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2 0 2 5 年 深 圳 市 政 府 专 项 债 券

深 圳 市 罗 田 水 库 -铁 岗 水 库 输 水 隧 洞 工 程 （ 续 发 ）

财 务 评 估 报 告

深东海咨字[2025]第 069 号

深圳市财政局：

我们接受委托，对深圳市罗田水库-铁岗水库输水隧洞工程（续发）的预期收益与融

资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这些假设没

有为预测提供合理基础。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。具体评估如下：

一、债券资金用途调整基本情况

2025 年深圳市政府专项债券（六十二期）-深圳市吉华医院（原市肿瘤医院）项目（专

项债券实施方案报告详见 2025 年 10 月 10 日发行信息披露文件）融资规模 26,000 万元，

期限 30 年，票面利率 2.39%，专项债券资金用于按三级甲等综合医院标准建设深圳市吉

华医院，设计床位数 3000 床，项目主管单位为深圳市卫生健康委员会。

结合项目实际资金需求，为加快资金支出进度，拟调整该项目未使用资金用于其他急

需项目。根据财政部《关于印发〈地方政府专项债券用途调整操作指引》的通知》(财预

〔2021〕110 号)，拟对上述专项债券资金用途进行适当调整，将用于 2025 年深圳市政府

专项债券（六十二期）的 26,000 万元债券资金中的 10,000 万元安排至罗田水库-铁岗水
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库输水隧洞工程(续发)。债券资金调整方案及相关项目调整前后预期收益与融资平衡情况

如下:

表 1-1 调整方案

债券名称 调整项目
金额

（万元）
调整原因 调整后项目 债券还本安排

债券付息

安排

2025年深圳市

政府专项债券

（六十二期）

深圳市吉华

医院（原市肿

瘤医院）项目

10,000

结合项目实际资金

需求，为加快资金支

出进度，建议调整该

项目未使用资金用

于其他急需项目。

罗田水库-铁

岗水库输水隧

洞工程(续发)

到期一次性偿

还本金

每半年付

息一次

表 1-2 项目调整前后预期收益与融资平衡情况

债券名称
调整前项目收益

（万元）

调整前债券本息资金

覆盖率

调整后项目收益（万

元）

调整后债券本息资

金覆盖率

2025 年深圳市政府

专项债券（六十二期）
240,109.71 1.64 749,037 1.52

根据项目调整前后预期收益与融资平衡情况，上述深圳市吉华医院（原市肿瘤医院）

项目-2025 年深圳市政府专项债券（六十二期）调整前专项债券本息覆盖率 1.64，调整后

的罗田水库-铁岗水库输水隧洞工程(续发)专项债本息覆盖率 1.52，调整后项目收益本息

能够覆盖债券还本付息金额。

二、项目概况

（一）项目情况

1.项目名称：罗田水库-铁岗水库输水隧洞工程（以下简称本项目）

2.项目地理位置

本项目位于深圳市宝安区燕罗街道、松岗街道、新桥街道、航城街道、石岩街道和光

明区马田街道、玉塘街道等涉及 2 个区 7 个街道办。

3.工程任务、规模及目标

本项目是珠江三角洲水资源配置工程在深圳市境内的配套项目，工程主要任务是将西

江来水在深圳境内进行合理的分配和使用，实现新增境外水的优化配置，保障西部片区的

供水，满足宝安区（除石岩街道）和南山区（南山水厂部分）的城市生活及生产用水要求。

工程建成后，在珠江三角洲水资源配置工程正常供水期及检修期，实现其向深圳市交
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水水量的配置；还将结合深圳市应急备用供水水源规划，实现相关突发事件发生时的应急

供水水量输配。

工程设计输水规模 260 万立方米/天，受水区主要为深圳市宝安区、光明区、南山区

（部分）。沿线向罗田水厂、五指耙水厂、长流陂水厂供水，并通过铁岗水库向南山水厂、

朱坳水厂供水。工程由北向南横穿深圳西部，供水人口超过 150 万人。

4.建设内容

本项目是珠江三角洲水资源配置工程在深圳市境内的配套工程和主要水资源配置工

程，自罗田水库引水，沿途向罗田（规划）、五指耙、长流陂水厂分水，最终进入铁岗水

库，并延伸向朱坳、南山水厂供水。经过综合比选，输水干线采用深埋隧洞输水。

工程主要建筑物包括：2 座调蓄水库，1 条输水干线、3 条分水支线（罗田水厂分水

支线、五指耙水厂分水支线、长流陂水厂分水支线）、1 条连通线。

输水干线全长 21.68 千米，内衬直径 5.2 米的钢管，工程从罗田水库进水口，沿途向

罗田、五指耙、长流陂等 3 座水厂供水，并接至铁岗水库出水口。隧洞采用钻爆法、TBM

等方式施工。进、出水口均采用塔式结构，进水口由引水渠、进水塔及塔背回填区组成，

出水口由出水塔、出水渠、交通桥组成。输水干线沿途设置工作井 3 座，分别为公明检修

排水井、五指耙水厂分水井、铁岗工作井。工作井均采用圆形井布置，采用地下连续墙进

行支护。地下阀室 2 座，包括罗田阀室和长流陂阀室，检修交通洞共 3 个，线路总长约

2.98 千米，断面尺寸均为 8.0×6.5 米。

罗田水厂分水支线共设 A、B 两条支线，线路全长分别约 1.25 千米、1.53 千米，采

用混凝土内衬钢管结构，钢管直径 3.2 米。分水支线与罗田水厂提升泵站相接，泵站下游

设 2 条原水管接至水厂配水井。泵站总建筑面积 2749 平方米，其中业务用房约 804 平方

米，装机 3 台（2 用 1 备），总装机容量 250 千瓦；五指耙水厂分水支线长 0.73 千米，

采用混凝土内衬钢管结构，钢管直径 2.0 米；长流陂水厂分水支线长 1.82 千米，采用混

凝土内衬钢管结构，钢管直径 2.8 米。

5.项目工期：2022 年 5 月开工，预计 2026 年 12 月工程通水。

6.项目投资及预期收益

（1）总投资：本项目静态总投资为 580,230.00 万元，其中：工程费用为 495,289.44

万元，工程建设其他费用为 57,310.54 万元，预备费为 27,630.02 万元。本项目建设期利
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息 7,008 万元。

（2）预期收益：本项目是深圳市城市供水网络体系的重要组成部分，工程项目提供

原水输配，其相关成本纳入原水价格。本项目预期收益为原水费，由市价格部门制定本项

目的对应原水价格，原水费收入有充足的资金按时偿还专项债本息。

（二）项目立项情况或实施依据

2020 年 10 月 14 日至 15 日，可行性研究报告通过深圳市水务局组织的审查，并于 2020

年 11 月 25 日获得《深圳市水务局准予行政许可决定书》（深水许准予〔2021〕90 号）。

2022 年 9 月 9 日至 10 日，初步设计报告获得深圳市水务局审查意见的函，于 2021

年 11 月 23 日获得《深圳市发展和改革委员会关于罗田水库-铁岗水库输水隧洞工程项目

总概算的复函》（深发改函〔2021〕414 号）。

2023 年 2 月 23 日获得《深圳市生态环境局关于罗田水库-铁岗水库输水隧洞工程环

境影响报告书的批复》（深环批〔2023〕000001 号）。

2023 年 3 月 23 日获得《深圳市发展和改革委员会关于罗田水库-铁岗水库输水隧洞

工程可行性报告的批复》（深发改〔2023〕244 号）。

2023 年 11 月 10 日取得罗田水厂提升泵站、B 线检修井、五指耙水厂分水支线、出水

口建设用地划拨决定书及用地规划许可。

2023 年 12 月 13 日取得宝安区地下空间部分用地划拨决定书及用地规划许可。

2024 年 6 月 5 日取得配套管理中心建设用地划拨决定书及用地规划许可。

2024 年 7 月 9 日取得光明区地下空间部分用地划拨决定书及用地规划许可。

（三）项目主体

项目建设运营单位：深圳市原水有限公司（以下简称原水公司）

主要职责：负责本项目建设，专项债券资金使用管理和还本付息，工程建成后进行运

营维护工作。

项目主管部门：深圳市水务局

主要职责：增强深圳市水安全保障能力；负责组织指导本部门项目的谋划储备和审核

把关。

（四）本次计划发行专项债情况

2025 年计划发行 30 年期专项债券 17,500 万元，2025 年已发行 7,500 万元（2025 年
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第一批已发行专项债 2,500 万元，第三批已发行专项债 5,000 万元），本次拟发行 10,000

万元。2023 年已发行专项债 6,000 万元，2025 年发行专项债券还本付息方式为到期一次

性偿还本金，每半年付息一次。

三、评估要素

2018 年财政部公布《关于做好 2018 年地方政府债务管理工作的通知》（财预〔2018〕34

号），鼓励有条件的地方试点发展项目收益与融资自求平衡的专项债券，优先在重大区域发展以

及乡村振兴、生态环保、保障性住房、公立医院、公立高中、交通、水利、市政基础设施等领域

选择符合条件的项目，积极探索试点发行项目收益专项债券，以对应的政府性基金或专项收入偿

还。

此外，财政部 2018 年印发的《地方政府债务信息公开办法（试行）》（财预〔2018〕209

号）提出新增专项债券发行时，需对拟发行专项债券对应项目第三方评估信息进行公开。其中，

财务评估报告重点是项目预期收入和融资平衡情况。

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)，提出收益兼有政府性基金收入和其他经营性专项收入，且偿还

专项债券本息后仍有剩余专项收入的重大项目，可以由有关企业法人项目单位根据剩余专项收入

情况向金融机构市场化融资。与此同时积极鼓励金融机构提供配套融资支持。对于实行企业化经

营管理的项目，鼓励和引导银行机构以项目贷款等方式支持符合标准的专项债券项目。鼓励保险

机构为符合标准的中长期限专项债券项目提供融资支持。允许项目单位发行公司信用类债券，支

持符合标准的专项债券项目。根据文件相关要求，地方政府发行专项债券，需要在满足法定专项

债务限额的前提下，充分考虑资金筹措的充足性和稳定性。项目单位采用专项债券的方式筹集资

金，需要在满足政策规定的前提下，充分考虑项目净收益对专项债券还本付息的偿付能力。

根据 2017 年财政部公布的《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）文件相关要求，分类发行专项债券建设的项目，应当能够产

生持续稳定的反映为政府性基金收入或专项收入的现金流收入，且现金流收入应当能够完全覆盖

专项债券还本付息的规模。我们根据国家、地方相关政策文件，以真实、客观、可行、独立为原

则,对本项目预期收入和融资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，在专项债存续期内还本付息资金充足，对此，我们从
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投资估算、资金筹措、资金覆盖率和覆盖倍数等方面具体分析如下：

1.投资估算

根据《水利工程设计概(估)算编制规定》（水总〔2014〕429 号)编制《罗田水库-铁岗水库

输水隧洞工程初步设计报告》，并取得《深圳市发展和改革委员会关于罗田水库-铁岗水库输水

隧洞工程项目总概算的复函》（深发改函〔2021〕414 号），本项目概算静态总投资 580,230 万

元，其中工程费用495,289.44万元，占比85.36%；工程建设其他费用57,310.54万元，占比9.88%；

预备费 27,630.02 万元，占比 4.76%。

2.筹措方案

本项目建设资金来源为财政资金、股东出资和企业融资自筹，本项目资本金比例为项目总投

资的约 20%，其中市财政出资比例总体控制在项目总投资的约 5%，股东出资约 15%；本项目融资

比例为 80%，计划通过银行贷款及政府专项债途径筹措。

本项目 2023 年已发行债券年利率 3.10%，2025 年第一批已发行专项债券年利率 1.93%，第

三批已发行专项债券年利率 2.04%，本批次拟发行专项债年利率按照 2.33%计算，后续年度发行

债券年利率按照 2.43%计算，债券期限为 30 年。第一年（2023 年）已申请债券 6,000 万元，第

二年（2024 年）未发行，第三年（2025 年）申请 17,500 万元（其中第一批专项债券已发行 2,500

万元，第三批专项债券已发行 5,000 万元，本次拟发行 10,000 万元），第四年（2026 年）申请

92,546 万元,每半年付息一次。本年发行专项债券到期一次性偿还本金。本项目市场化融资预计

348,138 万元，占项目总投资的约 60%，根据项目每年建设资金需求提款。详情见下表。

表 1-3 项目资金筹措情况

单位：万元

项目总投

资

财政预

算资金

股东预计

出资

专项债券融资
市场化

融资
其他

本次专项债

发行金额

以前发行专

项债金额

计划以后发行

专项债券金额

580,230 29,011 87,035 10,000 13,500 92,546 348,138 /

100% 5.00% 15.00% 1.72% 2.33% 15.95% 60.00% /

3.资金使用计划

第 1 年建设投资支出 86,790 万元；第 2 年建设投资支出 30,360 万元；第 3 年建设投资支出

63,826 万元；第 4年建设投资支出 53,605 万元，第 5 年及以后计划建设投资支出 345,649 万元。

4.资金覆盖倍数和资金覆盖率
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根据资金平衡测算分析，在满足假设条件的前提下，专项债本息覆盖率 1.52，专项债本息

覆盖倍数 3.72。

5.小结

综上，本期政府专项债券存续期内，我们未注意到本项目的资金出现不能满足还本付息要求

的情况。

（二）资金稳定性

1.现金流

本项目专项债券还本付息以水费收入为基础。经测算，本项目专项债券存续期间有稳定的水

费收入，可覆盖专项债券存续期间各年利息及到期偿还本金的支出需求。在偿还本项目总债务后，

仍有 105,140 万元的累计净现金流量。

2.风险分析

根据《项目实施方案》,当项目收入、成本及专项债券利率等影响债券还本付息的因素分别

在±10%范围内变动的情况下，专项债券本息保障倍数仍然>1,还本付息资金具有一定的稳定性与

风险抵抗能力。

3.小结

综上，针对《项目实施方案》对本项目在专项债券存续期内还本付息资金的测算，在项目收

入成本(除无需付现)与现金收支金额一致的基础上，我们未注意到可能重大影响引起本项目资金

稳定性的情况。

四、压力测试与敏感性分析

本项目所采用的数据除来源于可行性研究报告等切合实际的资料外，还存在一定程度的不确

定性。基于本项目的特点，营业收入、运营支出以及债券利率是影响本项目专项债券存续期整体

资金覆盖倍数和资金覆盖率的三大因素。基于上述不同风险因素，对项目现金流状况进行压力测

试，测算各风险因素单独变动±5%和±10%的情况下专项债券存续期整体资金覆盖倍数和资金覆

盖率，具体结果如下表：

表 1-4 压力测试表

资金覆盖率压力测试

（单因素敏感性分析）
-10% -5% 0% 5% 10%

运营成本变动敏感性分析

专项债券本金资金覆盖率 2.90 2.77 2.64 2.51 2.38
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专项债券本息资金覆盖率 1.67 1.60 1.52 1.45 1.37

专项债券本息资金覆盖倍数 3.87 3.80 3.72 3.65 3.57

全部融资本息资金覆盖倍数 1.21 1.19 1.16 1.14 1.12

运营收入变动敏感性分析

专项债券本金资金覆盖率 1.73 2.18 2.64 3.09 3.55

专项债券本息资金覆盖率 1.00 1.26 1.52 1.79 2.05

专项债券本息资金覆盖倍数 3.20 3.46 3.72 3.99 4.25

全部融资本息资金覆盖倍数 1.00 1.08 1.16 1.25 1.33

利率变动敏感性分析

专项债券本金资金覆盖率 2.64 2.64 2.64 2.64 2.64

专项债券本息资金覆盖率 1.59 1.56 1.52 1.49 1.46

专项债券本息资金覆盖倍数 3.89 3.80 3.72 3.65 3.57

全部融资本息资金覆盖倍数 1.18 1.17 1.16 1.16 1.15

基于上表，本项目在运营成本上升 10%的情况下，专项债券本金资金覆盖率为 2.38，专项债

券本息资金覆盖率为 1.37，专项债券本息资金覆盖倍数为 3.57，全部融资本息资金覆盖倍数为

1.12，仍可实现债还本付息的资金需要。在运营收入下降 10%的情况下，专项债券本金资金覆盖

率为 1.73，专项债券本息资金覆盖率为 1.00，专项债券本息资金覆盖倍数为 3.20，全部融资本

息资金覆盖倍数为 1.00，仍可实现债券还本付息的资金需要。在债券利率上升 10%的情况下，专

项债券本金资金覆盖率为 2.64，专项债券本息资金覆盖率为 1.46，专项债券本息资金覆盖倍数

为 3.57，全部融资本息资金覆盖倍数为 1.15，仍可实现债券还本付息的资金需要。结合上述压

力测试及分析，本项目债券的还本付息具有一定的稳定性和抗风险能力。

五、评估结论

基于财政部门对发行项目收益与融资平衡专项债券的要求，本项目在专项债资金用途调整

情况下有充足、稳定现金流作为后续还本付息的资金来源。因此，基于我们对相关项目预期收益

和融资平衡的分析，我们未注意到相关项目在专项债券资金用途调整的情况下出现无法满足专项

债券还本付息要求的情况。

深圳东海会计师事务所(特殊普通合伙)

2025 年 12 月 10 日
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附件 1：预期收益及成本分析

一、项目收益与融资平衡情况

（一）项目预期成本收益

1.项目收入测算

深圳市已形成水资源统一配置网络工程体系，将东江水、东深水、西江水、本地水在全市范

围内进行调配，原水公司新建原水工程罗田水库-铁岗水库输水隧洞工程是深圳市水资源配置网

络的组成部分，提供原水输配，本实施方案按照《水利工程供水价格管理办法》水利工程供水价

格构成，其相关原水运营成本应纳入原水价格，原水公司按照价格部门核定的相应价格收取原水

费。

表 1-1 项目分年营业收入（不含税）预测表

单位：万元

2023 年 0 2024 年 0 2025 年 0 2026 年 0 2027 年 34,772 2028 年 34,772

2029 年 34,772 2030 年 34,772 2031 年 34,762 2032 年 34,741 2033 年 34,710 2034 年 34,618

2035 年 34,465 2036 年 34,312 2037 年 34,159 2038 年 34,007 2039 年 33,854 2040 年 33,701

2041 年 33,548 2042 年 33,395 2043 年 33,242 2044 年 33,089 2045 年 32,919 2046 年 32,748

2047 年 32,577 2048 年 33,405 2049 年 33,766 2050 年 33,423 2051 年 33,076 2052 年 32,732

2053 年

及以后
501,732

2.项目运营成本

结合珠江三角洲水资源配置工程及其它类似工程的设计和运行资料，本项目年运行费包括材

料费、提水耗电费、工程维护费、职工薪酬、管理费、固定资产保险费、其它费用、固定资产折

旧、财务费用及税费等。

（1）材料费：根据设计参数计算相关费用，费用约 580 万元。

（2）提水耗电费：根据设计参数计算相关费用，多年平均提水电费为 981 万元。

（3）工程维护费：包括工程的日常维护费及大修理费用，根据设计参数计算相关费用，费

用约 5,802 万元。

（4）职工薪酬：职工薪酬包括了工资及福利费用，计算依据人员编制及人均工资及相关费

用。其中，职工每年人均工资及相关费用参考深圳水务行业当前水平，职工薪酬共计 631 万元。

（5）管理费：指工程管理单位为组织和管理生产经营活动发生的费用，根据设计参数计算
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相关费用，约 947 万元。

（6）固定资产保险费：按固定资产价值的 0.05%计，约 290 万元。

（7）其它费用：根据《水利建设项目经济评价规范（SL72－2013）》，其他费用指水利工

程运行维护过程中发生的除职工薪酬、材料费等以外的与生产活动直接相关的支出，根据设计参

数计算相关费用，约 799 万元。

（8）固定资产折旧：本项目固定资产综合折旧年限暂按 45 年计算。

（9）财务费用：本项目建设期发行专项债资金 116,046 万元，期限为 30 年，2023 年已发

行债券年利率 3.10%，2025 年第一批已发行专项债券年利率 1.93%，第三批已发行专项债券年利

率 2.04%，本批次拟发行专项债年利率按照 2.33%计算，后续年度发行债券年利率按照 2.43%计

算。本项目建设期申请银行贷款 348,138 万元，期限为 40 年，利率暂按 2.98%计算（同类项目

利率水平）。按照债券发行计划及银行贷款提款计划计算运行期内年均财务费用。

（10）项目税费

增值税：水利工程单位向用水单位提供原水供应服务，增值税率采用 6%。

税金及附加：税金及附加包括城市维护建设税和教育费附加，以增值税应纳税额为基础征收，

按规定税率分别采用 7%和 5%。

企业所得税：所得税率 25%，按应纳税所得额计算，应纳税所得额为供水收入扣除成本和销

售税金附加后的余额。根据《中华人民共和国企业所得税法》《中华人民共和国企业所得税法实

施条例》《公共基础设施项目企业所得税优惠目录》，本项目属于企业所得税优惠目录范围，且

根据财税〔2008〕46 号“关于执行公共基础设施项目企业所得税优惠目录有关问题的通知”要

求，于 2008 年 1 月 1 日后经批准的公共基础设施项目，其投资经营的所得，自项目取得第一笔

生产经营收入所属纳税年度起，第一年至第三年免征企业所得税，第四年至第六年减半征收企业

所得税。

项目测算所适用的税率具体以国家相关税收法规的规定和实际纳税标准为准。

根据上述成本费用，本项目年平均运营成本为 33,236 万元。

表 1-2 年运营成本估算表（运营期年平均成本）

单位：万元

项目 供水成本

其中：1）材料费 580

2）提水耗电费 981
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项目 供水成本

3）工程维护费 5,802

4）职工薪酬 631

5）管理费 947

6）固定资产保险费 290

7）其他费用 799

8）固定资产折旧 13,050

9）财务费用 9,470

10）税费 686

合计 33,236

3.项目预期收益

以原水费收入为基础，考虑准许成本、准许收益和税金因素，本项目有充足的资金按时偿还

专项债本息。

4.项目损益情况

结合效益发挥过程和预期收益，项目全部投资所得税后财务内部收益率为 2.76%，企业具有

较好的盈利能力。

表 1-3 罗田水库-铁岗水库输水隧洞工程财务指标汇总表

单位：万元

序号 项目 财务指标

1 运行期内预期年均收入 32,555

2 计算期末净现金流量 135,777

3 全部投资财务内部收益率（税后） 2.76%

（二）融资收益平衡情况

本项目预计债券存续期间累计不含税财务收入 1,007,486 万元，累计产生经营净现金流入

749,037 万元，在偿还本项目总债务后，仍有 105,140 万元的累计净现金流量，资金测算平衡情

况详见资金测算平衡表。

经估算,专项债券存续期间偿还专项债券本息合计 201,119 万元，专项债券本息和本金覆盖

倍数分别为 3.72 和 6.45,专项债本息覆盖率 1.52。
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表
1
-
4

资
金

测
算
平

衡
表

单
位

：
万

元

序
号

项
目

建
设
期

运
行
期

1
2

3
4

5
6

7
8

9
1
0

1
1

1
2

1
3

1
经
营
活
动
净
现
金
流
量

0
0

0
0

0
2
6,
82
8

2
6,
82
8

2
6,
82
8

2
6,
75
5

2
6,
74
5

2
6,
72
2

2
6,
61
7

2
6,
51
9

1
.1

现
金
流
入

0
0

0
0

0
3
6,
85
8

3
6,
85
8

3
6,
85
8

3
6,
85
8

3
6,
84
8

3
6,
82
5

3
6,
79
3

3
6,
69
5

1
.1
.1

营
业
收
入

3
6,
85
8

3
6,
85
8

3
6,
85
8

3
6,
85
8

3
6,
84
8

3
6,
82
5

3
6,
79
3

3
6,
69
5

1
.1
.2

补
贴
收
入

1
.1
.3

其
他
流
入

1
.2

现
金
流
出

0
0

0
0

0
1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
10
3

1
0,
10
3

1
0,
10
3

1
0,
17
6

1
0,
17
6

1
.2
.1

经
营
成
本

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
.2
.2

增
值
税
进
项
税
额

1
.2
.3

营
业
税
金
及
附
加

0
0

0
0

0
0

0
0

1
.2
.4

增
值
税

0
0

0
0

0
0

0
0

1
.2
.5

所
得
税

0
0

0
7
3

7
3

7
3

1
46

1
46

1
.2
.6

其
他
流
出

2
投
资
活
动
净
现
金
流
量

-
86
,7
90

-
30
,3
55

-
63
,6
40

-
52
,7
94

-
24
0,
59
2

-
10
6,
05
9

0
0

0
0

0
0

0

2
.1

现
金
流
入

2
.2

现
金
流
出

8
6,
79
0

3
0,
35
5

6
3,
64
0

5
2,
79
4

2
40
,5
92

1
06
,0
59

0
0

0
0

0
0

0

2
.2
.1

建
设
投
资

8
6,
79
0

3
0,
35
5

6
3,
64
0

5
2,
79
4

2
40
,5
92

1
06
,0
59

2
.2
.2

维
持
运
营
投
资

2
.2
.3

流
动
资
金
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2
.2
.4

其
他
流
出

3
筹
资
活
动
净
现
金
流
量

1
37
,2
01

2
1,
68
0

2
1,
90
4

5
2,
79
4

2
40
,5
92

8
5,
85
5

-
13
,1
9

6

-
13
,1
9

6

-
13
,5
2

2

-
13
,9
4

8

-
14
,2
5

1

-
16
,3
9

5
-
18
,4
73

3
.1

现
金
流
入

1
37
,2
01

2
1,
68
5

2
2,
09
0

5
3,
60
5

2
46
,5
98

9
9,
05
1

0
0

0
0

0
0

0

3
.1
.1

项
目
资
本
金
投
入

1
37
,2
01

1
5,
68
5

2
2,
09
0

0
-
58
,9
30

0

3
.1
.2

专
项
债
券
融
资

0
6
,0
00

0
1
7,
50
0

9
2,
54
6

0

3
.1
.3

银
行
贷
款
融
资

0
0

0
3
6,
10
5

2
12
,9
82

9
9,
05
1

3
.1
.4

流
动
资
金
借
款

3
.1
.5

其
他
流
入

3
.1
.6

短
期
借
款

3
.2

现
金
流
出

0
5

1
86

8
11

6
,0
06

1
3,
19
6

1
3,
19
6

1
3,
19
6

1
3,
52
2

1
3,
94
8

1
4,
25
1

1
6,
39
5

1
8,
47
3

3
.2
.1

各
种
利
息
支
出

0
0

1
86

7
99

5
,9
44

1
3,
19
6

1
3,
19
6

1
3,
19
6

1
3,
19
6

1
3,
18
6

1
3,
16
3

1
3,
13
1

1
3,
03
3

3
.2
.1
.1

专
项
债
券

0
0

1
86

2
61

1
,6
95

2
,8
21

2
,8
21

2
,8
21

2
,8
21

2
,8
21

2
,8
21

2
,8
21

2
,8
21

3
.2
.1
.2

银
行
贷
款

0
0

0
5
38

4
,2
49

1
0,
37
5

1
0,
37
5

1
0,
37
5

1
0,
37
5

1
0,
36
5

1
0,
34
2

1
0,
31
0

1
0,
21
2

3
.2
.1
.3

流
动
资
金
借
款

3
.2
.2

偿
还
债
务
本
金

0
0

0
0

0
0

0
0

3
26

7
62

1
,0
88

3
,2
64

5
,4
40

3
.2
.2
.1

专
项
债
券

3
.2
.2
.2

银
行
贷
款

3
26

7
62

1
,0
88

3
,2
64

5
,4
40

3
.2
.2
.3

流
动
资
金
借
款

3
.2
.3

应
付
利
润
（
股
利
分
配
）

3
.2
.4

其
它
流
出
（
含
债
券
服
务
费
等
）

0
5

0
1
2

6
2

0
.1
4

0
.1
4

0
.1
4

0
.1
4

0
.1
4

0
.1
4

0
.1
4

0
.1
4

4
净
现
金
流
量

5
0,
41
1

-
8,
67
5

-
41
,7
36

0
0

6
,6
24

1
3,
63
2

1
3,
63
2

1
3,
23
3

1
2,
79
7

1
2,
47
1

1
0,
22
2

8
,0
46

5
累
计
净
现
金
流
量

5
0,
41
1

4
1,
73
6

0
0

0
6
,6
24

2
0,
25
6

3
3,
88
8

4
7,
12
1

5
9,
91
8

7
2,
38
9

8
2,
61
1

9
0,
65
8
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续
表

1
-
4

资
金

测
算
平

衡
表

单
位

：
万

元

序
号

项
目

运
行
期

1
4

1
5

1
6

1
7

1
8

1
9

2
0

2
1

2
2

2
3

2
4

2
5

2
6

1
经
营
活

动
净
现
金
流
量

2
6,
35
7

2
6,
19
5

2
6,
03
3

2
5,
87
1

2
5,
70
9

2
5,
54
7

2
5,
38
5

2
5,
22
3

2
5,
06
0

2
4,
89
8

2
4,
71
8

2
4,
53
7

2
4,
35
6

1
.1

现
金
流

入
3
6,
53
3

3
6,
37
1

3
6,
20
9

3
6,
04
7

3
5,
88
5

3
5,
72
3

3
5,
56
1

3
5,
39
9

3
5,
23
6

3
5,
07
4

3
4,
89
4

3
4,
71
3

3
4,
53
2

1
.1
.1

营
业
收

入
3
6,
53
3

3
6,
37
1

3
6,
20
9

3
6,
04
7

3
5,
88
5

3
5,
72
3

3
5,
56
1

3
5,
39
9

3
5,
23
6

3
5,
07
4

3
4,
89
4

3
4,
71
3

3
4,
53
2

1
.1
.2

补
贴
收

入

1
.1
.3

其
他
流

入

1
.2

现
金
流

出
1
0,
17
6

1
0,
17
6

1
0,
17
6

1
0,
17
6

1
0,
17
6

1
0,
17
6

1
0,
17
6

1
0,
17
6

1
0,
17
6

1
0,
17
6

1
0,
17
6

1
0,
17
6

1
0,
17
6

1
.2
.1

经
营
成

本
1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
.2
.2

增
值
税

进
项
税
额

1
.2
.3

营
业
税

金
及
附
加

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0

1
.2
.4

增
值
税

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0

1
.2
.5

所
得
税

1
46

1
46

1
46

1
46

1
46

1
46

1
46

1
46

1
46

1
46

1
46

1
46

1
46

1
.2
.6

其
他
流

出

2
投
资
活

动
净
现
金
流
量

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0

2
.1

现
金
流

入

2
.2

现
金
流

出
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

2
.2
.1

建
设
投

资

2
.2
.2

维
持
运

营
投
资

2
.2
.3

流
动
资

金
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2
.2
.4

其
他
流

出

3
筹
资
活

动
净
现
金
流
量

-
18
,3
11

-
18
,1
49

-
17
,9
87

-
17
,8
25

-
17
,6
63

-
17
,5
01

-
17
,3
39

-
17
,1
77

-
17
,0
14

-
17
,4
52

-
17
,2
71

-
17
,0
90

-
16
,9
10

3
.1

现
金
流

入
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

3
.1
.1

项
目
资

本
金
投
入

3
.1
.2

专
项
债

券
融
资

3
.1
.3

银
行
贷

款
融
资

3
.1
.4

流
动
资

金
借
款

3
.1
.5

其
他
流

入

3
.1
.6

短
期
借

款

3
.2

现
金
流

出
1
8,
31
1

1
8,
14
9

1
7,
98
7

1
7,
82
5

1
7,
66
3

1
7,
50
1

1
7,
33
9

1
7,
17
7

1
7,
01
4

1
7,
45
2

1
7,
27
1

1
7,
09
0

1
6,
91
0

3
.2
.1

各
种
利

息
支
出

1
2,
87
1

1
2,
70
9

1
2,
54
7

1
2,
38
5

1
2,
22
3

1
2,
06
1

1
1,
89
9

1
1,
73
7

1
1,
57
4

1
1,
41
2

1
1,
23
1

1
1,
05
1

1
0,
87
0

3
.2
.1
.1

专
项
债

券
2
,8
21

2
,8
21

2
,8
21

2
,8
21

2
,8
21

2
,8
21

2
,8
21

2
,8
21

2
,8
21

2
,8
21

2
,8
02

2
,7
84

2
,7
65

3
.2
.1
.2

银
行
贷

款
1
0,
05
0

9
,8
88

9
,7
26

9
,5
64

9
,4
02

9
,2
40

9
,0
78

8
,9
16

8
,7
53

8
,5
91

8
,4
29

8
,2
67

8
,1
05

3
.2
.1
.3

流
动
资

金
借
款

3
.2
.2

偿
还
债

务
本
金

5
,4
40

5
,4
40

5
,4
40

5
,4
40

5
,4
40

5
,4
40

5
,4
40

5
,4
40

5
,4
40

6
,0
40

6
,0
40

6
,0
40

6
,0
40

3
.2
.2
.1

专
项
债

券
6
00

6
00

6
00

6
00

3
.2
.2
.2

银
行
贷

款
5
,4
40

5
,4
40

5
,4
40

5
,4
40

5
,4
40

5
,4
40

5
,4
40

5
,4
40

5
,4
40

5
,4
40

5
,4
40

5
,4
40

5
,4
40

3
.2
.2
.3

流
动
资

金
借
款

3
.2
.3

应
付
利

润
（
股
利
分
配
）

3
.2
.4

其
它
流

出
（
含
债
券
服
务
费
等
）

0
.1
4

0
.1
4

0
.1
4

0
.1
4

0
.1
4

0
.1
4

0
.1
4

0
.1
4

0
.1
4

0
.1
4

0
.1
4

0
.1
4

0
.1
4

4
净
现
金

流
量

8
,0
46

8
,0
46

8
,0
46

8
,0
46

8
,0
46

8
,0
46

8
,0
46

8
,0
46

8
,0
46

7
,4
46

7
,4
47

7
,4
47

7
,4
46

5
累
计
净

现
金
流
量

9
8,
70
4

1
06
,7
50

1
14
,7
97

1
22
,8
43

1
30
,8
89

1
38
,9
36

1
46
,9
82

1
55
,0
28

1
63
,0
75

1
70
,5
21

1
77
,9
68

1
85
,4
14

1
92
,8
60
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续
表

1
-
4

资
金

测
算
平

衡
表

单
位

：
万

元

序
号

项
目

运
行
期

2
7

2
8

2
9

3
0

3
1

3
2

3
3

3
4

3
5

3
6

3
7

3
8

3
9

1
经
营
活
动
净
现
金
流
量

2
4,
15
7

2
3,
88
3

2
3,
54
1

2
3,
19
8

2
2,
85
5

2
2,
51
4

2
2,
17
1

2
1,
84
7

2
1,
14
0

1
8,
56
7

1
8,
16
3

1
7,
59
7

1
6,
94
8

1
.1

现
金
流
入

3
5,
40
9

3
5,
79
2

3
5,
42
8

3
5,
06
1

3
4,
69
6

3
4,
33
1

3
3,
96
4

3
3,
62
0

3
2,
86
4

3
0,
11
8

2
9,
68
5

2
9,
08
1

2
8,
38
9

1
.1
.1

营
业
收
入

3
5,
40
9

3
5,
79
2

3
5,
42
8

3
5,
06
1

3
4,
69
6

3
4,
33
1

3
3,
96
4

3
3,
62
0

3
2,
86
4

3
0,
11
8

2
9,
68
5

2
9,
08
1

2
8,
38
9

1
.1
.2

补
贴
收
入

1
.1
.3

其
他
流
入

1
.2

现
金
流
出

1
1,
25
2

1
1,
90
9

1
1,
88
7

1
1,
86
3

1
1,
84
1

1
1,
81
7

1
1,
79
3

1
1,
77
3

1
1,
72
4

1
1,
55
1

1
1,
52
2

1
1,
48
4

1
1,
44
1

1
.2
.1

经
营
成
本

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
.2
.2

增
值
税
进
项
税
额

1
.2
.3

营
业
税
金
及
附
加

1
15

1
85

1
84

1
80

1
79

1
76

1
73

1
72

1
66

1
48

1
44

1
40

1
36

1
.2
.4

增
值
税

9
61

1
,5
48

1
,5
27

1
,5
07

1
,4
86

1
,4
65

1
,4
44

1
,4
25

1
,3
82

1
,2
27

1
,2
02

1
,1
68

1
,1
29

1
.2
.5

所
得
税

1
46

1
46

1
46

1
46

1
46

1
46

1
46

1
46

1
46

1
46

1
46

1
46

1
46

1
.2
.6

其
他
流
出

2
投
资
活
动
净
现
金
流
量

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0

2
.1

现
金
流
入

2
.2

现
金
流
出

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0

2
.2
.1

建
设
投
资

2
.2
.2

维
持
运
营
投
资

2
.2
.3

流
动
资
金
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2
.2
.4

其
他
流
出

3
筹
资
活
动
净
现
金
流
量

-
19
,4
49

-
21
,9
07

-
21
,5
65

-
21
,2
21

-
20
,8
79

-
20
,5
36

-
19
,5
93

-
36
,7
69

-
11
1,
10
7

-
18
,7
05

-
23
,7
40

-
25
,8
93

-
25
,2
44

3
.1

现
金
流
入

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0

3
.1
.1

项
目
资
本
金
投
入

3
.1
.2

专
项
债
券
融
资

3
.1
.3

银
行
贷
款
融
资

3
.1
.4

流
动
资
金
借
款

3
.1
.5

其
他
流
入

3
.1
.6

短
期
借
款

3
.2

现
金
流
出

1
9,
44
9

2
1,
90
7

2
1,
56
5

2
1,
22
1

2
0,
87
9

2
0,
53
6

1
9,
59
3

3
6,
76
9

1
11
,1
07

1
8,
70
5

2
3,
74
0

2
5,
89
3

2
5,
24
4

3
.2
.1

各
种
利
息
支
出

1
0,
68
9

1
0,
42
8

1
0,
08
5

9
,7
42

9
,3
99

9
,0
56

8
,7
14

8
,3
90

7
,6
81

5
,1
06

4
,7
01

4
,1
34

3
,4
85

3
.2
.1
.1

专
项
债
券

2
,7
46

2
,7
28

2
,7
09

2
,6
91

2
,6
72

2
,6
53

2
,6
35

2
,6
35

2
,2
51

3
.2
.1
.2

银
行
贷
款

7
,9
43

7
,7
00

7
,3
76

7
,0
51

6
,7
27

6
,4
03

6
,0
79

5
,7
55

5
,4
30

5
,1
06

4
,7
01

4
,1
34

3
,4
85

3
.2
.1
.3

流
动
资
金
借
款

3
.2
.2

偿
还
债
务
本
金

8
,7
59

1
1,
47
9

1
1,
47
9

1
1,
47
9

1
1,
47
9

1
1,
47
9

1
0,
87
9

2
8,
37
9

1
03
,4
25

1
3,
59
9

1
9,
03
9

2
1,
75
9

2
1,
75
9

3
.2
.2
.1

专
项
债
券

6
00

6
00

6
00

6
00

6
00

6
00

1
7,
50
0

9
2,
54
6

3
.2
.2
.2

银
行
贷
款

8
,1
59

1
0,
87
9

1
0,
87
9

1
0,
87
9

1
0,
87
9

1
0,
87
9

1
0,
87
9

1
0,
87
9

1
0,
87
9

1
3,
59
9

1
9,
03
9

2
1,
75
9

2
1,
75
9

3
.2
.2
.3

流
动
资
金
借
款

3
.2
.3

应
付
利
润
（
股
利
分
配
）

3
.2
.4

其
它
流
出
（
含
债
券
服
务
费
等
）

0
.1
4

0
.1
4

0
.1
4

0
.1
3

0
.1
3

0
.1
3

0
.1
3

0
.1
3

0
.1
1

0
.0
0

0
.0
0

0
.0
0

0
.0
0

4
净
现
金
流
量

4
,7
08

1
,9
76

1
,9
76

1
,9
77

1
,9
76

1
,9
78

2
,5
78

-
14
,9
22

-
89
,9
67

-
13
8

-
5,
57
7

-
8,
29
6

-
8,
29
6

5
累
计
净
现
金
流
量

1
97
,5
68

1
99
,5
44

2
01
,5
20

2
03
,4
97

2
05
,4
74

2
07
,4
52

2
10
,0
29

1
95
,1
07

1
05
,1
40

1
05
,0
02

9
9,
42
5

9
1,
13
0

8
2,
83
4
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续
表

1
-
4

资
金

测
算
平

衡
表

单
位

：
万

元

序
号

项
目

运
行
期

合
计

4
0

4
1

4
2

4
3

4
4

4
5

4
6

4
7

4
8

4
9

5
0

1
经
营
活

动
净
现
金
流
量

1
6,
30
1

1
5,
65
3

1
5,
00
6

1
4,
35
9

1
3,
87
2

1
3,
46
8

1
3,
46
8

1
3,
46
8

1
3,
46
8

1
3,
46
8

1
3,
46
8

9
76
,3
11

1
.1

现
金
流

入
2
7,
69
8

2
7,
00
7

2
6,
31
4

2
5,
62
3

2
5,
10
4

2
4,
67
3

2
4,
67
3

2
4,
67
3

2
4,
67
3

2
4,
67
3

2
4,
67
3

1
,4
64
,9
92

1
.1
.1

营
业
收

入
2
7,
69
8

2
7,
00
7

2
6,
31
4

2
5,
62
3

2
5,
10
4

2
4,
67
3

2
4,
67
3

2
4,
67
3

2
4,
67
3

2
4,
67
3

2
4,
67
3

1
,4
64
,9
92

1
.1
.2

补
贴
收

入

1
.1
.3

其
他
流

入

1
.2

现
金
流

出
1
1,
39
7

1
1,
35
4

1
1,
30
8

1
1,
26
4

1
1,
23
2

1
1,
20
5

1
1,
20
5

1
1,
20
5

1
1,
20
5

1
1,
20
5

1
1,
20
5

4
88
,6
81

1
.2
.1

经
营
成

本
1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

1
0,
03
0

4
51
,3
50

1
.2
.2

增
值
税

进
项
税
额

0

1
.2
.3

营
业
税

金
及
附
加

1
31

1
27

1
21

1
16

1
13

1
10

1
10

1
10

1
10

1
10

1
10

3
,3
66

1
.2
.4

增
值
税

1
,0
90

1
,0
51

1
,0
11

9
72

9
43

9
19

9
19

9
19

9
19

9
19

9
19

2
8,
05
2

1
.2
.5

所
得
税

1
46

1
46

1
46

1
46

1
46

1
46

1
46

1
46

1
46

1
46

1
46

5
,9
13

1
.2
.6

其
他
流

出
0

2
投
资
活

动
净
现
金
流
量

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
-
58
0,
23
0

2
.1

现
金
流

入
0

2
.2

现
金
流

出
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

5
80
,2
30

2
.2
.1

建
设
投

资
5
80
,2
30

2
.2
.2

维
持
运

营
投
资

0

2
.2
.3

流
动
资

金
0
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2
.2
.4

其
他
流

出
0

3
筹
资
活

动
净
现
金
流
量

-
24
,5
96

-
23
,9
47

-
23
,2
99

-
17
,2
11

-
14
,0
04

0
0

0
0

0
0

-
26
0,
30
4

3
.1

现
金
流

入
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

5
80
,2
30

3
.1
.1
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附件 2：免责声明

本报告为应深圳市财政局（“贵局”）聘请以评估 2025 年深圳市政府专项债券福田水

质净化厂二期工程（续发）预期收益与融资平衡为目的所出具，本报告的评估结论仅供贵局

参考之用，不构成我们的投资建议。我们出具的评估结论基于下列事项：

a.对于此报告中全部或部分分析结论所依据的各方提供的信息资料，我们假定其真实、

完整而未进行验证。我们对这些信息资料的准确性不做任何保证。本报告出具于 2025 年 12

月 10 日，本报告未考虑发生在报告日以后的事项或情况；

b.在此报告出具时有效的有关法律、法规及政策文件可能会被修订，且可能具有追溯效

力。我们未对本报告出具日之后的任何事项作考虑。在报告出具之日后有关法律、法规及政

策文件的任何变更可能会影响本报告评估结论的有效性；

c.我们不对除了贵局以外的任何第三方承担任何义务和责任（包括但不限于疏忽引起的

责任）。
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