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一、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

项目立项单位为乳山市银洁环境卫生服务有限公司。乳山

市银洁环境卫生服务有限公司成立于 2024年 9月 10日，注册

地位于山东省威海市乳山市城区街道青山路 84-1号，注册资本

5,000万人民币，法定代表人为曹家玮。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

1、乳山市行政审批服务局《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》；
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2、《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》。

（四）项目规模与主要建设内容

本项目包括乳山寨建筑垃圾消纳场工程、建筑垃圾循环利

用项目、建筑垃圾临时调配场工程。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；建筑垃圾循环利用项目包括：在乳山口

镇乳山市创通新型材料有限公司新增固定式建筑垃圾综合利用

破碎生产线一条；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、徐家等乡镇，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。

二、项目投资估算及资金筹措方案

（一）编制依据

1、《建设项目经济评价方法与参数》（第三版）；

2、《建设项目经济评价方法与参数实用手册》；

3、《投资项目经济咨询评估指南》；

4、建设单位提供的有关基础数据资料、初步设计图纸；

5、项目《可行性研究报告》。
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（二）资金筹措方案

1、资金筹措原则

（1）通过自筹投入一定资本金，保证项目顺利开工及后续

融资的可能。

（2）发行政府专项债券向社会筹资。

2、资金来源

本项目总投资 13,000.00 万元，其中，项目单位自有资金

4,000.00 万元（包含超长期特别国债），本期拟发行专项债券

2,000.00万元，后续拟发行专项债券 7,000.00万元。

表 1 项目资金来源情况

资金来源 金额（万元） 占比 备注

估算总投资 13,000.00 100.00%

一、资本金 4,000.00 30.77%

（一）自有资金 4,000.00 30.77%

（二）专项债券

1、已发行专项债券

2、本期拟发行专项债券

3、后续拟发行专项债券

二、债务资金（不含用作资本金部分） 9,000.00 69.23%

（一）已发行专项债券

（二）本期拟发行专项债券 2,000.00 15.38%

（三）后续拟发行专项债券 7,000.00 53.85%

（四）银行融资
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三、项目预期现金流入、成本及融资平衡情况

（一）项目资金测算平衡表
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表 2 项目资金测算平衡表（单位：万元）

项目/年度 公式 合计 2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年 2033年 2034年

一、经营活动产生的现金 —

经营活动收入 A 45,936.46 126.96 1,523.50 1,534.00 1,544.50 1,555.00 1,555.00 1,555.00 1,555.00

经营活动支出 B 11,795.60 33.05 396.64 396.64 396.64 396.64 396.64 397.48 397.48

支付的各项税费 C 3,029.56 3.94 47.30 47.30 47.30 47.30 47.30 47.30 76.29

经营活动现金净流量 D=A-B-C 31,111.30 89.97 1,079.56 1,090.06 1,100.56 1,111.06 1,111.06 1,110.22 1,081.23

二、投资活动产生的现金 —

建设成本支出 E 12,482.50 5,263.00 4,236.00 2,983.50

流动资金支出 F

投资活动现金净流量 G=-E-F -12,482.50 -5,263.00 -4,236.00 -2,983.50

三、融资活动产生的现金 —

资本金（自有资金） H 4,000.00 3,263.00 416.00 321.00

专项债券 I 9,000.00 2,000.00 4,000.00 3,000.00

银行借款 J

偿还债券本金 K 9,000.00

偿还银行借款本金 L

支付债券利息 M 12,150.00 180.00 337.50 405.00 405.00 405.00 405.00 405.00 405.00 405.00

支付银行借款利息 N

融资活动现金净流量 O=H+I+J-K-L-M-N -8,150.00 5,263.00 4,236.00 2,983.50 -405.00 -405.00 -405.00 -405.00 -405.00 -405.00 -405.00

四、期初现金 P 89.97 764.53 1,449.59 2,145.15 2,851.21 3,557.27 4,262.49

期内现金变动 Q=D+G+O 10,478.80 89.97 674.56 685.06 695.56 706.06 706.06 705.22 676.23

五、期末现金 R=P+Q 10,478.80 89.97 764.53 1,449.59 2,145.15 2,851.21 3,557.27 4,262.49 4,938.72
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（续）

项目/年度 公式 2035年 2036年 2037年 2038年 2039年 2040年 2041年 2042年 2043年 2044年 2045年 2046年

一、经营活动产生的现金 —

经营活动收入 A 1,555.00 1,555.00 1,555.00 1,555.00 1,555.00 1,555.00 1,555.00 1,555.00 1,555.00 1,555.00 1,555.00 1,555.00

经营活动支出 B 397.48 397.48 397.48 398.33 398.33 398.33 398.33 398.33 399.18 399.18 399.18 399.18

支付的各项税费 C 76.29 76.29 105.27 105.06 105.06 105.06 105.06 106.73 124.85 124.85 124.85 124.85

经营活动现金净流量 D=A-B-C 1,081.23 1,081.23 1,052.25 1,051.61 1,051.61 1,051.61 1,051.61 1,049.94 1,030.97 1,030.97 1,030.97 1,030.97

二、投资活动产生的现金 —

建设成本支出 E

流动资金支出 F

投资活动现金净流量 G=-E-F

三、融资活动产生的现金 —

资本金（自有资金） H

专项债券 I

银行借款 J

偿还债券本金 K

偿还银行借款本金 L

支付债券利息 M 405.00 405.00 405.00 405.00 405.00 405.00 405.00 405.00 405.00 405.00 405.00 405.00

支付银行借款利息 N

融资活动现金净流量
O=H+I+J-

K-L-M-N
-405.00 -405.00 -405.00 -405.00 -405.00 -405.00 -405.00 -405.00 -405.00 -405.00 -405.00 -405.00

四、期初现金 P 4,938.72 5,614.95 6,291.18 6,938.43 7,585.04 8,231.65 8,878.26 9,524.87 10,169.81 10,795.78 11,421.75 12,047.72

期内现金变动
Q=D+G+

O
676.23 676.23 647.25 646.61 646.61 646.61 646.61 644.94 625.97 625.97 625.97 625.97

五、期末现金 R=P+Q 5,614.95 6,291.18 6,938.43 7,585.04 8,231.65 8,878.26 9,524.87 10,169.81 10,795.78 11,421.75 12,047.72 12,673.69
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（续）

项目/年度 公式 2047年 2048年 2049年 2050年 2051年 2052年 2053年 2054年 2055年 2056年 2057年

一、经营活动产生的现金 —

经营活动收入 A 1,555.00 1,555.00 1,555.00 1,555.00 1,555.00 1,555.00 1,555.00 1,555.00 1,555.00 1,555.00 777.50

经营活动支出 B 399.18 400.05 400.05 400.05 400.05 400.05 400.92 400.92 400.92 400.92 200.47

支付的各项税费 C 124.85 124.63 124.63 124.63 124.63 124.63 124.41 124.41 124.41 169.41 90.67

经营活动现金净流量 D=A-B-C 1,030.97 1,030.32 1,030.32 1,030.32 1,030.32 1,030.32 1,029.67 1,029.67 1,029.67 984.67 486.36

二、投资活动产生的现金 —

建设成本支出 E

流动资金支出 F

投资活动现金净流量 G=-E-F

三、融资活动产生的现金 —

资本金（自有资金） H

专项债券 I

银行借款 J

偿还债券本金 K 2,000.00 4,000.00 3,000.00

偿还银行借款本金 L

支付债券利息 M 405.00 405.00 405.00 405.00 405.00 405.00 405.00 405.00 405.00 225.00 67.50

支付银行借款利息 N

融资活动现金净流量 O=H+I+J-K-L-M-N -405.00 -405.00 -405.00 -405.00 -405.00 -405.00 -405.00 -405.00 -2,405.00 -4,225.00 -3,067.50

四、期初现金 P 12,673.69 13,299.66 13,924.98 14,550.30 15,175.62 15,800.94 16,426.26 17,050.93 17,675.60 16,300.27 13,059.94

期内现金变动 Q=D+G+O 625.97 625.32 625.32 625.32 625.32 625.32 624.67 624.67 -1,375.33 -3,240.33 -2,581.14

五、期末现金 R=P+Q 13,299.66 13,924.98 14,550.30 15,175.62 15,800.94 16,426.26 17,050.93 17,675.60 16,300.27 13,059.94 10,478.80
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（二）应付本息情况

1、专项债券

本期拟发行专项债券 2,000.00万元，债券期限为 30年，

利率为 4.50%，在债券存续期每半年支付债券利息，到期一次

性偿还本金。后续 2026年上半年拟发行专项债券 4,000.00万

元，假设债券期限为 30年，利率为 4.50%，在债券存续期每

半年支付债券利息，到期一次性偿还本金；2027 年上半年拟

发行专项债券 3,000.00万元，假设债券期限为 30年，利率为

4.50%，在债券存续期每半年支付债券利息，到期一次性偿还

本金。专项债券还本付息情况如下：

表 3 本项目本期及未来发行专项债券还本付息情况（单位：万元）

债券存续期
期初本金

余额

本期增加

金额

本期偿还

金额

期末本金

余额

融资

利率
应付利息

还本付息

合计

2025年 2,000.00 2,000.00 4.50%

2026年 2,000.00 4,000.00 6,000.00 4.50% 180.00 180.00

2027年 6,000.00 3,000.00 9,000.00 4.50% 337.50 337.50

2028年 9,000.00 9,000.00 4.50% 405.00 405.00

2029年 9,000.00 9,000.00 4.50% 405.00 405.00

2030年 9,000.00 9,000.00 4.50% 405.00 405.00

2031年 9,000.00 9,000.00 4.50% 405.00 405.00

2032年 9,000.00 9,000.00 4.50% 405.00 405.00

2033年 9,000.00 9,000.00 4.50% 405.00 405.00

2034年 9,000.00 9,000.00 4.50% 405.00 405.00

2035年 9,000.00 9,000.00 4.50% 405.00 405.00

2036年 9,000.00 9,000.00 4.50% 405.00 405.00

2037年 9,000.00 9,000.00 4.50% 405.00 405.00

2038年 9,000.00 9,000.00 4.50% 405.00 405.00

2039年 9,000.00 9,000.00 4.50% 405.00 405.00

2040年 9,000.00 9,000.00 4.50% 405.00 405.00

2041年 9,000.00 9,000.00 4.50% 405.00 405.00
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债券存续期
期初本金

余额

本期增加

金额

本期偿还

金额

期末本金

余额

融资

利率
应付利息

还本付息

合计

2042年 9,000.00 9,000.00 4.50% 405.00 405.00

2043年 9,000.00 9,000.00 4.50% 405.00 405.00

2044年 9,000.00 9,000.00 4.50% 405.00 405.00

2045年 9,000.00 9,000.00 4.50% 405.00 405.00

2046年 9,000.00 9,000.00 4.50% 405.00 405.00

2047年 9,000.00 9,000.00 4.50% 405.00 405.00

2048年 9,000.00 9,000.00 4.50% 405.00 405.00

2049年 9,000.00 9,000.00 4.50% 405.00 405.00

2050年 9,000.00 9,000.00 4.50% 405.00 405.00

2051年 9,000.00 9,000.00 4.50% 405.00 405.00

2052年 9,000.00 9,000.00 4.50% 405.00 405.00

2053年 9,000.00 9,000.00 4.50% 405.00 405.00

2054年 9,000.00 9,000.00 4.50% 405.00 405.00

2055年 9,000.00 2,000.00 7,000.00 4.50% 405.00 2,405.00

2056年 7,000.00 4,000.00 3,000.00 4.50% 225.00 4,225.00

2057年 3,000.00 3,000.00 4.50% 67.50 3,067.50

合计 9,000.00 9,000.00 12,150.00 21,150.00

（三）本息覆盖倍数

本项目可用于资金平衡的息前净现金流为 31,111.30 万

元，融资本息合计 21,150.00万元，项目净现金流覆盖融资本

息的覆盖倍数为 1.47。

四、专项债券使用与项目收入缴库安排

项目单位（包括项目单位的管理单位）保证严格按照政府

债券管理相关规定履行相应义务，确保政府专项债券资金专款

专用。

专项债券收支纳入政府性基金预算管理，根据专项债券

《信息披露文件》规定的还本付息安排，项目单位（包括项目
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单位的管理单位）应以本方案中的项目收入按照对应的缴库科

目上缴财政，按时、足额支付政府专项债券本息。

五、项目风险分析

（一）与项目建设相关的风险

建设期间风险的最大承担者是承包商，其中部分风险会由

总承包商通过协议的方式分配转移给设备、材料提供商和保险

公司等，使自身的风险降到最低，满足项目的建设要求。建设

风险可以分为以下四类：

1.成本超支风险

包括建设成本超支和融资成本超支，这些风险在建设过程

中比较常见，尤其是在建设期间管理不善、建材价格发生波动

等情况下，都会导致这类问题的出现，所以承包商将是主要的

风险承担主体。该项目目前正在规划阶段，由于工程较大，很

多费用支出都是不可预计的，从风险影响的程度来看，对成本

超支风险应属“适度”。从风险发生的可能性考察，成本超支

风险应属“低”。

2.完工和质量风险

此项风险主要体现在由于项目具体实施的供货单位都是通过

招标而来，如果对供货单位生产监管不到位，就容易导致产品质

量不达标的问题，这将影响项目按期交付。

3.信用风险
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指的是项目单位和承包商的违约风险，这类问题在该项目

建设过程中应该尽量避免，妥善采用协商的方式来处理遇到的

各种纠纷和冲突，其中地方政府也应该出面协调，使信用风险

降到最小。从风险影响的程度来看，对信用风险应属“轻微”。

从风险发生的可能性考察，信用风险应属“低”。

4.不可抗力风险

可能导致的因素很多，部分风险可以通过投保的方式得到

转移，包括自然灾害、社会动乱等。从风险影响的程度来看，

对不可抗力风险应属“轻微”。从风险发生的可能性考察，不

可抗力风险应属“低”。

（二）与项目收益相关的风险

1.数量达不到预期风险

本项目收入主要是建筑垃圾填埋费收入及建筑垃圾资源

化产出的再生砂浆销售收入，项目收益对数量较为敏感，如果

市场供需态势发生较大变化，用量项目需求减少，将会对项目

的收益带来一定风险。

2.运营成本增加风险

项目建成后的运营管理，特别是日常检查、养护、大修和

安全等方面的管理存在一定的风险，项目管理部门的运营管理

水平直接关系到项目投入运营后的正常安全运营及运营效益。

六、项目事前绩效评估



— 12 —

（一）项目概况

乳山市建筑垃圾末端处置项目主管部门乳山市住房和城

乡建设局，项目单位为乳山市银洁环境卫生服务有限公司，本

次拟申请专项债券 0.2亿元用于项目建设。

（二）评估内容

1、项目实施的必要性

通过对建筑垃圾进行资源化处置，能够实现资源的循环利

用，促进循环经济的发展，实现资源的大利用。

2、项目实施的公益性

在城市的建设过程中，若不对建筑垃圾进行科学处理就随

意堆放，不仅会浪费土地资源和建筑材料，也会影响市容市貌。

除此之外，因部分建筑垃圾为高分子聚合物材料，其大多含有

重金属元素，若未对其进行科学处理便直接填埋，则极易因地

下水的渗透和雨水冲刷而污染地下水资源和地表水环境；而且

人们一旦饮用了这种被污染的水或通过其他途径被人体摄入，

则会对人们的身体健康造成极大威胁。

3、项目实施的收益性

根据《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）要求，分类发行专

项债券建设的项目，应当能够产生持续稳定的反映为政府性基

金收入或专项收入的现金流收入，且现金流收入应当能够完全
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覆盖专项债券还本付息的规模。

根据《可行性研究报告》，专项债券存续期内还本付息资

金充足，债券本息覆盖倍数可达到 1.47倍，项目具有一定收

益性，收益渠道明确。

4、项目建设投资合规性

该项目为城镇基础设施建设工程，根据国家发展改革委

《产业结构调整指导目录（2024 年本）》，该项目属于鼓励类

第四十二项“环境保护与资源节约综合利用”中第 8 条：“建

筑垃圾等工业废弃物循环利用”，属于国家鼓励项目，符合国

家的产业政策。

5、项目成熟度

项目已取得项目备案，成立由市政府主要负责同志任组

长，分管负责同志任副组长，相关部门负责同志任成员的工作

领导小组，领导小组办公室设在市住建局，负责组织协调、调

度和监督检查等工作。市住建局、财政局等部门及相关镇街和

项目实施单位要组成协同工作小组，安排专人，强化调度，推

进改造项目实施。

6、项目资金来源和到位可行性

（1）根据《可行性研究报告》，项目估算总投资为 13,000

万元,其中 9,000 万元为专项债券，剩余 4,000 万元为企业自

筹（包含超长期特别国债）。



— 14 —

本项目已按照《财政部关于印发〈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）的要求建

立了配套可行的资金管理机制《财政专项资金管理办法》。

（2）项目资金到位可行性

被评价单位编制了专项债券还本付息表、资金需求平衡

表，本项目资金到位的时间相对明确，项目资金到位具有可行

性。

7、项目收入、成本、收益预测合理性

项目收入来源主要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。

1、建筑垃圾填埋费收入

新建建筑垃圾消纳场，每年可填埋建筑垃圾 3.50 万吨，

填埋量在运营期前三年按照 70%、80%、90%递增，从第四年

开始达到设计标准满负荷运营，填埋费按照 30.00元/吨，正常

年建筑垃圾填埋费收入 105.00万元。

2、再生砂浆销售收入

建筑垃圾综合利用破碎生产线，可年产砂浆 5万吨，砂浆

销售单价按 290.00元/吨计算，年销售砂浆收入 1,450.00万元。

项目经营成本包括燃料及动力费、工资及福利费、日常修

理费、其他费用及相关税费。

1、 燃料及动力费
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根据项目产能，预计每年燃料及动力费约 240万元。

2、 工资与福利费

本项目劳动定员 20名，年平均工资福利费用按 4万元计

算，为 80万元/年，后续按照每 5年上浮 1%计算。

3、日常修理费

日常修理费用于日常设施的维护与维修，每年按照建设工

程费用的 0.5%暂列，每年按照 57.75万元计算。

4、其他费用

其它费用主要包括其他制造费用、其他管理费、专利使用

费等，该费用按照前述三项费用之和的 5%计算。

5、相关税费

根据《财政部税务总局关于完善资源综合利用增值税政策

的公告》（财政部税务总局公告 2021年第 40号）第一条“从

事再生资源回收的增值税一般纳税人销售其收购的再生资源，

可以选择适用简易计税方法依照 3%征收率计算缴纳增值税，

或适用一般计税方法计算缴纳增值税”和第四条“纳税人从事

《目录》2.15‘污水处理厂出水、工业排水（矿井水）、生活

污水、垃圾处理厂渗透（滤）液等’项目、5.1‘垃圾处理、

污泥处理处置劳务’、5.2‘污水处理劳务’项目，可适用本公

告‘三’规定的增值税即征即退政策，也可选择适用免征增值

税政策”，该项目建筑垃圾填埋费收入按照垃圾处理、污泥处
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理处置劳务，选择适用免征增值税政策；销售砂浆选择适用简

易计税方法依照 3%征收率计算缴纳增值税。

城市建设维护费按增值税的 7.00%计算，教育费附加按增

值税的 3.00%计算，地方教育附加按增值税的 2.00%计算。

财政部、国家税务总局等四部委发布的《环境保护、节能

节水项目企业所得税优惠目录（2021年版）》已明确对工业固

废（含建筑垃圾）减量化、资源化、无害化处理项目的企业所

得实行“三免三减半”所得税优惠政策。

根据收入及成本分析，在满足假设条件的情况下，收益预

测相对合理。但该项目收入、成本具有不确定性，项目预期收

益也会受到影响。

8、债券资金需求合理性

（1）资金需要合理性

根据《国务院加强固定资产投资项目资本金管理的通知》

（国发〔2019〕26 号文件）规定，其他基础设施资本金最低

比例为 20%。本项目总投资估算 13,000万元，其中发行专项

债券 9,000万元（占比 69.23%），企业自筹 4,000万元（占比

30.77%，包含超长期特别国债）。

本项目申请专项债券额度与实际需要匹配。

（2）投入合理性

本项目预算与绩效目标相匹配，编制依据充分，已经聘请
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专家开展可行性研究。

本项目申请专项债券 9,000.00 万元，暂定票面利率为

4.5%，贷款期限 30 年，每半年付息，期末一次性还本，债券

预计到期利息合计为 12,150.00 万元。项目资金覆盖倍数为

1.47。

预算数据按照谨慎性原则进行预测，资金投入与预期产出

匹配。

9、项目偿债计划可行性和偿债风险点及应对措施

（1）偿债计划可行性

项目单位制定了详细的还本付息计划、资金需求平衡表，

建设期利息可以用政府债融资资金剩余部分偿还，也可以用项

目单位既有项目留存收益偿还，运营期利息可以使用项目经营

产生的收益偿还；项目单位设立的风险应对措施，能够应对未

来可能出现的包括但不限于施工安全，合同、经营、管理等风

险。

（2）偿债风险可控性

根据 2017 年财政部发布财预[2017]89 号《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》

中的要求，“发行专项债券建设的项目，应当能够产生持续稳

定的反映为政府性基金收入或专项收入的现金流收入，且现金

流收入应当能够完全覆盖专项债券还本付息的规模”。因此，
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要满足项目收益与融资资金平衡原则，确保项目收益能够覆盖

债券本息。

根据《可行性研究报告》，专项债券存续期内还本付息资

金充足，债券本息覆盖倍数可达到 1.47倍，该项目在全部债

券存续期间内，一方面通过债券发行能满足项目投资运营融资

需要；另一方面项目收益也能保证债券正常的还本付息需要，

总体实现项目收益和融资的自求平衡，偿债风险可控。

10、绩效目标合理性

（1）目标明确性

本项目受益群体明确，通过对建筑垃圾的资源化再利用，

提升乳山市环卫一体化保障能力。

（2）目标合理性

绩效目标的设置围绕项目建设以及项目资金计划展开，与

项目高度相关，绩效目标与项目预计解决的问题、现实需求相

匹配。

（三）评估结论

本项目可用于资金平衡的息前净现金流为 31,111.30 万

元，融资本息合计 21,150.00万元，项目净现金流覆盖融资本

息的覆盖倍数为 1.47,符合专项债发行要求；项目可以通过自

筹、发行专项债券、银行贷款等方式完成资金筹措，为本项目

提供足够的资金支持，保证本项目的顺利实施。总的来说，本
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项目绩效目标明确，可实施性较强，资金投入风险基本可控，

本项目事前绩效评估符合专项债券申报使用要求。
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