
2021年三亚市民生事业专项债券（三期）
——三亚中心医院（海南省第三人民医院）建设项目专项债券收益与融资自求平衡方案

一、债券概况
2021年三亚市民生事业专项债券（三期）——三亚中心医院（海南省第三人民医院）建设项目发行总额为11,000.00万元，品种为记账式固定利率附息债券，全部为新增债券，期限为10年期。本次债券按每半年付息一次，最后一期利息随本金一起支付，发行后可按规定在全国银行间债券市场和证券交易所债券市场上市流通。
 债券概况
	债券名称
	2021年三亚市医疗卫生专项债券（二期）三亚中心医院（海南省第三人民医院）专项债券

	发行规模
	11,000.00万元

	债券期限
	10年期

	债券利率
	固定利率

	付息方式
	债券利息每半年支付一次，最后一期利息随本金一起支付

	上市流通安排
	于上市日（即招标日后第3个工作日）起，按规定在交易场所上市流通



二、地区经济情况
（一）地区生产总值
[bookmark: _Toc4763010][bookmark: _Toc25162474][bookmark: _Toc4762884]2018年，三亚市实现地区生产总值（GDP）595.51亿元，按可比价格计算，比上年增长 7.2%。其中，第一产业增加值68.25亿元，增长2.34%；第二产业增加值118.27亿元，增长11.72%；第三产业增加值409.00 亿元，增长 14.65%。三次产业结构调整为11.5:19.8:68.7。
2019年，三亚市全年生产总值(GDP)677.86亿元，按可比价格计算，比上年增长6.4%。其中,第一产业增加值71.51亿元，增长3.7%；第二产业增加值112.37亿元，增长3.1%；第三产业增加值493.98亿元，增长7.6%。三次产业结构调整为10.5:16.6:72.9。
2020年，三亚市全年全市生产总值（GDP）695.41亿元，按可比价格计算，比上年增长3.1%。其中，第一产业增加值79.16亿元，增长2.2%；第二产业增加值113.30亿元，增长3.0%；第三产业增加值502.95亿元，增长3.2%。三次产业结构调整为11.4:16.3:72.3。
[bookmark: _Toc28675797][bookmark: _Toc38920844][bookmark: _Toc38905992][bookmark: _Toc38898998](二)地区人均年收入
[bookmark: _Toc4762885][bookmark: _Toc25162475][bookmark: _Toc4763011]2018年，三亚市全年常住居民人均可支配收入30,487元，增长8.8%。其中，城镇常住居民人均可支配收入36,417元，比上年增长8.3%；农村常住居民人均可支配收入15,773元，比上年增长8.3%。
2019年，三亚市全年城乡居民人均可支配收入33,130元，比上年增长8.7%。从收入来源看，工资性收入19,458元，增长9.0%；经营净收入6,223元，增长6.1%；财产净收入3,636元，增长8.9%；转移净收入3,815元，增长11.3%。按常住地分，城镇常住居民人均可支配收入39,308元，增长7.9%。其中，工资性收入24,273元，增长7.9%；经营净收入5,847元，增长6.5%；财产净收入4,631元，增长7.8%；转移净收入4,557元，增长10.2%。农村常住居民人均可支配收入17,027元，增长8.0%。其中，工资性收入6,905元，增长8.9%；经营净收入7,202元，增长5.9%；财产净收入1,041元，增长8.2%；转移净收入1,879元，增长12.4%。
2020年，三亚市全年城乡居民人均可支配收入34,642元，比上年增长4.6%。从收入来源看，工资性收入20,596元，增长5.0%；经营净收入5,664元，下降6.3%；财产净收入4,022元，增长10.0%；转移净收入4,361元，增长14.3%。按常住地分，城镇常住居民人均可支配收入40,547元，增长3.2%。其中，工资性收入25,285元，增长3.5%；经营净收入5,113元，下降10.9%；财产净收入5,017元，增长8.2%；转移净收入5,132元，增长13.9%。农村常住居民人均可支配收入18,389元，增长8.0%。其中，工资性收入7,689元，增长8.7%；经营净收入7,180元，增长5.0%；财产净收入1,282元，增长15.9%；转移净收入2,238元，增长11.3%。
[bookmark: _Toc28675798][bookmark: _Toc38920845][bookmark: _Toc38898999][bookmark: _Toc38905993]（三）一般公共预算收支
2018 年，三亚市一般公共预算收入100.42亿元，同口径比上年增长 13.3%。在地方税收收入中，国内增值税22.34亿元，减少 5.3%；企业所得税 15.60 亿元，增长56.70%；个人所得税 3.60 亿元，增长 14.4%；土地增值税 13.70亿元，增长50.60%。三亚市一般公共预算支出178.81亿元，比上年增长37.5%。其中，教育支出21.12亿元，增长5.4%；文化体育与传媒支出4.05 亿元，增长 5.70%；医疗卫生与计划生育支出 9.78 亿元，增长 5.5%；农林水事务支出 19.84 亿元，增长 13.90%。
2019年，三亚市实现地方一般公共预算收入109.10亿元，比上年增长8.6%。其中，税收收入76.42亿元，增长0.3%；非税收收入32.68亿元，增长34.7%。税收收入中，增值税17.99亿元，下降19.5%；企业所得税14.04亿元，下降9.9%；土地增值税19.07亿元,增长39.3%；契税5.12亿元，增长34.4%；房产税6.19亿元，下降10.2%；城镇土地使用税3.50亿元，下降17.8%；城市维护建设税3.10亿元，下降17.7%；个人所得税2.58亿元，下降28.2%。三亚市地方一般公共预算支出215.39亿元，比上年增长20.5%。与民生相关的支出中，住房保障支出30.12亿元，增长33.1%；城乡社区事务31.96亿元，增长20.3%；节能环保8.41亿元，增长6.0%；教育22.41亿元，增长6.1%；卫生健康11.88亿元，增长21.5%。
2020年，三亚市实现地方一般公共预算收入110.41亿元，比上年增长1.2%。其中，税收收入62.03亿元，下降18.8%；非税收收入48.39亿元，增长48.1%。税收收入中，增值税16.31亿元，下降9.3%；企业所得税12.73亿元，下降9.4%；土地增值税14.49亿元，下降24.0%；契税4.37亿元，下降14.8%；房产税4.21亿元，下降32.0%；城镇土地使用税2.63亿元，下降24.8%；城市维护建设税2.83亿元，下降8.5%；个人所得税2.06亿元，下降20.2%。全市地方一般公共预算支出199.68亿元，比上年下降7.3%。与民生相关的支出中，卫生健康支出17.83亿元，增长50.1%；教育支出23.71亿元，增长5.8%；节能环保支出8.54亿元，增长1.6%；城乡社区支出32.12亿元，增长0.5%。
[bookmark: _Toc25162476][bookmark: _Toc38899000][bookmark: _Toc38920846][bookmark: _Toc38905994][bookmark: _Toc4763012][bookmark: _Toc4762886][bookmark: _Toc28675799]（四）政府性基金预算收支
2018 年，三亚市地方政府性基金收入51.83亿元，完成预算的103.1%，同比下降45.1%，加上上级补助收入0.21亿元、债务转贷收入29.80亿元、上年结余0.31亿元，全市地方政府性基金总收入82.14亿元。全市地方政府性基金支出81.10亿元(其中按规定结转继续使用的国库集中支付结余权责发生制列支5.84亿元)完成预算的100.3%，同比下降28.1%，加上调出资金0.32亿元，全市地方政府性基金总支出81.43亿元。收支相抵后，政府性基金结余0.72亿元。
2019年，三亚市地方政府性基金预算收入102.08亿元，完成预算100.7%，增收50.26亿元，增长97.0%，加上省代理地方政府发行新增债券收入43亿元、再融资债券收入7.8亿元、转移性收入0.63亿元和上年结余结转收入0.72亿元，三亚市地方政府性基金预算总收入154.23亿元，增收72.09亿元，增长87.8%。三亚市地方政府性基金预算支出132.66亿元，完成预算98.6%，增支51.55亿元，增长63.6%，加上中央和省代理地方政府发行债券还本支出10.15亿元、调出资金8.06亿元，三亚市地方政府性基金预算总支出150.87亿元，增支69.44亿元，增长85.3%。收支相抵，年终结余3.36亿元。
2020年，三亚市地方政府性基金预算收入110.2亿元，增收8.1亿元，增长8.0%，加上省代理地方政府发行新增专项债券收入62.4亿元、抗疫特别国债收入22.5亿元、再融资债券收入8.0亿元、转移性收入0.9亿元和上年结余结转收入3.4亿元，全市地方政府性基金预算总收入207.4亿元，增收53.2亿元，增长34.5%。全市地方政府性基金预算支出189.7亿元，增支57.0亿元，增长43.0%，加上中央和省代理地方政府发行债券还本支出9.3亿元、调出资金2.6亿元，全市地方政府性基金预算总支出201.6亿元，增支50.8亿元，增长33.7%。收支相抵，年终结余5.8亿元。
（五）地方政府债务情况
2018年海南省财政厅下达给三亚市的债务限额为223.42亿元，其中，一般债务限额105.73亿元，专项债券限额117.69亿元。2018年底三亚市债务余额220.19亿元，其中一般债务余额102.53亿元，专项债务余额117.66亿元。
2019年海南省财政厅下达给三亚市的债务限额为285.17亿元，其中，一般债务限额124.51亿元，专项债券限额160.67亿元。2019年底三亚市债务余额282.69亿元，其中一般债务余额124.38亿元，专项债务余额158.31亿元。
3、 项目概述
三亚又称“鹿城”，位于海南岛南端，东邻陵水县，西接乐东县，北毗保亭县，南临南海。1984年5月，经国务院批准撤销崖县设立县级三亚市，1987年三亚升格为地级市。2014年2月，国务院批复三亚市撤六镇新设四区，2015年1月，三亚市新设立的四个区正式挂牌成立。
2021年三亚市民生事业专项债券（三期）——三亚中心医院（海南省第三人民医院）建设项目（以下简称“本项目”）符合国家政策和三亚市医疗卫生事业的发展，项目基本情况如下：
项目业主：三亚中心医院（海南省第三人民医院）。
项目地点：位于三亚中心医院（海南省第三人民医院）。
主要建设内容：
（一）三亚市中心医院二期综合门诊大楼医疗设备采购项目
海南省第三人民医院新建二期综合门诊大楼各科室增设医疗设备，主要包括呼吸与危重症医学科、放射科、妇产科、康复医学科室、麻醉手术科、口腔科、体检中心、药学部、门诊部、急诊科等科室医疗设备。
（二）三亚市中心医院高端CT等医疗设备采购项目
三亚中心医院（海南省第三人民医院）外科大楼、感染科大楼增设抗疫医疗设备，主要包括介入科、感染科、放射科、发热门诊、呼吸科、ICU、功能科等科室医疗设备。其中高端CT（256排及以上）1台、大C型臂X光机1台、方舱CT（64排）1台、移动式X射线机2台、图像处理装置（电子胃肠镜系统）（含胃镜2条、肠镜1条）1台、呼吸机（无创）6台、彩色多普勒超声4台、便携式彩超机5台、连续性血液净化装置4台、智能机器人（消毒）2台。
（三）海南省第三人民医院新建二期综合门诊大楼项目
新建二期综合门诊大楼，地上5层，地下2层，总建筑面积为46,252.05㎡。
根据《三亚市发展和改革委员会关于三亚市中心医院二期综合门诊大楼医疗设备采购项目可行性研究报告的批复》（三发改社会〔2021〕17号）、《三亚市发展和改革委员会关于三亚中心医院高端CT等医疗设备采购项目可行性研究报告的批复》（三发改社会〔2020〕117号）、《海南省第三人民医院新建二期综合门诊大楼建设项目预算审核结论书》（三财评〔2019〕129号），本项目概算总投资74,072.06万元，其中：工程费用为32,363.41万元，工程建设其他费用2,292.78万元，设备购置费37,504.80万元，预备费1,731.08万元，征地拆迁费180.00万元，资金来源为政府投资。经过德勤咨询（海南）有限公司测算，包含债券利息以及债券发行费用后，初步确定本项目总投资为75,216.77万元，本项目发行专项债券11,000.00万元占总投资的71.79%，自筹资金21,216.77万元占总投资的28.21%，自筹资金由三亚市政府通过三亚财政资金统筹安排。债券发行计划如表1所示：
表1 项目概述
单位：人民币万元
	类型
	项目名称
	项目情况简要说明
	项目概算投资总额
	本期
发行
	偿债资金来源

	医疗卫生专项债
	三亚中心医院高端CT等医疗设备采购项目
	三亚中心医院（海南省第三人民医院）外科大楼、感染科大楼增设抗疫医疗设备，主要包括介入科、感染科、放射科、发热门诊、呼吸科、ICU、功能科等科室医疗设备。其中高端CT（256排及以上）1台、大C型臂X光机1台、方舱CT（64排）1台、移动式X射线机2台、图像处理装置（电子胃肠镜系统）（含胃镜2条、肠镜1条）1台、呼吸机（无创）6台、彩色多普勒超声4台、便携式彩超机5台、连续性血液净化装置4台、智能机器人（消毒）2台。
	9,143.63
	5,000.00
	医院门诊收入、住院收入

	医疗卫生专项债
	海南省第三人民医院新建二期综合门诊大楼项目
	新建二期综合门诊大楼，地上5层，地下2层，总建筑面积为46,252.05㎡。
	36,532.63
	-
	医院门诊收入、住院收入

	医疗卫生专项债
	海南省第三人民医院新建二期综合门诊大楼医疗设备采购项目
	海南省第三人民医院新建二期综合门诊大楼各科室增设医疗设备，主要包括呼吸与危重症医学科、放射科、妇产科、康复医学科室、麻醉手术科、口腔科、体检中心、药学部、门诊部、急诊科等科室医疗设备。
	28,395.80
	6,000.00
	医院门诊收入、住院收入



    四、资金平衡方案
（一）资金充足性
本项目发行债券54,000.00万元，其中2020年已发行专项债券16,000.00万元，2021年拟发行专项债券38,000.00万元（2021年已发行债券27,000.00万元，2021年本期拟发行专项债券11,000.00万元）。根据项目收益与融资平衡分析结果显示，本债券存续期内还本付息资金充足。本项目为基础设施类项目，项目综合本息覆盖率可达到1.58。详见表2：
表2 项目本息覆盖率表
单位：人民币万元
	项目名称
	项目
总投资
	用于资金平衡的项目收益
	计划发行额
	预计融资
成本
	本息
覆盖率

	
	
	
	2020年已发行
	2021年已发行
	本期拟发行
	
	

	海南省第三人民医院新建二期综合门诊大楼项目、海南省第三人民医院新建二期综合门诊大楼医疗设备采购项目、三亚中心医院高端CT等医疗设备采购项目
	74,859.27
	111,525.20
	16,000.00
	27,000.00
	11,000.00
	17,238.00
	1.58


注：本息覆盖率=期末净现金流/债券本息和+1，期末净现金流详见现金流量表
根据项目的投资估算、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，得出如下结论：
1.投资估算
2020年2月已发行债券利率根据《2020年海南省政府专项债券（一至五期）发行结果公告》，按3.13%进行测算；2020年9月已发行债券利率根据《2020年海南省政府专项债券（十六至二十二期）发行结果公告》，按2.93%进行测算。本期专项债券参考目前待偿期10年的收益率以及海南地区同类债券利率，本项目从客观、谨慎角度出发，本次10年期发行利率暂取3.25%，债券发行费用按0.1%计。据此估算本项目总投资为74,859.27万元。详见表3：
表3 项目总投资估算表
单位：人民币万元
	序号
	项目
	金额

	1
	工程费用
	32,363.41

	2
	工程建设其他费
	2,292.78

	3
	设备购置费
	37,504.80

	4
	预备费
	1,731.08

	5
	征地拆迁费
	180.00

	6
	建设期利息
	733.20

	7
	债券发行费用
	54.00

	8
	估算总额
	74,859.27


2.债券发行和还本付息
本项目2020年已发行专项债券16,000.00万元（其中2020年第一期发行10,000.00万元，2020年第二期发行6,000.00万元），2021年拟发行专项债券38,000.00万元（2021年已发行债券27,000.00万元，2021年本期拟发行专项债券11,000.00万元）。债券还本付息方式为每半年付息，最后一期利息随本金一起支付。本项目债券本息合计为71,238.00万元，自发行之日起10年债券存续期还本付息。情况详见表4-1、表4-2：
表4-1 债券还本付息表
单位：人民币万元
	年度
	2020
	2021
	2022
	2023

	期初专项债券余额
	-
	16,000.00
	54,000.00
	54,000.00

	本期专项债券发行
	16,000.00
	38,000.00
	-
	-

	利息支出
	244.40
	488.80
	1,723.80
	1,723.80

	本期还款
	244.40
	488.80
	1,723.80
	1,723.80

	其中：还本
	-
	-
	-
	-

	付息
	244.40
	488.80
	1,723.80
	1,723.80

	期末专项债券余额
	16,000.00
	54,000.00
	54,000.00
	54,000.00



	年度
	2024
	2025
	2026
	2027

	期初专项债券余额
	54,000.00
	54,000.00
	54,000.00
	54,000.00

	本期专项债券发行
	-
	-
	-
	-

	利息支出
	1,723.80
	1,723.80
	1,723.80
	1,723.80

	本期还款
	1,723.80
	1,723.80
	1,723.80
	1,723.80

	其中：还本
	-
	-
	-
	-

	付息
	1,723.80
	1,723.80
	1,723.80
	1,723.80

	期末专项债券余额
	54,000.00
	54,000.00
	54,000.00
	54,000.00



	年度
	2028
	2029
	2030
	2031
	合计

	期初专项债券余额
	54,000.00
	54,000.00
	54,000.00
	38,000.00
	-

	本期专项债券发行
	-
	-
	-
	-
	54,000.00

	利息支出
	1,723.80
	1,723.80
	1,479.40
	1,235.00
	17,238.00

	本期还款
	1,723.80
	1,723.80
	17,479.40
	39,235.00
	71,238.00

	其中：还本
	-
	-
	16,000.00
	38,000.00
	54,000.00

	付息
	1,723.80
	1,723.80
	1,479.40
	1,235.00
	17,238.00

	期末专项债券余额
	54,000.00
	54,000.00
	38,000.00
	-
	-


注1：假设债券为2021年发行，债券采用半年付息，最后一期利息随本金一起支付的方式偿还本息。
本项目累计资金筹措总额74,859.27万元，自筹资金20,859.27万元，申请专项债券54,000.00万元。前述项目的自筹资金，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5，项目现金流量表详见表6-1：
表5 投资计划及资金筹措表
单位：人民币万元
	年度
	2020
	2021
	合计

	资金筹措
	
	
	

	自筹资金
	260.40
	20,598.87
	20,859.27

	债券发行
	16,000.00
	38,000.00
	54,000.00

	加：上年留存资金
	-
	3,714.48
	3,714.48

	合计
	16,260.40
	62,313.35
	78,573.75

	资金使用
	
	
	

	建设资金使用金额合计
	12,545.92
	62,313.35
	74,859.27

	资金余额（资金筹措 — 资金使用）
	3,714.48
	-
	3,714.48


表6-1现金流量表
单位：人民币万元
	年度
	2020
	2021
	2022
	2023
	2024

	现金流入
	
	
	
	
	

	自筹资金流入
	260.40
	20,598.87
	-
	-
	-

	债券资金流入
	16,000.00
	38,000.00
	-
	-
	-

	运营期现金流入
	-
	-
	55,436.94
	55,436.94
	55,436.94

	现金流入总额
	16,260.40
	58,598.87
	55,436.94
	55,436.94
	55,436.94

	现金流出
	
	
	
	
	

	建设期资金流出
	12,285.52
	61,786.55
	-
	-
	-

	运营期现金流出
	-
	-
	44,284.42
	44,284.42
	44,284.42

	债券发行费用
	16.00
	38.00
	-
	-
	-

	债券还本付息
	244.40
	488.80
	1,723.80
	1,723.80
	1,723.80

	现金流出总额
	12,545.92
	62,313.35
	46,008.22
	46,008.22
	46,008.22

	现金净流量
	
	
	
	
	

	当年项目现金净流入
	3,714.48
	-3,714.48
	9,428.72
	9,428.72
	9,428.72

	期末项目累计现金结存额
	3,714.48
	-
	9,428.72
	18,857.44
	28,286.16



	年度
	2025
	2026
	2027
	2028

	现金流入
	
	
	
	

	自筹资金流入
	-
	-
	-
	-

	债券资金流入
	-
	-
	-
	-

	运营期现金流入
	55,436.94
	55,436.94
	55,436.94
	55,436.94

	现金流入总额
	55,436.94
	55,436.94
	55,436.94
	55,436.94

	现金流出
	
	
	
	

	建设期资金流出
	-
	-
	-
	-

	运营期现金流出
	44,284.42
	44,284.42
	44,284.42
	44,284.42

	债券发行费用
	-
	-
	-
	-

	债券还本付息
	1,723.80
	1,723.80
	1,723.80
	1,723.80

	现金流出总额
	46,008.22
	46,008.22
	46,008.22
	46,008.22

	现金净流量
	
	
	
	

	当年项目现金净流入
	9,428.72
	9,428.72
	9,428.72
	9,428.72

	期末项目累计现金结存额
	37,714.88
	47,143.60
	56,572.32
	66,001.04



	年度
	2029
	2030
	2031
	合计

	现金流入
	
	
	
	

	自筹资金流入
	-
	-
	-
	20,859.27

	债券资金流入
	-
	-
	-
	54,000.00

	运营期现金流入
	55,436.94
	55,436.94
	55,436.94
	554,369.40

	现金流入总额
	55,436.94
	55,436.94
	55,436.94
	629,228.67

	现金流出
	
	
	
	

	建设期资金流出
	-
	-
	-
	74,072.07

	运营期现金流出
	44,284.42
	44,284.42
	44,284.42
	442,844.20

	债券发行费用
	-
	-
	-
	54.00

	债券还本付息
	1,723.80
	17,479.40
	39,235.00
	71,238.00

	现金流出总额
	46,008.22
	61,763.82
	83,519.42
	588,208.27

	现金净流量
	
	
	
	

	当年项目现金净流入
	9,428.72
	-6,326.88
	-28,082.48
	-

	期末项目累计现金结存额
	75,429.76
	69,102.88
	41,020.40
	-


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，且项目每年资金余额为正值，满足项目自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。

（二）资金稳定性
2021年三亚市民生事业专项债券（三期）—三亚中心医院（海南省第三人民医院）项目还本付息以该项目的财政拨款收入、医疗收入、其他收入为基础，债券存续期（2020-2031年）内各年现金净流量可覆盖债券存续期间各年利息及到期偿还本金的支出需求；且项目专项债券到期时，在偿还当年到期的债券本息后，仍有41,020.40万元的累计现金结余，综合本息覆盖率1.58。因此，本项目资金稳定性较可靠。项目债券存续期内资金留存情况如图1所示。

图1 债券存续期内项目累计资金留存情况汇总
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，未出现可能对本项目资金稳定性产生重大影响的情况。

（三）抗风险能力分析
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±20%范围内变动的情况下，项目的债券本息覆盖率仍然＞1；当项目的运营成本和利率分别在±20%范围内变动的情况下，项目的债券本息覆盖率仍然＞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表7：
表7 压力测试表
	资金覆盖率 - 压力测试（单因素敏感性分析）
	-20%
	-15%
	-10%
	-5%
	0%
	5%
	10%
	15%
	20%

	收益变动情况敏感性分析
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	[bookmark: _GoBack]债券本金资金覆盖率
	1.35
	1.45
	1.55
	1.66
	1.76
	1.86
	1.97
	2.07
	2.17

	债券本息资金覆盖率
	1.26
	1.34
	1.42
	1.50
	1.58
	1.65
	1.73
	1.81
	1.89

	本息资金覆盖倍数
	1.25
	1.33
	1.41
	1.49
	1.57
	1.64
	1.72
	1.80
	1.88

	利率变动情况敏感性分析
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	债券本金资金覆盖率
	1.81
	1.80
	1.78
	1.77
	1.76
	1.75
	1.74
	1.72
	1.71

	债券本息资金覆盖率
	1.64
	1.62
	1.61
	1.59
	1.58
	1.56
	1.55
	1.53
	1.52

	本息资金覆盖倍数
	1.63
	1.61
	1.60
	1.58
	1.57
	1.55
	1.54
	1.52
	1.51



（四）预期收益及成本分析
[bookmark: _Toc521773616][bookmark: _Toc521790291]1.项目运营收入情况
本项目专项债券以经营收益为还本付息基础，收入来源主要为财政拨款收入、门诊收入、其他收入。三亚中心医院（海南省第三人民医院）近三年收入情况如下所示：
三亚中心医院（海南省第三人民医院）近三年收入情况表
单位：人民币万元
	项目
	2018
	2019
	2020

	财政拨款收入
	-
	17,171.73
	28,867.42

	医疗收入
	84,564.61
	91,181.72
	84,177.05

	其他收入
	-
	1,221.22
	1,205.15


收入测算基于医院近三年收入成本总表中2018年-2020年收入情况表及实际变动情况，取近三年平均水平进行测算。基于谨慎性原则，以收入的50%进行还本付息。
2.成本费用分析
运营成本主要包括医疗支出、其他费用。三亚中心医院（海南省第三人民医院）近三年支出情况如下所示：
三亚中心医院（海南省第三人民医院）近三年支出情况表
单位：人民币万元
	项目
	2018
	2019
	2020

	医疗支出
	86,317.75
	87,135.70
	87,673.64

	其他费用
	-
	1,269.72
	1,783.22


成本测算基于医院近三年成本总表中2018年-2020年支出情况表及实际变动情况，如下图，取近三年平均水平进行测算。基于谨慎性原则，以收入的50%进行还本付息。
债券存续期运营收入情况详见：表9-1至表9-2，债券存续期运营成本情况详见：表10-1至表10-2。
表9-1 运营收入表
单位：人民币万元
	年度
	2022
	2023
	2024
	2025
	2026

	财政拨款收入
	11,509.79
	11,509.79
	11,509.79
	11,509.79
	11,509.79

	医疗收入
	43,320.56
	43,320.56
	43,320.56
	43,320.56
	43,320.56

	其他收入
	606.59
	606.59
	606.59
	606.59
	606.59

	收入合计
	55,436.94
	55,436.94
	55,436.94
	55,436.94
	55,436.94



表9-2 运营收入表
单位：人民币万元
	年度
	2027
	2028
	2029
	2030
	2031
	合计

	财政拨款收入
	11,509.79
	11,509.79
	11,509.79
	11,509.79
	11,509.79
	115,097.90

	医疗收入
	43,320.56
	43,320.56
	43,320.56
	43,320.56
	43,320.56
	433,205.60

	其他收入
	606.59
	606.59
	606.59
	606.59
	606.59
	6,065.90

	收入合计
	55,436.94
	55,436.94
	55,436.94
	55,436.94
	55,436.94
	554,369.40



表10-1 运营成本表
单位：人民币万元
	年度
	2022
	2023
	2024
	2025
	2026

	医疗支出
	43,521.18
	43,521.18
	43,521.18
	43,521.18
	43,521.18

	其他费用
	763.24
	763.24
	763.24
	763.24
	763.24

	成本合计
	44,284.42
	44,284.42
	44,284.42
	44,284.42
	44,284.42



表10-2 运营成本表
单位：人民币万元
	年度
	2027
	2028
	2029
	2030
	2031
	合计

	医疗支出
	43,521.18
	43,521.18
	43,521.18
	43,521.18
	43,521.18
	435,211.80

	其他费用
	763.24
	763.24
	763.24
	763.24
	763.24
	7,632.40

	成本合计
	44,284.42
	44,284.42
	44,284.42
	44,284.42
	44,284.42
	442,844.20



总体而言，本项目产生收入对其拟使用的募集资金保障程度较高。同时，因本项目还本付息资金主要来源于财政拨款收入、医疗收入、其他收入，建议进一步关注项目施工进度、项目选点的变化、政府定价风险、宏观经济以及利率等影响项目收益情况的风险要素。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，或者通过追加自筹资金等方式来满足还本付息要求。
基于财政部对地方政府发行专项债券的要求，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，并以财政拨款收入、医疗收入、其他收入所对应的充足、稳定现金流作为还本付息的资金来源。
综上所述，通过发行地方政府专项债券的方式，满足2021年三亚市民生事业专项债券（三期）—三亚中心医院（海南省第三人民医院）的资金需求，应是现阶段较优的资金解决方案。
    五、风险评估
[bookmark: _Toc20908][bookmark: _Toc498551274][bookmark: _Toc498385095][bookmark: _Toc498385763]（一）影响项目施工进度或正常运营的风险及控制措施
[bookmark: _Toc498385096][bookmark: _Toc498385764][bookmark: _Toc498551275][bookmark: _Toc23168]1.政策风险
包括政治变动、国家法规、产业政策、货币政策、财政政策等国家政策的变化对承办单位投资的相关产业产生影响，可能导致所投资项目的市场变动，从而影响项目建设。本项目为公益性民生项目，面临的政策性风险较小。
[bookmark: _Toc498385097][bookmark: _Toc498551276][bookmark: _Toc498385765][bookmark: _Toc26505]2.项目实施与管理风险
项目建设期间严格执行文明施工标准，确保项目对民众生活的影响降至最低。
[bookmark: _Toc22995]3.财务风险
项目总投资规模较大，可能会形成由于资金落实不到位，使项目工期延长，无法按时完成项目建设的风险。项目资金来源拟通过财政拨款、申请发行债券解决，在债券资金的支撑下，项目的实施将会顺利进行，因此，项目面临的财务风险较小。
[bookmark: _Toc498385766][bookmark: _Toc498551277][bookmark: _Toc17161][bookmark: _Toc498385098]（二）影响项目收益的风险及控制措施
[bookmark: _Toc498551278][bookmark: _Toc5648][bookmark: _Toc498385767][bookmark: _Toc498385099]1.工程项目总投资不准确风险
[bookmark: _Toc498551279]工程可行性研究报告中的总投资额与实际造价成本可能会发生偏差，影响资金项目资金投入和发债计划安排。
风险控制措施：按照市政府主管部门的批复结果及时调整项目资金投入计划，保障项目顺利实施。
[bookmark: _Toc498385773][bookmark: _Toc7640][bookmark: _Toc498385105][bookmark: _Toc498551286]（三）影响融资平衡结果的风险及控制措施
[bookmark: _Toc498385774][bookmark: _Toc498385106][bookmark: _Toc498551287][bookmark: _Toc7555]1.投资测算不准确风险
影响本项目融资平衡最大的风险在于对未来经营预测、项目进度以及项目整体现金流测算等重要环节出现判断偏差。经营预测偏大或偏小直接导致投资总额设计偏大或偏小；对项目进度错判将导致融资节奏错乱，导致资金不能及时足额注入到项目或者大额资金不能充分运用的后果；整体现金流测算出现偏差将导致项目可行性分析不能及时纠偏，项目资金投入和现金流入不能平衡的结果。
风险控制措施：债券内所含项目的可行性研究报告均聘请了国内知名研究院经过大量分析论证工作后得出，分析结果较为可靠。
此外，根据《财政部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）规定，因项目取得的政府性基金或专项收入暂时难以实现，不能偿还到期债券本金时，可在专项债务限额内发行相关专项债券周转偿还，项目收入实现后予以归还。同时，为控制融资平衡风险，三亚市政府有权视项目平衡情况动态调整项目资本金比例。
[bookmark: _Toc3687]2.利率波动风险
在本政府专项债券存续期内，国际、国内宏观经济环境的变化，国家经济政策变动等因素会引起债务资本市场利率的波动，市场利率波动将会对本项目的财务成本产生影响，进而影响项目投资收益的平衡。
风险控制措施：为控制项目融资平衡风险，可动态调整债券发行期限和还款方式及时间，做好期限配比、还款计划和准备，加快资金周转，适当增大流动比率，充分盘活资金，用资金使用效率收益对冲利率波动损失。
[bookmark: _Toc498551289][bookmark: _Toc25085]3.存续债券置换不畅风险
根据《地方政府专项债务预算管理办法》（财预〔2016〕155号）第六条规定，专项债务本金通过对应的政府性基金收入、专项收入、发行专项债券等偿还。若本期政府专项债券到期时项目收入不足以偿还本期债券，发行人将发行新二期政府专项债券置换本期债券。因此存在由于新二期政府专项债券不能足额及时募集而造成本期政府专项债券不能按期足额兑付的风险。
风险控制措施：为防止发生存续债券不能顺畅置换的风险，发行人将会同主承销商及承销团成员提前准备发行资料，选取合适发行时间窗口，根据市场行情科学定价，力争在存续债券兑付日之前及时足额地募集到还款资金。

三亚中心医院（海南省第三人民医院）
                                  2021年10月21日

单位：人民币万元

期末项目累计现金结存额	
2020	2021	2022	2023	2024	2025	2026	2027	2028	2029	2030	2031	3714.4799999999996	3.637978807091713E-12	9428.7199999999975	18857.439999999991	28286.159999999985	37714.879999999976	47143.599999999969	56572.319999999963	66001.03999999995	75429.759999999951	69102.879999999946	41020.399999999943	
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