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新疆星河井然律师事务所 

关于昌吉州中医医院中药制剂研发中心建设项目 

拟申请政府专项债券法律意见书 

星河井然法意［2026］第 188 号 

 

致：昌吉回族自治州中医医院 

新疆星河井然律师事务所（以下简称“本所”）系合法

注册的从事中国法律服务的律师事务所。受昌吉回族自治

州中医医院（以下简称“申请人”）的委托，本所根据

《中华人民共和国预算法（2018 修正）》《地方政府专项

债务预算管理办法》（财预〔2016〕155 号）《政府投资条

例》《中华人民共和国招标投标法（2017 修正）》《中华

人民共和国土地管理法（2019 修正）》《中华人民共和国

环境影响评价法（2018 修正）》《地方政府专项债券项目

资金绩效管理办法》（财预〔2021〕61 号）等有关法律、

法规及规范性文件的规定，就申请人“昌吉州中医医院中

药制剂研发中心建设项目”地方政府专项债券（以下简称

“本次申请发行债券”）事宜，出具本法律意见书。 

一、本所律师出具本法律意见书主要依据的事实或文件 

1.新疆昌吉国家农业高新技术产业示范区经济发展局

《关于昌吉州中医医院中药制剂研发中心建设项目可行性

研究报告的批复》（昌农高经字〔2024〕131 号）； 
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2.申请人提供的《昌吉州中医医院中药制剂研发中心建

设项目可行性研究报告》（新疆力丰工程设计咨询有限公

司编制，2024 年 9 月）； 

3.申请人《事业单位法人证书》（统一社会信用代码：

12652300457751322A）； 

4.《规划条件通知书》（编号：2024039（E21-5-1 地

块）； 

5.关于《昌吉州中医医院中药制剂研发中心建设项目环

境影响报告表》的审批意见（昌农高环函〔2025〕7 号）； 

6.新疆宏昌天圆有限责任会计师事务所出具的《昌吉州

中医医院中药制剂研发中心建设项目执行商定程序的财务

评估报告》。 

委托人已向本所作出承诺：委托人为本所出具本法律意

见书所提供的所有文件资料、陈述和说明均为真实、准

确、完整，不存在任何可能导致本法律意见书失实或产生

误导的虚假记载、重大遗漏和误导性陈述，并对所有文件

资料、陈述及说明的真实性、准确性和完整性承担全部责

任。 

在审查上述文件时，本所律师作出下列假定： 

1.委托人提供给本所律师的文件均与其正本相符，且至

今未被替换、补充或修改； 
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2.所有文本上的签名、印章均为真实，且至今未被撤

销； 

3.所有文件及相关陈述均为真实、完整、有效，无任何

隐瞒、遗漏和虚假之处； 

4.相关当事人的行为系依照现行法律及各自章程所规定

的程序和权限实施。 

在出具本法律意见书时，本所律师声明： 

1.本所律师发表的法律意见是依据出具日之前发生或存

在的有关事实及中国现行法律、法规和其他规范性文件，

并且是基于本所律师对有关事实的了解和对有关法律、法

规的理解做出的； 

2.在本法律意见书中，本所律师仅对申请人申请发行本

次债券的合法性、合规性及风险事项发表法律意见，受制

于其他未向本所律师透露的资料可能产生的影响，本法律

意见书中力求不存在虚假、严重误导性陈述及重大遗漏； 

3.本所律师在法律意见书中对某些数据和结论的引述

（如偿债覆盖倍数、投资金额等），并不意味着对这些数

据、结论的真实性和准确性作出任何明示或默示的保证； 

4.本法律意见书仅供申请人申请发行本期债券之目的使

用时参考，未经本所同意不可用作其他目的。 

基于上述假定成立且/或委托人已承诺对真实性、准确

性和完整性负责的前提之下，根据所掌握的事实进行法律
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分析，本所律师按照律师行业公认的业务标准、道德规范

和勤勉尽责精神，已经对委托人提供的有关文件和事实进

行了核查和验证，现出具法律意见如下： 

二、背景情况 

本项目系为贯彻落实《“十四五”中医药发展规划》

及健康中国战略，提升区域中医药服务能力与科研水平而

设立。申请人作为三级甲等中医医院，建设高标准中药制

剂研发中心符合国家产业政策导向与公共卫生服务体系补

短板要求，项目性质属于公益性医疗卫生基础设施，属于

地方政府专项债券支持的公益性资本支出范畴。 

三、项目概况 

（一）项目名称：昌吉州中医医院中药制剂研发中心建

设项目 

（二）建设性质：新建 

（三）建设地点：昌吉州中医医院。 

（四）建设期限：4年 

（五）运营期限：14 年 

注释：根据《财务评估报告》，项目收益与融资平衡测算覆盖整个项目周期（含

建设期）共计 18 年（2025-2042 年）。本法律意见书中‘债券存续期内’的收益、成

本及偿债能力分析均基于该完整周期测算。 

（六）项目建设规模及建设内容： 
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该项目分两期建设，一期计划新建制剂车间 8400m²，配

套建设室外工程和购置制剂及药检设备；二期计划新建综

合业务楼 6300m²。 

（七）项目总投资估算： 

工程总投资 10,000万元，其中：工程费用 8,276.08万

元（占比 82.76%）；工程建设其他费用 494.16万元（占比

4.94%）；预备费用 172.26万元（占比 1.72%）；建设期利

息 1,057.50万元（占比 10.58%）。 

（八）项目资金筹措安排： 

该项目计划总投资 10,000万元，其中拟申请地方政府

专项债券资金 8,000万元，占总投资的 80%；其余 2,000万

元为自筹资金，占总投资的 20%。专项债券利息每半年支付

一次，专项债券本金于到期年一次性偿还。2025 年已成功

发行地方政府专项债券资金 2500万元（实际利率 2.39%，

期限 15 年），自筹资金 750万元；2026 年（本次）申请地

方政府专项债券资金 2,600万元（利率暂按 3.2%测算，期

限 15 年），自筹资金 750万元；2027 年申请地方政府专项

债券资金 1450万元（利率暂按 3.2%测算，期限 15 年），

自筹资金 250万元；2028 年申请地方政府专项债券资金

1450万元（利率暂按 3.2%测算，期限 15 年），自筹资金

250万元。 

（九）项目预期收入与支出： 
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根据新疆宏昌天圆有限责任会计师事务所专项评价报

告，项目运营期（14 年）内主要收入为自制中药品销售收

入，具体包括丸剂、片剂、胶囊剂、散剂、贴剂等 31类自

研制剂的销售收益，年销售收入稳定在 3,831.13万元，其

中约定用于债券偿债的可偿债收入为 3,256.46万元（按

85%分成计算）。据此测算，债券存续期内可用于偿债的收

益合计为 45,590.40万元。 

项目运营成本主要涵盖原料采购费、人员工资及福利

费、维护维修费、燃料及动力费等。经测算，经营成本合

计 27,585.04万元，总成本费用 36,390.90万元。 

（十）收益与融资平衡情况： 

该项目在债券存续期内项目收入总额 45,590.40万元，

扣除运营成本 27,585.04万元后，剩余可偿债收益

18,005.36万元,项目偿债覆盖倍数 1.56倍。 

四、债券要素 

（一）债券名称：昌吉州中医医院中药制剂研发中心建

设项目专项债券。 

（二）申请人：昌吉州中医医院。 

（三）申请品种：项目收益与融资自求平衡的地方政府

专项债券。 

（四）申请债券期限：15 年期固定利率债券。 
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（五）申请发行总额：8,000万元（占项目总投资的

80%）。2025 年已成功发行地方政府专项债券资金 2500万

元（实际利率 2.39%，期限 15 年），自筹资金 750万元；

2026 年（本次）申请地方政府专项债券资金 2600万元（利

率暂按 3.2%测算，期限 15 年） 

（六）债券用途：用于中药制剂研发中心一期制剂车

间、二期综合业务楼建设及设备购置。 

（七）还本付息方式：专项债券利息每半年支付一次，

专项债券本金于到期年一次性偿还。 

五、法律分析 

（一）申请人主体资格的合规性分析 

根据《地方政府专项债务预算管理办法》（财预

〔2016〕155 号）第二条，专项债务的举借主体为地方政

府，项目实施主体需为依法设立、具备承担项目建设运营

能力的法人单位。申请人系经事业单位登记管理机关核准

登记的事业单位（持有《事业单位法人证书》），具有独

立法人资格，且作为三级甲等中医医院，具备承担中药制

剂研发中心建设及运营的专业能力（包括人员、技术、管

理等）。 

根据《政府投资条例》第九条，政府投资项目的项目单

位需对项目建议书、可行性研究报告等文件的真实性负

责。申请人作为本项目单位，已编制并提交了合法有效的
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可行性研究报告（由具备资质的新疆力丰工程设计咨询有

限公司编制），并取得审批机关的批复（昌农高经字

〔2024〕131 号），符合政府投资项目对实施主体的要求。 

结论：本所律师认为，申请人具备作为本期专项债券合

法项目实施主体的法律资格。 

（二）项目建设及资金用途的合规性分析 

1.项目建设内容合规性：本项目为新建中药制剂研发中

心，属于医疗卫生基础设施领域，符合《“十四五”中医

药发展规划》关于“支持中医医院建设中药制剂中心”的

要求，亦符合《新疆维吾尔自治区卫生健康事业“十四

五”发展规划》中“提升区域中医药服务能力”的政策导

向，具有公益性和资本性支出属性。 

2.资金用途合规性：根据《中华人民共和国预算法

（2018 修正）》第三十五条，地方政府举借债务只能用于

公益性资本支出，不得用于经常性支出。本项目资金用于

制剂车间、综合业务楼建设及设备购置，属于《中华人民

共和国预算法》所规定的公益性资本支出。《地方政府专

项债务预算管理办法》第三条规定，专项债务收入、安排

的支出纳入政府性基金预算管理；第五条进一步明确，专

项债务收入应当用于公益性资本支出，不得用于经常性支

出。本项目专项债券资金用途符合上述规定。 
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结论：本所律师认为，本项目建设内容及资金用途符合

专项债券发行的政策及法律要求。 

（三）政府债务风险防控的合规性分析 

根据《国务院关于加强地方政府性债务管理的意见》

（国发〔2014〕43 号）及《〈财政部关于规范金融企业对

地方政府和国有企业投融资行为有关问题的通知〉解读》

第一条，地方政府举借债务需严格防控隐性债务风险，确

保项目收益与融资自求平衡，禁止通过其他方式变相举债

或由财政资金兜底。 

本项目可行性研究报告及专项评价已论证，项目建成后

通过中药制剂销售、技术服务等收入形成稳定现金流，偿

债覆盖倍数为 1.56倍（详见专项评价报告），具备收益覆

盖融资的能力。同时，申请人已承诺自筹资金 2,000万元

到位（资金来源为医院自有资金及医疗服务结余），不存

在依赖政府财政资金直接偿还债券本息的情形，符合“项

目收益与融资自求平衡”的专项债券发行要求。此外，项

目未通过信托、融资租赁等方式变相举债，亦无财政担保

或承诺函等隐性债务情形。 

结论：本所律师认为，基于申请人提供的资料及承诺，

截至目前，本项目不存在新增地方政府隐性债务风险。 

（四）项目实施法定程序的合规性分析 
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1.立项审批：本项目已取得新疆昌吉国家农业高新技术

产业示范区经济发展局《关于昌吉州中医医院中药制剂研

发中心建设项目可行性研究报告的批复》（昌农高经字

〔2024〕131 号），符合《政府投资条例》第九条关于政府

投资项目需审批可行性研究报告的规定。 

2.用地手续：项目用地为医疗卫生用地，采用划拨方式

供地，符合《中华人民共和国土地管理法（2019 修正）》

第五十四条“城市基础设施用地和公益事业用地可以划

拨”的规定（具体为该条第二项“城市基础设施用地和公

益事业用地”）。 

3.环评手续：根据《中华人民共和国环境影响评价法

（2018 修正）》第十六条，建设项目需根据环境影响程度

编制环境影响评价文件。本项目作为医疗卫生设施建设项

目，已依法完成环评手续（取得环评批复，文号：昌农高

环函〔2025〕7 号），符合法定程序。 

综上，本所律师认为，项目目前已完成的立项、用地、

环评手续，符合《政府投资条例》现行有效等法律法规对

项目前期工作的强制性要求，实施程序合法有效。 

（五）相关中介机构资质 

     1、会计师事务所 

新疆宏昌天圆有限责任会计师事务所为本项目专项评

价的执行商定机构，为专项债券的发行出具了《昌吉州中
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医医院中药制剂研发中心建设项目执行商定程序的财务评

估报告》， 新疆宏昌天圆有限责任会计师事务所所成立于

2004 年 8 月 17日，现持有新疆维吾尔自治区市场监督管理

局核发的统一社会信用代码为 91650000766252324B的《营

业执照》。  

本所律师认为，新疆宏昌天圆有限责任会计师事务所

系依法成立且合法存续的审计机构，具备相应的从业资

格，在评价报告上签字的两名会计师具备相应的从业资

格。 

2、律师事务所 

本所为本期债券发行的法律服务中介机构，持有新疆

维吾尔自治区司法厅颁发的《师事务所执业许可证》（证

号：31650000457678276E）。本次发行之经办律师董阳、

谭鸿浩分别持有新疆维吾尔自治区司法厅核发的执业证号

为“16501202011216791”的《中华人民共和国律师执业

证》及新疆维吾尔自治区司法厅核发的执业证号为

“16501201210545798”的《中华人民共和国律师执业

证》，均通过了 2025 年年检。经办律师与发行人不存在关

联关系。 

综上所述，本所律师认为，本所及本法律意见书之经

办律师具备就本次发行提供法律服务并出具本法律意见书
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的法定资格，本法律意见书的签字律师均具备相应的从业

资格。 

（六）本次债券发行及项目实施的主要风险因素分析 

1.利率波动风险：受宏观经济形势、货币政策调整及市

场供需变化等因素影响，债券存续期内市场利率可能发生

波动。由于本期债券期限较长（与项目建设周期匹配），

若市场利率上升，可能导致债券实际收益低于预期，影响

投资者积极性；若利率下降，虽可能降低再融资成本，但

需关注债券流动性风险。 

2.偿付风险：项目偿债资金主要依赖中药制剂销售收

入，可能受以下因素影响：一是市场需求波动，如患者用

药习惯变化、同类竞品上市等可能导致销量不及预期；二

是政策调控风险，如医保目录调整、药品集中带量采购可

能压低制剂价格，影响收入规模；三是运营风险，如制剂

研发失败、生产资质获取延迟（需取得《药品生产许可

证》）、质量不达标等可能导致投产延迟或销售受阻，进

而影响现金流。此外，根据《财务评估报告》第 19页所

述，项目生产需投入的原料约 300余种，所有药方均需经

专业人员审核通过后方可进入调配环节，此过程亦存在技

术与管理风险。 

针对上述偿付风险，根据财务压力测试（基于可偿债收

益单因素变动），即使在项目收益下降 20%的极端情况下，
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偿债覆盖倍数仍为 1.25倍，表明项目具备一定的风险抵御

能力。建议申请人将压力测试纳入持续风险管理。 

3.工程建设风险：项目建设周期较长（2025 年 4 月至

2028 年 12 月），可能面临工期延误风险，如因疫情、极端

天气、建材供应短缺或设计变更等导致施工进度滞后，增

加管理成本并延迟收益实现；此外，若施工质量不达标

（如制剂车间不符合 GMP标准），可能需返工整改，进一

步增加投资成本，影响收益覆盖能力。 

4.资金管理风险：尽管申请人已承诺自筹资金 2,000万

元到位，但仍存在自筹资金延迟到位或不足的风险，可能

导致项目建设资金缺口，影响工程进度；同时，若专项债

券资金未严格按照《地方政府专项债务预算管理办法》第

十六条规定用于公益性资本支出（如被挪用至经常性支

出），可能引发监管处罚并影响债券信用。 

5.政策变动风险：中医药产业政策、环保要求或医保支

付政策的调整可能对项目产生影响。例如，若国家或地方

减少对中医药制剂的补贴，可能降低项目收益；若环保标

准提高（如要求更严格的废气、废水处理设施），可能增

加运营成本，压缩利润空间。 

六、法律意见 

基于本所律师对委托人提供的文件、资料及陈述的审慎

核查，并根据现行有效的中国法律、法规及规范性文件，
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现就本项目申请发行地方政府专项债券事宜，出具如下法

律意见： 

（一）申请人作为合法设立的事业单位法人，符合作为

本期专项债券项目实施主体的法定条件； 

（二）本项目建设内容及资金用途符合国家及地方关于

专项债券支持公益性资本支出的政策要求； 

（三）项目收益与融资自求平衡，不存在新增地方政府

隐性债务风险； 

（四）项目已依法履行可行性研究报告批复、建设用地

规划、环境影响评价等必要的前置审批程序，项目实施程

序合法、合规； 

（五）本次债券发行及项目实施面临利率波动、项目偿

付、工程建设等风险。申请人已关注到相关风险，并承诺

将采取加强市场调研、优化资金管理、严格工程监管、关

注政策动态等措施进行应对。同时，财务压力测试表明项

目具备一定的风险抵御能力。 

综上，本所律师认为，本项目申请发行本期地方政府专

项债券，在已取得现阶段必备批准文件的前提下，符合相

关法律、法规及规范性文件的规定，不存在实质性法律障

碍。同时，我们建议申请人：1. 在申报及债券存续期内，

确保所有前提与承诺持续有效；2. 严格遵守《地方政府专

项债务预算管理办法》等规定，确保债券资金专款专用；
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3. 建立动态收益监测与风险预警机制，必要时设立偿债准

备金，以保障债券本息按期足额偿付。 
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