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2026 年深圳市政府专项债券（第三十期） 
—深圳市大鹏新区水质提升项目 

财务评估咨询报告 
信会师深报字[2026]第 50700 号 

 

深圳市大鹏新区水务局： 

根据我们对 2026 年深圳市政府专项债券（第三十期）—深

圳市大鹏新区水质提升项目资金平衡方案的审核，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。并且，

我们认为这些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。 

一、项目介绍 

（一）项目背景 

深圳市大鹏新区两项水质提升类项目的实施，是贯彻落实深

圳市水污染治理 “一区一目标”《深圳市污水处理提质增效行

动实施方案》等政策要求的关键举措，也是响应生态文明建设、

补齐环境综合整治基础设施短板的必然路径。项目被纳入区域水

环境治理重点任务，聚焦王母河等流域水质改善痛点，有针对性

解决管道错接、混流暗涵、污水直排等突出问题，是实现雨污分

流、提升污水收集率、推动河流水质稳定达到地表水 Ⅲ 类标准

的核心抓手。项目的实施将从源头改善区域水环境质量，缓解内
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涝风险，助力 “美丽大鹏” 生态建设，为湾区生态保护与城市

高质量发展筑牢基础，对保障居民生活环境、优化生态格局、促

进人与自然和谐共生具有不可替代的重要作用。 

该项目是一项惠及民生、保障区域生态环境可持续发展的基

础性工程。工程的实施将有效提升污水收集处理能力，预计每年

减少大量污水直排，改善 28 万居民生活环境，降低河流污染引

发的健康危害。同时，通过完善排水管网、整治排放口等基础设

施，将进一步强化城市防洪排涝能力，美化城市景观，优化区域

生态系统稳定性，实现生态效益与社会效益的有机统一。此外，

项目建设将完善重点环境综合整治基础设施，推动区域环境品质

与居民生活质量双提升，助力乡村振兴与生态宜居城市建设，为

打造绿色低碳、宜居宜业的大鹏新区注入强劲动力。 

（二）项目概况 

深圳市大鹏新区建设路暗涵整治工程、王母河水质提升工程

共 2 个项目。 

1、大鹏新区建设路暗涵整治工程 

工程项目位于大鹏办事处辖区内西北面，项目范围涉及建设

路片区，西起坪西快速路，东至迎宾南路，南起振兴路，北至岭

澳新村和佳兆业广场，总体建设范围约 52.04 公顷。主要对建设

路片区管网进行整治，涉及纠正管道错接 98 处，整治暗涵 3 处，

重建破损管道 5 处，拆除排口截留管 2 处。 

2、王母河水质提升工程 



              

— 3 — 

项目位于深圳市大鹏新区大鹏办事处内，主要对王母河流域

范围内的市政道路和周边居民片区的排水管网进行改造，涉及纠

正管道错接 94 处、整治暗涵 4 处，重建破损管道 11 处，管道清

淤 11 处，总口截流管拆除 6 处。 

二、评估要素 

2017 年财政部印发《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》（以下简称财预〔2017〕89

号），提出在法定专项债务限额内，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，以对应的政府性基金或专项

收入偿还。  

根据财预〔2017〕89号要求，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。 

（一）资金充足性 

根据本项目资金平衡方案分析结果显示： 

本项目预计债券本金资金覆盖率可达到 1.88 倍，债券本息

资金覆盖率可达到 1.61 倍，债券本息资金覆盖倍数为 1.58 倍。 

专项债券存续期内还本付息资金充足。对此，我们从投资估

算、资金筹措、资金覆盖率等方面具体分析如下： 
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1.投资估算 

根据项目批复文件等相关材料，本项目开发建设总成本为

4,703.07 万元（含发行登记费、发行费、建设期利息等），估算

表如下表 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 深圳市大鹏新区水质提升项目完善工程项目 4,703.07  

合计 4,703.07 

由于本项目采用发行项目专项债券的方式来进行融资，根据

债券发行融资的需求，项目财政资金相应进行调整，项目财政资

金为 3,853.07 万元，占总投资比例 81.93%，其他资金来源于发

行专项债券筹集的资金。 

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 3,762.00 万元，于 2026 年 6 月发行 20 年期专项债券约 850

万元 ，债券利率为2.32%。经重新计算，本项目的投资为4,703.07

万元（含发行登记费、发行费、建设期利息等）。具体如下表 2

所示： 

表 2 项目总投资估算表 

         金额单位：人民币万元 

序号 项目费用名称 合计金额 

1 工程费用 4,663.00 
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2  建设期利息  39.44 

3  债券发行费         0.51 

4  发行登记服务费  0.05 

5  还本付息服务费           0.06 

总投资 4,703.07 

注：债券发行费用包含债券承销费和发行登记费。其中 2025

年债券承销费按发行债券金额的 0.1%计取，发行登记费一年及

以上按发行债券金额的 0.01%计取，2025 年及以后年度债券承销

费按发行债券金额的 0.06%计取，发行登记费一年及以上按发行

债券金额的 0.0064%计取，还本付息服务费为 0.005%计取，上表

内为项目建设期内还本付息服务费。 

2.资金筹措 

本项目建设期内各年度资金使用计划如表 3 所示： 

表 3 建设期投资安排表 

 金额单位：人民币万元 

项目/年度 2025 2026 2027 合计 

深圳市大鹏新区水

质提升项目完善工

程项目 

1,900.00 870.29 1,932.78 4,703.07 

注：上述建设投资安排表合计数参考各项目可研、概算批复、

中标通知书等文件的总投资，由于招标下浮等原因，项目实际支

出可能小于总投资，具体以工程结算为准。考虑到工程结算进度
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问题，分年度实际支付可能会与上述投资安排有差异，具体以实

际支付为准。 

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。财政资金为投资估算的 81.93%，共计约 3,853.07 万元，

按照年度建设资金需求逐年到位。 

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 3,762 万元，于 2026 年 6 月发行 20 年期专项债券约 850 万

元，具体如下表 4 所示： 

表 4 本期债券发行计划表 

金额单位：人民币万元 

发行年份 发行额度 发行期限 

2026年 6 月 850.00 20 年期 

建设期间各年度资金筹措与使用情况如表 5 所示： 

表 5 建设期资金平衡表 

金额单位：人民币万元 

项目/年

度 

项目名

称 
2025 2026 2027 合计 

资金筹措      
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项目/年

度 

项目名

称 
2025 2026 2027 合计 

财政资金 

大鹏新

区建设

路暗涵

整治工

程 

1,000 10 1066.14 2,076.14 

王母河

水质提

升工程 

900 10.29 866.64 1,776.93 

债券发行 

大鹏新

区建设

路暗涵

整治工

程 

- 350.00 - 350.00 

王母河

水质提

升工程 

- 500.00 - 500.00 

合计 

 

1,900.00 870.29 1,932.78 4,703.07 
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项目/年

度 

项目名

称 
2025 2026 2027 合计 

资金使用 

 

    

建设资金

使用金额

合计 

 

1,900.00 870.29 1,932.78 4,703.07 

资金余额

（资金筹

措－资金

使用） 

 

- - - - 

3.资金覆盖率 

通过测算，根据资金平衡测算分析，本项目预计债券本金资

金覆盖率可达到 1.88 倍，债券本息资金覆盖率可达到 1.61 倍，

债券本息资金覆盖倍数为 1.58 倍。 

4.小结 

总体而言，本项目通过发行专项债可实现较低的项目融资成

本，是现阶段解决本项目融资资金问题的较优方案。 
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三、风险分析 

总体而言，项目建成后以污水处理费返还作为收入等为基础，

为项目提供了稳定的现金流入，满足专项债券还本付息要求。但

鉴于污水处理费返还受政策影响较大，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营运

收入，进而导致未能及时偿还到期债券本息时，可在专项债券限

额内以及满足覆盖倍数的情况下周转发行专项债券用于周转偿

还，待项目收入实现后予以归还来满足债券存续期间的还本付息

责任。 

四、评估结论 

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。 

综上所述，通过地方政府专项债券的方式融资，满足本项目

运营期内现金流能够覆盖债券的本息，应是现阶段较优的资金解

决方案。 
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附件 预期收益及成本分析 

一、预期收益分析 

本项目逐年分批完工，为保障本项目还本付息，拟在还本

付息年份内，安排项目对应污水处理费收入作为债券还本付息

的主要来源。大鹏新区大鹏办事处作为实施主体，履行项目建

设过程中的相关手续，项目将严格按照国家规定的相关程序进

行建设，建设完成后由深圳市大鹏新区水务局结合项目运营情

况进行规范管理。 

本项目逐年分批完工，为保障项目还本付息，拟在还本付息

年份内，安排项目区域对应污水处理费收入作为专项债券还本付

息的主要来源。根据 2022-2024 年度返拨污水处理费结算情况统

计数据，大鹏新区 2024 年污水处理费年度总返拨额度为 1,256

万元，且经梳理核实，大鹏新区污水处理费年度总返拨额度呈逐

年 25%的稳定递增趋势。出于专项债收益测算的审慎性原则，本

次测算按 5%的年度递增率进行保守测算，2028 年污水处理费年

度总返拨额度为 1,525 万元，本项目运营期内每年拟使用污水处

理费返拨收入约 125 万元，该部分资金专项用于本项目运营支出

及还本付息。从保守谨慎的角度出发，项目收益预估如下结合债

券实际发行时间和收入实现情况预估，项目收入预估如下： 

表 7 项目污水处理费返还 

 金额单位：人民币万元 
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项目/年份 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 

大鹏新区建设

路暗涵整治工

程污水处理费

收入 

65 65 65 65 65 65 65 

王母河水质提

升工程污水处

理费收入 

60 60 60 60 60 60 60 

合计： 125 125 125 125 125 125 125 

续： 

项目/年份 2035 2036 2037 2038 2039 2040 

大鹏新区建设路暗

涵整治工程污水处

理费收入 

65 65 65 65 65 65 

王母河水质提升工

程污水处理费收入 
60 60 60 60 60 60 

合计： 125 125 125 125 125 125 

续： 

项目/年份 2041 2042 2043 2044 合计 

大鹏新区建设路暗

涵整治工程污水处

理费收入 

65 65 65 65 1,105 

王母河水质提升工

程污水处理费收入 
60 60 60 60 1,020 

合计： 125 125 125 125 2,125 
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二、项目成本预计 

（一）经营成本 

运营期内，本项目运营成本主要为管网运营维护成本。根据

相关运营价格核定及招标情况定价，市政管网运营维护成本的收

费单价约为 2 万元/年/公里。管网长度依据项目建设管道总长度

约 6 公里计算，其中大鹏新区建设路暗涵整治工程管网工程项目

为 2.5 公里，王母河水质提升工程管网工程项目为 3.5 公里。合

计每年运营成本约 12 万元。污水处理费作为政府性基金，财政

划拨属于政府内部资金调度，而非市场交易行为，不涉及税费缴

纳。结合债券实际发行时间和收入实现情况预估，运营成本及收

益预估情况详见下表。 

表 8 项目收益表 

单位：人民币万元 

项目/年份 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 

污水处理费返还 125 125 125 125 125 125 125 

运营支出 12 12 12 12 12 12 12 

收益 113 113 113 113 113 113 113 

续： 

项目/年份 2035 2036 2037 2038 2039 2040 

污水处理费返还 125 125 125 125 125 125 

运营支出 12 12 12 12 12 12 

收益 113 113 113 113 113 113 

续： 
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项目/年份 2041 2042 2043 2044 合计 

污水处理费返还 125 125 125 125 2,125 

运营支出 12 12 12 12 204 

收益 113 113 113 113 1,921 

（二）税费 

本次测算涉及污水处理费返还收入政府财政拨款免征各类

税费。 

（三）财务费用 

本项目部分融资采用发行项目专项债券的方式进行筹集，项

目将通过发行专项债券筹集资金共计约 3,853.07 万元，其中于

2026年，6月发行 20年期专项债券 850万元，债券利率为 2.32%。

本项目财务费用包括债券还本付息以及还本付息服务费。 

专项债券还本付息预估情况表如下表 9 所示：
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表
9
专
项

债
券
还

本
付
息
表

 

金
额

单
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万
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年
度
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02
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02
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2
02
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2
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03
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03
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初
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85
0.
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85
0.
00
 

85
0.
00
 

85
0.
00
 

85
0.
00
 

85
0.
00
 

本
期
增

加
 

- 
85
0.
00

 
- 

- 
- 

- 
- 

- 

利
息
支

出
 

- 
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19
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2 

19
.7
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.7
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2 
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2 
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.7
2 

本
期
还

款
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.7
2 
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.7
2 
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.7
2 
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2 
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- 
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2 
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2 
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末
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0.
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85
0.
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85
0.
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0.
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续
：
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年
度
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03
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03
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2
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余

额
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00
 

85
0.
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0.
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0.
00
 

85
0.
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85
0.
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85
0.
00
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0.
00
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期
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-
 

- 
- 

- 
- 
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利
息
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.7
2 
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2
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2 
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2 
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款
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2 
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2 
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2 
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2 
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-
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- 
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- 
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息
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2 
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2
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2 
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2 
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2 
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末

专
项
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余
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0.
00
 

85
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0.
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0.
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0.
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0.
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85
0.
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85
0.
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  续
：
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- 
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85
0.
00
 

85
0.
00
 

付
息
 

19
.7
2 

19
.7
2 

19
.7
2 

9.
86
 

36
4.
82
 

期
末

专
项

债

券
余
额
 

85
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0.
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0.
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- 
- 
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