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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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2021年 2月 7日，济南市自然资源和规划局核发鲁（2021）

济南市不动产权第 0031632号《不动产权证书》

2021年 4月 25日，济南市自然资源和规划局核发地字第

370104202100030号《建设用地规划许可证》。

2021 年 8 月 2 日，济南市自然资源和规划局核发建字第

370104202100444号《建设工程规划许可证》。

2021 年 10 月 28 日，济南市槐荫区行政审批服务局出具

编号 370104202110280101（2021075）号《建设工程施工许可

证》。

4、项目规模与主要建设内容

该项目规划总建筑面积约 13万平方米，其中包括租赁型

公寓、配套、设备用房等。地上总建筑面积约 9万平方米，其

中租赁型公寓建筑面积约 8.3万平方米，地下建筑面积约 4万

平方米。其中包括地下机动车车库、设备用房、非机动车停车。

项目机动车停车位以地下停车位为主，局部地上车位，并结合

景观和地下车库布置非机动车停车位。主要建设内容包括租赁

型公寓、中水公厕等配套公建、配套商品公建和地下建筑设施

施工，同时进行道路、给排水、标识、人防等配套设施建设。

5、项目建设期限

本项目预计工期为 2021年 3月至 2025年 12月。
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（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 64,452.71万元，已发行

专项债券 15,000.00万元，本期拟发行专项债券 4,000.00万元，

后续拟发行专项债券 2,000.00万元（预计后续发行债券金额不

代表后续发行承诺）。后续拟银行融资 25,000.00万元。

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 110,452.71 100.00%

一、资本金 64,452.71 58.35%

（一）自有资金 64,452.71 58.35%

（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） 46,000.00 41.65%

（一）已发行专项债券 15,000.00 13.59%

（二）本期拟发行专项债券 4,000.00 3.62%

（三）后续拟发行专项债券 2,000.00 1.81%

（四）银行融资 25,000.00 22.63%

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

该项目预期收入主要来源于租赁住房出租现金流入、配套
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商业商铺出租现金流入、物业管理费现金流入和车位出租现金

流入。

1、租赁住房出租现金流入

住房租赁费用=单价*面积*平均租赁率。该项目租赁住房

面积按照 79,854.40平方米，根据 2021年 11月 24日济南市住

房和城乡建设局发布的《关于贯彻落实国办发〔2021〕22 号

文件加快发展保障性租赁住房的实施意见(试行)》征求意见

稿，保障性租赁住房租金标准确定方面应坚持“可负担、可持

续”原则，原则上不高于同地段同品质市场租金的 90%,租金

年涨幅不超过 5%。结合济南市城市建设集团资产运营管理有

限公司首批保障性租赁住房运营数据，该项目住房租赁标准按

照 30元/m²/月测算。

项目运营期前三年分别按照 70%、80%、90%负荷率测算，

从运营期第四年及后续年度保持负荷率 90%不变，收费标准

每 5年按照 5%增速测算。

2、配套商业商铺出租现金流入

配套商业租赁费用=单价*面积*平均租赁率。该项目商业

配套 4,698.20平方米，根据 2021年 11月 24日济南市住房和

城乡建设局发布的《关于贯彻落实国办发〔2021〕22号文件

加快发展保障性租赁住房的实施意见(试行)》征求意见稿，保
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障性租赁住房租金标准确定方面应坚持“可负担、可持续”原

则，原则上不高于同地段同品质市场租金的 90%,租金年涨幅

不超过 5%。,结合济南市城市建设集团资产运营管理有限公司

首批保障性租赁住房运营数据，配套商业租赁标准按照可行性

研究报告披露的 2.19元/m²/天测算。

项目运营期前三年分别按照 70%、80%、90%负荷率测算，

从运营期第四年及后续年度保持负荷率 90%不变，收费标准

每 5年按照 5%增速测算。

3、物业管理费等管理费现金流入

物业费收入=单价*面积*平均租赁率。该项目物业费收取

面积 150,953.80平方米，结合济南市城市建设集团资产运营管

理有限公司首批保障性租赁住房运营数据，该项目物业费按照

24元/m²/年测算。

项目运营期前三年分别按照 70%、80%、90%负荷率测算，

从运营期第四年及后续年度保持负荷率 90%不变，收费标准

每 5年按照 5%增速测算。

4、停车位现金流入

停车位收入=单价*个数*平均租赁率。项目共设置机动车

停车位 718个。根据济南市保障性租赁住房收费标准不高于市

场同类型同品质价格的政策要求，结合济南市城市建设集团资
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产运营管理有限公司首批保障性租赁住房运营数据，该项目停

车位租赁按照 4,000.00元/个/年测算。

项目运营期前三年分别按照 70%、80%、90%负荷率测算，

从运营期第四年及后续年度保持负荷率 90%不变，收费标准

每 5年按照 5%增速测算。

（二）项目成本预测

项目总成本费用主要包工资及福利、维修费、运营费等。

1、工资及福利费

该项目运营拟配置物业服务工作人员 10人，工资及福利

费 5万元/年/人，每 5年按照 5%增幅测算。

2、修理维护费：按固定资产折旧费的 3%计取。每 5 年

按照 5%增幅测算。

3、其他费用：运营收入的 0.5%计取。

4、固定资产中房屋建筑物折旧年限为 30年，净残值率为

5%。

5、相关税费：增值税按照固定资产租赁 9%及车位租赁

业 9%计算，城建税、教育费附加及地方教育附加分别为增值

税的 7%、3%和 2%。

（三）应付本息情况

1、专项债券
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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

2035年 21,000.00 - 4,000.00 17,000.00 660.06 4,660.06

2036年 17,000.00 - - 17,000.00 580.06 580.06

2037年 17,000.00 - - 17,000.00 580.06 580.06

2038年 17,000.00 - - 17,000.00 580.06 580.06

2039年 17,000.00 - - 17,000.00 580.06 580.06

2040年 17,000.00 - - 17,000.00 580.06 580.06

2041年 17,000.00 - - 17,000.00 580.06 580.06

2042年 17,000.00 - 15,000.00 2,000.00 335.03 15,335.03

2043年 2,000.00 - - 2,000.00 90.00 90.00

2044年 2,000.00 - - 2,000.00 90.00 90.00

2045年 2,000.00 - - 2,000.00 90.00 90.00

2046年 2,000.00 - - 2,000.00 90.00 90.00

2047年 2,000.00 - - 2,000.00 90.00 90.00

2048年 2,000.00 - - 2,000.00 90.00 90.00

2049年 2,000.00 - - 2,000.00 90.00 90.00

2050年 2,000.00 - - 2,000.00 90.00 90.00

2051年 2,000.00 - - 2,000.00 90.00 90.00

2052年 2,000.00 - - 2,000.00 90.00 90.00

2053年 2,000.00 - - 2,000.00 90.00 90.00

2054年 2,000.00 - - 2,000.00 90.00 90.00

2055年 2,000.00 - 2,000.00 45.00 2,045.00

合计 21,000.00 21,000.00 14,101.20 34,957.76
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2、银行借款

本项目拟银行贷款 25,000.00 万元，根据资金情况偿还本

金，借款利率 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 25,000.00 25,000.00 4.90% 612.50 612.50

2026年 25,000.00 25,000.00 4.90% 1,225.00 1,225.00

2027年 25,000.00 25,000.00 4.90% 1,225.00 1,225.00

2028年 25,000.00 25,000.00 4.90% 1,225.00 1,225.00

2029年 25,000.00 25,000.00 4.90% 1,225.00 1,225.00

2030年 25,000.00 25,000.00 4.90% 1,225.00 1,225.00

2031年 25,000.00 25,000.00 4.90% 1,225.00 1,225.00

2032年 25,000.00 25,000.00 4.90% 1,225.00 1,225.00

2033年 25,000.00 25,000.00 4.90% 1,225.00 1,225.00

2034年 25,000.00 25,000.00 4.90% 1,225.00 1,225.00

2035年 25,000.00 25,000.00 4.90% 1,225.00 1,225.00

2036年 25,000.00 25,000.00 4.90% 1,225.00 1,225.00

2037年 25,000.00 5,000.00 20,000.00 4.90% 1,102.50 6,102.50

2038年 20,000.00 1,000.00 19,000.00 4.90% 955.50 1,955.50

2039年 19,000.00 1,000.00 18,000.00 4.90% 906.50 1,906.50

2040年 18,000.00 1,000.00 17,000.00 4.90% 857.50 1,857.50

2041年 17,000.00 1,000.00 16,000.00 4.90% 808.50 1,808.50

2042年 16,000.00 1,000.00 15,000.00 4.90% 759.50 1,759.50
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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

2043年 15,000.00 1,000.00 14,000.00 4.90% 710.50 1,710.50

2044年 14,000.00 1,000.00 13,000.00 4.90% 661.50 1,661.50

2045年 13,000.00 5,000.00 8,000.00 4.90% 514.50 5,514.50

2046年 8,000.00 5,000.00 3,000.00 4.90% 269.50 5,269.50

2047年 3,000.00 3,000.00 4.90% 73.50 3,073.50

合计 25,000.00 25,000.00 21,707.00 46,707.00

（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

一、经营活动产生的现金 —

经营活动收入 A 118,197.41 2,729.86 3,119.84

经营活动支出 B 5,719.98 166.25 168.20

支付的各项税费 C 2,214.91 - - -

经营活动现金净流量 D=A-B-C 110,262.52 2,563.61 2,951.64

二、投资活动产生的现金 — -

建设成本支出 E 108,000.00 10,000.00 24,754.97 29,509.94 9,509.94 34,225.15

流动资金支出 F -

投资活动现金净流量 G=-E-F -108,000.00 -10,000.00 -24,754.97 -29,509.94 -9,509.94 -34,225.15 -

三、融资活动产生的现金 — -

资本金（自有资金） H 64,452.71 10,000.00 10,000.00 30,000.00 10,000.00 4,452.71

专项债券 I 21,000.00 15,000.00 - 6,000.00

银行借款 J 25,000.00 25,000.00

偿还债券本金 K 21,000.00

偿还银行借款本金 L 25,000.00 - - - - - -

支付债券利息 M 14,101.20 245.03 490.06 490.06 615.06 740.06 740.06

支付银行借款利息 N 21,707.00 - - - 612.50 1,225.00 1,225.00

融资活动现金净流量 O=H+I+J-K-L-M-N 28,644.51 10,000.00 24,754.97 29,509.94 9,509.94 34,225.15 -1,965.06 -1,965.06

四、期初现金 P - - - - - - 598.55

期内现金变动 Q=D+G+O 30,907.03 - - - - - 598.55 986.58

五、期末现金 R=P+Q 30,907.03 - - - - - 598.55 1,585.13
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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 2033 年 2034 年

一、经营活动产生的现金

经营活动收入 3,509.82 3,509.82 3,509.82 3,685.31 3,685.31 3,685.31 3,685.31

经营活动支出 170.15 170.15 170.15 178.66 178.66 178.66 178.66

支付的各项税费 - - - - - - -

经营活动现金净流量 3,339.67 3,339.67 3,339.67 3,506.65 3,506.65 3,506.65 3,506.65

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 - - - - - - -

支付债券利息 740.06 740.06 740.06 740.06 740.06 740.06 740.06

支付银行借款利息 1,225.00 1,225.00 1,225.00 1,225.00 1,225.00 1,225.00 1,225.00

融资活动现金净流量 -1,965.06 -1,965.06 -1,965.06 -1,965.06 -1,965.06 -1,965.06 -1,965.06

四、期初现金 1,585.13 2,959.74 4,334.35 5,708.96 7,250.56 8,792.15 10,333.74

期内现金变动 1,374.61 1,374.61 1,374.61 1,541.59 1,541.59 1,541.59 1,541.59

五、期末现金 2,959.74 4,334.35 5,708.96 7,250.56 8,792.15 10,333.74 11,875.34
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（续）表 4项目资金平衡测算表（单位：万元）

项目/年度 2035 年 2036 年 2037 年 2038 年 2039 年 2040 年 2041 年

一、经营活动产生的现金

经营活动收入 3,685.31 3,869.57 3,869.57 3,869.57 3,869.57 3,869.57 4,063.05

经营活动支出 178.66 187.59 187.59 187.59 187.59 187.59 196.97

支付的各项税费 - - - - - - -

经营活动现金净流量 3,506.65 3,681.98 3,681.98 3,681.98 3,681.98 3,681.98 3,866.08

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 - 4,000.00 - - - - -

偿还银行借款本金 - - 5,000.00 1,000.00 1,000.00 1,000.00 1,000.00

支付债券利息 660.06 580.06 580.06 580.06 580.06 580.06 580.06

支付银行借款利息 1,225.00 1,225.00 1,102.50 955.50 906.50 857.50 808.50

融资活动现金净流量 -1,885.06 -5,805.06 -6,682.56 -2,535.56 -2,486.56 -2,437.56 -2,388.56

四、期初现金 11,875.34 13,496.93 11,373.85 8,373.27 9,519.69 10,715.11 11,959.53

期内现金变动 1,621.59 -2,123.08 -3,000.58 1,146.42 1,195.42 1,244.42 1,477.52

五、期末现金 13,496.93 11,373.85 8,373.27 9,519.69 10,715.11 11,959.53 13,437.06
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（续）表 4 项目资金平衡测算表（单位：万元）

项目/年度 2042 年 2043 年 2044 年 2045 年 2046 年 2047 年 2048 年

一、经营活动产生的现金

经营活动收入 4,063.05 4,063.05 4,063.05 4,063.05 4,266.21 4,266.21 4,266.21

经营活动支出 196.97 196.97 196.97 196.97 200.88 200.88 200.88

支付的各项税费 - - - - 10.21 71.46 120.46

经营活动现金净流量 3,866.08 3,866.08 3,866.08 3,866.08 4,055.12 3,993.87 3,944.87

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 15,000.00 - - - - -

偿还银行借款本金 1,000.00 1,000.00 1,000.00 5,000.00 5,000.00 3,000.00 -

支付债券利息 335.03 90.00 90.00 90.00 90.00 90.00 90.00

支付银行借款利息 759.50 710.50 661.50 514.50 269.50 73.50 -

融资活动现金净流量 -17,094.53 -1,800.50 -1,751.50 -5,604.50 -5,359.50 -3,163.50 -90.00

四、期初现金 13,437.06 208.61 2,274.19 4,388.77 2,650.35 1,345.97 2,176.35

期内现金变动 -13,228.45 2,065.58 2,114.58 -1,738.42 -1,304.38 830.37 3,854.87

五、期末现金 208.61 2,274.19 4,388.77 2,650.35 1,345.97 2,176.35 6,031.22
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（续）表 4 项目资金平衡测算表（单位：万元）

项目/年度 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 4,266.21 4,266.21 4,479.51 4,479.51 4,479.51 4,479.51 4,479.51

经营活动支出 200.88 200.88 210.92 210.92 210.92 210.92 210.92

支付的各项税费 138.83 138.83 189.65 189.65 189.65 583.09 583.09

经营活动现金净流量 3,926.50 3,926.50 4,078.94 4,078.94 4,078.94 3,685.49 3,685.49

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 - - 2,000.00

偿还银行借款本金 - - - - -

支付债券利息 90.00 90.00 90.00 90.00 90.00 90.00 45.00

支付银行借款利息 - -

融资活动现金净流量 -90.00 -90.00 -90.00 -90.00 -90.00 -90.00 -2,045.00

四、期初现金 6,031.22 9,867.72 13,704.22 17,693.16 21,682.10 25,671.04 29,266.53

期内现金变动 3,836.50 3,836.50 3,988.94 3,988.94 3,988.94 3,595.49 1,640.49

五、期末现金 9,867.72 13,704.22 17,693.16 21,682.10 25,671.04 29,266.53 30,907.03
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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 15,000.00 9,801.20 24,801.20

110,262.52

本次发行债券 4,000.00 1,600.00 5,600.00

后续拟发行债券 2,000.00 2,700.00 4,700.00

银行借款 25,000.00 21,707.00 46,707.00

融资合计 46,000.00 35,808.20 81,808.20

覆盖倍数 1.35

本项目可用于资金平衡的息前净现金流 110,262.52万元，融

资本息合计 81,808.20万元，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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