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曲阳县人民医院迁建项目

专项债收益与融资自求平衡

财务评估咨询报告

冀观华咨字[2024]第 078号

我们接受委托，对曲阳县人民医院迁建项目专项债券（以下

简称“本项目”）的项目收益与融资自求平衡情况进行评价并出

具财务评估报告。

我们的审核依据是《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》。项目实施主体对该项目

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。

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。

本总体评价仅供项目实施主体用于本期债券融资之目的使

用，不得用作其他任何目的。

经专项审核，我们认为，在项目实施单位对项目收益预测及

所依据的各项假设前提下，本次评价的项目预期现金净流入能够

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。

总体评价结果如下：
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一、项目的基本情况

1、项目名称

曲阳县人民医院迁建项目

2、参与主体

项目单位：曲阳县卫生健康局。统一社会信用代码：

11130634347915402U；法定代表人：王学辉；机构地址：河北

省保定市曲阳县恒山东路。主要职责为：协调推进深化医药卫生

体制改革，研究提出全县深化医药卫生体制改革政策、措施的建

议；组织深化公立医院综合改革，推进管办分离，健全现代医院

管理制度，制定并组织实施推动卫生健康公共服务主体多元化，

提供方式多样化的政策措施，提出医疗服务和药品价格政策的建

议。

3、项目建设内容及规模

项目总用地面积 100.089亩，主要建设门诊医技病房综合楼、

传染病楼和相关配套工程，总建筑面积 109456平方米（地上建

筑面积 78640平方米，地下建筑面积 30816平方米）。其中：门

诊医技病房综合楼（门诊裙楼 4层，框架结构，病房楼 12层，

框剪结构，地上建筑面积 71440平方米；地下 1层，框架结构）

规划床位600张，总建筑面积101256平方米（地上建筑面积71440

平方米，地下建筑面积 29816平方米）；传染病楼地上 5层地下

1层，框架结构，规划床位 100张，总建筑面积 8200平方米（地

上建筑面积 7200平方米，地下建筑面积 1000平方米）。

4、项目列入规划情况

经保定市卫健委审核通过，并经曲阳县人民政府批准，曲阳
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县人民医院迁建项目列入了《曲阳县“十四五”医疗卫生服务体

系规划》重点项目。主要描述：在“十四五”期间，对县人民医

院进行整体迁建，设置床位 500-800张，主要建设门诊、医技、

病房、综合楼和传染病区等。同时建设医疗服务信息化系统、污

水处理站、地下消防水池等附属设施和停车场、绿化等公共设施，

在巩固、充实、完善、提高二甲医院的基础上，五年内力争建成

并达到现代一流管理，一流医疗技术及一流的优质服务，并具有

三级医院水平的先进县级医院。

5、事前绩效评估情况

（1）项目实施的必要性、公益性

1）必要性

本项目的建设，符合国家的产业政策和河北省十四五规划要

求，符合当地的发展战略，项目建成后能够满足医院可持续发展

的需要，提升院区医疗、科研等能力和水平，实现医疗、科研、

预防及管理共同提升，对保障人民身体健康具有积极意义。因此，

搬迁重建曲阳县人民医院是十分必要的。

2）公益性

“公益性项目”是指为社会公共利益服务、不以盈利为目的，

且不能或不宜通过市场化方式运作的政府投资项目，如生态环保、

市政道路、公共交通等基础设施项目，以及公共卫生、基础科研、

义务教育、保障性安居工程等基本建设。按照对公益性项目的定

义，曲阳县人民医院迁建项目具有公益性的特征。

（2）项目建设投资合规性与项目成熟度

1）项目建设投资合规性
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本期专项债券募集资金拟投资的项目已取得有关部门的审

批手续，项目符合产业政策及地区发展规划；本期专项债券涉及

项目已经取得有关建设批文，项目合法合规，符合国家的产业政

策。

2）项目成熟度

2023年 5月 26日，曲阳县发展和改革局对本项目的项目建

议书进行了批复，批复文号：曲阳发改审字【2023】64号；

2023年 7月 10日，曲阳县财政局出具了《关于曲阳县人民

医院迁建项目的资金证明》；

2023年 9月 11日，曲阳县自然资源和规划局出具了《建设

项目用地预审与选址意见书》（用字第 1306342023000011号）；

2023年 9月 15日，曲阳县发展和改革局对本项目的可行性

研究报告进行了批复，批复文号：曲阳发改审字【2023】95号；

2024年 4月 12日，曲阳县发展和改革局对本项目的初步设

计进行了批复，批复文号：曲阳发改审字【2024】27号；

2024 年 6 月 14 日，取得建设工程规划许可证（建字第

1306342024GG0024493号）；

2024年 6月 7日，取得不动产权证书（不动产权第 0009522

号）；

2024 年 7 月 12 日，取得建筑工程施工许可证（编号

130634202407120101）。

项目已取得行政审批局的立项批复文件，立项合法合规，项

目具有一定成熟度。

（3）绩效目标合理性
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本项目从项目的产出数量、质量、时效、成本、经济效益、

社会效益、生态效益、可持续影响、还本付息、社会公众或服务

对象满意度方面明确绩效目标，指标与相关方案、规划、计划相

符，绩效目标与现实需求相匹配，绩效目标合理。

（4）项目偿债计划可行性和偿债风险点

1）政策风险控制措施

为控制项目融资平衡风险，要求项目单位合理安排债券发行

金额和债券期限，按照项目的资金获取能力做好债券的期限配比、

还款计划和资金准备。进一步加强项目资金的绩效管理，充分盘

活存量资金，提高资金使用效益，用资金使用效率的收益对冲利

率波动损失。

2）地方政府债务风险控制措施

成立政府性债务管理领导小组，来强化债务管理，防控政府

债务风险，健全债务风险化解和应急处置机制，并严格按照指定

的债务管理制度，控制和化解地方政府性债务风险，规范债务资

金的借、管、用、还，并采取有效措施控制新债，偿还旧债，确

保做好债券的还本付息工作。

3）其他不可抗拒的风险控制措施

根据项目存在的潜在风险因素，采用简单估计法对各风险因

素的影响程度作以简单分析可以看出，严重自然灾害、环境灾害

事故等意外风险会造成灾难性后果，但发生的可能性较小，项目

方需时刻跟进包括自然环境在内的重大环境及经济状况，及时调

整，保证外围环境安全可控。

基于谨慎参考项目收益情况的原则，本项目偿债计划具有可
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行性，偿债风险基本可控。

6、项目建设情况

本项目建设期限 44 个月，计划 2023 年 5 月份开始至 2026

年 12月份竣工。

7、项目所在区域背景情况

曲阳位于华北平原西部，太行山东麓，处在发展中的京、津、

保、唐大北京经济区的保定市境内，因地处古北岳恒山（今唐县

大茂山）山曲之阳而得名。辖 12镇、6乡，367个行政村，总面

积 1084平方公里，总人口 65.5万。集山区、库区、老区、贫困

地区于一身，是燕山一太行山集中连片特殊困难地区。

曲阳县产业涵盖雕刻产业、定瓷产业、新能源产业、文化旅

游业，县内经济发展向好。2021年全县生产总值预计完成 135.6

亿元，增长 7.2%：一般公共预算收入完成 8.01亿元，增长 22.5%：

规上工业增加值增长 3.6%；固定资产投资增长 11.1%，工业投资

增长 63.6%；社会消费品零售总额增长 10.1%。多项经济指标增

速位居全市前列，曲阳正在实现更高质量、更有效率、更可持续

的发展。

8、项目收益情况

本项目债券存续期内运营收入为 584292.00万元，运营成本

433221.49万元，税费 0.00万元，共可实现净收益（债券存续期

内累计总收益）为 151070.51万元；融资本息为 82800.00万元（本

次计划融资 60000.00万元，利息 22800.00万元），覆盖倍数为

1.82。能够合理保证偿还本期债券本金和利息，可以实现项目收

益与融资自求平衡。



6

本项目的收入项较合理、收入内容与项目建设内容相匹配、

收入的收费单价较合理且符合实际；本项目成本的测算较合理。

项目收益测算综合评估，收益较合理。

9、项目融资情况

（1）项目资金来源

项目总投资为 78000.00万元，已申请 2024年政府专项债券

额度 19400.00万元，本期拟申请 2025年政府专项债券 25000.00

万元，后续 2026年拟申请政府专项债券 15600.00万元，期限均

为 15年。申请债券资金占总投资的比例 76.92%，符合本期政府

专项债券的发行条件。项目资本金为 18000.00万元，由上级资

金及曲阳县财政资金筹措，占总投资的比例为 23.08%，并列入

相应年度财政预算，确保项目资金及时投入，保证项目顺利实施。

（2）项目资金到位可行性

项目总投资为 78000.00 元，资金来源为地方政府专项债、

上级资金及曲阳县财政资金，并由曲阳县财政局出具了资金证明

文件。资金到位可行。

二、债券应付本息情况

曲阳县人民医院迁建项目拟使用政府专项债券 60000.00 万

元，假设融资利率 4%，期限 15年，在存续期内按半年支付利息，

自融资之日起 15年应还本付息情况如下：

本项目申请政府专项债总额自融资之日起 15年应还本付息

如下：

项目 2024年已申请政府专项债券额度 19400.00万元，存续
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期的后 10年（第 6-15 年）每年的还本日偿还债券本金 1940.00

万元。已兑付本金自兑付之日起不再计息。所以，该项目应付本

息合计 20700.00万元，测算情况如下：

本项目债券还本付息表

单位：万元

年度 期初本金

余额

本期新增

本金

本期偿还

本金

期末本金余

额

当年偿还

利息

当年还本付

息合计

2024 19400.00 0.00 19400.00 388.00 388.00
2025 19400.00 0.00 19400.00 776.00 776.00
2026 19400.00 0.00 19400.00 776.00 776.00
2027 19400.00 0.00 19400.00 776.00 776.00
2028 19400.00 0.00 19400.00 776.00 776.00
2029 19400.00 1940.00 17460.00 737.20 2677.20
2030 17460.00 1940.00 15520.00 659.60 2599.60
2031 15520.00 1940.00 13580.00 582.00 2522.00
2032 13580.00 1940.00 11640.00 504.40 2444.40
2033 11640.00 1940.00 9700.00 426.80 2366.80
2034 9700.00 1940.00 7760.00 349.20 2289.20
2035 7760.00 1940.00 5820.00 271.60 2211.60
2036 5820.00 1940.00 3880.00 194.00 2134.00
2037 3880.00 1940.00 1940.00 116.40 2056.40
2038 1940.00 1940.00 0.00 38.80 1978.80
合计 19400.00 19400.00 7372.00 26772.00

项目本期 2025年拟申请政府专项债券额度 25000.00万元，

存续期的后 10 年（第 6-15 年）每年的还本日偿还债券本金

2500.00万元。已兑付本金自兑付之日起不再计息。所以，该项

目应付本息合计 34500.00万元，测算情况如下：

年份
期初本金

余额

本期新

增本金

本期偿还

本金

期末本金

余额

当年偿还

利息

当年还本

付息合计

2025 0.00 25000.00 0.00 25000.00 500.00 500.00
2026 25000.00 0.00 25000.00 1000.00 1000.00
2027 25000.00 0.00 25000.00 1000.00 1000.00
2028 25000.00 0.00 25000.00 1000.00 1000.00
2029 25000.00 0.00 25000.00 1000.00 1000.00
2030 25000.00 2500.00 22500.00 950.00 3450.00
2031 22500.00 2500.00 20000.00 850.00 3350.00
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2032 20000.00 2500.00 17500.00 750.00 3250.00
2033 17500.00 2500.00 15000.00 650.00 3150.00
2034 15000.00 2500.00 12500.00 550.00 3050.00
2035 12500.00 2500.00 10000.00 450.00 2950.00
2036 10000.00 2500.00 7500.00 350.00 2850.00
2037 7500.00 2500.00 5000.00 250.00 2750.00
2038 5000.00 2500.00 2500.00 150.00 2650.00
2039 2500.00 2500.00 0.00 50.00 2550.00
合计 25000.00 9500.00 34500.00

后续 2026年拟申请政府专项债券额度 15600.00万元，存续

期的后 10年（第 6-15 年）每年的还本日偿还债券本金 1560.00

万元。已兑付本金自兑付之日起不再计息。所以，该项目应付本

息合计 21528.00万元，测算情况如下：

还本付息表

单位：万元

年度 期初本金

余额

本期新增

本金

本期偿还

本金

期末本金余

额

当年偿还

利息

当年还本付

息合计

2025
2026 0.00 15600.00 0.00 15600.00 312.00 312.00
2027 15600.00 0.00 15600.00 624.00 624.00
2028 15600.00 0.00 15600.00 624.00 624.00
2029 15600.00 0.00 15600.00 624.00 624.00
2030 15600.00 0.00 15600.00 624.00 624.00
2031 15600.00 1560.00 14040.00 592.80 2152.80
2032 14040.00 1560.00 12480.00 530.40 2090.40
2033 12480.00 1560.00 10920.00 468.00 2028.00
2034 10920.00 1560.00 9360.00 405.60 1965.60
2035 9360.00 1560.00 7800.00 343.20 1903.20
2036 7800.00 1560.00 6240.00 280.80 1840.80
2037 6240.00 1560.00 4680.00 218.40 1778.40
2038 4680.00 1560.00 3120.00 156.00 1716.00
2039 3120.00 1560.00 1560.00 93.60 1653.60
2040 1560.00 1560.00 0.00 31.20 1591.20
合计 15600.00 5928.00 21528.00

本项目计划总融资金额 60000.00万元，假设融资利率 4%，

期限 15年，每半年支付利息，从存续期的第 6年至第 15年，每

年的还本日偿还本金的 10%，并且已兑付本金不再支付利息。具
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体情况如下：

汇总还本付息表

单位：万元

年度 期初本金

余额

本期新增

本金

本期偿还

本金

期末本金余

额

当年偿还

利息

当年还本付

息合计

2024 0.00 19400.00 0.00 19400.00 388.00 388.00
2025 19400.00 25000.00 0.00 44400.00 1276.00 1276.00
2026 44400.00 15600.00 0.00 60000.00 2088.00 2088.00
2027 60000.00 0.00 60000.00 2400.00 2400.00
2028 60000.00 0.00 60000.00 2400.00 2400.00
2029 60000.00 1940.00 58060.00 2361.20 4301.20
2030 58060.00 4440.00 53620.00 2233.60 6673.60
2031 53620.00 6000.00 47620.00 2024.80 8024.80
2032 47620.00 6000.00 41620.00 1784.80 7784.80
2033 41620.00 6000.00 35620.00 1544.80 7544.80
2034 35620.00 6000.00 29620.00 1304.80 7304.80
2035 29620.00 6000.00 23620.00 1064.80 7064.80
2036 23620.00 6000.00 17620.00 824.80 6824.80
2037 17620.00 6000.00 11620.00 584.80 6584.80
2038 11620.00 6000.00 5620.00 344.80 6344.80
2039 5620.00 4060.00 1560.00 143.60 4203.60
2040 1560.00 1560.00 0.00 31.20 1591.20
合计 60000.00 60000.00 22800.00 82800.00

综上，本项目全部专项债融资规模为 60000.00 万元，期限

均为 15年，每半年支付利息，从存续期的第 6年至第 15年，每

年的还本日偿还本金的 10%。政府专项债券本息和为 82800.00

万元，其中本金为 60000.00万元，利息为 22800.00万元。

三、评估依据和假设

1、国家及地方现行的法律法规、监管、财政、经济状况和

国内宏观调控政策无重大变化；

2、国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平等无重大变化；

3、相关法律法规无重大变化；
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4、可行性研究报告中体现的各项运营指标、收费标准能够

顺利执行；

5、国家卫生健康委员会发布的《2021年我国卫生健康事业

发展统计公报》；

6、无其他因不可抗力或不可预见因素产生的重大不利影响。

四、评估过程

我们依据国家、地方相关政策文件，以真实、客观、可行、

独立为原则，对项目收益与融资自求平衡情况进行评价并出具财

务评价报告。整个评价工作分为四个阶段进行：

1、与项目实施主体就本次债券发行计划、期限等相关问题

协商一致，并制定出本次评价工作计划。

2、收集本次评价所需文件资料。收集与查阅项目的实施方

案，对项目实施单位进行尽调，与相关人员进行访谈，听取项目

实施主体相关人员介绍，了解项目的具体情况。

3、安排专业人员进行评估，起草财务评价报告。

4、在上述工作基础上，与项目实施主体就评价结果交换意

见，在全面考虑有关意见后，对报告进行修改、校正，最后出具

正式财务评价报告。

五、评估分析

（一）项目投资估算

曲阳县人民医院迁建项目总投资估算为 78000.00 万元。包
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括：工程费用、工程建设其他费用、预备费、建设期利息等。（详

见附表 1）

投资估算表

序号 费用名称 单位 金额 所占比例 备注

1 工程费用 万元 66703.69 85.52%

2 工程建设其他费 万元 4999.63 6.41%

3 预备费 万元 2544.68 3.26%

4 建设期利息 万元 3752.00 4.81%

5 合计 万元 78000 100.00%

（二）项目资金筹措

曲阳县人民医院迁建项目总投资估算为 78000.00 万元，资

金筹措方式包括项目资本金和专项债券资金，其中：项目资本金

18000.00万元，占总投资的 23.08%，由地方财政统筹；使用专

项债券资金 60000.00万元，占总投资的 76.92%，债券期限为 15

年。

（三）项目收入、成本、收益预测

1、收入情况

根据审批的《可行性研究报告》及参考当地收费标准，项目

运营收入主要来源于门诊收入和住院收入。考虑到医院迁建完成

后重新运营，门诊率及住院率运营期第一年按 40%估算，第二年

按 60%估算，第三、四年按 80%估算，第五年及以后按 90%估

算。

（1）门诊收入

根据国家卫生健康委员会发布的《2021 年我国卫生健康事

业发展统计公报》，五、病人医药费用，（一）医院病人医药费
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用。2021年，医院次均门诊费用 329.2元，按当年价格比上年上

涨 1.5%，按可比价格上涨 0.6%。具体详见下表

同时，根据审批的《可行性研究报告》收入及参考当地及周

边的医院如曲阳县人民医院、曲阳县第一医院、曲阳县中医院近

三年的数据，单次门诊收入每人按 300元计算；门诊量按 3:1的

诊床比估算，达到 100%营运能力时，每日可达 1800人/日。门

诊收入=预测门诊量×平均每人次收入。

满负荷年的年门诊收入=1800 人 /日 *300 元 /人 *365 日

/10000=19710万元。

（2）住院收入

曲阳县人民医院迁建项目列入了《曲阳县“十四五”医疗卫

生服务体系规划》重点项目，五年内力争建成并达到现代一流管

理，一流医疗技术及一流的优质服务，并具有三级医院水平的先

进县级医院。根据国家卫生健康委员会发布的《2021年我国卫

生健康事业发展统计公报》，五、病人医药费用，（一）医院病
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人医药费用。2021年次均住院费用 11002.9元，按当年价格比上

年上涨 3.6%，按可比价格上涨 2.7%。日均住院费用 1191.7元。

其中，三级医院次均住院费用 14286.8 元，日均住院费用 1640

元。

同时，根据审批的《可行性研究报告》及及参考当地及周边

的医院如曲阳县人民医院、曲阳县第一医院、曲阳县中医院近三

年的数据，平均病床日收入按 1400元计算；本项目建成后将设

立床位 600张。住院收入=病床数量×病床日收入。

满负荷年的年住院收入 =600 床 *1400 元 /床 *365 日

/10000=26061万元。

项目运营收入明细表

单位：万元

年份 2024 2025 2026 2027 2028 2029

门诊收入 — — — 7884.00 11826.00 15768.00

住院收入 — — — 12264.00 18396.00 24528.00

收入合计 — — — 20148.00 30222.00 40296.00

续表

年份 2030 2031 2032 2033 2034 2035

门诊收入 15768.00 17739.00 17739.00 17739.00 17739.00 17739.00

住院收入 24528.00 27594.00 27594.00 27594.00 27594.00 27594.00

收入合计 40296.00 45333.00 45333.00 45333.00 45333.00 45333.00

续表

年份 2036 2037 2038 2039 2040 合计

门诊收入 17739.00 17739.00 17739.00 17739.00 17739.00 228636.00

住院收入 27594.00 27594.00 27594.00 27594.00 27594.00 355656.00
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年份 2036 2037 2038 2039 2040 合计

收入合计 45333.00 45333.00 45333.00 45333.00 45333.00 584292.00

2、项目运营成本

本项目运营成本包括人员工资及福利费、卫生材料费（含药

品）、燃料动力费、维护修理费及其他费用，债券存续期间具体

成本明细如下：

（1）人员工资及福利

根据经审批的可行性研究报告，本项目项目人员约 700人，

参考周边城市人员工资及福利标准，本项目人员工资及福利按

12 万元/年计算，本项目的年工资及福利=12 万元/年/人*700 人

=8400万元/年。

（2）卫生材料费（含药品）

主要包括医药、耗材等费用，按门诊、住院收入的 50%估算。

（3）燃料动力费

根据审批的《可行性研究报告》，本项目年耗电 1169.29万

kWh，年用热 27222.1GJ，年用水 37.49万 m3，年用天然气 9.85

万 m3。参考保定市及曲阳县收费标准，工商业及其他用电单一

制 1-10千伏电价为 0.55元/kWh，蒸汽价格为 44.5元/GJ，非居

民用地表水价为 0.55元/m3，非居民燃气价格为 2.78元/m3。

则本项目满负荷年燃料动力费为 1074.68万元。

（4）维护修理费

根据审批的《可行性研究报告》，主要包括设备的日常维护

及修理费及其他日常的维护费用，每年按 300万元估算。

（5）其他费用
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本项目其他费用主要包括其他一些不可预测的费用等，每年

按 587万元估算。

项目运营成本表

单位：万元

项目 2024 2025 2026 2027 2028 2029
人员工资及

福利
— — — 8400.00 8400.00 8400.00

卫生材料费

（含药品）
— — — 10074.00 15111.00 20148.00

其他费用 — — — 234.80 352.20 469.60
燃料动力费 — — — 429.87 644.81 859.74
维护修理费 — — — 300.00 300.00 300.00

合计 — — — 19438.67 24808.01 30177.34
续表

项目 2030 2031 2032 2033 2034 2035
人员工资及

福利
8400.00 8400.00 8400.00 8400.00 8400.00 8400.00

卫生材料费

（含药品）
20148.00 22666.50 22666.50 22666.50 22666.50 22666.50

其他费用 469.60 528.30 528.30 528.30 528.30 528.30
燃料动力费 859.74 967.21 967.21 967.21 967.21 967.21
维护修理费 300.00 300.00 300.00 300.00 300.00 300.00

合计 30177.34 32862.01 32862.01 32862.01 32862.01 32862.01
续表

项目 2036 2037 2038 2039 2040 合计

人员工资及

福利
8400.00 8400.00 8400.00 8400.00 8400.00 117600.00

卫生材料费

（含药品）
22666.50 22666.50 22666.50 22666.50 22666.50 292146.00

其他费用 528.30 528.30 528.30 528.30 528.30 6809.20
燃料动力费 967.21 967.21 967.21 967.21 967.21 12466.29
维护修理费 300.00 300.00 300.00 300.00 300.00 4200.00

合计 32862.01 32862.01 32862.01 32862.01 32862.01 433221.49

3、项目运营收益

本项目收益测算包括“量+价+运营率”，其中，项目建设规
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模：本项目门诊医技病房综合楼规划床位 600张，传染病楼规划

床位 100张。项目收益：主要包括门诊收入和住院收入，其中门

诊量门诊量按 3:1的诊床比估算，门诊及住院收入参考国家卫生

健康委员会发布的医院次均门诊费用、日均住院费用及当地周边

的医院如曲阳县人民医院、曲阳县第一医院、曲阳县中医院近三

年的数据初步确定。

运营率：考虑到医院整体迁建完成后重新运营，第一年按

40%估算，第二年按 60%估算，第三、四年按 80%估算，第五年

及以后按 90%估算。

项目运营收益表

单位：万元

项目 2024 2025 2026 2027 2028 2029
运营收入 — — — 20148.00 30222.00 40296.00
门诊收入 — — — 7884.00 11826.00 15768.00
住院收入 — — — 12264.00 18396.00 24528.00
运行成本 — — — 19438.67 24808.01 30177.34

人员工资及福

利
— — — 8400.00 8400.00 8400.00

卫生材料费

（含药品）
— — — 10074.00 15111.00 20148.00

其他费用 — — — 234.80 352.20 469.60
燃料动力费 — — — 429.87 644.81 859.74
维护修理费 — — — 300.00 300.00 300.00
运营收益 — — — 709.33 5413.99 10118.66

续表

项目 2030 2031 2032 2033 2034 2035
运营收入 40296.00 45333.00 45333.00 45333.00 45333.00 45333.00
门诊收入 15768.00 17739.00 17739.00 17739.00 17739.00 17739.00
住院收入 24528.00 27594.00 27594.00 27594.00 27594.00 27594.00
运行成本 30177.34 32862.01 32862.01 32862.01 32862.01 32862.01

人员工资及福

利
8400.00 8400.00 8400.00 8400.00 8400.00 8400.00

卫生材料费 20148.00 22666.50 22666.50 22666.50 22666.50 22666.50
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（含药品）

其他费用 469.60 528.30 528.30 528.30 528.30 528.30
燃料动力费 859.74 967.21 967.21 967.21 967.21 967.21
维护修理费 300.00 300.00 300.00 300.00 300.00 300.00
运营收益 10118.66 12470.99 12470.99 12470.99 12470.99 12470.99

续表

项目 2036 2037 2038 2039 2040 合计

运营收入 45333.00 45333.00 45333.00 45333.00 45333.00 584292.00
门诊收入 17739.00 17739.00 17739.00 17739.00 17739.00 228636.00
住院收入 27594.00 27594.00 27594.00 27594.00 27594.00 355656.00
运行成本 32862.01 32862.01 32862.01 32862.01 32862.01 433221.49

人员工资及福

利
8400.00 8400.00 8400.00 8400.00 8400.00 117600.00

卫生材料费

（含药品）
22666.50 22666.50 22666.50 22666.50 22666.50 292146.00

其他费用 528.30 528.30 528.30 528.30 528.30 6809.20
燃料动力费 967.21 967.21 967.21 967.21 967.21 12466.29
维护修理费 300.00 300.00 300.00 300.00 300.00 4200.00
运营收益 12470.99 12470.99 12470.99 12470.99 12470.99 151070.51

4、项目税费

根据《财政部国家税务总局关于全面推开营业税改征增值税

试点的通知》（财税〔2016〕36 号）医疗机构提供的医疗服务

免征增值税。根据《财政部国家税务总局关于医疗卫生机构有关

税收政策的通知》（财税〔2000〕42 号），对非营利性医疗机

构按照国家规定的价格取得的医疗服务收入免征各项税收。

（四）项目收益与融资平衡情况

根据上述项目总投资、运营成本、收入情况，偿债资金来源

为项目经营活动净现金流量，经测算本项目在建设及运营期内资

金充足，测算项目净现金流，预测债券存续期间净现金流入

98865.53万元。（详见附件 4项目投资现金流量表)

通过对项目还本付息的测算：曲阳县人民医院迁建项目用于
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资金平衡的相关收益为 151070.51万元，融资本息为 82800.00万

元（本次计划融资 60000.00万元，利息 22800.00万元），覆盖

倍数为 1.82倍。(详见附件 5本息覆盖倍数及敏感性分析表)

（五）资金的稳定性

根据项目专项债券发行计划，经测算预测期现金流量，经营

活动预计债券存续期内累计净现金流量为 98865.53 万元，项目

在专项债券存续期内资金充足、稳定，还本付息资金具有一定的

稳定性与风险抵抗能力。

六、评估结论

1、计算债券本息覆盖倍数。

本项目债券存续期内可用于偿还融资本息的项目收益

151070.51万元，债券还本付息总额 82800.00万元，通过对资金

收支数据进行分析测算，本期债券的本息覆盖倍数为 1.82倍。

能够合理保证偿还本期债券本金、利息，可以实现项目收益与融

资自求平衡。

2、进行覆盖倍数的敏感性分析

依据当前的市场状况及数据，对未来债券存续期内的收益及

现金流进行预测，存在较大的不确定性。基于谨慎性原则，下面

仅对债券存续期内运营收入向下波动、成本向上波动、债券利率

提高进行敏感性分析。

（1）当项目运营收入比预测下降 10%时，相关数据测算如

下：
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本项目可支配收益合计为 135963.46 万元，债券本息合计

82800.00万元，项目净现金流入对债务本息的覆盖率下降为 1.64

倍。

（2）当项目运营成本比预测下降 5%时，相关数据测算如下：

本项目可支配收益合计为 143516.98 万元，债券本息合计

82800.00万元，项目净现金流入对债务本息的覆盖率下降为 1.73

倍。

（3）当债券利率比预测上升 10%时，相关数据测算如下：

本项目可支配收益合计为 158624.03 万元，债券本息合计

82800.00万元，项目净现金流入对债务本息的覆盖率上升为 1.92

倍。

（4）当项目运营成本比预测上升 5%时，相关数据测算如下：

本项目可支配收益合计为 166177.56 万元，债券本息合计

82800.00万元，项目净现金流入对债务本息的覆盖率上升为 2.01

倍。（详见下表）

本息覆盖倍数及敏感性分析表

单位：万元

敏感性分析
敏感性变化比率

-10.00% -5.00% 0.00% 5.00% 10.00%

经营净收益 135963.46 143516.98 151070.51 158624.03 166177.56

偿债资金合计 135963.46 143516.98 151070.51 158624.03 166177.56

债券还本付息额 82800.00 82800.00 82800.00 82800.00 82800.00

债券利息总额 22800.00 22800.00 22800.00 22800.00 22800.00

债券本息覆盖率 1.64 1.73 1.82 1.92 2.01

由以上分析可见，该项目财务指标良好，能够产生持续稳定
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的现金流入，且现金流入能够覆盖专项债还本付息的规模，从财

务角度上分析投资具备可行性。

七、附件

1．项目投资估算表

2．运营成本费用明细表

3. 项目利润表

4. 项目投资现金流量表

5. 本息覆盖倍数及敏感性分析表
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附件

1．项目投资估算表

投资估算表

序号 费用名称 单位 金额 所占比例 备注

1 工程费用 万元 66703.69 85.52%

2 工程建设其他费 万元 4999.63 6.41%

3 预备费 万元 2544.68 3.26%

4 建设期利息 万元 3752.00 4.81%

5 合计 万元 78000 100.00%

2．运营成本费用明细表

项目运营成本明细表

单位：万元

项目 2024 2025 2026 2027 2028 2029
人员工资及

福利
— — — 8400.00 8400.00 8400.00

卫生材料费

（含药品）
— — — 10074.00 15111.00 20148.00

其他费用 — — — 234.80 352.20 469.60
燃料动力费 — — — 429.87 644.81 859.74
维护修理费 — — — 300.00 300.00 300.00

合计 — — — 19438.67 24808.01 30177.34
续表

项目 2030 2031 2032 2033 2034 2035
人员工资及

福利
8400.00 8400.00 8400.00 8400.00 8400.00 8400.00

卫生材料费

（含药品）
20148.00 22666.50 22666.50 22666.50 22666.50 22666.50

其他费用 469.60 528.30 528.30 528.30 528.30 528.30
燃料动力费 859.74 967.21 967.21 967.21 967.21 967.21
维护修理费 300.00 300.00 300.00 300.00 300.00 300.00

合计 30177.34 32862.01 32862.01 32862.01 32862.01 32862.01
续表

项目 2036 2037 2038 2039 2040 合计
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人员工资及

福利
8400.00 8400.00 8400.00 8400.00 8400.00 117600.00

卫生材料费

（含药品）
22666.50 22666.50 22666.50 22666.50 22666.50 292146.00

其他费用 528.30 528.30 528.30 528.30 528.30 6809.20
燃料动力费 967.21 967.21 967.21 967.21 967.21 12466.29
维护修理费 300.00 300.00 300.00 300.00 300.00 4200.00

合计 32862.01 32862.01 32862.01 32862.01 32862.01 433221.49

3.项目利润表

项目利润表

单位：万元

年份 2024 2025 2026 2027 2028 2029
一、经营收入/
成本/税金

1.项目收入 — — — 20148.00 30222.00 40296.00

2.项目成本 — — — 19438.67 24808.01 30177.34

3.税金及税费 — — — 0.00 0.00 0.00
4.息税折旧及摊

销前利润
— — — 709.33 5413.99 10118.66

二、折旧与摊销

1.总折旧和摊销 — — — 3657.50 3657.50 3657.50

2.息税前利润 — — — 3657.50 3657.50 3657.50

三、利息支出 0.00 0.00 0.00

1.利息费用 — — — -2948.18 1756.49 6461.15

2.税前利润 — — —

四、企业所得税 — — — 2088.00 2400.00 2400.00
五、净利润/
净亏损

— — — -5036.18 -643.51 4061.15

续表

年份 2030 2031 2032 2033 2034 2035
一、经营收入/
成本/税金

1.项目收入 40296.00 45333.00 45333.00 45333.00 45333.00 45333.00

2.项目成本 30177.34 32862.01 32862.01 32862.01 32862.01 32862.01
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年份 2030 2031 2032 2033 2034 2035

3.税金及税费 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
4.息税折旧及摊

销前利润
10118.66 12470.99 12470.99 12470.99 12470.99 12470.99

二、折旧与摊销

1.总折旧和摊销 3657.50 3657.50 3657.50 3657.50 3657.50 3657.50

2.息税前利润 3657.50 3657.50 3657.50 3657.50 3657.50 3657.50

三、利息支出 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

1.利息费用 6461.15 8813.48 8813.48 8813.48 8813.48 8813.48

2.税前利润

四、企业所得税 2361.20 2233.60 2024.80 1784.80 1544.80 1304.80
五、净利润/
净亏损

4099.95 6579.88 6788.68 7028.68 7268.68 7508.68

续表

年份 2036 2037 2038 2039 2040 合计

一、经营收入/
成本/税金

1.项目收入 45333.00 45333.00 45333.00 45333.00 45333.00 584292.00

2.项目成本 32862.01 32862.01 32862.01 32862.01 32862.01 433221.49

3.税金及税费 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
4.息税折旧及

摊销前利润
12470.99 12470.99 12470.99 12470.99 12470.99 151070.51

二、折旧与摊销 0.00
1.总折旧和摊

销
3657.50 3657.50 3657.50 3657.50 3657.50 51205.05

2.息税前利润 3657.50 3657.50 3657.50 3657.50 3657.50 51205.05

三、利息支出 0.00 0.00 0.00 0.00

1.利息费用 8813.48 8813.48 8813.48 8813.48 8813.48 99865.46

2.税前利润 0.00

四、企业所得税 1064.80 824.80 584.80 344.80 143.60 21104.80
五、净利润/
净亏损

7748.68 7988.68 8228.68 8468.68 8669.88 78760.66



25

4. 项目投资现金流量表

项目投资现金流量表

单位：万元

序号 项目/年期 2024 2025 2026 2027 2028
一 现金流入

1 运营收入 0.00 0.00 20148.00 30222.00 40296.00
2 回收固定资产余值

3 回收流动资金

现金流入合计 0.00 0.00 20148.00 30222.00 40296.00
二 现金流出

1 固定资产投资 28400.00 49600.00

2 年运营成本

（不含利息费用）
— — 19438.67 24808.01 30177.34

3 税金及税费 — — 0.00 0.00 0.00
现金流出小计 28400.00 49600.00 19438.67 24808.01 30177.34

三 所得税 0.00 0.00 0.00
四 净现金流量 -28400.00 -49600.00 709.33 5413.99 10118.66
五 累计净现金流量 -28400.00 -78000.00 -77290.67 -71876.68 -61758.02
续表

序号 项目/年期 2029 2030 2031 2032 2033 2034
一 现金流入

1 运营收入
40296.0

0 45333.00 45333.00 45333.00 45333.00 45333.00

2 回收固定资

产余值

3 回收流动资

金

现金流入合

计

40296.0
0 45333.00 45333.00 45333.00 45333.00 45333.00

二 现金流出

1 固定资产投

资

2
年运营成本

（不含利息

费用）

30177.3
4 32862.01 32862.01 32862.01 32862.01 32862.01

3 税金及税费 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
现金流出小

计

30177.3
4 32862.01 32862.01 32862.01 32862.01 32862.01

三 所得税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

四 净现金流量
10118.6

6 12470.99 12470.99 12470.99 12470.99 12470.99
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序号 项目/年期 2029 2030 2031 2032 2033 2034

五
累计净现金

流量

-51639.3
7 -39168.38 -26697.39 -14226.41 -1755.42 10715.57

续表

序号 项目/年期 2035 2036 2037 2038 2039 合计

一 现金流入

1 运营收入 45333.00 45333.00 45333.00 45333.00 45333.00 584292.00

2 回收固定资产

余值
25795.02 25795.02

3 回收流动资金 0.00 0.00
现金流入合计 45333.00 45333.00 45333.00 45333.00 71128.02 610087.02

二 现金流出 0.00
1 固定资产投资 78000.00

2
年运营成本

（不含利息费

用）

32862.01 32862.01 32862.01 32862.01 32862.01 433221.49

3 税金及税费 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
现金流出小计 32862.01 32862.01 32862.01 32862.01 32862.01 511221.49

三 所得税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
四 净现金流量 12470.99 12470.99 12470.99 12470.99 38266.01 98865.53

五
累计净现金流

量
23186.56 35657.54 48128.53 60599.52 98865.53

5．本息覆盖倍数及敏感性分析表

本息覆盖倍数及敏感性分析表

单位：万元

敏感性分析
敏感性变化比率

-10.00% -5.00% 0.00% 5.00% 10.00%

经营净收益 135963.46 143516.98 151070.51 158624.03 166177.56

偿债资金合计 135963.46 143516.98 151070.51 158624.03 166177.56

债券还本付息额 82800.00 82800.00 82800.00 82800.00 82800.00

债券利息总额 22800.00 22800.00 22800.00 22800.00 22800.00

债券本息覆盖率 1.64 1.73 1.82 1.92 2.01
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