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香港交易及結算所有限公司及香港聯合交易所有限公司對本公告的內
容概不負責，對其準確性或完整性亦不發表任何聲明，並明確表示，概
不對因本公告全部或任何部分內容而產生或因倚賴該等內容而引致的
任何損失承擔任何責任。

擬分拆並在上海證券交易所獨立上市的

基礎設施領域不動產投資信託基金

及

關連交易

獨立財務顧問

茲提述華能國際電力股份有限公司（「公司」或「本公司」）於二零二五年五
月二十九日發佈的關於開展基礎設施公募REITs申報工作及建議分拆的
公告（「該公告」）。除文義另有所指外，本公告所用詞彙與該公告所界定
者具有相同涵義。

董事會（「董事會」）欣然宣佈，於二零二六年四月二十八日，公司召開了
第十一屆董事會第十九次會議，會議聽取了關於發行不動產REITs（即「華
能煤電REIT」）項目階段性工作的匯報，審議批准了《關於進一步審議華
能煤電REIT所涉關聯交易的議案》「建議交易」。本公司將密切跟進審核
進度並及時履行信息披露義務。
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華能煤電REIT方案

1. 建議交易的結構

華能煤電REIT的建議交易結構為：(i)華能青島熱電有限公司（「青島
熱電」）成立一家由其全資擁有的項目公司華能董家口（青島）熱電有
限公司（「項目公司」），並將其持有的項目轉讓給項目公司；(ii)青島
熱電隨後將其持有的項目公司的100%股權轉讓給由公開募集基礎
設施證券投資基金（「公募基金」）完全持有的資產支持專項計劃（「ABS

計劃」）。最終形成「公募基金+ABS計劃+項目公司」的交易結構。華
能煤電REIT的簡化結構如下：

市場投資人 原始權益人或
其同控下關聯方

華能煤電REIT 長城基金（基金管理人）

招商證券股份有限公司（財務顧問）

ABS計劃

認購 認購

項目公司

發放股東借款 100%持有

認購

華能青島項目

100%持有

青島熱電

支付股權轉讓對價

轉讓項目公司股權

資產重組

基金管理

長城證券資管（計劃管理人）計劃管理

青島熱電運營管理

財顧服務

法律關係

資金流向

青島熱電或其同控下關聯方將參與戰略配售認購華能煤電REIT的
51%權益。認購完成後，華能煤電REIT將成為公司的非全資子公司，
其賬目將併入公司的合併財務報表。項目的現金流通過向ABS計劃
支付股東借款利息和股東分紅的方式，支付或分配至ABS計劃。在
向ABS計劃和公募基金各層分配後，最終將分配給華能煤電REIT的
投資者（包括本公司）。
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2. 建議的持續性關連交易－由公募基金管理人及ABS管理人提供的管

理服務

交易性質

公募基金和ABS計劃將分別由公募基金管理人和ABS管理人（合稱「華
能煤電REIT管理人」）管理。公募基金管理人將是長城基金管理有限
公司（「長城基金」），ABS管理人將是長城證券股份有限公司（「長城
證券」）的全資子公司長城證券資產管理有限公司（「長城證券資管」）。

‧ 服務範圍：目前預計公募基金管理人對華能煤電REIT的資產擁
有一般管理權，其主要職責是為公募基金份額持有人的利益管
理華能煤電REIT的資產。它將制定華能煤電REIT的戰略方向和
風險管理政策。它還將負責確保遵守適用法律、規則和條例，
以及與公募基金份額持有人定期溝通。公募基金管理人有權為
項目公司任命新的董事和其他主要管理人員。此外，ABS管理
人將負責設立和管理ABS計劃，並（代表ABS計劃）持有項目公司
的股本權益，收購基礎資產，ABS計劃的日常運作和管理，以及
安排向證券持有人的分配。

‧ 服務期限：自ABS計劃和公募基金成立之日起，為期27年，除非
根據ABS計劃和華能煤電REIT管理協議提前終止。
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‧ 管理費：在最初三年，預計管理費的年度上限如下：

年

財政年度

（截至12月31日）

年度上限

（人民幣百萬元）

1 2026 7.58

2 2027 7.58

3 2028 7.58

公募基金管理人及ABS管理人每年收取的管理費金額為華能煤
電REIT淨資產的0.2%。假設最初三年華能煤電REIT的淨資產與
其首次發行規模上限（為人民幣 37.88億元）相當，其管理費用的
年度上限估算為人民幣758萬元。

上述管理費的確定依據暫為初步方案，未來可能根據與相關監
管機構的溝通結果及各方的業務需求進行修訂。公司確認，該
費用標準符合市場水準，且基於正常商業條款訂立。

鑒於管理服務的提供期限為27年，自2029年起應支付的管理費
年度上限，將根據華能煤電REIT當時的淨資產價值而定。本公
司須就管理費年度上限的續期事宜，遵守香港聯合交易所有限
公司證券上市規則（「上市規則」）第14A章的規定。

公司、華能集團、青島熱電和華能煤電REIT管理人之間的關係

公司及其子公司主要在中國開發、建設、運營和管理大型發電廠。
公司是中國最大的上市電力供應商之一。截至2026年3月31日，公司
可控發電裝機容量為156,961兆瓦。

中國華能集團有限公司（「華能集團」）是公司的間接控股股東，主要
從事企業投資運營和管理，電廠開發、投資、建設、運營和管理；組
織發電、售電（及熱）；以及能源、交通、新能源和環保產業相關產品
的開發、投資、建設、生產和銷售。



– 5 –

截至本公告發佈之日，華能集團直接持有華能國際電力開發公司（「華
能開發」）75%的股權，間接持有25%的股權，而華能開發作為本公司
的直接控股股東，持有本公司32.28%的股權。華能集團是以電力為
主業的國有控股中央企業，由國務院國有資產監督管理委員會監管。
華能集團還持有本公司9.91%的直接權益，並通過其全資子公司中
國華能集團香港有限公司（「華能香港」）持有本公司 3.01%的間接權
益，通過其間接全資子公司中國華能集團香港財資管理有限公司（「華
能財資管理」）間接持有本公司 0.84%的股權；通過其一致行動人華能
結構調整1號證券投資私募基金間接持有本公司0.20%的股權。華能
集團是公司的控股股東。因此，根據上市規則，華能集團是公司的
關連人士。

青島熱電是一家於2012年在中國註冊成立的公司，註冊資本為人民
幣1,206,851,045元。青島熱電主要從事電力和熱力的生產和銷售；供
熱、配電、供汽及相關設施的建設、運營、維護和技術諮詢服務；以
及粉煤灰和石膏的銷售。青島熱電是公司的直接全資子公司。

長城證券資管是一家於2023年在中國註冊成立的公司，註冊資本為
人民幣 1,000,000,000元。它主要從事證券資產管理業務，是長城證券
的全資子公司。長城證券是一家於1995年在中國註冊成立的公司，
註冊資本為人民幣4,034,426,956元。該公司主要從事為客戶提供證券
投融資服務。截至本公告發佈之日，長城證券由華能資本服務有限
公司（「華能資本」）持股46.53%，為華能資本的子公司，華能資本為華
能集團的子公司。因此長城證券及長城證券資管均為華能集團的聯
繫人及本公司的關連人士。
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長城基金是一家於 2001年在中國註冊成立的公司，註冊資本為人
民 幣 150,000,000元。長 城 基 金 主 要 從 事 基 金 募 集、基 金 代 銷、資 產
管理以及中國證券監督管理委員會批准的其他業務。長城基金由
長城證券直接持股 47.06%，是長城證券的 30%受控公司（上市規則第
14A.06(1)條所界定）。因此，長城基金是華能集團的聯繫人，也是公
司的關連人士。

截至本公告發佈之日，公司、華能集團和華能煤電REIT管理人之間
的關係如下圖所示：

華能集團

華能開發

公司

25% (*) 75%

32.28%

9.91% (**)

25.02%

9.77%

100%

46.53%

61.22%

47.06% (***)

華能資本

深圳能源集團股份有限公司

長城證券

長城證券資管 長城基金

* 華能集團通過其全資子公司華能香港間接持有尚華投資有限公司 100%的
股權，而尚華投資有限公司持有華能開發 25%的股權。因此，華能集團間接
持有華能開發25%的權益。

** 華能集團直接持有公司9.91%的權益，並通過其全資子公司華能香港持有
公司 3.01%的權益，通過其全資子公司華能財資管理間接持有公司0.84%的
權益，通過華能結構調整1號證券投資私募基金間接持有公司0.20%的權益。

*** 長城證券的法定代表人與長城基金的法定代表人為同一人。



– 7 –

上市規則的影響

由於根據上市規則，ABS管理人（華能集團的非全資子公司）和公募
基金管理人（由長城證券持股 47.06%）均為公司的關連人士，根據上
市規則第 14A章，由ABS管理人和公募基金管理人向華能煤電REIT

提供的管理服務將構成持續關連交易。由於根據上市規則第14.07條
計算的年度上限的最高適用百分比率不超過 0.1%，該等交易將完全
豁免報告、公告和獨立股東批准的規定。根據上市規則第14A.52條，
由於提供管理服務的期限超過三年，公司已委任嘉林資本有限公司
（為一家根據證券及期貨條例（香港法例第571章）獲准從事第6類（就
機構融資提供意見）受規管活動的持牌法團）（「嘉林資本」）為獨立財
務顧問，以解釋為何需要超過三年的期限，並確認此類協議的期限
合乎業內該類協議的一般處理方法。

在評估提供管理服務的期限超過三年的原因時，嘉林資本考慮了以
下因素：

‧ 嘉林資本與公募基金管理人和ABS管理人進行討論並了解到公
募基金管理人和ABS管理人在華能煤電REIT中均扮演重要角色；

‧ 管理服務的長期安排與公募基金（持有ABS計劃的全部份額）的
長期性相符；及

‧ 由於公募基金管理人服務和ABS管理人服務是一項長期安排，
因此年期為三年或更短時間會造成過度負擔且不切實際，並會
增加不必要的管理成本（例如需通過相關會議決策續聘公募基
金管理人或ABS管理人）。
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在考慮與提供管理服務的期限（目前預計為27年（與華能煤電REIT存
續期一致））是否屬於正常商業慣例時，嘉林資本識別並審閱了超過
10支在中國公開上市的基礎設施領域不動產投資信託基金（「可比
不動產REIT」）的基金合同。根據該等基金合同，管理服務安排期限
與各可比不動產REIT的存續期保持一致（即24至68年）。此外，嘉林
資本通過Wind金融終端檢索發現，多家不動產基金及其他類型基金
的管理人服務任期超過三年。嘉林資本亦核查了在香港證券交易所
上市的公司公告的基金管理服務相關交易，注意到前述服務期限為
5年至9年不等，均超過三年。

考慮到上述情況，嘉林資本確認提供管理服務的期限需要超過三年，
且提供管理服務的期限合乎業內該類協議的一般處理方法。

董事會已審議並批准提供管理服務（包括建議的年度上限及釐定年
度上限的依據）。根據上市規則第14A.68(8)條，王葵、劉安倉、杜大明、
周奕、李來龍、李進、王鈺均為董事會董事，鑒於其在華能集團及其
聯繫人的管理職位，被視為在提供管理服務的交易中擁有重大利益，
放棄就相關董事會決議投票。與交易無關的董事對決議進行了表決。
董事會（包括獨立非執行董事）認為，該等交易（包括建議的年度上限
及釐定年度上限的依據）是：(1)在本公司日常及一般業務過程中訂立；
(2)按正常商業條款（按公平基準或對本公司而言不遜於獨立第三方
所提供的條款）進行；及 (3)按公平合理且符合本公司及其股東整體
利益。
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3. 建議的持續性關連交易－運營協議

公募基金管理人、項目公司和青島熱電將簽訂《長城華能燃煤發電
封閉式基礎設施證券投資基金運營管理服務協議》（「運營協議」）。根
據該協議，青島熱電作為運營管理服務提供商將為項目提供運營和
管理服務，包括行政支援。

目前預計運營協議的主要條款如下：

• 服務範圍：運營和管理服務預計包括以下內容：

(a) 為項目編製年度運營計劃和財務預算計劃；

(b) 執行年度業務計劃和財務預算計劃，並編製季度預算執行
報告；

(c) 為項目提供日常運營服務；

(d) 協助項目公司申請和更新相關證書、執照和許可證；

(e) 提供與資產收購、外部融資和申請政府補助有關的諮詢服
務和行政支持；及

(f) 將非必要服務外包給第三方服務提供商。

• 服務期限：初始服務期限自公募基金成立之日起，為期三年，
除非根據運營協議提前終止。服務期屆滿前，若公募基金管理
人和青島熱電雙方無異議，服務期限到期後自動延期三年，延
期次數不限，服務期限最長至華能煤電REIT的基金合同終止之日。
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• 管理費：華能煤電REIT將向運營管理服務提供商支付管理費。
管理費將包括基本運營管理費A、基本運營管理費B及激勵運
營管理費（詳見下文）。根據該運營協議預計管理費的年度上限
如下：

年

財政年度

（截至12月31日）

年度上限

（人民幣百萬元）

1 2026 360

2 2027 360

3 2028 360

年度費用上限的設定基於以下計算並確定：

‧ 基本運營管理費A用於覆蓋運營管理服務提供商的部分或
全部支出；

‧ 基本運營管理費B按項目公司當期審計報告確認的項目資
產運營淨收入的6%計提；

‧ 激勵運營管理費是對運營管理服務提供商經營成果的績效
激勵安排，根據項目公司當年度實際實現的運營淨收入水
準進行核算。

運營協議中管理費的確定依據暫為初步方案，未來可能根據與
相關監管機構的溝通及各方的業務需求進行修訂。公司確認，
該協議中的管理費標準符合市場水準，且基於正常商業條款訂立。
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上市規則的影響

由於根據上市規則，公募基金管理人是公司的關連人士，根據上市
規則第14A章，項目的運營協議將構成持續關連交易。由於根據上
市規則第14.07條計算的最高適用百分比率超過0.1%但低於5%，本
公司只須遵守上市規則第14A.71及14A.35條有關申報及公告的規定，
但獲豁免遵守獨立股東批准的規定。

董事會已審議並批准運營協議及其項下擬進行的交易（包括建議的
年度上限及釐定年度上限的依據）。根據上市規則第14A.68(8)條，王葵、
劉安倉、杜大明、周奕、李來龍、李進、王鈺，鑒於其在華能集團及
其聯繫人的管理職位，均被視為在提供運營管理的交易中擁有重大
利益的董事會董事，放棄就相關董事會決議投票。與交易無關的董
事對決議進行了表決。董事會（包括獨立非執行董事）認為，運營協
議及據此擬進行的交易（包括建議年度上限及釐定年度上限的依據）乃：
(1)在本公司日常及一般業務過程中訂立；(2)按正常商業條款（按公
平基準或對本公司而言不遜於獨立第三方所提供的條款）進行；及 (3)

按公平合理且符合本公司及其股東整體利益。

4. 其他交易

發行華能煤電REIT還涉及：(i)青島熱電將其持有的項目公司的 100%

股權轉讓給ABS計劃；及 (ii)青島熱電或其同控下關聯方參與戰略配
售認購華能煤電REIT的51%權益。由於該兩項交易的所有適用百分
比率均低於5%，因此根據上市規則第14章，該等交易不構成本公司
的須予公佈交易。
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股東和潛在投資者應注意，除其他事項外，建議交易還取決於當前

的市場條件和相關監管機構的批准。因此，股東和潛在投資者應注意，

建議交易可能發生，也可能不發生。股東和潛在投資者在買賣公司

證券時務必謹慎。

承董事會命
華能國際電力股份有限公司

文明剛

聯席公司秘書

於本公告日，本公司董事為：

王 葵（執行董事） 夏 清（獨立非執行董事）
劉安倉（執行董事） 賀 強（獨立非執行董事）
杜大明（非執行董事） 張麗英（獨立非執行董事）
周 奕（非執行董事） 張守文（獨立非執行董事）
李來龍（非執行董事） 黨 英（獨立非執行董事）
李 進（非執行董事） 張羨崇（獨立非執行董事）
曹 欣（非執行董事） 王 鈺（職工代表董事）
高國勤（非執行董事）
丁旭春（非執行董事）
王劍鋒（非執行董事）
寇堯洲（非執行董事）

中國北京
2026年4月29日


