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2025 年深圳市政府专项债券（五十四期）

深圳市龙华区颐养院及社会福利综合服务中心项目

专项债财务评估报告

深永信咨询字[2025]第 068 号

深圳市龙华区财政局：

我们接受委托，对 2025 年深圳市政府专项债券（五十四期）

深圳市龙华区颐养院及社会福利综合服务中心项目中使用预期

收益与融资自求平衡情况进行评估并出具财务评估报告。

我们的评估依据是《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》。发行人对项目收益预测及

其所依据的各项假设负责，这些假设已在相关实施方案的具体预

测说明中披露。

根据我们对这些假设的证据的审核，我们没有注意到任何事

项使我们认为本项目没有为预测提供合理的基础。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。

由于在编制融资与平衡测算方案中运用了一系列的假设，包

括有关未来事项和推测性假设，而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。
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具体评估如下：

一、项目概述

（一）项目背景

2021 年 6 月，龙华区发展和改革局印发《深圳市龙华区国

民经济和社会发展第十四个五年规划和二〇三五年远景目标纲

要》（以下简称《纲要》），《纲要》提出要建立健全无障碍城

市建设标准规则体系，实施残疾人服务设施提升工程。完善残疾

人基本福利制度，加强残疾人特殊困难救助管理，建立分档补贴

标准，完善困难残疾人生活补贴和重度残疾人护理补贴制度。

2022 年 7 月，《龙华区民政事业发展“十四五”规划》（以

下简称《规划》）提出，要加强残疾人照护和托养服务。建成区

级残疾人综合服务中心，配备残疾人托养床位和综合康复床位，

补齐残疾人照护和托养短板。《规划》进一步提出，要完善残疾

人康复服务模式。推动残疾人家庭医生签约及履约服务全面落地，

支持签约医生为残疾人提供基本医疗、公共卫生、健康管理等个

性化服务。关注残疾人及家庭心理健康，搭建社会心理服务平台，

利用康复机构、特殊教育机构、社康等公共服务设施，为残疾人

及其家属提供心理辅导、情绪疏解、家庭关系调适等心理健康服

务。

2025 年 5 月，《深圳市特困人员救助供养实施办法》（以

下简称《办法》）提出，要完善深圳市特困人员救助供养制度，

做好特困人员救助供养工作，切实保障特困人员的基本生活。《办
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法》秉持“应养尽养、适度保障、属地管理、社会参与”的基本

原则，为特困人员提供基本生活、照料服务、疾病治疗、住房救

助、教育救助等方面的保障。《办法》旨在促进深圳市特困人员

救助供养制度进入系统化、规范化发展阶段，进一步织密扎牢民

生保障安全网，为特困群体构建更加完善的社会救助体系。

深圳市龙华区颐养院及社会福利综合服务中心项目（以下简

称本项目）的建设有利于解决龙华区的社会救助和助残服务需求，

健全和完善龙华区社会保障体系，加快构建和谐社会进程，促进

民生福利及公益事业的发展。

（二）项目基本情况

本项目位于深圳市龙华区大浪街道，南邻华霆路，西临规划

华盛路，总用地面积 6,079.10 平方米，建筑面积 28,156.30 平

方米。主要建设规模包括设计地下室两层，建筑面积合计

6,197.20 平方米，项目地上设计十三层，建筑面积 21,959.10

平方米，停车位 105 个，其中充电桩停车位 37 个。主要建设内

容包括土建工程、安装工程和室外配套工程。

二、评估要素

2017 年财政部公布财预〔2017〕89 号《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》（以下简

称通知），提出在法定专项债务限额内，各地方按照本地区政府

性基金收入项目分类发行专项债券，着力发展实现项目收益与融

资自求平衡的专项债券品种。
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我们根据国家和地方相关政策文件，以真实、客观、可行、

独立为原则，对深圳市龙华区卫生健康类项目债券收益与融资自

求平衡情况分析评价如下：

（一）资金充足性

本项目收益与融资平衡分析结果显示，专项债券存续期内还

本付息资金充足，项目中涉及的债券本息资金覆盖倍数可达到

1.3 倍。对此，我们从投资估算、资金筹措、资金覆盖倍数等方

面具体分析如下：

1.投资估算1

根据项目批复文件等相关材料，本项目开发建设总成本为

17,700 万元。项目开发建设总成本估算表如表 1 所示：

表 1 项目开发建设总成本估算表

金额单位：人民币万元

序号 项目名称 投资金额

1 建安工程 15,148

2 工程建设其他费用 1,708

3 预备费 843

合计 17,700

注：上表金额为通过发行专项债券进行融资前的投资估算总额，未考虑债券发行

费用和建设期利息等融资成本；数据因四舍五入的原因可能会有尾差。

根据债券发行融资的需求，对项目财政资金
2
相应进行调整，

1
由于本报告数据取整呈现，表格合计数与单项加总可能存在尾差，但不影响项目实际测算。
2
若条件允许，后续财政资金可在满足合法合规、资金平衡要求的前提下，考虑通过发行专项债筹集，下同。
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其中由项目财政资金承担部分约为 16,554 万元，占总投资的比

例约为 93.24%，其他资金来源于发行专项债券筹集的资金。

结合项目建设资金需求及财政资金到账时间节点，为保障项

目的资金需求，项目需要通过发行专项债券筹集资金共计 1,200

万元。本期计划申请发行 20 年期专项债券 1,200 万元，债券利

率参考本报告测算日的前五日 20 年期中债国债收益率的平均值，

上浮 15 个基本点，即按 2.21%进行测算。专项债券发行计划详

见下表 2：

表 2 债券发行计划表

金额单位：人民币万元

序号 发行时间 发行额度 发行期限

1 2025 年本期 1,200 20 年期

根据项目建设期发生的相关债券利息、发行费用、还本付息

服务费对项目概算投资进行重新测算后，本项目总投资调整为

17,754 万元。测算项目总投资估算如表 3 所示：

表 3 项目总投资估算表

金额单位：人民币万元

序号 类型 合计

1 静态投资 17,700

2 债券发行费用 1

3 建设期利息 53

4 还本付息服务费 0.003

投资估算 17,754
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注：债券发行费用包括发行费用和发行登记服务费，债券发行费用分别暂按发行

债券金额的万分之六和百万分之六十四进行测算；此外还本付息服务费为建设期还本

付息金额的十万分之五。

2.资金筹措

本项目在考虑债券发行费用和建设期利息等融资成本后的

项目总投资额是 17,754 万元，建设资金来源于项目财政资金和

通过发行专项债券筹集的资金，按照年度建设资金需求到位。结

合建设资金需求及财政资金款项到账时间节点，为保障项目建设

期间资金需求，项目需要通过发行专项债券筹集资金共计约

1,200 万元，债券发行计划详见上表 2。

本项目建设期资金平衡情况详见表 4 所示：

表 4 建设期资金平衡表

金额单位：人民币万元
年度 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 合计

资金筹措

财政资金 4,758 6,114 862 247 3,631 942 16,554

债券发行 - 1,200 - 1,200

加：上年资金余额 - - - - - - -

合计 4,758 6,114 862 1,447 3,631 942 17,754

资金使用

建设资金使用金额合计 4,758 6,114 862 1,447 3,631 942 17,754

资金余额（资金筹措-

资金使用）
- - - - - - -

基于以上投资计划、资金筹措安排，我们未发现项目建设期

内所需建设资金存在缺口的情况。

3.资金覆盖率

根据项目收益与融资平衡分析结果，项目预计债券本金资金

覆盖率可达到 1.45 倍，债券本息资金覆盖率可达到 1.33 倍，债

券本息资金覆盖倍数可达到 1.3 倍。
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根据本项目收益与融资自求平衡的压力测试结果，在考虑运

营收益、债券利率等影响债券还本付息的因素在±20%范围内变

动的情况下，债券本息资金覆盖率、债券本息资金覆盖倍数仍然

大于 1，即项目收益仍然可以覆盖债券还本付息，因而项目具备

一定的抗风险能力。

4.小结

综上，本期专项债券存续期内，我们未注意到本项目资金出

现不能满足还本付息要求的情况。

（二）资金稳定性

本项目在项目存续期内，拟安排项目运营的残疾人康复收入

和停车费收入作为还本付息来源。按照收入与资金结余进行测算，

各年度的现金流入较为稳定，可覆盖债券存续期间各年利息及到

期偿还本金的支出需求。

本项目在偿还专项债券本金后有 537 万元现金结余，债券存

续期间现金流状况测算如下表 5 所示。针对本项目在专项债券存

续期内还本付息资金的测算，我们未注意到可能对相关项目资金

稳定性产生重大影响的情况。

表 5 现金流测算表

金额单位：人民币万元

年度 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年

现金流入

财政资金流入 4,758 6,114 862 247 3,631 942 - - -

债券资金流入 - - - 1,200 - - - - -
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年度 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年

运营期现金流入 - - - - - 14 45 66 88

现金流入总额 4,758 6,114 862 1,447 3,631 956 45 66 88

现金流出

建设期资金流出 4,758 6,114 862 1,446 3,604 916 - - -

运营期现金流出 - - - - - - - - -

债券还本付息 - - - - 27 27 27 27 27

债券发行费用 - - - 1 - - - - -

还本付息服务费 - - - - 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001

现金流出总额 4,758 6,114 862 1,447 3,631 942 27 27 27

现金净流量

当年项目现金净流入 - - - - - 14 19 40 61

期末累计现金结存额 - - - - - 14 33 73 134

续上表：
年度 2031 年 2032 年 2033 年 2034 年 2035 年 2036 年 2037 年 2038 年 2039 年

现金流入

财政资金流入 - - - - - - - - -

债券资金流入 - - - - - - - - -

运营期现金流入 109 130 130 130 130 130 130 130 130

现金流入总额 109 130 130 130 130 130 130 130 130

现金流出

建设期资金流出 - - - - - - - - -

运营期现金流出 - - - - - - - - -

债券还本付息 27 27 27 27 27 147 144 141 139

债券发行费用 - - - - - - - - -

还本付息服务费 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001 0.007 0.007 0.007 0.007

现金流出总额 27 27 27 27 27 147 144 141 139

现金净流量

当年项目现金净流入 83 104 104 104 104 -16 -13 -11 -8

期末累计现金结存额 217 321 425 529 632 616 603 592 584
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续上表：
年度 2040 年 2041 年 2042 年 2043 年 2044 年 2045 年 合计

现金流入

财政资金流入 - - - - - - 16,554

债券资金流入 - - - - - - 1,200

运营期现金流入 130 130 130 130 130 76 2,095

现金流入总额 130 130 130 130 130 76 19,849

现金流出 -

建设期资金流出 - - - - - - 17,700

运营期现金流出 - - - - - - -

债券还本付息 136 133 131 128 125 123 1,611

债券发行费用 - - - - - - 1

还本付息服务费 0.007 0.007 0.007 0.006 0.006 0.006 0.08

现金流出总额 136 133 131 128 125 123 19,312

现金净流量

当年项目现金净流入 -5 -3 -0 3 5 -47

期末累计现金结存额 579 576 576 578 584 537

三、风险分析

总体而言，本项目以项目运营的残疾人康复收入和停车费收

入作为还本付息来源。但鉴于相关收入受项目进展以及政策、市

场环境等因素影响较大，建议审慎考虑相关风险要素。如项目的

假设条件存在变化，导致未能按预期实现相关收入，进而导致未

能及时偿还到期债券本金时，可在专项债券限额内以及满足债券

本息覆盖倍数的情况下周转发行专项债券用于周转偿还本金等

方式来满足还本要求。

四、评估结论

基于财预〔2017〕89 号的要求，本项目通过发行专项债券

的方式进行融资以完成资金筹措，安排项目运营的残疾人康复收
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入和停车费收入作为还本付息来源。通过对本项目收益与融资自

求平衡情况的分析，我们未注意到相关项目在整个专项债券存续

期内出现无法满足专项债券还本付息要求的情况。

永信瑞和（深圳）会计师事务所（特殊普通合伙）

中国 深圳

二〇二五年九月
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附件：预期收益及成本分析

一、项目预期收益情况

本项目运营收入来源主要为残疾人康复收入和停车费收入。

项目建成后预计将于 2027 年 6 月开始运营，结合债券实际发行

时间和收入实现情况预估，从保守谨慎的角度出发，债券存续期

第一年暂计算 6 个月的收入，最后一年暂按 7 个月计算收入。另

由于本期发债规模较小，项目收支规模较大，暂安排 18%的收入

用于保障本期专项债券还本付息。

1.残疾人康复收入

根据单位提供的有关资料，项目建成后残疾人康复中心预计

于 2027、2028 年将分别接收 30 和 50 位康复者，康复者人数从

2029 年开始逐年递增，至 2032 年接收的康复者人数达到 150 人

后稳定不变。基于深圳市残联提供的数据，预计 25%的康复者残

疾等级评级为三四级，75%的康复者残疾等级评级为一二级。收

费标准结合《深圳市残疾人联合会关于签订残疾儿童康复服务定

点机构有关协议书的通知》进行估算，其中，残疾评级等级为一

二级的康复者的收费标准暂按 5 万/人·年，残疾评级等级为三

四级的康复者的收费标准暂按 4 万/人·年进行预估。综合考虑

后，平均收费标准为 3,950 元/人·月。

2.停车费收入

本项目建成后预计可供租赁的停车位为 58 个，根据单位提

供的有关资料，停车位月均收入暂按照 200 元/个·月进行预估。

保守估计，停车位出租单价暂不考虑增长。
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表 6 运营收入预测表
3

金额单位：人民币万元

收入类型 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 2032 年 2033 年

残疾人康复收入 71 237 356 474 593 711 711

停车费收入 7 14 14 14 14 14 14

合计 78 251 369 488 606 725 725

用于本期债券还本付

息收入
14 45 66 88 109 130 130

续上表：

收入类型 2034 年 2035 年 2036 年 2037 年 2038 年 2039 年 2040 年

残疾人康复收入 711 711 711 711 711 711 711

停车费收入 14 14 14 14 14 14 14

合计 725 725 725 725 725 725 725

用于本期债券还本付

息收入
130 130 130 130 130 130 130

续上表：

收入类型 2041 年 2042 年 2043 年 2044 年 2045 年 合计

残疾人康复收入 711 711 711 711 415 11,388

停车费收入 14 14 14 14 8 252

合计 725 725 725 725 423 11,640

用于本期债券还本付息收入 130 130 130 130 76 2,095

二、项目成本分析

（一）运营成本费用

根据沟通，本项目在运营期的各类支出由龙华区政府另行统

筹安排经费保障，暂不纳入本次测算范围。

3
结合债券实际发行时间和收入实现情况预估，从保守谨慎的角度出发，债券存续期内最后

一年 2045 年暂按 7 个月计算收入。
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（二）财务费用

本项目财务费用包括债券还本付息以及还本付息服务费。

本项目部分融资采用发行项目专项债券的方式进行筹集，

2025 年本期计划申请发行 20 年期专项债券 1,200 万元，债券利

率参考本报告测算日的前五日 20 年期中债国债收益率的平均值，

上浮 15 个基本点，即按 2.21%进行测算。债券发行费用包括发

行费用和发行登记服务费，债券发行费用分别暂按发行债券金额

的万分之六和百万分之六十四进行测算。债券存续期内每年还本

付息时需缴纳还本付息服务费，按还本付息金额的十万分之五进

行测算。结合项目收益情况，本期计划发行的专项债券的还本付

息方式均为半年付息一次，债券存续期最后十年等额还本。还本

付息情况详见下表：

表 7 专项债券还本付息安排表

金额单位：人民币万元
年度 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年

专项债券期初余额 - 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200

债券发行 1,200 - - - - - -

利息支出 - 27 27 27 27 27 27

本期还款 - 27 27 27 27 27 27

其中：本金 - - - - - - -

利息 - 27 27 27 27 27 27

专项债券期末余额 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200

续上表：
年度 2032 年 2033 年 2034 年 2035 年 2036 年 2037 年 2038 年

专项债券期初余额 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200 1,080 960

债券发行 - - - - - - -
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年度 2032 年 2033 年 2034 年 2035 年 2036 年 2037 年 2038 年

利息支出 27 27 27 27 27 24 21

本期还款 27 27 27 27 147 144 141

其中：本金 - - - - 120 120 120

利息 27 27 27 27 27 24 21

专项债券期末余额 1,200 1,200 1,200 1,200 1,080 960 840

续上表：
年度 2039 年 2040 年 2041 年 2042 年 2043 年 2044 年 2045 年 合计

专项债券期初余额 840 720 600 480 360 240 120

债券发行 - - - - - - - 1,200

利息支出 19 16 13 11 8 5 3 411

本期还款 139 136 133 131 128 125 123 1,611

其中：本金 120 120 120 120 120 120 120 1,200

利息 19 16 13 11 8 5 3 411

专项债券期末余额 720 600 480 360 240 120 -

（三）税费

本项目所需资金由龙华区财政统筹，实行收支两条线管理，

暂不考虑各类税费。
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