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我们接受委托，根据《中华人民共和国预算法》《中华人

民共和国证券法》《中华人民共和国民法典》《国务院关于加强

地方政府性债务管理的意见》（国发〔2014〕43 号）、《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）、《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）、《关于做好地方政府专

项债券发行及项目配套融资工作的通知》（厅字〔2019〕33

号）、《关于印发〈地方政府债券发行管理办法〉的通知》（财

库〔2020〕43 号）、《关于印发〈地方政府债券信用评级管理暂

行办法〉的通知》（财库〔2021〕8 号）、《关于印发〈地方政府

专项债券项目资金绩效管理办法〉的通知》（财预〔2021〕61

号）等法律、法规和规范性文件的有关规定，出具本法律意见

书。 

为本法律意见书的出具，本所律师特作如下声明： 

本所律师依据本法律意见书出具日之前已经发生或存在

的事实及委托人提供的现有资料，根据我国现行法律、法规和

规范性文件的要求对上述项目的合法合规性发表法律意见。委

托人所提供资料的增加或变化，会对本法律意见书产生影响。 

本法律意见书按照委托人的委托，仅就与上述项目有关的

法律问题发表意见，并不对有关会计、审计、资产评估等其他

专业事项发表意见。 
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一、本期债券的发行要素 

（一）债券名称：2025 年山东省政府专项债券（九十二

期）。 

（二）发行人：山东省人民政府。 

（三）发行品种：项目收益与融资自求平衡的地方政府

专项债券。 

（四）债券期限：30 年期。 

（五）发行金额：本期债券中本项目发行 2,000万元。 

（六）信用级别：由发行人聘请上海新世纪资信评估投

资服务有限公司综合评定，本期债券的信用级别为 AAA，该

公司将在本期债券存续期内每年开展一次跟踪评级。 

（七）债券利率：本期债券为固定利率债券，票面利率

在债券存续期内固定不变。 

（八）还本付息方式：存续期内每半年支付一次债券利

息，到期一次性偿还本金并支付最后一期利息。 

（九）发行方式：招标发行。 

（十）发行对象：全国银行间债券市场、证券交易所市

场的投资者（国家法律、法规禁止购买者除外）。 
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二、项目基本情况 

（一）项目名称 

乳山市建筑垃圾末端处置项目 

（二）立项单位 

本期债券项目的立项单位为乳山市银洁环境卫生服务

有限公司，乳山市环保集团有限公司持有该公司 100%的股权。 

该公司持有乳山市行政审批服务局于 2025 年 8 月 1 日

核 发 的 《 营 业 执 照 》， 统 一 社 会 信 用 代 码 为

91371083MADXMXGH1A，住所地：山东省威海市乳山市城区街

道青山路 84-1 号；法定代表人：曹家玮；注册资本：人民币

5,000 万元；成立日期：2024 年 9 月 10 日；经营范围：许可

项目：城市生活垃圾经营性服务；城市建筑垃圾处置（清运）；

餐厨垃圾处理；建设工程施工。（依法须经批准的项目，经相

关部门批准后方可开展经营活动，具体经营项目以相关部门

批准文件或许可证件为准）一般项目：园林绿化工程施工；

城市公园管理；物业管理；农村生活垃圾经营性服务；农作

物秸秆处理及加工利用服务；农林牧渔业废弃物综合利用；

环境卫生公共设施安装服务；公共事业管理服务；交通设施

维修；水污染治理；广告制作；广告设计、代理；广告发布；

机械设备租赁；机械设备销售；工程管理服务。（除依法须经

批准的项目外，凭营业执照依法自主开展经营活动）。 

（三）项目规划审批 

截至本法律意见书出具之日，本期债券项目取得如下证
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明文件： 

1.2025 年 1 月，山东诚德建设项目管理有限公司编制的

《乳山市建筑垃圾末端处置项目可行性研究报告》。 

2.2025 年 2 月 19 日，乳山市行政审批服务局作出的“乳

行审字〔2025〕26 号”《关于乳山市建筑垃圾末端处置项目

可行性研究报告的批复》，经该局审核，同意乳山市银洁环境

卫生服务有限公司建设本期债券项目，并对项目建设的内容、

总投资及资金来源、建设地点、建设周期进行了批复。 

3.2025 年 3 月 27 日，威海市生态环境局乳山分局出具

的《关于乳山市银洁环境卫生服务有限公司乳山市建筑垃圾

末端处置项目环评有关情况的说明》，经该局核查，根据相关

环境保护相关法律法规，项目不属于禁止实施的项目。其中，

乳山寨建筑垃圾消纳场项目环评手续正在办理，建筑垃圾循

环利用项目、建筑垃圾临时调配场工程无需办理环评手续。 

4.2025 年 11 月 14 日，乳山市自然资源局出具的《关于

乳山市建筑垃圾末端处置项目用地手续办理情况的说明》，

经该局核查，目前项目部分土地和规划已具备条件，该局正

在办理用地手续。 

（四）项目规模与主要建设内容 

本期债券项目位于乳山市辖区。项目主要建设内容为：

（一）乳山寨建筑垃圾消纳场工程：包括在东驾马沟村南侧

矿山建设建筑垃圾填埋库区、污水调节池，占地约 87亩;（二）

建筑垃圾循环利用项目：包括在乳山口镇创通新材料有限公
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司新增固定式建筑垃圾综合利用破碎生产线一条；（三）建筑

垃圾临时调配场工程：包括建设 10座建筑垃圾临时调配场，

分别在下初、大孤山、崖子、南黄、乳山口、冯家、午极、

诸往、育黎、徐家，配套相关管理设施及办公区域。 

（五）项目建设期限 

本项目预计工期为 2025 年 3 月至 2027 年 11 月。 
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三、本期债券发行文件及发行有关机构 

（一）信息披露文件 

山东省财政厅为本次发行编制了《信息披露文件》，《信

息披露文件》包含了债券基本情况、发行方式、募集资金投

向说明、信用评级情况、地方财政状况、经济状况、地方政

府债务状况，并附列了募投项目情况汇总表，已披露了主要

发行要素。 

（二）信用评级报告 

上海新世纪资信评估投资服务有限公司（以下简称“上

海新世纪”）就本次发行出具了《信用评级报告》，本次发行

的债券信用级别为 AAA。 

经本所律师适当核查，上海新世纪现持有上海市杨浦区

市场监督管理局核发的《营业执照》（统一社会信用代码：

91310110132206721U）以及中国证券监督管理委员会核发的

《证券市场资信评级业务许可证》,上海新世纪为在中国境

内工商注册且具备证券市场资信评级资质的中介机构。本所

律师认为，上海新世纪具备为本次发行提供信用评级服务的

资格。 

（三）项目收益与融资平衡专项评价报告 

山东志诚会计师事务所有限公司（以下简称“志诚会计

师事务所”）就本次发行出具了《项目收益与融资平衡专项评

价报告》。 

经本所律师适当核查，志诚会计师事务所现持有荣成市
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行政审批服务局核发的《营业执照》（统一社会信用代码：

913710821668648885）以及山东省财政厅核发的《会计师事

务所执业证书》，经办注册会计师均持有《注册会计师资格证

书》。本所律师认为，志诚会计师事务所具备为本次发行提供

项目收益与融资自求平衡评价服务的资格。 

（四）法律意见书 

经本所律师自查，本所现持有山东省司法厅核发的《律

师 事 务 所 执 业 许 可 证 》（ 统 一 社 会 信 用 代 码 ：

31370000495177552W），经办律师均持有山东省司法厅核发

的《律师执业证》，本所具备为本次发行出具法律意见书的资

格。 
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四、潜在风险评估 

（一）项目建设风险 

根据有关法律、法规及规章的规定, 本期债券项目应当

依法履行必要的审批手续，审批进度在一定程度上可能会影

响项目实施进展；项目实施单位的组织管理水平、施工单位

的技术管理水平等也可能会对项目建设产生一定程度的影

响，如果工期拖延，项目投资可能会增加；投资概算不准确、

投资规模控制不严，可能会导致投资增加，如果不能筹措到

足够的建设资金，有可能会影响项目实施进度，影响项目资

金流入，使得项目净收益减少，进而可能会影响本期债券的

还本付息。 

（二）项目运营风险 

本期债券项目的主要收入来源为建筑垃圾填埋费收入、

建筑垃圾资源化产出的再生砂浆销售收入等。上述收入受城

市建设进程、实际需求等多种因素的影响，存在一定不确定

性，也可能发生服务费调整、销售价格变动、项目运营成本

波动等情况，存在收入减少、成本增加、项目收益无法实现

等方面的风险，影响项目收益实现，进而可能影响本期债券

的还本付息。 

（三）偿付风险 

根据“财预〔2016〕155 号文”第三条，专项债务收入、

安排的支出、还本付息、发行费用纳入政府性基金预算管理。

本期债券偿付资金主要来源为建筑垃圾填埋费收入、建筑垃
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圾资源化产出的再生砂浆销售收入等，偿债资金较有保障。

但上述收入的实现受多种因素的影响，存在一定不确定性，

有可能会给本期债券偿付带来一定风险。 

（四）利率风险 

受国民经济总体运行状况、国家宏观经济、金融货币政

策以及国际、国内宏观经济环境的变化，国家经济政策的变

动等因素会引起市场利率水平的变化，本期债券存续期限

内，不排除市场利率存在波动的可能性。由于本期债券期限

较长，在存续期内，可能面临市场利率周期性波动，而市场

利率的波动可能给本期债券投资者的实际收益水平带来一

定的不确定性。 

（五）流动性风险 

本期债券可以在银行间债券市场、证券交易所市场交易

流通，但本期债券的交易活跃程度受到宏观经济环境、市场

资金情况、投资者分布、投资者交易意愿等多种因素的影响，

委托人无法保证本期债券的持有人能够随时并足额交易其

所持有的债券，可能会出现本期债券在相应的交易场所交易

不活跃，从而影响本期债券的流动性。 

（六）评级变动风险 

山东省在国家发展全局中具有重要的政治、经济地位，

在社会经济发展方面也取得了瞩目的成就。长期以来，山东

省社会经济快速发展，财政收入稳定增长，地方债务风险可

控。基于山东省整体发展情况及本期债券较低的偿付风险，
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上海新世纪资信评估投资服务有限公司给予本期债券信用

等级评定为 AAA。本期债券存续期内，如果出现宏观经济的

剧烈波动，导致山东省经济增速放缓、政府财政收入波动、

政府债务风险扩大等问题，不排除委托人资信情况出现变

化，本期债券的信用等级发生调整，从而给本期债券投资者

带来一定的风险。 
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五、结论意见 

1.发行人具备本次发行主体资格，符合相关法律法规和

规范性文件的规定。 

2.募集资金拟投入的项目已经主管部门立项，符合国家

产业政策。 

3.项目立项单位是依法设立并有效存续的、具有独立法

人资格的有限责任公司，具备项目单位主体资格。 

4.本次发行的《信息披露文件》已披露了主要发行要素。 

5.与本次发行有关的信用评级机构、会计师事务所、律

师事务所均具有相应的从业资质，具备为本次发行提供相关

服务的资格。 

本法律意见书一式四份，经本所律师签字并加盖本所公

章后生效，每份均具有同等法律效力。本法律意见书仅供本

期债券发行之目的而使用，不得用作其他任何目的。 

 

                              

 

 

 

 

 

 

                               2025 年 11 月 18 日 
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