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一、 项目概述 

（一） 项目背景 

2019 年 8 月，中共中央、国务院印发《关于支持深圳建

设中国特色社会主义先行示范区的意见》（以下简称《意见》），

《意见》指出要完善生态文明制度，构建以绿色发展为导向

的生态文明评价考核体系，探索实施生态系统服务价值核算

制度；要构建城市绿色发展新格局，加快建立绿色低碳循环

发展的经济体系，构建以市场为导向的绿色技术创新体系，

大力发展绿色产业。 

十四五期间，在基础设施建设方面，南山区提出要突出

协调联动，构建韧性安全发展新格局，按照适度超前、安全

韧性、节约集约的原则，高标准建设基础设施，提升基础设

施保障能力和应变突发事件能力，建设更具韧性的基础设施；

在加快建设新型基础设施方面，要重点面向网络空间科学与

技术、车联网、集成电路等领域，超前布局创新型基础设施，

推进电动车充电网络和储能网络建设。 

深圳市南山区深汇通新能源设施建设项目（以下简称本

项目）有助于完善项目周边能源网络，带动南山区的新能源

产业生态链协同发展，增强南山区新能源产业影响力，是促

进南山区新能源产业发展的具体举措。通过对片区公共服务

设施进行完善增补，满足广大市民的需求，有利于提升南山
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区城市公共空间品质。同时，本项目的实施还有助于促进低

碳经济发展，带动南山区加快形成和发展新质生产力，助力

新兴产业，实现城区高质量和绿色发展。 

（二） 项目基本情况 

深圳市南山区深汇通新能源设施建设项目（以下简称本

项目）主要涉及充换电设施、分布式光伏、建筑节能改造、

综合能源改造以及分布式储能等 5 大部分，具体包括在公共

机构、经营性场所、住宅小区等不同类型停车场地建设绿色

交通及充换电设施，建设电动两轮车充电端口等；在公共机

构建筑、工业厂房、商业建筑等屋面及其他适宜的场地建设

分布式光伏系统；针对写字楼等建筑用能场景，对照明、空

调、电梯、配电系统等用能设备进行更新改造，加装 AIOT

智控系统，提供能源托管服务，实现设备、管理双效节能，

打造绿色建筑；开展园区综合能源改造，提供多元化供能服

务，打造综合能源站；针对光伏发电波动性、充换电设施高

负荷需求特性及建筑错峰用电特性，在需求场景配置分布式

储能电站。 

二、 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
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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。 

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 
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本项目预期收益和融资平衡分析结果显示，专项债券存

续期内分期还本付息资金充足，专项债券本金资金覆盖率为

1.69 倍，专项债券本息资金覆盖率为 1.60 倍，专项债券本息

覆盖倍数为 1.58 倍。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. 投资估算 

根据项目单位所提供的各子项目可行性研究报告、项目

备案证及投资估算，本项目总投资为 49,554 万元，各项明细

如表 1 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 项目开发建设总成本 49,456 

2 债券发行费用 3 

3 建设期利息 95 

4 还本付息服务费 0.00 

项目总投资合计     49,554  

注： 

1. 因四舍五入，数据加总可能存在差异； 

2. 上述建设期投资安排表合计数参考相关文件的总投资，由于工程下浮等原因，项

目实际支出可能小于总投资，具体以工程结算为准。 

债券发行费用包括发行手续费和发行登记服务费，分别

暂按发行债券金额的 0.06%和 0.0064%进行测算；分期还本

付息服务费按专项债券建设期利息的 0.005%进行测算。 

2. 资金筹措 
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由于本项目计划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1相应进行调

整，项目财政资金为 44,554 万元，占总投资比例 89.91%，

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 5,000 万元，计划于 2025 年本期申请发行 10 年期

专项债券 5,000 万元，债券利率参考本报告测算日的前五日

10 年期中债国债收益率的平均值，上浮 15 个基本点，即按

1.89%2进行测算。项目建设期资金平衡情况详见表 2： 

表 2 建设期资金平衡情况表（单位：人民币万元） 

年度 2024 年 2025 年 2026 年 合计 

资金筹措 4,097 9,120 36,337 49,554 

其中：财政资金 4,097 4,120 36,337 44,554 

专项债券 - 5,000 - 5,000 

资金使用 4,097 9,120 36,337 49,554 

资金余额 - - - - 

注：考虑到工程结算进度问题，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。 

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。 

3. 资金覆盖率 

 
1 若有实际需求且条件允许，后续建设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。 
2 2025 年 8 月 19 日前五日的中国债券信息网公布的 10 年期中债国债收益率平均值。 
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根据项目预期收益情况，债券存续期内本项目可累计产

生经营性净现金流入 9,096 万元，项目收益可有效覆盖专项

债券本息合计 5,756 万元。 

计算专项债本息（本金）覆盖率时，专项债本息覆盖率

=专项债存续期期末现金结存额/专项债本息（本金）合计+1。

计算专项债券本息或本金覆盖倍数时，分子为专项债券存续

期内（至 2035 年）可用于偿还专项债券本息的净现金流，

分母为专项债券本息或本金合计。专项债券本金资金覆盖率

为 1.69 倍，专项债券本息资金覆盖率为 1.60 倍，专项债券

本息覆盖倍数为 1.58 倍。 

本项目的存续期现金流分析见表 3。 

4. 小结 

综上，在专项债券存续期内，我们未注意到本项目资金

出现不能满足专项债券分期还本付息要求的情况。
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表 3 项目现金流分析测算表（单位：人民币万元） 

 

年度 2024年 2025年 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031年 2032年 2033年 2034年 2035年 合计 

现金流入 

资本金流入 4,097 4,120 36,337 - - - - - - - - - 44,554 

债券资金流入 - 5,000 - - - - - - - - - - 5,000 

运营期现金流入 - 767 1,582 1,802 1,802 1,802 1,802 1,798 1,777 1,771 1,691 1,053 17,647 

现金流入总额 4,097 9,887 37,920 1,802 1,802 1,802 1,802 1,798 1,777 1,771 1,691 1,053 67,202 

现金流出 

建设期资金流出 4,097 9,117 36,243 - - - - - - - - - 49,456 

运营期现金流出 - 580 778 853 853 853 853 850 836 831 777 488 8,551 

债券还本付息 - - 95 95 95 95 95 1,095 1,076 1,057 1,038 1,019 5,756 

债券发行费用 - 3 - - - - - - - - - - 3 

还本付息服务费 - - 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.05 0.05 0.05 0.05 0.05 0.29 

现金流出总额 4,097 9,700 37,115 947 947 947 947 1,945 1,911 1,888 1,815 1,506 63,767 

现金净流量  

当年项目现金净流入 - 187 805 855 855 855 855 -147 -134 -117 -124 -453 3,435 

期末项目累计现金结存额 - 187 992 1,847 2,701 3,556 4,411 4,264 4,129 4,012 3,888 3,435   
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（二） 资金稳定性 

根据项目单位提供的资料，项目收入来源主要为光伏发

电收入、充电服务费收入、能源托管服务费收入以及停车位

收入。经测算，本项目专项债券存续期间有较稳定的收益可

覆盖债券存续期间各年利息及到期分期还本付息的支出需

求，项目于融资期末 2035 年专项债券和配套融资本息偿还

完毕后，仍有现金结余 3,435 万元。 

针对本项目在专项债券存续期内分期还本付息资金的

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。 

三、 压力测试和风险分析 

本项目实施方案所采用的数据属于对未来的预测，存在

一定程度的不确定性。基于本项目的特点，运营收入和成本

及专项债券利率是影响本项目专项债券本息及本金覆盖率

和专项债券本息覆盖倍数的两大因素。 

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±20%的情况下专项债券本息

及本金覆盖率和专项债券本息覆盖倍数，具体结果如下： 
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表 4 项目运营收入及成本对专项债覆盖率敏感性分析 

运营收入变动 -20% -15% -10% -5% 0% 5% 10% 15% 20% 

专项债券本金覆盖率 1.06 1.22 1.37 1.53 1.69 1.84 2.00 2.16 2.31 

专项债券本息覆盖率 1.05 1.19 1.32 1.46 1.60 1.73 1.87 2.00 2.14 

专项债券本息覆盖倍数 1.04 1.17 1.31 1.44 1.58 1.72 1.85 1.99 2.12 

运营成本变动 -20% -15% -10% -5% 0% 5% 10% 15% 20% 

专项债券本金覆盖率 1.95 1.88 1.82 1.75 1.69 1.62 1.56 1.49 1.42 

专项债券本息覆盖率 1.82 1.77 1.71 1.65 1.60 1.54 1.48 1.43 1.37 

专项债券本息覆盖倍数 1.81 1.75 1.69 1.64 1.58 1.52 1.47 1.41 1.35 

表 5 专项债券利率对专项债覆盖率敏感性分析 

专项债券利率变动 -20% -15% -10% -5% 0% 5% 10% 15% 20% 

专项债券本金覆盖率 1.71 1.71 1.70 1.69 1.69 1.68 1.67 1.67 1.66 

专项债券本息覆盖率 1.64 1.63 1.62 1.61 1.60 1.59 1.58 1.57 1.56 

专项债券本息覆盖倍数 1.62 1.61 1.60 1.59 1.58 1.57 1.56 1.55 1.54 

压力测试结果显示，当上述运营收入和成本及专项债券

利率因素单独在±20%范围内变动的情况下，专项债券本息

覆盖率、专项债本金覆盖率及专项债券本息覆盖倍数仍然>1，

因此，分期还本付息资金具有一定的稳定性与风险抵抗能力。 

四、 评估结论 

基于财政部门对发行项目收益与融资自求平衡专项债

券的要求，本项目可以通过发行专项债券的方式进行融资以

完成资金筹措，并以本项目运营期净现金流作为分期还本付

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，我们未注意到本项目出现运营期净现金流总额

无法覆盖专项债券本息总额的情况。 

综上所述，通过发行地方政府专项债的方式，满足本项

目的资金要求，应是现阶段较优的资金解决方案。 
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一、 附件 1 预期收益及成本分析 

一、 项目预期收益情况 

根据项目单位提供的资料，项目收入来源主要为光伏发

电收入、充电服务费收入、能源托管服务费收入以及停车位

收入。 

（一） 光伏发电收入 

按照光伏发电单价*发电量计算该项收入。 

参考各项目可行性研究报告及提供的资料，单价按照

0.6195 元/千瓦时~0.8 元/千瓦时进行测算。发电量结合各项

目光伏额定功率，按照光伏额定功率*全年太阳能辐射量进

行计算，其中全年太阳能辐射量按照 1,100 千瓦时/平方米·年

计算。 

（二） 充电服务费收入 

按照充电服务费单价*充电量计算该项收入。 

参考各项目可行性研究报告及提供的资料，单价按照

0.4 元/千瓦时~0.65 元/千瓦时进行测算。充电量结合各项目

功率，按照功率*利用率进行计算，其中利用率按照 2%~7%

预估。 

（三） 能源托管服务费收入 
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参考各项目可行性研究报告及提供的资料，主要包括能

源托管电费，按照全年用电量*单价进行测算，参考提供的

资料，项目进入稳定期后全年能源托管服务费收入约为 587

万元。 

（四） 停车位收入 

参考各项目可行性研究报告及提供的资料，项目建成后

进入稳定期全年停车位收入约为 123 万元。 

另外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，债券存续期最后一年仅计算 8 个月的收

入，下同成本。 

运营期内分年度收入测算表详见表 6。 

二、 成本费用分析 

（一） 运营成本费用 

根据项目单位提供的资料，项目成本主要包括运维成本、

保险费、修理费、服务费分成、租金成本以及能源托管相关

成本。 

1. 运维成本 

参考各项目可行性研究报告及提供的资料，结合项目类

型，其中充电桩及光伏发电运维成本按照每单位平均成本*

功率计算，平均成本参考各项目提供的资料，按照 40 元/瓦
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~60 元/瓦进行测算，电单车充电端口运维成本按照充电服务

费收入的 20%计算。 

2. 保险费 

参考各项目可行性研究报告及提供的资料，按照项目建

设成本的 0.06%进行计算。 

3. 修理费 

参考各项目可行性研究报告及提供的资料，预计全年修

理费约为 13 万元。 

4. 服务费分成 

参考各项目可行性研究报告及提供的资料，按照充电服

务费收入的 20%计算。 

5. 租金成本 

参考各项目可行性研究报告及提供的资料，预计全年租

金成本约为 11 万元。 

6. 能源托管相关成本 

参考各项目可行性研究报告及提供的资料，具体包括能

源消耗成本（电费）以及新能源系统配件更换费等，预计全

年能源托管相关成本约为 439 万元。 

运营期内分年度成本测算表详见表 7。
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 表 6 项目运营收入测算表（单位：人民币万元） 

 

项目 2025年 2026年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031年 2032年 2033年 2034年 2035年 合计 

光伏发电收入 214 514 648 648 648 648 648 648 648 648 432 6,342 

充电服务费收入 56 358 444 444 444 444 440 419 413 333 148 3,945 

能源托管服务费收入 487 587 587 587 587 587 587 587 587 587 391 6,162 

停车位收入 10 123 123 123 123 123 123 123 123 123 82 1,199 

合计 767 1,582 1,802 1,802 1,802 1,802 1,798 1,777 1,771 1,691 1,053 17,647 

 

 

表 7 项目运营成本测算表（单位：人民币万元） 

 

项目 2025年 2026年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031年 2032年 2033年 2034年 2035年 合计 

运维成本 33 140 187 187 187 187 185 174 170 129 71 1,652 

保险费 8 21 21 21 21 21 21 20 20 17 11 201 

修理费 12 13 13 13 13 13 13 13 13 13 8 133 

服务费分成 10 53 53 53 53 53 53 53 53 53 29 513 

租金成本 11 11 11 11 11 11 11 11 11 11 7 118 

能源托管相关成本 436 439 439 439 439 439 439 439 439 439 293 4,681 

合计 509 677 724 724 724 724 721 709 706 662 420 7,299 
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（二） 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，2025 年本期发行专项债券 5,000 万元，债券利率参考本

报告测算日的前五日 10 年期中债国债收益率的平均值，上

浮 15 个基本点，即按 1.89%进行测算。本期债券还本付息

方式为半年付息，债券存续期最后五年等额还本。 

本期债券还本付息方式为半年付息，债券存续期最后五

年等额还本。本项目财务费用亦包含分期还本付息服务费，

分期还本付息服务费按分期还本付息金额的 0.005%进行测

算，分期还本付息情况见附件 2。 

（三） 税费 

项目经营税金及附加主要包含增值税、城市维护建设税、

教育费附加、地方教育费附加和所得税。 

1. 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%。光

伏发电收入、充电服务费收入增值税税率按照 13%计算，停
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车位收入增值税税率按 9%计算，能源托管服务费收入增值

税税率按 6%计算。 

2. 城市维护建设税、教育费附加、地方教育费附加 

城市维护建设税、教育费附加、地方教育费附加税额按

照增值税的 12%计算。 

3. 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，本项目涉及的企业所得税

税率为 25%。 
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附件 2 专项债券分期还本付息安排表（单位：人民币万元） 

年度 2025年 2026年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 2032年 2033年 2034 年 2035年 合计 

专项债券期初余额 - 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 4,000 3,000 2,000 1,000 - 

债券发行 5,000 - - - - - - - - - - 5,000 

利息支出 - 95 95 95 95 95 95 76 57 38 19 756 

本期还款 - 95 95 95 95 95 1,095 1,076 1,057 1,038 1,019 5,756 

其中：本金偿还 - - - - - - 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 5,000 

利息 - 95 95 95 95 95 95 76 57 38 19 756 

专项债券期末余额 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 4,000 3,000 2,000 1,000 - - 
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免责声明 

本报告为安永（中国）企业咨询有限公司深圳分公司（以下简称

安永或我们）应深圳市南山区财政局（以下简称贵方）聘请以评估

2025 年深圳市政府专项债券（五十二期）—深圳市南山区深汇通新

能源设施建设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。我们不对其他专业领域的事项（包括但不限于技

术、工程、设备、物流、生产运行、法律、商业保险或媒体等）提供

咨询服务或建议，亦不对此类服务承担任何责任和义务；贵方应当有

相应的法律顾问或律师向其提供法律咨询服务，我们所提供的服务

均不应被理解为向贵方提供法律意见。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 2025年 9月，本报告未考虑发生在

报告日以后发生的、可能对报告内容造成重大影响的期后事项、交易

或其他任何事件，我们没有义务就这些事项或情况对本报告进行更

新；此外，报告也并未针对任何上述工作完成日期之后已进行的额外

工作或程序进行更新，因此我们没有责任就上述工作完成日期以后

可能发生的任何事件或执行的工作或程序通知贵方； 

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（以下简称权

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做考

虑。在报告出具之日后权威法规的任何变更亦可能会影响报告中评

论的有效性； 
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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，安永与其他任何人士或任

何方（以下简称第三方）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任何内容，其

应自行承担风险，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主体单位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； 

i. 报告并未考虑贵方的需求或关注点，尤其是超出服务协议

约定范围的内容。因此，贵方同意，安永不对报告能适用于贵方的目

的作出任何保证声明； 

j. 报告中的信息可能会被后续的信息所取代，在此种情况下，

报告中的信息不适宜为贵方所依赖。我方没有责任考虑是否有此情

况出现或就此情况告知贵方； 

k. 如果贵方或依赖我们报告的任意第三方是我们或任何安永

机构的审计客户，贵方不得以任何形式依赖报告作为贵方财务会计

与报告的一部分；若贵方或依赖我们报告的任意第三方为银行，则不

得以任何形式依赖报告作为贷款审核或坏账拨备的依据。 
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