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大唐国际发电股份有限公司 

非公开发行 A 股股票募集资金使用的可行性分析报告（修订稿） 

 

一、本次募集资金使用投资计划 

公司本次非公开发行 A 股股票的募集资金总额不超过人民币 833,400 万元，在扣

除相关发行费用后，拟投入辽宁大唐国际葫芦岛热电厂“上大压小”新建工程项目、

江苏大唐国际金坛燃机热电联产项目、广东大唐国际高要金淘热电冷联产项目建设，

剩余部分偿还项目基建借款，具体如下： 

单位：万元 

类别 项目名称 持股比例 
预计总

投资 

拟使用募

集 

资金额 

电厂

项目 

辽宁大唐国际葫芦岛热电厂“上大压小”新建工程项目 100% 320,978 108,200 

江苏大唐国际金坛燃机热电联产项目 100% 245,731 92,200 

广东大唐国际高要金淘热电冷联产项目 100% 273,412 78,000 

小计 - 840,121 278,400 

偿还项目基建借款 - - 555,000 

合计 - - 833,400 

若本次非公开发行 A 股股票实际募集资金净额少于上述项目拟投入募集资金总

额，公司将根据实际募集资金净额，按照项目的轻重缓急等情况，调整并最终决定募

集资金的具体投资项目、优先顺序及各项目的具体投资额，募集资金不足部分由公司

以自有资金或通过其他融资方式解决。 

在本次非公开发行 A 股股票募集资金到位之前，公司将根据项目进度的实际情况

需要另行筹措资金投入，并在募集资金到位之后按照相关法规规定的程序予以置换。 

二、本次募集资金投资项目的基本情况 

（一）辽宁大唐国际葫芦岛热电厂“上大压小”新建工程项目 
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1、项目基本情况 

项目名称：辽宁大唐国际葫芦岛热电厂“上大压小”新建工程项目 

实施主体：辽宁大唐国际葫芦岛热电有限责任公司（100%全资） 

建设地点：葫芦岛市北港工业园区 

建设内容：总装机容量 2×350MW 

项目建设工期：20 个月 

2、项目实施的必要性分析 

（1）保证城市集中供热的需要 

本工程作为葫芦岛市东部供热区集中供热主力热源点，主要承担采暖热负荷，兼

顾 100t/h 工业热负荷，计划 2018 年投产。本工程所在的东部供热区采暖总面积为

2730×10
4
m

2，蒸汽热负荷为 350t/h，其中由小型热电联产供热面积 474×10
4
m

2，占东部

采暖总面积的 17%。预计 2020 年采暖面积达到 3530×10
4
m

2，蒸汽热负荷为 400t/h。随

着地区工业和城市建设迅速发展，供热需求将快速增长，急需发展热电联产机组进行

集中供热。 

（2）提高能源利用效率和环境保护的需要 

本工程位于葫芦岛市东部地区，拟通过关停 17.5 万千瓦小火电机组，建设

2×350MW 超临界燃煤热电机组。本工程的建设符合国家能源产业政策，满足未来葫芦

岛市东部区域热负荷发展的需要；拆除小锅炉使所在区域内每年可减少二氧化硫排放

量 5,775 吨，减少氮氧化物排放量 3,204 吨，减少烟尘排放量 3,571 吨，有效改善大气

环境质量；本工程有利于提高城市供热、供电能力和能源利用率，促进当地经济、社

会的可持续发展。 
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3、项目实施的可行性分析 

本工程为热电联产项目，符合国家能源政策，热电联产指标符合相关规定要求，

符合辽宁省的电力发展规划和葫芦岛市的总体发展规划及热电规划。本工程的建设可

提高葫芦岛市集中供热的比例，对污水和尘、渣等污染物的处理符合国家标准，可改

善城市环境实现节能减排，改善大气环境。葫芦岛市近几年的经济发展迅速，电力负

荷持续增长，工程具有良好的建厂条件。 

本期工程的建设，为城市集中供热、节约能源和改善环境做出了贡献，促进了地

方国民经济的发展，同时可缓解葫芦岛市供电紧张的局面。本热电厂具有较好的开发

价值。 

4、本项目涉及报批事项 

截至本报告书出具日，辽宁大唐国际葫芦岛热电厂“上大压小”新建工程项目已

取得有关主管部门批准的情况如下： 

（1）该项目已于 2014 年 4 月 4 日获得了国土资源部下发的《关于辽宁大唐国际

葫芦岛热电厂“上大压小”新建项目建设用地预审意见的复函》（国土资预审字[2014]25

号）。 

（2）该项目已于 2015 年 3 月 23 日获得了环境保护部下发的《关于辽宁大唐国际

葫芦岛热电厂“上大压小”新建项目环境影响报告书的批复》（环审[2015]68 号）。 

（3）该项目已于 2015 年 7 月 8 日获得了辽宁省发展和改革委员会下发的《省发

展改革委关于辽宁大唐国际葫芦岛热电厂“上大压小”新建工程项目核准的批复》（辽

发改能源[2015]570 号）。 

（4）该项目于 2017 年 3 月 2 日获得了葫芦岛市人民政府核发的《关于辽宁大唐

国际葫芦岛热电厂“上大压小”新建工程项目用地划拨供地方案的批复》（葫政地字

[2017]1 号），同意 229,004.38 平方米为三类工业用地，符合《土地利用现状分类》，
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其土地用途为公用设施用地，符合划拨用地目录。 

该项目于 2017 年 3 月 2 日获得了葫芦岛市国土资源局核发的《中华人民共和国国

有建设用地划拨决定书》（编号：2017-1），划拨宗地面积 229,004.38 平方米，用于

辽宁大唐国际葫芦岛热电厂“上大压小”新建工程项目。 

该项目于 2017 年 3 月 10 日获得了葫芦岛市国土资源局核发的《中华人民共和国

不动产权证书》（编号：辽（2017）葫芦岛市不动产权第 0003026 号）。 

5、项目投资估算及经济评价 

辽宁大唐国际葫芦岛热电厂“上大压小”新建工程项目总投资估算为 320,978 万

元，拟以本次 A 股非公开发行募集资金投资 108,200 万元，不足部分由公司以自有资

金或通过其他融资方式解决。 

经测算，本项目建成达产后，项目税后全投资内部收益率预计为 8.08%，投资回

收期为 10.79 年。 

（二）江苏大唐国际金坛燃机热电联产项目 

1、项目基本情况 

项目名称：江苏大唐国际金坛燃机热电联产项目 

实施主体：江苏大唐国际金坛热电有限责任公司（100%全资） 

建设地点：江苏省金坛经济开发区 

建设内容：本期建设 2 套 400MW 级（F 级）燃气－蒸汽联合循环热电联产机组及

相应辅助配套设施，留有扩建余地 

项目建设工期：24 个月 
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2、项目实施的必要性分析 

（1）满足当地用热需求 

金坛市现有的热电厂为燃煤自备热电厂，供热能力有限，不能满足当前负荷。大

部分企业采用小锅炉散供热，不仅污染环境、浪费能源，还严重制约了金坛市的经济

发展。本工程的建设便于对该地区热负荷进行集中供热，满足当地用热需求。 

（2）满足江苏电网负荷发展的需求 

随着江苏省电力负荷的增长，“十二五”、“十三五”期间江苏省目前安排的电

源较少，“十二五”、“十三五”期间装机缺口很大，本工程的建设有利于满足江苏

电网的用电需求。 

（3）满足当地负荷发展的需求 

根据常州和金坛 220kV 电网电力平衡，2015～2020 年常州 220kV 电网和金坛

220kV 电网均存在较大的电力缺口。因此，本工程的建设将提高接入地电网的供电能

力和供电可靠性，适当延缓当地 500kV 变电容量的建设。 

（4）有利于节能减排，改善生态环境、优化能源结构 

本项目实施燃气蒸汽热电联产工程，可充分利用金坛贮气库的天然气资源实现集

中供热发电的清洁生产，将有效改善区域生态环境、缓解地方能源紧缺矛盾，同时优

化能源结构。 

3、项目实施的可行性分析 

本工程建设可满足金坛供热片区内产业发展对热负荷的需求，并替代现有的分散

小锅炉和燃煤小热电部分热负荷，有利于节能减排，提高能源利用效率，改善区域环

境空气质量，可缓解当地 220kV 电网电力缺口，提高地区电网供电可靠性。 
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4、本项目涉及报批事项 

截至本报告书出具日，江苏大唐国际金坛燃机热电联产项目已取得有关主管部门

批准的情况如下： 

（1）该项目已于 2013 年 10 月 17 日获得了江苏省国土资源厅下发的《江苏省国

土资源厅关于大唐国际金坛燃机热电联产项目用地预审意见》（苏国土资预[2013]213

号）。 

（2）该项目已于 2014 年 2 月 20 日获得了江苏省环境保护厅下发的《关于对大唐

国际金坛燃机热电联产项目环境影响报告书的批复》（苏环审[2014]31 号）。 

（3）该项目已于 2015 年 10 月 29 日获得了江苏省发展和改革委员会下发的《省

发展改革委关于核准江苏大唐国际金坛燃机热电联产项目的批复》（苏发改能源发

[2015]1206 号）。 

（4）该项目于 2016 年 7 月 12 日获得了江苏省人民政府核发的《关于江苏大唐国

际金坛燃机热电联产项目建设用地的批复》（苏政地[2016]278 号），同意批准建设用

地 12.7748 公顷，其中转用农用地 12.047 公顷；同意征收土地 12.7748 公顷，并以出

让方式用于江苏大唐国际金坛燃机热电联产项目建设。 

2016 年 9 月 20 日，江苏大唐国际金坛热电有限责任公司与常州市国土资源局金

坛分局签订《国有建设用地使用权出让合同》（合同编号：3204822016CR0245），约

定以出让方式取得坐落于开发区东康路南侧、金宜路东侧地块一、面积 96,006 平方米

的土地一宗，用途为工业用地，出让价款 28,802,000 元。江苏大唐国际金坛热电有限

责任公司已于 2016 年 9 月 14 日向常州市金坛区财政局支付土地出让金 28,802,000 元，

并于 2016 年 11 月 18 日取得常州市国土资源局核发的《中华人民共和国不动产权证书》

（证书编号：苏（2016）金坛区不动产权第 0006840 号）。 
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5、项目投资估算及经济评价 

江苏大唐国际金坛燃机热电联产项目总投资估算为 245,731 万元，拟以本次 A 股

非公开发行募集资金投资 92,200 万元，不足部分由公司以自有资金或通过其他融资方

式解决。 

经测算，本项目建成达产后，项目税后全投资内部收益率预计为 11.87%，投资回

收期为 9.00 年。 

（三）广东大唐国际高要金淘热电冷联产项目 

1、项目基本情况 

项目名称：广东大唐国际高要金淘热电冷联产项目 

实施主体：广东大唐国际肇庆热电有限责任公司（100%全资） 

建设地点：广东省高要市金利镇 

建设内容：建设 2×400MW(F 级)燃气蒸汽联合循环热电冷联产机组 

项目建设工期：18 个月 

2、项目实施的必要性分析 

（1）满足周边地区对热源的需要 

根据对高要市金淘工业集聚基地及临近区域各企业用热负荷的调查和预测，高要

市金淘工业集聚基地及临近区域用热负荷主要为工业用汽，是典型的工业区，非常适

合热电联产、集中供热的能源供应方式。 

（2）节能减排，提高能源利用率 
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本项目的建设将满足高要市金淘工业集聚基地对近期热负荷的需求，是实现节能

减排、改善环境的需要。 

目前，高要市金淘工业集聚基地用热企业主要依靠自备的低效小锅炉供热，由于

绝大多数没有烟气处理设施，对环境产生较严重污染。本项目的建设，将替代原有低

效、污染严重的小锅炉，满足用热企业对热负荷增长的需求，实现集中供热，改善环

境并提高能源利用率，符合国家的能源产业政策。 

本项目机组使用的天然气是清洁能源，可以减少 SO2、NO2、CO2 等污染物的排放

量，降低污染，改善空气质量。珠江三角洲地区环保压力较大，广东大唐国际高要金

淘热电冷联产项目的建设可以有效抑制 SO2 等有害气体的排放量，对保护生态环境，

促进社会经济的可持续发展有极大的帮助。符合国家产业导向和大力提倡的节能减排、

发展低碳经济的政策。 

3、项目实施的可行性分析 

从一次能源的利用效率看，高要市金淘工业集聚基地及临近区域热电联产项目全

厂热效率达 75.77％，热电比 50.35%，高于《热电联产项目可行性研究技术规定》中

规定的指标。在提高能源效率，减少污染排放，节约能源方面效果显著，社会效益明

显。 

4、本项目涉及报批事项 

截至本报告书出具日，广东大唐国际高要金淘热电冷联产项目已取得有关主管部

门批准的情况如下： 

（1）该项目已于 2011 年 12 月 10 日获得了广东省国土资源厅下发的《关于广东

大唐国际高要金淘热电冷（2 台 400MW）联产项目用地的预审意见》（粤国土资（预）

函[2011]164 号）。 

（2）该项目已于 2012 年 6 月 6 日获得了广东省环境保护厅下发的《关于广东大
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唐国际高要金淘热电冷联产项目环境影响报告书的批复》（粤环审[2012]253 号）。 

（3）该项目已于 2012 年 11 月 26 日获得了广东省发展和改革委员会下发的《广

东省发展改革委关于大唐国际高要金淘天然气热电冷联产项目核准的批复》（粤发改

能电函[2012]3128 号）。 

（4）该项目已于2015年8月17日获得了国有土地使用证（高要国用[2015]第02467

号）。 

5、项目投资估算及经济评价 

广东大唐国际高要金淘热电冷联产项目总投资估算为 273,412 万元，拟以本次 A

股非公开发行募集资金投资 78,000 万元，不足部分由公司以自有资金或通过其他融资

方式解决。 

经测算，本项目建成达产后，项目税后全投资内部收益率预计为 10.11%，投资回

收期为 9.78 年。 

（四）偿还项目基建借款 

1、改善资本结构、降低资产负债率水平，降低偿债风险 

电力行业属资金密集型行业，为满足公司发展的需要，公司近年来加快固定资产

投资，公司报告期内对资金保持旺盛需求，负债水平一直处于高位。报告期内，公司

资产负债率一直处于高位，截至 2014 年 12 月 31 日、2015 年 12 月 31 日、2016 年 12

月 31 日及 2017 年 6 月 30 日分别为 79.13%、79.12%、74.88%及 74.28%。 

假设本次发行募集资金总额（含发行费用）为 138.57 亿元（A 股、H 股合计金额），

其中 55.5 亿元用于偿还项目基建借款，分别以 2016 年 12 月 31 日和 2017 年 6 月 30

日为基准日模拟计算，发行人发行前后的资产负债率水平（假设未来无新增银行借款

的情况下）与申银万国行业分类之“公用事业-电力-火电”全部上市公司的平均资产负
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债率（合并口径）对比情况如下表： 

序号 证券代码 证券简称 2017 年 6 月 30 日 2016 年 12 月 31 日 

1 000027.SZ 深圳能源 63.56% 59.21% 

2 000531.SZ 穗恒运 A 54.00% 53.37% 

3 000539.SZ 粤电力 A 58.84% 58.49% 

4 000543.SZ 皖能电力 46.50% 45.07% 

5 000600.SZ 建投能源 54.87% 54.61% 

6 000720.SZ 新能泰山 79.51% 77.56% 

7 000767.SZ 漳泽电力 79.21% 76.79% 

8 000875.SZ 吉电股份 72.20% 71.40% 

9 000899.SZ 赣能股份 39.29% 36.99% 

10 000958.SZ 东方能源 57.79% 51.22% 

11 000966.SZ 长源电力 62.01% 60.29% 

12 001896.SZ 豫能控股 61.29% 65.88% 

13 600011.SH 华能国际 76.77% 68.73% 

14 600021.SH 上海电力 72.32% 71.46% 

15 600023.SH 浙能电力 37.42% 37.35% 

16 600027.SH 华电国际 73.80% 73.14% 

17 600098.SH 广州发展 47.56% 47.75% 

18 600396.SH 金山股份 78.80% 78.52% 

19 600452.SH 涪陵电力 74.56% 76.18% 

20 600483.SH 福能股份 43.26% 41.14% 

21 600578.SH 京能电力 52.69% 54.66% 

22 600642.SH 申能股份 39.19% 38.78% 

23 600726.SH 华电能源 82.88% 83.90% 

24 600744.SH 华银电力 81.09% 78.88% 

25 600780.SH 通宝能源 60.53% 61.14% 

26 600795.SH 国电电力 73.42% 72.66% 

27 600863.SH 内蒙华电 65.14% 65.97% 

28 601991.SH 大唐发电 74.28% 74.88% 

同行业上市公司平均值 62.96% 62.00% 

大唐发电（发行前） 74.28% 74.88% 

大唐发电（发行后） 69.40% 70.00% 

注：穗恒运 A、东方能源于 2017 年 7 月 3 日加入申银万国行业分类之“公用事业-电力-火电”

行业。数据来源：Wind 资讯 

截至 2016 年 12 月 31 日和 2017 年 6 月 30 日，发行人的资产负债率分别为 74.88%

和 74.28%，远高于同行业平均水平。分别以 2016 年 12 月 31 日、2017 年 6 月 30 日为

基准日模拟计算，公司本次发行完成后模拟计算的资产负债率将分别下降至 70.00%、

69.40%，均高于同行业上市公司平均水平。 
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2、降低债务规模、减少财务费用 

公司近年来由于加快固定资产投资，对资金保持旺盛需求，公司的资产负债率长

期保持较高水平，财务费用金额也一直处于较高水平，影响了公司经营业绩水平，报

告期内公司财务费用情况如下： 

单位：万元 

项目 2017年1-6月 2016年度 2015年度 2014年度 

财务费用 283,708.60 669,795.80 789,827.30 861,560.40 

营业利润 173,187.80 88,324.60 515,950.80 443,395.30 

财务费用占营业利

润的比例 
163.82% 758.33% 153.08% 194.31% 

 

报告期内，公司财务费用占营业利润的比例均超过 100%，财务费用对营业利润的

影响较大。本次使用募集资金偿还公司部分借款，可降低债务规模、节约财务费用。 

三、本次发行对公司经营管理、财务状况的影响 

（一）本次非公开发行对公司经营管理的影响 

本次非公开发行股票募集资金用于电厂项目建设和偿还项目基建借款，项目的投

产有利于强化公司核心业务，偿还项目基建借款有利于优化公司资本结构，提升公司

核心竞争力。本次发行后，公司主营业务范围保持不变。 

（二）本次非公开发行对公司财务状况的影响 

1、对公司持续发展能力的影响 

本次非公开发行有助于增加公司资产规模和业务规模，公司整体财务状况将得到

进一步改善，财务结构更趋稳健。同时，随着募集资金投资项目的逐步实施和建设，

公司的持续发展能力将得到进一步提升，公司的整体实力和抗风险能力均将得到显著

增强。 

同时，由于本次募集资金投资的辽宁大唐国际葫芦岛热电厂“上大压小”新建工
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程项目、江苏大唐国际金坛燃机热电联产项目、广东大唐国际高要金淘热电冷联产项

目主要用于固定资产投资，项目建成后将会增加折旧费及摊销费用。 

2、对公司资产规模的影响 

发行完成后，公司的总资产和净资产规模同时增大，增强了公司资金实力，为公

司后续发展提供了有利的资金保障。 

3、对公司现金流的影响 

本次发行完成后，公司现金流入将大幅增加，短期内筹资活动产生的现金流入将

大幅增加；募集资金用于偿还项目基建借款，还款期间筹资活动现金流出将增加；非

公开发行 A 股股票募集资金部分用于电厂项目建设，建设期内投资活动现金流出将增

加；随着电厂项目投产运营之后，经营活动产生的现金流入将逐步增加。 

综上所述，本次非公开发行 A 股股票募集资金的运用，符合国家产业政策和本公

司发展的需要，方案的实施将进一步扩大公司资产规模，优化公司资本结构，提升公

司资产质量，增强公司核心竞争力，促进公司持续、健康发展，符合公司及全体股东

的利益。 

 

 

 

 

 

大唐国际发电股份有限公司 

2017 年 9 月 20 日 


