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zO25年海南省政府专项债券 (十一期)一海

南省琼中县妇幼保健院异地新建项目收益

与融资自求平衡财务评价报告

励诚咨字⒓Ⅱ5]第 010号

一、地区经济情况

琼中黎族苗族白治县地处海南岛中部,五指山北麓。北纬 18° 14’ ~19°

25’ ,东经 1O9° 31’ ~110° 09’ 。全境东西长 79.22公里,南北宽 76.69公里 ,

面积 2704.GG平方公里。县政府驻营根镇,北距琼中黎族苗族自治县 136公里 ,

南至三亚市 165公里,东抵万城镇 gO公里,西离那大镇 84公里。全县有 gg个

建制村、8个社区、521个 自然村,626个村民小组、10个居民小组。琼中黎族

苗族白治县经济数据情况详见下表所示 :

琼中黎族苗族自治县 ⒛”-20⒛ 年财政经济数据

单位:万元

地区生产总值 693,014 744,474 891,497

一般公共预算收入 26、 951 34、 363 37,4C∫ C}

政府性基金收入 36,281 24、 7o9 22,941

一股公共预算支出 344,918 380.767 388.822

政府眭基金支出 5⒋ 070 44,287 42,537

地方债务限额 424,093 440,093 508,893

其中:一股债务限额 297,093 307,093 324,093

专项债务限额 127,000 133,000 184、 800

地方债务佘额 之24,092 439,105 500,376

其中:一股债务余额 297,092 30o,105 320,57o

专项债务余额 127,000 133,000 179,800

注:以上数据来源于琼中黎族苗族自治县财政局

顼 目 2022仝F ⒛⒛ 年 ⒛⒛ 年



二、项目概述

本次申请发行项目情况如下 :

项 目名称 :海南省琼中县妇幼保健院异地新建项 目

项 目业主 :琼 中黎族苗族自治县卫生健康委员会

项 目建设地点:位于琼中虎卫巷与教育路交叉口处。

项 目建设规模及主要内容:拟建一栋地上六层、地下一层的县妇幼

保健院综合楼 ,一栋一层的垃圾收集间。本期总建筑面积约为 1”97.47

耐,其中地上建筑面积 11乃 5.臼 m2,地下建筑面积 ⒛42.4耐 。妇幼保健院

综合楼 ,建筑面积 13244."m2;建筑高度为 26.7m,1层层高为 5.1m,2~3

层层高均为 4.8m,4~6层层高均为 3.9m,室 内外高差取 0.⒛m。 垃圾收集

间,建筑面积 ⒓.“ m2,建筑高度 5.15m。 项 目主要建设内容包括建筑工

程、给排水工程、电气照明工程、弱电工程、通风与空调工程、消防工

程等 ,项 目配套建设室外水电、消防、监控、道路、地下停车位、绿化、

景 观小品及环卫设施、标识 系统等 。经评 审该项 目预算总投资为

98V6748.⒛ 元,其中:建安工程费 816胡“.7元 ,工程建设其他费 1268“58.17

元 ,预备费 2875s~s6.%元 。项目计划开工时间为 ⒛25年 4月 ,计划竣工日

期为 ⒛⒛ 年 10月 ,目 前正在进行项目进场前准备工作。

为保障本项目合理融资需求,按照 《新预算法》 (⒛ 14年修订 )、 《国务

院关于加强地方政府性债务管理的意见》 (国发 (⒛ 14)绌 号 )、 《关于做好

⒛ 18年地方政府债券发行工作的意见》 (财库 (⒛ 18)61号 )等文件精神,结

合本项目建设计划和琼中黎族苗族自治县 ⒛25年发债计划,琼中黎族苗族白治

县政府决定通过发行地方政府专项债券实施本项目,以满足琼中黎族苗族自治县

基础设施建设的融资需求 ^

三、评估要素

⒛ 17年财政部公布 《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 (⒛ 17)⒛ 号),提出在法定专项债务限额内,各

地方按照本地区政府性基金收入项目分类发行专项债券,着力发展实现项目收益



与融资自求平衡的专项债券品种。⒛18年财政部公布 《关于做好 ⒛18年地方政

府债务管理工作的通知》 (财预 (⒛ 18)m号 ),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 ,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、公立高校、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。

根据财预 (⒛ 17)BO号文件的要求,分类发行专项债券建设的项目,应当

能够产生持续稳定地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。此外,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。

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

项目分析评价如下 :

(~)资金充足性

海南省琼中县妇幼保健院异地新建项目本次申请发行专项债券 4,0O0.00万

元。根据项目收益与融资平衡分析结果显示,本项目债券存续期内还本付息资金

充足,本项目综合本息覆盖倍数可达到 1.∞。详见下表 ⒈

表 1 本息覆盖率表 I

单位:人民币万元

项 日 顼目总投资
期末累计现全

结存蔹
项目总收益 本次计划发行 预计偾券本息 棚擗

覆

数

息

倍

本

盖

海南省琼中县

妇幼保健院异

地新建项目

10,122.67 5,07/1 01 11,824.01 4,000.00 7,000 00 1 72 1 o9

对此,我们从投资估算、债券发行和还本付息、发债项目盈利能力、偿债能

力和可持续性等方面分析如下:

1本
息覆盖倍数=预期项目收益/债券本息.本息覆盖率=期末项目累计现金结存额/债券本息+l



1.投资估算

本项目从客观、谨慎角度出发,本次测算按照 ⒛ 年期利率参考值 2.5%进

行测算。据此估算本项目动态总投资 (含建设期利息 )为 10,122.67万元。详见

表 ⒉

表 2 总投资估算及投资计划表

单位:人民币万元

2.债券发行和还本付息

本次债券利息按半年支付,最后一次利息随本金一起支付。本项目债券本息

合计 7,0O0.OO万元,自 发行之日起债券存续期还本付息情况如表 ⒊

项 目 总概算 2025自F 2026年 2027年

一、工程建设费用总计 9,872.67 4,000 00 4,500.00 1,372.67

二、建设期利息 250~00 50 00 100 00 100 00

合计 10,122.67 4,050.00 4,600.00 l,472.67
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3.发债项目盈利能力、偿债能力和可持续性

本项目累计资金筹措总额 10,122.67万 元,白筹资金 6,122.67万元,本期

通过发行政府专项债券 4,00O。 OO万元。前述项目的白筹资金,由政府通过财政

资金统筹安排。各年度投资计划及资金筹措方案详见表 4,项 目现金流平衡表详

见表 5:

表 4 投资计划及资金筹措表

、
刂

单位:人民币万元

序号 项目名称 ⒛25年 2026年 2027年 合计

l 自筹资金 50.00 4,600.00 1,172.67 6,122.67

,
臼 债券发行 4,000.00 4,000.00

^
,
° 合计 4,050.00 4,600.00 1,472.67 10,122.67
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基于以上投资计划、资金筹措安排,我们未发现建设期内所需建设资金存在

缺口的情况,且项目每年的资金余额为正值,满足项目白身收益还本付息的前提

下,仍有富余资金,显示项目具备一定的盈利能力、偿债能力和可持续性。

4.收入来源情况

本项目收入来源主要为医疗收入及财政补助收入。根据国阳工程咨询有限责

任公司出具的 《海南省琼中县妇幼保健院异地新建项目可行性研究报告》,本项

目收入来源主要为住院收入、门诊收入及财政补助收入。

(l)住院收入

本项目异地新建完成后,县妇幼保健院的床位数由现在 ⒛ 张增至 100张 ,

软硬件环境等都将得到大幅度提升。以⒛23年收入为基数计算,⒛ 张床位每张

床位的住院门诊等营业收入约 3.65万元/张。年。项目建成后,共 10O张床位 ,

按运期第 1年病床使用率∞%,第 2、 3、 4年病床使用率分别 ⒛%、 ⒛%、 OO%,第

5年及其以后为 95%计 ,达产年营业收入 346.75万元。

(2)门诊收入

通过医院历年调查数据显示,近几年医院的门诊及住院等收入保持了一定的

增长率。2O22年收入 107.64万元,⒛23年收入 109.74万元,2O23年较 ⒛22

年收入增长 1.95%。 县妇幼保健院的床位数由现在 ⒛ 张增至 100张 ,预计收入

增长 2.3倍且预计门诊收入占医疗收入的∞%。 以⒛23年收入为基数计算,年

门诊收入预计可达 151。 狃 万元。t投产第一年按 50%预计。

(3)其他收入

根据可行性研究报告,医院除营业收入外,每年都获得政府财政拨款补助。

根据公开决算数据,医院⒛2O-2022年财政拨款分别为 813.52万元、939.04

万元、gs5。 ⒅ 万元,平均每年获得财政拨款收入约 913万元。鉴于项目建成后

床位数由 3O张增至 10o张 ,测算时其他收入 (财政拨款)按前 3年平均财政拨款

收入 O13万元)的 2倍暂估,其他收入为 18⒛ 万元。

(4)运营成本及费用

(4△ )燃料及动力费用

本项 目燃料及动力费主要包括水电费用,经计算,正常年用电量 ⒛ 4。 OG万

度 ,用 电单价为 0.8O元/度 ,年电费 315.73万元;正常年用水量 2.37万立方米 ,

11



用水单价为 3.2元/m3,年 水费约 7.58万元。年外购燃料及动力费用合计为

323.31万元。

(4-2)工资及福利费

医院建成运营后编制人员共 硐 人 ,非编合同工 16O人 ,编制人员工资按 ⒛OO

元/月 、非编合同工按 38OO元 /月 计,五险一金按工资的 35%计 ,则正常年该项

岁髟月弓冫̌ (40来 5000米 12+160米 38O0米 12)冰 1.35/1OO00=1308.967了 歹己。

(4-3)修理费

修理费按折旧费的跚估算,预计年修理费为 24.51万元。

(4叫 )其他费用

其他费用按工资福利费的⒛%估算,正常年其他费用为⒛ 1。 ⒛ 万元,综上 ,

年均经营成本 1,918.57万元。

本项目为公立医院,根据现行税收制度免增值税、城镇土地使用税和房产税。

运营期收入及成本预测表详见表 ⒍
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5.小结

综上,在本期专项债券存续期内,我们未注意到相关项目资金出现不能满足

还本付息要求的情况。

(二 )资金稳定性

在项目存续期间有稳定的医疗收入及财政补助收入,可稳定覆盖债券存续

期间各年利息及到期偿还本金的支出需求。综上,针对本项目在本期专项债券存

续期内还本付息资金的测算,我们未注意到可能对本项目资金稳定性产生重大影

响的情况。因此 ,本期专项债券各项目资金稳定性较可靠。债券存续期内项目累

计资金留存情况如下图所示 :

图1海南省琼中县妇幼保健院异地新建项目债券存续
期内顼目累计资金留存情况汇总
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综上,针对本项目在本期专项债券存续期内还本付息资金的测算,我们未注

意到可能对本项目资金稳定性产生重大影响的情况。
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四、风险分析

根据本项目收益与融资平衡的压力测试结果,当项目的运营收入在±10%范

围内变动的情况下,项 目的债券本息覆盖率平均>l;当利率在±10%范 围内变

动的情况下,项 目的债券本息覆盖率平均 >1。 因此,本项目的项目收益对债券

还本付息保障性较高,项 目可通过压力测试,还本付息资金具有一定的稳定性与

风险抵抗能力。项目的压力测试情况详见下表 ⒎

表 7压力测试表2

资金覆盖率 -压力测试
(单因素敏感性分析 )

-10% -5% 0% 5% 10%

收入变动情况敏感性分析

债券本金资金覆盖率 1.97 2.12 2.27 2.吐 2 2.56

债券本息资金覆盖率 1 56 1.64 1.72 1.81 1.89

债券本息资金覆盖倍数 °
乙
囗
0 1.60 1.69 ’

‘ 1.86

债券利率变动情况敏感性分析

债券本金资金覆盖率 2.3吐 9
0

9
乙 2.27 2.23 2.19

债券本息资金覆盖率 1.80 1.76 1.72 1.69 1.65

债券本息资金覆盖倍数 1.76 0
0
″
‘ 1.69 1.65 °

乙
夕
υ

总体来看,本次项目专项收入对其拟使用的募集资金保障程度较高;但未来

医疗收入及财政补助收入受宏观经济影响大。若未能实现收入计划 ,不能偿还到

期债券本金,可在专项债务限额内以及满足覆盖倍数的情况下发行新一期专项债

券周转偿还 ,进而在项目收入实现后予以归还,或者通过追加白筹资金等方式来

满足还本付息要求。

五、评估结论

基于财政部对地方政府发行专项债券的要求 ,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 ,并以医疗收入及财政补助收入所对应的充足、稳

定现金流作为还本付息的资金来源。通过对本项目收益与融资白求平衡情况的分

3偾券本金资金履盖率=期末项目累计现金结存额/顸计债券本金+l;债券本息资金息覆盖率=期末项目累计现金结存额/预计债券本息+l
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析,我们未注意到本期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 ,通过发行地方政府专项债券的方式,满是的资金需求 ,应是现阶

段较优的资金解决方案。

广西励诚

蚝 3¨夕
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