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2022 年山东省政府农林水利及民生社会事业发展专项债券

（一期）威海市临港经济技术开发区北京医院威海分院

一期项目项目收益与融资自求平衡

专项评价报告

威安会专审字【2022】第 A012 号

我们接受委托,对2022年山东省政府农林水利及民生社会事业发展

专项债券（一期）威海市临港经济技术开发区北京医院威海分院一期项

目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

--预测性财务信息的审核》。发行人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：由于在编制项目收益与融资自求平衡测算

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，认为专项债券可以相
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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，保障其建设运营的成功。

总体评价结果如下：

（一）发行情况

发行年份 发行规模（万元） 发行期限 利率（预计） 债券期利息（万元）

1、已发行

2019 年下半年 8,789.67 5 年期 3.25% 1,428.32

2020 年上半年 6,100.00 10 年期 2.93% 1,787.30

2020 年下半年 36,900.00 10 年期 3.21% 11,844.90

2021 年下半年 24,400.00 10 年期 3.11% 7,588.40

2、本次拟发行

2022 年上半年 20,000.00 10 年期 4.00% 8,000.00

3、后续发债

2022 年下半年 20,000.00 10 年期 4.00% 8,000.00

2023 年上半年 6,200.00 10 年期 4.00% 2,480.00

合计 122,389.67 41,128.92

（二）本次拟发行债券应付本息情况

本次拟发行专项债券 20,000.00 万元，假设债券票面利率 4.00%，

期限 10 年。在债券存续期每半年支付一次债券利息，自债券发行之日

起十年债券存续期应还本付息情况如下：

金额单位：人民币万元

年度
期初本金

余额

本期偿还

本金

本期增加

本金

期末本金

余额

债券

利率
应付利息

2022年 20,000.00 20,000.00 4.00% 400.00

2023年 20,000.00 20,000.00 4.00% 800.00

2024年 20,000.00 20,000.00 4.00% 800.00

2025年 20,000.00 20,000.00 4.00% 800.00
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年度
期初本金

余额

本期偿还

本金

本期增加

本金

期末本金

余额

债券

利率
应付利息

2026年 20,000.00 20,000.00 4.00% 800.00

2027年 20,000.00 20,000.00 4.00% 800.00

2028年 20,000.00 20,000.00 4.00% 800.00

2029年 20,000.00 20,000.00 4.00% 800.00

2030年 20,000.00 20,000.00 4.00% 800.00

2031年 20,000.00 20,000.00 4.00% 800.00

2032年 20,000.00 20,000.00 4.00% 400.00

合计 20,000.00 20,000.00 8,000.00

（三）存量债券应付本息情况

1、2019 年下半年发行债券

2019 年下半年临港区棚户区改造项目发行债券 10,000.00 万元，北

京医院威海分院一期项目作为棚户区改造的配套设施实际使用

8,789.67 万元。

金额单位：人民币万元

年度 新增本金 偿还本金 本金余额 债券利率 应付利息

2019 年 8,789.67 8,789.67 3.25%

2020 年 8,789.67 3.25% 285.66

2021 年 8,789.67 3.25% 285.66

2022 年 8,789.67 3.25% 285.66

2023 年 8,789.67 3.25% 285.66

2024 年 8,789.67 3.25% 285.66

合计 8,789.67 8,789.67 1,428.32

2、2020 年上半年发行债券

金额单位：人民币万元

年度 新增本金 偿还本金 本金余额 债券利率 应付利息

2020 年 6,100.00 6,100.00 2.93% 89.37
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2021 年 6,100.00 2.93% 178.73

2022 年 6,100.00 2.93% 178.73

2023 年 6,100.00 2.93% 178.73

2024 年 6,100.00 2.93% 178.73

2025 年 6,100.00 2.93% 178.73

2026 年 6,100.00 2.93% 178.73

2027 年 6,100.00 2.93% 178.73

2028 年 6,100.00 2.93% 178.73

2029 年 6,100.00 2.93% 178.73

2030 年 6,100.00 2.93% 89.37

合计 6,100.00 6,100.00 1,787.30

3、2020 年下半年发行债券

金额单位：人民币万元

年度 新增本金 偿还本金 本金余额 债券利率 应付利息

2020 年 36,900.00 36,900.00

2021 年 36,900.00 3.21% 1,184.49

2022 年 36,900.00 3.21% 1,184.49

2023 年 36,900.00 3.21% 1,184.49

2024 年 36,900.00 3.21% 1,184.49

2025 年 36,900.00 3.21% 1,184.49

2026 年 36,900.00 3.21% 1,184.49

2027 年 36,900.00 3.21% 1,184.49

2028 年 36,900.00 3.21% 1,184.49

2029 年 36,900.00 3.21% 1,184.49

2030 年 36,900.00 3.21% 1,184.49

合计 36,900.00 36,900.00 11,844.90

4、2021 年下半年发行债券

金额单位：人民币万元

年度 新增本金 偿还本金 本金余额 债券利率 应付利息
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2021 年 24,400.00 24,400.00

2022 年 24,400.00 3.11% 758.84

2023 年 24,400.00 3.11% 758.84

2024 年 24,400.00 3.11% 758.84

2025 年 24,400.00 3.11% 758.84

2026 年 24,400.00 3.11% 758.84

2027 年 24,400.00 3.11% 758.84

2028 年 24,400.00 3.11% 758.84

2029 年 24,400.00 3.11% 758.84

2030 年 24,400.00 3.11% 758.84

2031 年 24,400.00 3.11% 758.84

合计 24,400.00 24,400.00 7,588.40

（四）后续债券应付本息情况

金额单位：人民币万元

年度 新增本金 偿还本金 本金余额 债券利率 应付利息

2022 年 20,000.00 20,000.00 4.00%

2023 年 6,200.00 26,200.00 4.00% 924.00

2024 年 26,200.00 4.00% 1,048.00

2025 年 26,200.00 4.00% 1,048.00

2026 年 26,200.00 4.00% 1,048.00

2027 年 26,200.00 4.00% 1,048.00

2028 年 26,200.00 4.00% 1,048.00

2029 年 26,200.00 4.00% 1,048.00

2030 年 26,200.00 4.00% 1,048.00

2031 年 26,200.00 4.00% 1,048.00

2032 年 20,000.00 6,200.00 4.00% 1,048.00

2033 年 6,200.00 4.00% 124.00

合计 26,200.00 26,200.00 10,480.00

（五）项目收益和现金流量覆盖债券还本付息情况
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项目收益为门急诊收入和住院收入，在全部债券存续期间内共产生

可用于还付本息金额的经营性净现金流入 293,531.71 万元，能够覆盖

本期债券本息 28,000.00 万元及存量债券本息 98,838.59 万元；考虑后

续发债本息 36,680.00 万元，本期、存量及后续债券本息覆盖倍数 1.80

倍。

单位:人民币万元

年度 应付债券本金 应付债券利息 应付本息合计 净现金流入

2020 年 375.03 375.03

293,531.71

2021 年 1,648.88 1,648.88

2022 年 2,807.72 2,807.72

2023 年 4,131.72 4,131.72

2024 年 8,789.67 4,255.72 13,045.39

2025 年 3,970.06 3,970.06

2026 年 3,970.06 3,970.06

2027 年 3,970.06 3,970.06

2028 年 3,970.06 3,970.06

2029 年 3,970.06 3,970.06

2030 年 43,000.00 3,880.70 46,880.70

2031 年 24,400.00 2,606.84 27,006.84

2032 年 40,000.00 1,448.00 41,448.00

2033 年 6,200.00 124.00 6,324.00

合计 122,389.67 41,128.92 163,518.59

本息覆盖倍数 1.80

根据前述对北京医院威海分院一期项目未来数据的合理预测，在全

部债券存续期间内产生可用于还本付息的经营性净现金流入能够覆盖

本期债券本息、存量债券本息及后续债券本息，资金的充足性能够得到

保障。
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附件：

2022 年山东省政府农林水利及民生社会事业发展专项债券

（一期）威海市临港经济技术开发区北京医院威海分院

一期项目项目收益与融资自求平衡

专项评价说明

一、项目基本情况

（一）项目主体情况

项目建设单位：威海市临港国有资产经营管理有限公司

单位类型：有限责任公司(非自然人投资或控股的法人独资)

单位住所：威海临港经济技术开发区江苏东路

成立日期：2009 年 4月 23 日

经营范围：权属范围内国有资产的经营管理；危险化学品经营（限

分公司经营）；凭资质从事城市基础设施及配套建设项目的投资及开发。

(依法须经批准的项目，经相关部门批准后方可开展经营活动)。

（二）项目概况

1、项目背景

随着临港区文化教育事业的不断发展提高，居民受教育程度的进一

步提高、范围的进一步扩大，健康意识将逐步得到普及，人们的健康观

念将逐步增强。同时随着“全民医保”措施的逐步到位，老百姓的基本

支付能力提高，从前相当大的一块潜在市场将陆续转化为现实市场。同

时随着工作生活节奏的加快，随之而来的各种疾病的发病率将会上升。

但是目前，全区仅有威海市中心医院临港院区、威海临港区草庙子卫生
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院、威海临港区汪疃中心卫生院等，医疗资源均属于“原始市场”，无

法充分满足保健、特需等高层次的医疗需求，也缺少技术、服务、环境

均一流的高层次医院。

随着全区经济建设的不断发展，辖区流动人口日益增多，基本医疗

的需求量激增，现有医疗资源已不能满足人民群众日益增长的就医需

求，人民群众对医疗服务水平的期盼也越来越高。而且，对下级卫生院

的业务培训指导及突发重大公共卫生事件的处置等工作，也迫切需要一

所区级医院来承担相应的功能任务，以保障人民群众身体健康、提升开

发区品质。

2、项目建设规模

项目占地面积 84158 平方米，规划建筑面积 149260 平方米，其中

地上建筑面积 115166 平方米，地下建筑面积 34094 平方米，主要建设

门诊医技楼、住院楼、后勤中心、地下车库；拟购置并安装医疗设备及

辅助系统共约 1200 台/套，建成拥有肿瘤综合治疗中心、慢性病管理中

心等功能的综合性医院。

3、项目审批情况

（1）威海临港经济技术开发区经济发展局“威临港经发审字【2019】

1号《关于北京医院威海分院一期项目可行性研究报告的批复》”--2019

年 1月 31 日；

（2）威海市生态环境局临港区分局“威环临港审书【2019】2 号

《关于威海市临港国有资产经营管理有限公司北京医院-威海分院项目

环境影响报告书的审批意见》”--2019 年 3 月 5 日；
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（3）威海市公安局交通警察支队“威公交建审【2018】第 024 号

《建设项目交通影响评价审核意见书》”--2018 年 12 月 25 日；

（4）威海市规划局临港经济技术开发区分局《关于威海市临港国

有资产经营管理有限公司北京医院威海分院项目有关规划情况的证明》

--2019 年 1月 30 日；

（5）威海市国土资源局临港经济技术开发区分局“威临港国土资

审字【2019】1号《关于威海市临港国有资产经营管理有限公司北京医

院威海分院项目用地的预审意见》”--2019 年 1 月 30 日；

（6）威海临港经济技术开发区经济发展局“威临港经发审字【2021】

21 号《关于临港区医院项目可行性研究报告的批复》”--2021 年 12

月 2日。

二、项目投资估算及资金筹措

（一）投资估算

1、编制依据

（1）威海市行政审批中心管理办公室、建委和物价局共同编制的

《威海市基本建设程序和收费指南》；

（2）国家标准《建设工程工程量清单计价规范》（GB50500-2008）；

（3）《山东省建设工程概算定额》；

（4）《山东省建筑工程消耗量定额》；

（5）《山东省安装工程消耗量定额》；

（6）《山东省建筑工程消耗量定额威海市价目表》；

（7）《山东省安装工程消耗量定额威海市价目表》；
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（8）定额中没有的项目以市场（厂家）现行价为准。

2、估算总额

项目总投资金额154,700.36万元，其中建设投资142,847.00万元，

建设期利息为 8,963.36 万元，铺底流动资金为 2,890.00 万元。

3、项目建设期

项目建设期 2019 年 2月至 2023 年 12 月。

（二）资金筹措

项目总投资 154,700.36 万元，其中：项目资本金 32,310.69 万元，

以前年度已发行地方政府专项债券 76,189.67 万元，本期拟发行债券

20,000.00 万元，余 26,200.00 万元计划在 2022 年下半年发行

20,000.00 万元，2023 年上半年发行 6,200.00 万元。

三、财务评价假设

（一）一般假设

1、发行人遵照《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）文规定进行本项目申报，无重大不

合规事项；

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、无其他人力不可抗拒及不可预见因素的重大不利影响。

（二）特殊假设
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1、本项目符合区域经济社会发展及行业及地区的规划；工程项目

竣工验收后在实际运营中可达到预期的设计能力；

2、项目可用于偿还债券的息前净现金流量按计划全部用于归还债

券本息。

四、发行计划

本次拟发行地方政府专项债券 20,000.00 万元，期限 10 年。发行

计划如下表：

发行年份 发行规模（万元） 发行期限

1、已发行

2019 年下半年 8,789.67 5 年期

2020 年上半年 6,100.00 10 年期

2020 年下半年 36,900.00 10 年期

2021 年下半年 24,400.00 10 年期

2、本次拟发行

2022 年上半年 20,000.00 10 年期

3、后续发债

2022 年下半年 20,000.00 10 年期

2023 年上半年 6,200.00 10 年期

合计 122,389.67

五、评价内容

北京医院威海分院一期项目，建成后能产生较稳定的收入。根据《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）和政府相关专项债券管理要求，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债券本息、存量债券本息及
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后续债券本息。关于收入、支出预测数据及评价如下：

1、项目收入预测

北京医院威海分院一期项目，未来预期收入来自门急诊收入和住院

收入。

（1）门急诊收入：门急诊收入包括病人的各种诊疗费、医药费、

化验费、检查费、手术费及其他。根据临港区类似医院门急诊费用情况

预测，经营期前 3年门急诊病人人次为 70万人次、80 万人次、90 万人

次，运营期第 3年起服务负荷 100％（90 万人次）。人均费用 600 元。

（2）住院收入：医院总体规划床位 1000 张，根据临港区各家医院

的有关统计，考虑医院的服务半径、城多发展及人口增长预期，对项目

的运营能力作以下预测：在经营期前 3年的服务负荷分别为 800 张、900

张、1000 张，运营期第 3 年起服务负荷 100％（1000 张）。根据威海

市类似医院住院费用情况预测，住院费用为 680 元/床/日。

2、项目运营期营业成本预测

（1）项目运营期运营成本

项目运营成本包括外购材料及燃料动力成本、工资及福利费、维修

费用和其他费用等。

①外购材料及燃料动力成本：包括药品成本费、医用器费、水电费、

热力费、燃料费等，按营业收入的 20％比例进行估算。

②工资及福利费：医务人员按 1:1.6 配备，1000 床以 1600 人估算，

项目人员按负荷比例投入。估计人均工资为 8万元/年,福利费按工资的

14%估算，每五年上浮 5%。
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③维修费用：每年该项费用按建筑物和设备原值之和的 2％估算。

④其他费用：包括经营过程中应计入直接成本的所有费用，按营业

收入的 5％比例进行估算。

⑤管理人员工资及福利费：本项目管理人员及工勤人员以 400 人估

算，项目人员按负荷比例投入。估计人均工资为 5.4 万元/年,福利费按

工资的 14%估算，每五年上浮 5%。

⑥其他管理费用：包括办公费、差旅费、通讯费、工会经费、职工

教育经费、业务招待费、技术开发费、审计费、交通工具消耗费、广告

及印刷费、垃圾处理费等，按经营收入的 0.5％估算。

（2）相关税费

根据医疗卫生机构有关税收政策，本项目涉及的税种及税率有：免

征增值税及附加，企业所得税税率为 25%。

以上参照《北京医院威海分院一期项目专项债券项目实施方案》、

《北京医院威海分院一期项目可行性研究报告》进行测算。

（3）财务费用测算

①本次债券利息

本次拟发行专项债券 20,000.00 万元，发行期限 10 年，年利率按

照 4.00%计算。根据债券发行计划及利率计算每年债券利息。专项债券

按每半年付息一次，到期一次偿还本金。则每年债券利息 800.00 万元。

②存量债券利息

2019 年下半年临港区棚户区改造项目发行债券 10,000.00 万元，

北京医院威海分院一期项目作为棚户区改造的配套设施实际使用
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8,789.67 万元，发行期限 5年，年利率 3.25%。专项债券每年付息一次，

到期一次偿还本金，每年债券利息 285.66 万元。

2020 年上半年已发行专项债券 6,100.00 万元，发行期限 10 年，

年利率 2.93%。专项债券每半年付息一次，到期一次偿还本金，每年债

券利息 178.73 万元。

2020 年下半年已发行专项债券 36,900.00 万元，发行期限 10年，

年利率 3.21%。专项债券每半年付息一次，到期一次偿还本金，每年债

券利息 1,184.49 万元。

2021 年下半年已发行专项债券 24,400.00 万元，发行期限 10年，

年利率 3.11%。专项债券每半年付息一次，到期一次偿还本金，每年债

券利息 758.84 万元。

③后续债券费用

拟在 2022 年下半年发行专项债券 20,000.00 万元，2023 年上半年

发行 6,200.00 万元，债券利率暂按 4.00%考虑，期限 10年，则后续发

债利息 10,480.00 万元。

3、项目运营损益

全部债券存续期间内运营期运营损益见下表：

单位：人民币万元

年度 2024 2025 2026 2027 2028 2029

营业收入 61,856.00 70,338.00 78,820.00 78,820.00 78,820.00 78,820.00

营业成本 40,869.31 44,452.00 48,320.35 48,320.35 48,320.35 49,173.07

利润总额 20,986.69 25,886.00 30,499.65 30,499.65 30,499.65 29,646.93

企业所得税 5,246.67 6,471.50 7,624.91 7,624.91 7,624.91 7,411.73

净利润 15,740.02 19,414.50 22,874.74 22,874.74 22,874.74 22,235.20
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年度 2030 2031 2032 2033

营业收入 78,820.00 78,820.00 78,820.00 78,820.00

营业成本 49,083.71 47,809.85 46,651.01 45,327.01

利润总额 29,736.29 31,010.15 32,168.99 33,492.99

企业所得税 7,434.07 7,752.54 8,042.25 8,373.25

净利润 22,302.22 23,257.61 24,126.74 25,119.74

（二）项目收益与融资自求平衡性评价

按照项目产生的所有经营活动、投资活动、筹资活动三种资金活动

对资金流入流出进行编制。项目现金流量表中的年度累计净现金流量大

于零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求。

根据项目经营活动、投资活动、筹资活动资金流动进行预测，项目

2019 年至 2033 年现金流量情况如下表：

单位：人民币万元

年度 2019 2020 2021 2022

一、经营活动产生的现金流量 - - - -

1、经营活动收到的现金

2、经营活动支付的现金

3、经营活动支付的各项税费

二、投资活动产生出的现金流量 -16,789.67 -48,000.00 -29,400.00 -50,000.00

1、投资活动收到的现金

2、投资活动支付的现金 16,789.67 48,000.00 29,400.00 50,000.00

三、筹资活动产生的现金流量 16,789.67 48,000.00 29,400.00 50,000.00

1、项目资本金 8,000.00 5,000.00 5,000.00 10,000.00

2、存量债券筹资 8,789.67 43,000.00 24,400.00

3、本期债券筹资 20,000.00

4、后续融资 20,000.00

5、支付存量债券利息

6、偿还存量债券本金
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7、支付本期债券利息

8、偿还本期债券本金

9、支付后续融资利息

10、偿还后续融资本金

合计 - - - -

年度 2023 2024 2025 2026

一、经营活动产生的现金流量 - 24,050.33 27,439.15 30,899.39

1、经营活动收到的现金 61,856.00 70,338.00 78,820.00

2、经营活动支付的现金 32,559.00 36,427.35 40,295.70

3、经营活动支付的各项税费 5,246.67 6,471.50 7,624.91

二、投资活动产生出的现金流量 -10,510.69 - - -

1、投资活动收到的现金

2、投资活动支付的现金 10,510.69

三、筹资活动产生的现金流量 10,510.69 -13,045.39 -3,970.06 -3,970.06

1、项目资本金 4,310.69

2、存量债券筹资

3、本期债券筹资

4、后续融资 6,200.00

5、支付存量债券利息 2,407.72 2,122.06 2,122.06

6、偿还存量债券本金 8,789.67

7、支付本期债券利息 800.00 800.00 800.00

8、偿还本期债券本金

9、支付后续融资利息 1,048.00 1,048.00 1,048.00

10、偿还后续融资本金

合计 - 11,004.94 23,469.09 26,929.33

年度 2027 2028 2029 2030

一、经营活动产生的现金流量 30,899.39 30,899.39 30,259.85 30,237.51

1、经营活动收到的现金 78,820.00 78,820.00 78,820.00 78,820.00

2、经营活动支付的现金 40,295.70 40,295.70 41,148.42 41,148.42

3、经营活动支付的各项税费 7,624.91 7,624.91 7,411.73 7,434.07

二、投资活动产生出的现金流量 - - - -

1、投资活动收到的现金
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2、投资活动支付的现金

三、筹资活动产生的现金流量 -3,970.06 -3,970.06 -3,970.06 -46,880.70

1、项目资本金

2、存量债券筹资

3、本期债券筹资

4、后续融资

5、支付存量债券利息 2,122.06 2,122.06 2,122.06 2,032.70

6、偿还存量债券本金 43,000.00

7、支付本期债券利息 800.00 800.00 800.00 800.00

8、偿还本期债券本金

9、支付后续融资利息 1,048.00 1,048.00 1,048.00 1,048.00

10、偿还后续融资本金

合计 26,929.33 26,929.33 26,289.79 -16,643.19

年度 2031 2032 2033 合计

一、经营活动产生的现金流量 29,919.04 29,629.33 29,298.33 293,531.71

1、经营活动收到的现金 78,820.00 78,820.00 78,820.00 762,754.00

2、经营活动支付的现金 41,148.42 41,148.42 41,148.42 395,615.55

3、经营活动支付的各项税费 7,752.54 8,042.25 8,373.25 73,606.74

二、投资活动产生出的现金流量 - - - -154,700.36

1、投资活动收到的现金 0.00

2、投资活动支付的现金 154,700.36

三、筹资活动产生的现金流量 -27,006.84 -41,448.00 -6,324.00 145.13

1、项目资本金 32,310.69

2、存量债券筹资 76,189.67

3、本期债券筹资 20,000.00

4、后续融资 26,200.00

5、支付存量债券利息 758.84 15,809.56

6、偿还存量债券本金 24,400.00 76,189.67

7、支付本期债券利息 800.00 400.00 6,800.00

8、偿还本期债券本金 20,000.00 20,000.00

9、支付后续融资利息 1,048.00 1,048.00 124.00 9,556.00

10、偿还后续融资本金 20,000.00 6,200.00 26,200.00
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合计 2,912.20 -11,818.67 22,974.33 138,976.48

综上，在全部债券存续期间内共产生可用于还付本息金额的经营性

净现金流入 293,531.71 万元，能够覆盖本期债券本息 28,000.00 万元

及存量债券本息 98,838.59 万元；考虑后续发债本息 36,680.00 万元，

本期、存量及后续债券本息覆盖倍数 1.80 倍，用于还本付息资金的充

足性能够得到保障。

六、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的预测、投资支出预测、成本预测等进

行分析评价，认为该项目全部债券存续期间内，一方面通过债券发行能

满足项目投资运营融资需要；另一方面系项目收益也能保障债券正常的

还本付息需要，整体实现项目收益和融资的自求平衡。

综上，我们认为北京医院威海分院一期项目可以采取发行项目收益

与融资自求平衡专项债券的方式完成资金筹措。

七、风险分析

（一）与项目建设相关的风险

1、项目勘测的详细程度、设计方案的合理、项目管理单位的组织

管理水平、项目承建单位的施工技术及管理水平也会对项目建设期产生

影响。如果工期拖延，工程投资将增加，且工期拖延将影响项目的现金

流入，使项目净收益减少。

2、风险控制措施

（1）前期勘测细致，深化各阶段设计方案，减少设计变更，避免

因设计变更造成工期拖延或工程报废。
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（2）选择施工技术水平与管理水平较高，雄厚经济实力并拥有先

进施工设备的施工队伍，确保工程质量和进度。

（3）规范施工队伍的选择程序，严格合同条款，规范签订合同。

（二）与项目收益相关的风险

1、利率风险

受国民经济总体运行状况、国家宏观经济、金融货币政策以及国际

经济环境变化等因素的影响，在债券存续期内，市场利率存在波动的可

能性。由于债券期限较长，市场利率的波动可能对债券投资者的实际投

资收益产生相应不确定性。

2、流动性风险

专项债券发行后，在银行间债券市场、上海证券交易所、深圳证券

交易所市场交易流通。债券的交易活跃程度受到宏观经济环境、市场资

金情况、投资者分布、投资者交易意愿等因素的影响，发行人无法保证

专项债券的持有人能够随时并足额交易所持有的债券。

3、运营风险

项目建成投产后，运营单位未能有效管理，未能及时应对内外部环

境的变化，未能根据市场情况及时调整经营方针，实际运营效益将可能

达不到预测值。项目偿债资金来自项目运营收益部分较大，将对偿还债

券本息产生影响。

4、偿付风险

根据“财预【2016】155 号文”第三条，专项债务收入、安排的支

出、还本付息、发行费用纳入政府性基金预算管理。债券偿付资金主要
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来源为门急诊收入和住院收入，偿债较有保障。但门急诊收入和住院收

入的实现易受项目实施进度、实际就医人数、实际住院人数等多种因素

影响，存在一定的不确定性，也可能存在总投资核算不准确，医院收费

价格调整，项目运营成本变动等情况，存在实际投资额变动、收入减少、

成本增加、项目无法按期投入运营等方面的风险，进而影响项目收益以

及债券的还本付息，将有可能给债券偿付带来一定风险。

5、税负风险

根据《财政部国家税务总局关于地方政府债券利息免征所得税问题

的通知》（财税【2013】5 号）规定，企业和个人取得专项债券利息收

入免征企业所得税和个人所得税，发行人无法保证在专项债券存续期

内，上述税收优惠政策不会发生变化，若国家税收政策发行调整，将导

致投资者持有专项债券投资收益发生相应波动。

八、使用限制

本评价报告出具的意见，是对北京医院威海分院一期项目预测数据

进行的合理性、有效性评价，并非对预测数据承担保证责任。

本评价报告只能用于本报告载明的评价目的和用途。

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。

九、免责声明

我们出具的报告仅基于下列事实：

1、假设提供给我们的所有资料为准确、真实、完整和有效的；我
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