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中准会计师事务所（特殊普通合伙）辽宁分所 
Zhongzhun Certified Public Accountants (Limited Liability Partnership) Liaoning Branch 

 
沈阳市收购存量商品房（招商公园 1872 项目）用作配租型保障性住房项目 

专项债券财务评价报告 
                                          

  中准辽咨字 [2025]226 号  

 

我们接受委托，对沈阳市收购存量商品房（招商公园 1872 项目）用作配租

型保障性住房项目（以下简称本项目）募集资金投资项目收益及现金净流入规

模及融资平衡情况的预测信息进行审核并出具专项债券财务评价报告。  

我们审核的依据是《中国注册会计师其他鉴证业务准则第 3111 号一预测性

财务信息的审核》。申请人以及相关项目实施单位对所提供资料的真实性和完整

性以及本项目的收益预测及其所依据的各项假设负责。这些假设己在所附的编

制说明中披露。  

本次审核的法律、法规以及行为依据包括《中华人民共和国预算法》、《地

方政府专项债务预算管理办法》等有关规定。  

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本项目募投项目收益及现金净流入覆盖债券还本付息的预

测提供合理基础。通过查阅申请人提供的相关基础数据，我们未发现上述文件

在采用上述假设和计算过程方面存在明显偏差。我们认为，该预测信息是在这

些假设的基础上恰当编制的。  

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。  

总体评价结果如下：  

一、本募投项目应付本息情况  
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（一）专项债券还本付息情况  

本项目拟申请使用专项债券 900.00 万元，其中：2025 年计划申请 900.00

万元。本项目专项债券测算利率参考 2025 年 11 月 21 日中国债券信息网公布的

中债国债收益率曲线中相同待偿期（30 年期）的中债国债收益率，为 2.16%，

从客观、谨慎角度出发，专项债券利率按 2.20%进行测算，债券期限三十年，

在债券存续期每半年支付债券利息，到期一次还本，自申请使用债券计息之日

起债券存续期还本付息情况详见下表：  

债券存续期应还本付息汇总情况表  

金额单位：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 

测算 
利率 

测算利息 
当年还本付

息合计 

2025 年  900.00 900.00 2.20%  -

2026 年 900.00  900.00 2.20% 19.80 19.80

2027 年 900.00  900.00 2.20% 19.80 19.80

2028 年 900.00  900.00 2.20% 19.80 19.80

2029 年 900.00  900.00 2.20% 19.80 19.80

2030 年 900.00  900.00 2.20% 19.80 19.80

2031 年 900.00  900.00 2.20% 19.80 19.80

2032 年 900.00  900.00 2.20% 19.80 19.80

2033 年 900.00  900.00 2.20% 19.80 19.80

2034 年 900.00  900.00 2.20% 19.80 19.80

2035 年 900.00  900.00 2.20% 19.80 19.80

2036 年 900.00  900.00 2.20% 19.80 19.80

2037 年 900.00  900.00 2.20% 19.80 19.80

2038 年 900.00  900.00 2.20% 19.80 19.80

2039 年 900.00  900.00 2.20% 19.80 19.80

2040 年 900.00  900.00 2.20% 19.80 19.80

2041 年 900.00  900.00 2.20% 19.80 19.80

2042 年 900.00  900.00 2.20% 19.80 19.80

2043 年 900.00  900.00 2.20% 19.80 19.80

2044 年 900.00  900.00 2.20% 19.80 19.80

2045 年 900.00  900.00 2.20% 19.80 19.80

2046 年 900.00  900.00 2.20% 19.80 19.80



- 3 - 
 

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 

测算 
利率 

测算利息 
当年还本付

息合计 

2047 年 900.00  900.00 2.20% 19.80 19.80

2048 年 900.00  900.00 2.20% 19.80 19.80

2049 年 900.00  900.00 2.20% 19.80 19.80

2050 年 900.00  900.00 2.20% 19.80 19.80

2051 年 900.00  900.00 2.20% 19.80 19.80

2052 年 900.00  900.00 2.20% 19.80 19.80

2053 年 900.00  900.00 2.20% 19.80 19.80

2054 年 900.00  900.00 2.20% 19.80 19.80

2055 年 900.00  900.00 - 2.20% 19.80 919.80

合计 —— 900.00 900.00 —— —— 594.00 1,494.00

（二）银行贷款还本付息情况  

本项目拟申请银行贷款 3,376.00 万元，银行贷款利率按 2.80%进行测算，

贷款期限三十年，分期还本，自申请使用贷款计息之日起债券存续期还本付息

情况详见下表：  

债券存续期应还本付息汇总情况表  

金额单位：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 

测算 
利率 

测算利息 
当年还本付

息合计 

2025 年  3,376.00 3,376.00 2.80%  -

2026 年 3,376.00  80.00 3,296.00 2.80% 93.41 173.41

2027 年 3,296.00  80.00 3,216.00 2.80% 91.17 171.17

2028 年 3,216.00  80.00 3,136.00 2.80% 88.93 168.93

2029 年 3,136.00  90.00 3,046.00 2.80% 86.55 176.55

2030 年 3,046.00  90.00 2,956.00 2.80% 84.03 174.03

2031 年 2,956.00  90.00 2,866.00 2.80% 81.51 171.51

2032 年 2,866.00  100.00 2,766.00 2.80% 78.85 178.85

2033 年 2,766.00  100.00 2,666.00 2.80% 76.05 176.05

2034 年 2,666.00  100.00 2,566.00 2.80% 73.25 173.25

2035 年 2,566.00  110.00 2,456.00 2.80% 70.31 180.31

2036 年 2,456.00  110.00 2,346.00 2.80% 67.23 177.23

2037 年 2,346.00  110.00 2,236.00 2.80% 64.15 174.15

2038 年 2,236.00  120.00 2,116.00 2.80% 60.93 180.93
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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 

测算 
利率 

测算利息 
当年还本付

息合计 

2039 年 2,116.00  120.00 1,996.00 2.80% 57.57 177.57

2040 年 1,996.00  120.00 1,876.00 2.80% 54.21 174.21

2041 年 1,876.00  130.00 1,746.00 2.80% 50.71 180.71

2042 年 1,746.00  130.00 1,616.00 2.80% 47.07 177.07

2043 年 1,616.00  130.00 1,486.00 2.80% 43.43 173.43

2044 年 1,486.00  130.00 1,356.00 2.80% 39.79 169.79

2045 年 1,356.00  130.00 1,226.00 2.80% 36.15 166.15

2046 年 1,226.00  130.00 1,096.00 2.80% 32.51 162.51

2047 年 1,096.00  130.00 966.00 2.80% 28.87 158.87

2048 年 966.00  130.00 836.00 2.80% 25.23 155.23

2049 年 836.00  130.00 706.00 2.80% 21.59 151.59

2050 年 706.00  130.00 576.00 2.80% 17.95 147.95

2051 年 576.00  130.00 446.00 2.80% 14.31 144.31

2052 年 446.00  130.00 316.00 2.80% 10.67 140.67

2053 年 316.00  130.00 186.00 2.80% 7.03 137.03

2054 年 186.00  93.00 93.00 2.80% 3.91 96.91

2055 年 93.00  93.00 - 2.80% 1.30 94.30

合计 —— 3,376.00 3,376.00 —— —— 1,508.67 4,884.67

二、项目净收益  

本项目债券存续期预计运营收入（含税）11,771.49 万元，扣除运营成本（含

税）2,639.67 万元及相关税费 1,200.30 万元，预计项目净收益 7,931.52 万元，

项目净收益可用于债券还本付息。  

项目净收益测算表  

金额单位：万元  

年度 运营收入（含税） 运营成本（含税） 税费 项目净收益 

2025 年 - - - -

2026 年 296.78 82.85 16.40 197.53

2027 年 296.78 82.85 16.40 197.53

2028 年 296.78 82.85 16.40 197.53

2029 年 328.94 84.97 18.16 225.81

2030 年 328.94 84.97 18.16 225.81

2031 年 328.94 84.97 18.16 225.81

2032 年 345.43 85.77 19.07 240.59
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年度 运营收入（含税） 运营成本（含税） 税费 项目净收益 

2033 年 345.43 85.77 19.07 240.59

2034 年 345.43 85.77 19.07 240.59

2035 年 362.66 86.61 20.03 256.02

2036 年 362.66 86.61 20.03 256.02

2037 年 362.66 86.61 26.43 249.62

2038 年 380.83 87.49 32.30 261.04

2039 年 380.83 87.49 33.14 260.20

2040 年 380.83 87.49 33.98 259.36

2041 年 399.84 88.42 40.17 271.25

2042 年 399.84 88.42 41.08 270.34

2043 年 399.84 88.42 41.99 269.43

2044 年 419.78 89.38 48.46 281.94

2045 年 419.78 89.38 49.37 281.03

2046 年 419.78 89.38 50.28 280.12

2047 年 440.77 90.39 57.06 293.32

2048 年 440.77 90.39 57.97 292.41

2049 年 440.77 90.39 58.88 291.50

2050 年 462.81 91.45 65.95 305.41

2051 年 462.81 91.45 66.86 304.50

2052 年 462.81 91.45 67.77 303.59

2053 年 485.99 92.56 75.15 318.28

2054 年 485.99 92.56 75.93 317.50

2055 年 485.99 92.56 76.58 316.85

合计 11,771.49 2,639.67 1,200.30 7,931.52

（一）运营收入（含税）测算  

根据《沈阳市收购存量商品房（招商公园 1872 项目）用作配租型保障性住

房项目实施方案（含事前绩效评估）》，本项目收入来源主要是保障性房屋出租

收入。本项目债券存续期运营收入（含税）合计 11,771.49 万元，全部为保障

性住房出租收入。  

（二）运营成本（含税）测算  

根据《沈阳市收购存量商品房（招商公园 1872 项目）用作配租型保障性住

房项目实施方案（含事前绩效评估）》，本项目运营成本主要包括采暖费、职工
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薪酬、维护费及其他费用等。本项目债券存续期运营成本（含税）合计 2,639.67

万元，其中：职工薪酬 453.12 万元、采暖费 675.30 万元、维护费 404.10 万元、

物业费 989.40 万元及其他费用 117.75 万元。  

（三）税费测算  

本项目税费测算包括增值税、城市维护建设税、房产税及企业所得税，经

测算，债券存续期税费合计 1,200.30 万元，其中：增值税 173.94 万元、城市

维护建设税 12.18 万元、房产税 463.89 万元及企业所得税 550.29 万元。  

三、项目收益及现金净流入覆盖债券还本付息情况  

本项目收益及现金净流入 7,931.52 万元，债券存续期应还本付息 6,378.67

万元，本息覆盖的平均倍数为 1.24 倍，能够合理保证偿还融资本金和利息，可

以实现项目收益与融资自求平衡。  

项目收益及现金净流入本息覆盖倍数表  

金额单位：万元  

融资本息支付 
年度 

本金 利息 本息合计 

项目收益及现金净

流入 

2025 年 - - - -

2026 年 80.00 113.21 193.21 197.53

2027 年 80.00 110.97 190.97 197.53

2028 年 80.00 108.73 188.73 197.53

2029 年 90.00 106.35 196.35 225.81

2030 年 90.00 103.83 193.83 225.81

2031 年 90.00 101.31 191.31 225.81

2032 年 100.00 98.65 198.65 240.59

2033 年 100.00 95.85 195.85 240.59

2034 年 100.00 93.05 193.05 240.59

2035 年 110.00 90.11 200.11 256.02

2036 年 110.00 87.03 197.03 256.02

2037 年 110.00 83.95 193.95 249.62

2038 年 120.00 80.73 200.73 261.04

2039 年 120.00 77.37 197.37 260.20

2040 年 120.00 74.01 194.01 259.36
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融资本息支付 
年度 

本金 利息 本息合计 

项目收益及现金净

流入 

2041 年 130.00 70.51 200.51 271.25

2042 年 130.00 66.87 196.87 270.34

2043 年 130.00 63.23 193.23 269.43

2044 年 130.00 59.59 189.59 281.94

2045 年 130.00 55.95 185.95 281.03

2046 年 130.00 52.31 182.31 280.12

2047 年 130.00 48.67 178.67 293.32

2048 年 130.00 45.03 175.03 292.41

2049 年 130.00 41.39 171.39 291.50

2050 年 130.00 37.75 167.75 305.41

2051 年 130.00 34.11 164.11 304.50

2052 年 130.00 30.47 160.47 303.59

2053 年 130.00 26.83 156.83 318.28

2054 年 93.00 23.71 116.71 317.50

2055 年 993.00 21.10 1,014.10 316.85

合计 4,276.00 2,102.67 6,378.67 7,931.52

本息覆盖倍数 1.24 

四、项目现金流分析  

本项目自运营期起均有稳定的运营收入，可覆盖债券存续期间债券的还本

付息支出需求，且在债券本息偿还完毕仍有 1,552.85 万元的期末资金结余，本

项目资金较稳定。  

项目现金流量表  

金额单位：万元  

序号 项目 金额 

一 经营活动产生的现金 

1.1 现金流入 11,771.49

1.1.1 经营活动产生的现金 11,771.49

1.2 现金流出 3,839.97

1.2.1 经营活动支付的现金 2,639.67

1.2.2 经营税费 1,200.30

1.3 经营活动产生的净现金流 7,931.52
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序号 项目 金额 

二 投资活动产生的现金 

2.1 现金流入 -

2.1.1 处置资产收到的现金 

2.2 现金流出 4,626.00

2.2.1 建设投资 4,626.00

2.2.2 流动资金 -

2.3 投资活动产生的净现金流 -4,626.00

三 筹资活动产生的现金 

3.1 现金流入 4,626.00

3.1.1 财政预算安排资金 350.00

3.1.2 债券融资款 900.00

3.1.3 其他融资款 3,376.00

3.2 现金流出 6,378.67

3.2.1 偿还债券本息 1,494.00

3.2.1 偿还银行贷款本息 4,884.67

3.3 筹资活动产生的净现金流 -1,752.67

四 现金及等价物净增加额 1,552.85

五 累计净现金流量 1,552.85

六 平均偿债覆盖率 1.24

五、风险分析  

根据本项目收益与融资自求平衡的压力测试结果，当经营净收益作为影响

债券还本付息的因素在±10%范围内变动的情况下，专项债券本息覆盖倍数仍

然≥1，还本付息资金具有一定的稳定性与风险抵抗能力。  

项目收益压力测试表  

本息覆盖率-压力测试 -10% -5% 0% 5% 10% 

一、项目净收益 7,138.37 7,534.94 7,931.52 8,328.10 8,724.67

二、融资还本付息 6,378.67 6,378.67 6,378.67 6,378.67 6,378.67

三、本息覆盖率 1.12 1.18 1.24 1.31 1.37

总体而言，本项目专项债券募投项目经营收益对其拟使用的募集资金保障

程度较高；但未来募投项目实际收入进度及规模等受建设、政策影响较大。若

经营性收入暂时难以实现和不能偿还到期债券本金，本项目可通过在专项债务





- 1 - 
 

附件： 

 

项目收益及现金流预测评价说明 

 

                                            

一、项目收益及现金流预测编制基础  

本项目募集资金投资项目的项目收益与融资自求平衡预测信息是根据《沈

阳市收购存量商品房（招商公园 1872 项目）用作配租型保障性住房项目项目实

施方案（含事前绩效评估）》，合理预测本项目在债券存续期的运营收入，在充

分考虑相关环境、政策、未来发展趋势以及预测信息中的各项假设的前提下，

本着谨慎的原则而编制的。  

二、项目收益及现金流预测编制的相关依据  

（一）《沈阳市收购存量商品房（招商公园 1872 项目）用作配租型保障性

住房项目项目实施方案（含事前绩效评估）》。  

（二）《国务院关于规划建设保障性住房的指导意见》（国发〔2023〕14 号）。 

（三）《住房城乡建设部财政部关于做好收购存量商品房有关工作的通知》

（建保〔2025〕10 号）。  

（四）《住房城乡建设部等 6 部门关于做好保障性住房建设筹集有关工作的

通知》（建保〔2025〕16 号）。  

（五）《辽宁省人民政府办公厅关于印发<辽宁省加大存量商品房收购力度

进一步提升住房保障能力的若干举措>的通知（辽政办发〔2025〕1 号）。  

（六）辽宁省住房城乡建设厅、辽宁省财政厅《收购存量商品房用作保障

性住房专项债券项目申报审核工作指引》。  

（七）财预 [2018]34 号《关于做好 2018 年地方政府债务管理工作的通知》。 

三、项目收益及现金流预测假设  
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（一）预测期内所遵循的国家和地方的现行法律法规、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）国家税收政策无重大不利变化。  

（四）项目的建设计划、募资计划等能够顺利执行。  

（五）项目能够如期完工并交付使用，项目募资还款来源为经营结余。  

（六）出现的年度其他资金缺口由财政提供补贴或由政府基金预算收入统

筹安排解决。  

（七）无其他人力不可抗拒及不可预见因素的重大不利影响。  

四、项目收益及现金流预测编制说明  

（一）项目基本情况   

1、项目名称  

沈阳市收购存量商品房（招商公园 1872 项目）用作配租型保障性住房项目。 

2、建设单位  

沈阳市房产事业发展集团有限公司。  

3、项目建设地点  

本项目位于沈阳北部，隶属于沈阳市皇姑区，南临荷兰村，北接道义大学

城。  

4、建设规模和主要建设内容   

本项目为沈阳市收购存量商品房用于配租型保障型住房项目（保障性租赁

住房）。招商公园 1872 保障性租赁住房项目本次计划申报楼栋为 1 栋公寓（3-22

层），共计 140 套，总建筑面积为 9160 平方米，户型为一室户型和两室户型。

其中，一室户型面积约为 51 平方米，共 40 套；两室户型面积约为 70 平方米，

共 100 套，清水交付，物业费标准为 3 元 /平方米（包含电梯费），水电为民水

民电，该项目权属清晰。  
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5、项目实施计划  

项目建设期为项目建设期 2025 年 7 月 -2026 年 7 月。  

（二）投资估算与资金筹措方式  

1、项目投资估算  

项目建设总投资为 4,626.00 万元，其中：收购价格 4,488.40 万元，其他费

用 137.60 万元。  

项目总投资估算表  

金额单位：万元  

序号 项目名称 投资金额 

1 
沈阳市收购存量商品房（招商公园 1872 项目）用作配租型

保障性住房项目 
4,626.00

1.1 收购价格 4,488.40

1.2 其他费用 137.60

1.3 建设期利息 

2、项目资金筹集情况  

项目拟筹集资金 4,626.00 万元。其中：财政预算安排资金 350.00 万元，

占比 7.56%；拟申请债券金额 900.00 万元，占比 19.46%；银行贷款 3,376.00

万元，占比 72.98%。  

投资估算与资金筹措计划表  

金额单位：万元  

建设期 
序号 项目名称 

2025 年 
合计 占比 

1 投资计划 4,626.00 4,626.00 -

2 资金筹资 4,626.00 4,626.00 100.00%

2.1 财政预算安排资金 350.00 350.00 7.56%

2.2 申请专项债券 900.00 900.00 19.46%

2.3 银行贷款 3,376.00 3,376.00 72.98%

（三）项目收益及现金净流入预测   

根据《沈阳市收购存量商品房（招商公园 1872 项目）用作配租型保障性住

房项目项目实施方案（含事前绩效评估）》，本项目收入来源主要是保障性住房
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出租收入等。  

1、运营收入（含税）测算  

（1）保障性住房出租收入  

《国务院办公厅关于加快发展保障性租赁住房的意见》（国办发〔2021〕22 

号）中指出：保障性租赁住房租金应低于同时期、同地段、同品质市场租赁住

房租金。本着上述原则，结合周边市场调研情况，按照总面积计算约 9160 平方

米，运营期 1-3 年出租率 90%、之后达到 95%。招商公园 1872 按照 30 元 /㎡ /

月估算，租金每 3 年增长 5%。经测算，债券存续期保障性住房出租收入合计

11,771.49 万元。  

综上所述，债券存续期运营收入（含税）合计 11,771.49 万元。  

2、运营成本（含税）测算  

（1）职工薪酬  

本项目劳动定员 2 人，运营期第 1 年职工薪酬 6 万元（包括保险统筹等），

每 3 年增长 5%。基于以上预测，预计债券存续期内职工薪酬合计为 453.12 万

元。  

（2）采暖费  

本项目按实际出租面积计算采暖费，年取暖费 26 元 /平方米。经测算，债

券存续期采暖费合计 675.30 万元。  

（3）维护费  

维护费按收购存量房成本的 0.3%测算。基于以上预测，预计债券存续期内

维护费支出合计为 404.10 万元。  

（4）物业费  

物业费标准 3 元 /平方米 /月，面积 9160 平方米。经测算，债券存续期物业

费 989.40 万元。  

（5）其他费用  

其他费用包括日常管理费用等，其他费用按年房租收入的 1.0%测算。基于

以上预测，预计债券存续期内其他费用支出合计为 117.75 万元。  
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综上所述，债券存续期预计运营成本（含税）合计 2,639.67 万元。  

3、税费测算  

（1）增值税  

根据《财政部  税务总局  住房城乡建设部关于完善住房租赁有关税收政策

的公告》（财政部税务总局住房城乡建设部公告 2021 年第 24 号）文件规定，住

房租赁企业中的增值税一般纳税人向个人出租住房取得的全部出租收入，可以

选择适用简易计税方法，按照 5%的征收率减按 1.5%计算缴纳增值税。经测算

债券存续期应缴增值税 173.94 万元。  

（2）城市维护建设税  

城市维护建设税计税依据为应缴流转税（本项目为增值税），税率 7%，经

测算债券存续期应缴城市维护建设税 12.18 万元。  

（3）教育费附加及地方教育附加  

根据《关于保障性住房有关税费政策的公告》（财政部  税务总局  住房城乡

建设部公告 2023 年第 70 号）文件规定，保障性住房项目免收各项行政事业性

收费和政府性基金，包括防空地下室易地建设费、城市基础设施配套费、教育

费附加和地方教育附加等。  

（4）房产税  

根据《关于保障性住房有关税费政策的公告》（财政部  税务总局  住房城乡

建设部公告 2023 年第 70 号）文件规定，对企事业单位、社会团体以及其他组

织向个人、专业化规模化住房租赁企业出租住房的，减按 4%的税率征收房产税。

经测算，债券存续期应缴房产税 463.89 万元。  

（5）企业所得税  

企业所得税按利润总额的 25%进行测算，利润总额=息税折旧前利润 -折旧

费用 -利息支出，其中：1）预计形成固定资产原值 4,626.00 万元，残值率 5%，

按 30 年折旧，每年折旧费用 146.49 万元；2）利息支出为运营期融资利息。经

测算债券存续期应缴企业所得税 550.29 万元。  

综上所述，项目应缴税费合计 1,200.30 万元。  
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4、运营期项目收益及现金净流入  

综上，在项目收益预测及其所依据的各项假设前提下，本项目预计用于项

目资金平衡的运营期现金净流入为 7,931.52 万元，详见下表。  
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运营期项目收益及现金净流入规模测算表  

金额单位：万元  

运营期 
序号 收入/成本类别 合计 

2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 2032 年 2033 年 2034 年 2035 年 

一 运营收入（含税） 11,771.49 296.78 296.78 296.78 328.94 328.94 328.94 345.43 345.43 345.43 362.66 

（一） 保障性住房出租收入 11,771.49 296.78 296.78 296.78 328.94 328.94 328.94 345.43 345.43 345.43 362.66 

1 招商公园 1872 租金收入 11,771.49 296.78 296.78 296.78 328.94 328.94 328.94 345.43 345.43 345.43 362.66 

1.1 可出租面积（平方米） —— 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 

1.2 月租金（元/平方米） —— 30.00 30.00 30.00 31.50 31.50 31.50 33.08 33.08 33.08 34.73 

1.3 月份 —— 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 

1.4 出租率% —— 90% 90% 90% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 

二 运营成本（含税） 2,639.67 82.85 82.85 82.85 84.97 84.97 84.97 85.77 85.77 85.77 86.61 

（一） 职工薪酬 453.12 12.00 12.00 12.00 12.60 12.60 12.60 13.24 13.24 13.24 13.90 

1 劳动定员（人） —— 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 

2 平均年薪（万元/人） —— 6.00 6.00 6.00 6.30 6.30 6.30 6.62 6.62 6.62 6.95 

（二） 采暖费 675.30 21.43 21.43 21.43 22.63 22.63 22.63 22.63 22.63 22.63 22.63 

1 采暖面积（万平方米） —— 8,244.00 8,244.00 8,244.00 8,702.00 8,702.00 8,702.00 8,702.00 8,702.00 8,702.00 8,702.00 

2 取暖费标准（元/平方米） —— 26.00 26.00 26.00 26.00 26.00 26.00 26.00 26.00 26.00 26.00 

（三） 维护费 404.10 13.47 13.47 13.47 13.47 13.47 13.47 13.47 13.47 13.47 13.47 

1 收购成本 —— 4,488.40 4,488.40 4,488.40 4,488.40 4,488.40 4,488.40 4,488.40 4,488.40 4,488.40 4,488.40 

2 占比（%） —— 0.30% 0.30% 0.30% 0.30% 0.30% 0.30% 0.30% 0.30% 0.30% 0.30% 

（四） 物业费 989.40 32.98 32.98 32.98 32.98 32.98 32.98 32.98 32.98 32.98 32.98 

1 出租面积（面积） 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 
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运营期 
序号 收入/成本类别 合计 

2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 2032 年 2033 年 2034 年 2035 年 

2 年物业费标准（元/平方米） 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00 

（五） 其他费用 117.75 2.97 2.97 2.97 3.29 3.29 3.29 3.45 3.45 3.45 3.63 

1 房租收入 —— 296.78 296.78 296.78 328.94 328.94 328.94 345.43 345.43 345.43 362.66 

2 占比（%） —— 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 

三 税费 1,200.30 16.40 16.40 16.40 18.16 18.16 18.16 19.07 19.07 19.07 20.03 

（一） 增值税 173.94 4.39 4.39 4.39 4.86 4.86 4.86 5.10 5.10 5.10 5.36 

1 销项税 173.94 4.39 4.39 4.39 4.86 4.86 4.86 5.10 5.10 5.10 5.36 

（二） 城市维护建设税 12.18 0.31 0.31 0.31 0.34 0.34 0.34 0.36 0.36 0.36 0.38 

（三） 
教育费附加及地方教育附

加 
-   

（四） 房产税 463.89 11.70 11.70 11.70 12.96 12.96 12.96 13.61 13.61 13.61 14.29 

1 不含税租金收入 —— 292.39 292.39 292.39 324.08 324.08 324.08 340.33 340.33 340.33 357.30 

2 税率 —— 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4% 

（五） 企业所得税 550.29 - -   

1 息税折旧前利润 8,481.81 197.53 197.53 197.53 225.81 225.81 225.81 240.59 240.59 240.59 256.02 

2 折旧摊销费用 4,394.70 146.49 146.49 146.49 146.49 146.49 146.49 146.49 146.49 146.49 146.49 

3 财务费用 2,102.67 113.21 110.97 108.73 106.35 103.83 101.31 98.65 95.85 93.05 90.11 

4 利润总额 1,984.44 -62.17 -59.93 -57.69 -27.03 -24.51 -21.99 -4.55 -1.75 1.05 19.42 

四 运营期项目净收益 7,931.52 197.53 197.53 197.53 225.81 225.81 225.81 240.59 240.59 240.59 256.02 
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（续）  

运营期 
序号 收入/成本类别 

2036 年 2037 年 2038 年 2039 年 2040 年 2041 年 2042 年 2043 年 2044 年 2045 年 

一 运营收入（含税） 362.66 362.66 380.83 380.83 380.83 399.84 399.84 399.84 419.78 419.78 

（一） 保障性住房出租收入 362.66 362.66 380.83 380.83 380.83 399.84 399.84 399.84 419.78 419.78 

1 招商公园 1872 租金收入 362.66 362.66 380.83 380.83 380.83 399.84 399.84 399.84 419.78 419.78 

1.1 可出租面积（平方米） 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 

1.2 月租金（元/平方米） 34.73 34.73 36.47 36.47 36.47 38.29 38.29 38.29 40.20 40.20 

1.3 月份 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 

1.4 出租率% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 

二 运营成本（含税） 86.61 86.61 87.49 87.49 87.49 88.42 88.42 88.42 89.38 89.38 

（一） 职工薪酬 13.90 13.90 14.60 14.60 14.60 15.34 15.34 15.34 16.10 16.10 

1 劳动定员（人） 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 

2 平均年薪（万元/人） 6.95 6.95 7.30 7.30 7.30 7.67 7.67 7.67 8.05 8.05 

（二） 采暖费 22.63 22.63 22.63 22.63 22.63 22.63 22.63 22.63 22.63 22.63 

1 采暖面积（万平方米） 8,702.00 8,702.00 8,702.00 8,702.00 8,702.00 8,702.00 8,702.00 8,702.00 8,702.00 8,702.00 

2 取暖费标准（元/平方米） 26.00 26.00 26.00 26.00 26.00 26.00 26.00 26.00 26.00 26.00 

（三） 维护费 13.47 13.47 13.47 13.47 13.47 13.47 13.47 13.47 13.47 13.47 

1 收购成本 4,488.40 4,488.40 4,488.40 4,488.40 4,488.40 4,488.40 4,488.40 4,488.40 4,488.40 4,488.40 

2 占比（%） 0.30% 0.30% 0.30% 0.30% 0.30% 0.30% 0.30% 0.30% 0.30% 0.30% 

（四） 物业费 32.98 32.98 32.98 32.98 32.98 32.98 32.98 32.98 32.98 32.98 

1 出租面积（面积） 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 

2 年物业费标准（元/平方米） 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00 

（五） 其他费用 3.63 3.63 3.81 3.81 3.81 4.00 4.00 4.00 4.20 4.20 
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运营期 
序号 收入/成本类别 

2036 年 2037 年 2038 年 2039 年 2040 年 2041 年 2042 年 2043 年 2044 年 2045 年 

1 房租收入 362.66 362.66 380.83 380.83 380.83 399.84 399.84 399.84 419.78 419.78 

2 占比（%） 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 

三 税费 20.03 26.43 32.30 33.14 33.98 40.17 41.08 41.99 48.46 49.37 

（一） 增值税 5.36 5.36 5.63 5.63 5.63 5.91 5.91 5.91 6.20 6.20 

1 销项税 5.36 5.36 5.63 5.63 5.63 5.91 5.91 5.91 6.20 6.20 

（二） 城市维护建设税 0.38 0.38 0.39 0.39 0.39 0.41 0.41 0.41 0.43 0.43 

（三） 教育费附加及地方教育附加  

（四） 房产税 14.29 14.29 15.01 15.01 15.01 15.76 15.76 15.76 16.54 16.54 

1 不含税租金收入 357.30 357.30 375.20 375.20 375.20 393.93 393.93 393.93 413.58 413.58 

2 税率 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4% 

（五） 企业所得税 6.40 11.27 12.11 12.95 18.09 19.00 19.91 25.29 26.20 

1 息税折旧前利润 256.02 256.02 272.31 272.31 272.31 289.34 289.34 289.34 307.23 307.23 

2 折旧摊销费用 146.49 146.49 146.49 146.49 146.49 146.49 146.49 146.49 146.49 146.49 

3 财务费用 87.03 83.95 80.73 77.37 74.01 70.51 66.87 63.23 59.59 55.95 

4 利润总额 22.50 25.58 45.09 48.45 51.81 72.34 75.98 79.62 101.15 104.79 

四 运营期项目净收益 256.02 249.62 261.04 260.20 259.36 271.25 270.34 269.43 281.94 281.03 
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（续）  

运营期 
序号 收入/成本类别 

2046 年 2047 年 2048 年 2049 年 2050 年 2051 年 2052 年 2053 年 2054 年 2055 年 

一 运营收入（含税） 419.78 440.77 440.77 440.77 462.81 462.81 462.81 485.99 485.99 485.99 

（一） 保障性住房出租收入 419.78 440.77 440.77 440.77 462.81 462.81 462.81 485.99 485.99 485.99 

1 招商公园 1872 租金收入 419.78 440.77 440.77 440.77 462.81 462.81 462.81 485.99 485.99 485.99 

1.1 可出租面积（平方米） 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 

1.2 月租金（元/平方米） 40.20 42.21 42.21 42.21 44.32 44.32 44.32 46.54 46.54 46.54 

1.3 月份 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 

1.4 出租率% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 

二 运营成本（含税） 89.38 90.39 90.39 90.39 91.45 91.45 91.45 92.56 92.56 92.56 

（一） 职工薪酬 16.10 16.90 16.90 16.90 17.74 17.74 17.74 18.62 18.62 18.62 

1 劳动定员（人） 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 

2 平均年薪（万元/人） 8.05 8.45 8.45 8.45 8.87 8.87 8.87 9.31 9.31 9.31 

（二） 采暖费 22.63 22.63 22.63 22.63 22.63 22.63 22.63 22.63 22.63 22.63 

1 采暖面积（万平方米） 8,702.00 8,702.00 8,702.00 8,702.00 8,702.00 8,702.00 8,702.00 8,702.00 8,702.00 8,702.00 

2 取暖费标准（元/平方米） 26.00 26.00 26.00 26.00 26.00 26.00 26.00 26.00 26.00 26.00 

（三） 维护费 13.47 13.47 13.47 13.47 13.47 13.47 13.47 13.47 13.47 13.47 

1 收购成本 4,488.40 4,488.40 4,488.40 4,488.40 4,488.40 4,488.40 4,488.40 4,488.40 4,488.40 4,488.40 

2 占比（%） 0.30% 0.30% 0.30% 0.30% 0.30% 0.30% 0.30% 0.30% 0.30% 0.30% 

（四） 物业费 32.98 32.98 32.98 32.98 32.98 32.98 32.98 32.98 32.98 32.98 

1 出租面积（面积） 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 9,160.00 

2 年物业费标准（元/平方米） 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00 

（五） 其他费用 4.20 4.41 4.41 4.41 4.63 4.63 4.63 4.86 4.86 4.86 



- 12 - 
 

运营期 
序号 收入/成本类别 

2046 年 2047 年 2048 年 2049 年 2050 年 2051 年 2052 年 2053 年 2054 年 2055 年 

1 房租收入 419.78 440.77 440.77 440.77 462.81 462.81 462.81 485.99 485.99 485.99 

2 占比（%） 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 

三 税费 50.28 57.06 57.97 58.88 65.95 66.86 67.77 75.15 75.93 76.58 

（一） 增值税 6.20 6.51 6.51 6.51 6.84 6.84 6.84 7.18 7.18 7.18 

1 销项税 6.20 6.51 6.51 6.51 6.84 6.84 6.84 7.18 7.18 7.18 

（二） 城市维护建设税 0.43 0.46 0.46 0.46 0.48 0.48 0.48 0.50 0.50 0.50 

（三） 教育费附加及地方教育附加  

（四） 房产税 16.54 17.37 17.37 17.37 18.24 18.24 18.24 19.15 19.15 19.15 

1 不含税租金收入 413.58 434.26 434.26 434.26 455.97 455.97 455.97 478.81 478.81 478.81 

2 税率 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4% 

（五） 企业所得税 27.11 32.72 33.63 34.54 40.39 41.30 42.21 48.32 49.10 49.75 

1 息税折旧前利润 307.23 326.04 326.04 326.04 345.80 345.80 345.80 366.60 366.60 366.60 

2 折旧摊销费用 146.49 146.49 146.49 146.49 146.49 146.49 146.49 146.49 146.49 146.49 

3 财务费用 52.31 48.67 45.03 41.39 37.75 34.11 30.47 26.83 23.71 21.10 

4 利润总额 108.43 130.88 134.52 138.16 161.56 165.20 168.84 193.28 196.40 199.01 

四 运营期项目净收益 280.12 293.32 292.41 291.50 305.41 304.50 303.59 318.28 317.50 316.85 
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五、项目收益及现金净流入覆盖还本付息情况  

本项目收益及现金净流入 7,931.52 万元，债券存续期应还本付息 6,378.67 万元，本息覆盖的平均倍数为 1.24 倍，能够合

理保证偿还专项债券本金和利息，可以实现项目收益与融资自求平衡。  

项目收益及现金净流入规模测算表 

金额单位：万元 

建设期 运营期 
项目 合计 

2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 2032 年 2033 年 2034 年 

一、现金流入   

1、财政预算安排资金 350.00 350.00 - - -  

2、债券资金流入 900.00 900.00 - - -  

3、银行贷款流入 3,376.00 3,376.00  

4、运营收入 11,771.49 - 296.78 296.78 296.78 328.94 328.94 328.94 345.43 345.43 345.43 

现金流入小计 16,397.49 4,626.00 296.78 296.78 296.78 328.94 328.94 328.94 345.43 345.43 345.43 

二、现金流出   

1、建设投资 4,626.00 4,626.00 - - -  

2、债券还本付息 1,494.00 - 19.80 19.80 19.80 19.80 19.80 19.80 19.80 19.80 19.80 

3、银行贷款还本付息 4,884.67 - 173.41 171.17 168.93 176.55 174.03 171.51 178.85 176.05 173.25 

4、运营成本及税费 3,839.97 - 99.25 99.25 99.25 103.13 103.13 103.13 104.84 104.84 104.84 

现金流出小计 14,844.64 4,626.00 292.46 290.22 287.98 299.48 296.96 294.44 303.49 300.69 297.89 

三、当年现金净流量 1,552.85 - 4.32 6.56 8.80 29.46 31.98 34.50 41.94 44.74 47.54 

四、累计现金结存额 1,552.85 - 4.32 10.88 19.68 49.14 81.12 115.62 157.56 202.30 249.84 

五、本息覆盖率 1.24 
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（续）  

运营期 
项目 

2035 年 2036 年 2037 年 2038 年 2039 年 2040 年 2041 年 2042 年 2043 年 2044 年 2045 年 

一、现金流入   

1、财政预算安排资金   

2、债券资金流入   

3、银行贷款流入   

4、运营收入 362.66 362.66 362.66 380.83 380.83 380.83 399.84 399.84 399.84 419.78 419.78 

现金流入小计 362.66 362.66 362.66 380.83 380.83 380.83 399.84 399.84 399.84 419.78 419.78 

二、现金流出   

1、建设投资   

2、债券还本付息 19.80 19.80 19.80 19.80 19.80 19.80 19.80 19.80 19.80 19.80 19.80 

3、银行贷款还本付息 180.31 177.23 174.15 180.93 177.57 174.21 180.71 177.07 173.43 169.79 166.15 

4、运营成本及税费 106.64 106.64 113.04 119.79 120.63 121.47 128.59 129.50 130.41 137.84 138.75 

现金流出小计 306.75 303.67 306.99 320.52 318.00 315.48 329.10 326.37 323.64 327.43 324.70 

三、当年现金净流量 55.91 58.99 55.67 60.31 62.83 65.35 70.74 73.47 76.20 92.35 95.08 

四、累计现金结存额 305.75 364.74 420.41 480.72 543.55 608.90 679.64 753.11 829.31 921.66 1,016.74 

五、本息覆盖率 1.24 
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（续）  

运营期 
项目 

2046 年 2047 年 2048 年 2049 年 2050 年 2051 年 2052 年 2053 年 2054 年 2055 年 

一、现金流入    

1、财政预算安排资金    

2、债券资金流入    

3、银行贷款流入    

4、运营收入 419.78 440.77 440.77 440.77 462.81 462.81 462.81 485.99 485.99 485.99 

现金流入小计 419.78 440.77 440.77 440.77 462.81 462.81 462.81 485.99 485.99 485.99 

二、现金流出    

1、建设投资    

2、债券还本付息 19.80 19.80 19.80 19.80 19.80 19.80 19.80 19.80 19.80 919.80 

3、银行贷款还本付息 162.51 158.87 155.23 151.59 147.95 144.31 140.67 137.03 96.91 94.30 

4、运营成本及税费 139.66 147.45 148.36 149.27 157.40 158.31 159.22 167.71 168.49 169.14 

现金流出小计 321.97 326.12 323.39 320.66 325.15 322.42 319.69 324.54 285.20 1,183.24 

三、当年现金净流量 97.81 114.65 117.38 120.11 137.66 140.39 143.12 161.45 200.79 -697.25 

四、累计现金结存额 1,114.55 1,229.20 1,346.58 1,466.69 1,604.35 1,744.74 1,887.86 2,049.31 2,250.10 1,552.85 

五、本息覆盖率 1.24 
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六、相关风险提示  

总体来看，本次债券募投项目预计项目收益对其拟使用的募集资金保障程

度较高，但未来募投项目因经营周期、收入以及成本规模等受到宏观经济、市

场情况、相关政策等诸多因素影响，现实中可能存在不确定性，使项目收益产

生一定的变动风险。                                  
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