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公开发行 A 股可转换公司债券募集资金使用 

 

可行性分析报告 



一、本次募集资金的使用计划 

本次公开发行 A 股可转换公司债券募集资金总额不超过 128,000 万元（含

128,000 万元），扣除发行费用后将全部用于以下项目： 

单位：万元 

序号 项目名称 总投资 募集资金拟投入金额 

1 马来西亚年产 80万吨废纸浆板项目 145,243 128,000 

若本次扣除发行费用后的实际募集资金少于上述项目募集资金拟投入金额，

在不改变本次募投项目的前提下，公司董事会可根据项目的实际需求，对上述项

目的募集资金投入顺序和金额进行适当调整。 

在本次发行募集资金到位之前，如果公司根据经营状况、发展战略及资本市

场情况，对部分项目以自筹资金先行投入的，对先行投入部分，将在本次发行募

集资金到位之后予以全额置换。 

二、本次募集资金投资项目情况及可行性分析 

（一）项目基本情况 

项目名称：马来西亚年产 80 万吨废纸浆板项目 

项目建设地点：马来西亚雪兰莪州 

实施主体：公司全资子公司景兴控股（马）有限公司 

建设内容：两条年产 40 万吨废纸浆板生产线及配套设施。 

建设期：本项目建设期为 2 年，投产后第一年生产负荷达到设计能力的 80%，

第二年以后生产负荷达到设计能力的 100%。 

（二）项目的必要性 

1、保障公司原材料的供应，降低公司生产成本 

2017 年，环保部发布《进口废纸环境保护管理规定》、《限制进口类可用作

原料的固体废物环境保护管理规定》及《进口可用作原料的固体废物环境保护控

制标准—废纸或纸板》，自 2018 年 3 月正式实施以来，要求进口废纸含杂率在



0.5%以内，成为最严厉的品控标准。2018 年 5 月，国家海关总署发布《海关总

署关于对进口美国废物原料实施风险预警监管措施的通知》，对来自美国的废物

原料实施“100%开箱、100%掏箱检验检疫”的规定。2018 年 6 月，国务院发布

《中共中央国务院关于全面加强生态环境保护坚决打好污染防治攻坚战的意

见》，将全面禁止洋垃圾入境，严厉打击走私，大幅减少固体废物进口种类和数

量，力争 2020 年年底前基本实现固体废物零进口。2018 年 8 月 23 日起国家对

包括美国废纸在内的部分美国进口商品加征 25%关税。中国废纸进口主要来自

美国、欧洲和日本三地，根据海关总署统计数据，美国是最大的进口废纸来源地，

2018 年美国废纸进口量已占废纸进口总量 50%以上。随着上述政策的实施，国

内废纸进口量严重下滑。 

2014 年—2019 年 9 月废纸进口量（万吨） 

 

数据来源：海关总署 



2014 年-2019 年 9 月废纸价格（江浙沪 A 级黄板纸，元/吨） 

 

数据来源：Choice 数据 

由于进口废纸是公司重要生产原料，上述政策的实施，对公司的原材料供应

造成了较大的影响。由于进口量下降，废纸供应减小，使国内废纸价格大幅上升，

波动幅度加大。废纸市场价格的波动给公司的生产经营带来了不确定因素。此次

募投项目实施后，公司将在马来西亚采购美国废纸制成废纸浆板并运回国内，废

纸浆板可直接用于工业包装原纸的生产，且满足相关监管政策要求。因此，本次

募投项目的实施将有助于原材料的保障供应，降低生产成本，满足国内包装原纸

的市场需求。 

2、国内废纸回收资源暂时无法完全满足公司生产的品质要求 

目前国内废纸分类回收利用体系尚不完善，仅简单地将废纸分为书刊杂志、

报纸、纸板、纸袋、白纸边等有限的几种，缺乏统一标准，而且以散装的形式从

废旧物资集散市场向外运输。而国际上标准化的打包废纸已经成为大宗贸易商

品，分类体系完善，其中美国的废纸分类标准已经高达 50 种。由于回收、分类

体系散乱，目前国内废纸含杂率高，得浆率低，使国内废纸供应难以完全满足造

纸企业生产的品质要求。 

同时由于国内回收的废旧箱板纸一般已经过多次循环利用，其所产的纤维较

短，品质难以与国外木浆废纸相比，尤其是美国废纸因其纤维质量高，在实际生



产中可替代木浆使用。为追求稳定的供货渠道和原料品质，降低生产成本，造纸

企业采用进口废纸作为原料成为必然。由于行业政策变化，国外废纸进口量大幅

下滑，对公司经营造成了一定不利影响。本项目以国外废纸为主要原料生产废纸

浆板，并将浆板运回国内用于生产高档包装纸和纸板，解决了国外废纸原料的供

应问题，保证公司正常经营及产品质量要求。 

3、行业政策变化带来新的发展机遇 

随着废纸进口相关政策趋严，中国进口废纸量大幅下降，海外废纸价格下滑

幅度较大，而因原料供应受限，国内废纸价格则大幅上升，使国内外废纸价格出

现倒挂情况。 

针对进口废纸受限、进口废纸和国内废纸价格倒挂的行业现状，行业内龙头

企业正利用自身规模、管理、资源、资金优势在国外投资建设废纸浆板、包装原

纸及纸板生产线，充分利用国际废纸资源，在行业中取得竞争优势。本项目实施

后，公司将通过海外原材料渠道满足公司日常经营中的原料需求，使公司在新的

行业竞争环境下解决进口原料困境，突破规模扩张屏障并获得成本优势，增强抗

风险能力，进一步提升公司综合竞争力，为公司创造新的发展机遇。 

（三）项目的可行性 

1、马来西亚具有良好的投资环境 

马来西亚政府欢迎和鼓励外国投资者对其制造业及相关服务业进行投资，并

致力于改善其投资环境、完善投资法律以及加强投资激励，以吸引外资进入，且

马来西亚法律体系完备，与国际标准接轨，各行业操作流程比较规范，因此吸引

了包括中国在内的国际资本在马来西亚投资。 

和其他东南亚国家相比，马来西亚投资环境的竞争优势主要体现在五个方

面：1）其地理位置优越，交通方便，可成为进入东盟市场和中东澳新市场的桥

梁；2）经济基础稳固，增长前景良好，在东盟仅次于新加坡；3）自然资源丰

富；4）人力资源素质较高，工资成本较低；5）民族关系融洽，政治动荡风险

小。 

2、公司具备项目实施的技术基础 



公司以发展战略和市场需求引导产品和技术研发，围绕着生产线效率提升、

产品品质保障、环境治理、节能降耗、安全可靠等各方面进行技术研究和攻关。

目前公司已经构建了较为完善的科技创新体系，设立了企业技术研究院，并拥有

一支专业、高效的科技研发队伍，支持公司技术创新发展。 

公司企业技术研究院 2013 年被嘉兴市科技局认定为“嘉兴市级高新技术企

业研究开发中心”，2014 年被浙江省科技厅列入省级企业技术研究院，2017 年

以来，公司又陆续设立了博士后工作站、嘉兴市院士专家工作站。企业技术研究

院与两工作站紧密合作，加强双方间的交流沟通，紧紧围绕合作项目推进，为公

司科技创新、解决技术难题提供有力的支撑并促进成果转化，提升了公司的创新

力和竞争力。为进一步促进企业的科技进步，提高产业技术水平，提高企业的科

研开发和成果转化能力，公司与浙江大学、华南理工和浙江科技大学等大学科研

院校广泛深入地开展技术合作，形成现代化产业技术体系，确保公司技术装备与

生产工艺在行业内处于先进水平。 

发行人目前拥有 33 项专利，其中发明专利 6 项、实用新型专利 26 项以及

外观设计专利 1 项。公司在自动化生产、清洁生产、节能降耗以及废弃物综合利

用等方面积累了深厚的技术基础，公司目前的技术储备能够满足项目的实施。 

3、公司具有项目实施的人才基础 

公司经过多年的经营发展，形成了一批稳定的、结构完善的、具有实战经验

的业务骨干，稳定、高效的团队为公司未来经营业务的发展奠定了人才基础。目

前公司拥有技术人员 282 人，本科及以上学历员工 170 人，其中硕士及以上 18

人，专业、高效、技术过硬的技术团队具备支持本项目研发、实施的技术要求和

能力，能够保障项目的顺利运行。 

为充分发挥公司人才优势，提升募投项目的运作效率，募投项目运行所需的

经营团队将采用核心人员派驻及当地招聘相结合的方式打造，项目技术人员将从

国内公司调配解决，生产人员中主要技术骨干由国内公司调配，其余在当地人力

资源市场招聘，以保证新项目管理、运营人员的综合实力。目前公司除了吸纳拥

有海外投资管理经验的外部人才以外，还从内部选拔具备良好语言沟通能力的技



术和管理人员，就马来西亚当地政治、经济、贸易、金融及法律框架的相关内容

进行培训，打造一支年轻化、素质硬、专业强的跨境经营团队，为该项目的建设

实施奠定了良好基础。 

（四）投资预算 

本项目预算投资总额为 145,243 万元，其中建设投资为 133,219 万元，建

设期利息 5,322 万元，铺底流动资金 6,702 万元。 

（五）项目效益分析 

经测算，本项目实施后所得税后财务内部收益率为 15.99%，静态回收期为

7.48 年。 

本项目经济效益和财务状况较好，实施后将保证公司原材料的供应，增强公

司的行业竞争力，保障公司的可持续发展，项目具有可行性。 

三、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 

本次募集资金投资项目符合国家相关的产业政策、行业发展趋势以及未来公

司整体战略发展方向，具有良好的市场前景和经济效益。 

本次募集资金投资项目建成投产后，公司将在新的行业竞争环境下保证原料

供应，获得成本优势，增强公司抗风险能力，延伸竞争优势，提升公司的市场竞

争力，有利于公司的可持续发展，符合公司及公司全体股东的利益。 

（二）本次发行对公司财务状况的影响 

本次发行将扩大公司的资产规模。募集资金到位后，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。 

随着本次募集资金投资项目的逐步实施和投产，公司营业收入与净利润水平

将得到提升，整体实力和抗风险能力进一步加强。 

四、本次募集资金投资项目涉及的报批事项 



2019 年 2 月 28 日，公司取得了境外投资证第 N330201900108 号《企业境

外投资证书》，投资总额为 29,940.00 万美元。 

2019 年 3 月 7 日，公司取得浙发改境外备字[2019]7 号《浙江省发展和改

革委员会关于境外投资项目的备案通知书》，对浙江景兴纸业股份有限公司在马

来西亚新设景兴控股（马）有限公司新建年产 140 万吨浆纸项目予以备案，项

目建设内容浙江景兴纸业股份有限公司在马来西亚雪兰莪州新设景兴控股（马）

有限公司，由该公司实施 140 万吨浆纸项目，拟建设废纸浆生产线二条，箱板

纸生产线一条，瓦楞纸生产线一条，配套自备电厂一座。厂区规划用地面积

689.60 亩，规划总建筑面积 186,382.00 平方米，项目主要以进口美国废纸为原

料生产废纸浆板和包装原纸，达到年产废纸浆板 80 万吨，包装原纸 60 万吨。

项目总投资 29,940 万美元。 

五、项目可行性主要结论 

综上，本次发行募集资金的用途合理、可行，马来西亚年产 80 万吨废纸浆

板项目建成投产后，将保证公司原材料的渠道和成本优势，增强公司的抗风险能

力，提升公司的综合实力和核心竞争力，保证公司的持续发展，具有明确的可行

性和必要性。 

 

浙江景兴纸业股份有限公司 

董事会 

二○一九年十二月三日 
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