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一、项目概况

为保障重点领域合理融资需求，按照《中华人民共和国

预算法》（2018 年修订）、《国务院关于加强地方政府性债

务管理的意见》（国发〔2014〕43 号）等文件精神，结合哈

密市中心医院门诊综合楼建设项目，哈密市人民政府决定通

过发行地方政府专项债券实施本项目，以满足哈密市中心医

院门诊综合楼建设项目的融资需求。
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（一）项目概况

1.项目名称

哈密市中心医院门诊综合楼建设项目。

2.实施主体

哈密市中心医院。

3.项目地址

哈密市中心医院内。

4.项目领域

社会事业。
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5.建设内容

（1）新建综合门诊楼一栋，总建筑面积为 36850 平方

米，地上 6 层(建筑面积 17450 平方米)，地下 2 层(建筑面

积 19400 平方米)，建筑高度 31 米，框架结构，采用装配式

建造;

（2）配套设施建设有室外强弱电管网、室外给排水、

消防供热管网、院区车辆管理系统、室外场地硬化及绿化，

改造一级换热站等;

（3）拆除哈密市中心医院家属院范围内的 2、3、4 号

楼等建筑，拆除面积 11419 平方米。

6.施工建设期

本项目建设期为 2024 年-2026 年。



7

二、评估分析

2017 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〔2017〕89 号），

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。

根据财预〔2017〕89 号文件的要求，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。我们审核的依据是《中国注册会

计师其他鉴证业务准则第 3111 号－预测性财务信息的审

核》。项目实施方哈密市中心医院需对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证据的审核，我们没有发现任

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。

综上所述，通过发行哈密市中心医院门诊综合楼建设项

目收益与融资自求平衡专项债券的方式满足哈密市中心医

院门诊综合楼建设项目建设的资金需求，是现阶段较优的资

金解决方案。



8

（一）资金充足性

1.项目收益及现金流入预测编制基础

本项目未来产生的净收益用于偿还本次专项债券本息。

关于收入、支出预测数据及评价如下：

1.1 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化；

（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）发行人预测的本项目收入能够顺利执行；

（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证据的审核，我们没有发现任

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
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基础的规定进行了列报。

通过查阅项目可行性研究报告、相关收费文件，并依据

上述文件制定的参考标准、可行性研究报告中确定的数量、

单价等内容，重新进行测算。未发现该项目预测收入的依据

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；收入增长率预测基于谨慎性考虑出发，处于低位合理区

间内。

（二）项目收益及现金流入预测编制说明

本项目收益与融资平衡分析结果显示，专项债券存续期

内还本付息资金充足，本期申请发行债券本息资金覆盖率可

达到 1.57 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

本项目总投资 25850 万元。其中：

建筑工程费用 12610.91 万元，安装工程费用 6114.65

万元，设备及工器具购置费用 1297.51 万元，工程建设其他

费用 1152.86 万元，基本预备费 1694.07 万元，拆迁补偿费

1900.00 万元，建设期利息 1080.00 万元。

本项目从客观、谨慎角度出发，暂按 3.5%利率进行测算

（实际利率以最终发行成功的利率为准），债券发行费用按
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0.1%进行测算，静态总投资为 25850 万元。

投资估算表
项目名称：哈密市中心医院综合门诊楼建设项目

序
号

工程或费用名称

概算价值（万元）
技术经济指标

（元）

建筑

工程费

安装

工程费

设备及

工器具

购置费

其他费

用
总值

单

位
数量 指标

一
工程费用

（1+2+3+4）
12610.91 6114.65 1297.51 0.00

20023.0

7
㎡ 36850

5433.

67

1 主体建设工程 12381.60 5410.65 685.00 0.00
18477.2

5
㎡ 36850

5014.

18

1.1 边坡支护及降排水 589.60 589.60 ㎡ 36850
160.0

0

1.2 建筑工程 8107.00 8107.00 ㎡ 36850
2200.

00

1.3 装饰工程 3685.00 3685.00 ㎡ 36850
1000.

00

1.4 给排水工程 331.65 331.65 ㎡ 36850 90.00

1.5 消防水工程 313.23 313.23 ㎡ 36850 85.00

1.6 采暖工程 0.00 313.23 0.00 0.00 313.23 ㎡ 36850 85.00

1.7 通风空调工程 1283.45 0.00 0.00 1283.45 ㎡ 36850
348.2

9

1.8 强电工程 2026.75 0.00 0.00 2026.75 ㎡ 36850
550.0

0

1.9 弱电工程 608.03 0.00 0.00 608.03 ㎡ 36850
165.0

0

1.10 火灾报警工程 221.10 0.00 0.00 221.10 ㎡ 36850 60.00

1.11 抗震支吊架工程 92.13 92.13 ㎡ 36850 25.00

1.12
医用气体及气体管

线工程
221.10 221.10 ㎡ 36850 60.00

1.13 电梯工程 150.00 150.00 部

6 部，

8站/

部

25000

0

1.14 扶梯工程 500.00 500.00 部

10部

（2

组）

50000

0

1.15 医院标识系统 35.00 35.00 项 1

2 设备购置 0.00 0.00 402.51 0.00 402.51

2.1 办公家具购置 0.00 72.00 72.00 项 1

2.2 候诊区座椅购置 24.90 24.90 项 1

2.5 医院信息化建设 305.61 305.61 项 1

3
室外附属及配套工

程
172.21 704.00 210.00 0.00 1086.21

3.1 一级换热站改造 80.00 110.00 210.00 400.00 项 1

3.2
室外电气工程（强

电）
272.00 272.00 项 1

3.3
室外电气工程（弱

电）
65.00 65.00 项 1
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投资估算表
项目名称：哈密市中心医院综合门诊楼建设项目

序
号

工程或费用名称

概算价值（万元）
技术经济指标

（元）

建筑

工程费

安装

工程费

设备及

工器具

购置费

其他费

用
总值

单

位
数量 指标

3.4 院区车辆管理系统 25.00 25.00 项 1

3.5
充电桩购置安装（地

上）
108.00 108.00 套 60 18000

3.6 室外给水工程 40.65 40.65 项 1

3.7 室外排水工程 44.73 44.73 项 1

3.8 室外消防工程 20.33 20.33 项 1

3.9 室外供热工程 18.30 18.30 项 1

3.10
室外道路及硬化工

程
70.22 70.22 ㎡ 3192 220

3.11 室外绿化工程 21.99 21.99 ㎡ 1466 150

4 拆除工程 57.10 0.00 0.00 0.00 57.10 ㎡ 11419 50.00

4.1 家属区 2 号楼拆除 19.32 0.00 19.32 ㎡ 3865 50.00

4.2 家属区 3 号楼拆除 21.57 21.57 ㎡ 4314 50.00

4.3 家属区 4 号楼拆除 16.20 16.20 ㎡ 3240 50.00

二 工程建设其他费用 0.00 0.00 0.00
1152.8

6
1152.86

1 项目建设管理费 135.00 135.00

2
临时设施及场地准

备费
92.39 92.39 % 0.50

3 图纸审查费 3.67 3.67

4 规划设计费 5.00 5.00

5 设计费 300.00 300.00

6 竣工图编制费 24.00 24.00 % 8.00

7 勘察费 22.50 22.50

8 监理费 250.00 250.00

9 招标代理费 10.00 10.00

10 可行性研究费 17.00 17.00

11 环境影响评价费 3.50 3.50

12 工程造价咨询费 83.34 83.34

13 竣工决算编制 18.44 18.44

14 工程保险费 60.07 60.07 % 0.30

15 质量检验检测费 106.85 106.85

16
社会稳定风险评估

费
5.00 5.00

17 消防设施检测费 11.74 11.74

18
水土保持补偿费及

服务费
4.35 4.35 ㎡ 7258

三
基本预备费

（一+二）×费率

1694.0

7
1694.07 % 8.00
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投资估算表
项目名称：哈密市中心医院综合门诊楼建设项目

序
号

工程或费用名称

概算价值（万元）
技术经济指标

（元）

建筑

工程费

安装

工程费

设备及

工器具

购置费

其他费

用
总值

单

位
数量 指标

四 拆迁补偿费
1900.0

0
1900.00 项

五
静态建设投资

（一+二+三+四）
12610.91 6114.65 1297.51

4746.9

3

24770.0

0
㎡ 36850

六
建设期利息

（五×费率）

1080.0

0
1080.00

七 总投资（五+六） 12610.91 6114.65 1297.51
5826.9

3

25850.0

0
㎡

占投资比例% 48.78% 23.65% 5.02% 22.54% 100.00%

2.资金筹措

哈密市中心医院门诊综合楼建设项目资金筹措总额为

25850 万元。静态总投资为 25850 万元，其中申请专项债券

资金 18000 万元，已申请 15000.00 万元，本年计划再申请

3000.00 万元，自筹资金 7850 万元,债券发行期 10 年。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。

项目资金筹措表

单位：万元

序号 资金名称（来源） 金额 占总投资比例

1 专项债券 18000 69.63%

5 财政资金 7850 30.37%
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3.资金覆盖率

根据项目收益与融资平衡分析结果，债券存续期内累计

经营总收入为 83749.75 万元，运营成本为 45674.51 万元，

相关税金 0 万元，可用于还款的项目收益为 38075.24 万元，

专项债券本息合计为 24300.00 万元，偿债备付率为 1.57。

各年度现金流分析测算表详见：附件-现金流预测分析表

3.1 项目运营收入

本项目经营收入为医疗收入等。根据哈密市中心医院

2020 年及 2023 年财务数据，2020 年医疗收入 44626 万元，

2021 年医疗收入 47992 万元，2022 年医疗收入 44321 万元，

2023年医疗收入54490万元，近四年年平均收入47857万元，

计算期内暂不考虑增量收入。

哈密市中心医院原有编制床位数600张，本项目建成后，

通过院内功能调整规划，床位数将增加到 800 张。按照床位

数估算，项目建成投入使用并达到满负荷后，医院年收入在

现有基础上将增加 33%，本次财务分析数据按项目建成后收

入保守估计增量数据按前四年平均收入的 25%计取，即项目

建成后增量收入为 47857×25%=11964.25 万元每年，暂不考

虑医院收入递增情况。

3.2 项目成本费用

（1）业务成本

业务成本包含人员工资福利费、医用药材及耗材费用等
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内容，业务成本的增量数据与医疗收入成正比，按增量收入

的 45%计取。项目每年业务成本为 5383.91 万元，运营期内

管理费用为 37687.37 万元。

（2）水、电、暖费用

本项目用水主要为生活用水，按照设计方案，本项目平

均日用水量约 295.65m³/d，热水约 20.75m³/d，消防用水及

人防医 院用水忽 略不计， 则全年新 增用水量 约为

（295.65+20.75）×365≈115486m³，按照哈密市当前居民用

水价格为 5.34 元/m ³，年新增用水费用约为 115486×

5.34=61.67 万元。

据统计，哈密市中心医院 2021 年全年用电量为 375.12

万度，建筑面积约 9.2 万㎡，平方米年用电量约 40.42 度。

考虑本项目建成后的负荷增加值，本项目用电量按其他同类

新建项目考虑平方米年用电量约为 70kwh/㎡，年新增用电量

约为 70×36850≈257.95 万度。按照哈密市电价 0.416 元/

度，费用约为 257.95×0.416≈107.31 万元。

本项目新增建筑面积约 36850 ㎡。按照哈密市当前采暖

单价 19 元/㎡计算，年新增采暖费用为 36850×19≈70.02

万元。

综上，每年水费、电费和采暖费用为 239.00 万元/年，

运营期内管理费用为 1673.00 万元。

（3）管理费用
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管理费用，由于医院原有管理系统完善，项目建设完成

后，考虑此项新增费用医疗收入的 5%计算。项目每年管理费

用为 598.20 万元，运营期内管理费用为 4187.40 万元。

（4）其他费用

总成本应计取其他不可计量的常规业务其他费用，按新

增医疗收入的 1%计算。运营期内其他费用为 836.22 万元。

（5）折旧费

折旧摊销费用直线折旧法，建筑物原值按 20 年折旧，

设备原值按 15 年折旧，其他费用按 10 年折旧，残值率 5%。

项目每年折旧摊销费 1227.88 万元，运营期内折旧摊销费为

8595.16 万元。

（6）维修费用

修理费指企业对固定资产、低值易耗品的修理维修费

用，本工程修理费按折旧摊销费的 15%计算，每年修理费用

为 184.18 万元，运营期内修理费为 1289.26 万元。

4.小结

综上，在本期专项债债券存续期间，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 1.还本付息表

序

号
项目 合计

建设期 建设期 建设期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

1 期初债券余额 8000.00 15000.00 18000.00 18000.00 18000.00 18000.00 18000.00 18000.00 18000.00 18000.00

2 当年申请债券余额 18000.00 8000.00 7000.00 3000.00

3 利率 3.50% 3.50% 3.50% 3.50% 3.50% 3.50% 3.50% 3.50% 3.50% 3.50%

4 当年应计利息 6300.00 280.00 525.00 630.00 630.00 630.00 630.00 630.00 630.00 630.00 1085.00

4.1 计入投资（建设期利息） 1435.00 280.00 525.00 630.00

5 当年还本付息 24300.00 280.00 525.00 630.00 630.00 630.00 630.00 630.00 630.00 630.00 19085.00

5.1 当年还本 18000.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 18000.00

5.2 当年付息 6300.00 280.00 525.00 630.00 630.00 630.00 630.00 630.00 630.00 630.00 1085.00

6 期末专项债余额 8000.00 15000.00 18000.00 18000.00 18000.00 18000.00 18000.00 18000.00 18000.00 0.00
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表 2.项目成本分析表

项目 总计
建设期 建设期 建设期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

1.可变成本小计 43547.77 6221.11 6221.11 6221.11 6221.11 6221.11 6221.11 6221.11

1.1 业务成本 37687.37 5383.91 5383.91 5383.91 5383.91 5383.91 5383.91 5383.91

1.2 水电暖费用 1673.00 239.00 239.00 239.00 239.00 239.00 239.00 239.00

1.3 管理费用 4187.40 598.20 598.20 598.20 598.20 598.20 598.20 598.20

2.固定成本小计 17042.24 300.34 525.00 630.00 2161.70 2161.70 2161.70 2161.70 2161.70 2161.70 2616.70

2.1 工资及福利费 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

2.2 维修费用 1289.26 184.18 184.18 184.18 184.18 184.18 184.18 184.18

2.3 折旧摊销 8595.16 1227.88 1227.88 1227.88 1227.88 1227.88 1227.88 1227.88

2.4 财务费用 6320.34 300.34 525.00 630.00 630.00 630.00 630.00 630.00 630.00 630.00 1085.00

2.5 其他费用 837.48 119.64 119.64 119.64 119.64 119.64 119.64 119.64

3.总成本费用 60590.01 300.34 525.00 630.00 8382.81 8382.81 8382.81 8382.81 8382.81 8382.81 8837.81

4.项目运营成本（3-2.3-2.4） 45674.51 6524.93 6524.93 6524.93 6524.93 6524.93 6524.93 6524.93
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表 3.利润表

项目 合计
建设期 建设期 建设期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

1. 营业收入 83749.75 0.00 0.00 0.00 11964.25 11964.25 11964.25 11964.25 11964.25 11964.25 11964.25

1.1 医疗收入 83749.75 11964.25 11964.25 11964.25 11964.25 11964.25 11964.25 11964.25

2. 税金及附加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

2.1 增值税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

2.3 城市维护建设税

及教育附加费额
0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

3.总成本费用 60590.01 300.34 525.00 630.00 8382.81 8382.81 8382.81 8382.81 8382.81 8382.81 8837.81

4. 利润 23159.74 (300.34) (525.00) (630.00) 3581.44 3581.44 3581.44 3581.44 3581.44 3581.44 3126.44

5. 其他业务净收入 0.00

6. 营业外净收入 0.00

7. 税前利润总额 23159.74 (300.34) (525.00) (630.00) 3581.44 3581.44 3581.44 3581.44 3581.44 3581.44 3126.44

8. 企业所得税额 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

9. 税后利润 24615.08 3581.44 3581.44 3581.44 3581.44 3581.44 3581.44 3126.44

10. 提法定公积金 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

11. 可分配利润 24615.08 3581.44 3581.44 3581.44 3581.44 3581.44 3581.44 3126.44
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表 4.现金流量表

项目 合计
建设期 建设期 建设期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

一 经营性现金流入 83749.75 0.00 0.00 0.00 11964.25 11964.25 11964.25 11964.25 11964.25 11964.25 11964.25

二 经营性现金流出 45674.51 0.00 0.00 0.00 6524.93 6524.93 6524.93 6524.93 6524.93 6524.93 6524.93

2.1 可变成本 43547.77 0.00 0.00 0.00 6221.11 6221.11 6221.11 6221.11 6221.11 6221.11 6221.11

2.2 人工费用 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

2.3 其他费用 837.48 0.00 0.00 0.00 119.64 119.64 119.64 119.64 119.64 119.64 119.64

2.4 维修费用 1289.26 0.00 0.00 0.00 184.18 184.18 184.18 184.18 184.18 184.18 184.18

2.5 税金及附加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

2.6 所得税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

三 经营性净现金流量 38075.24 0.00 0.00 0.00 5439.32 5439.32 5439.32 5439.32 5439.32 5439.32 5439.32
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表 5.资产负债表

序

号
项目

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

建设期 建设期 建设期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期

一 资产 8000.00 15000.00 18000.00 46557.24 45329.36 44101.48 42873.60 41645.72 40417.84 38734.96

1 流动资产总额 3581.44 3581.44 3581.44 3581.44 3581.44 3581.44 3126.44

1.1 货币资金 3581.44 3581.44 3581.44 3581.44 3581.44 3581.44 3126.44

2 在建工程 8000.00 15000.00 18000.00

3 固定资产净值 42975.80 41747.92 40520.04 39292.16 38064.28 36836.40 35608.52

4 无形及其他资产净值

二 负债 8000.00 15000.00 18000.00 18000.00 18000.00 18000.00 18000.00 18000.00 18000.00 0.00

1 流动负债总额

2 债券融资总额 8000.00 7000.00 18000.00 18000.00 18000.00 18000.00 18000.00 18000.00 18000.00 0.00

3 社会化融资总额 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

三 所有者权益 0.00 0.00 0.00 28557.24 27329.36 26101.48 24873.60 23645.72 22417.84 38734.96

1 资本金 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

2 资本公积

3 累计盈余公积

4 累计未分配利润 0.00 0.00 0.00 3581.44 3581.44 3581.44 3581.44 3581.44 3581.44 3126.44

资产负债率 100.00% 100.00% 100.00% 38.66% 39.71% 40.81% 41.98% 43.22% 44.53% 0.00%
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表 6.收益平衡表

年限 合计 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

现金流入

自有资金流入 0.00 0.00 0.00 7850.00

债券资金流入 8000.00 8000.00 7000.00 3000.00

销售收入 83749.75 - - - 11964.25 11964.25 11964.25 11964.25 11964.25 11964.25 11964.25

现金流入总额 109599.75 8000.00 7000.00 10850.00 11964.25 11964.25 11964.25 11964.25 11964.25 11964.25 11964.25

现金流出

建设期资金流出 7699.66 6475.00 10220.00

付现经营成本 45674.51 - - - 6524.93 6524.93 6524.93 6524.93 6524.93 6524.93 6524.93

增值税金及附加 -

债券发行费用 20.34 20.34 0.0000 0.00 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000

债券还本付息 24300.00 280.00 525.00 630.00 630.00 630.00 630.00 630.00 630.00 630.00 19085.00

其中：付息 6300.00 280.00 525.00 630.00 630.00 630.00 630.00 630.00 630.00 630.00 1085.00

还本 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

现金流出总额 94389.51 8000.00 7000.00 10850.00 7154.93 7154.93 7154.93 7154.93 7154.93 7154.93 25609.93

现金净流量

当年项目现金净流入 15210.24 - - 4809.32 4809.32 4809.32 4809.32 4809.32 4809.32 (13645.68)

期末项目累计现金余

额
116205.96 - - 4809.32 9618.64 14427.96 19237.28 24046.60 28855.92 15210.24

平均偿债覆盖率 1.57
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（三）资金稳定性

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。不存在资金缺口，能用于还

本付息的资金稳定性得到充分保障。该项目能够产生持续稳

定的现金流入，且现金流入能够覆盖本期专项债券本金和利

息之和的 2.20 倍以上，可以实现项目收益与融资自求平衡。

预计用于资金平衡的相关收益具有增长趋势，资金稳定性可

靠，还本付息资金具有一定的稳定性与风险抵抗能力。

（四）资金充足性

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。根据本项目未来数据的合理预

测，在债券期间经营期内产生可用于还本付息金额的经营性

净现金流入能够覆盖债券存续期内累计还本付息金额，用于

还本付息资金的充足性得到保障。
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三、风险分析

根据本项目收益与融资自求平衡的压力测试结果，当收

入、成本费用、债券利率等影响债券还本付息的因素在±15%

范围内变动的情况下，专项债券本息资金覆盖率仍然＞1，

还本付息资金具有一定的稳定性与风险抵抗能力。

总体而言，本项目充分考虑政府性基金收入、专项收入、

融资成本变动、市场价格波动等因素影响，对债券项目因素

变动进行压力测试，暂时选择单因素变动压力测试。单因素

敏感性分析选择正负 20%的幅度，按照-20%、-15%、-10%、

-5%、0%、5%、10%、15%、20%九个节点进行测试，分析专项

债券资金覆盖率如下：

单因素（收入）变动压力测试
项目 数值 数值 数值 数值 数值 数值 数值 数值 数值

收入变动比率 -20% -15% -10% -5% 0% 5% 10% 15% 20%

经营净收益合计 30,460.19 32,363.95 34,267.72 36,171.48 38,075.24 39,979.00 41,882.76 43,786.53 45,690.29

专项债券本息额 24,300.00 24,300.00 24,300.00 24,300.00 24,300.00 24,300.00 24,300.00 24,300.00 24,300.00

本息保障倍数 1.25 1.33 1.41 1.49 1.57 1.65 1.72 1.80 1.88

以上考虑了收入减少或增加 5%—20%变动，当收入减少

20%时，偿债备付率为 1.25，收入减少 15%时，偿债备付率

为 1.33，收入减少 10%时，偿债备付率为 1.41，收入减少

5%时，偿债备付率为 1.49，收入无变化时，偿债备付率为

1.57，收入增加 5%时，偿债备付率为 1.65，收入增加 10%

时，偿债备付率为1.72，收入增加15%时，偿债备付率为1.80，

收入增加 20%时，偿债备付率为 1.88，覆盖倍数均能够实现
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收益与融资自求平衡，不能还本付息的风险较小。

四、评估结论

基于财政部对地方政府发行专项债券的要求，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，本项目可以采取发行项目收益与融资

自求平衡专项债券的资金筹措方案。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，满足哈

密市中心医院门诊综合楼建设项目的资金需求，应是现阶段

较优的资金解决方案。



25

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；

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；

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。
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