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股票代码：600900 股票简称：长江电力 公告编号：2015－076 

中国长江电力股份有限公司 

关于重大资产重组投资者说明会召开情况的公告 

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、

误导性陈述或者重大遗漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性承

担个别及连带责任。 

 

一、说明会召开情况 

中国长江电力股份有限公司（以下简称“公司”）重大资产重组

投资者说明会于 2015 年 11 月 12 日（周四）上午 9:00—10:00通过

上证路演中心（http://roadshow.sseinfo.com）召开，公司总经理

张定明先生、副总经理陈国庆先生、财务总监谢峰先生参加了本次说

明会。 

二、本次说明会投资者提出的主要问题及公司的回复情况 

(一) 本次交易的主要内容是什么？ 

一是向三峡集团、四川省能源投资集团有限责任公司及云南省能

源投资集团有限公司发行股份35亿股及支付现金374亿元，购买其合

计持有的川云公司100%股权（预估价值约797亿元）。川云公司将成

为长江电力的全资子公司，其原有1200多亿债务继续由川云公司承

接。 

二是向包括保险机构、产业投资人及境外合格投资者等7家机构
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非公开发行不超过20亿股股票，发行价格12.08元/股，募集配套资金

用于支付本次交易的部分现金对价。 

三是对未来十年的现金分红作出明确安排。2016年至2020年每年

度分红不低于0.65元/股，即年度分红不低于143亿元，5年内现金分

红不低于715亿元； 2021年至2025年按不低于当年实现净利润的70%

进行现金分红。 

四是三峡集团增持计划。三峡集团将在长江电力股票复牌后6个

月内，根据二级市场情况择机增持长江电力股票，增持金额累计不超

过50亿元。 

上述各项安排，还需经交易各方股东和监管机构的最终审批。 

(二) 参与本次配套融资的机构有哪些？认购股份数量为多少？

为什么采取锁价发行的方式进行？ 

序号 投资者名称 发行数量（万股） 募集资金（万元） 

1 平安资管 80,000 966,400  

2 阳光人寿 80,000 966,400  

3 中国人寿 16,500 199,320  

4 广州发展 10,000 120,800  

5 太平洋资管 6,000 72,480  

6 GIC 4,000 48,320  

7 重阳战略投资 3,500 42,280  

合计 200,000 2,416,000 

本次交易募集配套融资规模较大，在A股市场剧烈震荡时期，采

取锁价发行将有效降低配套融资股份发行风险，提高募集资金规模的

确定性，有利于交易的顺利推进。 
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(三) 公司在设计本次收购方案时是如何考虑保护投资者利益

的？ 

本次方案的特点可以概括为“少股、多债、高分红”。在本次资

产交易中，股票支付仅占四分之一，其余四分之三都为债务方式，即

少股多债；同时做出了长达十年的分红安排，分红比例高、数额大，

这也是在我国资本市场少有的。 

长江电力具有两大特点，一是所属电站全部为水电清洁能源，且

资源禀赋优良，销售市场主要在华东、华中及广东等经济发达区，这

为公司提供了稳定可靠、持续充沛的现金流；二是公司信用等级高，

国际评级机构惠誉公司将公司评为国家主权级，使得公司融资渠道通

畅，融资成本低廉。这两大特点决定了公司有能力以较高的负债进行

资产收购，并作出长期、稳定的高分红安排。同时，收购完成后，长

江电力每股收益将显著增厚，投资价值更加凸显，股东回报更加确定。

而这正是投资者所关心的核心诉求。 

(四) 本次收购对公司 EPS、净利润等关键财务指标的增厚情况如

何？ 

在本次交易完成后，公司的总资产、净资产规模将大幅增加，公

司的营业收入、净利润都将大幅提高，并进一步提升公司业绩水平，

增强公司竞争实力。 

由于与本次交易相关的审计、评估工作尚未完成，具体业务数据

和财务数据尚未确定，公司将尽快完成审计、评估工作并再次召开董

事会，对相关事项做出补充决议，并详细分析本次交易对公司财务状
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况和盈利能力的具体影响。 

(五) 本次收购聘请的哪家评估机构？采用的什么评估方法，为什

么？  

本次聘请的评估机构是中企华。根据标的资产和评估方法的特

点，本次评估结论采用资产基础法评估结果，主要原因如下：标的资

产下属的溪洛渡电站、向家坝电站已经建成投产，两电站工程总投资

基本锁定，资产边界清晰，至评估基准日的工程量准确可靠、尾工工

程可合理预测，运用资产基础法进行评估的依据比较充分，结果相对

可靠；而运用收益法评估涉及重要参数（如发电量、电能消纳情况、

电价等）取值仍存在一定的不确定性。 

(六) 本次重大资产重组过渡期损益如何安排？滚存未分配利润

如何安排？ 

过渡期间损益安排：标的资产在评估基准日（不包括评估基准日

当日）至交割日（包括交割日当日）的过渡期间运营所产生的盈利或

亏损由三峡集团、川能投、云能投享有或承担。滚存未分配利润安排：

公司本次发行前的滚存未分配利润，由本次发行后的全体股东按其持

股比例共享。三峡集团、川能投、云能投通过本次重组交易所认购取

得的股份不享有过渡期间公司实现的可供股东分配利润。 

(七) 本次重大资产重组对于资本市场的意义如何？ 

此次重大资产重组对交易各方和资本市场都具有积极的影响和

作用： 

对三峡集团及川、云两省国有股东而言，资产证券化率大幅提高，
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进一步放大了国有资本功能，提高了国有资本配置和运行效率；为“十

三五”时期建设乌东德、白鹤滩两个巨型水电站筹集了资金，有利于

实现滚动开发长江的战略目标。 

对投资者和市场而言，提供了长期稳定回报的大盘蓝筹投资标

的。长江电力自上市至今，一直实施积极的利润分配政策，已累计派

发现金股利411.59亿元。本次重组的分红安排进一步提高了分红水

平，投资价值进一步提高。企业是资本市场的基础，长江电力装机规

模和利润的大幅增加，也为市场做出了积极贡献。 

对长江电力自身发展而言，公司迈上了一个新台阶。自有装机容

量将从2,527.7万千瓦增加至4,553.7万千瓦，增加比例约为73.58%；

世界前10大水电站中，将有3座由长江电力拥有和负责运营。通过对

四座大型水电站实施统一管理、“四库联调”，将进一步发挥梯级电

站效益，提升电站生产运营效率，降低生产运营成本，进一步提高长

江电力盈利能力和电力市场的核心竞争力，巩固长江电力全球水电行

业最大上市公司的地位。 

此外，本次重组引入了看好长江电力长期发展、具有价值投资理

念的机构，进一步优化了公司股权结构，将提升公司治理水平，促进

公司规范运作。 

(八) 请介绍川云公司基本情况。 

川云公司主要负责金沙江下游溪洛渡、向家坝电站的开发建设和

运营管理。溪洛渡电站为金沙江下游第三级水电站，安装有18台单机

铭牌设计70万千瓦的水电机组，总装机容量1,260万千瓦，是我国第
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二大水电站，是“西电东送”骨干电源点，主要供电浙江、广东等地。

溪洛渡电站于2005年底开工建设，2014年6月实现全部机组投产发电。

向家坝电站为金沙江下游最末一级电站，安装有8台单机铭牌设计75

万千瓦的水电机组，总装机容量600万千瓦，是我国第三大水电站，

是“西电东送”骨干电源点，主要供电上海地区。向家坝电站于2006

年11月开工建设，2014年7月实现全部机组投产发电。 

川云公司2013年和2014年的发电量分别为295.58亿千瓦时和

782.59亿千瓦时，实现营业收入分别为82.68亿元和228.60亿元，实

现净利润23.53亿元和73.31亿元。 

(九) 本次资产重组后，金沙江下游及长江流域四座水电站实现联

合调度后发电量如何？ 

四座水电站联合调度能够增加三峡和葛洲坝电站的发电量，但由

于电站的发电量受到很多因素的制约，如来水总量、来水分布、水库

水位，还有航运、电网调度等，因此联合调度具体能增加多少发电量

还需要不断探索。 

(十) 溪洛渡、向家坝电站的电能消纳区域在哪里？向家坝、溪洛

渡的电量输送，有专门的输送通道吗？ 

溪洛渡、向家坝水电站是国家确定的“十二五”重点建设工程和

“西电东送”骨干电源。溪洛渡水电站电能主送广东、浙江；向家坝

水电站电能主送上海；两电站的枯水期电量30%留存四川、云南。 

溪洛渡、向家坝水电站是国家确定的“十二五”重点建设工程和

“西电东送”骨干电源，由国家统筹考虑外送方案。外送直流输电线
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路国家主管部门已经核准，向家坝~上海±800千伏特高压直流工程已

于2010年投产；溪洛渡右岸电站送电广东±500千伏同塔双回直流输

电工程，溪洛渡左岸送电浙西±800千伏特高压直流工程，均已于2014

年建设已经完成。 

(十一) 向家坝、溪洛渡两座电站增值税返还政策到期后政策将会

如何变化？ 

根据《国家税务总局关于实施国家重点扶持的公共基础设施项目

企业所得税优惠问题的通知》（国税发〔2009〕80 号）和《财政部、

国家税务总局关于大型水电企业增值税政策的通知》（财税〔2014〕

10 号）的有关规定，溪洛渡和向家坝电站自 2013 年至 2015 年，

所得税享受“三免”政策，增值税享受“超 8%部分即征即退”政策；自 

2016 年至 2018 年，所得税享受“三减半”政策，2016 年、2017 年，

增值税享受“超 12%部分即征即退”政策。目前公司所享受的所得税及

增值税优惠金额占公司利润总额的一定比重，如未来政策到期或政策

变化导致川云公司不能继续享受上述税收优惠，则川云公司的盈利水

平将可能受到影响。  

 

特此公告。 

 

中国长江电力股份有限公司董事会 

二〇一五年十一月十二日 
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