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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 

济南市航天大道穿黄隧道工程 (Ⅰ期) 

2、立项单位 

本项目的立项单位为济南城盛建设工程有限公司，该公司

为济南城市建设集团有限公司的全资子公司。 

济南城盛建设工程有限公司成立于 2013 年 3 月 19 日，统

一社会信用代码：913701120611686837，注册资本：110000

万人民币，注册地址：济南市历城区大桥路 80 号，经营范围：

一般项目：园林绿化工程施工；工程管理服务；本市范围内公

共租赁住房的建设、租赁经营管理；招投标代理服务；物业管

理；广告设计、代理；广告制作；建筑材料销售；会议及展览

服务（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：各类工程建设活动；房地产开发经营；公

路管理与养护；工程造价咨询业务；建设工程设计；房屋建筑

和市政基础设施项目工程总承包（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 



公证天业会计师事务所 
 

 

—3— 
 

 

2021 年 1 月 22 日，济南市行政审批服务局出具《关于济

南市航天大道穿黄隧道工程 (Ⅰ期)项目核准的批复》(济行审

工字[2021]25 号)，项目代码：2020-370100-48-02-040901。 

2023 年 2 月 17 日，济南市行政审批服务局出具《关于济

南市航天大道穿黄隧道工程 (Ⅰ期)项目重新核准的批复》(济

行审工字[2023]36 号)。 

2023 年 6 月 13 日，济南市行政审批服务局出具《关于同

意济南市航天大道穿黄隧道工程 (Ⅰ期)项目调整建设内容及

总投资的通知》(济行审工字[2023]198 号)。 

2024 年 6 月 28 日，济南市自然资源和规划局出具《建设

用地规划许可证》，地字第 370101202400262 号。 

2024 年 9 月 20 日，济南市自然资源和规划局出具《建设

用地规划许可证》，地字第 370192202400093 号。 

4、项目规模与主要建设内容 

根据项目调整文件，项目东起航天大道与 X012 交叉口，

沿在建航天大道向西，下穿规划滨黄大道和黄河后，止于西岸

马店村外西北侧接收井，占地面积约 4.99 公顷，全长约 3.885

千米。主要建设内容包括新建隧道约 3.804 千米(其中盾构段

约 3.16 千米)，同步建设风塔、雨水泵房、废水泵房、消防泵

房、强弱电设备室、隧道机电系统及安装、隧道装修、路面铺

装等。新建接线道路约 0.081 千米，配套实施给水、燃气、通
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信、电力、热力等管线土建工程和敷设雨水、污水、中水管线，

同步进行照明、交通设施、智慧城市等设施建设。 

5、项目建设期限 

本项目预计工期为 2024 年 1 月至 2027 年 9 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、发行专项债券及银行融

资等方式。其中，项目单位自有资金 176,205.38 万元，已发行

专项债券 30,000.00 万元（全部用作资本金），本期拟发行专

项债券 10,000.00 万元（全部用作资本金），拟后续发行专项

债券 50,000.00 万元（拟全部用作资本金，预计后续发行债券

金额不代表后续发行承诺），拟银行融资 337,080.00 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 601,929.38 100.00%  

一、资本金 264,849.38 44.00%  

（一）自有资金 174,849.38 29.05%  

（二）专项债券 90,000.00 14.95%  

1、已发行专项债券 30,000.00 4.98%  

2、本期拟发行专项债券 10,000.00 1.66%  

3、后续拟发行专项债券 50,000.00 8.31%  

二、债务资金（不含用作资本金部分） 337,080.00 56.00%  

（一）已发行专项债券 -   

（二）本期拟发行专项债券 -   

（三）后续拟发行专项债券 -   

（四）银行融资 337,080.00 56.00%  



公证天业会计师事务所 
 

 

—5— 
 

 

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，本项目

预期产生的现金流入主要来源于车辆过路费现金流入。 

1、收费标准 

根据现行收费标准（见下表），本项目收费标准为一类车

27 元/次，货车、客车综合收费标准为 54 元/次（考虑本项目

途径货车主要为大型货、客车） 

山东省高速公路桥隧收费标准 

序

号 

类

别 

客车 货车 

车型及

规格 

收费标准 

（元/车次） 
车型及规格 

收费标准 

（元/车次） 

1 
1

类 
≤9 座 15 

二轴（车长小于 6000mm 且最大允 

许总质量小于 4500kg） 
15 

2 
2

类 

10 座—

19 座 
20 

二轴（车长不小于 6000mm 或最大 

允许总质量不小于 4500kg） 
24 

3 
3

类 

20 座—

39 座 
25 三轴 32 

4 
4

类 
≥40 座 30 四轴 36 

5 
5

类 
  五轴 40 

6 
6

类 
  六轴 46 

 

2、车流量 

根据可行性研究报告，结合车型比例，该项目收费交通量 

预测结果如下： 
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分车型交通量预测结果(万辆/年) 

年度 一类车 大货车 公交车 

2027 年 706.14 117.37 8.62 

2028 年 741.45 123.24 9.05 

2029 年 778.52 129.40 9.51 

2030 年 817.44 135.87 9.98 

2031 年 858.32 142.66 10.48 

2032 年 901.23 149.80 11.01 

2033 年 946.29 157.29 11.56 

2034 年 993.61 165.15 12.13 

2035 年 1,043.29 173.41 12.74 

2036 年 1,095.45 182.08 13.38 

2037 年 1,150.22 191.18 14.05 

2038 年 1,231.63 204.72 15.04 

2039 年 1,318.80 219.20 16.10 

2040 年 1,412.15 234.72 17.24 

2041 年 1,512.09 251.33 18.47 

2042 年 1,619.11 269.12 19.77 

2043 年 1,733.71 288.17 21.17 

2044 年 1,856.42 308.56 22.67 

2045 年 1,987.81 330.40 24.27 

2046 年 2,128.50 353.79 25.99 

2047 年 2,279.14 378.83 27.83 

2048 年 2,313.33 384.51 28.25 

2049 年 2,348.03 390.28 28.67 

2050 年 2,383.25 396.13 29.10 

2051 年 2,419.00 402.07 29.54 

2052 年 2,455.29 408.10 29.98 

2053年 2,492.12 414.23 30.43 
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（二）项目成本预测 

项目成本费用主要包括动力费、道路养护成本、道路大修

理费、隧道维护费、隧道大修理费及运行管理费。 

1、动力费 

道路照明及隧道用电费，综合电价为 0.72 元/度，年总费

用为 802.17 万元。 

2、道路养护成本、道路大修理费、隧道维护费、隧道大

修理费 

本项目道路养护成本年均 298.90 万元，每 15 年进行一次

大修，道路大修费用按当年养护费用的 13 倍计。隧道维护费

年均 271.53 万元，隧道大修理费按隧道固定资产额 462222.50

万元的 4%计取。大修当年不计养护。 

3、运行管理费 

本项目运行管理费按年 298.90 万元计取。 

（三）应付本息情况 

1、专项债券 

本项目 2025 年 6 月已发行专项债券 30,000.00 万元，期限

为 10 年，利率为 1.74%；本期拟发行专项债券 10,000.00 万元，

年度 一类车 大货车 公交车 

2054年 2,529.50 420.44 30.89 

2055年 2,567.44 426.75 31.35 
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假设债券期限为 30 年，利率为 4.50%；后续拟发行专项债券

50,000.00 万元，假设债券期限为 30 年，利率为 4.50%；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 

2025 年  90,000.00  90,000.00 261.00 261.00 

2026 年 90,000.00   90,000.00 3,222.00 3,222.00 

2027 年 90,000.00   90,000.00 3,222.00 3,222.00 

2028 年 90,000.00   90,000.00 3,222.00 3,222.00 

2029 年 90,000.00   90,000.00 3,222.00 3,222.00 

2030 年 90,000.00   90,000.00 3,222.00 3,222.00 

2031 年 90,000.00   90,000.00 3,222.00 3,222.00 

2032 年 90,000.00   90,000.00 3,222.00 3,222.00 

2033 年 90,000.00   90,000.00 3,222.00 3,222.00 

2034 年 90,000.00   90,000.00 3,222.00 3,222.00 

2035 年 90,000.00  30,000.00 60,000.00 2,961.00 32,961.00 

2036 年 60,000.00   60,000.00 2,700.00 2,700.00 

2037 年 60,000.00   60,000.00 2,700.00 2,700.00 

2038 年 60,000.00   60,000.00 2,700.00 2,700.00 

2039 年 60,000.00   60,000.00 2,700.00 2,700.00 

2040 年 60,000.00   60,000.00 2,700.00 2,700.00 

2041 年 60,000.00   60,000.00 2,700.00 2,700.00 

2042 年 60,000.00   60,000.00 2,700.00 2,700.00 

2043 年 60,000.00   60,000.00 2,700.00 2,700.00 

2044 年 60,000.00   60,000.00 2,700.00 2,700.00 

2045 年 60,000.00   60,000.00 2,700.00 2,700.00 

2046 年 60,000.00   60,000.00 2,700.00 2,700.00 
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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 

2047 年 60,000.00   60,000.00 2,700.00 2,700.00 

2048 年 60,000.00   60,000.00 2,700.00 2,700.00 

2049 年 60,000.00   60,000.00 2,700.00 2,700.00 

2050 年 60,000.00   60,000.00 2,700.00 2,700.00 

2051 年 60,000.00   60,000.00 2,700.00 2,700.00 

2052 年 60,000.00   60,000.00 2,700.00 2,700.00 

2053 年 60,000.00   60,000.00 2,700.00 2,700.00 

2054 年 60,000.00   60,000.00 2,700.00 2,700.00 

2055 年 60,000.00  60,000.00  2,700.00 62,700.00 

合计  90,000.00 90,000.00  86,220.00 176,220.00 

2、银行借款 

本项目拟银行借款 337,080.00 万元，假设利率为 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  168,540.00  168,540.00 4.90% 4,129.23 4,129.23 

2026 年 168,540.00 168,540.00  337,080.00 4.90% 12,387.69 12,387.69 

2027 年 337,080.00   337,080.00 4.90% 16,516.92 16,516.92 

2028 年 337,080.00   337,080.00 4.90% 16,516.92 16,516.92 

2029 年 337,080.00   337,080.00 4.90% 16,516.92 16,516.92 

2030 年 337,080.00   337,080.00 4.90% 16,516.92 16,516.92 

2031 年 337,080.00   337,080.00 4.90% 16,516.92 16,516.92 

2032 年 337,080.00   337,080.00 4.90% 16,516.92 16,516.92 

2033 年 337,080.00   337,080.00 4.90% 16,516.92 16,516.92 

2034 年 337,080.00   337,080.00 4.90% 16,516.92 16,516.92 

2035 年 337,080.00   337,080.00 4.90% 16,516.92 16,516.92 
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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 

2036 年 337,080.00   337,080.00 4.90% 16,516.92 16,516.92 

2037 年 337,080.00   337,080.00 4.90% 16,516.92 16,516.92 

2038 年 337,080.00   337,080.00 4.90% 16,516.92 16,516.92 

2039 年 337,080.00   337,080.00 4.90% 16,516.92 16,516.92 

2040 年 337,080.00   337,080.00 4.90% 16,516.92 16,516.92 

2041 年 337,080.00   337,080.00 4.90% 16,516.92 16,516.92 

2042 年 337,080.00   337,080.00 4.90% 16,516.92 16,516.92 

2043 年 337,080.00   337,080.00 4.90% 16,516.92 16,516.92 

2044 年 337,080.00  168,540.00 168,540.00 4.90% 12,387.69 180,927.69 

2045 年 168,540.00  168,540.00  4.90% 4,129.23 172,669.23 

合计  337,080.00 337,080.00   313,821.48 650,901.48 

（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 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 1,647,932.58 - - - 12,934.62 27,162.81 28,521.18 

经营活动支出 B 75,782.46 - - - 1,802.57 1,802.57 1,802.57 

支付的各项税费 C 147,762.27 - - - - - - 

经营活动现金净流量 D=A-B-C 1,424,387.85 - - - 11,132.05 25,360.24 26,718.61 

二、投资活动产生的现金 — -       

建设成本支出 E 572,060.00 46,626.50 300,776.27 199,556.81 25,100.42 -  

流动资金支出 F -       

投资活动现金净流量 G=-E-F -572,060.00 -46,626.50 -300,776.27 -199,556.81 -25,100.42 -  

三、融资活动产生的现金 — -       

资本金（自有资金） H 174,849.38 46,626.50 46,626.50 46,626.50 34,969.88 -  

专项债券 I 90,000.00 - 90,000.00 - - -  

银行借款 J 337,080.00 - 168,540.00 168,540.00 - -  

偿还债券本金 K 90,000.00 - - - - - - 

偿还银行借款本金 L 337,080.00 - - - - - - 

支付债券利息 M 86,220.00 - 261.00 3,222.00 3,222.00 3,222.00 3,222.00 

支付银行借款利息 N 313,821.48 - 4,129.23 12,387.69 16,516.92 16,516.92 16,516.92 

融资活动现金净流量 O=H+I+J-K-L-M-N -225,192.10 46,626.50 300,776.27 199,556.81 15,230.96 -19,738.92 -19,738.92 

四、期初现金 P  - - - - 1,262.59 6,883.91 

期内现金变动 Q=D+G+O 627,135.75 - - - 1,262.59 5,621.32 6,979.69 

五、期末现金 R=P+Q 627,135.75 - - - 1,262.59 6,883.91 13,863.60 
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（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 

一、经营活动产生的现金          

经营活动收入 29,946.78 31,444.20 33,016.95 34,667.73 36,400.59 38,220.93 40,131.99 42,138.36 45,121.05 

经营活动支出 1,802.57 1,802.57 1,842.03 1,842.03 1,842.03 1,842.03 1,842.03 1,894.63 1,894.63 

支付的各项税费 - - - - - - - - - 

经营活动现金净流量 28,144.21 29,641.63 31,174.92 32,825.70 34,558.56 36,378.90 38,289.96 40,243.73 43,226.42 

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 3,222.00 3,222.00 3,222.00 3,222.00 3,222.00 2,961.00 2,700.00 2,700.00 2,700.00 

支付银行借款利息 16,516.92 16,516.92 16,516.92 16,516.92 16,516.92 16,516.92 16,516.92 16,516.92 16,516.92 

融资活动现金净流量 -19,738.92 -19,738.92 -19,738.92 -19,738.92 -19,738.92 -49,477.92 -19,216.92 -19,216.92 -19,216.92 

四、期初现金 13,863.60 22,268.89 32,171.60 43,607.60 56,694.38 71,514.02 58,415.00 77,488.04 98,514.85 

期内现金变动 8,405.29 9,902.71 11,436.00 13,086.78 14,819.64 -13,099.02 19,073.04 21,026.81 24,009.50 

五、期末现金 22,268.89 32,171.60 43,607.60 56,694.38 71,514.02 58,415.00 77,488.04 98,514.85 122,524.35 
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（续）表 4 项目资金平衡测算表（单位：万元） 

项目/年度 2039 年 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 48,313.80 51,733.89 55,395.63 59,316.03 63,514.53 68,009.76 72,823.05 77,977.62 83,496.42 

经营活动支出 1,894.63 1,894.63 23,693.20 1,947.24 1,947.24 1,947.24 1,947.24 1,947.24 1,947.24 

支付的各项税费 - - - - 5,169.07 6,181.22 6,626.35 7,103.03 7,613.40 

经营活动现金净流量 46,419.17 49,839.26 31,702.43 57,368.79 56,398.22 59,881.30 64,249.46 68,927.35 73,935.78 

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 - - - - - - - - - 

偿还银行借款本金 - - - - - 168,540.00 168,540.00 - - 

支付债券利息 2,700.00 2,700.00 2,700.00 2,700.00 2,700.00 2,700.00 2,700.00 2,700.00 2,700.00 

支付银行借款利息 16,516.92 16,516.92 16,516.92 16,516.92 16,516.92 12,387.69 4,129.23 - - 

融资活动现金净流量 -19,216.92 -19,216.92 -19,216.92 -19,216.92 -19,216.92 -183,627.69 -175,369.23 -2,700.00 -2,700.00 

四、期初现金 122,524.35 149,726.60 180,348.94 192,834.45 230,986.32 268,167.62 144,421.23 33,301.46 99,528.81 

期内现金变动 27,202.25 30,622.34 12,485.51 38,151.87 37,181.30 -123,746.39 -111,119.77 66,227.35 71,235.78 

五、期末现金 149,726.60 180,348.94 192,834.45 230,986.32 268,167.62 144,421.23 33,301.46 99,528.81 170,764.59 



公证天业会计师事务所 
 

 

—14— 
 

 

（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 2054 年 2055 年 

一、经营活动产生的现金         

经营活动收入 84,748.95 86,020.11 87,310.17 88,619.94 89,949.15 91,298.88 92,668.32 47,029.14 

经营活动支出 1,947.24 1,947.24 1,947.24 1,947.24 1,947.24 1,947.24 1,947.24 973.62 

支付的各项税费 14,509.15 15,061.10 15,446.46 15,837.71 16,234.76 16,637.95 17,047.02 4,295.07 

经营活动现金净流量 68,292.56 69,011.77 69,916.47 70,834.99 71,767.15 72,713.69 73,674.06 41,760.45 

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 - - - - - - - 60,000.00 

偿还银行借款本金 - - - - - - - - 

支付债券利息 2,700.00 2,700.00 2,700.00 2,700.00 2,700.00 2,700.00 2,700.00 2,700.00 

支付银行借款利息 - - - - - - - - 

融资活动现金净流量 -2,700.00 -2,700.00 -2,700.00 -2,700.00 -2,700.00 -2,700.00 -2,700.00 -62,700.00 

四、期初现金 170,764.59 236,357.15 302,668.93 369,885.40 438,020.39 507,087.55 577,101.24 648,075.30 

期内现金变动 65,592.56 66,311.77 67,216.47 68,134.99 69,067.15 70,013.69 70,974.06 -20,939.55 

五、期末现金 236,357.15 302,668.93 369,885.40 438,020.39 507,087.55 577,101.24 648,075.30 627,135.75 
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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 

本次发行债券 10,000.00 13,500.00 23,500.00 

1,424,387.85 

已发行债券 30,000.00 5,220.00 35,220.00 

后续拟发行债券 50,000.00 67,500.00 117,500.00 

银行贷款 337,080.00 313,821.48 650,901.48 

融资合计 427,080.00 400,041.48 827,121.48 

覆盖倍数 1.72 

本项目可用于资金平衡的息前净现金流为 1,424,387.85 万元，

融资本息合计 827,121.48 万元，项目净现金流覆盖融资本息的覆

盖倍数为 1.72。 

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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