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石嘴山市中医医院服务能力提升项目 

专项债券收益与融资自求平衡 

财务评价报告 

华恒信咨发〔2025〕第 44-1 号 

石嘴山市中医医院： 

我们接受委托，对贵单位拟实施的石嘴山市中医医院服务能力提

升项目（以下简称“本项目”）专项债券收益与融资自求平衡情况进

行总体评价，并出具财务评价报告。 

我们的评价是依据《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》进行的，专项债券发行人对该项目收益预

测及其所依据的各项假设及相关资料负责，这些假设已在评价报告中

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。 

由于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。 

本报告仅供本次发行石嘴山市中医医院服务能力提升项目专项

债券之目的使用，不得用作其他任何目的。 

 

附件：石嘴山市中医医院服务能力提升项目专项债券收益与融资

自求平衡财务评价说明 
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宁夏华恒信会计师事务所         中国注册会计师： 

 

 

中国        银川市             中国注册会计师： 

 

 

                            二〇二六年四月二十日 
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石嘴山市中医医院服务能力提升项目 

专项债券收益与融资自求平衡 

财务评价说明 

一、项目概述 

（一）项目建设背景 

项目符合国家和地方中医药事业全面推进中医药传承创新发展。

习近平总书记在党的二十大报告中明确指出，要深入实施健康中国战

略，全面推进中医药传承创新发展。《石嘴山市医卫服务体系建设“十

四五”规划》亦明确加强基础设施、提升服务水平的目标。项目实施

将推动石嘴山市医疗卫生服务体系高质量发展，提高服务能力，满足

医疗发展要求和患者服务需求符合政策导向。 

2024 年 5 月 17 日，石嘴山市人民政府副市长周晓涛主持召开

会议，专题研究市中医医院购置九柱城市发展集团办公楼用于市中医

医院医疗能力提升及特色专科项目建设有关事宜。会议指出，传承创

新发展中医药是新时代中国特色社会主义事业的重要内容，推进中医

药传承创新发展，是弘扬中华优秀传统文化、增进人民健康福祉的实

践要求，能够更好满足人民群众日益增长的多元化中医药服务需求。

当前，石嘴山市中医医院医疗用地不足、教学场所紧缺，实施石嘴山

市中医医院医疗能力提升及特色专科项目，对推动石嘴山市中医药传

承创新发展、破解石嘴山市中医医院高质量发展、医教研工作难题具

有积极的促进作用，符合医院运营和长远发展需要。 

（二）项目批复情况 

2025 年 8 月 20 日，石嘴山市审批服务管理局以《关于石嘴山市

中医医院服务能力提升项目初步设计的批复》（石审管批字〔2025〕

131 号）批复项目实施。项目基本情况如下： 
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项目代码：2502-640202-23-01-691438； 

实施主体：石嘴山市中医医院； 

项目名称：石嘴山市中医医院服务能力提升项目； 

建设地点：：石嘴山市大武口区长庆东街与前进南路交叉口以西，

石嘴山市中医医院新院区； 

建设规模及内容：将原九柱城市发展集团办公楼改造为石嘴山市

中医医院综合业务楼，改造总建筑面积 5322 平方米，其中一层改造

为口腔科，二层改造为治未病科及体检中心。综合业务楼建筑主体结

构采用减震措施进行抗震加固。综合业务楼整体给排水系统、消防系

统、空调系统、电气系统改造。拆除医院主院区内现有老化污水处理

设备更换符合环保标准的新设备一套。本次改造既有建筑相应消防给

水、排水、电气外网接入医院主院区现有系统。安装无机房病床电梯

2 部，新增 50m³化粪池 1套。 

建设工期：2025 年 10 月-2026 年 10 月； 

投资估算：估算总投资为 1,451.75 万元，其中：工程费 1,281.29

万元，其他费用 101.33 万元，预备费 69.13 万元。 

（三）项目实施进度 

根据《石嘴山市中医医院服务能力提升项目初步设计》，本项目

初步设计编制及审批：2025 年 8 月，设计阶段：2025 年 9 月，施工

招标阶段：2025 年 9 月，施工阶段：2025 年 10 月—2026 年 10 月，

验收及交付使用：2026 年 10 月。 

二、财务评估假设 

（一）一般假设 

1.发行人遵照《关于优化完善地方政府专项债券管理机制的意见》

（国办发〔2024〕52 号）、《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）、《财

政部关于印发〈地方政府债券发行管理办法〉的通知》（财库〔2020〕
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43 号）以及自治区财政厅《关于做好新增专项债券发行前期准备工

作的通知》（宁财（债）〔2020〕102 号）文件规定进行本项目申请，

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.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； 

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。 

（二）特殊假设 

1.本项目符合区域经济社会发展及行业和地区的规划，发行人编

制的项目投资概算及工程进度计划客观反映了本项目建设的实际情

况； 

2.项目能够按照目前计划的运营方式运营，未来运营收入稳定，

专项债券所对应的项目运营收入政策等因素的波动能够保障预计收

入可实现； 

3.取得的运营收入全部优先用于偿还本次预计发行债券的本息； 

4.预测期内项目的建设计划、融资计划等能够顺利执行； 

5.发行人拟定的可用于偿还债券的净收益等能够顺利执行。 

三、评估测算依据 

（一）法律法规依据 

1.《国务院关于加强地方政府性债务管理的意见》（国发〔2014〕

43 号）； 

2.《国务院办公厅关于优化完善地方政府专项债券管理机制的意

见》（国办发〔2024〕52 号）； 
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3.《财政部关于对地方政府债务实行限额管理的实施意见》（财

预〔2015〕225 号）； 

4.《财政部<关于印发地方政府专项债务预算管理办法>的通知》

（财预〔2016〕155 号）； 

5.《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）； 

6.《财政部关于印发〈地方政府债券发行管理办法〉的通知》（财

库〔2020〕43 号）； 

7.自治区财政厅《关于做好新增专项债券发行前期准备工作的通

知》（宁财（债）〔2020〕102 号）； 

8.国家及地方其他相关法律、法规。 

（二）项目收入成本预测编制基础 

1.根据宁夏朗石规划建筑设计院有限公司编制的《石嘴山市中医

医院服务能力提升项目初步设计》，本项目运营期内收入主要来源为

门诊收入和住院收入。 

2.根据石嘴山市中医医院近 3 年门诊病人和住院病人数量及门诊

收入和住院收入统计数据，测算近 3 年平均增长率，并以 2024 年为

基数，进行预测；同时，石嘴山市中医医院提供针对本项目进行的增

量收入测算结果。 

3.项目付现运营成本参照《石嘴山市中医医院服务能力提升项目

初步设计》、石嘴山市中医医院提供针对本项目进行的增量成本测算

结果以及行业相关数据，确定外购药品采购费、房屋运营费用、房屋

维修维保费用等。 

四、评价要素 

2017 年财政部《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），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
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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和专项收入偿还。2018 年财政部《关于

做好 2018 年地方政府债务管理工作的通知》（财预〔2018〕34 号），

提出了合理扩大专项债券使用范围，鼓励地方积极按照财政部《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）要求，创新和丰富债券品种，按照中央经济

工作会议确定的重点工作，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。 

国务院办公厅《关于优化完善地方政府专项债券管理机制的意见》

（国办发〔2024〕52 号）提出，未纳入“负面清单”的项目均可申

请专项债券资金，本项目为前瞻性、战略性新兴产业基础设施项目，

不在“负面清单”内。 

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）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的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。根据《关于做好地方政府专项债券发行及项目配套

融资工作的通知》，地方政府、项目单位和金融机构加强对重大项目

融资论证和风险评估，充分论证项目预期收益和融资期限及还本付息

的匹配度，合理编制项目预期收益与融资平衡方案，反映项目全生命

周期和年度收支平衡情况，使项目预期收益覆盖专项债券及市场化融

资本息。 

根据文件相关要求，地方政府发行项目收益与融资自求平衡的专

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（完全覆盖专项债券还本付息的规模）和稳定性（持续的现

金流收入）。 
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 (一)资金充足性 

根据《石嘴山市中医医院服务能力提升项目初步设计》，项目总

投资 1,451.75 万元，其中申请地方政府专项债券资金 80%，金额

1,161.40万元，石嘴山市中医医院自筹资金为20%，金额290.35万元。

因石嘴山地区专项债额度调整原因，该项目实际申请地方政府专项债

券资金为 1,100.00 万元，自筹资金为 351.75 万元。 

1.投资估算 

石嘴山市中医医院服务能力提升项目估算总投资为 1,451.75 万

元，其中：工程费 1,281.29 万元，其他费用 101.33 万元，预备费 69.13

万元。总投资估算表具体如下： 

石嘴山市中医医院服务能力提升项目投资估算表 

金额单位：万元 

序号 工程或费用名称 成本估算 占比（%） 

一 工程费用 1,281.29 88.26 

二 其他费用 101.33 6.98 

三 预备费 69.13 4.76 

四 项目估算总投资 1,451.75 100.00 

2.资金筹措 

根据《石嘴山市中医医院服务能力提升项目初步设计》。其中申

请地方政府专项债券资金 80%，金额 1,161.40 万元，石嘴山市中医医

院自筹资金为 20%，金额 290.35 万元。因石嘴山地区专项债额度调

整原因，该项目实际申请地方政府专项债券资金为 1,100.00 万元，自

筹资金为 351.75 万元。 

石嘴山市中医医院服务能力提升项目计划融资额 1,451.75 万元，

其中以地方政府专项债券融资 1,100.00 万元。 

拟发行政府专项债券 1,100.00 万元，分三期发行，其中 2025 年

已发行 100.00 万元、2026 年发行两期共计 1,000.00 万元（第一期

900.00 万元，第二期 100.00 万元），期限为 10 年。根据 2025 年已
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发行的 100.00 万元债券利率情况，假设债券票面利率 2.15%，假设在

债券存续期间每年年末支付债券利息，到期一次性还本。 

3.项目资金保障措施 

项目建设资金严格按照《财政部关于印发<地方政府专项债务预

算管理办法>的通知》（财预〔2016〕155 号）和《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）进行管理和使用。具体如下： 

（1）专项债券资金按照公开、公平、公正和透明的原则专项用于

本次债券对应的石嘴山市中医医院服务能力提升项目。 

（2）项目资金应当按照“专项管理、分账核算、专款专用、跟踪

问效”的原则，加强石嘴山市中医医院服务能力提升项目专项债券资

金管理，确保资金安全、规范和有效使用。 

（3）项目资金的分配和管理，可根据石嘴山市中医医院服务能力

提升项目进展情况适时调整，并报请上级主管部门备案。 

（4）专项债券资金纳入地方政府专项债务限额管理。专项债券收

入、支出，还本、付息、发行费用等纳入政府性基金预算管理，专项

用于石嘴山市中医医院服务能力提升项目，任何部门、单位和个人不

得截留、挤占和挪用。项目收入优先用于偿还专项债券本息。 

（二）项目收益与融资平衡测算 

本项目估算总投资 1,451.75 万元，按照资金筹措及建设计划投入

使用。本项目债券存续期内石嘴山市中医医院增量收入合计为

3,150.00 万元（均为增量经营收入），债券存续期内增量经营成本合

计为 621.68 万元（付现部分），债券存续期内增量经营净现金流量

为 2,528.33 万元，需偿还的专项债券本息合计 1,336.50 万元。 

1.项目运营收入评估 

根据《石嘴山市中医医院服务能力提升项目初步设计》，该项

目于实施前期投入自筹资金及发行专项债券以满足项目投资建设支
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出需要，项目建成后，运营期第一年运营负荷即达到 100%。经营效

益主要来源为包括门诊收入和住院收入。经石嘴山市中医医院测算，

与本项目相关的增量运营收入具体如下： 

单位：万元 

序号 项目 合计 
运营期 

2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 2032 年 2033 年 2034 年 2035 年 

一 营业收入 3,150.00 29.17 350.00 350.00 350.00 350.00 350.00 350.00 350.00 350.00 320.83 

（一） 
门诊、住

院收入 
3,150.00 29.17 350.00 350.00 350.00 350.00 350.00 350.00 350.00 350.00 320.83 

2.项目运营成本评估 

根据《石嘴山市中医医院服务能力提升项目初步设计》，石嘴

山市中医医院整体运营成本包括药品采购费、外购燃料及动力费、工

资及福利费、修理费、其他费用等。经石嘴山市中医医院测算与本项

目相关的增量运营成本包括药品采购费、房屋运营成本和房屋维修维

保费用，具体增量运营成本如下： 

（1）药品采购费（增量）：根据石嘴山中医医院实际情况，本

项目次均药费占收入的比例按 15%计算，药品采购成本按药费的 75%

计算。运营期内药品采购费合计 354.38 万元。 

（2）房屋运营费用（增量）：主要为水费、电费和物业费，水

费年均支出按 2.40 万元估算，电费年均支出按 4.80 万元估算，物业

费年均支出按 5.00 万元估算。每年房屋运营费用合计 12.20 万云。运

营期内房屋运营费用合计 109.80 万元。 

（3）房屋维修维保费用（增量）：维修改造费用包括电梯维修

维保费（按年均 2.50 万元估算）、消防维修维保费（按年均 3.50 万

元估算）、空调维修费（按年均 6.50 万元估算）和零星维修费用（按

年均 5.00 万元估算），每年维修维保费合计 17.50 万元。运营期内修

理费合计 157.50 万元。 

综上所述，项目运营期间累计发生增量经营成本 621.68 万元。 

3.相关税费 
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本项目的增值税、税金及附加、所得税全部予以免征。 

具体增量运营成本情况详见下表：
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单位：万元 

序号 项目 合计 运营期 

    2026 年   2027 年   2028 年   2029 年   2030 年   2031 年   2032 年   2033 年   2034 年   2035 年  

一 经营成本（万元/年）            

1 药品采购费 354.38 3.28 39.38 39.38 39.38 39.38 39.38 39.38 39.38 39.38 36.09 

1.1 用药采购 354.38 3.28 39.38 39.38 39.38 39.38 39.38 39.38 39.38 39.38 36.09 

2 房屋运营费用 109.80 1.02 12.20 12.20 12.20 12.20 12.20 12.20 12.20 12.20 11.18 

2.1 水费 21.60 0.20 2.40 2.40 2.40 2.40 2.40 2.40 2.40 2.40 2.20 

2.2 电费 43.20 0.40 4.80 4.80 4.80 4.80 4.80 4.80 4.80 4.80 4.40 

2.3 物业费 45.00 0.42 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 4.58 

3 房屋维修维保费用 157.50 1.46 17.50 17.50 17.50 17.50 17.50 17.50 17.50 17.50 16.04 

 合计 621.68 5.76 69.08 69.08 69.08 69.08 69.08 69.08 69.08 69.08 63.32 
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4.平衡分析结果 

在各项假设前提条件下，债券存续期间，实现的经营净收益可有

效覆盖本期债券发行债券对应债券利息支出及本金偿还。 

项目在实施过程中，按照预计条件的项目资金平衡分析结果显示，

项目存续期内可达到的偿债资金覆盖率为 1.89 倍。在专项债券到期

时，偿还发行到期的债券本息后，本项目仍有 1,191.83 万元的累计结

余资金，本项目资金平衡计划在保障建设资金的同时，能够覆盖专项

债券还本付息的规模，项目能够满足资金筹措充足性的要求。 

（三）资金稳定性 

根据《石嘴山市中医医院服务能力提升项目初步设计》，本项目

于实施前期投入自筹资金及发行专项债券以满足项目投资建设支出

需要。 

本项目于 2026 年开始实现相关收入，以增量门诊收入和住院收

入作为专项债券还本付息基础，经过详细估算，2026 年至 2035 年运

营期内累计实现项目净收益 2,528.33 万元，本项目专项债券存续期间

有稳定的经营现金流，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。 

此外，债券存续期末，偿还项目债权本息后累计资金结存额为

1,191.83 万元，我们未注意到能引起本项目资金稳定性的重大影响情

况。 

五、项目财务风险分析 

（一）本项目债券还本付息计划 

项目拟使用专项债券资金 1,100.00 万元，分三期发行，其中 2025

年已发行 100.00 万元、2026 年发行两期共计 1,000.00 万元（第一期

900.00 万元，第二期 100.00 万元），期限为 10 年，每年末付息，债

券发行利率按 2025年已发行的 100.00万元债券票面利率 2.15%测算，

每年需偿还利息 23.65 万元，债券利息合计 236.50 万元。 
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本项目债券存续期间还本付息情况如下表： 

单位：万元 

年度 年初债券余额 本年债券发行额 本期还款 其中：还本 付息 

 2025 年   100.00 0.18  0.18 

 2026 年  100.00 1,000.00 23.65  23.65 

 2027 年  1,100.00  23.65  23.65 

 2028 年  1,100.00  23.65  23.65 

 2029 年  1,100.00  23.65  23.65 

 2030 年  1,100.00  23.65  23.65 

 2031 年  1,100.00  23.65  23.65 

 2032 年  1,100.00  23.65  23.65 

 2033 年  1,100.00  23.65  23.65 

 2034 年  1,100.00  23.65  23.65 

 2035 年  1,100.00  1,123.47 1,100.00 23.47 

合计   1,336.50 1,100.00 236.50 

（二）本项目债券偿还期资金平衡情况 

债券发行规模 1,100.00 元，本项目债券偿还期资金平衡情况如下： 

单位：万元 

年度 

一、现金流入 二、现金流出 三、现金净流量 

合计 
自筹资

金 

债券资金

流入 
经营收入 合计 

基本建设

投资 

债券还本

付息 

经营成本

及税费 

当年净

现金流

量 

累计净现

金流量 

2025 年 100.00  100.00 - 100.00 99.82 0.18 - - - 

2026 年 1,380.92 351.75 1,000.00 29.17 1,359.48 1,330.07 23.65 5.76 21.44 21.44 

2027 年 350.00   350.00 92.73 - 23.65 69.08 257.28 278.71 

2028 年 350.00   350.00 92.73 - 23.65 69.08 257.28 535.99 

2029 年 350.00   350.00 92.73 - 23.65 69.08 257.28 793.26 

2030 年 350.00   350.00 92.73 - 23.65 69.08 257.28 1,050.54 

2031 年 350.00   350.00 92.73 - 23.65 69.08 257.28 1,307.81 

2032 年 350.00   350.00 92.73 - 23.65 69.08 257.28 1,565.09 

2033 年 350.00   350.00 92.73 - 23.65 69.08 257.28 1,822.36 

2034 年 350.00   350.00 92.73 - 23.65 69.08 257.28 2,079.64 

2035 年 320.83   320.83 1,186.79 - 1,123.47 63.32 -865.96 1,213.68 

合计 4,601.75 351.75 1,100.00 3,150.00 3,388.07 1,429.89 1,336.50 621.68   

假设债券募集资金投资项目建设完成后，运营期第一年运营负荷

即达到 100%，根据对项目增量净收益预测的审核，项目增量净收益
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可用于资金平衡相关净收益总额 2,528.33 万元，债券募集资金本息合

计 1,336.50 万元，本项目债券发行后收益覆盖倍数为 1.89 倍。 

（三）项目敏感性（压力测试）分析 

鉴于项目运营收益受政府法律法规、市场需求等因素影响，有必

要在本项目预期净收益的变化幅度内对专项债券的资金覆盖率进行

敏感性（压力测试）分析评估。 

经测算，当经营净收益比预测下降 10%时，可用于资金平衡的项

目净收益为 2,275.49 万元，收益覆盖倍数下降为 1.70 倍；当经营净

收益比预测下降 20%时，可用于资金平衡的项目净收益为 2,022.66

万元，收益覆盖倍数下降为 1.51 倍；当经营净收益等影响债券还本

付息的因素在-20%波动范围内变动时，专项债券本息覆盖倍数仍大

于 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，石嘴山市中医医院服务能力提升项目专项债券预计实

现的项目净收益对其拟使用的募集资金保障程度较高，但未来募投项

目实际收入进度及规模等受宏观经济及特定行业市场影响较大。 

六、总体评价 

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，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，并以门诊收入和住院收入所对应的充足、稳定的现金流作为还

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，

我们未注意到本项目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，我们认为，在石嘴山市中医医院服务能力提升项目单

位对项目收益预测及其所依据的各项假设前提下，本次评价的石嘴山

市中医医院服务能力提升项目预期门诊收入和住院收入对应的运营

净收益能够合理保障偿还融资本金和利息，实现项目收益和融资自求

平衡。通过发行项目收益与融资自求平衡专项债券的方式来满足石嘴
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山市中医医院服务能力提升项目的资金需求，应是现阶段较优的资金

解决方案。 

七、其他事项说明 

（一）由于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。 

（二）报告中所引用的财务预测数据来源于《石嘴山市中医医院

服务能力提升项目初步设计》以及石嘴山市中医医院的增量财务预测，

并非审计后数据，财务评价报告亦不等同于审计报告，本报告仅供本

次发行石嘴山市中医医院服务能力提升项目专项债券之目的使用，不

得用作其他任何目的，提醒报告使用人注意。 

 

 

宁夏华恒信会计师事务所         

 

二〇二六年四月二十日 

 


