.69 26,524.56 31,845.85

期内现金变动 1,931.34 2,241.16 2,568.04 4,841.50 5,072.54 -7,155.04 5,650.35 5,137.86 5,321.30 5,500.60

五、期末现金 8,168.14 10,409.31 12,977.35 17,818.84 22,891.38 15,736.35 21,386.69 26,524.56 31,845.85 37,346.46



公证天业会计师事务所

—12—

（续）表 4项目资金平衡测算表（单位：万元）

项目/年度 2040 年 2041 年 2042 年 2043 年 2044 年 2045 年 2046 年 2047 年

一、经营活动产生的现金

经营活动收入 10,972.36 11,311.73 11,646.27 11,990.86 12,361.80 12,727.36 13,103.90 13,509.35

经营活动支出 453.34 467.21 481.55 496.55 512.39 528.77 532.67 550.76

支付的各项税费 2,354.79 2,480.22 2,790.70 3,104.88 3,241.80 3,377.91 3,632.97 3,782.42

经营活动现金净流量 8,164.23 8,364.30 8,374.02 8,389.43 8,607.62 8,820.68 8,938.26 9,176.17

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 - - 45,431.00 - - - - -

偿还银行借款本金 - - - - - - - -

支付债券利息 2,479.08 2,479.08 1,736.04 993.00 993.00 993.00 993.00 993.00

支付银行借款利息 - - - - - - - -

融资活动现金净流量 -2,479.08 -2,479.08 -47,167.04 -993.00 -993.00 -993.00 -993.00 -993.00

四、期初现金 37,346.46 43,031.61 48,916.83 10,123.80 17,520.23 25,134.85 32,962.53 40,907.79

期内现金变动 5,685.15 5,885.22 -38,793.03 7,396.43 7,614.62 7,827.68 7,945.26 8,183.17

五、期末现金 43,031.61 48,916.83 10,123.80 17,520.23 25,134.85 32,962.53 40,907.79 49,090.96
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（续）表 4项目资金平衡测算表（单位：万元）

项目/年度 2048 年 2049 年 2050 年 2051 年 2052 年 2053 年

一、经营活动产生的现金

经营活动收入 13,908.82 14,320.26 14,763.44 15,199.95 15,649.55 4,033.49

经营活动支出 569.50 589.09 609.77 631.20 653.61 169.32

支付的各项税费 3,930.95 4,083.85 4,246.97 4,409.03 4,575.86 1,126.41

经营活动现金净流量 9,408.38 9,647.33 9,906.70 10,159.72 10,420.08 2,737.77

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 - - - - - 30,000.00

偿还银行借款本金 - - - - - -

支付债券利息 993.00 993.00 993.00 993.00 993.00 496.50

支付银行借款利息 - - - - - -

融资活动现金净流量 -993.00 -993.00 -993.00 -993.00 -993.00 -30,496.50

四、期初现金 49,090.96 57,506.34 66,160.66 75,074.37 84,241.09 93,668.17

期内现金变动 8,415.38 8,654.33 8,913.70 9,166.72 9,427.08 -27,758.73

五、期末现金 57,506.34 66,160.66 75,074.37 84,241.09 93,668.17 65,909.44
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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 78,331.00 60,045.27 138,376.27

222,108.24
本次发行债券 9,800.00 3,920.00 13,720.00

银行借款 10,000.00 2,499.00 12,499.00

融资合计 98,131.00 66,464.27 164,595.27

覆盖倍数 1.35

本项目可用于资金平衡的息前净现金流 222,108.24万元，融

资本息合计 164,595.27万元，项目净现金流覆盖融资本息的覆盖

倍数为 1.35。

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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