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一、 项目背景及概述 

深港科技创新合作区深方园区首批项目（B105-0042/0119）位于深港科技创新合作区河套 C

区西翼，临近福田口岸，与香港隔海相望，周边有京港澳高速、益田路，临近“绒花路口东”、

“椰风道”等公交车站及规划地铁“福保”站，道路通达度、交通便利度较好。本项目规划总建筑面

积约 20.9 万平方米，总用地面积约 26,168 平方米，其中 B105-0042 地块 10,832 平方米，B105-

0119 地块 15,336 平方米，主要建设内容包括：产业研发功能区、办公功能区、实验室、会议会

展中心、产业配套功能区、公共配套设施、110KV变压站、地下车库、下层广场等施工项目。项

目定位是打造集科技研发、实验室和配套服务于一体的现代化城市综合体，主要面向医疗科技、

大数据及人工智能、机器人、新材料、微电子和金融科技等六大领域的具有关键共性技术、前沿

引领技术、颠覆性技术创新的企业。 

二、 评估要素 

财政部关于印发《地方政府债券发行管理办法》的通知（财库〔2020〕43 号）提出专项债

券应当全面详细公开项目信息、项目收益与融资平衡方案、债券对应的政府性基金或专项收入情

况、由第三方专业机构出具的评估意见等信息。 

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以及配套融资的方式筹资资金，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及配套融资还本付息的偿付能力。 

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，对本项目预期收益

和融资平衡情况分析评价如下：  

1. 资金充足性 

本项目预期收益和融资平衡分析结果显示，专项债券及配套融资存续期内还本付息资金充足。

专项债券本息资金覆盖率可到达 1.62 倍，为（期末项目累计现金结存额/专项债券本息和）+1，

专项债券本息资金覆盖倍数 1.73 倍，为（项目总收益/专项债券本息和）；全部融资本息资金覆盖
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率可达到 1.54 倍，为（期末项目累计现金结存额/全部融资本息和）+1，全部融资本息资金覆盖

倍数 1.49 倍，为（项目总收益/全部融资本息和）。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： 

1.1 投资估算 

本项目总投资共计 226,623 万元，根据《2023 年深圳市政府专项债券（十二期）项目实施方

案》（以下简称“实施方案”），本项目静态的投资金额为 215,424万元，其余资金为发行专项债券

以及配套融资1对应的建设期利息、专项债券还本付息服务费以及专项债券发行费用2，各项明细

如下表所示： 

表 1 项目总投资估算表 (单位: 人民币万元) 

序号 项目名称 投资金额 

1 土地成本 31,385 

2 前期费用 17,791 

3 建安工程费 141,708 

4 基本预备费 7,975 

5 管理费 10,341 

6 不可预见费 6,224 

7 专项债券利息 10,506 

8 配套融资利息 571 

9 专项债券发行费用 121.91 

10 债券还本付息服务费 0.53 

11 投资估算 226,623 

 

1.2 资金筹措 

本项目资本金为 68,623 万元，占总投资比例为 30.28%，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 137,000 万元，通过配套融资筹集资金共计 21,000 万元。

专项债券发行计划详见表 2，配套融资计划详见表 3，项目建设期资金平衡情况详见表 4。 

表 2 专项债券发行计划表 

序号 发行年份 发行额度（万元） 发行期限 备注 

一期 2020 年 15,000 十五年  

 
1 根据实施方案，本项目实施主体深圳深港科技创新合作区发展有限公司已于 2021年 5月与国家开发银行深圳市分行

达成初步融资意向，本项目配套融资测算时基于国家开发银行为本项目提供的《国家开发银行人民币资金借款合同

（用于固定资产贷款）》及《人民币资金借款合同变更协议》进行测算。 
2 债券发行费用包含发行费用和发行登记费。其中 2020年度专项债券发行费用按发行金额的 0.1%计取，发行登记费一

年及以上按发行金额的 0.01%计取，2021年度及 2022年度专项债券发行费按发行金额的 0.08%计取，发行登记费一年

及以上按发行金额的 0.0064%计取；以后年度专项债券发行费暂按发行金额的 0.08%预估，发行登记费暂按发行金额

的 0.0064%预估。以前年度及本期专项债券还本付息服务费按专项债券还本付息金额的 0.005%计取；以后年度还本付

息服务费暂按专项债券还本付息金额的 0.005%预估。 
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序号 发行年份 发行额度（万元） 发行期限 备注 

二期 2021 年 30,000 十年  

三期 2022 年 5,000 十五年  

四期 2022 年 23,000 十五年  

五期 2022 年 11,000 十五年  

六期 2023 年 20,000 十五年 本期发行 

七期 2023 年 10,000 十五年  

八期 2023 年 15,000 二十年  

九期 2024 年 8,000 二十年  

合计  137,000   

表 3 配套融资计划表 

序号 提款年份 金额（万元） 贷款期限 

1 
2023 年 8,000 

二十年 
2024 年 13,000 

 合计   21,000  

表 4 建设期资金平衡情况表3 (单位: 人民币万元) 

建设期资金平衡表 2020 2021 2022 2023 2024 合计 

资金筹措  

资本金 38,907 - 11,926 5,250 12,541 68,623 

债券发行 15,000 30,000 39,000 45,000 8,000 137,000 

其他融资资金流入    8,000 13,000 21,000 

加：上年留存资金 - - 1,733 -   

合计 53,907 30,000 52,659 58,250 33,541 226,623 

资金使用  

建设资金使用金额合计 53,907 28,267 52,659 58,250 33,541 226,623 

资金余额 

（资金筹措—资金使

用） 

- 1,733 - -  - 

基于以上投资计划、资金筹措安排，我们未发现相关项目建设期内所需建设资金存在缺口的

情况。 

1.3 资金覆盖倍数和资金覆盖率 

根据项目预期收益和融资平衡分析结果，专项债券的本息资金覆盖率为 1.62，为（期末项目

累计现金结存额/专项债券本息和）+1，全部融资的本息资金覆盖率为 1.54 倍，为（期末项目累

计现金结存额/全部融资本息和）+1，专项债券本息资金覆盖倍数 1.73 倍，为（项目总收益/专项

债券本息和），全部融资本息资金覆盖倍数 1.49倍，为（项目总收益/全部融资本息和）。 

 
3 根据实施方案，项目投资安排计划和债券、配套融资发行计划将根据项目工程建设进度适时做调整。 
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本项目在专项债券及配套融资存续期的现金流量分析测算表如表 5 所示，项目的预期收益和

成本分析见本报告附件 1。 

1.4 小结 

综上，在本期专项债券及配套融资存续期内，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。
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表 5 项目存续期现金流测算(单位: 人民币万元) 

现金流模拟测算表 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 

现金流入              

资本金流入 38,907 - 11,926 5,250 12,541 - - - - - - - - 

债券资金流入 15,000 30,000 39,000 45,000 8,000 - - - - - - - - 

其他融资资金流入 - - - 8,000 13,000 - - - - - - - - 

运营期现金流入 - - - - - 9,833 14,271 15,148 16,867 18,689 19,832 21,013 22,242 

现金流入总额 53,907 30,000 50,926 58,250 33,541 9,833 14,271 15,148 16,867 18,689 19,832 21,013 22,242 

现金流出              

建设期资金流出 53,633 27,257 50,725 55,000 28,809 - - - - - - - - 

运营期现金流出 - - - - - 1,066 1,536 1,628 3,594 3,787 3,909 4,034 4,164 

债券还本付息 257 984 1,900 3,142 4,223 4,352 4,352 10,258 10,562 10,359 10,155 12,899 6,686 

债券发行费用 16.50 25.92 33.70 38.88 7 - - - - - - - - 

债券还本付息服务费 0.01 0.05 0.10 0.16 0.21 0.22 0.22 0.51 0.53 0.52 0.51 0.64 0.33 

配套融资还本付息 - - - 69 502 1,067 1,260 729 700 756 752 688 1,799 

现金流出总额 53,907 28,267 52,659 58,250 33,541 6,485 7,149 12,616 14,856 14,902 14,817 17,622 12,649 

现金净流量              

当年项目现金净流入 - 1,733 -1,733 - - 3,348 7,122 2,532 2,011 3,787 5,015 3,391 9,593 

期末项目累计现金结存额 - 1,733 0 0 0 3,348 10,471 13,003 15,014 18,800 23,816 27,207 36,800 
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项目存续期现金流测算(单位: 人民币万元)（续表） 

现金流模拟测算表 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 合计 

现金流入              

资本金流入 - - - - - - - - - - - - 68,623 

债券资金流入 - - - - - - - - - - - - 137,000 

其他融资资金流入 - - - - - - - - - - - - 21,000 

运营期现金流入 23,387 24,513 25,654 26,942 28,250 29,016 29,924 30,845 31,770 32,696 33,638 8,646 463,176 

现金流入总额 23,387 24,513 25,654 26,942 28,250 29,016 29,924 30,845 31,770 32,696 33,638 8,646 689,799 

现金流出              

建设期资金流出 - - - - - - - - - - - - 215,424 

运营期现金流出 5,263 7,364 8,289 8,924 9,561 9,955 10,372 10,780 11,189 11,636 12,058 3,103 132,214 

债券还本付息 13,262 18,837 18,319 14,852 14,436 6,835 3,680 5,154 5,010 4,866 4,722 1,652 191,754 

债券发行费用 - - - - - - - - - - - - 122 

债券还本付息服务费 0.66 0.94 0.92 0.74 0.72 0.34 0.18 0.26 0.25 0.24 0.24 0.08 10 

配套融资还本付息 828 1,030 1,166 2,350 2,291 2,836 2,908 3,013 2,986 1,170 1,813 - 30,711 

现金流出总额 19,354 27,232 27,775 26,127 26,290 19,626 16,960 18,947 19,185 17,672 18,593 4,756 570,235 

现金净流量              

当年项目现金净流入 4,033 -2,719 -2,121 815 1,960 9,390 12,964 11,898 12,585 15,024 15,045 3,890 119,565 

期末项目累计现金结

存额 
40,833 38,114 35,993 36,808 38,769 48,158 61,122 73,020 85,605 100,629 115,674 119,565  
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2. 资金稳定性 

本项目专项债券及配套融资还本付息以项目实施所获得的租金，包括产业研发功

能区（含干实验室）、会议会展展示中心、产业配套功能区、地上实验室（湿）、地下

实验室（湿）以及车库的租金收入为基础。经测算，本项目专项债券及配套融资存续

期间有稳定的运营收入，可覆盖专项债券及配套融资存续期间各年利息及到期偿还本

金的支出需求。且在 2044 年债券存续期末仍有 119,565 万元现金结余。全部融资存续

期内资金留存情况如图 1所示。 

(单位: 人民币万元) 

 

图 1 全部融资存续期内资金留存情况 

综上，针对本项目在专项债券及配套融资存续期内还本付息资金的测算，我们均

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。 

三、 压力测试与敏感性分析 

根据本项目预期收益和融资平衡的压力测试结果，当项目实施所获得的运营收入、

运营成本和利率等影响债券及配套融资还本付息的因素在±20%范围内变动的情况下，

全部融资本息资金覆盖率及全部融资本息资金覆盖倍数仍然＞1，还本付息资金具有一

定的稳定性与风险抵抗能力。 
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总体而言，本项目预计产业研发功能区（含干实验室）、会议会展展示中心、产业

配套功能区、地上实验室（湿）、地下实验室（湿）以及车库的租金收入对其拟使用的

专项债券资金及配套融资保障程度较高。但前述相关租金收入存在一定不确定性，建

议考虑相关风险要素。如项目的假设条件发生变化，项目运营收入不达预期，而导致

不能偿还到期债券本金时，可在专项债务限额内以及满足覆盖倍数的情况下发行专项

债券用于周转偿还，进而在项目收入最终实现后予以归还，或者通过追加资本金等方

式来满足还本付息要求。 

四、 评估结论 

基于财政部对地方政府发行专项债券以及进行配套融资的要求，本项目可以通过

发行专项债券以及配套融资的方式，以相较其他融资方式更优惠的融资成本完成资金

筹措，并以产业研发功能区（含干实验室）、会议会展展示中心、产业配套功能区、地

上实验室（湿）、地下实验室（湿）以及车库的租金收入所对应的充足、稳定现金流作

为后续还本付息的资金来源。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及配套融资存续期内出现无法满足还本付息要求的情况。 

综上所述，通过发行地方政府专项债券以及配套融资的方式，满足本项目的资金

需求，应是现阶段较优的资金解决方案。  
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附件 1：预期收益及成本分析 

一、 预期收益分析 

项目建成后，全部出租经营，本项目收入来源主要为项目实施所获得的租金，包

括产业研发功能区（含干实验室）、会议会展展示中心、产业配套功能区、地上实验室

（湿）、地下实验室（湿）的租赁费用以及车库的租赁收入。项目预计 2024 年底开始

试运营，2025 年开始正式运营，其中产业研发功能区、实验室有 3 个月的免租期，会

议会展中心和产业配套功能区有 6 个月免租期。结合债券发行及配套融资时间点，保

守预估，最后一年仅计算 3 个月的项目收入。 

1. 产业研发功能区（含干实验室）出租收入 

项目产业研发功能区（含干实验室）可出租面积为 123,422 平方米。本项目暂定为

政府限价的合作区深方示范项目，为目标客户提供政策性产业功能区，入市后第一至

三年考虑项目处于培育期，租金不增长，2025 年到 2027 年月租金暂按 90 元/平方米，

此后每年以 5%增长率增加，至 2038 年开始以 3%增长率增加。运营期第一年出租率暂

按 75%，往后每年出租率以 5%递增，至 2029 年及以后出租率为 95%。 

年产业研发功能区（含干实验室）出租收入=产业研发功能区（含干实验室）出租

面积×项目预期月租金×每年租赁月份。 

2. 会议会展展示中心出租收入 

本项目会议会展展示中心可出租面积为 5,000 平方米，入市后第一至三年考虑项目

处于培育期，租金不增长，2025 年至 2027 年月租金暂按 218 元/平方米，此后每年以 5%

增长率增加，至 2038 年开始以 3%增长率增加；运营期出租率暂按 60%。 

年会议会展展示中心出租收入=会议会展展示中心出租面积×每年项目预期月租金×

租赁月份。 

3. 产业配套功能区出租收入 

基于可研报告，本项目建成后有产业配套功能区为 2,000 平方米，该产业配套功能

区四面临路，通达度较高，结合周边历史租金增长水平和对周边市场的调查分析，项

目运营首年租金暂按 292 元/平方米计算。项目自运营期起第一至三年处于培育期，暂
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不考虑增长率，2025 年到 2027 年月租金暂按 292 元/平方米，此后每年以 5%增率长增

加，至 2038 年开始以 3%增长率增加；第一年出租率暂按 65%，往后每年出租率以 5%

递增，从 2031 年至以后出租率为 95%。 

年产业配套功能区出租收入=本项目产业配套功能区出租面积×项目预期月租金×每

年租赁月份。 

4. 地上实验室（湿）出租收入 

本项目地上实验室（湿）可出租厂房面积为 10,000 平方米，项目暂定为政府限价

的合作区深方示范项目，为目标客户提供政策性产业功能区，项目运营首年租金暂按

108 元/平方米计算。入市后第一至三年考虑项目处于培育期，租金不增长，2025 年到

2027年月租金暂按 108元/平方米，此后每年以 5%增长率增加，至 2038年开始以 3%增

长率增加；第一年出租率 65%，往后每年出租率以 5%递增，至 2031 年及以后出租率

为 95%。 

年地上实验室（湿）出租收入=地上实验室（湿）出租面积×项目预期月租金×每年

租赁月份。 

5. 地下实验室（湿）出租收入 

本项目地下实验室（湿）可出租厂房面积为 13,000 平方米，项目暂定为政府限价

的合作区深方示范项目，为目标客户提供政策性产业功能区，项目运营首年租金暂按

97 元/平方米计算。入市后第一至三年考虑项目处于培育期，租金不增长，2025 年到

2027 年月租金暂按 97 元/平方米，以后每年以 5%增长率增加，至 2038 年开始以 3%增

长率增加；第一年出租率60%，此后每年出租率以 5%递增，到 2032年出租率为 95%。 

年地下实验室（湿）出租收入=地下实验室（湿）出租面积×项目预期月租金×每年

租赁月份。 

6. 停车库出租收入 

根据可研报告，项目建成后，本项目将产生停车位共 800 个。其中固定车位暂定

400 个，流动车位 400 个。考虑车位租金指导价格由政府管控，本次经济测算不考虑车

位租金增长率。 

6.1 固定车位 
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本项目停车库（固定车位）可出租车位数 400 个；第一年出租率 55%，此后每年

出租率以 5%递增，到 2033 年及以后出租率为 95%。根据市场调查，周边同类项目固

定车位 600元/月-1000 元/月，本次保守估计，暂按 600 元/月/个计算。 

6.2 流动车位 

基于《深圳市发展和改革委员会关于完善我市机动车停放服务收费政策的通知》

（深发改〔2017〕1518 号）、关于发布《深圳市机动车停放服务收费管理办法》的通知

（深价规〔2008〕1 号）及相关法律法规的要求，本项目停车位属于政府定价管理的社

会公共类停车设施，机动车停放服务收费适用于《深圳市发展和改革委员会关于完善

我市机动车停放服务收费政策的通知》（深发改〔2017〕1518 号），收费标准如下： 

表 6 停车收费标准 

                             类型 

标准 
一类地区 二类地区 三类地区 

小

车

基

准

收

费 

标

准 

工

作

日 

高峰时段 

（8:00—20:00） 

首小时 15 元，

第二小时起 1.5

元/半小时 

首小时 10 元，第

二小时起 1元/半

小时 

首小时 5 元，第

二小时起 0.5 元/

半小时 

非高峰时段 

（20:00—次日

8:00） 

每小时 1.5 元 每小时 1 元 每小时 0.5 元 

非

工

作

日 

（包含法定节假

日） 

首小时 5 元，第

二小时起 1.5 元/

小时 

首小时 4 元，第

二小时起 1元/小

时 

首小时 3 元，第

二小时起 0.5 元/

小时 

根据本项目的定位，本项目属于一类地区，参考深圳市内相近区域停车场项目的

轮换率、空置率等情况，对本项目停车位出租收入进行测算如下： 

本项目停车位收入分为工作日和非工作日，工作日又分为高峰和非高峰时段，考

虑项目性质以及周边停车需求情况，本项目按照以下情况预估车费： 

工作日高峰时段：前 15 分钟停车市场占比 30%，收费 0 元，轮换率 1 次；前两小

时停车占比 40%，收费 15 元，轮换率 2.5 次；2 小时以上停车占比 30%，每次收费 20

元，轮换率 2.5 次； 

工作日非高峰时段：前两小时停车占比 30%，收费 1.5 元，轮换率 2 次；2 小时以

上停车占比 70%，每次收费 9 元，轮换率 1 次； 
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非工作日高峰时段：前 15 分钟停车市场占比 30%，收费 0 元，轮换率 1 次；前两

小时停车占比 40%，收费 5 元，轮换率 2 次；2 小时以上停车占比 30%，每次收费 11

元，轮换率 1.5 次； 

非工作日非高峰时段：前两小时停车占比 30%，收费 5 元，轮换率 1 次；2 小时以

上停车占比 70%，每次收费 11 元，轮换率 1次； 

则工作日每个车位经营收入为 37.2元，非工作日每个车位收入 18.15元，假设每月

30天，其中 20天为工作日，10天为非工作日，则每个车位每个月收入为 925.5元/月。

具体如下表所示： 

表 7 停车收费预测表 

时间 
高峰时段（8:00—20:00） 非高峰时段（20:00—次日 8:00） 

时间段 前 15 分钟 前 2 个小时 2 个小时以上 2 小时以前 2 小时以上 

工作日 

占比 30% 40% 30% 30% 70% 

收费 0 15 20 1.5 9 

轮换率 1 2.5 2.5 2 1 

合计 0 15 15 0.9 6.3 

非工作日 

占比 30% 40% 30% 30% 70% 

收费 0 5 11 5 11 

轮换率 1 2 1.5 1 1 

合计 0 4 4.95 1.5 7.7 

本项目停车库（流动车位）可出租车位数 400 个；第一年出租率 55%，此后每年

出租率以 5%递增，到 2033 年及以后出租率为 95%，租金为 925.5 元/个/月。 

年停车库出租收入=停车位个数×项目预期平均月租金×每年租赁月份。 

运营期内分年度收入测算表详见下表。 
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表 8 运营收入表(单位: 人民币万元) 

项目 
运营期 

2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 

产业研发功能区（含干实验

室） 
7,498 10,664 11,330 12,663 14,070 14,774 15,477 

出租面积（m2） 92,567 98,738 104,909 111,080 117,251 117,251 117,251 

平均月租金(元) 90 90 90 95 100 105 110 

租金递增率（%） 0% 0% 5% 5% 5% 5% 5% 

出租比例（%） 75% 80% 85% 90% 95% 95% 95% 

会议会展展示中心 392 785 785 824 864 907 954 

出租面积（m2） 3,000 3,000 3,000 3,000 3,000 3,000 3,000 

平均月租金(元) 218 218 218 229 240 252 265 

租金递增率（%） 0% 0% 5% 5% 5% 5% 5% 

出租比例（%） 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 

产业配套功能区 228 491 526 589 657 730 809 

出租面积（m2） 1,300 1,400 1,500 1,600 1,700 1,800 1,900 

平均月租金(元) 292 292 292 307 322 338 355 

租金递增率（%） 0% 0% 5% 5% 5% 5% 5% 

出租比例（%） 65% 70% 75% 80% 85% 90% 95% 

地上实验室（湿） 632 907 972 1,085 1,214 1,350 1,493 

出租面积（m2） 6,500 7,000 7,500 8,000 8,500 9,000 9,500 

平均月租金(元) 108 108 108 113 119 125 131 

租金递增率（%） 0% 0% 5% 5% 5% 5% 5% 

出租比例（%） 65% 70% 75% 80% 85% 90% 95% 

地下实验室（湿） 681 984 1,059 1,193 1,335 1,485 1,657 

出租面积（m2） 7,800 8,450 9,100 9,750 10,400 11,050 11,700 

平均月租金(元) 97 97 97 102 107 112 118 

租金递增率（%） 0% 0% 5% 5% 5% 5% 5% 

出租比例（%） 60% 65% 70% 75% 80% 85% 90% 

停车库（月卡车位） 158 173 187 202 216 230 245 

出租车位数（个） 220 240 260 280 300 320 340 

平均月租金(元) 600 600 600 600 600 600 600 

出租比例（%） 55% 60% 65% 70% 75% 80% 85% 

停车库（流动车位） 244 267 289 311 333 355 378 

出租车位数（个） 220 240 260 280 300 320 340 

平均月租金(元) 926 926 926 926 926 926 926 

出租比例（%） 55% 60% 65% 70% 75% 80% 85% 

经营收入合计（含税） 9,833 14,271 15,148 16,867 18,689 19,832 21,013 
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运营收入表(单位: 人民币万元)（续表） 

项目 
运营期 

2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 

产业研发功能区（含干实验

室） 
16,321 17,166 18,010 18,854 19,839 20,824 21,387 

出租面积（m2） 117,251 117,251 117,251 117,251 117,251 117,251 117,251 

平均月租金(元) 116 122 128 134 141 148 152 

租金递增率（%） 5% 5% 5% 5% 5% 3% 3% 

出租比例（%） 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 

会议会展展示中心 1,001 1,051 1,105 1,159 1,217 1,278 1,318 

出租面积（m2） 3,000 3,000 3,000 3,000 3,000 3,000 3,000 

平均月租金(元) 278 292 307 322 338 355 366 

租金递增率（%） 5% 5% 5% 5% 5% 3% 3% 

出租比例（%） 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 

产业配套功能区 850 894 939 987 1,037 1,090 1,122 

出租面积（m2） 1,900 1,900 1,900 1,900 1,900 1,900 1,900 

平均月租金(元) 373 392 412 433 455 478 492 

租金递增率（%） 5% 5% 5% 5% 5% 3% 3% 

出租比例（%） 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 

地上实验室（湿） 1,573 1,653 1,733 1,824 1,915 2,006 2,063 

出租面积（m2） 9,500 9,500 9,500 9,500 9,500 9,500 9,500 

平均月租金(元) 138 145 152 160 168 176 181 

租金递增率（%） 5% 5% 5% 5% 5% 3% 3% 

出租比例（%） 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 

地下实验室（湿） 1,838 1,927 2,030 2,134 2,238 2,356 2,430 

出租面积（m2） 12,350 12,350 12,350 12,350 12,350 12,350 12,350 

平均月租金(元) 124 130 137 144 151 159 164 

租金递增率（%） 5% 5% 5% 5% 5% 3% 3% 

出租比例（%） 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 

停车库（月卡车位） 259 274 274 274 274 274 274 

出租车位数（个） 360 380 380 380 380 380 380 

平均月租金(元) 600 600 600 600 600 600 600 

出租比例（%） 90% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 

停车库（流动车位） 400 422 422 422 422 422 422 

出租车位数（个） 360 380 380 380 380 380 380 

平均月租金(元) 926 926 926 926 926 926 926 

出租比例（%） 90% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 

经营收入合计（含税） 22,242 23,387 24,513 25,654 26,942 28,250 29,016 
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运营收入表(单位: 人民币万元)（续表） 

项目 
运营期 

2039 2040 2041 2042 2043 2044 

产业研发功能区（含干实验

室） 
22,090 22,794 23,497 24,201 24,904 6,402 

出租面积 117,251 117,251 117,251 117,251 117,251 117,251 

平均月租金 157 162 167 172 177 182 

租金递增率（%） 3% 3% 3% 3% 3% 3% 

出租比例（%） 95% 95% 95% 95% 95% 95% 

会议会展展示中心 1,357 1,397 1,440 1,483 1,526 393 

出租面积 3,000 3,000 3,000 3,000 3,000 3,000 

平均月租金 377 388 400 412 424 437 

租金递增率（%） 3% 3% 3% 3% 3% 3% 

出租比例（%） 60% 60% 60% 60% 60% 60% 

产业配套功能区 1,156 1,190 1,227 1,263 1,302 335 

出租面积 1,900 1,900 1,900 1,900 1,900 1,900 

平均月租金 507 522 538 554 571 588 

租金递增率（%） 3% 3% 3% 3% 3% 3% 

出租比例（%） 95% 95% 95% 95% 95% 95% 

地上实验室（湿） 2,120 2,189 2,257 2,326 2,394 616 

出租面积 9,500 9,500 9,500 9,500 9,500 9,500 

平均月租金 186 192 198 204 210 216 

租金递增率（%） 3% 3% 3% 3% 3% 3% 

出租比例（%） 95% 95% 95% 95% 95% 95% 

地下实验室（湿） 2,505 2,579 2,653 2,727 2,816 726 

出租面积 12,350 12,350 12,350 12,350 12,350 12,350 

平均月租金 169 174 179 184 190 196 

租金递增率（%） 3% 3% 3% 3% 3% 3% 

出租比例（%） 95% 95% 95% 95% 95% 95% 

停车库（月卡车位） 274 274 274 274 274 68 

出租车位数 380 380 380 380 380 380 

平均月租金 600 600 600 600 600 600 

出租比例（%） 95% 95% 95% 95% 95% 95% 

停车库（流动车位） 422 422 422 422 422 106 

出租车位数 380 380 380 380 380 380 

平均月租金 926 926 926 926 926 926 

出租比例（%） 95% 95% 95% 95% 95% 95% 

经营收入合计（含税） 29,924 30,845 31,770 32,696 33,638 8,646 
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二、 成本费用分析 

本项目债券及配套融资存续期内资金流出主要包括以下几部分： 

1. 专项债券财务费用 

本项目部分融资采用发行项目专项债券的方式进行筹集，其中 2020 年已发行专项

债券利率为 3.43%，2021年已发专项债券利率为 3.13%，2022年 3月已发专项债利率为

3.22%，2022年 5月已发专项债利率为 3.18%，2022年 10月已发专项债利率为 2.97%。

本期申请发行 15 年期债券 20,000 万元，2023 年 6 月计划申请发行 15 年期债券 10,000

万元，2023 年 9 月发行 20 年期债券 15,000 万元及 2024 年计划申请发行 20 年期债券

8,000 万元,利率参考本报告测算日(2023 年 3月 11日)的前五日 15 年期和 20 年期国债收

益率的平均值，上浮 10个基本点，即按 15 年期 3.13%进行测算，20 年期 3.22%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，为还本付息金额的十万分

之五。 

结合项目运营情况，2020 年和 2021 年发行债券按照债券存续期最后 5 年每年偿还

20%的本金等额还本；2022 年 3 月发行债券按照债券存续期最后 10 年还本每年偿还 10%

的本金等额还本；2022 年 5 月及 10 月发行债券按照债券存续期最后 5 年每年偿还 20%

的本金等额还本；本次及 2023年和 2024年拟发行债券按照债券存续期最后 5年每年偿

还 20%的本金等额还本。债券发行计划如下： 

表 9 债券发行计划表 

序号 发行年份 发行额度（万元） 发行期限 备注 

一期 2020 年 15,000 十五年  

二期 2021 年 30,000 十年  

三期 2022 年 5,000 十五年  

四期 2022 年 23,000 十五年  

五期 2022 年 11,000 十五年  

六期 2023 年 20,000 十五年 本期发行 

七期 2023 年 10,000 十五年  

八期 2023 年 15,000 二十年  

九期 2024 年 8,000 二十年  

合计  137,000   
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2. 配套融资财务费用 

本项目部分融资采用配套融资的方式进行筹集，配套融资的利率暂按 3.20%进行测

算。结合项目运营情况，本项目配套融资的还本付息计划为每季度付息，每年按一定

比例还本，还本宽限期为 4 年（自 2021 年起）。配套融资发行计划如下： 

表 10 配套融资发行计划表 

序号 提款年份 金额（万元） 贷款期限 

1 
2023 年 8,000 

二十年 
2024 年 13,000 

 合计   21,000  

 

3. 项目运营成本 

根据可研报告，本项目主要运营成本包括管理费用、营销费用、维修费用、保险

费用、财务费用以及项目设施折旧及摊销。 

3.1 管理费用 

本项目管理费用按经营收入的 5%计算。 

3.2 营销费用 

本项目营销费用按经营收入的 2.5%计算。 

3.3 维修费用 

本项目维修费用按经营收入的 2%计算。 

3.4 保险费用 

本项目保险费用按经营收入的 1%计算。 

运营期内运营成本情况如下表。 
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表 11 运营成本表（单位：人民币万元） 

项目成本 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 

管理费用 492 714 757 843 934 992 1,051 1,112 1,169 1,226 

营销费用 246 357 379 422 467 496 525 556 585 613 

维修费用 197 285 303 337 374 397 420 445 468 490 

保险费用 98 143 151 169 187 198 210 222 234 245 

经营成本合计（含税） 1,033 1,499 1,590 1,771 1,962 2,083 2,206 2,335 2,456 2,574 

 

项目成本 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 

管理费用 1,283 1,347 1,413 1,451 1,496 1,542 1,589 1,635 1,682 432 

营销费用 641 674 706 725 748 771 794 817 841 216 

维修费用 513 539 565 580 598 617 635 654 673 173 

保险费用 257 269 283 290 299 308 318 327 336 86 

经营成本合计（含税） 2,694 2,829 2,967 3,046 3,141 3,238 3,336 3,433 3,532 908 
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三、 税费 

项目出租经营税金及附加主要包含增值税、城市建设维护税、教育费附加及地方

教育附加、印花税、房地产税、土地使用税和所得税。 

1. 增值税 

财政部、国家税务总局于 2016年 3月 23日下发《关于全面推开营业税改征增值税

试点的通知》（财税〔2016〕36 号），经国务院批准，自 2016 年 5 月 1 日起，在全国范

围内全面推开营业税改征增值税（以下称营改增）试点，建筑业、房地产业、金融业、

生活服务业等全部营业税纳税人，纳入试点范围，由缴纳营业税改为缴纳增值税。 

2019 年 3 月 20 日，财政部、税务总局、海关总署印发《关于深化增值税改革有关

政策的公告》（财政部税务总局海关总署公告 2019 年第 39 号），自 2019 年 4 月 1 日执

行，主要包括：增值税一般纳税人（以下简称一般纳税人）发生增值税应税销售行为

或者进口货物，原适用 16%税率的，税率调整为 13%；原适用 10%税率的，税率调整

为 9%。 

按规定，本项目涉及的不动产租赁增值税税率为 9%，营销费用增值税率 6%，维

修费用增值税率 9%，保险费用增值税率 6%。 

2. 城市建设维护税、教育附加及地方教育附加税 

城市建设维护税、教育附加及地方教育附加税额为增值税的 12%计算。 

3. 印花税 

项目主要涉及房屋出租，印花税按照 0.1%计算。 

4. 房地产税 

根据《深圳经济特区房产税实施办法》（深府〔1987〕164 号），本项目涉及的不动

产适用依照房产原值的计税方式，即房产原值一次减除 30%后的余值计算缴纳，税率

为 1.2%。另根据该办法，本项目涉及的不动产自建成起免纳房产税三年。 

5. 土地使用税 
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土地使用税按深圳市规定，按实际占用的土地面积按年进行缴纳，项目所在区域

的缴纳标准为 9 元/m2。 

6. 所得税 

根据《中华人民共和国企业所得税法》（中华人民共和国主席令第 23 号）中相关

规定，本项目应就其取得的收入按照 25%缴纳企业所得税。 
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附件 2：专项债券还本付息安排表 

（单位：人民币万元） 

 

  

年度 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032

期初专项债券余额 -       15,000  45,000  84,000    129,000  137,000  137,000  137,000  131,000  124,500  118,000  111,500  102,000  

本期专项债券发行 15,000  30,000  39,000  45,000    8,000     -         -         -         -         -         -         -         -         

利息支出 257      984      1,900    3,142     4,223     4,352     4,352     4,258     4,062     3,859     3,655     3,399     3,186     

本期还款 257      984      1,900    3,142     4,223     4,352     4,352     10,258    10,562    10,359    10,155    12,899    6,686     

本金： -       -       -       -         -         -         -         6,000     6,500     6,500     6,500     9,500     3,500     

2020年 -       - - - - - - - - - - 3,000     3,000     

2021年 -       -       -       -         -         -         -         6,000     6,000     6,000     6,000     6,000     -         

2022年 -       -       -       -         -         -         -         -         500        500        500        500        500        

2023年 -       -       -       -         -         -         -         -         -         -         -         -         -         

2024年 -       -       -       -         -         -         -         -         -         -         -         -         -         

还息 257      984      1,900    3,142     4,223     4,352     4,352     4,258     4,062     3,859     3,655     3,399     3,186     

期末专项债券余额 15,000  45,000  84,000  129,000  137,000  137,000  137,000  131,000  124,500  118,000  111,500  102,000  98,500    

年度 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 合计

期初专项债券余额 98,500  88,200  71,900  55,600    42,300    29,000    23,000    20,000    15,400    10,800    6,200     1,600     -         

本期专项债券发行 -       -       -       -         -         -         -         -         -         -         -         -         137,000  

利息支出 2,962    2,537    2,019    1,552     1,136     835        680        554        410        266        122        52          54,754    

本期还款 13,262  18,837  18,319  14,852    14,436    6,835     3,680     5,154     5,010     4,866     4,722     1,652     191,754  

本金： 10,300  16,300  16,300  13,300    13,300    6,000     3,000     4,600     4,600     4,600     4,600     1,600     137,000  

2020年 3,000    3,000    3,000    - - - - - - - - -         15,000    

2021年 -       -       -       -         -         -         -         -         -         -         -         -         30,000    

2022年 7,300    7,300    7,300    7,300     7,300     -         -         -         -         -         -         -         39,000    

2023年 -       6,000    6,000    6,000     6,000     6,000     3,000     3,000     3,000     3,000     3,000     -         45,000    

2024年 -       -       -       -         -         -         -         1,600     1,600     1,600     1,600     1,600     8,000     

还息 2,962    2,537    2,019    1,552     1,136     835        680        554        410        266        122        52          54,754    

期末专项债券余额 88,200  71,900  55,600  42,300    29,000    23,000    20,000    15,400    10,800    6,200     1,600     -         -         
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附件 3：配套融资还本付息安排表 

（单位：人民币万元） 

 

 

 

 

年度 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033

期初配套融资余额 -         8,000      21,000    20,604      19,996      19,906      19,844      19,722      19,600      19,538      18,350      

本期借款 8,000      13,000    -         -           -           -           -           -           -           -           -           

利息支出 69           502         671         652           639           638           634           630           626           611           584           

本期还款 69           502         1,067      1,260        729           700           756           752           688           1,799        828           

本金： -         -         396         608           90             62             122           122           62             1,188        244           

2023年 -         -         151         232           34             24             46             46             24             454           94             

2024年 -         -         245         376           56             38             76             76             38             734           150           

还息 69           502         671         652           639           638           634           630           626           611           584           

期末配套融资余额 8,000      21,000    20,604    19,996      19,906      19,844      19,722      19,600      19,538      18,350      18,106      

年度 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 合计

期初配套融资余额 18,106  17,650  17,042  15,216    13,390    10,954    8,366     5,628     2,890     1,791     -         

本期借款 -       -       -       -         -         -         -         -         -         -         21,000   

利息支出 574      558      524      465        400        320        275        248        71          22          9,711     

本期还款 1,030    1,166    2,350    2,291     2,836     2,908     3,013     2,986     1,170     1,813     30,711   

还本 456      608      1,826    1,826     2,436     2,588     2,738     2,738     1,099     1,791     21,000   

2023年 174      232      696      696        928        986        1,042     1,042     1,099     -         8,000     

2024年 282      376      1,130    1,130     1,508     1,602     1,696     1,696     -         1,791     13,000   

还息 574      558      524      465        400        320        275        248        71          22          9,711     

期末配套融资余额 17,650  17,042  15,216  13,390    10,954    8,366     5,628     2,890     1,791     -         -         



 

23 

免责声明 

本报告为应深圳市财政局（“贵方”）聘请以评估 2023 年深圳市政府专项债券（十二期）（深

港科技创新合作区深方园区首批项目）项目预期收益与融资自求平衡为目的所出具。本报告中的

评论仅供贵方作一般参考之用，其内容（无论整体或部分）不构成我们的投资建议。我们出具的

评论将仅基于下列事项： 

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，我们假定其可信而未进

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 2023 年 4 月，本报告

未考虑发生在报告日以后的事项或情况，我们没有义务就这些事项或情况对本报告进行更

新； 

b. 本报告只涵盖特定的中国大陆和相关国家/地区问题及相应影响，并未考虑其他任何类别的

相关事宜； 

c. 在此报告出具时有效的有关法律、法规和解释（“权威法规”）。这些权威法规可能会被修订，

且可能具有追溯效力。我们没有义务告知贵方对此报告中所作分析或任何事项可能产生影

响的任何变更或发展，我们亦不会对本报告出具日之后的任何事项作考虑。在报告出具之

日后权威法规的任何变更亦可能会影响向报告中评论的有效性； 

d. 贵方理解此报告对任何税务机构及/或司法机构并无约束效力,亦不应被视为我们就任何税

务机构及/或司法机构将会同意我们的评论而做出的任何声明、保证或担保； 

e. 与此约定业务有关的所有服务仅供贵方参考及内部使用，除了贵方作为业务约定书合同一

方以外，安永华明会计师事务所（特殊普通合伙）深圳分所（“安永”或“我们”）与其他任

何人士或任何方（“第三方”）均不产生合约利益关系； 

f. 此约定业务的服务并非为任何第三方的明示或默示的利益。除贵方以外，任何第三方没有

权利以任何形式或基于任何目的，依赖“安永”的提交物、建议、评论、报告或其他服务； 

g. 我们不会对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）。如有任何第

三方依赖我们报告的情况，贵方同意将保护安永，其关联机构以及人员免受任何与向第三

方披露报告（无论是否经过我们的同意）有关的第三方索偿或责任的影响，并补偿所产生

的诉讼费以及其他费用。 

h. 财务预测是基于项目实施主体就尚未发生的事项或情况做出的判断性估计与假设。我们不

对财务预测中的具体假设、财务预测的组成部分或整体财务预测发表任何意见或提供任何

形式的保证。由于实际事项或情况常不如预期所料，预测与实际结果通常存在差异，该等

差异有可能是重大的。我们不对预期结果的实现与否承担任何责任。 
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