2022年儋州市海南自由贸易港专项债券（一期）
项目收益与融资自求平衡方案

1、 债券情况
[bookmark: _GoBack]2022年儋州市海南自由贸易港专项债券（一期）发行总额为0.20亿元，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。本次债券利息按半年支付，最后一次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。
拟发行的2022年儋州市海南自由贸易港专项债券（一期）概况
	债券名称
	2022年儋州市海南自由贸易港专项债券（一期）

	发行规模
	0.20亿元

	债券期限
	10年期

	债券利率
	固定利率

	付息方式
	利息按半年支付，最后一次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，按规定在全国银行间债券市场和证券交易所债券市场上市流通


2、 基本假设
1、预测期内国家政策、法律以及当前社会政治，经济环境不发生重大变化；
2、预测期内国家税收政策不发生重大变化； 
3、预测期内国家金融机构信贷利率以及外汇市场汇率相对面稳定；
4、预测期内项目所从事的行业及市场状况不发生重大变化；
5、预测期内经营运作未受到诸如能源、原材料、人员、交通、电信、水电供应等的严重短缺和成本中客观因素的巨大变化而产生的不利影响；
6、预测期内各工程项目能够获得相关政府部门的审批，项目的建设计划、融资计划等能够顺利执行；
7、预测期内出现的年度资金缺口能够由政府基金预算收入统筹安排解决；
8、无其他人力不可抗拒因素和不可预算因素所造成的重大不利影响。
3、 区域情况
（1） 儋州概况
儋州市是海南省下辖的地级市，位于海南岛西北部，西和北濒临北部湾，东邻临高和澄迈，南至东南靠琼中和白沙，西南与昌江接壤。是海南西部地区的经济、交通、通信和文化中心，被确定为海南西部中心城市。
（2） 儋州市经济发展情况及财政情况
儋州市2019—2021年财政经济数据
单位：亿元
	项目
	2019年
	2020年
	2021年

	地区生产总值
	357.64
	359.41
	395.33 

	一般公共预算收入
	20.60
	22.03
	18.35 

	政府性基金收入
	5.70
	19.31
	9.14 

	一般公共预算支出
	101.30
	89.52
	70.17 

	政府性基金支出
	32.90
	46.10
	23.26 

	地方债务限额
	119.50
	143.03
	217.70 

	其中：一般债务限额
	60.07
	64.21
	103.25 

	专项债务限额
	59.43
	78.82
	114.45 

	地方债务余额
	119.13
	142.58
	217.70 

	其中：一般债务余额
	59.71
	64.17
	103.25 

	专项债务余额
	59.42
	78.41
	114.45 


4、 项目概况
2022年儋州市海南自由贸易港专项债券（一期）为洋浦产城融合安居工程配套幼儿园项目。项目基本情况如下：
项目实施单位：儋州市教育局，负责项目的招标、工程项目监督、资金管理以及未来债券的还本付息事项。
	机构名称
	儋州市教育局

	机构性质
	行政机关

	机构地址
	儋州市那大镇中兴大街市政府办公大楼十二层

	负责人
	杨剑

	统一社会信用代码
	11468873008219672J


项目主管部门：儋州市教育局，负责监督资金的使用。
项目建设地址：洋浦经济开发区
建设规模及内容:总建设用地面积约24亩，总建筑面积约11585㎡（其中12个班幼儿园用地面积约9亩，规模为12班360人，建筑面积约5257.17㎡；15个班幼儿园用地面积约15亩，规模为15班450人，建筑面积约6328.11㎡）。建设内容包括班级活动用房，共用活动用房及辅助用房、办公及辅助用房、生活用房等，及配套绿化、道路及校门等工程。              
项目进展情况：
（一）项目可研报告已批复；
（二）已办理用地规划许可证及土地证；
（三）已编制完成初步设计及概算。
（四）2022年8月17日审批局已组织召开项目可研报告评审会，编制单位正在按照专家意见进行修改。
项目批复情况如下：
	[bookmark: _Hlk87218313]批复单位
	项目批复文件
	批复文件名称
	批复日期

	洋浦经济开发区经济发展局
	洋浦经济开发区经济发展局关于批复洋浦产城融合安居工程配套幼儿园项目可行性研究报告的函
	浦经函〔2021〕 203号
	2021年4月29日


5、 项目建设的必要性及社会效益分析
本项目是洋浦产城融合安居工程的配套设施工程。
随着社会的发展，学前教育已经成为每个儿童入学前必须经历的一步，也是为小学教育打下良好基石的时候，特别是近几年以来国家颁布了一系列关于学前教育的措施、方法、政策来促进学前教育的发展，以此来提高儿童的身心健康发展，普及九年义务教育、提高国民素质、建设“和谐、富裕(富强)、民主、文明等”的现代社会主义社会。在我国改革开放的关键节点，对于学前教育的改革发展更是加深了认识，人们对于重新审视思考学前教育所具备的价值、多元化、综合性的价值所在的关注度更是大大提高。
　在我国九年义务教育的普及事关重大，但是依然存在许多的不平衡性，问题也比较多，但是“读书改变命运”的论断依然是大多数青年人走向成功的关键”，故此开展学前教育，让孩子在适龄的时候快速适应教育，加快教育的步伐，这对改变我国当今国民素质偏低的状况起着重要的作用。近几年以来国家加强对学前教育的改革及资金、人力、物力的投入这足够证明国家对于学前教育认可的重要性。所以，加快发展学前教育，对于我们国民综合素质提升有着非常重要的作用。
综上，项目建设具有必要性，也符合建设和谐社会的需求。
6、 项目预期收益情况
1、 项目预期运营期资金流入
项目完工后，预期资金流入包括保教费收入、伙食费收入、课后托管费收入、其他收费等。
①保教费收入
参考项目的可行性研究报告，项目完工后共计设立27个班，预计招生810人。根据《海南省幼儿园收费管理办法》（琼价费管[2017]342号）和《关于进一步规范我省幼儿园收费管理工作的通知》（琼发改费管[2019]519号）规定,并结合儋州市发展和改革委员会关于相近教学规模及教学环境的幼儿园的保教费收费公示情况（儋发改价管[2022]31号、儋发改价管[2022]34号、儋发改[2022]169号）等，预计保教费收费标准为1000元/生/学期、并在三年内保持不变，预计每三年上涨10%。
②伙食费收入
参考相同规模的幼儿园并结合实际，预计伙食费为25元/生/天，收费时长为10个月/年，每个月按21天计算。考虑物价水平的影响，每三年上涨5%。
③课后托管费收入
预计有50%的幼儿家长会选择课后托管服务，收费标准暂定为12元/生/天。收费时长为10个月/年，每个月按21天计算。
④政府补助专项资金
幼儿园开始招生后，会得到学前教育发展专项资金的支持，预计每生每年可以得到600元的补助。
⑤其他收费
主要为幼儿园为在园幼儿教育、生活提供方便而收取的服务性收费等，以上述1-3项收费总额的15%计算。
债券存续期间分年度资金流入明细如下表（单位：万元）：
	序号
	年度
	保教费
	伙食费
	课后托管费
	政府补助
	其他收入
	合计

	1
	2024年
	 162.00 
	 425.25 
	 102.06 
	 48.60 
	 103.40 
	841.31 

	2
	2025年
	 162.00 
	 425.25 
	 102.06 
	 48.60 
	 103.40 
	841.31 

	3
	2026年
	 162.00 
	 425.25 
	 102.06 
	 48.60 
	 103.40 
	841.31 

	4
	2027年
	 178.20 
	 446.51 
	 102.06 
	 48.60 
	 109.02 
	884.39 

	5
	2028年
	 178.20 
	 446.51 
	 102.06 
	 48.60 
	 109.02 
	884.39 

	6
	2029年
	 178.20 
	 446.51 
	 102.06 
	 48.60 
	 109.02 
	884.39 

	7
	2030年
	 178.20 
	 468.84 
	 102.06 
	 48.60 
	 112.36 
	910.06 

	8
	2031年
	 196.02 
	 468.84 
	 102.06 
	 48.60 
	 115.04 
	930.56 

	9
	2032年
	 196.02 
	 468.84 
	 102.06 
	 48.60 
	 115.04 
	930.56 

	 合计 
	 1,590.84 
	 4,021.80 
	 918.54 
	 437.40 
	 979.68 
	 7,948.26 


2、 项目预期运营期资金流出
项目完工后，预期资金流出主要为伙食费支出、管理费用、水电费支出、修理费用支出、保教费减免及困难补助、其他费用等。
①伙食费支出
依照保本微利的原则，扣除固定资产等的影响，伙食费支出按照伙食费收入的70%计算。
②管理费用
管理费用包括幼儿在生活学习中的图书、玩具、器械等各项支出，以保教费收入的15%计算。
③水电费支出
预计水电费支出为15万元/每年。
④修理费支出
主要为幼儿园内各项设施及相关器械的修理修缮费用，每年支出以项目总投的千分之一计算。
⑤保教费减免及困难补助
主要为对入院经济困难的幼儿进行保教费减免等，依据《海南省学前教育资助实施方案》等有关规定，从保教费收入中提取3%，用于对家庭困难的幼儿保教费减免及困难补助。
⑥其他费用
包括办公费、绿化费用、职工培训经费、保险支出等，以上述支出1-5项合计的10%计算。
债券存续期间，分年度资金流出明细如下表（单位：万元）：
	序号
	年度
	伙食费支出
	管理费用
	水电费
	修理费
	保教费减免、困难补助等
	其他费用
	合计

	1
	2024年
	297.68 
	24.30 
	15.00 
	7.10 
	4.86 
	34.41 
	383.34 

	2
	2025年
	297.68 
	24.30 
	15.00 
	7.10 
	4.86 
	34.41 
	383.34 

	3
	2026年
	297.68 
	24.30 
	15.00 
	7.10 
	4.86 
	34.41 
	383.34 

	4
	2027年
	312.56 
	26.73 
	15.00 
	7.10 
	5.35 
	36.14 
	402.88 

	5
	2028年
	312.56 
	26.73 
	15.00 
	7.10 
	5.35 
	36.14 
	402.88 

	6
	2029年
	312.56 
	26.73 
	15.00 
	7.10 
	5.35 
	36.14 
	402.88 

	7
	2030年
	328.19 
	26.73 
	15.00 
	7.10 
	5.35 
	37.70 
	420.07 

	8
	2031年
	328.19 
	29.40 
	15.00 
	7.10 
	5.88 
	37.97 
	423.54 

	9
	2032年
	328.19 
	29.40 
	15.00 
	7.10 
	5.88 
	37.97 
	423.54 

	合计
	2,815.26 
	238.63 
	135.00 
	63.91 
	47.73 
	325.28 
	3,625.81 


3、债券发行费用
包括发行费及登记手续费，其中发行费为发行金额的0.10%，登记手续费为发行金额的0.01%。
7、 项目建设资金支出
2022年儋州市海南自由贸易港专项债券（一期）项目本次投资估算总额约为7,101.57 万元。明细列示如下（单位：万元）：
洋浦产城融合安居工程配套幼儿园项目

	项目
	金额（万元）

	一、静态总投资
	

	建安费用
	5,623.60

	设备购置费用
	450.10

	工程建设其他费用
	689.70

	预备费用
	338.17

	估算总额
	7,,101.57


注：上表中数据均来源于洋浦经济开发区经济发展局的批复文件。
8、 项目资金筹措与财务费用
2022年儋州市海南自由贸易港专项债券（一期）项目资金拟通过发行项目收益与融资自求平衡专项债券（以下简称“专项债券”）以及政府财政资金统筹筹集。
根据前述估算，项目投资总额为7,101.57万元，本次拟发行债券融资2,000.00万元，预计该专项债券期限为10年，年利率不超过3.21%；发行费用为债券发行金额的0.11%；通过政府财政统筹安排资金5,101.57万元，约占投资总额的71.84%，已于2022年拨付120.00万元、剩余资金将于2023至2024年间拨付到位。
本次拟发行专项债券还本付息明细表如下（单位：万元）：
	年度
	期初借款余额
	当期新增借款
	当期还本
	当期付息
	当期还本付息合计
	期末借款余额

	2022年
	
	 2,000.00 
	
	
	 -   
	 2,000.00 

	2023年
	 2,000.00 
	
	
	 64.20 
	 64.20 
	 2,000.00 

	2024年
	 2,000.00 
	
	
	 64.20 
	 64.20 
	 2,000.00 

	2025年
	 2,000.00 
	
	
	 64.20 
	 64.20 
	 2,000.00 

	2026年
	 2,000.00 
	
	
	 64.20 
	 64.20 
	 2,000.00 

	2027年
	 2,000.00 
	
	
	 64.20 
	 64.20 
	 2,000.00 

	2028年
	 2,000.00 
	
	
	 64.20 
	 64.20 
	 2,000.00 

	2029年
	 2,000.00 
	
	
	 64.20 
	 64.20 
	 2,000.00 

	2030年
	 2,000.00 
	
	
	 64.20 
	 64.20 
	 2,000.00 

	2031年
	 2,000.00 
	
	
	 64.20 
	 64.20 
	 2,000.00 

	2032年
	 2,000.00 
	
	 2,000.00 
	 64.20 
	 2,064.20 
	 -   

	合  计
	
	 2,000.00 
	 2,000.00 
	 642.00 
	 2,642.00 
	


9、 项目期间资金平衡情况
根据前述项目收益资金流入、项目建设资金支出及专项债券还本付息情况，项目专项债券存续期间资金平衡测算表如下（单位：万元）
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平衡表：洋浦产城融合安居工程配套幼儿园项目（单位：万元）                                    
	序号
	年度
	2022年
	2023年
	2024年
	2025年
	2026年
	2027年
	2028年
	2029年
	2030年
	2031年
	2032年
	合计

	一
	资金流入
	2,120.00 
	4,726.49 
	1,096.39 
	841.31 
	841.31 
	884.39 
	884.39 
	884.39 
	910.06 
	930.56 
	930.56 
	15,049.83 

	1.1
	政府资本金
	120.00 
	4,726.49 
	255.08 
	
	
	
	
	
	
	
	
	5,101.57 

	1.2
	运营期基础设施资金流入
	
	
	841.31 
	841.31 
	841.31 
	884.39 
	884.39 
	884.39 
	910.06 
	930.56 
	930.56 
	7,948.26 

	1.3
	本次拟发行
	2,000.00 
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	2,000.00 

	二
	资金流出
	461.20 
	5,745.46 
	1,408.86 
	447.54 
	447.54 
	467.08 
	467.08 
	467.08 
	484.27 
	487.74 
	2,487.74 
	13,371.58 

	2.1
	项目支出
	459.00 
	5,681.26 
	961.31 
	
	
	
	
	
	
	
	
	7,101.57 

	2.2
	运营期基础设施资金流出
	
	
	383.34 
	383.34 
	383.34 
	402.88 
	402.88 
	402.88 
	420.07 
	423.54 
	423.54 
	3,625.81 

	2.3
	债券发行成本
	2.20 
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	2.20 

	2.4
	本次债券还本
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	2,000.00 
	2,000.00 

	2.5
	本次债券利息
	
	64.20 
	64.20 
	64.20 
	64.20 
	64.20 
	64.20 
	64.20 
	64.20 
	64.20 
	64.20 
	642.00 

	三
	当年项目现金净流入
	1,658.80 
	-1,018.96 
	-312.47 
	393.76 
	393.76 
	417.31 
	417.31 
	417.31 
	425.80 
	442.81 
	-1,557.19 
	1,678.25 

	四
	期末项目累计现金结存额
	1,658.80 
	639.84 
	327.36 
	721.12 
	1,114.89 
	1,532.20 
	1,949.51 
	2,366.83 
	2,792.62 
	3,235.44 
	1,678.25 
	1,678.25 

	五
	本息覆盖倍数
	1.64 
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综上，项目专项债券存续期间项目资金平衡状况较好。
该项目专项债券到期还本付息后，期末资金余额为1,678.25万元。在专项债券存续期间，项目收益资金净额为4,322.45万元，扣除发行费用2.20万元，可用于偿还专项债券本息的资金余额为4,320.25万元；专项债券还本付息累计资金流出2,642.00万元，发债本息覆盖倍数可达1.64倍。
对专项债券整体存续期资金平衡进行压力测试
根据本项目收益与融资平衡的压力测试结果，当项目的未来收入下降10% 的情况下，项目的债券本息覆盖率仍然＞1；当项目的未来成本和利率分别上升10%的情况下，项目的债券本息覆盖率仍然＞1。因此，本项目中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及风险抵抗能力。项目的压力测试情况详见下表：
项目压力测试表
	资金覆盖率 - 压力测试
	-10.00%
	-5.00%
	
	5.00%
	10.00%

	未来成本变动敏感性分析
	
	
	
	
	

	债券本息资金覆盖率
	1.77 
	1.70 
	1.64 
	1.57 
	1.50 

	未来收入变动敏感性分析
	
	
	
	
	

	债券本息资金覆盖率
	1.33 
	1.48 
	1.64 
	1.79 
	1.94 

	利率变动敏感性分析
	
	
	
	
	

	债券本息资金覆盖率
	1.68 
	1.66 
	1.64 
	1.62 
	1.60 


10、 潜在风险评估
项目面临的主要风险包括政策风险、项目实施与管理风险、财务风险与社会风险等因素。
（1） 影响项目施工进度或正常运营的风险及控制措施
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。
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。
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。
4、社会风险
项目带来的众多外来人员、大量施工机械、不可避免的施工噪声等，在项目实施期间可能会对附近居民正常生活造成困扰，引起居民的抵制情绪，干扰项目的正常进度，处理不当可能导致项目工期无限期延长的风险。
（2） 影响融资平衡结果的风险及控制措施
工程项目总投资不准确风险
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。
（3） 影响融资平衡结果的风险及控制措施
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，儋州市政府有权视项目平衡情况动态调整项目资本金比例。
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。
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，发行人将发行新一期政府专项债券置换本期债券。因此存在由于新一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。
4、对资金使用情况不正规风险
为了保护投资者利益，预防资金使用不当等风险，儋州市环境卫生局、儋州滨海新区建设投资有限公司会跟踪并监督工程的实施进度，按照债券资金用途，结合项目投资计划，实行专款专用；做好资金使用台账登记工作和有关资料的归档管理，并及时与拨款单位、收款单位对账核实；配合有关单位或部门对专项债券资金使用情况的审计或检查等。
附件：
1、 项目资金平衡测算表
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项目资金平衡测算表：洋浦产城融合安居工程配套幼儿园项目（单位：万元）                                    
	序号
	年度
	2022年
	2023年
	2024年
	2025年
	2026年
	2027年
	2028年
	2029年
	2030年
	2031年
	2032年
	合计

	一
	资金流入
	2,120.00 
	4,726.49 
	1,096.39 
	841.31 
	841.31 
	884.39 
	884.39 
	884.39 
	910.06 
	930.56 
	930.56 
	15,049.83 

	1.1
	政府资本金
	120.00 
	4,726.49 
	255.08 
	
	
	
	
	
	
	
	
	5,101.57 

	1.2
	运营期基础设施资金流入
	
	
	841.31 
	841.31 
	841.31 
	884.39 
	884.39 
	884.39 
	910.06 
	930.56 
	930.56 
	7,948.26 

	1.3
	本次拟发行
	2,000.00 
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	2,000.00 

	二
	资金流出
	461.20 
	5,745.46 
	1,408.86 
	447.54 
	447.54 
	467.08 
	467.08 
	467.08 
	484.27 
	487.74 
	2,487.74 
	13,371.58 

	2.1
	项目支出
	459.00 
	5,681.26 
	961.31 
	
	
	
	
	
	
	
	
	7,101.57 

	2.2
	运营期基础设施资金流出
	
	
	383.34 
	383.34 
	383.34 
	402.88 
	402.88 
	402.88 
	420.07 
	423.54 
	423.54 
	3,625.81 

	2.3
	债券发行成本
	2.20 
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	2.20 

	2.4
	本次债券还本
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	2,000.00 
	2,000.00 

	2.5
	本次债券利息
	
	64.20 
	64.20 
	64.20 
	64.20 
	64.20 
	64.20 
	64.20 
	64.20 
	64.20 
	64.20 
	642.00 

	三
	当年项目现金净流入
	1,658.80 
	-1,018.96 
	-312.47 
	393.76 
	393.76 
	417.31 
	417.31 
	417.31 
	425.80 
	442.81 
	-1,557.19 
	1,678.25 

	四
	期末项目累计现金结存额
	1,658.80 
	639.84 
	327.36 
	721.12 
	1,114.89 
	1,532.20 
	1,949.51 
	2,366.83 
	2,792.62 
	3,235.44 
	1,678.25 
	1,678.25 

	五
	本息覆盖倍数
	1.64 



