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汾西县中医院能力提升改建项目

收益与融资自求平衡财务评估报告

汾西县卫生健康局：

我们接受汾西县卫生健康局委托，对汾西县中医院能力提升改建项目收益与

融资自求平衡情况进行评估并出具专项评估报告。

我们评估的依据是《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》相关单位对项目收益预测及其所依据的各项假设负责。这些假设

己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评估，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：由于在编制融资与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。

经专项评估，我们认为：在相关单位对汾西县中医院能力提升改建项目收益

预测及其所依据的各项假设前提下，本次评价的预期经营收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。

本总体评价仅供发行人本次申请发行 2025 年汾西县中医院能力提升改建项

目专项债券之目的使用，不得用作其他任何目的。我们同意将本总体评价作为发

行人申请发行专项债券所必备的文件，随其他材料一起上报。

附件：项目收益及现金流入预测说明
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项目收益及现金流入预测说明

一、项目概述

（一）项目名称：汾西县中医院能力提升改建项目。

（二）实施单位：汾西县卫生健康局。

（三）项目建设地点：临汾市汾西县。

（四）建设规模及内容：

1、建设内容

项目对汾西县中医院原综合楼、办公楼、儿科楼装修提升改造（不涉及结构

主体改造）、新建后勤楼、公厕、洗衣房、污物暂存、自行车棚、室外连廊、室

外道路、绿化工程、原有建筑拆除及购置医疗设备。建设规模

2、建设规模

用地面积 10270.3m，总建筑面积为 14784.62m'，地上建筑面积 11352.4m(改造

面积 9975.4m，新建面积 1377 m)，地下建筑面积 3432.22m(改造面积 2100m'，新

建面积 1016.38m，地下消防水池 315.84m)。拆除原有房屋 2760m，场地硬化拆除

2000m，建筑物占地面积 3274.76m，绿地面积 2763.76m，容积率 1.11，建筑密度

31.89%，绿地率 26.91%，停车位 67 个（其中地上停车位 17 个，地下停车位 50

个） 。

二、预测假设

（一）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；

（二）国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平等无重大变化；

（三）对发行人有影响的法律法规无重大变化；

（四）发行人制定的项目建设计划能够顺利执行；

（五）各运营项目价格在正常范围内变动；

（六）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。

三、编制依据

（一）《中华人民共和国预算法》；
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（二）国务院《关于加强地方政府性债务管理的意见》（国发〔2014〕43

号）；

（三）《政府性基金管理暂行办法》（财综〔2010〕80号）；

（四）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）；

（五）《政府非税收入管理办法》（财税〔2016〕33号）；

（六）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）；

（七）财政部《关于印发〈地方政府债务信息公开办法（试行）〉的通知》

（财预〔2018〕209号）；

（八）财政部《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）；

（九）《地方政府债券发行管理办法》（财库〔2020〕43号）；

（十）《关于进一步做好地方债券发行工作的意见》（财库〔2020〕36号）；

（十一）《山西省政府专项债券管理暂行办法》（晋政发〔2020〕23号）；

（十二）《关于进一步规范政府专项债券发行前期工作的通知》（晋财债

〔2020〕74号）；

（十三）山西省财政厅关于印发《政府专项债券项目资金绩效管理办法》

的通知（晋财债〔2021〕38号）；

（十四）山西省财政厅《关于加强政府专项债券项目支持工作的若干意见》

（晋财债〔2021〕52号）；

（十五）《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》；

（十六）财政部、山西省财政厅关于地方政府债券的政策法规等相关文件。

四、投资估算及资金筹措方式

（一）项目投资估算

项目总投资为 5,793.40万元，其中：工程费用 3,585.66万元，医疗设备购置

费 1,443.43万元，工程建设其他费 488.43万元，基本预备费 275.88 万元。资金来
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源为申请专项债和地方财政配套解决。

（二）融资来源及本次发行债券情况

项目总投资 5,793.40 万元，其中资本金 2,293.40万元，占比 39.59%；发行地

方政府专项债券 3,500.00万元，占比 60.41%。

1、资本金 2,293.40 万元，全部为县级财政资金。

2、拟发行地方政府专项债券 3,500.00 万元，本年度本批次计划募投专项债

券规模 3,500.00万元，期限 15年，按年支付利息，到期后一次性偿还本金和最后

一期利息。

（三）资金使用计划

本项目总投资金额 5,793.40 万元，资金计划于 2025年 9 月至 2026 年 12月，

按照工程结算进度付款，计划如下：

分年度资金使用计划

年份 2025 年 2026 年 合计

投资金额（万元） 5,000.00 793.40 5,793.40

占总投资比例 86.31% 13.69% 100.00%

专项债权资金（万元） 3,500.00 3,500.00

五、项目预期收益及融资平衡情况

（一）项目收入

项目完成后，主要收入来源于医疗收入、药品收入、公卫收入、医养收入、

财政基药补助收入、疫苗收入、财政补助收入。

2023年总收入 694.83万元，其中医疗收入 57.73万元、药品收入 509.00万元、

公卫收入 50.00万元、医养收入 10.00万元、财政基药补收入 49.20万元、疫苗收

入 18.90万元。

2027年搬入新院区后，考虑设备、环境、等级等因素，2027年-2029年各项

收入较 2023 年分别增长 60%、70%、80%，2030 年-2040 年与 2029 年保持一致。

2027年开始县级财政每年补贴 100.00万元。经测算，债券存续期内，收入预计可

达到 18,701.27万元。详见下表：

项目收入预测明细表

单位：万元
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收入 2027年 2028年 2029 年 2030年 2031年

医疗收入 92.37 98.14 103.91 103.91 103.91

药品收入 814.40 865.30 916.20 916.20 916.20

公卫收入 80.00 85.00 90.00 90.00 90.00

医养收入 16.00 17.00 18.00 18.00 18.00

财政基药补助收入 78.72 83.64 88.56 88.56 88.56

疫苗收入 30.24 32.13 34.02 34.02 34.02

财政补贴收入 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00

合计 1,211.73 1,281.21 1,350.69 1,350.69 1,350.69

续：

收入 2032 年 2033年 2034年 2035 年 2036 年

医疗收入 103.91 103.91 103.91 103.91 103.91

药品收入 916.20 916.20 916.20 916.20 916.20

公卫收入 90.00 90.00 90.00 90.00 90.00

医养收入 18.00 18.00 18.00 18.00 18.00

财政基药补助收入 88.56 88.56 88.56 88.56 88.56

疫苗收入 34.02 34.02 34.02 34.02 34.02

财政补贴收入 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00

合计 1,350.69 1,350.69 1,350.69 1,350.69 1,350.69

续：

收入 2037 年 2038 年 2039年 2040年 合计

医疗收入 103.91 103.91 103.91 103.91 1,437.48

药品收入 916.20 916.20 916.20 916.20 12,674.10

公卫收入 90.00 90.00 90.00 90.00 1,245.00

医养收入 18.00 18.00 18.00 18.00 249.00

财政基药补助收入 88.56 88.56 88.56 88.56 1,225.08

疫苗收入 34.02 34.02 34.02 34.02 470.61

财政补贴收入 100.00 100.00 100.00 100.00 1,400.00

合计 1,350.69 1,350.69 1,350.69 1,350.69 18,701.27

（二）项目成本

本项目运营成本主要为医疗支出、药品支出、水电暖费、电梯维护费、消

防维护费、后勤外包费、医疗垃圾处理费、工资福利。
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医疗支出和药品支出分别按照每年医疗收入和药品收入的 50%、60%计算。

水电暖费、电梯维护费、消防维护费、后勤外包费、医疗垃圾处理费、工资福利

每年分别按照 10.00万元、8.00万元、5.00万元、6.00 万元、10万元、113.00万元

预估。经测算，债券存续期内，成本预计可达到 10,451.20万元。详见下表：

项目成本预测明细表

单位：万元

支出 2027年 2028年 2029 年 2030年 2031年

医疗支出 46.18 49.07 51.96 51.96 51.96

药品支出 488.64 519.18 549.72 549.72 549.72

水电暖 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00

电梯维护 8.00 8.00 8.00 8.00 8.00

消防维护 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00

后勤外包 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00

医疗垃圾 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00

工资福利 113.00 113.00 113.00 113.00 113.00

合计 686.82 720.25 753.68 753.68 753.68

续：

支出 2032 年 2033年 2034年 2035 年 2036 年

医疗支出 51.96 51.96 51.96 51.96 51.96

药品支出 549.72 549.72 549.72 549.72 549.72

水电暖 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00

电梯维护 8.00 8.00 8.00 8.00 8.00

消防维护 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00

后勤外包 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00

医疗垃圾 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00

工资福利 113.00 113.00 113.00 113.00 113.00

合计 753.68 753.68 753.68 753.68 753.68

续：

支出 2037 年 2038年 2039年 2040 年 合计

医疗支出 51.96 51.96 51.96 51.96 718.74

药品支出 549.72 549.72 549.72 549.72 7,604.46
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支出 2037 年 2038年 2039年 2040 年 合计

水电暖 10.00 10.00 10.00 10.00 140.00

电梯维护 8.00 8.00 8.00 8.00 112.00

消防维护 5.00 5.00 5.00 5.00 70.00

后勤外包 6.00 6.00 6.00 6.00 84.00

医疗垃圾 10.00 10.00 10.00 10.00 140.00

工资福利 113.00 113.00 113.00 113.00 1,582.00

合计 753.68 753.68 753.68 753.68 10,451.20

（三）项目收益

债券存续期内预计总收入 18,701.27万元，预计总成本 10,451.20 万元，预计

总收益 8,250.07 万元，可用于偿还债券本息的收益 8,250.07 万元。各年项目收益

如下：

单位：万元

项目 2027年 2028年 2029 年 2030年 2031年

项目预期收入 1,211.73 1,281.21 1,350.69 1,350.69 1,350.69

项目预期支出 686.82 720.25 753.68 753.68 753.68

项目净收益 524.90 560.96 597.02 597.02 597.02

续：

项目 2032 年 2033年 2034 年 2035 年 2036年

项目预期收入 1,350.69 1,350.69 1,350.69 1,350.69 1,350.69

项目预期支出 753.68 753.68 753.68 753.68 753.68

项目净收益 597.02 597.02 597.02 597.02 597.02

续：

项目 2037 年 2038年 2039 年 2040 年 合计

项目预期收入 1,350.69 1,350.69 1,350.69 1,350.69 18,701.27

项目预期支出 753.68 753.68 753.68 753.68 10,451.20

项目净收益 597.02 597.02 597.02 597.02 8,250.07

（四）项目融资成本

汾西县中医院能力提升改建项目计划募投专项债资金 3,500.00万元，期限为

15 年，债券还本方式为到期一次还本，每年支付一次利息。融资成本为募投的

地方政府专项债券利息费用，具体情况如下：
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根据谨慎性原则，债券利息支出参考当前 15年期国债收益率（基准日 2025

年 7 月 29 日）1.8855%上浮 50bp，约 2.3855%测算，债券存续期内共计需要支付

债券利息费用 1,252.39万元。债券利息支出预测表如下：

债券利息支出预测表

年份 债务利息支出（万元） 备注

2025 年 34.79 建设期

2026 年 83.49 建设期

2027 年 83.49 运营期

2028 年 83.49 运营期

2029 年 83.49 运营期

2030 年 83.49 运营期

2031 年 83.49 运营期

2032 年 83.49 运营期

2033 年 83.49 运营期

2034 年 83.49 运营期

2035 年 83.49 运营期

2036 年 83.49 运营期

2037 年 83.49 运营期

2038 年 83.49 运营期

2039 年 83.49 运营期

2040 年 48.70 运营期

合计 1,252.39

（五）资金平衡方案

根据前述财务数据进行如下项目资金平衡测算，在本债券存续期内，项目

对应的收益可有效覆盖债券对应地方政府专项债券项目的债券本息支出。汾西县

中医院能力提升改建项目本息覆盖率可达到 1.74 倍，期末项目现金净结余量

1,561.86万元。汾西县中医院能力提升改建项目完成后能够实现充足、稳定的现

金流收入，能够覆盖专项债券还本付息的规模，由此可知，本项目能够实现项目

收益与融资自求平衡，详情如下：
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资金测算平衡表

单位：万元

序号 项目 2025 年 2026 年 2027 年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年
1 项目现金流入（1=2+3+4+5+6） 5,000.00 793.40 524.90 560.96 597.02 597.02 597.02 597.02

2
自有资金投入（不含专项债券） 1,500.00 793.40
其中：财政资金 1,500.00 793.40

3 银行贷款等市场化配套融资

4
专项债券资金（3） 3,500.00
其中本批债券 3,500.00

5 其他资金

6 净收益 524.90 560.96 597.02 597.02 597.02 597.02
7 开发建设支出 4,965.21 709.91
8 可偿债资金 34.79 83.49 524.90 560.96 597.02 597.02 597.02 597.02
9 融资资金支出（9=10+11+12） 34.79 83.49 83.49 83.49 83.49 83.49 83.49 83.49

10
专项债券利息支出 34.79 83.49 83.49 83.49 83.49 83.49 83.49 83.49
其中：本批债券利息 34.79 83.49 83.49 83.49 83.49 83.49 83.49 83.49

11
专项债券本金支出

其中：本批债券本金

12 银行贷款等市场化配套融资本息

13 当年结余（13=1-7-9） 441.41 477.47 513.52 513.52 513.52 513.52
14 期末累计结余（14=8-9） 441.41 918.88 1,432.40 1,945.93 2,459.45 2,972.98
15 净收益覆盖融资成本倍数（15=8÷9）
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续表

序号 项目 2033年 2034年 2035 年 2036年 2037年 2038年 2039年 2040 年 合计

1 项目现金流入（1=2+3+4+5+6） 597.02 597.02 597.02 597.02 597.02 597.02 597.02 597.02 14,043.47

2
自有资金投入（不含专项债券） 2,293.40
其中：财政资金 2,293.40

3 银行贷款等市场化配套融资

4
专项债券资金（3） 3,500.00
其中本批债券 3,500.00

5 其他资金

6 净收益 597.02 597.02 597.02 597.02 597.02 597.02 597.02 597.02 8,250.07
7 开发建设支出 5,675.12
8 可偿债资金 597.02 597.02 597.02 597.02 597.02 597.02 597.02 597.02 8,368.35
9 融资资金支出（9=10+11+12） 83.49 83.49 83.49 83.49 83.49 83.49 83.49 3,548.70 4,752.39

10
专项债券利息支出 83.49 83.49 83.49 83.49 83.49 83.49 83.49 48.70 1,252.39
其中：本批债券利息 83.49 83.49 83.49 83.49 83.49 83.49 83.49 48.70 1,252.39

11
专项债券本金支出 3,500.00 3,500.00
其中：本批债券本金 3,500.00 3,500.00

12 银行贷款等市场化配套融资本息

13 当年结余（13=1-7-9） 513.52 629.64 629.64 629.64 629.64 513.52 513.52 -2,951.69 1,561.86
14 期末累计结余（14=8-9） 3,486.50 4,228.81 4,858.45 5,488.09 6,117.72 4,000.03 4,513.55 1,561.86
15 净收益覆盖融资成本倍数（15=8÷9） 1.74
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六、评价要素

（一）项目收益净现金流入的稳定性

在债券存续期内，项目收益可有效覆盖债券对应项目融资成本，且每年留存

资金可以支付后期债券存续期间的利息支出及到期的本金偿还支出。截至 2040

年还本息后项目累计净现金结余 1,561.86万元，因此该项目资金稳定性总体上可

以得到保证。

（二）项目收益净现金流入的充足性

该债券募投项目收益为医疗收入、药品收入、公卫收入、医养收入、财政基

药补助收入、疫苗收入、财政补助收入，项目收益和现金流覆盖还本付息倍数为

1.74倍，上述测算用于还本付息资金的充足性得到保障，能够满足专项债券的还

本付息要求，并实现本期债券募投项目收益与融资自求平衡。

七、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，并

根据我们对项目资金平衡方案中的相关数据进行分析测算，认为汾西县中医院能

力提升改建项目专项债券能以相较银行贷款利率更优惠的融资成本完成资金筹

措。同时，该项目的项目收益能够提供充足、稳定的现金流收入，充分满足债券

发行还本付息的要求。
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