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中日友好医院江西医院（国家区域医疗中心试点）建设项目 

2025 年江西省高质量发展补短板专项债券（八期） 

-2025 年江西省政府专项债券（十五期） 

项目收益与融资自求平衡 

专项评价报告 

[2025]京会兴咨字第 00780002 号 

北京兴华会计师事务所（特殊普通合伙）作为江西省人民政府（以下简称“发

行人”）申请发行中日友好医院江西医院（国家区域医疗中心试点）建设项目——

2025 年江西省高质量发展补短板专项债券（八期）-2025 年江西省政府专项债券（十

五期）（以下简称“本期债券”）的审计机构，我所对本期债券总体方案及募集资金

投资项目收益与融资自求平衡情况进行审阅并出具总体评价报告。 

经审阅参照《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》。发行人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阅，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。 

本总体评价仅供发行人本次发行中日友好医院江西医院（国家区域医疗中心

试点）建设项目——2025 年江西省高质量发展补短板专项债券（八期）-2025 年江

西省政府专项债券（十五期）之目的使用，不得用作其他任何目的。 

经专项审阅，我们认为，在中日友好医院江西医院（国家区域医疗中心试点）

建设项目建设管理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

的中日友好医院江西医院（国家区域医疗中心试点）建设项目预期门诊收入、住
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院收入能够合理保障偿还融资本金和利息，实施项目收益和融资的平衡。 

总体评价结果如下： 

1．本期债券应付本息情况 

中日友好医院江西医院（国家区域医疗中心试点）建设项目本期拟融资金额

20,000.00 万元，假设融资利率 3.00%，期限 15 年，按半年还本付息，第 15 年到

期一次偿还本金，本期拟融资应还本付息情况如下： 

金额单位：人民币万元 

年度 
期初本金余

额 

本期偿还本

金 

期末本金余

额 
融资利率 应付利息 本息合计 

第一年 20,000.00   20,000.00 3.00% 600.00 600.00 

第二年 20,000.00   20,000.00 3.00% 600.00 600.00 

第三年 20,000.00   20,000.00 3.00% 600.00 600.00 

第四年 20,000.00   20,000.00 3.00% 600.00 600.00 

第五年 20,000.00   20,000.00 3.00% 600.00 600.00 

第六年 20,000.00   20,000.00 3.00% 600.00 600.00 

第七年 20,000.00   20,000.00 3.00% 600.00 600.00 

第八年 20,000.00   20,000.00 3.00% 600.00 600.00 

第九年 20,000.00   20,000.00 3.00% 600.00 600.00 

第十年 20,000.00   20,000.00 3.00% 600.00 600.00 

第十一年 20,000.00   20,000.00 3.00% 600.00 600.00 

第十二年 20,000.00   20,000.00 3.00% 600.00 600.00 

第十三年 20,000.00   20,000.00 3.00% 600.00 600.00 

第十四年 20,000.00   20,000.00 3.00% 600.00 600.00 

第十五年 20,000.00 20,000.00   3.00% 600.00 20,600.00 

合计   20,000.00     9,000.00 29,000.00 

2．项目产生的净现金流入 

（1）基本假设条件及依据 

中日友好医院江西医院（国家区域医疗中心试点）建设项目作为本期债券募
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集资金投资项目，通过门诊收入、住院收入实现现金流入。 

（2）项目产生的净现金流入 

假设中日友好医院江西医院（国家区域医疗中心试点）建设项目按照情景 1：

项目收入及成本按实现的 100%；情景 2：项目收入下降 10%；情景 3：项目成本

上升 10%；情景 4：项目收入下降 10%且项目成本上升 10%四种情景下，自融资

开始日起 15 年内可用于资金平衡的收入情况如下： 

金额单位：人民币万元 

增速 可用于资金平衡的收入 

情景 1 315,565.52 

情景 2 188,683.14 

情景 3 220,239.68 

情景 4 93,357.30 

3．预期门诊收入、住院收入偿还融资本金和利息情况 

不同情景下，本息覆盖倍数为： 

增速 本息覆盖倍数 

情景 1 4.35 

情景 2 2.60 

情景 3 3.04 

情景 4 1.29 

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

根据我们对当前国内融资环境的研究，认为中日友好医院江西医院（国家区域医

疗中心试点）建设项目可以以相较银行贷款利率更优惠的融资成本完成资金筹措，

为中日友好医院江西医院（国家区域医疗中心试点）建设项目提供足够的资金支

持，保证该项目顺利完成。同时，门诊收入、住院收入为后续资金回笼手段，为

项目提供了充足、稳定的现金流入，充分满足中日友好医院江西医院（国家区域

医疗中心试点）建设项目专项债券还本付息要求。 
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（特殊普通合伙）（盖章）       （项目合伙人） 

  

  

中国·北京                      中国注册会计师：2 

二○二五年六月十三日
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附件： 

项目收益及现金流入预测说明 

一、项目收益及现金流入预测编制基础 

本募投项目收益及现金流入预测以中日友好医院江西医院（国家区域医疗中

心试点）建设项目为基础，结合预期的门诊收入、住院收入，对预测期间经济环

境等的最佳估计假设为前提，编制了本期债券募集资金投资项目现金流入预测表。 

二、项目收益及现金流入预测假设 

（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）发行人预测的门诊收入、住院收入能够顺利执行； 

（五）预测数据按照谨慎性原则进行预测，即收益预测选择区间数据较低值，

成本费用预测选择区间数据较高值； 

（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、项目收益及现金流入预测编制说明 

（一）项目概况 

1．建设内容和规模 

本项目规划编制床位 1,000 张建设规模为总建筑面积 190,436 平方米，其中地

上建筑面积 140,436 平方米,地下建筑面积 50,000 平方米。包括科教大楼 47,996 平

方米、医疗大楼 92,000 平方米、门卫 370 平方米、液氧站 70 平方米、地下室 50,000 

平方米。并购置临床、科研、信息等设备设施。 
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2．建设投资及资金来源 

根据江西省发展和改革委员会文件《江西省发展改革委关于批复中日友好医

院江西医院(国家区城医疗中心试点 )建设项目初步设计的函》（赣发改投资

[2022]953 号）文件，项目静态总投资估算为 149,773.44 万元。其中建安工程费

106,629.31 万元，医疗设备工程 28,017.00 万元，工程建设其他费用 7,995.06 万元，

工程预备费 7,132.07 万元。动态总投资 152,813.44 万元，建设期利息为 3,000.00

万元，发行费用 40.00 万元。 

项目资金筹措方式由省级拨款、中央拨款、自筹资金和发行专项债券构成，

其中省级拨款 51,710.29 万元，占项目总投资 33.84%，中央拨款 48,000.00 万元，

占总投资31.41%，自筹资金 3,103.15万元，占总投资 2.03%；发行专项债券 50,000.00

万元，占项目总投资 32.72%，其中本期发行专项债券 20,000.00 万元，占总投资

13.09%，预计后期发行专项债券 30,000.00 万元，占总投资 19.63%。 

（二）项目收益及现金流入预测项目说明 

项目建设期为 2023 年 12 月至 2026 年 3 月。 

1．门诊收入 

项目门诊收入包括病人的各种诊疗费、医药费、化验费、检查费、手术费及

其他，项目病床使用率运营第一年为 30%测算，第二年为 50%，第三年为 70%，

第四年为 90%后不再上涨。根据南昌大学第一附属医院 2024 年度门诊费用情况预

测，预测门诊接待量上限为 1,825,000 人次，谨慎原则，门诊接待量为 1,186,250

人次，门诊收费定为 467.00 元，每年按 5%递增（全国平均医院次均门诊费用 233.90

元，上涨率为 6.3%），门诊费用自第四年不再增长。 

金额单位：人民币万元 

  年份  使用率 数量（次） 单价（元/人） 门诊收入 

建设期 
第一年         

第二年         

运营期 
第三年 30% 1,186,250.00 467.00 16,619.36 

第四年 50% 1,186,250.00 490.35 29,083.88 
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  年份  使用率 数量（次） 单价（元/人） 门诊收入 

第五年 70% 1,186,250.00 514.87 42,753.52 

第六年 90% 1,186,250.00 514.87 54,968.81 

第七年 90% 1,186,250.00 514.87 54,968.81 

第八年 90% 1,186,250.00 514.87 54,968.81 

第九年 90% 1,186,250.00 514.87 54,968.81 

第十年 90% 1,186,250.00 514.87 54,968.81 

第十一年 90% 1,186,250.00 514.87 54,968.81 

第十二年 90% 1,186,250.00 514.87 54,968.81 

第十三年 90% 1,186,250.00 514.87 54,968.81 

第十四年 90% 1,186,250.00 514.87 54,968.81 

第十五年 90% 1,186,250.00 514.87 54,968.81 

合计       638,144.86 

2．住院收入 

项目住院费用情况预测，住院次均按 8 天进行核算，项目病床使用率运营第

一年为 30%测算，第二年为 50%，第三年为 70%，第四年为 90%后不再上涨。根

据南昌大学第一附属医院 2024 年度住院次均费用为 19,259.79 元，谨慎性原则，

预测次均费用 12,000.00 元为初始单价进行测算，人均住院费每年 5%递增，第四

年起不再递增，住院人次按照 45,625 次进行测算。 

金额单位：人民币万元 

  年份  使用率 数量（次） 单价（元/人） 住院收入 

建设期 
第一年         

第二年         

运营期 

  

第三年 30% 45,625.00 12,000.00 16,425.00 

第四年 50% 45,625.00 12,600.00 28,743.75 

第五年 70% 45,625.00 13,230.00 42,253.31 

第六年 90% 45,625.00 13,230.00 54,325.69 

第七年 90% 45,625.00 13,230.00 54,325.69 

第八年 90% 45,625.00 13,230.00 54,325.69 
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  年份  使用率 数量（次） 单价（元/人） 住院收入 

第九年 90% 45,625.00 13,230.00 54,325.69 

第十年 90% 45,625.00 13,230.00 54,325.69 

第十一年 90% 45,625.00 13,230.00 54,325.69 

第十二年 90% 45,625.00 13,230.00 54,325.69 

第十三年 90% 45,625.00 13,230.00 54,325.69 

第十四年 90% 45,625.00 13,230.00 54,325.69 

第十五年 90% 45,625.00 13,230.00 54,325.69 

合计       630,678.96 

3．经营成本 

本项目经营成本不考虑非付现成本，即不考虑固定资产折旧费和无形资产摊

销等，只考虑付现成本，主要经营成本如下： 

（1）材料费 

药品、卫生材料及其他低值易耗材料采购成本按门诊和住院收入的 40.00%估

算。 

（2）水电气 

包括水电费、燃气费用等，按营业收入的 5%估算。 

（3）人员工资及福利 

项目人员包括医务人员、行政人员及后勤人员共配置 438 人，考虑运营期收

入，人员逐步配置到位，运营期第一年人员按 50%配置，第二年及以后按 100%配

置。初始年度职工工资及福利费按 465,910.00 元/人/年测算，此后每年按上涨 5%

预测职工工资及福利费，直到第四年不再上涨。 

（4）修理费 

修理费按总投资额的 2%计算。 

（5）其他费用 

项目管理部门管理和组织经营活动的各项费用，包括办公费、差旅费、物料

消耗、低值易耗品、劳动保险费（社保费）、待业保险费、咨询审计费、排污绿
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化费、技术开发费、计入管理费中的税费和业务招待费等，按营业收入的 5%估算。 

营业成本（不含税费）明细如下： 

金额单位：人民币万元 

  年度 材料费 水电气 
人员工资

及福利 
修理费 其他费用 成本合计 

建设期 
第一年             

第二年             

运营期 

第三年 13,217.74 1,652.22 10,203.43 3,056.27 1,652.22 29,781.88 

第四年 23,131.05 2,891.38 21,427.20 3,056.27 2,891.38 53,397.28 

第五年 34,002.73 4,250.34 22,498.56 3,056.27 4,250.34 68,058.24 

第六年 43,717.80 5,464.73 22,498.56 3,056.27 5,464.73 80,202.09 

第七年 43,717.80 5,464.73 22,498.56 3,056.27 5,464.73 80,202.09 

第八年 43,717.80 5,464.73 22,498.56 3,056.27 5,464.73 80,202.09 

第九年 43,717.80 5,464.73 22,498.56 3,056.27 5,464.73 80,202.09 

第十年 43,717.80 5,464.73 22,498.56 3,056.27 5,464.73 80,202.09 

第十一年 43,717.80 5,464.73 22,498.56 3,056.27 5,464.73 80,202.09 

第十二年 43,717.80 5,464.73 22,498.56 3,056.27 5,464.73 80,202.09 

第十三年 43,717.80 5,464.73 22,498.56 3,056.27 5,464.73 80,202.09 

第十四年 43,717.80 5,464.73 22,498.56 3,056.27 5,464.73 80,202.09 

第十五年 43,717.80 5,464.73 22,498.56 3,056.27 5,464.73 80,202.09 

合计 507,529.52 63,441.24 279,114.83 39,731.51 63,441.24 953,258.30 

4．应交税金 

本项目为公立医院项目，计营改增之后医疗机构提供医疗服务免征增值税。

因此，本项目不计增值税及附加。 根据《中华人民共和国企业所得税法实施条例》

第八十五条的规定“符合条件的非营利组织的收入，不包括非营利组织从事营利

性活动取得的收入，但国务院财政、税务主管部门另有规定的除外。” 

此外，根据《财政部、国家税务总局关于非营利组织企业所得税免税收入问

题的通知》（财税[2009]122 号）规定“非营利组织的下列收入为免税收入。因此，

本项目收入不计所得税。 
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5．可用于资金平衡的现金净流入 

中日友好医院江西医院（国家区域医疗中心试点）建设项目运营期间有门诊

收入、住院收入扣除付现的经营成本，可用于资金平衡的现金净流入如下： 

金额单位：人民币万元 

  年度 经营收入 经营成本 现金净流入 

建设期 
第一年       

第二年       

运营期 

第三年 33,044.36 29,781.88 3,262.48 

第四年 57,827.63 53,397.28 4,430.35 

第五年 85,006.83 68,058.24 16,948.59 

第六年 109,294.50 80,202.09 29,092.41 

第七年 109,294.50 80,202.09 29,092.41 

第八年 109,294.50 80,202.09 29,092.41 

第九年 109,294.50 80,202.09 29,092.41 

第十年 109,294.50 80,202.09 29,092.41 

第十一年 109,294.50 80,202.09 29,092.41 

第十二年 109,294.50 80,202.09 29,092.41 

第十三年 109,294.50 80,202.09 29,092.41 

第十四年 109,294.50 80,202.09 29,092.41 

第十五年 109,294.50 80,202.09 29,092.41 

合计 1,268,823.82 953,258.30 315,565.52 

（三）项目收益抗压能力测试 

鉴于项目收益预测依赖于一定的假设条件，依据当前的市场状况及数据，对

于未来收益和现金流进行预测，未来实现情况存在不确定性，本着保守性原则，

对项目收益下行波动情况进行抗压测试，作为衡量项目收益满足本息偿付的可靠

性指标。 

1.当项目收入下降 10%，相关测试数据如下： 

金额单位：人民币万元 
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  年度 经营收入 经营成本 现金净流入 

建设期 
第一年       

第二年       

运营期 

第三年 29,739.92 29,781.88 -41.96 

第四年 52,044.87 53,397.28 -1,352.41 

第五年 76,506.15 68,058.24 8,447.91 

第六年 98,365.05 80,202.09 18,162.96 

第七年 98,365.05 80,202.09 18,162.96 

第八年 98,365.05 80,202.09 18,162.96 

第九年 98,365.05 80,202.09 18,162.96 

第十年 98,365.05 80,202.09 18,162.96 

第十一年 98,365.05 80,202.09 18,162.96 

第十二年 98,365.05 80,202.09 18,162.96 

第十三年 98,365.05 80,202.09 18,162.96 

第十四年 98,365.05 80,202.09 18,162.96 

第十五年 98,365.05 80,202.09 18,162.96 

合计 1,141,941.44 953,258.30 188,683.14 

2．当项目成本上升 10%，相关测试数据如下： 

金额单位：人民币万元 

  年度 经营收入 经营成本 现金净流入 

建设期 
第一年       

第二年       

运营期 

第三年 33,044.36 32,760.07 284.29 

第四年 57,827.63 58,737.01 -909.38 

第五年 85,006.83 74,864.06 10,142.77 

第六年 109,294.50 88,222.30 21,072.20 

第七年 109,294.50 88,222.30 21,072.20 

第八年 109,294.50 88,222.30 21,072.20 

第九年 109,294.50 88,222.30 21,072.20 

第十年 109,294.50 88,222.30 21,072.20 
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  年度 经营收入 经营成本 现金净流入 

第十一年 109,294.50 88,222.30 21,072.20 

第十二年 109,294.50 88,222.30 21,072.20 

第十三年 109,294.50 88,222.30 21,072.20 

第十四年 109,294.50 88,222.30 21,072.20 

第十五年 109,294.50 88,222.30 21,072.20 

合计 1,268,823.82 1,048,584.14 220,239.68 

3．当项目收入下降 10%，且项目成本上升 10%，相关测试数据如下： 

金额单位：人民币万元 

  年度 经营收入 经营成本 现金净流入 

建设期 
第一年       

第二年       

运营期 

第三年 29,739.92 32,760.07 -3,020.15 

第四年 52,044.87 58,737.01 -6,692.14 

第五年 76,506.15 74,864.06 1,642.09 

第六年 98,365.05 88,222.30 10,142.75 

第七年 98,365.05 88,222.30 10,142.75 

第八年 98,365.05 88,222.30 10,142.75 

第九年 98,365.05 88,222.30 10,142.75 

第十年 98,365.05 88,222.30 10,142.75 

第十一年 98,365.05 88,222.30 10,142.75 

第十二年 98,365.05 88,222.30 10,142.75 

第十三年 98,365.05 88,222.30 10,142.75 

第十四年 98,365.05 88,222.30 10,142.75 

第十五年 98,365.05 88,222.30 10,142.75 

合计 1,141,941.44 1,048,584.14 93,357.30 

（四）现金流覆盖还本付息的测算 

假设了在融资利率 3.00%的情况下，预计发行人募投项目下门诊收入、住院收

入在债券存续期内可以全部实现。同时，考虑到未来存在多种不确定性，本着保
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守性原则，对项目收益下行波动情况进行抗压测试，作为衡量项目收益满足本息

偿付的可靠性指标。因此在假设融资利率 3.00%的情况下，预测了四种模式下，项

目实现的现金流净流入情况。 

1．项目收入及成本按实现的 100%的情况下的本息覆盖倍数 

金额单位：人民币万元 

年度 本金 利息 本息合计 项目收益 

第一年   600.00 600.00   

第二年   600.00 600.00   

第三年   600.00 600.00   

第四年   600.00 600.00   

第五年   600.00 600.00   

第六年   600.00 600.00   

第七年   600.00 600.00   

第八年   600.00 600.00   

第九年   600.00 600.00   

第十年   600.00 600.00   

第十一年   600.00 600.00   

第十二年   600.00 600.00   

第十三年   600.00 600.00   

第十四年   600.00 600.00   

第十五年 20,000.00 600.00 20,600.00   

小计 20,000.00 9,000.00 29,000.00   

预计后期发行 30,000.00 13,500.00 43,500.00   

合计 50,000.00 22,500.00 72,500.00 315,565.52 

本息覆盖倍数 4.35 

2．项目收入下降 10%的情况下的本息覆盖倍数 

金额单位：人民币万元 

年度 本金 利息 本息合计 项目收益 

第一年   600.00 600.00   
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第二年   600.00 600.00   

第三年   600.00 600.00   

第四年   600.00 600.00   

第五年   600.00 600.00   

第六年   600.00 600.00   

第七年   600.00 600.00   

第八年   600.00 600.00   

第九年   600.00 600.00   

第十年   600.00 600.00   

第十一年   600.00 600.00   

第十二年   600.00 600.00   

第十三年   600.00 600.00   

第十四年   600.00 600.00   

第十五年 20,000.00 600.00 20,600.00   

小计 20,000.00 9,000.00 29,000.00   

预计后期发行 30,000.00 13,500.00 43,500.00   

合计 50,000.00 22,500.00 72,500.00 188,683.14 

本息覆盖倍数 2.60 

3．项目成本上升 10%的本息覆盖倍数 

金额单位：人民币万元 

年度 本金 利息 本息合计 项目收益 

第一年   600.00 600.00   

第二年   600.00 600.00   

第三年   600.00 600.00   

第四年   600.00 600.00   

第五年   600.00 600.00   

第六年   600.00 600.00   

第七年   600.00 600.00   

第八年   600.00 600.00   

第九年   600.00 600.00   
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年度 本金 利息 本息合计 项目收益 

第十年   600.00 600.00   

第十一年   600.00 600.00   

第十二年   600.00 600.00   

第十三年   600.00 600.00   

第十四年   600.00 600.00   

第十五年 20,000.00 600.00 20,600.00   

小计 20,000.00 9,000.00 29,000.00   

预计后期发行 30,000.00 13,500.00 43,500.00   

合计 50,000.00 22,500.00 72,500.00 220,239.68 

本息覆盖倍数 3.04 

4．项目收入下降 10%，且项目成本上升 10%的本息覆盖倍数 

金额单位：人民币万元 

年度 本金 利息 本息合计 项目收益 

第一年   600.00 600.00   

第二年   600.00 600.00   

第三年   600.00 600.00   

第四年   600.00 600.00   

第五年   600.00 600.00   

第六年   600.00 600.00   

第七年   600.00 600.00   

第八年   600.00 600.00   

第九年   600.00 600.00   

第十年   600.00 600.00   

第十一年   600.00 600.00   

第十二年   600.00 600.00   

第十三年   600.00 600.00   

第十四年   600.00 600.00   

第十五年 20,000.00 600.00 20,600.00   

小计 20,000.00 9,000.00 29,000.00   
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年度 本金 利息 本息合计 项目收益 

预计后期发行 30,000.00 13,500.00 43,500.00   

合计 50,000.00 22,500.00 72,500.00 93,357.30 

本息覆盖倍数 1.29 

在发行人募投项目下门诊收入、住院收入 100%、90%和项目成本 100%、110%

的情况下，可实现现金流完全覆盖。 
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