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海爾智家股份有限公司

關連交易

收購目標公司股權

董事會欣然宣佈，為滿足本公司全資附屬公司海爾開利業務發展的需要，2025年

8月28日，海爾開利與海爾集團附屬公司海爾產業發展訂立股權轉讓協議，據

此，海爾開利同意收購而海爾產業發展同意出售海雲聯100%股權。

過去十二個月內，除已公告交易外，本公司附屬公司青島海爾智能家電科技有限

公司向海爾集團的附屬公司青島海逸文華商業管理有限公司增資，取得其

95.56%股權（「前次交易」）。

於本公告日期，由於海爾集團直接及間接持有本公司投票權約34%，故海爾集團

為本公司的控股股東，海爾集團及其附屬公司海爾產業發展因此成為本公司的關

連人士。因此，已公告交易、前次交易及股權轉讓協議項下擬進行之交易構成香

港上市規則第十四A章下的關連交易。
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根據香港上市規則，前次交易及股權轉讓協議項下擬進行之交易的最高適用百分

比率（定義見香港上市規則）均低於0.1%，因此該等交易全面豁免遵守香港上市

規則第十四A章有關公告、申報、年度審閱及獨立股東批准的規定。由於已公告

交易、前次交易與股權轉讓協議項下擬進行之交易在12個月內進行且彼此有關

連，該等交易須合併計算。由於股權轉讓協議項下擬進行之交易與已公告交易和

前次交易合併計算後的最高適用百分比率（定義見香港上市規則）超過0.1%但低

於5%，故該等交易須遵守香港上市規則第十四A章項下有關公告、申報及年度審

閱的規定，但豁免遵守獨立股東批准的規定。

1. 緒言

董事會欣然宣佈，為滿足本公司全資附屬公司海爾開利業務發展的需要，2025

年8月28日，海爾開利與海爾集團附屬公司海爾產業發展訂立股權轉讓協議，據

此，海爾開利同意收購而海爾產業發展同意出售海雲聯100%股權。

2. 股權轉讓協議

股權轉讓協議的主要條款概述如下：

日期 2025年8月28日

訂約方 (1) 海爾開利（本公司之全資附屬公司，作為受讓方）；及

(2) 海爾產業發展（海爾集團之附屬公司，作為轉讓方）。

目標股權 海雲聯100%股權。

交易對價 海爾開利就本次交易支付的價款為人民幣68,316,905.46

元。
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本次交易的對價以東洲資產評估採用資產基礎法編製的、

以2025年6月30日為評估基準日的評估報告所載評估值為

參考依據，經雙方公平磋商後確定。

根據東洲資產評估出具的《資產評估報告》（東洲評報

字[2025]第1691號）（「評估報告」），海雲聯以2025年6月30

日作為評估基準日，採用資產基礎法評估的股東全部權益

價值為人民幣68,316,905.46元。

本次交易定價經雙方協商確定，以評估值為參考依據，定

價具有公平合理性。

支付方式 海爾開利將以現金方式支付股權轉讓價款。海爾開利購買

目標股權的資金來源為自有資金。

付款及交割安排 海爾開利應在股權轉讓協議生效後十(10)日內向海爾產業

發展支付50%股權轉讓價款。

雙方應在海爾產業發展收到海爾開利支付的該筆股權轉讓

價款後十(10)日內完成本次向海爾開利進行股權轉讓的工

商變更登記。

本次股權轉讓工商登記完畢後十(10)日內，海爾開利應向

海爾產業發展支付剩餘50%股權轉讓價款。

本次交易的條件 根據股權轉讓協議，本次交易的先決條件包括：

(1) 本次股權轉讓需取得轉讓方和受讓方（或其股東）有權

決策機構審議批准；

(2) 本次股權轉讓需取得目標公司（或其股東）有權機構審

議批准；
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(3) 雙方所作的陳述、保證真實、準確且完整；

(4) 自股權轉讓協議簽署之日至交割日，未出現導致目標

公司及目標股權發生重大實質變化的情況發生。

協議生效時間 股權轉讓協議自雙方（或其股東）有權決策機構審議批准本

次股權轉讓並經各方簽字、蓋章之日起生效。

3. 交易對價的釐定基準

評估對象和評估範圍

根據評估報告，評估對象為海雲聯股東全部權益價值。評估範圍為海雲聯全部

資產及全部負債，具體包括流動資產、非流動資產及負債等。海雲聯申報的全

部資產合計賬面價值人民幣81 ,310 ,160 .50元，負債合計賬面價值人民幣

67,185,067.00元，所有者權益人民幣14,125,093.50元。

評估方法的選擇

依據《資產評估執業準則 — 企業價值》，「執行企業價值評估業務，應當根據評

估目的、評估對象、價值類型、資料收集等情況，分析收益法、市場法、資產

基礎法三種基本方法的適用性，選擇評估方法。」「對於適合採用不同評估方法

進行企業價值評估的，資產評估專業人員應當採用兩種以上評估方法進行評

估。」

資產基礎法的基本思路是按現行條件重建或重置被評估資產，潛在的投資者在

決定投資某項資產時，所願意支付的價格不會超過購建該項資產的現行購建成

本。本評估項目能滿足資產基礎法評估所需的條件，即被評估資產處於繼續使

用狀態或被假定處於繼續使用狀態，具備可利用的歷史經營資料。採用資產基

礎法可以滿足本次評估的價值類型的要求。
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主要核心資產為投資性房地產，在資產基礎法評估時本次已對投資性房地產採

用兩種方法進行評估，可以視同對於股權也採用了兩種方法（即資產基礎法和

收益法），故本次不再重複對企業整體股權價值採用收益法進行評估。

市場法常用的兩種具體方法是上市公司比較法和交易案例比較法，適用市場法

的前提條件是存在一個發育成熟、公平活躍的公開市場，且市場數據比較充

分，在公開市場上有可比的交易案例。

經查詢與海雲聯同一行業的國內上市公司，在產品類型、經營模式、企業規

模、資產配置、未來成長性等方面具備可予比較的上市公司很少；且近期產權

交易市場類似行業特徵、經營模式的股權交易較少，或者即使有少數案例，但

是相關交易背景、交易案例的經營財務數據等信息無法從公開渠道獲得，信息

的不完整導致本次不具備採用市場法評估的基本條件。

綜上分析，本次評估確定採用資產基礎法進行評估。

評估假設

（一）基本假設

(1) 交易假設

交易假設是假定所有評估資產已經處在交易的過程中，資產評估師根

據評估資產的交易條件等模擬市場進行價值評估。交易假設是資產評

估得以進行的一個最基本的前提假設。

(2) 公開市場假設

公開市場假設是對資產擬進入的市場條件以及資產在這樣的市場條件

下接受何種影響的一種假定。公開市場是指充分發達與完善的市場條

件，是指一個有自願的買方和賣方的競爭性市場，在這個市場上，買方
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和賣方的地位平等，都有獲取足夠市場信息的機會和時間，買賣雙方

的交易都是在自願的、理智的、非強制性或不受限制的條件下進行。公

開市場假設以資產在市場上可以公開買賣為基礎。

(3) 企業持續經營假設

企業持續經營假設是假設被評估單位在現有的資產資源條件下，在可

預見的未來經營期限內，其生產經營業務可以合法地按其現狀持續經

營下去，其經營狀況不會發生重大不利變化。

(4) 資產按現有用途使用假設

資產按現有用途使用假設是指假設資產將按當前的使用用途持續使

用。首先假定被評估範圍內資產正處於使用狀態，其次假定按目前的

用途和使用方式還將繼續使用下去，沒有考慮資產用途轉換或者最佳

利用條件。

（二）一般假設

本次評估假設評估基準日後國家現行有關法律、宏觀經濟、金融以及產業

政策等外部經濟環境不會發生不可預見的重大不利變化，亦無其他人力不

可抗拒及不可預見因素造成的重大影響。

本次評估沒有考慮被評估單位及其資產將來可能承擔的抵押、擔保事宜，

以及特殊的交易方式可能追加付出的價格等對其評估結論的影響。

假設被評估單位所在地所處的社會經濟環境以及所執行的稅賦、稅率等財

稅政策無重大變化，信貸政策、利率、匯率等金融政策基本穩定。

被評估單位現在及將來的經營業務合法合規，並且符合其營業執照、公司

章程的相關約定。
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評估結論

採用資產基礎法對企業股東全部權益價值進行評估，得出海雲聯在評估基準日

的評估結果如下：

於評估基準日，海雲聯所有者權益賬面值人民幣1,412.51萬元，評估值人民幣

6,831.69萬元，評估增值人民幣5,419.18萬元，增值率383.66%。其中，總資產

賬面值人民幣8,131.02萬元，評估值人民幣13,550.20萬元，評估增值人民幣

5,419.18萬元，增值率66.65%。總負債賬面值人民幣6,718.51萬元，評估值人

民幣6,718.51萬元，無增減值變動。

本次採用資產基礎法的評估結論，主要增減值分析如下：

單位：人民幣萬元

項目 賬面價值 評估價值 增值額 增值率%

A B C=B-A

D=C/A

6100%

流動資產 81.55 81.55 0.00 0.00

非流動資產 8,049.47 13,468.65 5,419.18 67.32

投資性房地產 8,043.60 13,462.73 5,419.13 67.37

固定資產 5.87 5.92 0.05 0.85

資產總計 8,131.02 13,550.20 5,419.18 66.65

流動負債 6,718.51 6,718.51 0.00 0.00

負債總計 6,718.51 6,718.51 0.00 0.00

所有者權益（淨資產） 1,412.51 6,831.69 5,419.18 383.66

（一）投資性房地產

投資性房地產賬面值人民幣8,043.60萬元，評估值為人民幣13,462.73萬

元，增值人民幣5,419.13萬元。主要原因係：

(1) 投資性房地產

投資性房地產賬面淨值人民幣 58 , 5 5 2 , 0 6 6 . 4 5元，評估值人民幣

75,680,967.20元，評估增值人民幣17,128,900.75元，評估原值減值因

為近年來建築材料、人工有所下降，造成建安工程費的降低所致；評估

淨值增值的原因是參照國家建設部頒發的「房屋完損程度的評定標準」

和建設部、財政部發建綜(1992)349號有關不同結構、用途房屋建（構）
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築物使用年限的規定，評估時採用的經濟使用年限高於企業採用的會

計折舊年限所致。

(2) 投資性土地

本次企業投資性土地在滿足上述價值定義的前提下，賬面值為人民幣

21,883,925.16元，評估值為人民幣58,946,300.00元，評估增值人民幣

37,062,374.84元，增值率169.36%，一方面是因為委估土地使用權取得

時間較早，評估基準日地價上漲；另一方面是評估值含客觀計算的耕

地佔用稅的原因。

（二）固定資產

固定資產賬面淨值人民幣5.87萬元，評估淨值為人民幣5.92萬元，增值人民

幣0.05萬元，係設備類評估增值造成。主要是由於企業財務對電子設備折

舊較快，而評估是依據設備的經濟耐用年限結合設備的實際狀況確定成新

率的，比較客觀地反映了設備的實際價值，二者有差異，致使評估增值。

評估結論有效期

評估結論有效期自2025年6月30日至2026年6月29日。

4. 有關目標公司的資料

海雲聯為一間於中國註冊成立的有限責任公司，成立於2017年11月，主要從事

工業廠房、倉庫、辦公樓宇及配套設施的建設、銷售、租賃；工業基礎設施與

倉儲設施（不含冷庫、不含危險化學品及一類易製毒化學品）的經營及提供相關

的諮詢服務。於本公告日期，海雲聯由海爾產業發展持有其100%股權。
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截至2023年12月31日及2024年12月31日止兩個財政年度及截至2025年6月30日

止六個月，海雲聯的資產總額、淨資產、營業收入、稅前利潤及稅後利潤載列

如下：

人民幣元

截至2023年

12月31日

止年度╱

2023年

12月31日

截至2024年

12月31日

止年度╱

2024年

12月31日

截至2025年

6月30日

止六個月╱

2025年

6月30日

（經審計） （經審計） （未經審計）

資產總額 90,050,516.89 84,473,680.73 81,310,160.50

淨資產 44,765,783.26 51,432,287.17 14,125,093.50

營業收入 16,074,253.72 14,957,720.28 7,703,225.98

稅前利潤 11,128,522.48 8,897,217.21 3,141,738.13

稅後利潤 8,318,199.47 6,666,503.91 2,356,303.60

根據董事獲得的資料，海爾產業發展最初取得目標股權的成本為人民幣1,000萬

元。

5. 簽訂股權轉讓協議的理由與裨益

本次交易後，海爾開利可以基於業務發展需求，更靈活的安排工廠的生產佈

局，提升生產經營效率。海爾開利可以節省長期使用海雲聯廠房的租金支出，

同時減少本公司的日常關聯交易金額，並避免因租賃合同到期或租金上漲帶來

的不確定性。

董事（包括獨立非執行董事）認為，股權轉讓協議項下擬進行的交易乃按正常商

業條款訂立，該協議所載的條款屬公平合理，且符合本公司及股東的整體利

益，但因該交易的性質而並非於本集團一般或日常業務中進行。

6. 香港上市規則的涵義

於本公告日期，由於海爾集團直接及間接持有本公司投票權約34%，故海爾集

團為本公司的控股股東，海爾集團及其附屬公司海爾產業發展因此成為本公司
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的關連人士。因此，已公告交易、前次交易及股權轉讓協議項下擬進行之交易

構成香港上市規則第十四A章下的關連交易。

根據香港上市規則，前次交易及股權轉讓協議項下擬進行之交易的最高適用百

分比率（定義見香港上市規則）均低於0.1%，因此該等交易全面豁免遵守香港上

市規則第十四A章有關公告、申報、年度審閱及獨立股東批准的規定。由於已

公告交易、前次交易與股權轉讓協議項下擬進行之交易在12個月內進行且彼此

有關連，該等交易須合併計算。由於股權轉讓協議項下擬進行之交易與已公告

交易和前次交易合併計算後的最高適用百分比率（定義見香港上市規則）超過

0.1%但低於5%，故該等交易須遵守香港上市規則第十四A章項下有關公告、

申報及年度審閱的規定，但豁免遵守獨立股東批准的規定。由於本公司董事李

華剛先生、宮偉先生、Kevin Nolan先生及李少華先生在海爾集團擁有相關利

益，因此彼等已就批准股權轉讓協議及其項下擬進行之交易的董事會決議案放

棄表決。除上文所披露者外，無其他董事於該交易中擁有任何重大權益，且無

其他董事須就考慮及批准股權轉讓協議及其項下擬進行之交易的董事會決議案

放棄投票。

7. 一般資料

有關本公司的資料

本公司為於中國成立的股份有限公司，其A股於上海證券交易所上市，D股於

法蘭克福證券交易所上市，H股於香港聯交所主板上市。本公司是世界領先的

家電及智慧家庭解決方案提供商。本公司的主要業務包括冰箱╱冷櫃、洗衣

機、空調、熱水器、廚電、小家電等智慧家電產品與智慧家庭場景解決方案的

研發、生產和銷售，通過豐富的產品、品牌、方案組合，創造全場景智慧生活

體驗，滿足用戶定製美好生活的需求。
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有關海爾開利的資料

海爾開利成立於2001年，是一家根據中國法律註冊成立的公司，為本公司的全

資附屬公司，公司經營範圍為：一般項目：製冷、空調設備製造；專業設計服

務；製冷、空調設備銷售；普通機械設備安裝服務；機械設備銷售；技術服

務、技術開發、技術諮詢、技術交流、技術轉讓、技術推廣；軟件開發；軟件銷

售；配電開關控制設備研發；配電開關控制設備製造；配電開關控制設備銷

售。（除依法須經批准的項目外，憑營業執照依法自主開展經營活動）許可項

目：特種設備設計；特種設備安裝改造修理；建設工程施工。

有關海爾集團的資料

海爾集團成立於1984年，是一家根據中國法律註冊成立的公司，為本公司的控

股股東，公司經營範圍為：技術開發、技術諮詢、技術轉讓、技術服務（包含工

業互聯網等）；數據處理；從事數字科技、智能科技、軟件科技；機器人與自動

化裝備產品研發、銷售與售後服務；物流信息服務；智能家居產品及方案系統

軟件技術研發與銷售；家用電器、電子產品、通訊器材、電子計算機及配件、

普通機械、廚房用具、工業用機器人製造；國內商業（國家危禁專營專控商品除

外）批發、零售；進出口業務（詳見外貿企業審定證書）；經濟技術諮詢；技術成

果的研發及轉讓；自有房屋出租。海爾集團為一家城鎮集體所有制企業。根據

國務院頒佈於2016年2月修訂的《中華人民共和國城鎮集體所有制企業條例》，

城鎮集體所有制的所有財產屬於勞動群眾集體所有，職工（代表）組織為其治理

機構。
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有關海爾產業發展的資料

海爾產業發展成立於2010年，是一家根據中國法律註冊成立的公司，為海爾集

團的附屬公司，主要經營企業投資管理，工業廠房、倉庫及配套設施的投資經

營、銷售、租賃，工業基礎設施與倉儲設施的經營及提供相關的諮詢服務等業

務。

8. 釋義

在本公告內，除文義另有所指外，下列詞彙具有以下涵義：

「A股」 指 本公司發行的人民幣普通股，以人民幣認購並於上

海證券交易所上市

「已公告交易」 指 董事會於2025年3月27日決議同意本公司附屬公司青

島海爾空調器有限總公司、青島海爾空調電子有限

公司與海爾集團及其附屬公司青島海科達電子有限

公司分別按照現有持股比例以未分配利潤轉增資本

的方式對海爾集團財務有限責任公司增資人民幣

90,000萬元，人民幣36,000萬元，人民幣15,000萬元

及人民幣159,000萬元。有關詳情請參閱本公司於

2025年3月27日在香港聯交所網站披露的公告

「董事會」 指 本公司董事會

「本公司」 指 海爾智家股份有限公司，一家在中國註冊成立的股

份有限公司，其A股於上海證券交易所上市（證券代

碼：600690），其D股於中歐國際交易所股份有限公

司D股市場上市，並於法蘭克福證券交易所開盤交

易（證券代碼：690D），且其H股於香港聯交所主板

上市（證券代碼：6690）

「關連人士」 指 具有香港上市規則賦予該詞的涵義
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「D股」 指 本公司普通股本中每股面值人民幣1.00元的D股，於

法蘭克福證券交易所的中歐國際交易所股份有限公

司D股市場上市及買賣（證券代碼：690D）

「董事」 指 本公司董事

「股權轉讓協議」 指 海爾開利與海爾產業發展於2025年8月28日簽署的

《青島海爾產業發展有限公司與青島海爾開利冷凍設

備有限公司關於轉讓青島海雲聯產業發展有限公司

全部股權之股權轉讓協議》

「本集團」 指 本公司及其附屬公司

「H股」 指 本公司普通股本中每股面值人民幣1.00元的H股，於

香港聯交所上市（證券代碼：6690）

「海爾集團」 指 海爾集團公司，一家根據中國法律註冊成立的公

司，為本公司的控股股東

「香港上市規則」 指 《香港聯合交易所有限公司證券上市規則》

「香港聯交所」 指 香港聯合交易所有限公司

「東洲資產評估」 指 上海東洲資產評估有限公司，具有在中國從事證

券、期貨業務資質

「中國」 指 中華人民共和國

「前次交易」 指 於過去十二個月內，本公司附屬公司青島海爾智能

家電科技有限公司向海爾集團的附屬公司青島海逸

文華商業管理有限公司增資人民幣21,500萬元，取

得其95.56%股權

「人民幣」 指 中國法定貨幣人民幣
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「股份」 指 本公司普通股，包括本公司A股、D股及H股

「股東」 指 本公司股份持有人

「海雲聯」或

「目標公司」

指 青島海雲聯產業發展有限公司，由海爾產業發展持

有其100%股權

「海爾開利」 指 青島海爾開利冷凍設備有限公司，一家根據中國法

律註冊成立的公司。於本公告日期，海爾開利為本

公司之全資附屬公司

「目標股權」 指 股權轉讓協議項下之交易標的，即海雲聯的100%股

權

「海爾產業發展」 指 青島海爾產業發展有限公司，一家根據中國法律註

冊成立的公司，為海爾集團的附屬公司。根據本公

司可得之公開資料，於本公告日期，海爾集團通過

其附屬公司持有海爾產業發展100%股權，是海爾產

業發展的最終實益擁有人

「本次交易」或

「本次股權轉讓」

指 根據股權轉讓協議，海爾開利擬以現金方式收購海

爾產業發展持有的海雲聯的100%股權

「%」 指 百分比

承董事會命

海爾智家股份有限公司

董事長

李華剛

中國青島

2025年8月28日

於本公告日期，本公司執行董事為李華剛先生及Kevin Nolan先生；非執行董事為

宮偉先生、俞漢度先生、錢大群先生及李少華先生；獨立非執行董事為王克勤先

生、李世鵬先生、吳琪先生及汪華先生；及職工董事為孫丹鳳女士。

* 僅供識別
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