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瀚蓝环境股份有限公司 

公开发行 A 股可转换公司债券募集资金使用的 

可行性分析报告（修订稿） 

 

一、本次募集资金的使用计划 

本次公开发行 A 股可转换公司债券拟募集资金不超过 100,000.00 万元（含发行费

用），扣除发行费用后全部用于以下投资项目： 

                  单位：万元 

序号 项目名称 项目投资总额 拟投入募集资金金额 

1 南海生活垃圾焚烧发电厂提标扩能工程项目 76,946.59 55,000.00 

2 安溪县垃圾焚烧发电厂改扩建项目 46,199.02 25,000.00 

3 漳州南部生活垃圾焚烧发电厂项目 48,382.05 20,000.00 

合计 171,527.66 100,000.00 

本次公开发行 A 股可转换公司债券实际募集资金（扣除发行费用后的净额）若不

能满足上述全部项目资金需要，资金缺口由公司自筹解决。如本次募集资金到位时间与

项目实施进度不一致，公司可根据实际情况以自筹资金先行投入，募集资金到位后予以

置换。 

二、募集资金投资项目的具体情况 

（一）南海生活垃圾焚烧发电厂提标扩能工程项目 

1、本项目概况 

（1）项目实施主体及投资情况 

本项目的实施主体为佛山市南海绿电再生能源有限公司（以下简称“南海绿电”）。

南海绿电位于广东省佛山市南海区狮山大学城园区，为瀚蓝环境股份有限公司的全资子

公司，是一家主要从事生活垃圾焚烧发电、城乡一体化生活垃圾压缩转运、污泥处理、

餐厨垃圾处理等业务的固废处理企业。 
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本项目采用特许经营权 BOT 模式投资建设，项目总投资 76,946.59 万元，其中建筑

工程 15,804.54 万元，设备购置费为 30,359.70 万元，安装工程费为 8,999.36 万元，工程

建设其他费用为 12,891.71 万元，预备费为 5,444.42 万元，建设期利息为 2,991.37 万元，

铺底流动资金为 455.49 万元。 

本项目拟配置 2 台 750t/d 机械炉排焚烧炉、1 台 35MW 凝汽式汽轮机和 1 台 35MW

发电机，合计处理规模将达 1,500t/d，项目建成投产后，年最大上网电量约 1.7863×

108kWh。 

（2）项目实施的背景 

1）南海区垃圾处理现状 

随着市场经济的发展和农村城市化的加快，佛山市南海区的乡镇企业大量涌现，外

来人员越来越多。在经济和人口迅速增长的同时，工业垃圾、商业垃圾、生活垃圾等各

式各样的固体废物也急剧增加。 

为解决垃圾处理问题，南海绿电于 2006 年开始投资建设佛山市南海垃圾焚烧发电

二厂，处理规模为 1,500t/d，并于 2011 年 10 月建成投产运行。在此之后，南海绿电对

佛山市南海垃圾焚烧发电一厂进行了彻底的技术改造及规模扩建，新一厂处理能力设计

为 1,500t/d，于 2015 年 6 月投入运行。即时，南海垃圾焚烧发电一厂、二厂总处理规模

达到 3,000t/d。 

随着南海区垃圾清运量的不断增长，当前垃圾焚烧发电厂处理规模已无法满足垃圾

处理需求。 

2）南海区生活垃圾产量及预测 

根据南海区统计公报显示，2012 年-2015 年末全区常住人口、日平均清运量、人均

日清运量指标情况如下表： 

年份 
常住人口 日平均清运量 人均日清运量 

万人 t/d kg/(人·d) 

2012 年 262.2 2,211 0.84 

2013 年 263.8 2,847 1.08 

2014 年 265.4 3,251 1.22 
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年份 
常住人口 日平均清运量 人均日清运量 

万人 t/d kg/(人·d) 

2015 年 276.6 3,620 1.34 

结合上表预测，2020 年南海区垃圾日平均产量将超过 4500t/d，日平均清运量将超

过 4000t/d。远期随着垃圾分类收集率的提高，逐渐抵消经济发展带来的垃圾增量，日

平均清运量将逐渐稳定在 4500t/d 左右。 

2、项目经济效益情况 

本项目运营年限自建成投产日起 32 年，前期及建设期为 2 年。根据本项目的项目

投资现金流量分析，主要评价指标为：财务内部收益率（所得税后）7.00%，投资回收

期（所得税后）14.64 年，项目的盈利能力符合评价要求，具有较好的经济效益。该项

目实施后，能为瀚蓝环境带来稳定的现金流入。 

3、项目涉及的立项、土地、环保等有关报批事项 

本项目已经取得《佛山市发展和改革局关于南海生活垃圾焚烧发电厂提标扩能工程

项目核准的批复》（佛发改资【2017】39 号），《佛山市环境保护局关于南海生活垃圾焚

烧发电厂提标扩能工程环境影响报告书的批复》（佛环函【2017】541 号）。 

本用地项目符合城乡规划要求，已取得佛山市国土资源和城乡规划局《建设用地规

划许可证》（地字第 440605201860002 号）和《建设用地规划许可证》（地字第

440605201860003 号）。 

（二）安溪县垃圾焚烧发电厂改扩建项目 

1、本项目概况 

（1）项目实施主体及投资情况 

本项目的实施主体为创冠环保（安溪）有限公司（以下简称“创冠（安溪）”）。创

冠（安溪）成立于 2009 年 08 月 18 日，地址位于福建省安溪县城厢镇涝港村，是瀚蓝

（厦门）固废处理有限公司全资子公司。 

本项目采用特许经营权 BOT 模式投资建设，项目总投资为 46,199.02 万元，其中包

括：工程费用 38,929.21 万元，工程建设其他费用 3,656.99 万元，预备费 2,129.31 万元，
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建设期利息 1,336.09 万元，铺底流动资金 147.43 万元。 

本项目将配置改扩建一条 750t/d 的垃圾焚烧生产线，含热烘干 35t/d（含水率 40%）

污泥并掺烧，一台 15MW 汽轮机配一台 18MW 的发电机。项目建成后垃圾处理能力达

750t/d，年最大上网电量约 1.187×108kWh。 

（2）项目实施的背景 

1）安溪县垃圾处理现状 

随着市场经济的发展和农村城市化的加快，县城区及附近乡镇的生活垃圾、工业垃

圾等各式各样的固体废物也急剧增加。瀚蓝（厦门）固废处理有限公司 2010 年兴建了

安溪县生活垃圾焚烧发电厂，处理安溪县旧城区、县城周边 6 个乡镇（参内、官桥、魁

斗、龙门、金谷、蓬莱）及五大工业园区生活垃圾。该垃圾焚烧发电厂分二期建设，一

期工程于 2011 年 5 月 21 日并网发电，垃圾处理能力为 300t/d；二期工程于 2013 年 12

月 21 日并网发电，垃圾处理能力为 300t/d。一期、二期建设总规模 600t/d。随着安溪

县经济发展，城市人口增长，垃圾正以每年 7%的速度快速增长，加上县区内污水处理

厂污泥需要进行处理，安溪县生活垃圾焚烧厂进行改扩建迫在眉睫。 

2）安溪县垃圾量及处理规模预测 

随着安溪县的经济发展，城市人口数量骤增，居民生活和消费水平提高，生活垃圾

产量也快速递增。安溪县 2017 年的垃圾产量为 598t/d，预计 2020 年将达到 731t/d，2025

年将达到 1,025t/d，年平均增长率为 7%，目前所有垃圾均运往安溪县垃圾焚烧发电厂

一、二期工程处置。随着乡镇垃圾收运系统的完善、垃圾处理服务范围的扩大、城镇人

口的增长，全县垃圾产生总量（含工业垃圾）预计未来可达 1,300t/d 以上。 

2、项目经济效益情况 

本项目经营期 30 年（含建设期 2 年）。根据本项目的项目投资现金流量分析，主要

评价指标为：财务内部收益率（所得税后）6.53%，投资回收期（所得税后）14.32 年，

项目的盈利能力符合评价要求，具有较好的经济效益。该项目实施后，能为瀚蓝环境带

来稳定的现金流入。 

3、项目涉及的立项、土地、环保等有关报批事项 
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本项目已经取得《泉州市发展和改革委员会关于安溪县垃圾焚烧发电厂改扩建项目

核准的批复》（泉发改审【2018】26 号），《泉州市环境保护局关于安溪县生活垃圾焚烧

发电厂改扩建项目环境影响报告书的批复》（泉环评【2018】书 7 号）。。 

本用地项目符合城乡规划要求，已取得安溪县住房和城乡规划建设局《建设用地规

划许可证》（地字第 350524201803007 号）。 

（三）漳州南部生活垃圾焚烧发电厂项目 

1、本项目概况 

（1）项目实施主体及投资情况 

本项目的实施主体为漳州中雁生态能源有限公司（以下简称“漳州中雁”）。漳州中

雁成立于 2015 年 07 月 29 日，地址位于福建省漳州市常山华侨经济开发区，由佛山市

南海瀚蓝固废处理投资有限公司出资 70%，福建中雁生态能源投资有限公司出资 30%

共同投资组建。 

本项目采用特许经营权 BOT 模式投资建设，项目总投资为 48,382.05 万元，其中包

括：工程费用 40,456.05 万元，工程建设其他费用 4,721.19 万元，预备费 2,258.86 万元，

建设期利息 808.50 万元，铺底流动资金 137.46 万元。 

本项目将配置 2 台处理能力为 500t/d 的机械炉排炉，合计处理规模为 1,000t/d，焚

烧后产生的余热将用于发电。根据垃圾热值，项目建成投产后，年最大上网电量约 1.089

×108kWh。 

（2）项目实施的背景 

1）漳州南部地区垃圾处理现状 

随着社会的发展，人民生活水平的提高，漳州南部地区生活垃圾产生量不断增加。

一方面，伴随着社会主义新农村和城乡一体化的建设大潮，城镇居民数量快速增长，城

市化的比例大幅度提高，生活垃圾清运范围由原来的市区逐步发展到市城各乡镇；另一

方面，随着人民生活水平的提高，人均生活垃圾产生量不断增加，生活垃圾收运量随之

大幅度上升。 

漳州南部地区包括云霄县、东山县、诏安县、常山开发区三县一区。目前漳州南部
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地区的生活垃圾主要采用垃圾填埋方式进行处理。虽然垃圾填埋技术相对简便、处理费

用低，但同时也消耗大量土地资源。随着各地垃圾量的快速增长，各地的填埋场已经无

法满足垃圾的处理需求，并且由于垃圾填埋没有进行无害化处理，存在传播细菌、病毒，

重金属污染等隐患。垃圾填埋处理方式已经不可持续。 

2）漳州南部地区人口及垃圾产量预测 

根据《福建省小城镇垃圾处理工程技术指南》，省内乡镇人均生活垃圾产生量绝大

部分为 0.57-1.33kg/p.d；集镇人均生活垃圾产生量与小城市相当，在 0.6-1.2kg/p.d 之间；

农村人均生活垃圾产生量略低，约在 0.5-0.8kg/p.d 之间。 

 2、项目经济效益情况 

本项目经营期 30 年（含建设期 2 年）。根据本项目的项目投资现金流量分析，主要

评价指标为：财务内部收益率（所得税后）6.71%，投资回收期（所得税后）17.25 年，

项目的盈利能力符合评价要求，具有较好的经济效益。该项目实施后，能为瀚蓝环境带

来稳定的现金流入。 

3、项目涉及的立项、土地、环保等有关报批事项 

本项目已经取得《漳州市发展和改革委员会关于漳州南部生活垃圾焚烧发电厂项目

核准的批复》（漳发改审【2017】18 号），漳州市环境保护局出具的《关于漳州中雁生

态能源有限公司漳州南部生活垃圾焚烧发电厂工程环境影响报告书的批复》（漳环审

【2017】14 号）。 

本用地项目符合城乡规划要求，已取得漳州市常山华侨经济开发区规划建设局《建

设用地规划许可证》（地字第 350622201891002 号），并已取得不动产权证《闽（2018）

常山开发区不动产权第 0000201 号》。 

三、本次募集资金使用的必要性分析 

（一）满足相关地区生活垃圾处置能力不足的迫切需求 

南海区经济的快速发展，带来流动人口及生活水平的提高，生活垃圾量增长迅猛。

为满足南海区垃圾处理需求，南海区垃圾焚烧发电厂经过二期扩建及一期改扩建，全厂

日处理垃圾能力已达 3,000t/d。然而，根据统计数据显示，生活垃圾清运量继续保持快
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速增长的趋势，早在 2014 年垃圾清运量已经达到 3,251t/d，超过两厂的垃圾总处理能

力。2014 年以后，设备长期处于超负荷运行状态，超负荷的垃圾需通过长距离运输至

高明填埋场填埋。然而，佛山市住建局近年来加强了对高明填埋场外区入场垃圾的控制，

多次要求南海区减少运往高明填埋场的垃圾量，并通过提高生态补偿金等方式，提高垃

圾填埋收费，增加垃圾填埋成本。考虑到高明填埋场日趋严格的进场要求，南海区必须

依靠自身，通过扩建或新建垃圾处理设施提升垃圾处理能力。 

按安溪县环境卫生管理局提供数据，县城周边 24 个乡镇（参内、官桥、魁斗、龙

门、金谷、蓬莱等）及工业园区总人口达 128 万。本项目一期、二期设计处理总规模为

焚烧垃圾 600t/d，安溪县 2017 年的垃圾产量为 598t/d，目前已满负荷运行。因此，如

何通过源头、过程、终端处置控制，实现垃圾最大减量化，最终实现生活垃圾全量焚烧，

已成为安溪迫在眉睫的问题。 

根据有关统计数据显示：2030 年漳州南部的常山开发区、云霄、东山、诏安人口

合计将达到 158 万人，城市生活垃圾产量预计达到 1,000t/d。为了使有限的土地资源能

够最大的发挥作用，有必要在漳州南部片区继续增建改建城市环卫设施，以满足城市发

展所带来的日益突出的城市生活垃圾污染问题。目前云霄县、东山县、诏安县、常山开

发区的生活垃圾处理主要采用卫生填埋工艺，随着垃圾量的增长，各地的填埋场已经不

能满足增长的垃圾处理需求。在此情形下，为了加快漳州南部三县一区垃圾处理产业化

进程，逐步实现垃圾处理无害化、减量化、资源化，进一步改善生态环境，促进漳州南

部的经济、社会、环境可持续发展，选择成熟可靠的处理工艺，建设生活垃圾处理设施

刻不容缓。 

（二）满足地区提升城市形象实现可持续发展的需要 

1、提升城市形象，社会效益显著 

如今，城市生活垃圾处理水平已经成为反映一个城市文明程度、经济实力、科技实

力以及城市管理者的环境意识和现代意识的标志。生活垃圾管理与污染防治已成为城市

环境保护的重要内容之一。本项目的建设及运营，能有效地解决城市垃圾污染及资源回

收问题，为项目服务地区营造一个整洁的城市市容环境，同时能有效改善城市面貌、生

态环境，改善投资环境和生活环境，对进一步吸引境内外投资者，对实现经济的可持续

发展具有重大的现实意义，具有显著的社会效益。 
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2、促进垃圾资源化，符合循环经济和节能减排的要求 

垃圾是放错了地方的资源，并且是一种可贵的战略资源。据报道我国目前城市年产

垃圾量约 1 亿 3 千万吨，并以 7%～9%年递增速度增加。垃圾进行填埋虽然操作简便、

成本低，但资源化效益较差。随着垃圾焚烧技术日趋完善，垃圾焚烧发电让垃圾变废为

宝成为可能。根据估算，一个日处理量为 1,000 吨的垃圾焚烧电厂每年可处理垃圾 36.5

万吨，同时对外供电 1 亿度左右，相当于 3 万多吨标准煤所能产生的发电量。可见，垃

圾焚烧发电是让垃圾变废为宝、实现垃圾资源化处理的有效方式。 

《“十三五”全国城镇生活垃圾无害化处理设施建设规划》鼓励经济发达地区和土

地资源短缺、人口基数大的城市，优先采用焚烧处理技术，减少原生垃圾填埋量。国家

“十三五”能源规划也提出要优化能源结构，实现清洁低碳发展。垃圾焚烧技术正是促

进垃圾资源化，实现循环经济和节能减排的有效途径。 

四、本次募集资金投资项目的可行性 

（一）本次募集资金投资项目符合国家相关法律法规和政策 

相关法律法规和政策意见如下： 

2011 年 4 月，环境保护部发布《关于环保系统进一步推动环保产业发展的指导意

见》，其中将“大型城市垃圾焚烧处理”作为“十二五”时期环保产业发展的重点领域；

国务院发布《关于进一步加强城市生活垃圾处理工作意见的通知》（国发[2011]9 号），

第一次从国务院的高度对垃圾处理工作提出指导意见，明确提出“土地资源紧缺、人口

密度高的城市要优先采用焚烧处理技术”。 

2012 年 3 月，国家发展改革委出台《关于完善垃圾焚烧发电价格政策的通知》，提

出：以生活垃圾为原料的垃圾焚烧发电项目，均先按其入厂垃圾处理量折算成上网电量

进行结算，每吨生活垃圾折算上网电量暂定为 280 千瓦时，并执行全国统一垃圾发电标

杆电价每千瓦时 0.65 元（含税，下同），其余上网电量执行当地同类燃煤发电机组上网

电价。 

2016 年，《中共中央国务院关于进一步加强城市规划建设管理工作的若干意见》强

调：加强垃圾处理设施建设，统筹城乡垃圾处理处置，大力解决垃圾围城问题；垃圾焚

烧处理设施需要政府在规划阶段“着力提升城市环境质量，着力创新城市管理服务”。 
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2016 年，住建部等四部委联合发布《关于进一步加强城市生活垃圾焚烧处理工作

的意见》，提出：要加强焚烧设施规划选址管理，优先安排垃圾焚烧处理设施用地计划

指标；建设高标准清洁焚烧项目，充分考虑飞灰处置出路，加强飞灰污染防治。 

2016 年 11 月修订的《中华人民共和国固体废物污染环境防治法》第四十二条明确

规定“对城市生活垃圾应当及时清运，逐步做到分类收集和运输，并积极开展合理利用

和实施无害化处置”。 

（二）开展募集资金投资项目符合公司现有业务能力 

公司业务领域涵盖自来水生产与供应、污水处理、固废处理、燃气供应等。2005

年，公司进入固废行业，目前已为广东、福建、湖北、河北、辽宁、贵州、北京和黑龙

江 8 个省市共 23 个城市提供了优质固废处理服务，业务涵盖垃圾焚烧发电、垃圾压缩

转运、污泥处理、餐厨垃圾处理、危废处理、生活垃圾卫生填埋等。公司建成的南海固

废处理环保产业园，具备从生活垃圾收运、垃圾处理（含餐厨垃圾处理）、污泥处理、

渗滤液及灰渣处理的完整产业链，是国内固废处理服务领域少数可以提供完整固废处理

服务的公司，且建设与运营水平处于全国前列。 

目前，公司拥有 3 个固废处理环保产业园、15 个垃圾发电项目、2 个垃圾填埋场项

目、6 个餐厨处理项目、3 个污泥处理项目、1 个危废处理项目、4 个农业垃圾处理项目

等，生活垃圾焚烧发电处理总规模 21,450t/d，生活垃圾卫生填埋总库容量 1,030 万立方

米，垃圾压缩转运 5,000t/d、餐厨垃圾处理 1,350t/d、污泥处理 1,350t/d、危废处理 255t/d、

农业垃圾处理 125t/d，并向处理规模为 3,000t/d 的北京首钢垃圾发电项目输出固废处理

运营管理服务。 

公司固废处理技术能力和运营管理能力处于行业前列，其中南海垃圾焚烧发电一、

二厂为代表全国最高运营水平的 AAA 级垃圾焚烧发电厂；南海垃圾压缩转运系统为国

家住房和和城乡建设部科技示范工程；南海固废处理环保产业园以系统的整体规划，国

际领先的建设标准，优于欧盟标准的排放指标，受到国家住建部及各地方政府、行业的

认可，成为国内同行业标杆和典范。 

公司通过信息化的现代管理手段，建立了规范高效的运营管理和工程建设管理平台，

如自主研发的远程控制和实时运营管理系统等，已成功应用在供排水、固废处理项目中，

并具有可复制性，是公司未来运营管理软实力的优势所在。经过十余年的稳定发展，公
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司具备一批骨干人才及较完善的管理制度，在供排水、固废处理领域的生产工艺流程和

运营管理方面积累了大量成功的项目经验，“南海固废处理环保产业园”荣获“争优创

新模式奖”，“餐厨废弃物资源化利用和无害化处理项目”荣获“争优创新项目奖”等一

系列的荣誉，充分证明公司具备较为丰富的管理经验及运营优势。 

（三）垃圾填埋不可持续，垃圾焚烧成为更优处理方式 

随着城镇居民数量快速增长，垃圾收运量大幅增加，垃圾填埋以消耗土地资源为代

价的处理方法，无法满足不断增长的城市生活垃圾处理需求。而且，由于填埋的垃圾没

有进行无害化处理，填埋后残留着大量的细菌、病毒，还潜伏着沼气重金属污染等隐患，

垃圾渗漏液更是会长久地污染地下水资源。垃圾填埋存在着极大危害，目前被许多发达

国家明令禁止。 

垃圾焚烧发电是二十世纪中期发展起来的一项高科技垃圾处理技术，既可以对垃圾

进行无害化、减量化处理，又可以利用垃圾焚烧产生的热能供热、发电，实现废弃资源

的综合利用。垃圾焚烧技术既防止了垃圾的污染，保护了环境，又发电供热，带来经济

效益。在国外，特别是经济发达国家早已采用垃圾焚烧发电处理技术。 

（四）垃圾收运量大幅增加，垃圾焚烧发电行业预期快速增长 

“十三五”期间，我国垃圾焚烧发电处理能力预期将快速增长。中国仍处于城镇化

阶段，城市人口逐年增加。根据国际经验，随着富裕程度的增加，人均垃圾生成量将保

持增长；同时垃圾收运体系建设的日趋完善，保障了城市垃圾清运量快速增长。根据住

建部《“十三五”全国城镇生活垃圾无害化处理设施建设规划》，2015 年中国垃圾无害

化处理设置设施中，填埋处理能力占 66%，垃圾焚烧发电处理能力占 31%，至 2020 年

垃圾焚烧处理能力要占到总无害化处理能力的 54%；五年内垃圾无害化处理设施的增量

主要为垃圾焚烧发电，垃圾焚烧发电设施处理能力新增 35.62 万吨/日，即规划五年处理

能力增长 150%以上，规划的无害化新建处理设施投资达 1,699.3 亿元。 

本次募集资金投资项目的实施，将与公司现有经营规模、财务状况、技术水平和管

理能力相适应，进一步做大做强公司垃圾处理焚烧发电业务，扩大产能，提高公司核心

竞争力，提升盈利水平。 
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五、本次公开发行可转换公司债券对公司经营管理、财务状况的影响 

（一）对公司业务的影响 

公司主营业务包括固废处理业务、供水业务、污水处理业务以及燃气业务，本次募

集资金投资项目均与公司主营业务有关，对公司业务结构不会产生重大影响。本次募集

资金投资项目建成投产后，将进一步巩固公司现有优势区域市场地位，提升公司的市场

竞争力，为公司实现可持续发展、提高股东回报提供更有力的支持。 

（二）对公司财务状况的影响 

本次发行后，公司的总资产和总负债规模都将有所增长，随着未来可转换公司债券

持有人陆续实现转股，公司的资产负债率将逐步降低，公司的规模和未来抗风险能力将

逐步增强。 

（三）对公司盈利能力的影响 

本次募集资金投资项目具有较好的盈利能力和市场前景，项目建成投产后，将满足

项目所在地快速增长的垃圾处理需求，有利于进一步增强公司的经营业绩，为公司带来

良好的经济效益，促进公司持续健康发展。 

六、可行性分析结论 

综上所述，公司本次公开发行可转换公司债券募集资金投资项目属于公司主营业务

范围，募集资金的用途合理、可行，符合国家产业政策以及公司的战略发展规划方向，

投资项目效益稳定良好。本次募集资金投资项目的实施，将进一步扩大公司业务规模，

增强公司竞争力，有利于公司可持续发展，符合全体股东的利益。 

 

 

瀚蓝环境股份有限公司董事会 

2018 年 8 月 8 日 


