
1

湘谊评字〔2026〕第 0003 号

2026 年深圳市政府专项债券（十二期）

－深圳市深汕特别合作区赤石北污水泵站及配套

管网建设工程（续发）预期收益与融资自求平衡

财务评估报告

我们接受委托，对 2026 年深圳市政府专项债券（十二

期）‐深圳市深汕特别合作区赤石北污水泵站及配套管网建

设工程（续发）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》。相关实施单位对项目

收益预测及其所依据的各项假设负责。这些假设已在项目实

施方案中披露。

根据我们对这些假设的证据的审核，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。该项目收

益预测是在这些假设的基础上编制的，并按照项目收益预测

编制基础的规定进行了列报。
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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。

具体评估如下：

一、项目概况

深汕特别合作区位于广东省东南部，粤港澳大湾区最东

端，西北与惠州市惠东县接壤，东与汕尾市海丰县相连，总

面积 468.3平方公里，由鹅埠、小漠、赤石、鲘门四镇组成，

海岸线长 50.9公里，海域面积 1,152平方公里。2023年末深

汕特别合作区常住人口为 7.93万人，且近年来区域常住人口

与经济总量均保持稳步增长态势，2019—2024年常住人口增

长率最高达 8.99%，国内生产总值增长率峰值达 47.88%，人

口集聚与经济发展对基础设施配套提出了更高要求。合作区

距深圳市东部约 60 公里，离市中心约 120 公里，区位优势

明显，对外交通便捷。作为粤港澳大湾区向粤东沿海经济带

辐射的重要战略增长极，其生态环境建设与基础设施完善直

接关系到区域发展质量。

深圳市深汕特别合作区水务发展“十四五”规划明确构

建“一引三蓄两厂”的水资源供水总体布局，海绵城市专项

规划提出维系“深蓝海港、绿城绿林、青山清水”生态格局

的总体目标，构建“一湾、三河、九库、二十二湖、四十九

溪、山水为屏、蓝绿交织”的海绵空间格局。随着深圳市经

济的持续高速发展，水环境污染问题日益突出，与建设国际

性花园城市的目标存在差距。而深汕合作区作为深圳新区，

需紧跟发展步伐，通过完善污水收集处理设施来提升水环境
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质量。同时，本项目的建设落实了合作区管委会会议精神和

《美丽圩镇建设实施方案》的要求，是完成《深圳市 2025

水污染治理建设计划》任务的重要举措。

深圳市深汕特别合作区赤石北污水泵站及配套管网建

设工程（续发）（以下简称本项目）的实施，能够有效完善

赤石街道污水收集与处理体系，解决区域水体黑臭问题，改

善水环境质量。作为城市基础设施的重要组成部分，项目建

成后将最大限度收集污水、保护水体环境，为居民提供更优

质的居住环境，促进人与自然和谐发展，助力合作区建设成

为全国区域合作创新示范区、全省先进制造业与生态宜居新

城。同时，项目作为生态环保领域的公益性民生工程，其建

设符合国家产业政策及地区发展规划，是推动城乡融合发展、

完善区域基础设施配套、提升公共服务水平的关键举措，对

强化深汕合作区生态承载力、支撑区域可持续发展具有重要

意义。

项目的建设规模及内容：本项目位于赤石街道，包含两

座污水泵站及一条输水管线。北部污水泵站站位于深职大学

校西南角，规模为 3万立方米/日，负责收集深职大、综合高

中及周边污水；赤石北污水泵站，规模为 7万立方米/日，收

纳沿途及周边村庄污水等。最终泵送至中心水质净化厂；配

套输水管线总长约 4.5 公里，含 DN600 压力管、DN800 及

DN1000重力流管，承担污水输送任务。

二、评估分析

2017年财政部公布《关于试点发展项目收益与融资自求
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平衡的地方政府专项债券品种的通知》（财预〔2017〕89号），

提出在法定专项债务额度内，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，积极探索在有一定收益

的公益性事业领域分类发行专项债券，以对应政府性基金或

专项收入偿还。

根据财预〔2017〕89号文件的要求，地方政府发行专项

债券，需要满足在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的要求。

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《2026年深圳市政府专项债券（十二期）

‐深圳市深汕特别合作区赤石北污水泵站及配套管网建设

工程（续发）实施方案》（以下简称项目实施方案）中的项

目收益与融资自求平衡情况分析评估如下：

（一）资金充足性

《项目实施方案》中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，期末（2046年末）现金

结余 802万元。本项目对债券本金的资金覆盖率可达 1.57，

债券本息资金覆盖率可达 1.38，债券本息资金覆盖倍数可达

1.38，能够实现项目收益与融资的自求平衡。对此，我们从

投资估算、资金筹措等方面具体分析如下：

1.投资估算

本项目总投资估算为 7,243万元，经调整建设期利息及

债券发行费用后的项目总投资为 7,261万元。其中：建筑安

装工程费用 5,736万元，占比 79%；工程建设其他费用 1,162
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万元，占比 16%；预备费用 345万元，占比 4.75%；建设期

利息及债券发行费等共计约 18万元，占比 0.25%。

项目预计投资情况详见下表：

单位：人民币万元

序号 项目 金额

1 建筑安装工程费用 5,736

2 工程建设其他费用 1,162

3 预备费用 345

4 债券发行费 0.84

5 发行登记服务费 0.09

6 建设期利息 17.08

7 债券还本付息服务费 0.0028

8 项目总投资 7,261

注 1：本期计划发行债券利率暂按 2.44%进行测算，后续建设期利息费用以

实际发行利率测算为准。假设本次债券为 4月发行，债券利息半年一付，10月

和 4月支付利息。

注 2：债券发行费用，按债券发行额的万分之六测算；

注 3：债券发行登记费，按债券发行额的百万分之六十四测算；

注 4：债券还本付息服务费按当年还本付息总额的十万分之五测算。

注 5：建设期利息资金，根据有关规定，从相应的项目相关专项收入及项目

财政资金中弥补。

注 6：由于本方案数据取整呈现，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，下同。

项目建设期分年度投资情况见下表：
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单位：人民币万元

项目名称 2025 年 2026 年 合计

深圳市深汕特别合作区赤石北

污水泵站及配套管网建设工程
1,811 5,450 7,261

2.资金筹措与建设资金平衡

根据《项目实施方案》，本项目资金来源于财政资金、

专项债券资金，其中财政资金 5,861万元，占比 80.72%，资

金按照年度建设需求逐步到位。

本项目部分资金采用发行项目专项债券的方式进行筹

集，2026年深圳市政府专项债券（三期）已申请专项债券金

额 1,000万元；2026年本期专项债券发行 400万元，参考深

圳市近期发行的 5 只 20 年期专项债发行利率的平均值，即

按 2.44%进行测算，占总投资 19.28%。

各年度投资计划及资金筹措情况详见下表：

单位：人民币万元

年度 2025 年 2026 年 合计

财政资金 1,811 4,050 5,861
专项债券发行 1,400 1,400
资金筹措合计 1,811 5,450 7,261
资金使用 1,811 5,450 7,261

资金余额（资金筹措合计‐资金使用） 0 0 0

基于以上已完成投资、投资计划和资金筹措安排，我们

未发现建设期内所需资金存在缺口。

3.资金覆盖率

根据《项目实施方案》中的“现金流量表”以及《项目

实施方案》中的现金流分析测算表，本项目的各期现金流期
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末结余均大于等于 0，不存在资金缺口。测算结果显示，本

项目对债券本金资金覆盖率可达 1.57，债券本息资金覆盖率

可达 1.38，债券本息资金覆盖倍数可达 1.38，项目偿债能力

较强。各年度现金流分析测算表如下：

单位：人民币万元

（续上）

年度 2033 年 2034 年 2035 年 2036 年 2037 年 2038 年 2039 年 2040 年 2041 年

现金流入

财政资金流入 - - - - - - - - -

债券资金流入 - - - - - - - - -

运营期现金流

入
201 221 232 243 255 268 282 290 299

年度 2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 2030 年 2031年 2032 年

现金流入

财政资金流入 1,811 4,050 - - - - - -

债券资金流入 - 1,400 - - - - - -

运营期现金流入 - - 99 119 137 151 166 182

现金流入总额 1,811 5,450 99 119 137 151 166 182

现金流出

建设期资金流出 1,811 5,432 - - - - - -

运营期现金流出 - - 40 48 55 60 66 73

债券还本付息 - 17.08 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16

债券还本付息服务费 - 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

债券发行费用 - 0.93 - - - - - -

现金流出总额 1,811 5,450 74 82 89 94 100 107

现金净流量

当年项目现金净流入 0 0 25 37 48 57 66 75

期末累计现金结存额 0 0 25 62 110 167 233 308
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年度 2033 年 2034 年 2035 年 2036 年 2037 年 2038 年 2039 年 2040 年 2041 年

现金流入总额 201 221 232 243 255 268 282 290 299

现金流出

建设期资金

流出
- - - - - - - - -

运营期现金

流出
80 88 93 97 102 107 113 116 120

债券还本付

息
34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16

债券还本付

息服务费
0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

债券发行费

用
- - - - - - - - -

现金流出总额 114 122 127 131 136 141 147 150 154

现金净流量

当年项目现

金净流入
87 99 105 112 119 127 135 140 145

期末累计现金

结存额
395 494 599 711 830 957 1,092 1,232 1,377

（续上）

年度 2042 年 2043 年 2044 年 2045 年 2046 年 合计

现金流入

财政资金流入 - - - - - 5,861

债券资金流入 - - - - - 1,400

运营期现金流入 308 317 326 336 346 4,778

现金流入总额 308 317 326 336 346 12,039

现金流出

建设期资金流出 - - - - - 7,243

运营期现金流出 123 127 131 135 139 1,913

债券还本付息 34.16 34.16 34.16 34.16 1,417.08 2,083

债券还本付息服务费 0.00 0.00 0.00 0.00 0.07 0.10

债券发行费用 - - - - - 0.93
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年度 2042 年 2043 年 2044 年 2045 年 2046 年 合计

现金流出总额 157 161 165 169 1,556 11,237

现金净流量

当年项目现金净流入 151 156 161 167 -1,210

期末累计现金结存额 1,528 1,684 1,845 2,012 802

4.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

根据《项目实施方案》，本项目专项债券还本付息以对

应污水处理费收入为基础，专项债券还本付息有稳定的现金

流入，且在专项债券存续期 2027年起每年末都有结余资金，

2046年债券本金利息全部偿还后仍有 802万元的期末结余。

债券存续期 2027年起资金留存情况如图所示：

单位：人民币万元

2.风险分析

根据《项目实施方案》，当项目收入、专项债券利率等

影响债券还本付息的主要因素分别在±15%范围内变动的情
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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，在项目收入与现金收入金额一致

的基础上，我们未发现可能对本项目资金稳定性产生重大影

响的情况。

三、评估结论

基于财政部对发展项目收益与融资自求平衡的地方政

府专项债券的要求，本项目可通过发行专项债券的方式进行

资金筹措，满足 2026年深圳市政府专项债券（十二期）‐深

圳市深汕特别合作区赤石北污水泵站及配套管网建设工程

（续发）部分资金需求，是现阶段较优的融资方式。

本项目以污水处理费收入等所对应的充足、稳定现金流

作为还本付息的资金来源，《项目实施方案》匹配了现实有

保障的债券还本付息计划。通过对本项目收益与融资自求平

衡情况的分析，我们未注意到本期专项债券在存续期内出现

无法满足专项债券还本付息的情况。

附件：预期收入及成本分析

湖南友谊联合会计师事务所（普通合伙）

二〇二六年五月
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附件：预期收入及成本分析

一、项目收入预计

本项目主要收入来源为污水处理费收入。污水泵站是污

水处理全流程中不可或缺的核心环节，没有泵站的收集与加

压输送，分散于学校、村庄等区域的污水无法汇聚并送达中

心水质净化厂处理，污水处理费收入便无从实现。两座泵站

是保障污水处理费收入稳定增长的核心硬件支撑。

1.收入定价

根据《深圳市深汕特别合作区发展改革和财政局关于制

定深汕特别合作区污水处理费收费标准的通知》（深汕发财

函〔2025〕163号），以污水处理单价为 0.85元/吨进行测算。

2.处理规模

根据项目单位提供数据，2023年、2024 年、2025年深

汕特别合作区污水处理量分别为 1,296 万吨、1,812 万吨和

2,396 万吨，预期处理规模将在以上规模基础上按照历史增

长率进行测算。

3.年增长率

2024年和 2025 年深汕特别合作区污水处理量增长率分

别为 39.81%和 32.23%，考虑到深汕特别合作区处于经济快

速发展阶段，出于审慎性考虑，2026年至 2030年按照 30%、

25%、20%、15%、10%增长率进行测算，2031年至 2034年

增长率为 10%，2035年至 2039年增长率为 5%，之后增长率

为 3%。
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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，最后一年暂考虑 4个月收入。同时，以运营

收入的 3%用作专项债还本付息。最终，项目总收入为 4,778

万元。

二、项目成本预计

（一）项目运营成本

运营期内，本项目运营成本合计 1,913万元，包括工资、

材料费、水电费和管理费。根据项目单位提供数据，2016年

至 2024年污水处理总量为 5,208万吨，污水处理成本为 1,759

万元（污水处理总支出为 5,043万，合同提供补贴为 10,947

万，出于审慎性考虑，以最终拿到 30%补贴进行测算，实际

污水处理成本为 1,759万）。单位处理成本为 0.34元/吨。

综合以上，运营期内，本项目分年度经营性收入、成本

如下表，最终，总运营收益为 2,865万元。
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项目分年度收入成本表

单位：人民币万元

项目 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038

污水处理规模（万立方米） 3,894 4,672 5,373 5,910 6,501 7,152 7,867 8,653 9,086 9,540 10,017 10,518

污水处理单价（元/立方米） 0.85 0.85 0.85 0.85 0.85 0.85 0.85 0.85 0.85 0.85 0.85 0.85

污水处理成本（元/立方米） 0.34 0.34 0.34 0.34 0.34 0.34 0.34 0.34 0.34 0.34 0.34 0.34

污水处理收益（万元） 1,986 2,383 2,740 3,014 3,316 3,648 4,012 4,413 4,634 4,865 5,109 5,364

2023 年深圳市政府专项债

券（三期）－深汕特别合作

区乡村振兴基础补短板工

程项目

493 493 493 493 493 493 493 493 493 493 493 493

2024 年深圳市政府专项债

券（六十三期）和 2025 年

深圳市政府专项债券（六十

九期）－深圳市深汕特别合

作区水环境提升及管网工

程

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

2025 年深圳市政府专项债

券（三十五期）－深汕特别

合作区深汕湾机器人小镇

水系整治建设工程项目

394 394 394 394 394 394 394 394 394 394 394 394

2025 年深圳市政府专项债

券（六十九期）－深汕特别
19 19 19 19 19 19 19 19 19 19 19 19
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项目 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038

合作区智造城机器人小镇

配套污水管网完善工程

已使用污水处理收益（万

元）
906 906 906 906 906 906 906 906 906 906 906 906

剩余污水处理收益（万元） 1,080 1,477 1,834 2,108 2,410 2,742 3,106 3,507 3,728 3,959 4,203 4,458

本项目使用污水处理收入 99 119 137 151 166 182 201 221 232 243 255 268

本项目使用污水处理收入

对应成本
40 48 55 60 66 73 80 88 93 97 102 107

本项目使用污水处理收益 59 71 82 91 100 109 121 133 139 146 153 161

（续上）
项目 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 合计

污水处理规模（万立方米） 11,044 11,375 11,717 12,068 12,430 12,803 13,187 13,583 187,390

污水处理单价（元/立方米） 0.85 0.85 0.85 0.85 0.85 0.85 0.85 0.85

污水处理成本（元/立方米） 0.34 0.34 0.34 0.34 0.34 0.34 0.34 0.34

污水处理收益（万元） 5,632 5,801 5,976 6,155 6,339 6,530 6,725 6,927 95,569

2023 年深圳市政府专项债券

（三期）－深汕特别合作区

乡村振兴基础补短板工程项

目

493 493 493 493 493 8,381

2024 年深圳市政府专项债券

（六十三期）和 2025 年深圳

市政府专项债券（六十九期）

－深圳市深汕特别合作区水

环境提升及管网工程

0 0 0 0 0 0 0 0
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项目 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 合计

2025 年深圳市政府专项债券

（三十五期）－深汕特别合

作区深汕湾机器人小镇水系

整治建设工程项目

394 394 394 394 394 394 394 7,486

2025 年深圳市政府专项债券

（六十九期）－深汕特别合

作区智造城机器人小镇配套

污水管网完善工程

19 19 19 19 19 19 19 361

已使用污水处理收益（万元） 906 906 906 906 906 413 413 16,228

剩余污水处理收益（万元） 4,726 4,895 5,070 5,249 5,433 6,117 6,312 6,927 79,341

本项目使用污水处理收入 282 290 299 308 317 326 336 346 4,778

本项目使用污水处理收入对

应成本
113 116 120 123 127 131 135 139 1,913

本项目使用污水处理收益 169 174 179 185 190 195 201 207 2,865

注 1：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，最后一年暂考虑 4个月收入。
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（二）税费支出

参考深圳市深汕智造城配套基础设施建设项目，本项目

建设单位为政府部门，因此暂不考虑各类税费，不纳入本次

计算范围。

（三）融资成本

本项目融资成本包括债券还本付息以及还本付息服务

费。项目部分融资采用发行项目专项债券的方式进行筹集。

2026年深圳市政府专项债券（三期）已申请专项债券金

额 1,000万元，20年期，发行利率 2.44%。2026年本期专项

债券参考深圳市近期发行的 5 只 20 年期专项债发行利率的

平均值，即按 2.44%进行测算。本期债券发行相关费用包括

发行费用和发行登记服务费，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；还本付息服务费为还本付

息金额的十万分之五，为提高资金利用率，结合项目收益情

况，项目具体还款计划为：

2026 年本期发行债券还本付息方式为半年付息，2046

年还款 400万元。

全部专项债券付息还本见下表：
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本项目全部专项债券还本付息表

单位：人民币万元

专项债付息还本 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036

专项债期初余额 - 1,400 1,400 1,400 1,400 1,400 1,400 1,400 1,400 1,400 1,400

本期借入 1,400 - - - - - - - -

债券利息支出 17.08 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16

本期还本付息 17.08 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16

其中：债券本金偿还 - - - - - - - - -

利息 17.08 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16

专项债券期末余额 1,400 1,400 1,400 1,400 1,400 1,400 1,400 1,400 1,400 1,400 1,400

（续上）
专项债付息还本 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 合计

专项债期初余额 1,400 1,400 1,400 1,400 1,400 1,400 1,400 1,400 1,400 1,400

本期借入 - - - - - - - - - - 1,400
债券利息支出 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 17.08 683.20
本期还本付息 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 1,417.08 2,083.20

其中：债券本金偿还 - - - - - - - - - 1,400 1,400
利息 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 34.16 17.08 683.20

专项债券期末余额 1,400 1,400 1,400 1,400 1,400 1,400 1,400 1,400 1,400 0
注 1：本期专项债券计划于 2026 年 4 月发行，20 年期专项债券每半年付息一次，第一次付息的时间为 2026 年 10 月。
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