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§1 重要提示

基金管理人的董事会及董事保证本报告所载资料不存在虚假记载、误导性陈述或重大遗漏，

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。

基金托管人华夏银行股份有限公司根据本基金合同规定，于 2025 年 7 月 18 日复核了本报告

中的财务指标、收益分配情况和投资组合报告等内容，保证复核内容不存在虚假记载、误导性陈

述或者重大遗漏。

运营管理机构已对季度报告中的相关披露事项进行确认，不存在异议，并确保相关披露内容

的真实性、准确性和完整性。

基金管理人承诺以诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用基金资产，但不保证基金一定盈利。

基金的过往业绩并不代表其未来表现。投资有风险，投资者在作出投资决策前应仔细阅读本

基金的招募说明书及其更新。

根据公开披露信息及运营管理机构提供信息，2024 年 12 月末湖北能源（000883.SZ）旗下全

资子公司榆林隆武智慧新能源发展有限公司新增投资建设的榆阳一期 400MW 光伏发电项目已并网

投产，接入江山永宸上游乌素 330kV 汇集站，该汇集站以 1 条 330kV 送出线路接入国家电网所属

变电站。自 2024 年 12 月末至本报告期末，该新增发电项目对同一汇集站和送出线路的电力外送

产生压力，并对地方电力供需平衡产生一定的影响。为服务新建项目并网接入需求，乌素 330kV

汇集站的改扩建主体工程包含新增 1 台主变压器（变电容量 360MVA）及汇集站电源接线结构布局

优化等工程内容。目前，该工程已于 2025 年第 2 季度基本完工，预计将于电网公司验收和调试后

正式投产，长期来看投产后可一定程度地缓解新增发电项目对江山永宸的影响。基金管理人将协

同运营管理机构积极沟通电网公司，持续跟进该事项对江山永宸可能产生的影响。

本报告中财务资料未经审计。

本报告期自 2025 年 4 月 1 日起至 6 月 30 日止。

§2 基金产品概况

2.1 基金产品基本情况

基金名称 中航京能光伏封闭式基础设施证券投资基金

基金简称 中航京能光伏 REIT

场内简称 京能光伏

基金主代码 508096

交易代码 508096

基金运作方式 封闭式
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基金合同生效日 2023 年 3 月 20 日

基金管理人 中航基金管理有限公司

基金托管人 华夏银行股份有限公司

报告期末基金份额总额 300,000,000.00 份

基金合同存续期 基金合同生效日起 20 年

基金份额上市的证券交易所 上海证券交易所

上市日期 2023 年 3 月 29 日

投资目标 除基金合同另有约定外，本基金全部募集资金在扣除预留费

用后，剩余基金资产全部用于购买资产支持证券份额，存续

期 80%以上的基金资产投资于基础设施资产支持证券，并持有

其全部份额，通过基础设施资产支持证券投资于项目公司，

最终取得由项目公司持有的基础设施项目的完全所有权、经

营权利。基金管理人通过主动的投资管理和运营管理，力争

为基金份额持有人提供稳定的收益分配及长期可持续的收益

分配增长，并争取提升基础设施项目价值。

投资策略 （一）基础设施项目的购入策略

（二）基础设施项目的出售及处置策略

（三）基金扩募收购策略

（四）基础设施项目的运营管理策略

（五）固定收益投资策略

业绩比较基准 本基金暂不设立业绩比较基准。

风险收益特征 本基金在存续期内主要投资于基础设施资产支持证券全部份

额，以获取基础设施运营收益并承担标的资产价格波动，因

此与股票型基金和债券型基金有不同的风险收益特征，本基

金预期风险和收益高于债券型基金和货币型基金，低于股票

型基金。

基金收益分配政策 1、本基金收益分配采取现金分红方式。

2、若基金合同生效不满 3 个月可不进行收益分配。

3、本基金应当将 90%以上合并后年度可供分配金额以现金形

式分配给投资者。本基金的收益分配在符合分配条件的情况

下每年不得少于 1次。

4、每一基金份额享有同等分配权。

5、法律法规或监管机关另有规定的，从其规定。

资产支持证券管理人 中航证券有限公司

运营管理机构 内蒙古京能新能源科技有限公司

2.2 资产项目基本情况说明

资产项目名称：榆林市榆阳区 300MWp 光伏发电项目

资产项目公司名称 榆林市江山永宸新能源有限公司

资产项目类型 新能源

资产项目主要经营模式 以绿色低碳的光伏电力电量为主要产品、电力销

售是主要营业收入来源。光伏发电是利用半导体

界面的光生伏特效应而将光能直接转变为电能
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的一种技术。江山永宸为集中式光伏电站，所发

电量主要通过升压站和高压输电线路输送上网，

并最终将清洁电力传送至终端电力用户。项目公

司通过向国网陕西省电力有限公司提供电力获

取电力销售收入。

资产项目地理位置 陕西省榆林市榆阳区小壕兔乡（榆林市江山永宸

新能源有限公司）

资产项目名称：湖北随州 100MWp 光伏发电项目

资产项目公司名称 湖北晶泰光伏电力有限公司

资产项目类型 新能源

资产项目主要经营模式 以绿色低碳的光伏电力电量为主要产品、电力销

售是主要营业收入来源。光伏发电是利用半导体

界面的光生伏特效应而将光能直接转变为电能

的一种技术。湖北晶泰为集中式光伏电站，所发

电量主要通过升压站和高压输电线路输送上网，

并最终将清洁电力传送至终端电力用户。项目公

司通过向国网湖北省电力有限公司提供电力获

取电力销售收入。

资产项目地理位置 湖北省随州市淅河镇（湖北晶泰光伏电力有限公

司）

2.3 基金扩募情况

经基金管理人公开募集基础设施证券投资基金运行管理委员会 2024 年第 5 次会议决议，本基

金已申请扩募并拟新购入资产项目（以下统称“本次交易”）。本次交易的具体内容，详见基金管

理人在中国证监会规定信息披露网站披露的《中航京能光伏封闭式基础设施证券投资基金产品变

更草案》。

2025 年第 1季度，上海证券交易所对基金管理人就本次交易报送的《中航京能光伏封闭式基

础设施证券投资基金产品变更暨扩募份额上市申请》及相关文件，均予以受理。报告期内，基金

管理人收到上海证券交易所出具的《关于中航京能光伏封闭式基础设施证券投资基金产品变更暨

扩募份额上市及中航-京能水电 1 号基础设施资产支持专项计划资产支持证券挂牌转让申请受理

反馈意见》（以下简称“反馈意见”）。

本次基金扩募及新购入资产项目的事项尚需通过中国证监会准予本基金变更注册、上海证券

交易所审核，并经基金份额持有人大会决议通过后方可实施。基金管理人将依法按约定发售扩募

份额，向上海证券交易所申请办理扩募份额上市事宜，实施资产项目交易，并完成全部呈报批准

程序。基金管理人将根据本次交易的进展情况及时履行信息披露义务，敬请广大投资者注意相关

风险。
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2.4 基金管理人和运营管理机构

项目 基金管理人 运营管理机构

名称 中航基金管理有限公司 内蒙古京能新能源科技有限公司

信息披露事务负责

人

姓名 刘建 王若涛

职务 督察长 董事、经理

联系方式 010-56716166 0471-6327500

注册地址
北京市石景山区五一剧场南

路 2 号院 1 号楼 7 层 702E

内蒙古呼和浩特市如意开发区如

意和大街西蒙奈伦广场 7 号楼 B

座 4层

办公地址

北京市朝阳区天辰东路1号院

北京亚洲金融大厦 D座第 8层

801/805/806 单元

内蒙古自治区呼和浩特市新城区

乌兰察布西街兴泰御都国际 22

层

邮政编码 100101 010010

法定代表人 杨彦伟 王若涛

2.5 基金托管人、资产支持证券管理人、资产支持证券托管人和原始权益人

项目 基金托管人
资产支持证券

管理人

资产支持证券

托管人
原始权益人 原始权益人

名称
华夏银行股份

有限公司

中航证券有限

公司

华夏银行股份

有限公司

京能国际能源

发展（北京）

有限公司

联合光伏（常

州）投资集团

有限公司

注册地址

北京市东城区

建国门内大街

22号（100005）

江西省南昌市

红谷滩新区红

谷中大道1619

号南昌国际金

融大厦 A栋 41

层

北京市东城区

建国门内大街

22号（100005）

北京市平谷区

中关村科技园

区平谷园物流

基地 5 号

-5375-20131

（集群注册）

武进国家高新

技术产业开发

区阳湖西路66

号

办公地址

北京市东城区

建国门内大街

22号（100005）

北京市朝阳区

望京东园四区

2 号楼中航产

融大厦

北京市东城区

建国门内大街

22号（100005）

北京市朝阳区

悠唐国际 B 座

11-16 层

北京市朝阳区

悠唐国际 B 座

11-16 层

邮政编码 100005 100102 100005 100020 100020

法定代表人 杨书剑 戚侠 杨书剑 朱军 朱军

§3 主要财务指标和基金运作情况

3.1 主要财务指标

单位：人民币元

主要财务指标 报告期（ 2025 年 4 月 1日 － 2025 年 6 月 30 日 ）

1.本期收入 78,068,919.69

2.本期净利润 31,318,171.84

3.本期经营活动产生的现金流

量净额
4,484,078.31
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4.本期现金流分派率（%） 1.80

5.年化现金流分派率（%） 3.78

注：1.第 3章节数据均为合并财务报表层面的数据；

2.本期现金流分派率 1.80%，采用报告期内形成的可供分配金额 65,474,826.13 元/按照 2025

年 6 月 30 日收盘价计算的市值 3,631,200,000.00 元；

3.年化现金流分派率 3.78%，采用截至报告期末累计可供分配金额 68,118,711.38 元年化后

金额/按照 2025 年 6 月 30 日收盘价计算的市值 3,631,200,000.00 元；

4.由于季度间光照资源变化及保理安排等因素，本产品现金流分派率存在季度差异。

3.2 其他财务指标

无。

3.3 基金收益分配情况

3.3.1 本报告期的可供分配金额

单位：人民币元

期间 可供分配金额 单位可供分配金额 备注

本期 65,474,826.13 0.2182 -

本年累计 68,118,711.38 0.2271 -

3.3.2 本报告期的实际分配金额

无。

3.3.3 本期可供分配金额计算过程

单位：人民币元

项目 金额 备注

本期合并净利润 31,318,171.84 -

本期折旧和摊销 32,046,212.14 -

本期利息支出 1,921,970.36 -

本期所得税费用 1,829,897.54 -

本期息税折旧及摊销前利润 67,116,251.88 -

调增项

1-期初现金余额 49,725,486.34 -

2-取得借款收到的本金 61,768,974.83 -

调减项

1-支付的利息及所得税费用 -7,586,163.85 -
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2-应收和应付项目的变动 -55,046,941.54 -

3-当期资本性支出 -227,940.00 -

4-未来合理相关支出预留 -44,599,503.61 -

5-前期可供分配金额 -5,675,337.92 -

本期可供分配金额 65,474,826.13 -

注：1.本期“未来合理相关支出预留”，包括基金管理人的管理费、专项计划管理人的管理费、托

管费、待缴纳的税金等；

2.本期利息支出，主要为保理融资利息支出；

3.取得借款收到的本金，报告期内本基金就基础设施项目公司 2024 年 1-3 月形成的国补应收

账款开展国补保理业务，保理融资金额为 61,768,974.83 元。

3.3.4 可供分配金额较上年同期变化超过 10%的情况说明

报告期内本基金可供分配金额 65,474,826.13 元，去年同期可供分配金额 44,967,194.48 元，

同比提高 45.61%，主要原因为，一是报告期内本基金就基础设施项目公司 2024 年 1-3 月形成的

国补应收账款开展国补保理业务，保理融资金额为 61,768,974.83 元，去年同期未开展国补保理

融资业务；二是底层基础设施项目公司收入同比下降。受以上因素综合影响，报告期内本基金可

供分配金额同比提高 45.61%。

3.3.5 本期调整项与往期不一致的情况说明

无。

3.4 报告期内基金费用收取情况的说明

3.4.1 基金管理人的管理费

（1）固定管理费

基金合同生效之日起一年内，首年固定管理费计算方法如下：

H＝E×0.335%÷当年天数

基金合同生效后满一年之日（含）起，固定管理费计算方法如下：

H＝E×0.235%÷当年天数

其中：

H为按日应计提的基金固定管理费

E为前一估值日基金资产净值（或基金募集净金额）

固定管理费按日计提、按年收取。如无前一估值日的，以基金募集净金额作为计费基础。

固定管理费包括基金管理人和资产支持证券管理人的管理费。
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报告期内，计提固定管理费 1,499,501.88 元，尚未划付，其中资产支持证券管理人的管理费

223,330.11 元。

（2）浮动管理费

浮动管理费计算方法如下：

浮动管理费=年度项目公司实际净收入超出年度项目公司基准净收入部分×20%。

年度项目公司实际净收入为项目公司经审计的年度净收入；年度项目公司基准净收入为根据

基金初始发行时披露的基础设施资产评估报告计算的项目公司对应年度净收入。

年度项目公司净收入=营业总收入-营业总成本-资本性支出。营业总成本不考虑折旧摊销、财

务费用、浮动管理费。如基金购入或出售资产项目的，上述年度项目公司基准净收入另行约定。

浮动管理费由项目公司向运营管理机构按年一次性支付。

报告期内，未计提浮动管理费。

3.4.2 基金托管人及资产支持证券托管人的托管费

本基金的托管费按前一估值日基金资产净值的 0.01%年费率计提。托管费的计算方法如下：

H＝E×0.01%÷当年天数

H为按日应计提的基金托管费

E为前一估值日基金资产净值（或基金募集净金额）

如无前一估值日的，以基金募集净金额作为计费基础。基金托管费按日计提，按年支付。基

金管理人与基金托管人双方核对无误后，基金托管人按照与基金管理人协商一致的方式从基金财

产中一次性支取。若遇法定节假日、公休假等，支付日期顺延。

报告期内，计提托管费 63,808.84 元，尚未划付。

3.4.3 运营管理机构的费用

根据《中航京能光伏封闭式基础设施证券投资基金基金合同》《中航京能光伏封闭式基础设

施证券投资基金招募说明书》等约定，报告期内，江山永宸计提运营管理机构运营管理成本及运

营管理服务费 2,872,355.46 元，湖北晶泰计提运营管理机构运营管理成本及运营管理服务费

1,647,919.81 元，两个项目公司均未计提激励运营管理服务费。

§4 资产项目基本情况

4.1 报告期内资产项目的运营情况

4.1.1 对报告期内重要资产项目运营情况的说明

1、资产项目基本情况
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根据《上海证券交易所公开募集基础设施证券投资基金（REITs）规则适用指引第 6 号——年

度报告（试行）》，榆林市江山永宸新能源有限公司、湖北晶泰光伏电力有限公司（本报告内简称

“江山永宸”“湖北晶泰”，合并简称“项目公司”）单独营业收入占本基金所持有项目公司上年度

全部营业收入的比例均超过 10%，均属于本基金重要基础设施项目（或重要资产项目）。江山永宸、

湖北晶泰分别自 2017 年 6 月、2015 年 5 月全容量并网发电，光伏电站的机组设计寿命均为 25 年。

2、报告期内重要资产项目整体运营情况

报告期内，基金管理人与项目公司共同委托内蒙古京能新能源科技有限公司作为两个底层资

产项目的运营管理机构，负责资产项目的日常运营管理及设备设施维护等工作。基金管理人在对

底层资产项目实行主动管理的同时，按照项目公司《运营管理服务协议》对运营管理机构进行检

查、监督与奖惩考核。

报告期内，资产项目整体运营稳定，未发生安全生产事故，未发现设备存在影响机组正常运

行的情况。

3、报告期内周边新增竞争性项目的基本情况以及对基金份额持有人权益的影响

根据公开披露信息及运营管理机构提供信息，2024 年 12 月末湖北能源（000883.SZ）旗下全

资子公司榆林隆武智慧新能源发展有限公司新增投资建设的榆阳一期 400MW 光伏发电项目已并网

投产，接入江山永宸上游乌素 330kV 汇集站，该汇集站以 1 条 330kV 送出线路接入国家电网所属

变电站。自 2024 年 12 月末至本报告期末，该新增发电项目对同一汇集站和送出线路的电力外送

产生压力，并对地方电力供需平衡产生一定的影响。为服务新建项目并网接入需求，乌素 330kV

汇集站的改扩建主体工程包含新增 1 台主变压器（变电容量 360MVA）及汇集站电源接线结构布局

优化等工程内容。目前，该工程已于 2025 年第 2 季度基本完工，预计将于电网公司验收和调试后

正式投产，长期来看投产后可一定程度地缓解新增发电项目对江山永宸的影响。基金管理人将协

同运营管理机构积极沟通电网公司，持续跟进该事项对江山永宸可能产生的影响。

4.1.2 报告期以及上年同期资产项目整体运营指标

序号 指标名称
指标含义说明及计算方

式
指标单位

本期（2025 年

4 月 1日至

2025年 6月30

日）

上年同期

（2024年4月1

日至2024年6

月30日）

同比（%）

1 设备利用率

反映剔除外部影响因素

后，所有资产项目的设备

使用情况；报告期内，所

有资产项目设备利用率

按装机容量加权平均计

得

% 99.98 99.98 0.00
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2 发电量

反映所有资产项目的实

际发电量，该值未扣除发

电点到电网结算点之间

因送出线路损耗、综合厂

用电等产生的电量损失；

报告期内，所有资产项目

所发电量的合计累计值

亿千瓦时 1.14 1.75 -35.22

3 等效利用小时

反映所有资产项目设备

整体使用效率（包含外部

和内部影响因素）；报告

期内，所有资产项目的合

计累计发电量除以合计

装机规模

小时 263.42 406.64 -35.22

4 结算电量

反映所有资产项目最终

上网并发生电费结算的

电量；报告期内，所有资

产项目的合计累计结算

电量

亿千瓦时 1.11 1.72 -35.28

5 结算均价

反映所有资产项目的含

税度电收入；所有资产项

目的合计累计结算电费

除以所有资产项目的合

计累计结算电量

元/千瓦

时
0.79 0.78 2.05

6 结算电费

反映所有资产项目的含

税发电收入；报告期内，

所有资产项目的合计累

计结算电费（含税）

亿元 0.88 1.33 -33.85

注：上表中，本期结算均价 0.7930 元/千瓦时，上年同期结算均价 0.7770 元/千瓦时。

4.1.3 报告期及上年同期重要资产项目运营指标

资产项目名称：序号：1 项目名称：湖北随州 100MWp 光伏发电项目

序号 指标名称
指标含义说明及计算公

式
指标单位

本期（2025 年

4 月 1日至

2025年 6月30

日）

上年同期

（2024年4月1

日至2024年6

月30日）

同比（%）

1 设备利用率

反映剔除外部影响因素

后，资产项目的设备使用

情况；报告期内，资产项

目所发电量除以还原站

内计划和非计划检修所

造成的电量损失后的理

论发电量

% 99.94 99.99 -0.05

2 发电量
反映资产项目的实际发

电量，该值未扣除发电点
亿千瓦时 0.34 0.34 -0.13
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到电网结算点之间因送

出线路损耗、综合厂用电

等产生的电量损失；报告

期内，资产项目所发电量

的合计累计值

3 等效利用小时

反映资产项目设备整体

使用效率（包含外部和内

部影响因素）；报告期内，

资产项目所发发电量除

以装机规模

小时 331.57 332.01 -0.13

4 结算电量

反映资产项目最终上网

并发生电费结算的电量；

报告期内，资产项目的合

计累计结算电量

亿千瓦时 0.33 0.33 -0.68

5 结算均价

反映资产项目的含税度

电收入；资产项目结算电

费除以结算电量

元/千瓦

时
0.81 0.88 -8.91

6 结算电费

反映资产项目的含税发

电收入；报告期内，资产

项目的合计累计结算电

费（含税）

亿元 0.27 0.30 -8.88

注：1.上表中，本期结算均价 0.8057 元/千瓦时，上年同期结算均价 0.8844 元/千瓦时；

2.报告期内，按不同售电模式划分，该项目优先发电计划结算电量 0.02 亿千瓦时，项目占比

5.00%，对应结算电费 0.02 亿元，项目占比 5.62%，对应结算均价 0.9048 元/千瓦时；市场化交

易电量 0.31 亿千瓦时，项目占比 95.00%，对应结算电费 0.25 亿元，项目占比 94.38%，对应结算

均价 0.8005 元/千瓦时（补充说明：结算电价=基准价或市场化交易电价+国补+辅助服务交易电价

+权益凭证类交易及容量、分摊、补偿费用。本报告所列结算均价为最终实际结算电价）；

3.辅助服务交易费、权益凭证类交易及容量、分摊、补偿费用等：报告期内，该资产项目的

结算电费中包含 2025 年 3-5 月两个细则费用、2025 年 3-5 月省间调峰和省内调频辅助服务费用、

2025 年 1-5 月部分市场运营费用，和 2025 年 3-5 月偏差考核费用及其他部分结算调整等费用，

共计-316.47 万元（含税）（补充说明：依据电力交易相关规则，对新能源超额获利回收机制、省

内日前/日内现货交易清算等对应电费，已计入市场化交易电量的结算均价中，不再计入本项市场

运营或结算调整费用）；

4.报告期内，该项目参与的主要交易品种为年度中长期集中竞价交易、日滚动交易、省内和

省间电力现货市场交易等。报告期内，湖北省发改委、国家能源局华中监管局、省能源局于 2025

年 6 月 6 日印发了《关于湖北电力现货市场转正式运行的通知》，并自即日起湖北电力现货市场转

入正式运行。
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资产项目名称：序号：2 项目名称：榆林市榆阳区 300MWp 光伏发电项目

序号 指标名称
指标含义说明及计算公

式
指标单位

本期（2025 年

4 月 1日至

2025年 6月30

日）

上年同期

（2024年4月1

日至2024年6

月30日）

同比（%）

1 设备利用率

反映剔除外部影响因素

后，资产项目的设备使用

情况；报告期内，资产项

目所发电量除以还原站

内计划和非计划检修所

造成的电量损失后的理

论发电量

% 100.00 99.98 0.02

2 发电量

反映资产项目的实际发

电量，该值未扣除发电点

到电网结算点之间因送

出线路损耗、综合厂用电

等产生的电量损失；报告

期内，资产项目所发电量

的合计累计值

亿千瓦时 0.80 1.42 -43.56

3 等效利用小时

反映资产项目设备整体

使用效率（包含外部和内

部影响因素）；报告期内，

资产项目所发发电量除

以装机规模

小时 242.46 429.59 -43.56

4 结算电量

反映资产项目最终上网

并发生电费结算的电量；

报告期内，资产项目的合

计累计结算电量

亿千瓦时 0.78 1.38 -43.67

5 结算均价

反映资产项目的含税度

电收入；资产项目结算电

费除以结算电量

元/千瓦

时
0.79 0.75 4.86

6 结算电费

反映资产项目的含税发

电收入；报告期内，资产

项目的合计累计结算电

费（含税）

亿元 0.61 1.04 -40.93

注：1.该项目运营指标变动的原因、持续性及后续应对措施，请详见本报告第 4.1.4 章节 其他运

营情况说明。

2.上表中，本期结算均价 0.7876 元/千瓦时，上年同期结算均价 0.7510 元/千瓦时；

3.报告期内，按不同售电模式划分，该项目优先发电计划结算电量 0.10 亿千瓦时，项目占比

12.26%，对应结算电费 0.07 亿元，项目占比 11.60%，对应结算均价 0.7448 元/千瓦时；市场化

交易电量 0.68 亿千瓦时，项目占比 87.74%，对应结算电费 0.54 亿元，项目占比 88.40%，对应结
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算均价 0.7935 元/千瓦时（补充说明：同前表附注，结算电价为最终实际结算电价）；

4.辅助服务交易费、权益凭证类交易及容量、分摊、补偿费用等：报告期内，该资产项目的

结算电费中包含 2025 年 3-5 月辅助服务交易费用、2025 年 1-4 月部分市场运营费用等，共计

-354.21 万元（含税）（补充说明：同前表附注，对新能源超（欠）额获利开展的回收、分摊和返

还机制所对应的电费，已计入市场化交易电量的结算均价中，不再计入本项市场运营费用）；

5.报告期内，该项目参与的主要交易品种为多年期和年度双边协商交易、年度集中竞价交易、

月度电网代购电交易、日滚动交易、省间及陕西周边外送交易、省间和省内现货交易、超欠发电

量交易和辅助服务交易等。其中，该项目自 2024 年 12 月 31 日起按陕西省发展和改革委员会最新

政策文件要求参与了陕西电力交易中心组织的陕西电力现货市场连续结算试运行。

4.1.4 其他运营情况说明

1、报告期内国补收入及回款情况

根据《关于促进非水可再生能源发电健康发展的若干意见》（财建〔2020〕4 号）、《关于〈关

于促进非水可再生能源发电健康发展的若干意见〉有关事项的补充通知》（财建〔2020〕第 426 号）

及两个项目上网电价相关批复文件，报告期内，江山永宸、湖北晶泰分别享受国补 0.4655 元/千

瓦时和 0.5839 元/千瓦时，期间产生国补电费收入合计 0.56 亿元（含税，下同），占当期结算电

费的 60.24%，其中江山永宸 0.36 亿元，湖北晶泰 0.20 亿元，均暂未回款。报告期内，未获取历

史国补回款。

2、报告期内重要基础设施项目运营指标变动的原因、持续性及后续应对措施

2025 年第 2季度，江山永宸结算电量同比下降 43.67%，但得益于该项目电力交易策略的优化

及有效落实，结算均价同比上涨 4.86%，一定程度地弥补了电量下降对主营业务收入影响。导致

电量下滑的具体原因分析如下：

（1）自然环境变化：2025 年第 2季度，江山永宸所处太阳光辐射量 1,621.32MJ/m2，同比降

低 425.99MJ/m2，同比下降 20.81%。2025 年第 2 季度光辐射量较 2020 年至 2024 年历史近 5 年二

季度均值 2,131.55MJ/m2 低 23.94%，处于历史较低值，而 2024 年第 2季度光辐射量较同期历史

均值的偏差不及4%。2025年第2季度太阳光辐射量同比大幅下滑导致结算电量存在较大程度下降。

长期来看，自然环境条件变化将持续对项目季度间、年度间发电表现产生一定程度的波动性影响，

但该波动影响程度可随年限拉长趋向平缓。

（2）电力外送压力：乌素 330kV 汇集站改扩建工程投产前，江山永宸新增周边竞争性项目（榆

阳一期 400MW 光伏发电项目）将继续对接入同一汇集站和送出线路的电力产生外送压力。目前，

该改扩建工程已于 2025 年第 2 季度基本完工，预计将于电网公司验收和调试后正式投产。长期来
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看，该工程投产后可一定程度地缓解新增发电项目所带来的外送输变电压力，并通过优化汇集站

电源接线结构布局，提升汇集站所接入电站的整体上网电量的输变电效率。

（3）电力供需不平衡：2024 年陕西省用电量 2,600.15 亿千瓦时，同比增长 6.1%，同期规模

以上工业发电量3,173.66亿千瓦时，同比增长约6.2%，跨省外送935.70亿千瓦时，同比增长16.9%。

陕西省作为电力资源型省份，存在地方电力供需不平衡，继而需要电力跨省送出的情况。地方电

力供需不平衡是报告期内江山永宸上网电量发生电力外送压力的次要因素。

（4）外部电网检修：为配合 2025 年 5 月 17 日至 5 月 23 日乌素 330kV 汇集站和 2025 年 6

月 22 日至 6 月 26 日榆林文昌 330kV 变电站故障停运的集中检修活动，相关接入的风电、光伏新

能源电站（含江山永宸）需按电力调度要求约束性发电，导致江山永宸也受到相应影响。站外电

网线路检修属于常规电力输送设备设施检修维护，按电网公司运行要求该项目需在未来电网检修

时继续响应类似需求。

自然环境变化、电力外送压力和供需不平衡、外部电网检修，均属于电站外部环境影响因素，

基金管理人和运营管理机构均无法开展直接干预性活动达成缓解，但为降低未来经营情况变化风

险，基金管理人、项目公司协同运营管理机构已启动或拟采取的应对措施如下：

（1）为缓释自然环境变动对项目收益的影响，基金管理人协同运营管理机构已开展江山永宸

关于提升复杂天气环境下光功率预测等多项技术改造项目，协助电站提升发电表现预测能力与预

测精确度。同时，运营管理机构通过开展春季安全生产大检查、站内变电设备设施定期深度保养

维护、特殊天气环境的专项巡视、光伏组件积灰清扫、邀请设备厂家进场开展发电设备性能专项

提升治理等工作，降低设备故障潜在风险，提升电站整体设备利用率和发电量。

（2）就江山永宸电力外送压力，乌素 330kV 汇集站的改扩建主体工程已完成主体工程建设，

预计将于电网公司验收和调试后正式投产。长期来看，新增变电容量及汇集站电源接线结构布局

优化等工程内容可一定程度地缓解新增发电项目对江山永宸的影响。基金管理人、项目公司将协

同运营管理机构持续关注乌素 330kV 汇集站的改扩建投运进展和效果。此外，运营管理机构正在

积极沟通地方电网公司，持续跟进新增电站对江山永宸可能产生的影响。

（3）为应对电力供需不平衡情况，2024 年至 2025 年间，陕西省持续建设陕北-安徽±800kV

跨省特高压和配套 750kV 电网工程、省内 750/330/110kV 多电压等级输配网工程和多项抽水蓄能、

储能电站，持续强化省内省间电网结构、输变电能力和灵活性调节能力。此外，2024 年起，陕西

省要求省级重点用能单位年绿电使用占比须达到全部用电量的 30%以上；硅铁、电石、电解铝、

多晶硅、工业硅、数据中心等用电量大的行业用能单位则须达到 60%以上。这些政策要求，可一

定程度地为新增平价电站及历史已投产的非补贴类可再生能源项目补充提供政策强制性绿电使用
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需求，降低整体风光电量地方消纳压力。长期来看，在上述电网建设改造及新能源消纳政策支持

下，地方消纳问题有望得到缓解。

（4）运营管理机构将继续积极与电力调度机构沟通外部电网检修情况，并根据电网检修安排

及时调整运营策略和方案。通过在外部电网检修期间完成必要的计划停电类检修工作，缩短年内

电站停产时间，提升整体发电表现。

（5）为提高项目整体收益表现，运营管理机构就江山永宸持续积极开展市场化交易，以同比

上浮 4.86%的电价表现缓冲电量受外部环境影响所带来的收入损失。未来，基金管理人与运营管

理机构将根据地方交易政策变动，持续优化电力营销交易策略，提升市场化交易水平，保障平均

度电收益。

3、报告期内湖北省电力现货市场转正式运行

报告期内，国家发展改革委办公厅国家能源局综合司于 2025 年 4 月 16 日联合制发《国家发

展改革委办公厅 国家能源局综合司关于全面加快电力现货市场建设工作的通知》，其中要求：（1）

湖北电力现货市场在 2025 年 6 月底前转入正式运行。（2）陕西力争在 2026 年 6 月底前转入正式

运行。（3）参与现货市场交易的经营主体中长期签约履约比例必须符合国家能源安全保供要求。

陕西省电力现货市场仍处于连续结算试运行阶段。湖北省、陕西省电力交易市场正在不断建

设完善，基金管理人与运营管理机构持续针对不同省份开展差异化、定制化电力营销方案，积极

研究交易政策与规则，制定并及时调整交易策略，以求提升项目盈利表现。

4.1.5 可能对基金份额持有人权益产生重大不利影响的经营风险、行业风险、周期性

风险

根据公开披露信息及运营管理机构提供信息，2024 年 12 月末湖北能源（000883.SZ）旗下全

资子公司榆林隆武智慧新能源发展有限公司新增投资建设的榆阳一期 400MW 光伏发电项目已并网

投产，接入江山永宸上游乌素 330kV 汇集站，该汇集站以 1 条 330kV 送出线路接入国家电网所属

变电站。自 2024 年 12 月末至本报告期末，该新增发电项目对同一汇集站和送出线路的电力外送

产生压力，并对地方电力供需平衡产生一定的影响。为服务新建项目并网接入需求，乌素 330kV

汇集站的改扩建主体工程包含新增 1 台主变压器（变电容量 360MVA）及汇集站电源接线结构布局

优化等工程内容。目前，该工程已于 2025 年第 2 季度基本完工，预计将于电网公司验收和调试后

正式投产，长期来看投产后可一定程度地缓解新增发电项目对江山永宸的影响。基金管理人将协

同运营管理机构积极沟通电网公司，持续跟进该事项对江山永宸可能产生的影响。

4.2 资产项目运营相关财务信息
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4.2.1 资产项目公司整体财务情况

序号 科目名称 报告期末金额（元） 上年末金额（元） 变动比例（%）

1 总资产 2,612,085,206.95 2,703,053,569.76 -3.37

2 总负债 1,921,494,638.18 1,895,508,624.27 1.37

序号 科目名称 报告期金额（元） 上年同期金额（元） 变动比例（%）

1 营业收入 77,975,960.21 117,881,083.80 -33.85

2 营业成本/费用 60,973,530.27 112,967,438.93 -46.03

3 EBITDA 69,468,405.65 108,996,010.42 -36.27

注：报告期内，本基金项下基础设施项目公司合计营业收入同比下降 33.85%、营业成本/费用同

比下降 46.03%、EBITDA 同比下降 36.27%，主要原因分析详见 4.2.3 重要资产项目公司的营业收

入分析及 4.2.4 重要资产项目公司的营业成本及主要费用分析。

4.2.2 重要资产项目公司的主要资产负债科目分析

资产项目公司名称：序号：1 公司名称：湖北晶泰光伏电力有限公司

序号 构成 报告期末金额（元）上年末金额（元） 较上年末变动（%）

主要资产科目

1 应收账款 149,452,856.24 127,309,149.09 17.39

2 固定资产 432,701,825.72 457,303,604.06 -5.38

主要负债科目

1 短期借款 61,848,474.48 58,218,486.00 6.24

2 长期应付款 353,100,000.00 353,100,000.00 0.00

资产项目公司名称：序号：2 公司名称：榆林市江山永宸新能源有限公司

序号 构成 报告期末金额（元）上年末金额（元） 较上年末变动（%）

主要资产科目

1 应收账款 430,916,785.46 422,722,185.64 1.94

2 固定资产 1,446,550,446.50 1,525,291,605.36 -5.16

主要负债科目

1 短期借款 213,205,032.10 200,043,763.22 6.58

2 长期应付款 1,200,600,000.00 1,200,600,000.00 0.00

4.2.3 重要资产项目公司的营业收入分析

资产项目公司名称：序号：1 公司名称：湖北晶泰光伏电力有限公司

序号 构成

本期

2025 年 4 月 1日至 2025 年

6 月 30 日

上年同期

2024年4月1日至2024年6月

30日
金额同比

（%）

金额（元）
占该项目总

收 入 比 例
金额（元）

占该项目总

收入比例
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（%） （%）

1 发电收入 23,713,048.11 100.00 26,022,912.77 100.00 -8.88

2 其他收入 - 0.00 - 0.00 0.00

3 营业收入合计 23,713,048.11 100.00 26,022,912.77 100.00 -8.88

资产项目公司名称：序号：2 公司名称：榆林市江山永宸新能源有限公司

序号 构成

本期

2025 年 4 月 1日至 2025 年

6 月 30 日

上年同期

2024年4月1日至2024年6月

30日 金额同比

（%）

金额（元）

占该项目总

收 入 比 例

（%）

金额（元）

占该项目总

收入比例

（%）

1 发电收入 54,262,912.10 100.00 91,858,171.03 100.00 -40.93

2 其他收入 - 0.00 - 0.00 0.00

3 营业收入合计 54,262,912.10 100.00 91,858,171.03 100.00 -40.93

注：报告期内榆林光伏项目营业收入同比下降 40.93%，主要系受自然环境变化、电力外送压力和

供需不平衡、外部电网检修等因素综合影响，结算电量同比下降 43.67%，详细分析请见本报告

4.1.4 其他运营情况说明。

4.2.4 重要资产项目公司的营业成本及主要费用分析

资产项目公司名称：序号：1 公司名称：湖北晶泰光伏电力有限公司

序号 构成

本期

2025 年 4月 1日至 2025 年 6

月 30 日

上年同期

2024年4月1日至2024年6月

30日 金额同

比（%）

金额（元）

占该项目总

成本比例（%） 金额（元）

占该项目

总成本比

例（%）

1
运营管理成本及运营管

理服务费
1,647,919.81 10.90 1,595,754.72 9.55 3.27

2 折旧及摊销 7,128,823.04 47.16 7,078,941.04 42.38 0.70

3 利息支出 5,802,045.19 38.38 7,241,955.38 43.36 -19.88

4 其他成本/费用 538,946.82 3.56 787,001.70 4.71 -31.52

5 营业成本/费用合计 15,117,734.86 100.00 16,703,652.84 100.00 -9.49

注：利息支出主要为项目公司对资产支持专项计划的有息负债计提的利息费用，属于内部利息费

用，在基金合并层面抵消，不影响基金合并层面利润。报告期内其他成本/费用同比下降 31.52%，

主要原因为计提税金及附加较同期下降 169,879.25 元。

资产项目公司名称：序号：2 公司名称：榆林市江山永宸新能源有限公司

序号 构成

本期

2025 年 4月 1日至 2025 年 6

月 30 日

上年同期

2024年4月1日至2024年6月

30日

金额同

比（%）
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金额（元）

占该项目总

成本比例（%） 金额（元）

占该项目

总成本比

例（%）

1
运营管理成本及运营管

理服务费
2,872,355.46 6.26 2,781,475.94 2.89 3.27

2 折旧及摊销 20,094,781.31 43.82 20,350,591.26 21.14 -1.26

3 利息支出 19,361,574.48 42.22 69,018,989.84 71.70 -71.95

4 其他成本/费用 3,527,084.16 7.69 4,112,729.05 4.27 -14.24

5 营业成本/费用合计 45,855,795.41 100.00 96,263,786.09 100.00 -52.36

注：利息支出主要为项目公司对资产支持专项计划的有息负债计提的利息费用，属于内部利息费

用，在基金合并层面抵消，不影响基金合并层面利润。报告期内利息支出同比下降 71.95%、营业

成本/费用合计同比下降 52.36%，主要原因为计提的内部利息较去年同期下降 49,389,065.75 元。

4.2.5 重要资产项目公司的财务业绩衡量指标分析

资产项目公司名称：序号：1 公司名称：湖北晶泰光伏电力有限公司

序号 指标名称
指标含义说明及计算公

式
指标单位

本期

2025 年 4 月 1

日至 2025 年 6

月 30 日

上年同期

2024年4月1日至

2024年6月30日

指标数值 指标数值

1 毛利率
毛利率=毛利/主营业务

收入
% 62.24 65.68

2
息税折旧摊销

前利润率

息税折旧摊销前利润/营

业收入
% 90.87 91.11

资产项目公司名称：序号：2 公司名称：榆林市江山永宸新能源有限公司

序号 指标名称
指标含义说明及计算公

式
指标单位

本期

2025 年 4 月 1

日至 2025 年 6

月 30 日

上年同期

2024年4月1日至

2024年6月30日

指标数值 指标数值

1 毛利率
毛利率=毛利/主营业务

收入
% 52.59 70.42

2
息税折旧摊销

前利润率

息税折旧摊销前利润/营

业收入
% 88.31 92.85

4.3 资产项目公司经营现金流

4.3.1 经营活动现金流归集、管理、使用以及变化情况

截至 2025 年 6 月 30 日，湖北晶泰现有银行账户 1 个，按照资金监管协议约定，开立于华夏

银行，并接受华夏银行的监管。

报告期内，湖北晶泰经营活动现金流入为 0.07 亿元，同比下降 42.19%，流出 0.07 亿元，同
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比下降 37.64%。报告期内现金流入主要提供方为国网湖北省电力有限公司。经营活动现金流入主

要为收取电费，占经营活动现金总流入的 99.68%。报告期内湖北晶泰经营活动现金流入同比下降

的主要原因为收取的电费较同期下降 0.05 亿元。现金支出主要为支付各项税费，占经营活动现金

总流出的 71.44%；支付运营管理机构运营管理成本及运营管理服务费，占经营活动现金总流出的

26.00%。

截至 2025 年 6 月 30 日，江山永宸现有银行账户 1 个，按照资金监管协议约定，开立于华夏

银行，并接受华夏银行的监管。

报告期内，江山永宸经营活动现金流入为 0.30 亿元，同比下降 26.18%，流出 0.19 亿元，同

比增长 147.46%。报告期内现金流入主要提供方为国网陕西省电力有限公司。经营活动现金流入

主要为收取电费，占经营活动现金总流入的 99.82%。现金支出主要为支付各项税费，占经营活动

现金总流出的 76.33%；支付运营管理机构运营管理成本及运营管理服务费，占经营活动现金总流

出的 16.11%；支付电站保险费用，占经营活动现金总流出的 3.46%。报告期内经营活动现金流出

同比增长的主要原因为支付的各项税费较同期增长 0.11 亿元。

4.3.2 来源于单一客户及其关联方的现金流占比超过 10%的情况说明

国网陕西省电力有限公司、国网湖北省电力有限公司，均隶属于国家电网有限公司，具有长

期稳定经营的特点。项目公司的上网电价由燃煤发电标杆上网电价（含脱硫、脱硝和除尘）及国

补构成。其中燃煤发电标杆上网电价电费收入最终来源于居民和工业厂商等电力用户，且电网公

司就电力用户终端电价有成熟可靠的电价收取机制；国补根据《可再生能源发展基金征收使用管

理暂行办法》相关规定，由可再生能源发展基金支出。

综上，项目公司现金流穿透看来源于广大电力终端用户及可再生能源发展基金，具有稳定、

分散的特点。

4.3.3 对报告期内发生的影响未来项目正常现金流的重大情况与拟采取的相应措施

的说明

无。

§5 除基础设施资产支持证券之外的投资组合报告

5.1 报告期末基金资产组合情况

序号 项目 金额（元）
占基础设施资产支持证券之

外的投资组合的比例（%）

1 固定收益投资 - -
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其中：债券 - -

资产支持证券 - -

2 买入返售金融资产 - -

其中：买断式回购的买入返

售金融资产
- -

3 货币资金和结算备付金合计 15,806,387.19 100.00

4 其他资产 - -

5 合计 15,806,387.19 100.00

注：第 5 章节数据均为基金单体层面数据。

5.2 其他投资情况说明

无。

§6 回收资金使用情况

6.1 原始权益人回收资金使用有关情况说明

截至 2024 年 12 月 31 日，原始权益人净回收资金已全部使用完毕。

6.2 报告期末净回收资金使用情况

单位：人民币元

报告期末净回收资金余额 0.00

报告期末净回收资金使用率（%） 100.00

6.3 剩余净回收资金后续使用计划

无。

6.4 原始权益人控股股东或者关联方遵守回收资金管理制度以及相关法律法规情况

无。

§7 基础设施基金主要负责人员情况

姓名 职务
任职期限 资产项目运营或

投资管理年限

资产项目运营或投

资管理经验
说明

任职日期 离任日期

张为

本基金基

金经理、不

动产投资

部副总经

理

2023 年 3

月 20 日
- 5 年以上

除管理本基金外，曾

参与水务，高速公

路，新能源等基础设

施领域的投资管理

工作

硕士研究生，

曾供职于中国

投融资担保股

份有限公司、

渤海银行股份

有限公司总

行、中融（北

京）资产管理

有限公司、中
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裕睿信（北京）

资产管理有限

公司。现担任

中航基金管理

有限公司不动

产投资部副总

经理、基金经

理。

褚西舒
本基金基

金经理

2023 年 3

月 20 日
- 5 年以上

除管理本基金外，曾

参与风电、光伏、水

电等新能源基础设

施领域的运营管理

工作

硕士研究生，

曾供职于英国

伍德集团峰能

斯格尔（北京）

可再生能源科

技有限公司、

法燃晟电（上

海）新能源科

技有限公司、

法能（中国）

能源技术有限

公司、中瑞恒

丰（上海）新

能源发展有限

公司。现担任

中航基金管理

有限公司不动

产投资部基金

经理。

张凯
本基金基

金经理

2023 年 11

月 21 日
- 5 年以上

除管理本基金外，曾

参与垃圾焚烧发电

等基础设施领域的

运营管理工作

硕士研究生，

曾供职于首钢

环境产业有限

公司、北京首

钢生物质能源

科技有限公

司。现担任中

航基金管理有

限公司不动产

投资部基金经

理。

注：基础设施项目运营或管理年限的计算标准，依据基金经理之前参与基础设施项目运营或投资

管理项目或产品的具体时间核算。

§8 基金份额变动情况

单位：份
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报告期期初基金份额总额 300,000,000.00

报告期期间基金份额变动情况 -

报告期期末基金份额总额 300,000,000.00

§9 基金管理人运用固有资金投资本基金情况

单位：份

报告期期初管理人持有的本基金份额 2,298,307.00

报告期期末管理人持有的本基金份额 2,298,307.00

报告期期末持有的本基金份额占基金总份额比例（%） 0.77

注：管理人运用固有资金投资本基金适用的交易费率与本基金法律文件规定一致。

§10 影响投资者决策的其他重要信息

2025 年 4 月 19 日，本基金管理人发布《中航基金管理有限公司关于高级管理人员变更的公

告》。自 2025 年 4 月 17 日起，裴荣荣担任公司总经理职务，原任公司副总经理职务自行免去。

§11 备查文件目录

11.1 备查文件目录

1. 中国证监会批准中航京能光伏封闭式基础设施证券投资基金募集的文件

2. 《中航京能光伏封闭式基础设施证券投资基金基金合同》

3. 《中航京能光伏封闭式基础设施证券投资基金托管协议》

4. 基金管理人业务资格批件、营业执照

5. 报告期内中航京能光伏封闭式基础设施证券投资基金在规定媒体上披露的各项公告

11.2 存放地点

中航基金管理有限公司，地址：北京市朝阳区天辰东路 1号院北京亚洲金融大厦 D 座第 8层

801\805\806 单元。

11.3 查阅方式

1. 营业时间内到本公司免费查阅

2. 登录本公司网站查阅基金产品相关信息：www.avicfund.cn

3. 拨打本公司客户服务电话垂询：400-666-2186

中航基金管理有限公司

2025 年 7 月 21 日
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