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黑龙江省大庆市林甸县生活垃圾处理设施提标改造项目

收益与融资自求平衡财务评价报告

黑龙华咨字〔2026〕第 021 号

林甸县城市管理综合执法局：

我们接受委托，对黑龙江省大庆市林甸县生活垃圾处理设施提标改造项目

（以下简称“本项目”）的资金收益与融资自求平衡提供总体评价服务，在此基础

上提交本报告。

本报告所涉及的服务工作范围如下：1、分析本项发债评价要素；2、项目债

券发行存续期间现金流状况模拟分析；3、从现金角度对项目进行总体评价。

我们按照《中国注册会计师相关服务准则》要求林甸县相关部门提供相关数

据信息资料，并根据提供的上述信息资料提供总体评价服务。申请人和项目实施

单位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。

本报告中项目收益、成本、现金流预测及相应基础假设，由项目实施单位结

合项目情况整理形成。我们依托实施单位提供的可行性研究、初步设计及相关批

复资料，在采用既定预测假设的前提下，完成项目收益与融资平衡测算、逻辑分

析及评价工作，对测算模型、计算公式与数据勾稽关系进行复核。项目相关预测

不代表对未来实际实现情况的鉴证保证。受宏观环境、市场、政策等多重不确定

性因素影响，项目后续实际运营情况，可能与本次预测结果存在一定差异。

一、项目概述

（一）项目名称

黑龙江省大庆市林甸县生活垃圾处理设施提标改造项目

（二）项目实施主体和主管部门

项目实施主体：林甸县城市管理综合执法局

项目主管部门：林甸县城市管理综合执法局
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（三）项目建设背景

林甸县共有一处生活垃圾集中处理设施即林甸县垃圾填埋场。林甸县生活垃

圾填埋场位于鹤鸣湖镇五星村，设计规模 130t/d，总库容 66万立方米，占地面积

9.7公顷，使用年限 13年，采用卫生填埋工艺。主要服务于林甸县中心城区和鹤

鸣湖镇。该填埋场已运行 10年，剩余库容约 20万立方米，预计使用年限剩余 3

年。

林甸县生活垃圾填埋场目前主要存在以下问题：

1、林甸县现有生活垃圾填埋场处理不足，原有生活垃圾填埋场总库容为 66

万立方米，现剩余库容约 20万立方米，已经严重不满足现在的生活垃圾的填埋需

求。

2、林甸县的生活垃圾填埋场主要是采取填埋的方式，生活垃圾的填埋不仅需

要占用大量的土地资源，使得填埋厂址选择较为困难，还会对周围的环境造成巨

大的影响。垃圾填埋在夏季会产生严重的气味，尤其是中国城镇生活垃圾水分普

遍偏大，致使填埋产生的渗滤液量巨大，对周围的土壤、水系、植物作物等都会

造成严重污染。

鉴于林甸县目前的垃圾处理设施存在着规模小、处理能力严重不足的问题，

垃圾处理已成为制约该县城市高速发展的重要因素。为此，林甸县 2020年环境卫

生设施发展总体目标对生活垃圾处理做出规划：近期仍使用原有垃圾堆放场，采

用卫生填埋法。远期废弃原垃圾堆放场，并对其周边环境进行治理，恢复生态环

境，在工业园区建设一座垃圾焚烧厂。

（四）项目建设可行性

随着林甸县城镇发展和经济水平的提高，人民生活水平逐年提升，村民城镇

化占比升高，城镇生活垃圾产生量日益加大。入炉垃圾热值已能达到最低焚烧热

值标准，完全具备垃圾焚烧条件。国内其他的城市的运行经验表明，焚烧的方式

对于生活垃圾完全是可行的，并且具有可观的社会效益和经济效益。

本项目的建成，将改变林甸县城区原有生活垃圾处理场处理设施标准低，作

业手段落后的现状。实现城市生活垃圾的集中处理，处理设施标准化、规范化，

处理技术先进、管理水平科学的目标。



黑龙江龙华会计师事务所有限公司 黑龙华咨字〔2026〕第 021号

3

本项目的实施，将极大的改善林甸县城镇的基础设施，协调城市生态以及周

边的生态环境，提高城市的环境质量，从而提高城市形象，促进林甸县的经济发

展。

本工程建成后，将焚烧新生垃圾，消除新生垃圾污染，改善人居环境质量，

有利于居民身体健康状况的改善。

（五）项目概况

1.项目建设地点及内容

项目建设地点：

大庆林甸长青林场。

项目建设内容：

项目总占地面积 34,000平方米，总建筑面积 16,056.8平方米。其中，新建

主厂房 11,981平方米，配套用房 1,530平方米，渗滤液处理站、综合水泵房、启

动锅炉房等配套设施 2,545.8平方米。配置 200t/d机械炉排焚烧锅炉 1台，负压

除臭设施、烟气灰渣处理设施、余热回收设施各 1套，同步建设污水管网、电路

等附属设施。建成后日处理生活垃圾 200吨。

2.项目总投资估算及建设工期

项目总投资估算为 17,877.98万元，建设期 20个月，计划于 2026年 11月开

工，预计于 2028年 6月完工。

二、评价分析

（一）投资估算

本项目初步设计中建设投资估算为 17,437.36 万元，其中工程费用为

15,608.09万元，工程建设其他费用 1,487.36万元，基本预备费 341.91万元；铺

底流动资金 280.88万元。根据债券发行额度及暂估利率计算债券发行费 1.02万

元、建设期利息 158.72万元，调整后总投资估算 17,877.98万元。

表一：总投资估算表（单位：万元）

序号 项目名称 投资金额
1 建设投资 17,437.36
1.1 工程费用 15,608.09
1.2 工程建设其他费用 1,487.36
1.3 基本预备费 341.91
2 铺底流动资金 280.88
3 债券发行费 1.02
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4 建设期利息 158.72
5 调整后总投资 17,877.98

（二）资金筹措及使用

本项目总投资估算 17,877.98万元，资金筹措方式为：项目资本金 13,327.98

万元，占总投资 74.55%。本项目拟发行债券总额度为 4,550.00万元，其中 2026

年拟通过调整用途发行专项债券 3,279.00万元，原债券期限为 20年，发行利率

2.40%，2045年 10月到期；2027年拟新发行专项债券额度 1,271.00万元，债券

期限为 20年，拟发行债券总额度占总投资 25.45%。根据项目具体情况及基础设

施建设项目的实施特点，本项目建设期各年度资金使用情况及计划见下表：

表二：项目资金投资计划表（单位：万元）

序号 项目名称 2026 2027 2028 合计

1 资本金 5,000.00 5,100.05 3,227.93 13,327.98

1.1 建设期利息 - 99.03 59.69 158.72

1.2 债券发行费 1.02 - 1.02

1.3 建设投资 5,000.00 5,000.00 2,887.36 12,887.36

1.4 铺底流动资金 280.88 280.88

2 申请债券金额 3,279.00 1,271.00 - 4,550.00

3 合计 8,279.00 6,371.05 3,227.93 17,877.98

（三）资金充足性

1.预期收入及成本

本项目拟采用建成后产生的垃圾处理收入及工业蒸汽销售收入作为债券还本

付息的资金来源。参考《黑龙江省大庆市林甸县生活垃圾处理设施提标改造项目

可行性研究报告》，经过详细估算，本期专项债券存续期间有稳定的净收益，可

覆盖债券存续期内各年利息及到期偿还本金的支出需求。专项债券于 2047年到期。

债券存续期内预期经营收入及经营成本估算情况详见下表：
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表三-1：经营收入计算表（单位：万元）

序号 名称 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
1 垃圾处理收入 100.20 200.10 200.10 200.10 200.10 200.10 200.10 200.10
1.1 处理量（万吨） 3.34 6.67 6.67 6.67 6.67 6.67 6.67 6.67
1.2 处理费单价（元/吨） 30.00 30.00 30.00 30.00 30.00 30.00 30.00 30.00
2 工业蒸汽销售收入 750.00 1,500.00 1,500.00 1,500.00 1,500.00 1,500.00 1,500.00 1,500.00
2.1 销售量（万吨） 6.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00
2.2 工业蒸汽单价（元/吨） 125.00 125.00 125.00 125.00 125.00 125.00 125.00 125.00

经营收入合计 850.20 1,700.10 1,700.10 1,700.10 1,700.10 1,700.10 1,700.10 1,700.10
序号 名称 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043
1 垃圾处理收入 200.10 200.10 200.10 200.10 200.10 200.10 200.10 200.10
1.1 处理量（万吨） 6.67 6.67 6.67 6.67 6.67 6.67 6.67 6.67
1.2 处理费单价（元/吨） 30.00 30.00 30.00 30.00 30.00 30.00 30.00 30.00
2 工业蒸汽销售收入 1,500.00 1,500.00 1,500.00 1,500.00 1,500.00 1,500.00 1,500.00 1,500.00
2.1 销售量（万吨） 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00
2.2 工业蒸汽单价（元/吨） 125.00 125.00 125.00 125.00 125.00 125.00 125.00 125.00

经营收入合计 1,700.10 1,700.10 1,700.10 1,700.10 1,700.10 1,700.10 1,700.10 1,700.10
序号 名称 2044 2045 2046 2047 合计
1 垃圾处理收入 200.10 200.10 200.10 100.20 3,802.20
1.1 处理量（万吨） 6.67 6.67 6.67 3.34
1.2 处理费单价（元/吨） 30.00 30.00 30.00 30.00
2 工业蒸汽销售收入 1,500.00 1,500.00 1,500.00 750.00 28,500.00
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2.1 销售量（万吨） 12.00 12.00 12.00 6.00
2.2 工业蒸汽单价（元/吨） 125.00 125.00 125.00 125.00

经营收入合计 1,700.10 1,700.10 1,700.10 850.20 32,302.20

表三-2：经营成本计算表（单位：万元）

序号 名称 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

1 燃料及材料费 60.75 121.50 121.50 121.50 121.50 121.50 121.50 121.50
2 电费 134.40 268.80 268.80 268.80 268.80 268.80 268.80 268.80
3 水费 4.50 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00
4 人员工资及福利费 244.40 488.80 488.80 488.80 488.80 488.80 488.80 488.80
5 垃圾渗液处理费 50.67 101.33 101.33 101.33 101.33 101.33 101.33 101.33
6 其他费用 7.20 14.40 14.40 14.40 14.40 14.40 14.40 14.40
7 修理费 75.50 151.00 151.00 151.00 151.00 151.00 151.00 151.00
8 保险费 6.50 13.00 13.00 13.00 13.00 13.00 13.00 13.00

经营成本合计 583.92 1,167.83 1,167.83 1,167.83 1,167.83 1,167.83 1,167.83 1,167.83
序号 名称 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043

1 燃料及材料费 121.50 121.50 121.50 121.50 121.50 121.50 121.50 121.50
2 电费 268.80 268.80 268.80 268.80 268.80 268.80 268.80 268.80
3 水费 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00
4 人员工资及福利费 488.80 488.80 488.80 488.80 488.80 488.80 488.80 488.80
5 垃圾渗液处理费 101.33 101.33 101.33 101.33 101.33 101.33 101.33 101.33
6 其他费用 14.40 14.40 14.40 14.40 14.40 14.40 14.40 14.40
7 修理费 151.00 151.00 151.00 151.00 151.00 151.00 151.00 151.00
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8 保险费 13.00 13.00 13.00 13.00 13.00 13.00 13.00 13.00
经营成本合计 1,167.83 1,167.83 1,167.83 1,167.83 1,167.83 1,167.83 1,167.83 1,167.83

序号 名称 2044 2045 2046 2047 合计

1 燃料及材料费 121.50 121.50 121.50 60.75 2,308.50
2 电费 268.80 268.80 268.80 134.40 5,107.20
3 水费 9.00 9.00 9.00 4.50 171.00
4 人员工资及福利费 488.80 488.80 488.80 244.40 9,287.20
5 垃圾渗液处理费 101.33 101.33 101.33 50.67 1,925.28
6 其他费用 14.40 14.40 14.40 7.20 273.60
7 修理费 151.00 151.00 151.00 75.50 2,869.00
8 保险费 13.00 13.00 13.00 6.50 247.00

经营成本合计 1,167.83 1,167.83 1,167.83 583.92 22,188.78
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2.还本付息支出

本项目拟发行债券总额度为 4,550.00万元，其中 2026年拟通过调整用途发

行专项债券 3,279.00万元，原债券期限为 20年，发行利率 2.40%，2045年 10

月到期；2027年拟新发行专项债券额度 1,271.00万元，债券期限为 20年。参考

目前国债票面利率，以及黑龙江省同类债券利率，本项目从客观、谨慎性原则考

虑，拟新发行专项债券暂取发行利率 3.20%进行测试，在债券存续期每年支付两

次债券利息，到期一次还本。

自发行之日起，项目债券存续期融资还本付息情况如下表：

表四：项目债券还本付息表

单位：万元

序号 年份 2026 2027 2028 2029 2030 2031
债券利率 2.40% 3.20%

1 期初专项债券余额 3,279.00 4,550.00 4,550.00 4,550.00 4,550.00
2 本期专项债券发行 3,279.00 1,271.00
3 利息支出 - 99.03 119.37 119.37 119.37 119.37
4 本期还款 - 99.03 119.37 119.37 119.37 119.37
4.1 其中：还本
4.2 付息 99.03 119.37 119.37 119.37 119.37
5 期末专项债券余额 3,279.00 4,550.00 4,550.00 4,550.00 4,550.00 4,550.00

序号 年份 2032 2033 2034 2035 2036 2037
1 期初专项债券余额 4,550.00 4,550.00 4,550.00 4,550.00 4,550.00 4,550.00
2 本期专项债券发行
3 利息支出 119.37 119.37 119.37 119.37 119.37 119.37
4 本期还款 119.37 119.37 119.37 119.37 119.37 119.37
4.1 其中：还本
4.2 付息 119.37 119.37 119.37 119.37 119.37 119.37
5 期末专项债券余额 4,550.00 4,550.00 4,550.00 4,550.00 4,550.00 4,550.00

序号 年份 2038 2039 2040 2041 2042 2043
1 期初专项债券余额 4,550.00 4,550.00 4,550.00 4,550.00 4,550.00 4,550.00
2 本期专项债券发行
3 利息支出 119.37 119.37 119.37 119.37 119.37 119.37
4 本期还款 119.37 119.37 119.37 119.37 119.37 119.37
4.1 其中：还本
4.2 付息 119.37 119.37 119.37 119.37 119.37 119.37
5 期末专项债券余额 4,550.00 4,550.00 4,550.00 4,550.00 4,550.00 4,550.00

序号 年份 2044 2045 2046 2047 合计

1 期初专项债券余额 4,550.00 4,550.00 1,271.00 1,271.00
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2 本期专项债券发行 4,550.00
3 利息支出 119.37 119.37 40.67 20.34 2,308.70
4 本期还款 119.37 3,398.37 40.67 1,291.34 6,858.70
4.1 其中：还本 3,279.00 1,271.00 4,550.00
4.2 付息 119.37 119.37 40.67 20.34 2,308.70
5 期末专项债券余额 4,550.00 1,271.00 1,271.00

3.项目收益与融资平衡测算

本项目总投资 17,877.98万元，根据项目资金筹措及建设计划投入使用，债

券存续期内均形成稳定的专项收益，用于偿还债券本息。

债券还本付息保障程度用融资本息覆盖倍数反映，融资本息覆盖倍数=项目净

收益/专项债券还本付息总额。按相关政策规定，该倍数需大于 1.1，经计算，本

项目融资本息覆盖倍数为 1.47，具体计算如下表：
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表五：收益与融资平衡测算表（单位：万元）

序号 项目名称 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034
1 经营活动产生的现金

1.1 现金流入 - - 850.20 1,700.10 1,700.10 1,700.10 1,700.10 1,700.10 1,700.10
1.1.1 经营活动产生的现金 - - 850.20 1,700.10 1,700.10 1,700.10 1,700.10 1,700.10 1,700.10
1.2 现金流出 - - 583.92 1,167.83 1,167.83 1,167.83 1,167.83 1,167.83 1,167.83
1.2.1 经营活动支付的现金 - - 583.92 1,167.83 1,167.83 1,167.83 1,167.83 1,167.83 1,167.83
1.2.2 经营税金及附加 - -

1.3
经营活动产生的净现
金流 - - 266.28 532.27 532.27 532.27 532.27 532.27 532.27

2 投资活动产生的现金

2.1 现金流入 - - - - - -
2.1.1 处置资产收到的现金

2.1.2 流动资金流入

2.2 现金流出 8,279.00 6,272.02 3,168.24
2.2.1 建设投资 8,279.00 6,271.00 2,887.36
2.2.2 流动资金 - - 280.88
2.2.3 发行费用 - 1.02 -

2.3
投资活动产生的净现
金流 -8,279.00 -6,272.02 -3,168.24 - - - - - -

3 融资活动产生的现金

3.1 现金流入 8,279.00 6,371.05 3,227.93 - - - - - -
3.1.1 资本金流入 5,000.00 5,100.05 3,227.93
3.1.2 债券融资款 3,279.00 1,271.00 -
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3.1.3 银行贷款融资 - - -
3.2 现金流出 - 99.03 119.37 119.37 119.37 119.37 119.37 119.37 119.37
3.2.1 偿还债券本息 - 99.03 119.37 119.37 119.37 119.37 119.37 119.37 119.37
3.2.2 偿还其他融资本息

3.3
融资活动产生的净现
金流 8,279.00 6,272.02 3,108.56 -119.37 -119.37 -119.37 -119.37 -119.37 -119.37

4
现金及等价物净增加
额 - - 206.60 412.90 412.90 412.90 412.90 412.90 412.90

5 累计净现金流量 - - 206.60 619.50 1,032.40 1,445.30 1,858.20 2,271.10 2,684.00
序号 项目名称 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043
1 经营活动产生的现金

1.1 现金流入 1,700.10 1,700.10 1,700.10 1,700.10 1,700.10 1,700.10 1,700.10 1,700.10 1,700.10
1.1.1 经营活动产生的现金 1,700.10 1,700.10 1,700.10 1,700.10 1,700.10 1,700.10 1,700.10 1,700.10 1,700.10
1.2 现金流出 1,167.83 1,167.83 1,167.83 1,167.83 1,167.83 1,167.83 1,167.83 1,167.83 1,167.83
1.2.1 经营活动支付的现金 1,167.83 1,167.83 1,167.83 1,167.83 1,167.83 1,167.83 1,167.83 1,167.83 1,167.83
1.2.2 经营税金及附加

1.3
经营活动产生的净现
金流 532.27 532.27 532.27 532.27 532.27 532.27 532.27 532.27 532.27

2 投资活动产生的现金

2.1 现金流入 - - - - - - - - -
2.1.1 处置资产收到的现金

2.1.2 流动资金流入

2.2 现金流出

2.2.1 建设投资

2.2.2 流动资金

2.2.3 发行费用
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2.3
投资活动产生的净现
金流 - - - - - - - - -

3 融资活动产生的现金

3.1 现金流入 - - - - - - - - -
3.1.1 资本金流入

3.1.2 债券融资款

3.1.3 银行贷款融资

3.2 现金流出 119.37 119.37 119.37 119.37 119.37 119.37 119.37 119.37 119.37
3.2.1 偿还债券本息 119.37 119.37 119.37 119.37 119.37 119.37 119.37 119.37 119.37
3.2.2 偿还其他融资本息

3.3
融资活动产生的净现
金流 -119.37 -119.37 -119.37 -119.37 -119.37 -119.37 -119.37 -119.37 -119.37

4
现金及等价物净增加
额 412.90 412.90 412.90 412.90 412.90 412.90 412.90 412.90 412.90

5 累计净现金流量 3,096.90 3,509.80 3,922.70 4,335.60 4,748.50 5,161.40 5,574.30 5,987.20 6,400.10
序号 项目名称 2044 2045 2046 2047 合计
1 经营活动产生的现金

1.1 现金流入 1,700.10 1,700.10 1,700.10 850.20 32,302.20
1.1.1 经营活动产生的现金 1,700.10 1,700.10 1,700.10 850.20 32,302.20
1.2 现金流出 1,167.83 1,167.83 1,167.83 583.92 22,188.78
1.2.1 经营活动支付的现金 1,167.83 1,167.83 1,167.83 583.92 22,188.78
1.2.2 经营税金及附加 - -

1.3
经营活动产生的净现
金流 532.27 532.27 532.27 266.28 10,113.42

2 投资活动产生的现金

2.1 现金流入 - - - - -
2.1.1 处置资产收到的现金 -
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2.1.2 流动资金流入 -
2.2 现金流出 17,719.26
2.2.1 建设投资 17,437.36
2.2.2 流动资金 280.88
2.2.3 发行费用 1.02

2.3
投资活动产生的净现
金流 - - - - -17,719.26

3 融资活动产生的现金 -
3.1 现金流入 - - - - 17,877.98
3.1.1 资本金流入 13,327.98
3.1.2 债券融资款 4,550.00
3.1.3 银行贷款融资 -
3.2 现金流出 119.37 3,398.37 40.67 1,291.34 6,858.70
3.2.1 偿还债券本息 119.37 3,398.37 40.67 1,291.34 6,858.70
3.2.2 偿还其他融资本息 -

3.3
融资活动产生的净现
金流 -119.37 -3,398.37 -40.67 -1,291.34 11,019.28

4
现金及等价物净增加
额 412.90 -2,866.10 491.60 -1,025.06 3,413.44

5 累计净现金流量 6,813.00 3,946.90 4,438.50 3,413.44 3,413.44
6 平均偿债覆盖率 1.47
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4.压力测试

考虑项目运营收益变动因素分析融资本息覆盖倍数，经测算，在经营净收益

下降 10%的情况下，本项目融资本息覆盖倍数为 1.33，融资本息覆盖倍数仍然大

于 1，项目抗收益波动风险能力较强。

表六：项目收益压力测试表

序号 资金覆盖率压力测试 -10% -5% 0% 5% 10%

1 经营净现金流入（万元） 9,102.08 9,607.75 10,113.42 10,619.09 11,124.76

2 还本付息额（万元） 6,858.70 6,858.70 6,858.70 6,858.70 6,858.70

3 综合平均偿债覆盖率 1.33 1.40 1.47 1.55 1.62

根据项目资金平衡分析的结果，本项目的融资本息覆盖倍数为 1.47，我们未

注意到不能够满足资金筹措充足性的要求的情况。此外，通过对项目净收益进行

压力测试后，结果显示，本项目在收入下降 10%时，本项目融资本息覆盖倍数为

1.33，融资本息覆盖倍数仍然大于等于 1，因此项目收益能够覆盖债券的还本付

息。

三、风险分析

总体而言，本项目预计运营收益对其拟使用的募集资金保障程度较高；但未

来募投项目的运营收益等受宏观经济及市场影响较大。若未能按计划实现收入而

导致不能偿还到期债券本金，可考虑在专项债券限额内以及满足覆盖倍数的情况

下续发本项目专项债券用于周转偿还，进而在项目收入最终实现后予以归还。

四、总体评价

基于财政部对地方政府发行专项债券的要求，并根据我们对当前国内融资环

境的研究，本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，我

们未注意到该资金筹措不能给本项目提供充足的资金支持的情况。同时，根据项

目实施方案，以垃圾处理收入及工业蒸汽销售收入为后续资金回笼手段，我们也

未注意到上述回笼手段不能够为项目提供充足、稳定的现金流入的情况，出现不

能充分满足本项目建设的还本付息要求的情况。

综上所述，基于目前对资金平衡方案中项目收入及成本的分析，我们认为本

项目的收益可以覆盖本期发行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平衡。
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（此页无正文）

黑龙江龙华会计师事务所有限公司 中国注册会计师：

中国注册会计师：

中国·哈尔滨 二〇二六年十月十五日
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附件：项目收益及现金流入评价说明

一、项目收益及现金流入预测编制基础

本次预测以垃圾处理收入及工业蒸汽销售收入作为基础，结合项目的总投资

估算、建设期等，对预测期间经济环境的估计假设为前提，编制项目收益与现金

流入评价说明。

二、项目收益及现金流入预测编制的相关依据

（一）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）；

（二）《财政部关于做好地方政府债券发行工作的意见》（财库〔2019〕23

号）；

（三）《黑龙江省大庆市林甸县生活垃圾处理设施提标改造项目可行性研究

报告》；

（四）林甸县发展和改革局《关于黑龙江省大庆市林甸县生活垃圾处理设施

提标改造项目可行性研究报告的批复》（林发改发〔2024〕30号）；

（五）林甸县发展和改革局《关于黑龙江省大庆市林甸县生活垃圾处理设施

提标改造项目可行性研究报告的批复（林发改发〔2024〕30号）变更的批复》

（林发改发〔2025〕3号）；

（六）《黑龙江省大庆市林甸县生活垃圾处理设施提标改造项目初步设计》；

（七）林甸县发展和改革局《关于黑龙江省大庆市林甸县生活垃圾处理设施

提标改造项目初步设计的批复》（林发改发〔2025〕13号）。

三、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）相关法律法规无重大变化；

（四）项目符合区域经济社会发展及行业和地区的规划，项目投资概算及工

程进度计划能够反映本项目的实际情况；

（五）预测期内所遵循的税收政策不发生重大变化；

（六）收费价格在正常范围内变动；
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（七）预测期内无其他人力不可抗拒及不可预见因素的重大不利影响。

四、项目收益及现金流入预测编制说明

（一）项目概况

1.项目建设地点及内容

项目建设地点：

大庆林甸长青林场。

项目建设内容：

项目总占地面积 34,000平方米，总建筑面积 16,056.8平方米。其中，新建

主厂房 11,981平方米，配套用房 1,530平方米，渗滤液处理站、综合水泵房、启

动锅炉房等配套设施 2,545.8平方米。配置 200t/d机械炉排焚烧锅炉 1台，负压

除臭设施、烟气灰渣处理设施、余热回收设施各 1套，同步建设污水管网、电路

等附属设施。建成后日处理生活垃圾 200吨。

2.项目总投资估算

本项目初步设计中建设投资估算为 17,437.36 万元，其中工程费用为

15,608.09万元，工程建设其他费用 1,487.36万元，基本预备费 341.91万元；铺

底流动资金 280.88万元。根据债券发行额度及暂估利率计算债券发行费 1.02万

元、建设期利息 158.72万元，调整后总投资估算 17,877.98万元。

表一：总投资估算表（单位：万元）

序号 项目名称 投资金额
1 建设投资 17,437.36
1.1 工程费用 15,608.09
1.2 工程建设其他费用 1,487.36
1.3 基本预备费 341.91
2 铺底流动资金 280.88
3 债券发行费 1.02
4 建设期利息 158.72
5 调整后总投资 17,877.98

（二）资金筹措与改扩建期间资金平衡

本项目总投资估算 17,877.98万元，资金筹措方式为：项目资本金 13,327.98

万元，占总投资 74.55%。本项目拟发行债券总额度为 4,550.00万元，其中 2026

年拟通过调整用途发行专项债券 3,279.00万元，原债券期限为 20年，发行利率

2.40%，2045年 10月到期；2027年拟新发行专项债券额度 1,271.00万元，债券
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期限为 20年，拟发行债券总额度占总投资 25.45%。根据项目具体情况及基础设

施建设项目的实施特点，本项目建设期各年度资金使用情况及计划见下表：

表二：项目资金投资计划表（单位：万元）

序号 项目名称 2026 2027 2028 合计

1 资本金 5,000.00 5,100.05 3,227.93 13,327.98

1.1 建设期利息 - 99.03 59.69 158.72

1.2 债券发行费 1.02 - 1.02

1.3 建设投资 5,000.00 5,000.00 2,887.36 12,887.36

1.4 铺底流动资金 280.88 280.88

2 申请债券金额 3,279.00 1,271.00 - 4,550.00

3 合计 8,279.00 6,371.05 3,227.93 17,877.98

（三）项目收益及现金流入预测项目说明

1.项目收入

本项目拟采用垃圾处理收入及工业蒸汽销售收入作为债券还本付息的资金来

源。收入预测明细如下：

（1）垃圾处理收入

本项目年垃圾处理量为 6.67万吨，垃圾处理费单价为 30.00元/吨。则每年可

实现垃圾处理收入 200.10万元。

（2）工业蒸汽销售收入

本项目年销售工业蒸汽 12.00万吨，工业蒸汽销售单价为 125.00元/吨。则每

年可实现工业蒸汽销售收入 1,500.00万元。

按照预测的收入，经过详细估算，本期专项债券存续期间有稳定的净收益，

可覆盖债券存续期内各年利息及到期偿还本金的支出需求。项目预计于 2028年 6

月完工，当年收入按 6个月计算。专项债券预计于 2047年 6月到期，当年按照 6

个月计算收入。

综上，本项目在债券存续期内（2026年-2047年）预期经营收入情况详见下

表：

表三-1：项目预期收益汇总表
单位：万元
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年度 垃圾处理收入 工业蒸汽销售收入 收入合计

2028 100.20 750.00 850.20
2029 200.10 1,500.00 1,700.10
2030 200.10 1,500.00 1,700.10
2031 200.10 1,500.00 1,700.10
2032 200.10 1,500.00 1,700.10
2033 200.10 1,500.00 1,700.10
2034 200.10 1,500.00 1,700.10
2035 200.10 1,500.00 1,700.10
2036 200.10 1,500.00 1,700.10
2037 200.10 1,500.00 1,700.10
2038 200.10 1,500.00 1,700.10
2039 200.10 1,500.00 1,700.10
2040 200.10 1,500.00 1,700.10
2041 200.10 1,500.00 1,700.10
2042 200.10 1,500.00 1,700.10
2043 200.10 1,500.00 1,700.10
2044 200.10 1,500.00 1,700.10
2045 200.10 1,500.00 1,700.10
2046 200.10 1,500.00 1,700.10
2047 100.20 750.00 850.20
合计 3,802.20 28,500.00 32,302.20

2.项目成本

本项目运营成本主要包括燃料及材料费、电费、水费、人员工资及福利费、

垃圾渗液处理费、其他费用、修理费及保险费。成本预测明细如下：

（1）燃料及材料费

依据项目可行性研究报告，本项目外购动力及燃料费、原材料费成本为

121.50万元/年。

（2）电费

依据项目可行性研究报告，本项目用电成本为 268.80万元/年。

（3）水费

依据项目可行性研究报告，本项目用水成本为 9.00万元/年。

（4）人员工资及福利费

本项目定员 47人，人均工资及福利费标准为 10.40万元/人/年。预计每年人

员工资及福利费成本为 488.80万元。

（5）垃圾渗液处理费

依据项目可行性研究报告，本项目垃圾渗液处理费成本为 101.33万元/年。

（6）其他费用
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依据项目可行性研究报告，本项目其他费用为 14.40万元/年。

（7）修理费

依据项目可行性研究报告，本项目年修理费按固定资的原值的 1%计取，年

均 151.00万元。

（8）保险费

依据项目可行性研究报告，本项目年保险费按固定资的净值的 0.25%计取，

年均 13.00万元。

预计年标准经营成本合计 1,167.83万元，项目计划于 2028年 6月竣工，当

年成本按 6个月计算。专项债券预计于 2047年 6月到期，当年成本按 6个月计

算。

综上，本项目在债券存续期内（2026年-2047年）预期经营成本情况详见下

表：

表三-2：项目预期成本汇总表
单位：万元

年度
燃料及材
料费

电费 水费
人员工资
及福利费

垃圾渗液
处理费

其他费用 修理费 保险费
预期成本
合计

2028 60.75 134.40 4.50 244.40 50.67 7.20 75.50 6.50 583.92
2029 121.50 268.80 9.00 488.80 101.33 14.40 151.00 13.00 1,167.83
2030 121.50 268.80 9.00 488.80 101.33 14.40 151.00 13.00 1,167.83
2031 121.50 268.80 9.00 488.80 101.33 14.40 151.00 13.00 1,167.83
2032 121.50 268.80 9.00 488.80 101.33 14.40 151.00 13.00 1,167.83
2033 121.50 268.80 9.00 488.80 101.33 14.40 151.00 13.00 1,167.83
2034 121.50 268.80 9.00 488.80 101.33 14.40 151.00 13.00 1,167.83
2035 121.50 268.80 9.00 488.80 101.33 14.40 151.00 13.00 1,167.83
2036 121.50 268.80 9.00 488.80 101.33 14.40 151.00 13.00 1,167.83
2037 121.50 268.80 9.00 488.80 101.33 14.40 151.00 13.00 1,167.83
2038 121.50 268.80 9.00 488.80 101.33 14.40 151.00 13.00 1,167.83
2039 121.50 268.80 9.00 488.80 101.33 14.40 151.00 13.00 1,167.83
2040 121.50 268.80 9.00 488.80 101.33 14.40 151.00 13.00 1,167.83
2041 121.50 268.80 9.00 488.80 101.33 14.40 151.00 13.00 1,167.83
2042 121.50 268.80 9.00 488.80 101.33 14.40 151.00 13.00 1,167.83
2043 121.50 268.80 9.00 488.80 101.33 14.40 151.00 13.00 1,167.83
2044 121.50 268.80 9.00 488.80 101.33 14.40 151.00 13.00 1,167.83
2045 121.50 268.80 9.00 488.80 101.33 14.40 151.00 13.00 1,167.83
2046 121.50 268.80 9.00 488.80 101.33 14.40 151.00 13.00 1,167.83
2047 60.75 134.40 4.50 244.40 50.67 7.20 75.50 6.50 583.92
合计 2,308.50 5,107.20 171.00 9,287.20 1,925.28 273.60 2,869.00 247.00 22,188.78
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（四）敏感性分析

考虑经营收益因素变动，对当经营净收益发生±10%幅度内的波动情况进行了

分别测算。当经营净收益上升或下降 10%，债券本息资金覆盖率仍然>1，能通过

压力测试分析。

表四：收入变动敏感性分析表

序号 资金覆盖率压力测试 -10% -5% 0% 5% 10%

1 经营净现金流入（万元） 9,102.08 9,607.75 10,113.42 10,619.09 11,124.76

2 还本付息额（万元） 6,858.70 6,858.70 6,858.70 6,858.70 6,858.70

3 综合平均偿债覆盖率 1.33 1.40 1.47 1.55 1.62
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