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	一、业务参与人资质及履职能力
	（一）关于主要原始权益人。根据申报材料，截至2026年3月末，原始权益人的控股股东共运营40个商业零
	（二）关于运营管理机构。根据申报材料，本项目运营管理机构包括运营管理统筹机构和运营管理实施机构。最近
	1.补充披露本项目同时设置运营管理统筹机构和运营管理实施机构的必要性及相关权责安排，说明设置两类运营
	2.根据《审核关注事项》第八条相关规定，结合运营管理统筹机构和运营管理实施机构的实际经营情况，充分说

	（三）关于管理人专业能力。请管理人、律师说明基金管理人的部门、人员、制度、流程设置等是否符合《证券投

	二、不动产合规情况
	（一）关于合规手续
	1.关于手续完备性。请管理人补充披露是否已根据相关法律法规取得项目建设运营所需的相关合规文件，说明缺
	2.关于环保验收手续。请管理人补充披露一期奥莱项目（以下简称一期项目）地下室改造工程是否取得环保验收
	3.关于经营资质。根据申报材料，本项目部分户外广告的设置许可、卫生许可证、停车场备案已过有效期，人防
	（1）根据《审核关注事项》第十二条相关规定，补充披露各项经营资质的续期条件、在不动产基金存续期间展期
	（2）补充披露本项目人防工程区域不动产权登记办理进展情况、报告期各期人防工程产生的收入及归属情况、未

	（二）关于资产完整性。根据申报材料，本项目部分租赁合同约定了承租方享有租赁物业的优先购买权。请管理人

	三、项目经营与财务情况
	（一）关于运营情况
	1.关于运营模式。根据申报材料，本项目租约体系分租赁、联营、经销三种模式。其中，租赁模式分为固定租金
	（1）请管理人根据《审核关注事项》第二十九条、附件《第一号——商业不动产》第八条相关规定，补充披露本
	（2）请管理人、律师对项目公司经销模式能否产生持续稳定现金流发表明确意见。
	2.关于运营稳定性。根据申报材料，本项目近三年整体销售额、一期项目营业收入及月租金坪效呈下降趋势。请
	3.关于业务竞争。根据申报材料，本项目周边竞品包括南京万达茂、南京城北万象汇、南京招商花园城（燕子矶
	（1）结合本项目所处区域商业项目供需情况、消费力与项目定位匹配程度、包括交通通达情况在内的区域经济情
	（2）补充披露现有及规划中待开业竞品项目情况，包括但不限于预计建成时间、面向群体、主要业态、运营主体
	（3）补充说明上述委托管理协议的具体内容（包括受托区域的产权归属、面积、经营模式、品牌构成等），说明

	（二）关于不动产收入情况
	1.关于租约集中到期。根据申报材料，本项目目前面积占比32.40%的租户将会在2026年到期。报告期
	（1）补充披露2026年到期合约的收入占比、到期租户安排、租户储备情况，结合历史去化时间等情况量化分
	（2）根据《审核关注事项》之附件《第一号——商业不动产》第十一条相关规定，结合本项目租户的租约到期时
	2.关于租金减免情况。根据申报材料，部分租户签署的租赁合同中约定了租金优惠减免条款。请管理人补充披露

	（三）关于不动产成本情况。根据申报材料，本项目报告期各期运营成本中修理费及维保费为688.84万元、

	四、资产评估与估值合理性
	（一）关于收入参数取值合理性
	1.关于联营模式收入增长率。根据申报材料，本项目预测期内联营商户未来联营收入于首年不增长，第二年至第
	2.关于租赁模式收入。根据申报材料，关于租赁模式下固定租金部分，一期项目主力店市场租金为62元/平米
	（1）请管理人补充披露本项目报告期专门店、主力店各层市场租金单价、提成租金部分扣率、提成租户销售额等
	（2）请管理人、评估机构结合“关于运营情况”的问题及问题（1）的回复，充分说明市场租金单价、预测扣率
	3.关于出租率。根据申报材料，截至2026年3月末，南京市栖霞区内两大商圈的零售物业出租率水平在90
	4.关于停车收入。根据申报材料，本项目报告期各期停车收入为190.48万元、190.48万元、190
	5.关于收缴率。截至2026年3月末，一期项目及二期项目收缴率分别为98.7%和99.9%，一期项目

	（二）关于成本及折现率参数取值合理性
	1.关于管理费用。根据申报材料，本项目管理费用预测以2023-2025年平均数为预测基数，于收益期内
	2.关于资本性支出。根据申报材料，本项目资本性支出主要为固定资产、设施设备大维修或更新，楼层翻新改造
	3.关于折现率。根据申报材料，一期项目和二期项目折现率取值均为6.5%。请管理人、评估机构结合一期项

	（三）关于评估过程与结论。请评估机构根据《审核关注事项》第四十四条相关规定，选择其他不同评估方法进行
	（四）关于现金流预测。请管理人根据《审核关注事项》第四十七条相关规定，补充披露评估报告与可供分配金额

	五、基金运作与治理
	（一）关于基金运作
	1.关于收支账户及现金流归集路径。请管理人补充披露不动产基金涉及的各账户是否均在基金托管人处开立，并
	2.关于流动性管理。请管理人根据《审核关注事项》第五十六条相关规定，评估在不动产基金有关法律文件中明

	（二）关于相关费用安排
	1.关于基本运营管理费。根据申报材料，基本运营管理费包括基本运营管理费A和基本运营管理费B，其中基本
	2.关于浮动运营管理费。根据申报材料，根据目标运营净收益的完成度不同，本项目浮动运营管理费费率分为1

	（三）关于治理机制安排。根据申报材料，基金份额持有人大会不设日常机构。请管理人根据《审核关注事项》第

	六、其他反馈意见
	1.关于往来款。根据申报材料，最近一期末，项目公司其他应收款为2.91亿元，其他应付款为2.68亿元
	2.关于投保情况。根据申报材料，本项目二期项目保额无法覆盖评估值。请管理人说明上述事项是否符合《审核
	3.关于财务数据更新。根据申报材料，本次申报财务数据有效期即将届满。请管理人结合反馈回复时间，将财务


