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合肥市公共卫生临床医疗中心建设项目非标

专项债券项目收益与融资自求平衡

财务评价报告

中天运（皖）[2025]核字第 00029号

合肥市第二人民医院：

我们接受委托，对合肥市公共卫生临床医疗中心建设项目收益与融资自求平衡情况进行

评价并出具专项评价报告。

我们审核的依据是《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》。项目实施方合肥市第二人民医院对项目收益预测及其所依据的各项假设负责。这些

假设已在具体预测说明中披露。

根据我们对支持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。而且，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。

需提醒报告使用者注意：由于在编制融资与自求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。本评价报告出具的意见，是对项目预测数据进行

的合理性、有效性的评价，并非对预测数据承担保证责任。

基于财政部对地方政府发行项目收益与融资自求平衡的专项债券的要求，并根据我们

对当前国内融资环境的研究，认为合肥市公共卫生临床医疗中心建设项目可以相较银行贷

款利率更优惠的融资成本完成资金筹措，为经济建设提供足够的资金支持，保障其施工建

设运营的成功。非标专项债券对应的净现金流量对融资成本覆盖倍数为 1.58，能够合理

保障融资资金的本金和利息，可以实现项目收益与融资的自求平衡。

综上所述，通过发行合肥市公共卫生临床医疗中心建设项目收益与融资自求平衡非标

专项债券的方式满足合肥市公共卫生临床医疗中心建设项目的资金需求，是现阶段较优的

资金解决方案。

本总体评价仅供发行人本次申请非标专项债券之目的使用，不得用作其他任何目的。

我们同意将本总体评价作为发行人申请发行非标专项债券所必备的文件，随其他申报材料

一起上报。
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评价说明

一、本次项目评价背景

为拓展地方政府专项债券资金使用范围，加大对国家和省重点项目支持力度，根据《财政

部关于支持做好地方政府专项债券发行使用管理工作的通知》（财预【2018】161号）等有关

规定，安徽省财政厅下发了《安徽省财政厅关于做好 2022年政府专项债券项目储备工作的通

知》（皖财债【2022】118号），要求地方政府就非标专项债项目尽快提供申报材料，其中包

括会计师事务所出具的项目财务评估报告。

二、项目概况及投融资计划

合肥市发展和改革委员会于 2021年 2月 9日出具《合肥市发展改革委关于合肥市公共卫

生临床医疗中心建设项目立项的复函》(合发改社会﹝2021﹞133号)，原则同意本项目立项，

项目编码：2102-340100-04-01-573748

1．项目概况

本项目规划建设用地为120亩，本次工程实际用地面积约为90亩，预留30亩为二期建设

用地。总建筑面积为108800㎡。地上建筑面积为77639㎡，包括门诊医技楼36514㎡、综合病

房楼21420㎡、呼吸感染楼5552㎡、普通感染楼5552㎡、综合管理楼7921㎡、后勤附属用房

680㎡；地下建筑面积为31161㎡，包括地下车库和设备用房。规划床位数 800床；机动停车

位1180位。

2．投资估算

本项目估算总投资117,022.00万元，其中工程费用87,312.77万元、其他工程费用5,358.34

万元、基本预备费6,999.19万元、土地费用12,000.00万元、建设期利息5,261.50万元、债

券申请发行费用90.20万元。详见下表：

序号 费用名称 可研投资金额 占总投资比重 发债投资金额 占总投资比重

1 工程费用 87,312.77 77.90% 87,312.77 74.61%
2 工程建设其他费用 5,358.34 4.78% 5,358.34 4.58%
3 预备费 7,413.69 6.61% 6,999.19 5.98%
4 土地费用 12,000.00 10.71% 12,000.00 10.25%
5 建设期投资贷款利息 0.00% 5,261.50 4.50%

6 债券发行费用 0.00% 90.20 0.08%

7 合计 112,084.80 100.00% 117,022.00 100.00%
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3．资金来源

本项目资金来源由资本金和专项债券融资两部分组成。其中资本金35,022.00万元，占总

投资29.93%；项目申请专项债券融资82,000.00万元，占总投资70.07%。资本金来源为财政资

金。

4．资金使用计划

本项目建设期为71个月，即2021年 2月-2026年 12月，其中工期为50个月（2022年 11

月-2026年 12月）。目前项目已完成土地勘测定界报告；取得立项及批复、可行性研究报告及

批复、环评批复、节能批复、用地审查及规划选址意见、建设用地规划许可证和不动产权证。

根据项目的工程进度计划，2022年计划使用资金2,000.00万元，2023年计划使用资金30,000.00

万元，2024年计划使用资金 35,000.00万元，2025 年计划使用资金36,822.00万元，2026 年

计划使用资金13,200.00万元。

5．项目债券融资计划

2023 年计划融资 20,000.00 万元，2024 年计划融资 22,000.00 万元，2025 年计划融资

26,800.00 万元，2026 年计划融资 13,200.00 万元主要用于项目前期费用、主体工程施工

等。

6．债券还本付息计划

本次计划通过债券融资 82,000.00 万元，根据工程项目的进度情况，按期进行， 2023

年已发行 20,000.00 万元（其中 2023 年 1 月已发行 10,000.00 万元，2023 年 6 月发行

10,000.00 万元），2024 年已发行 22,000.00 万元（其中已发行 22,000.00 万元），2025

年计划发行 26,800.00 万元，2026 年计划发 13,200.00 万元。根据本次项目的具体情况，

本次债券 15 年期，按半年计息，到期一次性还本，其中 2023 年 1 月发行 10,000.00 万元，

利息按照已发行利率 3.21%测算，2023 年 6 月发行 10,000.00 万元，利息按照已发行利率

2.94%测算，2024 年 5 月发行 6700.00 万元，利息按照已发行利率 2.56%测算，2024 年 7 月

发行 15,300.00 万元，利息按照已发行利率 2.48%测算，2025 年发行及剩余未发行金额利

率参照近期类似专项债的利率 3.70%。建设期及经营期的利息金额为 39,689.40 万元，还本

付息总额为 121,689.40 万元，具体如下：
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债券还本付息计划表 人民币单位：万元

序号 项 目 合计

建设期 运营期

2022年 2023年 2024年 2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年

1

债券融资 16,700.00 - 10,000.00 6,700.00 -

借款利率 3.21% 2.56%

偿还金额 16,700.00

偿还本金后余额 - 10,000.00 16,700.00 16,700.00 16,700.00 16,700.00 16,700.00 16,700.00 16,700.00 16,700.00

本年应计利息 7,387.80 - 160.50 406.76 492.52 492.52 492.52 492.52 492.52 492.52 492.52

2

债券融资 65,300.00 - 10,000.00 15,300.00 26,800.00 13,200.00 -

借款利率 2.94% 2.48% 3.70% 3.70%

偿还金额 65,300.00

偿还本金后余额 - 10,000.00 25,300.00 52,100.00 65,300.00 65,300.00 65,300.00 65,300.00 65,300.00 65,300.00

本年应计利息 32,301.60 - 147.00 483.72 1,169.24 1,909.24 2,153.44 2,153.44 2,153.44 2,153.44 2,153.44

3 债券融资合计 68,800.00 - 20,000.00 22,000.00 26,800.00

4 应计利息合计 39,689.40 - 307.50 890.48 1,661.76 2,401.76 2,645.96 2,645.96 2,645.96 2,645.96 2,645.96

5 偿还金额合计 82,000.00 - - - - - - - - - -

6 偿还债券本息合计 121,689.40 - 307.50 890.48 1,661.76 2,401.76 2,645.96 2,645.96 2,645.96 2,645.96 2,645.96

续上表：
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序

号
项 目

运营期

2032年 2033年 2034年 2035年 2036年 2037年 2038年 2039年 2040年 2041年

1

债券融资

借款利率

偿还金额 - 10,000.00 6,700.00 -

偿还本金后余额 16,700.00 16,700.00 16,700.00 16,700.00 16,700.00 16,700.00 6,700.00 - -

本年应计利息 492.52 492.52 492.52 492.52 492.52 492.52 332.02 85.76 -

2

债券融资

借款利率

偿还金额 - 10,000.00 15,300.00 26,800.00 13,200.00

偿还本金后余额 65,300.00 65,300.00 65,300.00 65,300.00 65,300.00 65,300.00 55,300.00 40,000.00 13,200.00 -

本年应计利息 2,153.44 2,153.44 2,153.44 2,153.44 2,153.44 2,153.44 2,006.44 1,669.72 984.20 244.20

3 债券融资合计

4 应计利息合计 2,645.96 2,645.96 2,645.96 2,645.96 2,645.96 2,645.96 2,338.46 1,755.48 984.20 244.20

5 偿还金额合计 - - - - - - 20,000.00 22,000.00 26,800.00 13,200.00

6 偿还债券本息合计 2,645.96 2,645.96 2,645.96 2,645.96 2,645.96 2,645.96 22,338.46 23,755.48 27,784.20 13,444.20



中天运会计师事务所（特殊普通合伙）JONTEN CPAS

7

三、评价内容

2017 年财政部公布财预[2017]89 号《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“通知”），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《通知》要求，我们对

项目如下内容进行评价：

（一）项目收益与支出预测评价

本项目未来产生的净收益用于偿还本次非标专项债券本息。关于收入、支出预测数据及

评价如下：

1、数据预测的前提假设及评价

（1）预测数据按照谨慎性原则（少估收益多估成本）进行预测，即收益预测选择区间

数据较低值，成本预测选择区间数据较高值；

（2）国家及地方现行的法律法规、监管、财政、经济状况或国家宏观调控政策无重大

变；

（3）国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平等无重大变化；

（4）对发行人有影响的法律法规无重大变化；

（5）发行人预测的门诊收入、住院收入和停车收入能够顺利执行；

（6）无其他人力不可抗拒及不可预见因素对发行人造成的重大不利影响；

（7）项目收入和支出预测数据均以收付实现制为基础。

根据我们对支持上述假设的证据的审核，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。而且，我们认为，该项目收益、支出预测是在这些假设的基础上

恰当编制的，并按照项目收益、支出及现金流入预测编制基础的规定进行了列报。

2、收入预测评价

本项目建成后主要收入来源为门诊收入、住院收入和停车收入等。参考《2020 年我国

卫生健康事业 发展统计公报》和项目区实际情况，本项目运营期第一年门诊费用 350 元/

人次，住院费用 1000 元/床。

①门诊收入：根据《2020 年安徽省卫生健康事业发展统计公报》统计数据显示，三级

医院 2020 年次均门诊费用为 312.9 元，本项目将于 2025 年建成，考虑价格上涨指数，本项
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目次均门诊费用按 350 元计。项目建成后，运营期第一年门诊量为 78.84 万人次，此后每年

门诊量按 2%递增。

②住院收入：本项目建设床位 800 床，医院的病床使用率按 90%计，根据《2020 年安徽

省卫生健康事业发展统计公报》统计数据显示，公立医院 2020 年日均住院费为 1033.3 元，

综合考虑国家政策、价格指数、医院性质及本项目实际情况等，本项目运营期第一年按日人

均住院费 1000 元计，此后每年按 1%递增。项目建成后病床规模可达 800 床，病床使用率按

90%计。

③停车位收入：项目建成后设有停车位 1180 个，每个停车位收入为 29 元/天，年运营

365 天，运营率为 85%。根据《合肥市机动车停放服务收费管理办法》（合价服〔2018〕48

号）规定，每个停车位日收费 29 元。

具体情况如下所示：
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营业收入估算表 单位：万元

序号 项目 合计

运营期

2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年 2033年 2034年

营业收入 916,168.00 54,935.68 55,751.48 56,580.40 57,422.46 58,277.64 59,149.72 60,034.92 60,937.01

1 医疗收入 900,242.87 53,874.00 54,689.80 55,518.73 56,360.78 57,215.97 58,088.04 58,973.25 59,875.34

1.1 门诊收入 477,214.50 27,594.00 28,147.00 28,710.50 29,284.50 29,869.00 30,467.50 31,076.50 31,699.50

单价（元/人） 350.00 350.00 350.00 350.00 350.00 350.00 350.00 350.00

数量（万人） 78.84 80.42 82.03 83.67 85.34 87.05 88.79 90.57

1.2 住院收入 423,028.37 26,280.00 26,542.80 26,808.23 27,076.28 27,346.97 27,620.54 27,896.75 28,175.84

运营率 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00%

单价（元/床） 1,000.00 1,010.00 1,020.10 1,030.30 1,040.60 1,051.01 1,061.52 1,072.14

床数 800.00 800.00 800.00 800.00 800.00 800.00 800.00 800.00

天数/年 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00

2 停车收入 15,925.13 1,061.68 1,061.68 1,061.68 1,061.68 1,061.68 1,061.68 1,061.68 1,061.68

运营率 85.00% 85.00% 85.00% 85.00% 85.00% 85.00% 85.00% 85.00%

停车位数量 1,180.00 1,180.00 1,180.00 1,180.00 1,180.00 1,180.00 1,180.00 1,180.00

单价 29.00 29.00 29.00 29.00 29.00 29.00 29.00 29.00



中天运会计师事务所（特殊普通合伙）JONTEN CPAS

10

续上表：

序号 项目

运营期

2035年 2036年 2037年 2038年 2039年 2040年 2041年

营业收入 61,852.24 62,784.35 63,729.85 64,692.25 65,671.53 66,667.71 67,680.77

1 医疗收入 60,790.56 61,722.67 62,668.18 63,630.57 64,609.86 65,606.03 66,619.10

1.1 门诊收入 32,333.00 32,980.50 33,638.50 34,310.50 34,996.50 35,696.50 36,410.50

单价（元/人） 350.00 350.00 350.00 350.00 350.00 350.00 350.00

数量（万人） 92.38 94.23 96.11 98.03 99.99 101.99 104.03

1.2 住院收入 28,457.56 28,742.17 29,029.68 29,320.07 29,613.36 29,909.53 30,208.60

运营率 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00% 90.00%

单价（元/床） 1,082.86 1,093.69 1,104.63 1,115.68 1,126.84 1,138.11 1,149.49

床数 800.00 800.00 800.00 800.00 800.00 800.00 800.00

天数/年 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00

2 停车收入 1,061.68 1,061.68 1,061.68 1,061.68 1,061.68 1,061.68 1,061.68

运营率 85.00% 85.00% 85.00% 85.00% 85.00% 85.00% 85.00%

停车位数量 1,180.00 1,180.00 1,180.00 1,180.00 1,180.00 1,180.00 1,180.00

单价 29.00 29.00 29.00 29.00 29.00 29.00 29.00
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（2）收入预测数据评价

通过查阅项目可行性研究报告、参考文件，并依据上述文件制定的参考标准、可研报告

中确定的数量、单价等内容，重新进行测算。未发现该项预测收入的依据存在明显不合理之

处；未发现预测收入的数据存在明显偏差。

3、资金支出预测评价

（1）项目投资支出评价

本项目估算总投资117,022.00万元，其中工程费用87,312.77万元、其他工程费用5,358.34

万元、基本预备费6,999.19万元、土地费用12,000.00万元、建设期利息5,261.50万元、债

券申请发行费用90.20万元

经检查《可行性研究报告》及有关批复，总投资数据来源可靠，未发现明显不合理之处。

（2）项目成本预测及评价

1) 项目成本，包括经营成本、财务成本。（本项目债券发行费用按融资金额的 0.11%

已计入项目总投资中）

①经营成本（不含折旧、摊销等非付现成本），主要包括卫生材料费、燃料及动力费、

工资、奖金、福利性费用、设备维修费和管理费用等。

a.卫生材料费：根据《2020 中国卫生健康统计年鉴》数据显示，卫生 材料费一般占医

疗收入的 35%~50%，根据所在地区、医院性质 的不同有所差别，本项目按医疗收入的 40%

计取。

b. 燃料及动力：项目年耗电量约为 1502.18 万 kWh，年耗水量约 18.97 万 m³，年耗天

然气量约 96.32 万 m³。根据当地电价价目表，一般工商业电度电价为电费每千瓦时 0.67 元

/千瓦时。非居民用水价格 2.60 元/立方米。当地天然气阶梯收费标准，非居民用气价格统

一最高限价标准 3.55 元/立方米。

c. 工资、奖金、福利性费用：医院职工定员约为 1200 人，人均工资、奖金、福利性费

用等个人支出部分按每年每人 10 万元计，每年按 3%递增。

d. 设备维修费：按固定资产投资额的 5%估算。

e. 管理费用：根据合肥市类似医院运营数据，本项目管理费用按 200 万元/月计取，则

年管理费用 2,400.00 万元。

具体如下：
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成本费用估算表 人民币单位：万元

序号 项 目 合 计
运营期

2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年 2033年

1 卫生材料费 360,097.15 21,549.60 21,875.92 22,207.49 22,544.31 22,886.39 23,235.22 23,589.30

2 燃料及动力 20,965.80 1,397.72 1,397.72 1,397.72 1,397.72 1,397.72 1,397.72 1,397.72

2.1 电力 1,006.46 1,006.46 1,006.46 1,006.46 1,006.46 1,006.46 1,006.46

年消耗量 kWh 1,502.18 1,502.18 1,502.18 1,502.18 1,502.18 1,502.18 1,502.18

电力市场价 元/kWh 0.670 0.670 0.670 0.670 0.670 0.670 0.670

2.2 水费 739.80 49.320 49.320 49.320 49.320 49.320 49.320 49.320

年耗用水量 m³ 18.970 18.970 18.970 18.970 18.970 18.970 18.970

市场价元 m³ 2.600 2.600 2.600 2.600 2.600 2.600 2.600

2.3 天然气 5,129.10 341.94 341.94 341.94 341.94 341.94 341.94 341.94

年耗天然气量 m³ 96.32 96.32 96.32 96.32 96.32 96.32 96.32

市场价元/ m³ 3.55 3.55 3.55 3.55 3.55 3.55 3.55

3 工资、奖金、福利性费用 223,186.97 12,000.00 12,360.00 12,730.80 13,112.72 13,506.11 13,911.29 14,328.63

人数 1,200.00 1,200.00 1,200.00 1,200.00 1,200.00 1,200.00 1,200.00

年均工资 10.00 10.30 10.61 10.93 11.26 11.59 11.94

4 设备维修费 84,063.60 5,604.24 5,604.24 5,604.24 5,604.24 5,604.24 5,604.24 5,604.24

5 管理费用 36,000.00 2,400.00 2,400.00 2,400.00 2,400.00 2,400.00 2,400.00 2,400.00

6 经营成本 724,313.52 42,951.56 43,637.88 44,340.25 45,059.00 45,794.45 46,548.47 47,319.89
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续上表：

序号 项 目
运营期

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

1 卫生材料费 23,950.14 24,316.22 24,689.07 25,067.27 25,452.23 25,843.94 26,242.41 26,647.64

2 燃料及动力 1,397.72 1,397.72 1,397.72 1,397.72 1,397.72 1,397.72 1,397.72 1,397.72

2.1 电力 1,006.46 1,006.46 1,006.46 1,006.46 1,006.46 1,006.46 1,006.46 1,006.46

年消耗量 kWh 1,502.18 1,502.18 1,502.18 1,502.18 1,502.18 1,502.18 1,502.18 1,502.18

电力市场价 元/kWh 0.670 0.670 0.670 0.670 0.670 0.670 0.670 0.670

2.2 水费 49.320 49.320 49.320 49.320 49.320 49.320 49.320 49.320

年耗用水量 m³ 18.970 18.970 18.970 18.970 18.970 18.970 18.970 18.970

市场价元/ m³ 2.600 2.600 2.600 2.600 2.600 2.600 2.600 2.600

2.3 天然气 341.94 341.94 341.94 341.94 341.94 341.94 341.94 341.94

年耗天然气量 m³ 96.32 96.32 96.32 96.32 96.32 96.32 96.32 96.32

市场价元/ m³ 3.55 3.55 3.55 3.55 3.55 3.55 3.55 3.55

3 工资、奖金、福利性费用 14,758.49 15,201.24 15,657.28 16,127.00 16,610.81 17,109.13 17,622.40 18,151.08

人数 1,200.00 1,200.00 1,200.00 1,200.00 1,200.00 1,200.00 1,200.00 1,200.00

年均工资 12.30 12.67 13.05 13.44 13.84 14.26 14.69 15.13

4 设备维修费 5,604.24 5,604.24 5,604.24 5,604.24 5,604.24 5,604.24 5,604.24 5,604.24

5 管理费用 2,400.00 2,400.00 2,400.00 2,400.00 2,400.00 2,400.00 2,400.00 2,400.00

6 经营成本 48,110.58 48,919.43 49,748.31 50,596.23 51,464.99 52,355.03 53,266.78 54,200.68
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通过查阅意向协议，并依据可研报告数据重新进行测算。未发现该项预测成本的依据存

在明显不合理之处；未发现预测成本的数据存在明显偏差。

②财务费用

其中 2023 年 1 月发行 10,000.00 万元，利息按照已发行利率 3.21%测算，2023 年 6 月

发行 10,000.00 万元，利息按照已发行利率 2.94%测算，2024 年 5 月发行 6700.00 万元利息

按照已发行利率 2.56%测算，2024 年 7 月发行 15,300.00 万元，利息按照已发行利率 2.48%

测，2025 年发行及剩余未发行金额利率参照近期类似专项债的利率 3.70%。建设期及经营期

的利息金额为 39,689.40 万元。

（二）项目收益与融资自求平衡性评价

根据前述测算的财务数据，对项目未来的现金流进行资金平衡测算，经测算项目预计收

入远大于本次发行债券的本金及利息，能够达到项目收益与融资自求平衡。
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1、项目平衡性预测

项目收益与融资自求平衡预测表 单位：万元

序号 项目 合计
建设期 运营期

2022年 2023年 2024年 2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年

1 营业活动净现金流量 191,854.49 11,984.12 12,113.60 12,240.15 12,363.46 12,483.19

1.1 现金流入 916,168.00 54,935.68 55,751.48 56,580.40 57,422.46 58,277.64

1.1.1 营业收入 916,168.00 54,935.68 55,751.48 56,580.40 57,422.46 58,277.64

1.2 现金流出 724,313.52 42,951.56 43,637.88 44,340.25 45,059.00 45,794.45

1.2.1 经营成本 724,313.52 42,951.56 43,637.88 44,340.25 45,059.00 45,794.45

1.2.2 税金及附加 - - - - - -

2 投资活动净现金流量 -117,022.00 -2,000.00 -30,000.00 -35,000.00 -36,822.00 -13,200.00

2.1 现金流入 -

2.2 现金流出 117,022.00 2,000.00 30,000.00 35,000.00 36,822.00 13,200.00

2.2.1 建设投资 111,670.30 2,000.00 29,670.50 34,085.32 35,130.76 10,783.72
2.2.2 建设期利息 5,261.50 - 307.50 890.48 1,661.76 2,401.76
2.2.3 流动资金 - - - - - -
2.2.4 申请债券发行费用 90.20 - 22.00 24.20 29.48 14.52
3 筹集活动净现金流量 594.10 2,000.00 30,000.00 35,000.00 36,822.00 13,200.00 -2,645.96 -2,645.96 -2,645.96 -2,645.96 -2,645.96

3.1 现金流入 117,022.00 2,000.00 30,000.00 35,000.00 36,822.00 13,200.00 - - - -

3.1.1 项目资本金投入 35,022.00 2,000.00 10,000.00 13,000.00 10,022.00 -

3.1.2 发债金额 82,000.00 - 20,000.00 22,000.00 26,800.00 13,200.00

3.2 现金流出 116,427.90 2,645.96 2,645.96 2,645.96 2,645.96 2,645.96

3.2.1 各种利息支出 34,427.90 2,645.96 2,645.96 2,645.96 2,645.96 2,645.96

3.2.2 偿还债务本金 82,000.00 - - - - -

四 净现金流量 75,426.59 - - - - 9,338.16 9,467.64 9,594.19 9,717.50 9,837.23

五 累计净现金流量 75,426.59 9,338.16 18,805.79 28,399.98 38,117.49 47,954.72

六 经营期经营活动净现金流量 191,854.49 11,984.12 12,113.60 12,240.15 12,363.46 12,483.19

七 累计经营期经营活动净现金流 191,854.49 11,984.12 24,097.71 36,337.86 48,701.33 61,184.52

八 累计还本付息金额 121,689.40

九 经营活动净现金流量对融资成本覆盖倍数 1.58
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续上表：

序号 项目
运营期

2032年 2033年 2034年 2035年 2036年 2037年 2038年 2039年 2040年 2041年

1 营业活动净现金流量 12,601.25 12,715.04 12,826.43 12,932.81 13,036.04 13,133.62 13,227.25 13,316.50 13,400.93 13,480.10

1.1 现金流入 59,149.72 60,034.92 60,937.01 61,852.24 62,784.35 63,729.85 64,692.25 65,671.53 66,667.71 67,680.77

1.1.1 营业收入 59,149.72 60,034.92 60,937.01 61,852.24 62,784.35 63,729.85 64,692.25 65,671.53 66,667.71 67,680.77

1.2 现金流出 46,548.47 47,319.89 48,110.58 48,919.43 49,748.31 50,596.23 51,464.99 52,355.03 53,266.78 54,200.68

1.2.1 经营成本 46,548.47 47,319.89 48,110.58 48,919.43 49,748.31 50,596.23 51,464.99 52,355.03 53,266.78 54,200.68

1.2.2 税金及附加 - - - - - - - - - -

2 投资活动净现金流量

2.1 现金流入

2.2 现金流出

2.2.1 建设投资

2.2.2 建设期利息

2.2.3 流动资金

2.2.4 申请债券发行费用

3 筹集活动净现金流量 -2,645.96 -2,645.96 -2,645.96 -2,645.96 -2,645.96 -2,645.96 -22,338.46 -23,755.48 -27,784.20 -13,444.20

3.1 现金流入

3.1.1 项目资本金投入

3.1.2 发债金额

3.2 现金流出 2,645.96 2,645.96 2,645.96 2,645.96 2,645.96 2,645.96 22,338.46 23,755.48 27,784.20 13,444.20

3.2.1 各种利息支出 2,645.96 2,645.96 2,645.96 2,645.96 2,645.96 2,645.96 2,338.46 1,755.48 984.20 244.20

3.2.2 偿还债务本金 - - - - - - 20,000.00 22,000.00 26,800.00 13,200.00

四 净现金流量 9,955.29 10,069.08 10,180.47 10,286.85 10,390.08 10,487.66 -9,111.21 -10,438.98 -14,383.27 35.90

五 累计净现金流量 57,910.01 67,979.08 78,159.56 88,446.41 98,836.49 109,324.15 100,212.94 89,773.96 75,390.69 75,426.59

六 经营期经营活动净现金流量 12,601.25 12,715.04 12,826.43 12,932.81 13,036.04 13,133.62 13,227.25 13,316.50 13,400.93 13,480.10

七 累计经营期经营活动净现金流 73,785.77 86,500.80 99,327.24 112,260.05 125,296.09 138,429.71 151,656.96 164,973.46 178,374.39 191,854.49

八 累计还本付息金额

九 经营活动净现金流量对融资成本覆盖倍数
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此次项目经营期经营活动净现金流量的现金预计总流入为 191,854.49 万元，建设期及

经营期的还本付息总额为 121,689.40 万元，非标专项债券对应的净现金流量对融资成本覆

盖倍数为 1.58，能够合理保障融资资金的本金和利息，可以实现项目收益与融资的自求平

衡。

2、项目平衡性评价

根据《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(以下简称“通知”)文件要求，专项债券需要在满足政府专项债务限额的前提

下，充分考虑资金筹措的稳定性（持续稳定的净现金流）和充足性（完全覆盖专项债券还本

付息规模）。

（1）稳定性

按照项目产生的所有筹资活动、投资活动、运营活动三种资金活动对资金流入流出进行

编制。现金流量表项目中的年度累计净现金流量大于 0即表明年度不存在资金缺口，资金能

保障建设和还本付息需要。

在债券存续期间，项目运营后年度累计净现金流量均大于 0，项目产生收益产生的净现

金流入，能使用于还本付息的资金稳定性能得到充分保障。

（2）充足性

本息保障倍数能够进一步说明项目自身产生的资金流是否充足和保障程度大小。

根据项目未来数据的合理预测，在债券存续期间内共产生可用于还本付息金额的净现金

流入 191,854.49 万元，能够覆盖债券本息金额 121,689.40 万元，债务本息偿付保障倍数

为 1.58 倍，用于还本付息资金的充足性得到保障。

（三）项目收益抗压能力测试

鉴于项目收益预测依赖一定的假设条件，依据当前的市场状况及数据，对未来收益和现

金流进行预测，未来实现情况存在不确定性，本着保守性原则，对项目收益下行波动情况进

行抗压测试，作为衡量项目收益满足本息偿付的可靠性指标。

债券存续期内，考虑项目收益等因素变动，债券本息覆盖率测算见下表:

项目收益的变动比例 项目收益总额 本息合计 债券本息覆盖倍数

不变 0% 191,854.49 121,689.40 1.58

下降 5% 182,261.76 121,689.40 1.50

下降 10% 172,669.04 121,689.40 1.42

由以上分析可见，在本项目实现预计项目净收益时，项目债务本息覆盖倍数为 1.58；

在预计项目净收益下降 5%情况下，项目债务本息覆盖倍数为 1.50；在预计项目净收益下降

10%情况下，项目债务本息覆盖倍数为 1.42；即项目收益下行波动时，项目预期收益仍可覆

盖债券本息，项目能通过压力测试。
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综上所述，本项目总体收益可完全覆盖对应融资本息，项目不能偿还对应融资本息的风

险较低。

四、总体评价结论

基于财政部对地方政府发行项目收益与融资自求平衡的专项债券的要求，并根据我们对

项目收益预测、投资支出预测、成本预测等进行的分析评价，认为该项目在发债周期内，一

方面通过债券发行能满足项目投资运营融资需要；另一方面项目收益也能保证债券正常的还

本付息需要，总体实现项目收益和融资的自求平衡。

综上，我们认为，项目可以采取发行项目收益与融资自求平衡非标专项债券的资金筹措

方案。

五、使用限制

1、本评价报告出具的意见，是对项目预测数据进行的合理性、有效性的评价，并非对

预测数据承担保证责任。

2、本评价报告只能用于本报告载明的评价目的和用途。

3、本评价报告只能由评价报告载明的评价报告使用者使用。评价报告的使用权归委托

方所有，因使用不当所造成的相关风险与本评价机构及执业注册会计师无关。
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