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2021 年山东省（临沂市兰陵县 2021 年老旧小区整治改造项

目）交通能源市政产业园基础设施及民生社会事业发展专项

债券（一期）项目收益与融资自求平衡专项评价报告

中天运[2021]普字第 90053 号

我们接受临沂市财政局委托，对 2021 年山东省（临沂市兰陵县 2021 年老旧

小区整治改造项目）交通能源市政产业园基础设施及民生社会事业发展专项债券

（一期）（以下简称“本期债券”）项目收益与融资自求平衡专项评价报告进行

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》。兰陵县住房保障中心对该项目收益预测及其所依据的各项假

设负责。这些假设已在具体预测说明中披露。

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

为这些假设没有为预测提供合理基础。而且，我们认为，该项目收益预测是在这

些假设的基础上恰当编制的，并按照项目收益及现金流入预测编制基础的规定进

行了列报。

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。

本评估报告仅供发行人本次发行 2021 年山东省（临沂市兰陵县 2021 年老旧

小区整治改造项目）交通能源市政产业园基础设施及民生社会事业发展专项债券

（一期）之目的使用，不得用作其他任何目的。

经审核，我们认为，2021 年山东省（临沂市兰陵县 2021 年老旧小区整治改

造项目）交通能源市政产业园基础设施及民生社会事业发展专项债券（一期）预

测利息备付率 4.79，预测偿债备付率 1.32，该项目的预测收益能达到收益与融

资自求平衡。同时，我们查阅了《临沂市兰陵县 2021 年老旧小区整治改造项目

可行性研究报告》以及有关的基础数据，通过测算，未发现现金流的计算公式存

在明显的偏差。
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总体评价结果如下：

一、本期债券应付本息情况

发行人拟就临沂市兰陵县 2021 年老旧小区整治改造项目发债 1,500.00 万

元。假设债券票面利率 3.80%，期限 10 年，在债券存续期每半年付息一次，自

发行之日起 10 年债券存续期应还本付息情况如下：

金额单位：人民币万元

年度 期初本金余额
本期新增本

金
本期偿还本金

期末本金余

额
融资利率

应付利

息

2021年 1,500.00 1,500.00 3.80% 28.5

2022年 1,500.00 1,500.00 3.80% 57.00

2023年 1,500.00 1,500.00 3.80% 57.00

2024年 1,500.00 1,500.00 3.80% 57.00

2025年 1,500.00 1,500.00 3.80% 57.00

2026年 1,500.00 1,500.00 3.80% 57.00

2027年 1,500.00 1,500.00 3.80% 57.00

2028年 1,500.00 1,500.00 3.80% 57.00

2029年 1,500.00 1,500.00 3.80% 57.00

2030年 1,500.00 1,500.00 3.80% 57.00

2031年 1,500.00 1,500.00 3.80% 28.50

合计 1,500.00 1,500.00 570.00

二、项目产生的净现金流入

（一）现金流入基本假设条件及依据

本期债券募集资金投资项目现金流入通过临沂市兰陵县住房保障中心物业

费收入、停车位收入和广告牌收入实现。本项目建设期为 2021 年 1 月-2021 年

12 月，建设期 12 个月，自 2022 年开始投入运营。

1.物业费收入

本项目改造老旧小区建筑面积 18.96 万平方米，根据兰陵发改字[2020]38

号关于明确兰陵县物业收费有关政策的通知确定本项目物业费按 0.48 元/平方

米/月计取，收取率按 80%测算。

2.停车位收入

项目规划完善停车位 1680 个，根据兰陵发改字[2020]38 号关于明确兰陵县

物业收费有关政策的通知确定本项目每个车位租赁价格标准为 130 元/月，出租
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率 80.0%。

3.广告牌收入

项目新增设广告牌 250 个，利用率按 70%考虑，依据周边小区广告收费实

际情况，本项目广告租赁费 1.0 万元/个/年。

（二）现金流出基本假设条件及依据

本项目运营期内现金流出项目有：动力费、工资及附加、修理费、其他费用、

税金及财务费用。

1.动力费：项目所需动力费 33.64 万元（电费按 0.60 元/kWh 计列，项目年

用电量 56.06 万 kWh）。

2. 工资及附加：本项目预计需要员工 12 人，按照每人平均 4.5 万/年计算，

工资每五年上涨 5%。

3.修理费：按折旧费的 10.0％计算，年修理费为 16.74 万元。

4.其他费用：其他费用是在管理费用和财务费用中扣除折旧费、摊销费、利

息支出以后的费用，该项目总成本中的其他费用按项目经营收入的 3%计算，预

测该项目发债期内比例保持不变。

5.财务费用：本项目预计发行债券 1,500.00 万元，年利率 3.80%，期限 10

年，利息总额 570.00 元。

6.税金：（1）企业所得税：按照应纳税所得额的 25%计算（2）增值税：物

业管理服务按照收入的 6%计算，停车位及广告牌租赁按照收入的 9%计算。（3）

城市维护建设税：按照应缴增值税的 5.00%计算。（4）教育费附加：按照应缴增

值税的 3.00%计算。（5）地方教育附加：按照应缴增值税的 2.00%计算。（6）地

方水利建设基金：按照应缴增值税的 0.50%计算

（三）可支付本息的项目收益

金额单位：人民币万元

项目 2022年 2023年 2024年 2025年

收入 472.03 472.03 472.03 472.03

付现成本费用 240.47 240.47 240.47 240.47

现金净流入 231.56 231.56 231.56 231.56

加：支付的债券利息 57.00 57.00 57.00 57.00

可支付本息的项目收益 288.56 288.56 288.56 288.56
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(续表)

项目 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年

收入 472.03 472.03 472.03 472.03 472.03

付现成本费用 240.47 242.49 242.49 242.49 242.49

现金净流入 231.56 229.54 229.54 229.54 229.54

加：支付的债券利息 57.00 57.00 57.00 57.00 57.00

可支付本息的项目收益 288.56 286.54 286.54 286.54 286.54

(续表)

项目 2031年 合计

收入 236.01 4,484.28

付现成本费用 121.24 2,293.55

现金净流入 114.77 2,190.75

加：支付的债券利息 28.50 541.50

可支付本息的项目收益 143.27 2,732.23

三、项目现金流覆盖债券本息情况

金额单位：人民币万元

年度
借贷本息支付

项目收益 利息备付率 偿债备付率
本金 利息 本息合计

2021年 28.50 28.50

2022年 57.00 57.00 288.56

2023年 57.00 57.00 288.56

2024年 57.00 57.00 288.56

2025年 57.00 57.00 288.56

2026年 57.00 57.00 288.56

2027年 57.00 57.00 286.54

2028年 57.00 57.00 286.54

2029年 57.00 57.00 286.54

2030年 57.00 57.00 286.54

2031年 1,500.00 28.50 1,528.50 143.27

合计 1,500.00 570.00 2,070.00 2,732.23 4.79 1.32

基于财政部对地方政府发行项目收益与融资自求平衡的专项债券的要求，并
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根据我们对当前国内融资环境的研究，认为 2021 年山东省（临沂市兰陵县 2021

年老旧小区整治改造项目）交通能源市政产业园基础设施及民生社会事业发展专

项债券（一期）可以相较银行贷款利率更优惠的融资成本完成资金筹措，为临沂

市兰陵县 2021 年老旧小区整治改造项目提供足够的资金支持，保证项目的顺利

施工。同时，物业费收入、停车位收入及广告牌收入实现作为后续资金回笼手段，

为项目提供了充足、稳定的现金流入，充分满足 2021 年山东省（临沂市兰陵县

2021 年老旧小区整治改造项目）交通能源市政产业园基础设施及民生社会事业

发展专项债券（一期）还本付息要求。

四、风险分析

（一）与项目建设相关的风险

项目管理单位的组织管理水平、项目承建单位的施工技术及管理水平等会对

项目建设期产生影响。如果工期拖延，工程投资将增加，并且工期拖延将影响项

目的现金流入，使项目净收益减少。

风险控制措施：选择有较高施工技术与管理水平，经济实力雄厚并拥有先进

施工设备的施工队伍，确保工程的质量与进度；签订规范的合同（包括在承包商

不能履行合同时确定损失额的条款），切实做好合同管理的工作，可以达到抵御

项目风险的目的。

（二）运营风险

项目建成后的运营管理，项目管理部门的运营管理水平直接关系到项目投入

运营后的运营效益。

风险控制措施：（1）加强日常维护方面的管理，节约成本；（2）建立健全应

急机制，降低突发时间对运营管理的影响。

（三）利率波动风险

在本政府专项债券存续期内，国际、国内宏观经济环境的变化，国家经济政

策变动等因素会引起债务资本市场利率的波动，市场利率波动将会对本项目的财

务成本产生影响，进而影响项目投资收益的平衡。

风险控制措施：为控制项目融资平衡风险，可动态调整债券发行期限和还款

方式及时间，做好期限配比、还款计划和准备，适当增大流动比率，充分盘活资

金，用资金使用效率收益对冲利率波动损失。

附件：项目预期收益、成本及融资平衡说明
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（此页无正文）

中国•北京 二○二一年五月十七日
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项目预期收益、成本及融资平衡说明

2021 年山东省（临沂市兰陵县 2021 年老旧小区整治改造项目）总投资为 4,884.00

万元，其中工程费用为 4,809.28 万元，工程建设其他费用为 22.22 万元和建设期利息

52.50 万元。项目自有资本金 3,384.00 万元，通过发行专项债券融资 1,500 万元，发

债期限 10 年。用于资金平衡的项目收益共计 2,732.23 万元，详细情况如下：

一、项目实施单位情况

实施单位：兰陵县住房保障中心

负责人：张继发

统一社会信用代码：123713244952377898

地址：兰陵县会宝路东段南侧

二、项目建设内容

项目共改造 21 个老旧小区，项目建设内容为：建筑物修缮；供水；供电；管线规

整及光纤入户；燃气；供热；排水管网；道路更新；绿化；公共照明；环卫设施；消

防设施；安防设施：拆违拆临；社区党群服务中心（站）；社区服务用房；物业管理与

服务用房；室外健身设施及公共活动场地；非机动车停车棚及充电设施；机动车停车

位（场、库）；智能信包箱、快递柜；信息发布设施。

三、项目预测收入情况

1. 预测收入，临沂市兰陵县住房保障中心该项目预测收入 4,484.28 万元。具体

明细如下：

金额单位：人民币万元

项目 2022年 2023年 2024年 2025年 2026年

物
业
费
收
入

面积（万平方米） 18.96 18.96 18.96 18.96 18.96

收费标准（元/月） 0.48 0.48 0.48 0.48 0.48

收取率 80% 80% 80% 80% 80%

小计 87.37 87.37 87.37 87.37 87.37

停
车
位
收
入

车位数 1,680.00 1,680.00 1,680.00 1,680.00 1,680.00

收费标准（元/月） 130.00 130.00 130.00 130.00 130.00

出租率 80% 80% 80% 80% 80%
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项目 2022年 2023年 2024年 2025年 2026年

小计 209.66 209.66 209.66 209.66 209.66

广
告
位
收
入

广告位数量 250.00 250.00 250.00 250.00 250.00

收费标准（万/年） 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

使用率 70% 70% 70% 70% 70%

小计 175.00 175.00 175.00 175.00 175.00

收入总计 472.03 472.03 472.03 472.03 472.03

(续表)

项目 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 合计

物
业
费
收
入

面积（万平方米） 18.96 18.96 18.96 18.96 18.96

收费标准（元/月） 0.48 0.48 0.48 0.48 0.48

收取率 80% 80% 80% 80% 80%

小计 87.37 87.37 87.37 87.37 43.68 830.01

停
车
位
收
入

车位数 1,680.00 1,680.00 1,680.00 1,680.00 1,680.00

收费标准（元/月） 130.00 130.00 130.00 130.00 130.00

出租率 80% 80% 80% 80% 80%

小计 209.66 209.66 209.66 209.66 104.83 1,991.77

广
告
位
收
入

广告位数量 250.00 250.00 250.00 250.00 250.00

收费标准（万/

年）
1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

使用率 70% 70% 70% 70% 70%

小计 175.00 175.00 175.00 175.00 87.50 1,662.50

收入总计 472.03 472.03 472.03 472.03 236.01 4,484.28

2. 预测的依据

（1）物业费收入

本项目改造老旧小区建筑面积 18.96 万平方米，物业费按 0.48 元/平方米/月计

取，收取率按 80%测算。

（2）停车位收入

项目规划完善停车位 1680 个，每个车位租赁价格标准为 130 元/月，出租率

80.0%。

（3）广告牌收入

项目新增设广告牌 250 个，利用率按 70%考虑，依据周边小区广告收费实际情况，
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本项目广告租赁费 1.0 万元/个/年。

四、项目预测付现成本情况

1. 预测付现成本

该项目发债期内预测经营期付现成本总额 2,293.55 万元，具体明细如下：

金额单位：人民币万元

项目 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年

1、动力费 33.64 33.64 33.64 33.64

2、工资及附加 54.00 54.00 54.00 54.00

3、修理费 16.74 16.74 16.74 16.74

4、其他费用 14.16 14.16 14.16 14.16

5、财务费用 57.00 57.00 57.00 57.00

6、税金 64.93 64.93 64.93 64.93

合计 240.47 240.47 240.47 240.47

（续表）

项目 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年

1、动力费 33.64 33.64 33.64 33.64 33.64

2、工资及附加 54.00 56.70 56.70 56.70 56.70

3、修理费 16.74 16.74 16.74 16.74 16.74

4、其他费用 14.16 14.16 14.16 14.16 14.16

5、财务费用 57.00 57.00 57.00 57.00 57.00

6、税金 64.93 64.25 64.25 64.25 64.25

合计 240.47 242.49 242.49 242.49 242.49

（续表）

项目 2031 年 合计

1、动力费 16.82 319.58

2、工资及附加 28.35 525.15

3、修理费 8.37 159.03

4、其他费用 7.08 134.52

5、财务费用 28.50 541.50

6、税金 32.12 613.77

合计 121.24 2,293.55

2. 预测的依据

（1）动力费：项目所需动力费 33.64 万元（电费按 0.60 元/kWh 计列，项目年用



中天运会计师事务所（特殊普通合伙）JONTEN CPAS

4

电量 56.06 万 kWh）。

（2）工资及附加：本项目预计需要员工 12 人，按照每人平均 4.5 万/年计算，工

资每五年上涨 5%。

（3）修理费：按折旧费的 10.0％计算，年修理费为 16.74 万元。

（4）其他费用：其他费用是在管理费用和财务费用中扣除折旧费、摊销费、利息

支出以后的费用，该项目总成本中的其他费用按项目经营收入的 3%计算，预测该项目

发债期内比例保持不变。

（5）财务费用：本项目预计发行债券 1,500.00 万元，年利率 3.80%，期限 10 年，

利息总额 570.00 元。

（6）税金：

（1）企业所得税：按照应纳税所得额的 25%计算

（2）增值税：物业管理服务按照收入的 6%计算，停车位及广告牌租赁按照收入

的 9%计算。

（3）城市维护建设税：按照应缴增值税的 5.00%计算。

（4）教育费附加：按照应缴增值税的 3.00%计算。

（5）地方教育附加：按照应缴增值税的 2.00%计算。

（6）地方水利建设基金：按照应缴增值税的 0.50%计算。

五、可支付本息的项目收益情况

金额单位：人民币万元

项目 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年

一、收入 472.03 472.03 472.03 472.03

1、物业费收入 87.37 87.37 87.37 87.37

2、停车位收入 209.66 209.66 209.66 209.66

3、广告牌收入 175.00 175.00 175.00 175.00

二、付现成本费用 240.47 240.47 240.47 240.47

1、动力费 33.64 33.64 33.64 33.64

2、工资及附加 54.00 54.00 54.00 54.00

3、修理费 16.74 16.74 16.74 16.74

4、其他费用 14.16 14.16 14.16 14.16

5、财务费用 57.00 57.00 57.00 57.00

6、税金 64.93 64.93 64.93 64.93
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三、净现金流入 231.56 231.56 231.56 231.56

加：利息支出 57.00 57.00 57.00 57.00

四、可支付本息的项目收

益
288.56 288.56 288.56 288.56

(续表)

项目 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年

一、收入 472.03 472.03 472.03 472.03 472.03

1、物业费收入 87.37 87.37 87.37 87.37 87.37

2、停车位收入 209.66 209.66 209.66 209.66 209.66

3、广告牌收入 175.00 175.00 175.00 175.00 175.00

二、付现成本费用 240.47 242.49 242.49 242.49 242.49

1、动力费 33.64 33.64 33.64 33.64 33.64

2、工资及附加 54.00 56.70 56.70 56.70 56.70

3、修理费 16.74 16.74 16.74 16.74 16.74

4、其他费用 14.16 14.16 14.16 14.16 14.16

5、财务费用 57.00 57.00 57.00 57.00 57.00

6、税金 64.93 64.25 64.25 64.25 64.25

三、净现金流入 231.56 229.54 229.54 229.54 229.54

加：利息支出 57.00 57.00 57.00 57.00 57.00

四、可支付本息的项目

收益
288.56 286.54 286.54 286.54 286.54

(续表)

项目 2031 年 合计

一、收入 236.01 4,484.28

1、物业费收入 43.68 830.01

2、停车位收入 104.83 1,991.77

3、广告牌收入 87.50 1,662.50

二、付现成本费用 121.24 2,293.55

1、动力费 16.82 319.58

2、工资及附加 28.35 525.15

3、修理费 8.37 159.03

4、其他费用 7.08 134.52

5、财务费用 28.50 541.50

6、税金 32.12 613.75
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项目 2031 年 合计

三、净现金流入 114.77 2,190.75

加：利息支出 28.50 541.50

四、可支付本息的项目收益 143.27 2,732.23

六、净现金流情况

金额单位：人民币万元

序号 项目 2021 年 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年

一 筹资活动

（一） 现金流入 4,884.00

1 自有资本金流入 3,384.00

2
专项债券资金流

入
1,500.00

（二） 现金流出 28.50 57.00 57.00 57.00 57.00

1 付息 28.50 57.00 57.00 57.00 57.00

2 偿还本金

（三） 筹资活动净流入 4,855.50 -57.00 -57.00 -57.00 -57.00

二 投资活动

（一） 现金流入

（二）
现金流出（基建

支出）
4,855.50

（三） 投资活动净流入 -4,855.50

三 经营活动

（一） 现金流入 472.03 472.03 472.03 472.03

（二） 现金流出 183.47 183.47 183.47 183.47

（三） 经营活动净流入 288.56 288.56 288.56 288.56

四
本期现金流入净

额
231.56 231.56 231.56 231.56

五
累计现金流入净

额
231.56 463.13 694.69 926.26

(续表)

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

一 筹资活动

（一） 现金流入

1 自有资本金流入
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序号 项目 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年

2
专项债券资金流

入

（二） 现金流出 57.00 57.00 57.00 57.00 57.00

1 付息 57.00 57.00 57.00 57.00 57.00

2 偿还本金

（三） 筹资活动净流入 -57.00 -57.00 -57.00 -57.00 -57.00

二 投资活动

（一） 现金流入

（二）
现金流出（基建

支出）

（三） 投资活动净流入

三 经营活动

（一） 现金流入 472.03 472.03 472.03 472.03 472.03

（二） 现金流出 183.47 185.49 185.49 185.49 185.49

（三） 经营活动净流入 288.56 286.54 286.54 286.54 286.54

四
本期现金流入净

额
231.56 229.54 229.54 229.54 229.54

五
累计现金流入净

额
1,157.82 1,387.36 1,616.90 1,846.44 2,075.98

(续表)

序号 项目 2031 年 合计

一 筹资活动

（一） 现金流入 4,884.00

1 自有资本金流入 3,384.00

2 专项债券资金流入 1,500.00

（二） 现金流出 1,528.50 2,070.00

1 付息 28.50 570.00

2 偿还本金 1,500.00 1,500.00

（三） 筹资活动净流入 -1,528.50 2,814.00

二 投资活动

（一） 现金流入

（二） 现金流出（基建支出） 4,855.50

（三） 投资活动净流入 -4,855.50

三 经营活动 -
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序号 项目 2031 年 合计

（一） 现金流入 236.01 4,484.28

（二） 现金流出 92.74 1,752.03

（三） 经营活动净流入 143.27 2,732.23

四 本期现金流入净额 -1,385.23 690.75

五 累计现金流入净额 690.75 11,090.91

七、项目现金流覆盖债券本息情况

金额单位：人民币万元

年度
借贷本息支付

项目收益 利息备付率 偿债备付率
本金 利息 本息合计

2021年 28.50 28.50

2022年 57.00 57.00 288.56

2023年 57.00 57.00 288.56

2024年 57.00 57.00 288.56

2025年 57.00 57.00 288.56

2026年 57.00 57.00 288.56

2027年 57.00 57.00 286.54

2028年 57.00 57.00 286.54

2029年 57.00 57.00 286.54

2030年 57.00 57.00 286.54

2031年 1,500.00 28.50 1,528.50 143.27

合计 1,500.00 570.00 2,070.00 2,732.23 4.79 1.32
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