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2026年广西壮族自治区政府社会领域专项债券（三期）

——2026年广西壮族自治区政府专项债券（二十二期）

之收益与融资自求平衡方案财务评估咨询报告

华兴专字[2026]26001120035号

一、项目基本情况

本次债券发行对应概况如下：

序号 项目名称 项目概况
项目总投资

（万元）

本期计划发行

专项债券规模

（万元）

项目实施方

1

北海市铁山港区

人民医院新院区

建设项目

项目建设内容:

医院设置床位 400 张，总建筑面积 43844.12 平方米（含地下室

面积 8859.00 平方米），主要建设门诊综合楼、住院楼、医技

综合楼、发热门诊、业务管理综合楼、连廊、变配电室、污水

处理站、垃圾暂存间、门卫室等，并采购医疗设备；同时配套

建设室外供电、室外给排水、道路绿化及铺装、大门、围墙、

停车场等。

28,200.89 2,800

北海市铁山

港区人民医

院

二、评估的依据及分析

我们评估的依据包括《国务院关于加强地方政府性债务管理的意见》（国

发〔2014〕43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》（财预［2017］89号）等文件。

《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）文件提出“各地试点分类发行专项债券的规模，

应当在国务院批准的本地区专项债务限额内统筹安排”、“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”。

基于上述文件对地方政府发行专项债券的要求，地方政府发行专项债
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券，需要在满足法定专项债务限额的前提下，考虑项目现金流收入能够有效

覆盖专项债券的本金及利息，实现项目收益和融资自求平衡，同时还要兼顾

项目实施期间资金的稳定性。

三、评估假设

（一）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

调控政策无重大变化；

（二）国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平等无重大变化；

（三）对本项目有影响的法律法规无重大变化；

（四）本项目符合区域经济社会发展及行业和地区的规划，项目实施方

编制的项目投资概算及工程进度计划客观反映了本项目建设的实际情况。项

目可行性研究、项目实施方案及运营资料真实、完整，客观反映了本项目的

实际情况；

（五）项目估算的运营收入、运营成本及税金在正常范围内变动，在未

来实现时与实际情况基本相符；

（六）实施人拟定的项目投入运营计划以及可用于偿还债券的运营净收

益等能够顺利执行；

（七）实施人拟定的后续专项债券发行计划能够顺利执行；

（八）无其他人力不可抗拒及不可预见因素对本项目造成的重大不利影

响。

在编制收益与融资自求平衡方案时，项目实施方运用了一整套的假设，

包括有关未来事项和项目实施方行动的推测性假设，而这些事项和行动预期

在未来未必发生。项目实施方对项目资金安排、项目收益及支出的预测及其
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所依据的各种假设负责，我们依据这些预测性财务信息和各种假设进行项目

的具体评估。

四、项目的具体评估

（四）北海市铁山港区人民医院新院区建设项目

1、项目投资估算及资金筹措方案

（1）项目投资估算

根据北海市铁山港区发展和改革发展委员会《关于调整铁山港区绿色能

源产业园综合配套工程项目可行性研究报告的批复》（北铁发改〔2022〕16

号）及《关于重新调整铁山港区绿色能源产业园综合配套工程项目可行性研

究报告的批复》（北铁发改〔2022〕87号），故批复本项目总投资为28,200.89

万元。

项目投资详细构成情况如下表:

单位：人民币万元

序号 项目类型 金额 占总投资比例（%）

1 工程费用 21,942.03 77.81

2 建设工程其他费用 2,587.47 9.18

3 预备费 735.89 2.61

4 建设期利息 2,935.50 10.41

项目总投资 28,200.89 100.00

（2）资金筹措方案

①资金来源

北海市铁山港区人民医院新院区建设项目总投资28,200.89万元。项目

资金来源如下:

A.不含专项债券的项目资本金13,200.89万元，占比46.81%；
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B.专项债券资金15,000万元，占比53.19%，本次拟发行2,800万元，本

项目专项债券资金不用作资本金。

单位：人民币万元

类别 2025年 2026年 2027年 合计

不含专项债券的项目资本金 2,850.04 5,500.00 4,850.85 13,200.89

专项债券融资 1,500.00 10,000.00 3,500.00 15,000.00

其他债务融资 - - - -

合计 4,350.04 15,500.00 8,350.85 28,200.89

②项目实施计划

项目计划建设周期为14个月，预计于2025年12月开工建设，预计于2027

年1月底竣工。

单位：人民币万元

类别 2025年 2026年 2027年 合计

项目建设 4,350.04 15,500.00 8,350.85 28,200.89

2、项目预期收益、成本及融资平衡情况

（1）项目预期收入测算

本项目预计2027年竣工，预计2028年实现运营，收支预测以2028年为起

始测算。医院依照广西壮族自治区医疗保障局办公室《广西医疗服务项目价

格（2021年版）》（桂医保规〔2021〕5号）、广西壮族自治区医疗保障局

广西壮族自治区人力资源和社会保障厅《自治区医保局自治区人力资源社会

保障厅关于印发<广西壮族自治区基本医疗保险工伤保险和生育保险医疗服

务项目（2021版）>的通知》（桂医保发〔2022〕11号）、广西壮族自治区

医疗保障局文件《自治区医保局关于动态调整我区公立医疗机构部分医疗服

务项目价格的通知》（桂医保规〔2024〕1号）相关规定对所提供的各医疗
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服务收费项目进行定价，主要收入来源于门急诊收入、住院收入。具体测算

情况如下：

①门诊收入

参考铁山港区人民医院2023-2025年平均门诊人次25万人次/年，二级医

院平均门诊费用212.7元/人次（广西卫健委2024年统计公报），结合本项目

定位（区域二级综合医院）及服务半径扩大，审慎取值。项目建成后，门诊

费用取值150元人/次，每3年增长5%。第一年接诊能力按70%负荷测算，第二

年接诊能力为80%，第三年接诊能力增至90%后保持不变。债券存续期内本项

目所产生的门诊收入合计约为76,789.99万元。

②住院收入

本项目建成后参考铁山港区人民医院2023-2025年平均住院费用，结合

新院区设备升级及服务能力提升，预估平均住院费用约为4,000元/人次。设

置床位400张，预计床位周转次数35人次，床位年使用率第一年起按70%预测，

第二年使用率为80%，第三年使用率增至90%后保持不变。债券存续期内本项

目所产生的住院收入合计约为114,673.08万元。

综合以上，运营期内，本项目总收入合计为191,463.07万元。项目每年

预期收入情况如下表：

单位：人民币万元

时间 门诊收入 住院收入 当年总收入

2028年 2,625.00 3,920.00 6,545.00

2029年 3,000.00 4,480.00 7,480.00

2030年 3,375.00 5,040.00 8,415.00

2031年 3,543.75 5,292.00 8,835.75

2032年 3,543.75 5,292.00 8,835.75
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时间 门诊收入 住院收入 当年总收入

2033年 3,543.75 5,292.00 8,835.75

2034年 3,720.94 5,556.60 9,277.54

2035年 3,720.94 5,556.60 9,277.54

2036年 3,720.94 5,556.60 9,277.54

2037年 3,906.98 5,834.43 9,741.41

2038年 3,906.98 5,834.43 9,741.41

2039年 3,906.98 5,834.43 9,741.41

2040年 4,102.33 6,126.15 10,228.48

2041年 4,102.33 6,126.15 10,228.48

2042年 4,102.33 6,126.15 10,228.48

2043年 4,307.45 6,432.46 10,739.91

2044年 4,307.45 6,432.46 10,739.91

2045年 4,307.45 6,432.46 10,739.91

2046年 4,522.82 6,754.08 11,276.90

2047年 4,522.82 6,754.08 11,276.90

合计 76,789.99 114,673.08 191,463.07

（2）项目预期成本测算

根据项目单位财务报表的内容，项目的成本主要为工资及福利费用、管

理费用和药品费及材料费。具体测算依据如下：

①人员工资及福利费用

设计定员400人，参考铁山港区人民医院2023-2025年财务数据首年人均

年薪10.2万元，工资增长率按每3年增长2%设定。债券存续期内本项目所产

生的人员工资及福利费合计为86,400.87万元。

②管理费

参考铁山港区人民医院2023-2025年平均管理费用率（医疗收入的
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9.8%），结合新院区运营初期管理成本略高的特点，按医疗收入的10% 计提。

债券存续期内本项目所产生的管理费合计为19,146.31万元。

③药品费及材料费

根据国务院办公厅《关于城市公立医院综合改革试点的指导意见》（国

办发〔2015〕38号）要求，公立医院药品收入占比（不含中药饮片）需降至

30%以内。本项目按门诊+住院收入的25%测算，预留5%的政策缓冲空间。债

券存续期内本项目所产生的药品费及材料费合计为47,865.80万元。

④税费

根据《中华人民共和国增值税法》《中华人民共和国增值税法实施条例》

《财政部 税务总局关于增值税法施行后增值税优惠政策衔接事项的公告》

（2026年第10号）《广西壮族自治区人民政府办公厅关于分类推进事业单位

改革中财政有关政策的实施意见》（桂政办发〔2017〕159号）等有关文件

免征项目有关税费。

综上所述，本项目政府专项债券存续期内，项目的总成本合计约为

153,412.98 万元，项目每年预期成本情况如下表：

单位：人民币万元

时间 人员工资及福利费用 管理费 药品费及材料费 当年总成本

2028年 4,080.00 654.50 1,636.25 6,370.75

2029年 4,080.00 748.00 1,870.00 6,698.00

2030年 4,080.00 841.50 2,103.75 7,025.25

2031年 4,161.60 883.58 2,208.94 7,254.12

2032年 4,161.60 883.58 2,208.94 7,254.12

2033年 4,161.60 883.58 2,208.94 7,254.12

2034年 4,244.83 927.75 2,319.39 7,491.97

2035年 4,244.83 927.75 2,319.39 7,491.97
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时间 人员工资及福利费用 管理费 药品费及材料费 当年总成本

2036年 4,244.83 927.75 2,319.39 7,491.97

2037年 4,329.73 974.14 2,435.35 7,739.22

2038年 4,329.73 974.14 2,435.35 7,739.22

2039年 4,329.73 974.14 2,435.35 7,739.22

2040年 4,416.32 1,022.85 2,557.12 7,996.29

2041年 4,416.32 1,022.85 2,557.12 7,996.29

2042年 4,416.32 1,022.85 2,557.12 7,996.29

2043年 4,504.65 1,073.99 2,684.98 8,263.62

2044年 4,504.65 1,073.99 2,684.98 8,263.62

2045年 4,504.65 1,073.99 2,684.98 8,263.62

2046年 4,594.74 1,127.69 2,819.23 8,541.66

2047年 4,594.74 1,127.69 2,819.23 8,541.66

合计 86,400.87 19,146.31 47,865.80 153,412.98

（3）项目融资平衡情况测算

①项目总收益

本项目专项债券存续期内，本项目预期总收入为191,463.07万元，预期

总成本为153,412.98万元，项目总收益为38,050.09万元。

②项目总债务融资本息

本项目专项债券存续期内，项目总债务融资本息金额为22,340.16万元，

其中专项债券融资本息为22,340.16万元，其他融资本息金额为0万元。具体

还本付息计划如下：

专项债券 其他债务融资
项目总债务融资

本息债券本金 利息支出
专项债券融

资本息

其他债务融

资本金
利息支出

其他债务融

资本息

15,000.00 7,340.16 22,340.16 - - - 22,340.16

北海市铁山港区人民医院新院区建设项目专项债券计划发行规模
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15,000万元，共发行五期。首期已于2025年8月发行1,500万元，发行期限16

年（后五年等额还本），发行利率3.52%，二期已于2026年4月发行5,800万

元，发行期限20年（后五年等额还本），发行利率2.34%。本期计划于2026

年10月发行2,800万元，期限为20年（后五年等额还本），测算利率为3.00%。

四期计划于2026年12月发行1,400万元，期限为20年，测算利率3%。五期计

划于2027年5月发行3,500万元，期限为20年，测算利率3%。

③融资平衡情况

针对专项债券的还本付息情况，本项目的总债务融资本息覆盖倍数为

1.70。具体测算如下表：

项目名称 项目总收益 项目总债务融资本息 覆盖倍数

北海市铁山港区人民医院新院

区建设项目
38,050.09 22,340.16 1.70

④压力测试

考虑到收入、成本因素变动对项目总债务融资本息覆盖倍数的影响，分

析结果见下表：

单因素敏感性分析 -5% 0% 5%

收入变动敏感性分析

项目总债务融资本息的覆盖倍数 1.27 1.70 2.13

成本变动敏感性分析

项目总债务融资本息的覆盖倍数 2.05 1.70 1.36

基于上表，收入和成本变动是影响本项目资金平衡的敏感因素，当整个

项目的收入下降5%的情况下，债券本息资金的覆盖倍数为1.27，能通过压力

测试。当整个项目的成本上升5%情况下，债券本息资金的覆盖倍数为1.36，

仍然能通过压力测试。

总体看，项目收益与融资能实现自求平衡，不能还本付息的风险较小。

综上，基于以上投资计划、资金筹措安排和运营收支预测，我们未发现
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相关项目建设期内所需建设资金存在缺口情况，预测项目产生的专项收入足

够覆盖本项目已发行及预计发行的所有债券还本付息总额。

五、评估结论

基于财政部对地方政府发行专项债券的要求，在相关单位对项目资金安

排、项目收支预测及其所依据的各项假设的前提下，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

足债券还本付息要求的情况。

综上所述，通过发行专项债券的方式满足项目资金需求，应是现阶段较优

的资金解决方案。

六、提请报告使用者注意的事项

需提醒报告使用者注意：由于项目实施方在编制收益与融资自求平衡方

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。本咨询报告出具的意见，是基于项目预测数据进行的分析和评

估，并非对预测数据承担保证责任。由于本期债券存续期间较长，具有较大

不确定性，若测算基础、相关假设等诸多情况发生变化，或者预测依据的可

行性研究、实施方案等资料及重要估计出现偏差，则预测性财务数据、收益

与融资自求平衡方案、结论等均可能存在较大偏差，与执行本项业务的注册

会计师及其所在会计师事务所无关。

本报告仅供发行本项目债券之目的使用，不得用作其他任何目的。因使

用不当造成的后果，与执行本项业务的注册会计师及其所在会计师事务所无

关。

华兴会计师事务所（特殊普通合伙）

2026年9月29日
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免责声明

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

意见。

我们出具的评论将仅基于下列事项：

a.我们在本报告述及或引用的资料、文件、事实和假设；

b.我们假设提供给我们的所有资料(未经独立核实)为准确、真实、完整和有效；

c.贵方理解本报告只涵盖特定的地区问题及相应影响，并未考虑其他任何类别的相

关事宜；

d.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报告中评论的有效性；

e.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作出的任何声明、保证或担保；

f.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，华兴会计师事务所特殊普通合伙(“华兴”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。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“华兴”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，贵方同意将保护华兴，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。
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