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深 圳 成 长 会 计 师 事 务 所 （ 普 通 合 伙 ）
S H E N Z H E N C H E N G Z H A N G C E R T I F I E D P U B L I C A C C O U N T A N T S

地址：深圳市龙岗区龙城街道尚景社区龙城大道 89 号西门正中时代大厦 A栋 1706

电话：0755-83913880

佛山市高明区财政局：

我们接受佛山市高明区财政局委托，对高明区产业园区综合开发项目收益与

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 号一预测性

财务信息的审核》。相关单位对本期债券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。

我们提醒信息使用者注意：由于相关项目尚处于建设或暂未开工阶段，在编

制收益与融资自求平衡测算评价报告时运用假设性预测，包括有关项目自身收益

在债券存续期内的推测性假设，而这些事项和行动预期在债券存续期内未必发

生。即使在推测性假设中所涉及的事项发生，但由于预期事项通常并非如预期所

发生，并且变动可能重大，因此实际结果仍然可能与预测财务信息存在差异。本

评价报告出具的意见，是对项目预测数据进行的合理性、有效性的评价，并非对

预测数据承担保证责任。

经专项审核，我们认为，本期债券项目收益预测及其所依据的各项假设前提

下，本次评价的本期债券项目预期收益对应的政府性基金收入或专项收入能够合

理保障偿还融资本金和利息，实现项目收益和融资自求平衡。

总体评价结果如下:
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一、项目基本情况

1.项目组织实施机构

根据高明区产业园区综合开发项目可行性研究报告的批复可知，该项目实施单位

为佛山市高明区明捷基础设施建设有限公司。

2.项目情况

项目名称 高明区产业园区综合开发项目

项目总投资金额（万元） 592,117.00

项目建设内容

项目建设地址位于佛山市高明区荷城街道、杨和镇、

明城镇以及更合镇区域。

项目包括四个产业园片区，主要建设内容包括：道路、

场地平整、环境提升、供水、排水、照明、环境治理等。

计划新建园区路网 50 公里；园区排水管网 57 公里；园区

河涌清疏 15 公里；新建分散式污水处理厂 2座配套设施；

平整场地 70 万平方米以及设施设备维护等。

项目计划建设工期 2020 年 6 月-2026 年 12 月

项目获批情况

1.2020 年 06 月 05 日，取得佛山市高明区发展和改革

局出具《佛山市高明区发展和改革局关于高明区产业园区

综合开发项目可行性研究报告的批复》（明发改投审〔2020〕

15 号），同意本项目实施。

2．2020 年 06 月 01 日，佛山市自然资源局高明分局

出具《佛山市自然资源局高明分局关于要求办理高明区产

业园区综合开发项目用地及规划意见的复函》（编号：

20201010），原则同意本项目用地。

3．2020 年 06 月 01 日，佛山市生态环境局高明分局

出具《佛山市生态环境局高明分局关于高明区产业园区综

合开发项目环保意见的复函》（编号：2020513），本项目

的建设符合环保有关政策。

二、应付本息情况
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1.存量债券资金列式

高明区产业园区综合开发项目，以前年度已安排专项债券资金共计 203,100.00

万元，均已到位。对应各批次存量债券资金信息概况如下：

序号
融资时间

节点
债券名称

发行

年限

票面

利率

债券偿还方

式

融资金额（万

元）

1
2020 年 8

月

2020 年粤港澳大湾区市政

和产业园区基础设施专项

债券（五期）

20年 3.82%

每半年支付

利息，到期

还本

14,200.00

2
2021 年 10

月

2021 年广东省政府专项债

券（七十五期）
20年 3.63%

每半年支付

利息，到期

还本

12,100.00

3
2021 年 11

月

2021 年广东省政府专项债

券（八十五期）
20年 3.45%

每半年支付

利息，到期

还本

3,400.00

4
2022 年 1

月

2022 年广东省政府专项债

券（六期）
20年 3.28%

每半年支付

利息，到期

还本

7,000.00

5
2022 年 5

月

2022 年广东省政府专项债

券（二十三期）
20年 3.28%

每半年支付

利息，到期

还本

17,500.00

6
2023 年 1

月

2023 年广东省政府专项债

券（六期）
20年 3.19%

每半年支付

利息，到期

还本

9,900.00

7
2023 年 5

月

2023 年广东省政府专项债

券（二十三期）
20年 3.00%

每半年支付

利息，到期

还本

5,500.00

8
2023 年 8

月

2023 年广东省政府专项债

券（五十七期）
15年 2.96%

分年还本，

第 11-15 年

每年还本

20%

18,000.00

9
2024 年 3

月

2024 年广东省政府专项债

券（十五期）
15年 2.66%

每半年支付

利息，到期

还本

3,900.00

10

2024 年 3

月（调整发

行）

2024 年广东省政府专项债

券（十九期）
15年 2.65%

每半年支付

利息，到期

还本

3,200.00

11
2024 年 5

月上旬

2024 年广东省政府专项债

券（二十四期）
15年 2.55%

每半年支付

利息，到期

还本

2,000.00
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序号
融资时间

节点
债券名称

发行

年限

票面

利率

债券偿还方

式

融资金额（万

元）

12
2024 年 5

月下旬

2024 年广东省政府专项债

券（三十六期）
15年 2.56%

每半年支付

利息，到期

还本

1,900.00

13

2024 年 5

月（调整发

行）

2024 年广东省政府专项债

券（四十期）
15年 2.56%

每半年支付

利息，到期

还本

1,400.00

14
2024 年 6

月

2024 年广东省政府专项债

券（四十七期）
15年 2.51%

每半年支付

利息，到期

还本

2,200.00

15

2024 年 6

月（调整发

行）

2024 年广东省政府专项债

券（四十六期）
10年 2.33%

每半年支付

利息，到期

还本

500.00

16
2024 年 8

月

2024 年广东省政府专项债

券（六十二期）
10年 2.22%

每半年支付

利息，到期

还本

20,000.00

17
2024 年 9

月

2024 年广东省政府专项债

券（七十一期）
15年 2.17%

每半年支付

利息，到期

还本

14,900.00

18
2025 年 3

月

2025 年广东省政府专项债

券（十一期）
15年 2.21%

每半年支付

利息，到期

还本

4,000.00

19
2025 年 5

月下旬

2025 年广东省政府专项债

券（二十期）
10年 1.76%

每半年支付

利息，到期

还本

15,000.00

20
2025 年 8

月

2025 年广东省政府专项债

券（三十二期）
10年 1.76%

每半年支付

利息，到期

还本

26,000.00

21
2025 年 10

月

2025 年广东省政府专项债

券（五十三期）
15年 2.3%

每半年支付

利息，到期

还本

15,000.00

22

2025 年 12

月（调整发

行）

2025 年广东省政府专项债

券（三期）
10年 1.7%

每半年支付

利息，到期

还本

5,500.00

合计 203,100.00

2.还本付息测算

本年度及以后年度计划融资金额为 196,900.00 万元。期限为二十年，假设融资利

率 2.50%，每半年支付利息，到期偿还本金，应还本付息情况如下：



5

项目还本付息测算汇总表

金额单位:人民币万元

年度 期初本金金额 本期偿还本金 期末本金余额 融资利率 应付利息 还本付息合计

已融资 14,200.00 14,200.00 3.82% 10,848.80 25,048.80

已融资 12,100.00 12,100.00 3.63% 8,784.60 20,884.60

已融资 3,400.00 3,400.00 3.45% 2,346.00 5,746.00

已融资 7,000.00 7,000.00 3.28% 4,592.00 11,592.00

已融资 17,500.00 17,500.00 3.28% 11,480.00 28,980.00

已融资 9,900.00 9,900.00 3.19% 6,316.20 16,216.20

已融资 5,500.00 5,500.00 3.00% 3,300.00 8,800.00

已融资 18,000.00 18,000.00 2.96% 7,992.00 25,992.00

已融资 3,900.00 3,900.00 2.66% 1,556.10 5,456.10

已融资 3,200.00 3,200.00 2.65% 1,272.00 4,472.00

已融资 2,000.00 2,000.00 2.55% 765.00 2,765.00

已融资 1,900.00 1,900.00 2.56% 729.60 2,629.60

已融资 1,400.00 1,400.00 2.56% 537.60 1,937.60

已融资 2,200.00 2,200.00 2.51% 828.30 3,028.30

已融资 500.00 500.00 2.33% 116.50 616.50

已融资 20,000.00 20,000.00 2.22% 4,440.00 24,440.00

已融资 14,900.00 14,900.00 2.17% 4,849.95 19,749.95

已融资 4,000.00 4,000.00 2.21% 1,326.00 5,326.00

已融资 15,000.00 15,000.00 1.76% 2,640.00 17,640.00

已融资 26,000.00 26,000.00 1.76% 4,576.00 30,576.00

已融资 15,000.00 15,000.00 2.30% 5,175.00 20,175.00

已融资 5,500.00 5,500.00 1.70% 935.00 6,435.00

第一年 196,900.00 196,900.00 2.50% 4,922.50 4,922.50

第二年 196,900.00 196,900.00 2.50% 4,922.50 4,922.50

第三年 196,900.00 196,900.00 2.50% 4,922.50 4,922.50

第四年 196,900.00 196,900.00 2.50% 4,922.50 4,922.50

第五年 196,900.00 196,900.00 2.50% 4,922.50 4,922.50

第六年 196,900.00 196,900.00 2.50% 4,922.50 4,922.50

第七年 196,900.00 196,900.00 2.50% 4,922.50 4,922.50

第八年 196,900.00 196,900.00 2.50% 4,922.50 4,922.50

第九年 196,900.00 196,900.00 2.50% 4,922.50 4,922.50

第十年 196,900.00 196,900.00 2.50% 4,922.50 4,922.50

第十一年 196,900.00 196,900.00 2.50% 4,922.50 4,922.50

第十二年 196,900.00 196,900.00 2.50% 4,922.50 4,922.50

第十三年 196,900.00 196,900.00 2.50% 4,922.50 4,922.50

第十四年 196,900.00 196,900.00 2.50% 4,922.50 4,922.50

第十五年 196,900.00 196,900.00 2.50% 4,922.50 4,922.50

第十六年 196,900.00 196,900.00 2.50% 4,922.50 4,922.50
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第十七年 196,900.00 196,900.00 2.50% 4,922.50 4,922.50

第十八年 196,900.00 196,900.00 2.50% 4,922.50 4,922.50

第十九年 196,900.00 196,900.00 2.50% 4,922.50 4,922.50

第二十年 196,900.00 196,900.00 2.50% 4,922.50 201,822.50

合计 400,000.00 183,856.65 583,856.65

3.本次融资前，项目已发生融资行为，已产生相关融资成本。

三、项目收益与融资平衡情况

（一）项目收益及现金流入预测编制基础

为满足佛山市市政建设需求，推进佛山市高明区经济发展，完善佛山市高明区基

础配套设施。鉴于在建项目预计运营收益对应的政府性基金收入或专项收入均划入财

政资金，由财政统筹使用，实现高明区产业园区综合开发项目自身收益与融资进行自

求平衡。

（二）项目自身营运收益

1.基本假设条件及依据

（1）国家及地方的法律法规、监管、财政、经济状况或是国家宏观政策无重大变

化；

（2）国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平等无重大变化；

（3）对发行人有影响的法律法规无重大变化；

（4）发行人制定的项目运营计划、可返还政府收益等能够顺利执行；

（5）项目营运收费价格在正常范围内变动；

（6）无其他人力不可抗拒及预见因素对发行人造成的重大不利影响。

（三）项目自身产生的净现金流入

1.收入预测

根据《佛山市高明区产业园区综合开发项目可行性研究报告》，该项目主要结合

高明区生态资源环境优势，以打造海绵城市为目标，主要建设道路、基础设施工程、

水务工程、公共配套设施工程等，以入廊费及管廊维护、公交站台广告牌收入、智慧

电杆、停车收费、充电桩、厂房出租收入、污水处理和土地出让收入等作为专项债券

还本付息资金来源，不足部分以土地提升价值带来的收入补足。



7

高明区产业园区综合开发项目，所在位置分别在佛山市高明区荷城街道、杨和镇、

明城镇以及更合镇区域。本项目产生的主要收益预测如下：1、高明区产业园区综合开

项目可出让地块；2、项目其他专项收入，包括入廊费及管廊维护、公交站广告牌收入、

停车位收入、污水处理费、厂房租金以及充电桩收入等。

（1）可出让地块出让收入

高明区产业园区综合开发项目，预计共可出让地块净用地面积 2,340,224.56 ㎡,

用地性质为商住及工业用地，出让价值为 458,167.45 万元，具体情况如下表：

土地出让收入情况（单位：万元）

序

号

地块

编号

地块

名称
地块位置

拟出让净用地

面积

（㎡）

土地用途
容积

率

楼面地价

（元/㎡）

土地出让收

入（万元）

预计出

让时间

（年）

1
地块

一

荷城

地块

1、荷城街道泰和村委会墨编、白梅片

位于西江大道以南、海华路以东。2、

富湾恒昌路以东、照明大道以北，荷

城街道王臣村委会土地。

126,146.67

城镇住宅

用地、商

服用地

3.00 2,711 102,595.08 2027 年

4
地块

二

杨和

地块

佛山市高明区杨和镇石水村委会、清

泰村委会、岗水村委会、圆岗村委会、

豸岗村委会、河东居委会、河西村委

会 7个村委会土地

1,766,666.67 工业用地 3.00 188 99,640.00 2027 年

5
地块

三

明城

地块
明城镇明东村委会高明大道北侧。 348,440.00

城镇住宅

用地、商

服用地

2.5 2,435 212,122.85 2027 年

6
地块

四

更合

地块

更合镇环东路以南、白石西路以东地

块，沧北路以东、环西路以南、更合

大道以北地块，沧北路以东、环西路

以南、更合大道以北地块，将军岭路

以南、古城路以西、环西路以北地块

98,971.23

城镇住宅

用地、商

服用地

2.50 1,771 43,819.51 2027 年

合计 2,340,224.56 458,167.45

（2）土地成本预测及评价

该项目收入为出让地块所得，相对应的成本为地块出让过程所计提的“三金”、

农发金、国有土地收益基金，所计提成本为 15,372.14 万元,具体计算过程如下表：

可出让地块成本表（单位：万元）

序 地块 地块 拟出让净用地 土地用途 A、土地出让 需扣减项目 计提合计 土地出让净 预计出让
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号 编号 名称 面积（㎡） 收入 收益 时间

B.计提 1.875%

“三金”

B=A*1.875%

C.计提农

发金(每

平方 9.4

元）

D、国有土

地收益基

金

D=A*1%(根

据明财基

费【2018】

6 号 文 扣

除

1
地块

一

荷城

地块
126,146.67

城镇住宅用

地、商服用地
10,2595.08 1,923.66 118.58 1,025.95 3,068.19 99,526.89 2027 年

2
地块

二

杨和

地块
1,766,666.67 工业用地 99,640 1,868.25 1,660.67 996.40 4,525.32 95,114.68 2027 年

3
地块

三

明城

地块
348,440.00

城镇住宅用

地、商服用地
212,112.85 3,977.12 327.53 2,121.13 6,425.78 205,687.07 2027 年

4
地块

四

更合

地块
98,971.23

城镇住宅用

地、商服用地
43,819.51 821.62 93.03 438.20 1,352.85 42,466.66 2027 年

合计 2,340,224.56 458,167.45 8,590.65 2,199.81 4,581.68 15,372.14 442,795.31

根据可形成土地出让收入及成本预测，该项目形成出让地块净收入为 442,795.31

万元,即：458,167.45 万元-15,372.14 万元=442,795.31 万元

（3）项目运营收入

本项目运营收入包括入廊费及管廊维护收入、智慧电杆收入、公交站广告牌收入、

停车位收入、污水处理费、厂房租金及充电桩收入等。

1、项目入廊费每年净收入 2000 万元，管廊维护费每年净收入 400 万元。入廊费

及管廊维护预计年收入合计 2400 万元，收入按 8%逐年上涨。

2、项目设置公交站广告牌 200 个，每个广告牌预计年广告净收入 2万元，公交站

广告牌预计年收入合计 400 万元，收入按 8%逐年上涨。

3、项目设置 1500 个智慧电杆，每个智慧电杆每年收入 4000 元。智慧电杆预计年

收入合计 600 万元，收入按 8%逐年上涨。

4、项目设置收费停车位 2000 个，按 20 元/车位•天，停车位预计年收入 1460 万

元，收费标准不上涨,收入按 8%逐年上涨。

5、2019 年高明区污水处理收入为 6608 万元，本项目污水处理建设项目投入使用

后，高明区污水处理能力将提升 30%,收入将提升 1982.4 万元/年，收入按 8%逐年上涨。
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6、项目可出租厂房面积 80000 平方米，按市场价 15 元/平方米·月。空置率为

10%，出租厂房预计首年收入 1296 万元，收入按 3%逐年上涨。

7、设置充电桩 300 个，充电桩使用率暂定 80%，充电收费为 0.8 元/kWh，日均用

电 360kWh，首年收入 2522.88 万元,收入按 8%逐年上涨。
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收入测算明细表

金额单位:人民币万元

年度
土地出让收

入

入廊费及管

廊维护收入

公交站广告

牌收入

智慧电杆收

入
停车位收入

污水处理收

入

出租厂房收

入
充电桩收入 合计

第一年 0.00

第二年 442,795.31 2,400.00 400.00 4,000.00 1,460.00 1,982.40 1,296.00 2,522.88 456,856.59

第三年 2,592.00 432.00 4,320.00 1,576.80 2,140.99 1,399.68 2,724.71 15,186.18

第四年 2,799.36 466.56 4,665.60 1,702.94 2,312.27 1,511.65 2,942.69 16,401.07

第五年 3,023.31 503.88 5,038.85 1,839.18 2,497.25 1,632.59 3,178.10 17,713.16

第六年 3,265.17 544.20 5,441.96 1,986.31 2,697.03 1,763.19 3,432.35 19,130.21

第七年 3,526.39 587.73 5,877.31 2,145.22 2,912.80 1,904.25 3,706.94 20,660.64

第八年 3,808.50 634.75 6,347.50 2,316.84 3,145.82 2,056.59 4,003.49 22,313.49

第九年 4,113.18 685.53 6,855.30 2,502.18 3,397.49 2,221.12 4,323.77 24,098.57

第十年 4,442.23 740.37 7,403.72 2,702.36 3,669.28 2,398.81 4,669.67 26,026.44

第十一年 4,797.61 799.60 7,996.02 2,918.55 3,962.83 2,590.71 5,043.25 28,108.57

第十二年 5,181.42 863.57 8,635.70 3,152.03 4,279.85 2,797.97 5,446.71 30,357.25

第十三年 5,595.93 932.66 9,326.56 3,404.19 4,622.24 3,021.80 5,882.45 32,785.83

第十四年 6,043.61 1,007.27 10,072.68 3,676.53 4,992.02 3,263.55 6,353.04 35,408.70

第十五年 6,527.10 1,087.85 10,878.49 3,970.65 5,391.38 3,361.46 6,861.28 38,078.22

第十六年 7,049.27 1,174.88 11,748.77 4,288.30 5,822.69 3,462.30 7,410.19 40,956.40

第十七年 7,613.21 1,268.87 12,688.68 4,631.37 6,288.51 3,566.17 8,003.00 44,059.80

第十八年 8,222.26 1,370.38 13,703.77 5,001.88 6,791.59 3,673.15 8,643.24 47,406.28

第十九年 8,880.05 1,480.01 14,800.07 5,402.03 7,334.92 3,783.35 9,334.70 51,015.12

第二十年 9,590.45 1,598.41 15,984.08 5,834.19 7,921.71 3,896.85 10,081.48 54,907.16
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年度
土地出让收

入

入廊费及管

廊维护收入

公交站广告

牌收入

智慧电杆收

入
停车位收入

污水处理收

入

出租厂房收

入
充电桩收入 合计

合计 442,795.31 99,471.04 16,578.52 165,785.06 60,511.55 82,163.06 49,601.19 104,563.94 1,021,469.68
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2.成本预测

项目建成正式运营后主要支出包括管廊维护费成本、公交站广告牌成本、智

慧电杆成本、停车位成本、污水处理综合成本、厂房出租成本和充电桩成本。

①管廊维护费成本按首年 480 万元计算，每年增长 8%。

②公交站广告牌成本按首年 20 万元计算，每年增长 8%。

③智慧电杆成本按首年 800 万元计算，每年增长 8%，主要支出为电费、广

告审核、系统维护费。

④停车位成本按首年 146 万元计算，每年增长 8%，主要支出为人工、电费、

系统维护费。

⑤污水处理综合成本按首年 198.24 万元计算，每年增长 8%，主要支出为人

工、净化材料、污泥填埋、管道维护费。

⑥厂房出租成本按首年 77.76 万元计算，每年增长 3%，主要支出为管理费。

⑦充电桩成本按首年 252.29 万元计算，每年增长 8%，主要支出为电费。

（1）相关税费

①增值税的预测评价应纳税增值税=增值税销项税额-增值税进项税额

其中：根据财政部、国家税务总局、海关总署联合发布《关于深化增值税改

革有关政策的公告》，文件规定中计算增值税的收入金额均为不含增值税金额，

在计算增值税销项税额时的计算公式为：增值税销项税额=本项目测算收入/(1+

增值税税率)✖增值税税率；

②本项目税金包括增值税、城乡建设维护税、教育费附加、房产税等，本项

目增值税涉及 6%、9%、13%，按各收入乘以相应税率计算销项税额；城市维护建

设税按增值税 5%缴纳，教育费附加按增值税的 3%缴纳，地方教育附加按增值税

的 2%缴纳，房产税按出租收入的 12%，印花税按出租收入的 0.1%。

根据《财政部国家税务总局关于污水处理费有关增值税政策的通知》（财税

〔2001〕97 号）以及后续相关文件的规定各级政府及主管部门委托自来水厂（公

司）随水费收取的污水处理费，可以享受免征增值税的政策。这要求收费主体必

须是经政府及主管部门正式委托的自来水厂（公司），且费用是随同水费一并收

取的，用于城镇污水处理设施的建设、运行和污泥处理处置等。
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成本测算明细表

金额单位:人民币万元

年度
管廊维护费

成本

公交站广告

牌成本

智慧电杆成

本
停车位成本

污水处理综

合成本

厂房出租成

本
充电桩成本 相关税费 合计

第一年 0.00 0.00

第二年 480.00 20.00 800.00 146.00 198.24 77.76 252.29 1,007.83 2,982.12

第三年 518.40 21.60 864.00 157.68 214.10 83.98 272.47 1,088.44 3,220.67

第四年 559.87 23.33 933.12 170.29 231.23 90.70 294.27 1,175.53 3,478.34

第五年 604.66 25.19 1,007.77 183.92 249.73 97.96 317.81 1,269.56 3,756.60

第六年 653.03 27.21 1,088.39 198.63 269.70 105.79 343.24 1,371.12 4,057.12

第七年 705.28 29.39 1,175.46 214.52 291.28 114.26 370.69 1,480.82 4,381.70

第八年 761.70 31.74 1,269.50 231.68 314.58 123.40 400.35 1,599.29 4,732.23

第九年 822.64 34.28 1,371.06 250.22 339.75 133.27 432.38 1,727.23 5,110.81

第十年 888.45 37.02 1,480.74 270.24 366.93 143.93 466.97 1,865.41 5,519.68

第十一年 959.52 39.98 1,599.20 291.86 396.28 155.44 504.33 2,014.65 5,961.26

第十二年 1,036.28 43.18 1,727.14 315.20 427.99 167.88 544.67 2,175.82 6,438.16

第十三年 1,119.19 46.63 1,865.31 340.42 462.22 181.31 588.25 2,349.88 6,953.20

第十四年 1,208.72 50.36 2,014.54 367.65 499.20 195.81 635.30 2,537.86 7,509.46

第十五年 1,305.42 54.39 2,175.70 397.07 539.14 201.69 686.13 2,708.85 8,068.38

第十六年 1,409.85 58.74 2,349.75 428.83 582.27 207.74 741.02 2,892.56 8,670.76

第十七年 1,522.64 63.44 2,537.74 463.14 628.85 213.97 800.30 3,089.96 9,320.04

第十八年 1,644.45 68.52 2,740.75 500.19 679.16 220.39 864.32 3,302.15 10,019.94

第十九年 1,776.01 74.00 2,960.01 540.20 733.49 227.00 933.47 3,530.25 10,774.44
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年度
管廊维护费

成本

公交站广告

牌成本

智慧电杆成

本
停车位成本

污水处理综

合成本

厂房出租成

本
充电桩成本 相关税费 合计

第二十年 1,918.09 79.92 3,196.82 583.42 792.17 233.81 1,008.15 3,775.52 11,587.89

合计 19,894.21 828.93 33,157.01 6,051.16 8,216.31 2,976.07 10,456.39 40,962.73 122,542.80
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3.项目自身资金平衡相关收益情况

根据上述测算，高明区产业园区综合开发项目在债券存续期内的项目营运收

益为 898,926.88 万元。具体如下：

金额单位:人民币万元

年度 项目运营收入
项目运营成本及税

费支出
项目净收益

第一年 0.00 0.00 0.00

第二年 456,856.59 2,982.12 453,874.47

第三年 15,186.18 3,220.67 11,965.51

第四年 16,401.07 3,478.34 12,922.73

第五年 17,713.16 3,756.60 13,956.56

第六年 19,130.21 4,057.12 15,073.09

第七年 20,660.64 4,381.70 16,278.94

第八年 22,313.49 4,732.23 17,581.26

第九年 24,098.57 5,110.81 18,987.76

第十年 26,026.44 5,519.68 20,506.76

第十一年 28,108.57 5,961.26 22,147.31

第十二年 30,357.25 6,438.16 23,919.09

第十三年 32,785.83 6,953.20 25,832.63

第十四年 35,408.70 7,509.46 27,899.24

第十五年 38,078.22 8,068.38 30,009.84

第十六年 40,956.40 8,670.76 32,285.64

第十七年 44,059.80 9,320.04 34,739.76

第十八年 47,406.28 10,019.94 37,386.34

第十九年 51,015.12 10,774.44 40,240.68

第二十年 54,907.16 11,587.89 43,319.27

合计 1,021,469.68 122,542.80 898,926.88

4.项目现金流测算表

融资项目运营期内项目现金流测算表

金额单位:人民币万元

年度

项目现金流入 项目现金流出

净现金流量 累计现金流量
运营收入 年度付本息

年度运营成本及税

费支出

第一年 0.00 4,922.50 0.00 -4,922.50 -4,922.50

第二年 456,856.59 4,922.50 2,982.12 448,951.97 444,029.47
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第三年 15,186.18 4,922.50 3,220.67 7,043.01 451,072.48

第四年 16,401.07 4,922.50 3,478.34 8,000.23 459,072.71

第五年 17,713.16 4,922.50 3,756.60 9,034.06 468,106.78

第六年 19,130.21 4,922.50 4,057.12 10,150.59 478,257.37

第七年 20,660.64 4,922.50 4,381.70 11,356.44 489,613.81

第八年 22,313.49 4,922.50 4,732.23 12,658.76 502,272.56

第九年 24,098.57 4,922.50 5,110.81 14,065.26 516,337.82

第十年 26,026.44 4,922.50 5,519.68 15,584.26 531,922.08

第十一年 28,108.57 4,922.50 5,961.26 17,224.81 549,146.89

第十二年 30,357.25 4,922.50 6,438.16 18,996.59 568,143.48

第十三年 32,785.83 4,922.50 6,953.20 20,910.13 589,053.61

第十四年 35,408.70 4,922.50 7,509.46 22,976.74 612,030.35

第十五年 38,078.22 4,922.50 8,068.38 25,087.34 637,117.69

第十六年 40,956.40 4,922.50 8,670.76 27,363.14 664,480.83

第十七年 44,059.80 4,922.50 9,320.04 29,817.26 694,298.09

第十八年 47,406.28 4,922.50 10,019.94 32,463.84 726,761.93

第十九年 51,015.12 4,922.50 10,774.44 35,318.18 762,080.11

第二十年 54,907.16 490,329.15 11,587.89 -447,009.88 315,070.23

合计 1,021,469.68 583,856.65 122,542.80 315,070.23 315,070.23

（四）预期项目自身收益形成的政府性基金收入或专项收入偿还融资本金

和利息情况

本融资项目收益为项目自身营运产生的现金流入，项目营运前需支付的融资

利息由项目建设资金支付，预期自融资开始日至融资结束日内，项目产生的政府

性基金收入或专项收入用于偿还融资本息的情况如下。

按项目自身收益的 100%比例计算收益的情况下的本息覆盖倍数

金额单位:人民币万元

年度
项目融资本息偿付金额 债券存续期间各

年度运营收益
备注

本金 利息 本息合计

已融资 203,100.00 85,406.65 288,506.65

已融资本

金处为该

项目在本

次债券存

续期内偿

还本金汇

总金额

第一年 4,922.50 4,922.50 0.00

第二年 4,922.50 4,922.50 453,874.47

第三年 4,922.50 4,922.50 11,965.51



深圳成长会计师事务所

17

第四年 4,922.50 4,922.50 12,922.73

第五年 4,922.50 4,922.50 13,956.56

第六年 4,922.50 4,922.50 15,073.09

第七年 4,922.50 4,922.50 16,278.94

第八年 4,922.50 4,922.50 17,581.26

第九年 4,922.50 4,922.50 18,987.76

第十年 4,922.50 4,922.50 20,506.76

第十一年 4,922.50 4,922.50 22,147.31

第十二年 4,922.50 4,922.50 23,919.09

第十三年 4,922.50 4,922.50 25,832.63

第十四年 4,922.50 4,922.50 27,899.24

第十五年 4,922.50 4,922.50 30,009.84

第十六年 4,922.50 4,922.50 32,285.64

第十七年 4,922.50 4,922.50 34,739.76

第十八年 4,922.50 4,922.50 37,386.34

第十九年 4,922.50 4,922.50 40,240.68

第二十年 196,900.00 4,922.50 201,822.50 43,319.27

合计 400,000.00 183,856.65 583,856.65 898,926.88

本息覆盖倍数 1.54

（五）风险分析

依据当前的市场状况及数据，对未来的收益及现金流进行预测，存在较大的

不确定性。在诸多不确定性因素中，未来项目自身收益的变动对本项目的影响最

为重要。本着保守性原则，下面对项目自身收益向下波动进行敏感性分析。

按项目自身收益的 90%计算收益情况下的本息覆盖倍数

金额单位:人民币万元

年度
项目融资本息偿付金额 债券存续期间各

年度运营收益
备注

本金 利息 本息合计

已融资 203,100.00 85,406.65 288,506.65

已融资本

金处为该

项目在本

次债券存

续期内偿

还本金汇

总金额

第一年 4,922.50 4,922.50 0.00

第二年 4,922.50 4,922.50 408,487.02

第三年 4,922.50 4,922.50 10,768.96

第四年 4,922.50 4,922.50 11,630.46

第五年 4,922.50 4,922.50 12,560.91
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第六年 4,922.50 4,922.50 13,565.78

第七年 4,922.50 4,922.50 14,651.05

第八年 4,922.50 4,922.50 15,823.13

第九年 4,922.50 4,922.50 17,088.98

第十年 4,922.50 4,922.50 18,456.08

第十一年 4,922.50 4,922.50 19,932.58

第十二年 4,922.50 4,922.50 21,527.19

第十三年 4,922.50 4,922.50 23,249.36

第十四年 4,922.50 4,922.50 25,109.32

第十五年 4,922.50 4,922.50 27,008.86

第十六年 4,922.50 4,922.50 29,057.07

第十七年 4,922.50 4,922.50 31,265.78

第十八年 4,922.50 4,922.50 33,647.71

第十九年 4,922.50 4,922.50 36,216.62

第二十年 196,900.00 4,922.50 201,822.50 38,987.34

合计 400,000.00 183,856.65 583,856.65 809,034.19

本息覆盖倍数 1.39

按项目自身收益的 80%计算收益情况下的本息覆盖倍数

金额单位:人民币万元

年度
项目融资本息偿付金额 债券存续期间各

年度运营收益
备注

本金 利息 本息合计

已融资 203,100.00 85,406.65 288,506.65

已融资本

金处为该

项目在本

次债券存

续期内偿

还本金汇

总金额

第一年 4,922.50 4,922.50 0.00

第二年 4,922.50 4,922.50 363,099.58

第三年 4,922.50 4,922.50 9,572.41

第四年 4,922.50 4,922.50 10,338.19

第五年 4,922.50 4,922.50 11,165.25

第六年 4,922.50 4,922.50 12,058.47

第七年 4,922.50 4,922.50 13,023.15

第八年 4,922.50 4,922.50 14,065.01

第九年 4,922.50 4,922.50 15,190.20

第十年 4,922.50 4,922.50 16,405.41

第十一年 4,922.50 4,922.50 17,717.85

第十二年 4,922.50 4,922.50 19,135.28

第十三年 4,922.50 4,922.50 20,666.10

第十四年 4,922.50 4,922.50 22,319.39
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第十五年 4,922.50 4,922.50 24,007.87

第十六年 4,922.50 4,922.50 25,828.51

第十七年 4,922.50 4,922.50 27,791.81

第十八年 4,922.50 4,922.50 29,909.07

第十九年 4,922.50 4,922.50 32,192.55

第二十年 196,900.00 4,922.50 201,822.50 34,655.42

合计 400,000.00 183,856.65 583,856.65 719,141.50

本息覆盖倍数 1.23

经测算：按项目自身收益的 90%计算的情况下，本息覆盖倍数为 1.39；按项

目自身收益的 80%计算的情况下，本息覆盖倍数为 1.23。因此，本项目具有较强

的抗风险能力。

（六）总体评价

综上所述，在高明区产业园区综合开发项目营运收益预测及其所依据的各项

假设前提下，本次评价的高明区产业园区综合开发项目在项目预计自身收益

100%、90%、80%实现的情况下，预期高明区产业园区综合开发项目自身收益对应

的政府性基金收入或专项收入能够合理保障偿还融资本金和利息，实现项目收益

和融资自求平衡。

四、潜在影响项目收益和融资平衡结构的风险及控制措施

（一）市场风险及控制措施

（1）主要风险分析：在专项债券存续期内，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一定影响，进而影响项目投资收益的平衡。

（2）风险控制措施：要求项目单位合理安排债券发行金额和债券期限，做

好债券的期限配比、还款计划和资金准备，密切关注宏观经济市场，降低财务成

本，保证项目收益与融资平衡。

（二）财务风险及控制措施

（1）风险分析：本项目建设过程中，施工所需的原材料价格受市场因素影

响而显著上涨，将导致施工成本增加、财务负担加重，进而影响项目建设进度，

以及项目建设期内专项债券的利息兑付，因此面临一定的财务风险。

（2）风险控制措施：《项目可行性研究报告》中在测算项目总投资时已经

考虑相关风险。同时，在项目建设过程中，加强项目施工预算管理、招标及合同
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管理，尽可能控制建设成本。如在项目建设过程中由于建设成本增加，导致财务

风险出现，专项债券发行人将通过统筹安排积极筹措其他资金，以调整增加对应

项目资本金的方式，确保项目顺利建设以及项目建设期内所发专项债券利息的全

额兑付。

（三）管理风险及控制措施

（1）风险分析：在实施过程中设计方案的变化、项目管理单位的组织管理

水平、项目施工单位的施工技术及管理水平、可能发生的突发性工程事故等因素，

会对项目建设产生一定的不确定性。

（2）风险控制措施：项目管理单位严格按照要求做好设计、勘察工作，选

择具有较高技术与管理水平的承建商，督促施工队伍积极学习和引进先进、可靠、

安全的施工技术和装备，加强施工安全管理，保证项目工期和质量。

（四）政策风险及控制措施

（1）风险分析：地方政府发行的专项债券，如果国家针对专项债券发行政

策进行调整，可能导致后续债券发行难以实现，进而影响项目后续建设。

（2）风险控制措施：本次债券发行是依据《国务院关于加强地方政府性债

务管理的意见》（国发〔2014〕43 号）、《财政部关于试点发展项目收益与融

资自求平衡的地方政府专项债券品种的通知》（财预〔2017〕89 号）、《国务

院办公厅关于保持基础设施领域补短板力度指导意见》（国办发〔2018〕101 号）、

中共中央办公厅国务院办公厅印发《关于做好地方政府专项债券发行及项目配套

融资工作的通知》(厅字〔2019〕33 号)等政策文件要求实施的，国家相关政策

变化可能性较小。同时，如遇国家政策调整，专项债券发行人将根据调整后的国

家政策，积极统筹安排地方专项资金，多渠道筹措项目建设后续资金，确保发行

债券建设的项目按期完工，并顺利投入运营。

五、本报告使用范围

本专项评价报告仅供委托方和政府有关部门对委托人申请发行 2026 年广东

省政府地方专项债券时参考使用，不得用于本报告所限定范围以外的其他用途，

委托方及相关当事人因使用报告不当造成的后果，与执行本专项审核评价业务的

注册会计师及所在会计师事务所无关。


