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辽宁省肿瘤医院沈抚示范区院区项目一期工程

财务评价报告

中兴财光华（申）审专字（2025）第 03004 号

我们接受委托，对辽宁省肿瘤医院沈抚示范区院区项目一期工程（以下简

称“本项目”）募集资金投资项目现金流收益规模及融资平衡情况的预测信息

进行审核并出具财务评价报告。

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》。申请人以及相关项目实施单位对所提供资料的真实性和

完整性以及本项目的收益预测所依据的各项假设负责。这些假设已在所附的编

制说明中披露。

本次审核的法律、法规以及行为依据包括《中华人民共和国预算法》、

《地方政府专项债务预算管理办法》等有关规定。

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本项目募投项目收益和现金流覆盖债券还本付息的预测提

供合理基础。通过查阅申请人提供的相关基础数据，我们未发现上述文件在采

用上述假设和计算过程方面存在明显偏差。我们认为，该预测信息是在这些假

设的基础上恰当编制的。

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。

本财务评价报告仅供申请人申请使用本期债券之目的使用，不得用作其他

任何目的。

经专项审核，我们认为在项目单位对项目收益预测及其所依据的各项假设

前提下，辽宁省肿瘤医院沈抚示范区院区项目一期工程专项债券项目现金流收

益规模能够合理保障偿还融资本金及利息，实现项目收益和融资需求平衡。
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总体评价如下：

一、辽宁省肿瘤医院沈抚示范区院区项目一期工程专项债券能够较银行贷

款利率更优惠的融资成本完成资金筹措。

二、根据项目可行性研究报告、项目实施方案及其他资料，本项目收入由

医院收入组成，成本支出主要职工工资及福利，卫生材料、药品，燃料、动力

及维修费，其他费用等各项支出组成，产生的预期收益能够在债券存续期为项

目提供充足、稳定的现金流。

三、本项目的预期收益及现金净流入可以覆盖债券存续期的专项债券的还

本付息支出，并有较可靠的保障倍数，可以实现项目收益与融资需求平衡。

四、根据本项目收益与融资需求平衡的压力测试结果，当项目收益作为影

响债券还本付息的因素在±10%范围内变动的情况下，专项债券本息覆盖倍数仍

然大于 1，还本付息资金具有一定的稳定性与风险抵抗能力。

附件：辽宁省肿瘤医院沈抚示范区院区项目一期工程收益及现金流预测评价

说明
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附件：辽宁省肿瘤医院沈抚示范区院区项目一期工程收益及现

金流预测评价说明

一、项目收益及现金流入预测编制基础

辽宁省肿瘤医院沈抚示范区院区项目一期工程募集资金投资项目的项目收

益与融资需求平衡预测信息（以下简称“预测信息”）根据《辽宁省肿瘤医院

沈抚示范区院区项目一期工程可行性研究报告》等合理预测辽宁省肿瘤医院沈

抚示范区院区项目一期工程完成后的运营收入，在充分考虑相关环境、政策、

未来发展趋势以及预测信息中的各项假设的前提下，本着谨慎的原则而编制的。

本评价说明中除特别说明外，所有数值保留 2位小数，金额单位均为人民

币万元。若出现合计数与各分项数值尾数合计不一致，均为四舍五入所致。

二、项目收益及现金流预测假设

1、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；

2、国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平无重大变化；

3、国家税收政策无重大不利变化；

4、项目的建设计划、募资计划等能够顺利执行；

5、项目能够如期完工并交付使用，项目募资还款来源为经营结余；

6、出现的年度其他资金缺口由地方财政资金安排解决；

7、无其他人力不可抗拒及不可预见因素的重大不利影响。

三、本募投项目还本付息情况

1、假设票面利率

根据财政部-中国地方政府债券收益率曲线，10 年期中债地方政府债券收

益率 1.82%，基于谨慎角度测算原则，暂按债券票面利率为 4.00%。

2、债券还本付息情况
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项目拟申请使用专项债券 99,700.00 万元，其中 2024 年已申请发行

45,700.00 万元,实际发行利率 2.33%；本期拟申请发行 54,000.00 万元；假设

债券票面利率为 4%，期限 10 年，在债券存续期每半年支付债券利息一次，到

期一次还本。自申请使用债券计息之日起 10 年债券存续期应还本付息情况如下：

表 1 债券存续期内应还本付息情况表

年度
期初本金

余额

本期增加

本金
本期偿还

本金

期末本金

余额

一期发行

实际利率

拟发行票

面利率
应付利息

本期还本

付息小计

2024 45,700.00 45,700.00 2.33% 532.41 532.41

2025 45,700.00 54,300.00 99,700.00 2.33% 4.00% 2,144.81 2,144.81

2026 99,700.00 99,700.00 2.33% 4.00% 3,224.81 3,224.81

2027 99,700.00 99,700.00 2.33% 4.00% 3,224.81 3,224.81

2028 99,700.00 99,700.00 2.33% 4.00% 3,224.81 3,224.81

2029 99,700.00 99,700.00 2.33% 4.00% 3,224.81 3,224.81

2030 99,700.00 99,700.00 2.33% 4.00% 3,224.81 3,224.81

2031 99,700.00 99,700.00 2.33% 4.00% 3,224.81 3,224.81

2032 99,700.00 99,700.00 2.33% 4.00% 3,224.81 3,224.81

2033 99,700.00 99,700.00 2.33% 4.00% 3,224.81 3,224.81

2034 99,700.00 45,700.00 54,000.00 2.33% 4.00% 2,692.41 48,392.41

2035 54,000.00 54,000.00 4.00% 1,080.00 55,080.00

合计 -- 99,700.00 99,700.00 -- -- 32,248.10 131,948.10
注：本财务评价报告中除特别说明外，所有数值保留 2 位小数，金额单位均为人民币

万元。若出现合计数与各分项数值尾数合计不一致，均为四舍五入所致。

四、项目收益及现金流预测编制说明

根据《辽宁省肿瘤医院沈抚示范区院区项目一期工程工程可行性研究报告》

以及《辽宁省肿瘤医院沈抚示范区院区项目一期工程实施方案》，本项目拟申

请发行地方政府专项债券 99,700.00，其中 2024 年已申请发行专项债金额

45,700.00 万元，2025 年拟申请发行专项债券 54,000.00 万元。

1、项目基本情况

（一）项目名称

辽宁省肿瘤医院沈抚示范区院区项目一期工程

（二）项目建设规模及建设内容

本项目总建筑面积 235193.44 平方米,总床位数 1320 床,包括:1#住院楼、
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2#住院楼、3#住院楼、4#住院楼、5#医技楼、6#放疗中心、7#核医学中心、8#

科研中心、9#培训中心一、10#学生宿舍、11#培训中心二(含学生宿舍)、12#垃

圾中转站一,13#垃圾中转站二,14#污水处理站一,15#污水处理站二,16#燃气调

压站,17#液氧站,18#医用气体站,19#地下连接通道共计 19 栋建筑单体。配套建

设道路、广场、景观绿化、围墙等设施。购置医疗设备、信息化系统信息化设

备及软件 252 台/套。

（三）项目建设工期

项目建设工期为 36 个月(2023 年 5 月—2026 年 4 月)。

（四）投资估算

根据可行性研究报告及批复，工程总投资为 254,780.00 万元，其中：工

程费用 164,049.49 万元、工程建设及其他费用 25,686.70 万元、基本预备费

8,664.31 万元、医疗设备费 46,000.00 万元、信息化建设软件费 5,611.50 万

元、建设期利息 4,768.00 万元。

本项目计划发行专项债券 99,700.00 万元。其中 2024 年已申请发行专项债

券 45,700.00 万元,2025 年拟发行剩余专项债券 54,000.00 万元。

（五）资金筹措

根据项目实施方案，项目总投资金额为 254,780.00 万元，其中：企业自筹

资金 155,080.00 万元，占总投资的 60.87%；申请使用专项债券资金 99,700.00

万元，占总投资的 39.13%。

基于以上项目建设内容、投资估算以及资金筹措计划，我们对项目收益及

现金净流入进行预测，未发现相关项目建设期内所需建设资金存在资金缺口的

情况。

2、项目收益及现金净流入预测

（一）项目经营收入测算及依据

预测依据：根据《辽宁省肿瘤医院沈抚示范区院区项目一期工程可行性研

究报告》以及《辽宁省肿瘤医院沈抚示范区院区项目一期工程实施方案》，合

理预测其运营收入。该项目收入来源包括医院收入，具体如下：
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（1）医院收入

该项目建成后，结合目前医院运营及床位量实际情况，共设计床位数量为

1320 张，营业负荷每年保持稳定为 100%，年使用 365 天。人均住院每床平均

收费为 3181 元/天计（按照辽宁省肿瘤医院近三年财务报表中住院收入及其提

供的各年度住院人次收支明细，再以各年度人均床位费用计算平均），则医院

年均收入 153300.00 万元。

表 2 辽宁省肿瘤医院沈抚示范区院区项目一期工程运营期经营收入的现金流测算表

项目 医院收入 合计

2024

2025

2026 76,650.00 76,650.00

2027 153,300.00 153,300.00

2028 153,300.00 153,300.00

2029 153,300.00 153,300.00

2030 153,300.00 153,300.00

2031 153,300.00 153,300.00

2032 153,300.00 153,300.00

2033 153,300.00 153,300.00

2034 153,300.00 153,300.00

2035 76,650.00 76,650.00

合计 1,379,700.00 1,379,700.00

（二）项目经营成本测算及依据

辽宁省肿瘤医院沈抚示范区院区项目一期工程经营成本是指项目运营期间

发生的各类付现成本，项目经营成本主要支出有以下几项：

（1）职工工资及福利

根据《可行性研究报告》，该项目完成后，预计需教职工 1200 人，项目运

营期则以预计职工人数 1200 人为基数计算每年度薪酬及福利，通过参考辽宁省

肿瘤医院近三年平均工资及福利，本次年人工福利费按平均 15 万元/人，年共

计 18000 万元。

（2）卫生材料、药品
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根据《可行性研究报告》及 2022 年度及 2024 年财务报表，该项目正常年

原材辅料主要为药品、护理、检查材料的消耗，通过参考辽宁省肿瘤医院近三

年药品及耗材费占医疗收入的平均占比 54.79%作为项目运营期药品及耗材费占

收比，正常年消耗用量共计 84000 万元。

（3）燃料、动力及维修费

根据《可行性研究报告》及 2022 年度及 2024 年财务报表，通过参考辽宁

省肿瘤医院近三年燃料、动力以及维修费平均数，该项目需要水、电、气、热

等其他燃动力及年维修费合计按 3950 万元/年。

（4）其他费用

根据《可行性研究报告》，年需管理费用、销售费用等其他费用按经营收

入的 5%计取。

经测算，项目运营期间经营成本的现金流计算如下：

表 3 辽宁省肿瘤医院沈抚示范区院区项目一期工程运营期间经营成本的现金流测算表

项目
职工工资及

福利

卫生材料、

药品

燃料、动力

及维修费
其他费用 合计

2025

2026 9,000.00 42,000.00 1,975.00 3,832.50 56,807.50

2027 18,000.00 84,000.00 3,950.00 7,665.00 113,615.00

2028 18,000.00 84,000.00 3,950.00 7,665.00 113,615.00

2029 18,000.00 84,000.00 3,950.00 7,665.00 113,615.00

2030 18,000.00 84,000.00 3,950.00 7,665.00 113,615.00

2031 18,000.00 84,000.00 3,950.00 7,665.00 113,615.00

2032 18,000.00 84,000.00 3,950.00 7,665.00 113,615.00

2033 18,000.00 84,000.00 3,950.00 7,665.00 113,615.00

2034 18,000.00 84,000.00 3,950.00 7,665.00 113,615.00

2035 9,000.00 42,000.00 1,975.00 3,832.50 56,807.50

合计 162,000.00 756,000.00 35,550.00 68,985.00 1,022,535.00

（三）项目现金流收益规模测算

根据项目收益预测及其所依据的各项假设，辽宁省肿瘤医院沈抚示范区院

区项目一期工程在债券存续期间项目经营收入为 1,379,700.00 万元，项目经营
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成本为 1,022,535.00 万元，预计用于项目资金平衡的项目收益的现金流入

357,165.00 万元。详见下表：



表 4 辽宁省肿瘤医院沈抚示范区院区项目一期工程现金流收益规模测算表

序号 1 2 3 4 5 6 7 8 9

项目
自筹资本金流

入
债券资金流入 项目运营收入

建设期静态资

金流出
债券资金还本 债券付息 项目运营支出 净现金流 项目预期收益

2024 25,000.00 45,700.00 70,167.60 532.41

2025 54,000.00 52,149.19 2,144.81 -294.00

2026 130,080.00 76,650.00 127,695.21 3,224.81 56,807.50 19,002.48 19,842.50

2027 153,300.00 3,224.81 113,615.00 36,460.19 39,685.00

2028 153,300.00 3,224.81 113,615.00 36,460.19 39,685.00

2029 153,300.00 3,224.81 113,615.00 36,460.19 39,685.00

2030 153,300.00 3,224.81 113,615.00 36,460.19 39,685.00

2031 153,300.00 3,224.81 113,615.00 36,460.19 39,685.00

2032 153,300.00 3,224.81 113,615.00 36,460.19 39,685.00

2033 153,300.00 3,224.81 113,615.00 36,460.19 39,685.00

2034 153,300.00 45,700.00 2,692.40 113,615.00 -8,707.41 39,685.00

2035 76,650.00 54,000.00 1080.00 56,807.50 -35,237.50 19,842.50

合计 155,080.00 99,700.00 1,379,700.00 250,012.00 99,700.00 32,248.10 1,022,535.00 229,984.90 357,165.00

10
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五、项目预期收益及融资平衡情况

根据项目预期收益预测及其所能依据的各项假设，并假设项目预测收益在

债务存续期内可以全部实现，可用于资金平衡的项目预期收益为 357,165.00 万

元，项目预期收益对本期债券本息的覆盖倍数为 2.71 倍，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需求平衡。

表 5 项目预期收益与债务融资本息的覆盖倍数情况

年度
债券本息支付

项目收益
本金 利息 本息合计

2024 532.41 532.41

2025 2,144.81 2,144.81

2026 3,224.81 3,224.81 19,842.50

2027 3,224.81 3,224.81 39,685.00

2028 3,224.81 3,224.81 39,685.00

2029 3,224.81 3,224.81 39,685.00

2030 3,224.81 3,224.81 39,685.00

2031 3,224.81 3,224.81 39,685.00

2032 3,224.81 3,224.81 39,685.00

2033 3,224.81 3,224.81 39,685.00

2034 45,700.00 2,692.40 48,392.41 39,685.00

2035 54,000.00 1080.00 55,080.00 19,842.50

合计 99,700.00 32,248.10 131,948.10 357,165.00

偿债指标

总投资收益率=可偿债项目收益/总投资 140.19%

总债务本息覆盖倍数=项目收益/总债务融资本息 2.71

总债务本金覆盖倍数=可偿债项目收益/总债务融资本金 3.58

专项债本息覆盖倍数=可偿债项目收益/债券融资本息 2.71

专项债本金覆盖倍数=可偿债项目收益/专项债本金 3.58

考虑市场变动因素分析项目收益覆盖债券本息情况，在项目收益下降 5%的

情况下，收益为 339,306.75 万元，债券本息覆盖率 2.57 倍；在项目收益下降

10%的情况下，收益为 321,448.50 万元，债券本息资金覆盖率为 2.44 倍。具体

如下表：
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表 6 项目收益覆盖债券本息单因素敏感分析情况

资金覆盖率-压力测试

（单因素敏感分析）

-10% -5% 0 +5% +10%

可偿债项目收益 321,448.50 339,306.75 357,165.00 375,023.25 392,881.50

总债务融资本息金额 131,948.10 131,948.10 131,948.10 131,948.10 131,948.10

其中:债券融资本息 131,948.10 131,948.10 131,948.10 131,948.10 131,948.10

银行融资本息

本息覆盖倍数 2.44 2.57 2.71 2.84 2.98

综上所述，根据本项目收益与融资需求平衡的压力测试结果，当项目收益

作为影响债券还本付息的因素在±10%范围内变动的情况下，专项债券本息覆盖

倍数仍然大于 1，还本付息资金具有一定的稳定性与风险抵抗能力。

辽宁省肿瘤医院沈抚示范区院区项目一期工程，在专项债券存续期间能够

产生持续稳定的现金流收入，且现金流收入能够完全覆盖专项债券还本付息的

规模，实现项目收益与融资需求平衡。

六、相关风险提示

总体来看，本次债券募投项目预计项目收益对其拟使用的募集资金保障程

度较高，但未来募投项目因经营周期、收入以及成本规模等受到宏观经济、市

场情况、相关政策等诸多因素影响，现实中可能存在不确定性，使项目收益产

生一定的变动风险。
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