
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之內容概不負責，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份內

容而產生或因倚賴該等內容而引致之任何損失承擔任何責任。

上海大眾公用事業（集團）股份有限公司
Shanghai Dazhong Public Utilities (Group) Co., Ltd.*

（於中華人民共和國註冊成立的股份有限公司）

（股份代號：1635）

海外監管公告

關於問詢函回覆的公告

本公告乃根據香港聯合交易所有限公司證券上市規則第13.10B條而作出。

下文載列上海大眾公用事業（集團）股份有限公司在上海證券交易所網站

(http://www.sse.com.cn)刊發的「關於問詢函回覆的公告」。

承董事會命

上海大眾公用事業（集團）股份有限公司
董事局主席

楊國平

中華人民共和國，上海

2026年4月14日

於本公告日期，本公司執行董事為楊國平先生、梁嘉瑋先生及汪寶平先生；本公司非執行

董事為趙曄青先生及金永生先生；以及本公司獨立非執行董事為姜國芳先生、李穎琦女

士、劉峰先生及楊平先生。

* 僅供識別



证券代码：600635 证券简称： 大众公用 编号：临2026-016

债券代码：240539 债券简称： 24 公用 01

债券代码：244523 债券简称： 26 公用 01

上海大众公用事业（集团）股份有限公司

关于问询函回复的公告

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法律责任。

上海大众公用事业（集团）股份有限公司（以下简称“公司”或“大众公

用”）于近日收到上海证券交易所管理一部下发的《关于对上海大众公用事业

（集团）股份有限公司认购私募基金的问询函》（上证公函【2026】0566 号）

（以下简称“《问询函》”）。根据相关规定，现对《问询函》提及的相关问

题回复如下：

问题一：关于投资架构。公司拟以自有资金认缴 1.9 亿元，占合伙企业出

资总额的 95%。投资决策委员会由基金管理人委派的 3 名成员组成，公司作为

有限合伙人未派驻代表。中保启宸的亏损由所有合伙人按投资成本比例分摊。

请公司：（1）说明在承担绝对多数出资义务（95%）及主要风险敞口的前提下，

未获得投资决策委员会席位的具体原因及商业逻辑，是否违反“风险与收益对

等原则”；（2）结合中保启宸的投资策略及行业惯例，说明公司作为单一有

限合伙人出资占比高达 95%的合理性，是否与上市公司及控股股东、实控人存

在潜在利益安排；（3）说明在完全放弃决策权的情况下，公司如何有效约束

基金管理人的投资行为，并明确在发生利益冲突或投资偏离时，上市公司可采

取的保护措施及救济路径，以及有关保护措施是否足够、充分以确保上市公司

利益不受损害。

公司回复：

（1）说明在承担绝对多数出资义务（95%）及主要风险敞口的前提下，未



获得投资决策委员会席位的具体原因及商业逻辑，是否违反“风险与收益对等

原则”。

答：公司在持有 95%份额及承担主要风险的前提下，未向投资决策委员会

（以下简称“投决会”）派驻委员，主要是基于私募基金行业的合规监管要求

及商业逻辑，该安排符合私募基金行业惯例，不存在违反“风险与收益对等原

则”的情形。

根据《中华人民共和国合伙企业法》（下称“《合伙企业法》”）第六十

八条、《私募投资基金监督管理条例》第二十七条及《私募投资基金登记备案

办法》第三十条，私募基金管理人必须履行受托管理职责，不得将投资管理职

责委托给他人行使。结合近期中国证券投资基金业协会（下称“中基协”）的

纪律处分案例（中基协处分〔2024〕411 号），若有限合伙人实际参与投资决

策委员会投票、对投资标的有决定权，不仅可能构成“有限合伙人执行合伙事

务”，违反关于“有限合伙人不执行合伙事务”的规定，还会被认定为私募基

金管理人怠于履行勤勉义务，导致该私募基金本身存在合规风险。因此，公司

不占有投决会席位，是为了确保基金运作符合监管合规要求。此外，若公司作

为有限合伙人参与投资决策可能被认定参与执行合伙事务，根据《合伙企业法》

第九十八条“不具有事务执行权的合伙人擅自执行合伙事务，给合伙企业或者

其他合伙人造成损失的，依法承担赔偿责任”，因此公司不在投决会占有席位，

也是为了避免因被认定为“擅自执行合伙事务”而可能带来的无限责任风险。

公司长期以来坚持以“公用事业、金融创投”业务双轮驱动，构成了公司

主要利润来源。公司公用事业主业主要聚焦城市燃气、新能源服务、环保产业、

物流配送等领域，以及与之相关产业上下游产业链的业务，并积极探索智慧赋

能公用事业。公司创投业务主要通过直接投资、参股专项基金及私募基金等多

元化方式开展。公司本次参与出资设立中保投智启宸（嘉兴）股权投资合伙企

业（有限合伙）（下称“中保启宸”）是公司在综合评估基金管理人中保投资

有限责任公司（下称“中保投资”）资质、历史投资能力、治理结构、风险控

制机制及基金拟投资方向后，作出的市场化投资决策。由中保投资担任普通合

伙人、执行事务合伙人及基金管理人，投资决策委员会由基金管理人委派成员

组成，亦是根据前述监管要求进行的安排。



综上，公司将会在私募基金合规框架下，通过行使知情权、建议权、监督

管理权、有限合伙人的重大事项决定权等各项权利，持续跟踪中保启宸的各项

运作，维护公司合法权益。

（2）结合中保启宸的投资策略及行业惯例，说明公司作为单一有限合伙人

出资占比高达 95%的合理性，是否与上市公司及控股股东、实控人存在潜在利

益安排。

答：中保启宸的投资策略聚焦于先进制造等国家战略新兴产业领域，中保

启宸将由基金管理人负责投资管理，符合《私募投资基金监督管理条例》规定

的专业化管理要求。公司作为有限合伙人履行出资义务，系基于借助专业投资

机构拓展产业投资渠道、提升对先进制造等国家战略新兴产业投资覆盖能力的

考虑，该安排具有相应商业合理性。

单一有限合伙人架构在当前私募股权市场中较为常见，具有商业合理性，

如果引入多个外部投资方，可能会出现其他有限合伙人与公司在利益诉求上产

生分歧，从而影响决策效率。单一有限合伙人架构能最大程度减少沟通成本，

使基金管理人的投资策略专注于服务本公司，公司的建议可相对更直接清晰的

传递到基金管理人，其响应落实效率亦相对更高。

中保投资及其核心团队与公司控股股东、实际控制人不存在任何关联关系

或未披露的资金往来，不存在向关联方输送利益的安排。公司控股股东、实际

控制人及其关联方不参与中保启宸出资，亦不参与基金管理；本次投资资金来

源于公司自有资金，不存在控股股东、实际控制人及其关联方占用公司资金的

情形，不存在潜在利益安排。

（3）说明在完全放弃决策权的情况下，公司如何有效约束基金管理人的投

资行为，并明确在发生利益冲突或投资偏离时，上市公司可采取的保护措施及

救济路径，以及有关保护措施是否足够、充分以确保上市公司利益不受损害。

答：如前所述，公司作为有限合伙人未在中保启宸投资决策委员会委派代

表、不参与具体个案投资决策，系严格按照《合伙企业法》、私募投资基金相

关监管规定做出的合规安排。公司会在《合伙企业法》项下行使有限合伙人的



决策权及其他有限合伙人权利。

公司与中保投资签署的《合伙协议》已构建了约束机制，能够对基金管理

人的投资行为进行有效约束，具体包括：

①投资策略的约束：《合伙协议》第四条约定了投资方向及领域为“以股

权投资方式投资于先进制造等国家战略新兴产业领域的未上市标的企业”，且

约定了基金不进行循环投资、基金的投资限制等，因此，基金管理人必须遵循

《合伙协议》中的约定，不得超出《合伙协议》约定的范围进行投资。

②普通合伙人/管理人除名更换机制：根据《合伙协议》第 9.2 条第（c）

项，若基金管理人因故意或重大过失导致基金受到重大经济损失或承担基金无

力偿还或解决的重大债务、责任，经全体有限合伙人同意，即可决议除名并更

换普通合伙人。此外根据《合伙协议》第 15.1 条，如果发生管理人被依法注销、

撤销私募基金管理人登记、依法解散、注销，依法被撤销、吊销营业执照、责

令关闭或者被依法宣告破产等“管理人事件”的，经全体合伙人中所持合伙企

业实缴出资总额三分之二（2/3）及以上合伙人书面同意的，可以更换基金管理

人。因此，如果管理人存在故意或重大过失导致基金损失、侵犯有限合伙人利

益或者管理人存在失联、丧失资质等情形的，公司可以除名和更换普通合伙人/

管理人。

③利益冲突：《合伙协议》第 4.7(1)条约定了基金管理人或普通合伙人及

其任何员工，在任何时候均不得以自己或其关联人名义收受投资标的企业或其

关联人的任何形式的利益输送，包括但不限于股权赠送或投资入股等。如涉及

上述任何形式的利益输送，应全部归入合伙企业收入。因此，公司可以根据上

述利益冲突条款维护权益。

④关联交易：《合伙协议》第 4.7(2)(b)条约定了合伙企业应尽量避免或减

少关联交易；如基金管理人或执行事务合伙人认为确有必要决定从事上述关联

交易的，经合伙人会议一致同意可以批准从事该等关联交易，且交易条款及交

易对价的确定应符合公平、合理及有利于合伙企业的原则，不得损害合伙企业

的利益。第 5.2(1)条约定了与表决事项具有利益冲突和关联关系的合伙人应当

回避参与表决，其持有的表决票不计入计算基数。因此，如涉及普通合伙人关

联交易事项表决，需要公司的同意，且关联人回避，公司可以依据关联交易条



款维护权益。

⑤违约责任：《合伙协议》第 14.1 条约定了合伙人的违约责任，如果普通

合伙人发生未及时足额出资或存在违反《合伙协议》的其他行为，应当赔偿因

其违约而给守约方造成的全部直接经济损失。因此，如果因普通合伙人/基金管

理人的违约行为导致公司损失的，公司可以向其追究法律责任并主张赔偿损失。

⑥信息披露和知情权：《合伙协议》第 11 条约定了基金管理人应当向全体

合伙人披露中保启宸半年度报告，内容为半年度投资活动总结、半年度未经审

计的财务报告及按照届时有效的中国法律法规规定应披露的其他内容，在每年

向全体合伙人披露中保启宸年度报告，内容为上一年度经审计的财务报告和标

的企业的投资信息，向全体合伙人披露标的企业未经审计的季度合并财务报表。

此外《合伙协议》第 8.6 条约定有限合伙人查阅合伙企业的会计账簿、记账凭

证的权利。因此，以上约定使得公司可以定期获得基金的投资运营信息，保障

了公司的知情权和对基金管理人的监督权。

综上，公司将会在私募基金合规框架下，通过投资策略约束、关联交易约

束、利益冲突约束、资金账户托管等措施，以及行使知情权、建议权、监督管

理权、有限合伙人的重大事项决定权等各项权利，持续跟踪中保启宸的运作，

维护公司合法权益。

问题二：关于管理费。公告显示，公司作为有限合伙人适用的管理费率为

1%/年，且需一次性预付 3 年费用。请公司：（1）结合行业惯例，说明在有限

合伙人未享有任何投资决策权且需承担主要风险的情况下，一次性预付 3 年管

理费的原因及合理性；（2）结合基金合同关于管理人绩效考核等条款，说明

在管理人未能勤勉尽责导致投资损失时，公司是否有权要求追回已支付的管理

费，并进一步论证该等安排能否有效约束基金管理人行为。

公司回复：

（1）结合行业惯例，说明在有限合伙人未享有任何投资决策权且需承担主

要风险的情况下，一次性预付 3年管理费的原因及合理性。

答：公司作为有限合伙人未享有任何投资决策权的原因，见上述对问题一



第（1）项的答复。

基金管理费的收取应当具有公平合理性，需要结合管理费费率、支付时间

节点和实际项目工作需求等多方面因素综合判断。目前的管理费安排是双方基

于商业谈判达成的平衡结果，具有充分合理性，且实际降低了公司的费用成本。

目前私募股权/创业基金市场主流的管理费标准为投资期按全体有限合伙人

认缴出资额的 2%/年，退出期按未退出投资成本的 2%/年。而中保启宸的管理费

率为投资期与退出期内按 1%/年，该费率明显低于市场平均水平。

从实际项目工作需求看，股权投资基金在设立初期通常即需投入较多前置

成本和专业资源做项目储备，包括行业研究、项目开发、尽职调查、法律及审

计顾问、交易结构设计、投资谈判、合规运营及投后准备等。尤其是中保启宸

拟重点关注的先进制造等战略新兴产业企业，项目筛选的前期研究和尽调要求

较高，基金管理人需要持续投入专业团队、产业资源及外部中介资源。基金管

理人亦需要依赖每年的管理费覆盖团队薪酬等日常运营成本。为了打好长期良

好合作的基础，公平兼顾双方利益，经管理人与公司友好协商，采取费率优惠

但一次性预付 3年固定管理费的模式。

综上，结合管理费费率、支付时间节点和实际项目工作需求等因素综合判

断，以及双方基于公平原则的协商，公司作为有限合伙人按 1%/年一次性支付 3

年的固定管理费具有明确的业务逻辑和商业合理性。

（2）结合基金合同关于管理人绩效考核等条款，说明在管理人未能勤勉尽

责导致投资损失时，公司是否有权要求追回已支付的管理费，并进一步论证该

等安排能否有效约束基金管理人行为。

答：《私募投资基金备案指引第 2 号》第十九条规定，“私募基金管理人

应当设置合理的管理费。私募基金管理人不收取管理费或者管理费明显低于管

理基金成本的，应当具有合理性，并在提请办理备案时提供相关说明。私募基

金管理人以外的其他主体不得收取管理费。私募基金管理人不得通过约定管理

费返还等方式，变相向投资者提供保本保收益安排。”基于上述监管要求，返

还管理费有变相保本保收益的嫌疑，故为符合基金管理合规性要求，《合伙协

议》不设置管理费返还条款。在上述私募基金合规框架下，合伙协议约定了若



投资目的无法实现则不收管理费；以及若因有限合伙人投资成本缩减、管理费

率调整等原因导致基金管理人实际收取的管理费高于应收管理费的，多收部分

应返还的条款。公司将通过该等条款维护公司合法权益。

对于在管理人未能勤勉尽责导致投资损失时对基金管理人行为的约束，见

以上对问题一第（3）项的回复。

此外，中保投资作为受金融监管和国资监管体系约束的投资平台，面临严

格的外部监管。公司认为，按现有监管要求和协议安排以及结合中保投资的监

管背景、过往业绩、自律情况和项目执行情况等因素综合考量，中保投资作为

基金管理人的行为能够得到多维度的有效约束。

问题三：关于基金投向。公告显示，中保启宸主要投资于“先进制造等国

家战略新兴产业领域”，基金管理人系中保投资。请公司：（1）补充披露交

易对方中保投资的股权结构直至最终受益人、交易对方最近一年及一期的主要

财务数据；（2）补充披露“先进制造等国家战略新兴产业”的具体投向范围，

包括但不限于所属行业、投资阶段、潜在收益情况，并说明投向标的与上市公

司控股股东、实际控制人是否存在潜在利益安排；（3）结合基金管理人中保

投资的历史投资案例、核心团队背景及资源，论证其是否具备在先进制造等领

域的专业投资能力及项目储备。

公司回复：

（1）补充披露交易对方中保投资的股权结构直至最终受益人、交易对方最

近一年及一期的主要财务数据

答：中保投资的基本情况如下：

名称 中保投资有限责任公司

注册地址
上海市浦东新区中国（上海）自由贸易试验区东园路 18 号 20

层

法定代表人 贾飙

注册资本 120,000 万元



经营范围

管理运用自有资金及其他资金，受托或委托资金、资产管理业

务，与以上业务相关的咨询业务，以管理人名义发起设立股权

投资基金业务，国务院、保监会批准的其他业务。

成立时间 2015-12-04

营业期限 2015-12-04 至 无固定期限

私募基金管理

人登记编号
P1060245

私募基金管理

人登记时间
2016-11-30

中保投资的股权结构如下：

股东名称 持股比例 出资额（万元）

中国人寿资产管理有限公司 4.00% 4,800.00

中国人民保险集团股份有限公司 4.00% 4,800.00

平安资产管理有限责任公司 4.00% 4,800.00

太平资产管理有限公司 3.00% 3,600.00

上海人寿保险股份有限公司 3.00% 3,600.00

国华人寿保险股份有限公司 3.00% 3,600.00

阳光资产管理股份有限公司 3.00% 3,600.00

大家资产管理有限责任公司 3.00% 3,600.00

招商局金融控股有限公司 3.00% 3,600.00

中国太平洋人寿保险股份有限公司 3.00% 3,600.00

华泰资产管理有限公司 3.00% 3,600.00

中再资产管理股份有限公司 3.00% 3,600.00

生命保险资产管理有限公司 3.00% 3,600.00

国元农业保险股份有限公司 3.00% 3,600.00

民生人寿保险股份有限公司 3.00% 3,600.00

瑞众人寿保险有限责任公司 3.00% 3,600.00

新华资产管理股份有限公司 3.00% 3,600.00



中国银行保险信息技术管理有限公司 3.00% 3,600.00

泰康资产管理有限责任公司 3.00% 3,600.00

百年人寿保险股份有限公司 3.00% 3,600.00

利安人寿保险股份有限公司 3.00% 3,600.00

光大永明资产管理股份有限公司 3.00% 3,600.00

中邮人寿保险股份有限公司 2.00% 2,400.00

中汇人寿保险股份有限公司 2.00% 2,400.00

英大保险资产管理有限公司 2.00% 2,400.00

前海人寿保险股份有限公司 2.00% 2,400.00

幸福人寿保险股份有限公司 2.00% 2,400.00

农银人寿保险股份有限公司 2.00% 2,400.00

建信人寿保险股份有限公司 2.00% 2,400.00

安华农业保险股份有限公司 1.00% 1,200.00

中银保险有限公司 1.00% 1,200.00

长城财富保险资产管理股份有限公司 1.00% 1,200.00

安诚财产保险股份有限公司 1.00% 1,200.00

中国保险行业协会 1.00% 1,200.00

华海财产保险股份有限公司 1.00% 1,200.00

中英益利资产管理股份有限公司 1.00% 1,200.00

中华联合保险集团股份有限公司 1.00% 1,200.00

昆仑健康保险股份有限公司 1.00% 1,200.00

国任财产保险股份有限公司 1.00% 1,200.00

中意资产管理有限责任公司 1.00% 1,200.00

永诚财产保险股份有限公司 1.00% 1,200.00

永安财产保险股份有限公司 1.00% 1,200.00

渤海财产保险股份有限公司 1.00% 1,200.00

紫金财产保险股份有限公司 1.00% 1,200.00

中国银行保险资产管理业协会 1.00% 1,200.00

工银安盛人寿保险有限公司 1.00% 1,200.00



总计 100.00% 120,000.00

中保投资系依据《国务院关于中国保险投资基金设立方案的批复》（国函

〔2015〕104 号）设立的专业投资管理机构。截至 2025 年底，中保投资股东单

位共 46 家，其中保险公司 27 家、保险资产管理公司 15 家以及其他主体 4家，

单一股东持股比例均不超过 4%，股权结构较为分散，不存在单一控股股东。结

合其设立背景、股东构成及实际治理情况，中保投资具有较强的保险资金平台

属性和国资背景，长期处于金融监管和国资监管体系约束之下，并接受相关主

管部门监督管理。

中保投资最近一年又一期的主要财务指标如下：

单位：万元

主要财务指标 2024 年度（经审计） 2025 年 12 月 31 日（未经审计）

总资产 389,710.10 448,063.26

资产净额 346,862.57 395,075.13

营业收入 68,930.37 99,691.51

净利润 33,850.09 56,343.57

（2）补充披露“先进制造等国家战略新兴产业”的具体投向范围，包括但

不限于所属行业、投资阶段、潜在收益情况，并说明投向标的与上市公司控股

股东、实际控制人是否存在潜在利益安排。

答：根据《合伙协议》及基金设立安排，以及智慧赋能公用事业的愿景，

中保启宸主要以股权投资方式投资于与公用事业及其上下游产业链相关联的先

进制造等国家战略新兴产业领域的未上市企业。结合管理人的行业覆盖能力、

投资经验及项目储备情况，基金拟重点关注的细分赛道包括：

①油气工业装备、高端装备制造、机器人及智能制造产业链；

②工业软件、半导体工业软硬件及相关基础工具链；

③新兴行业基础建设方向，包括服务于新一代信息技术和先进制造体系升

级的关键基础设施和产业配套；

④其他符合国家战略新兴产业政策导向、具备技术壁垒和产业成长空间的

科技方向。



前述投向为基金拟重点布局方向，具体投资项目仍需由基金管理人按照

《合伙协议》约定履行尽职调查、内部决策及投资实施程序后确定。

中保启宸拟投资标的以未上市企业为主，具备核心技术能力、产业协同基

础和上市退出潜力的优质项目。从行业和投资阶段特征看，相关项目的潜在收

益主要体现为企业在技术研发、产品落地、市场拓展和资本运作过程中可能形

成的价值提升，部分细分赛道在政策支持、国产替代和产业升级背景下具备一

定成长性和资本增值空间。但先进制造及硬科技项目普遍存在研发周期长、技

术路线变化快、商业化不确定性较高、估值波动较大及退出周期较长等特点，

基金最终能否实现预期退出及投资收益存在较大不确定性。

经核查，截至目前，中保启宸已明确的投资方向及管理人披露的储备赛道，

与公司控股股东、实际控制人及其关联方之间不存在已知的应披露未披露利益

安排。公司控股股东、实际控制人及其关联方未参与中保启宸出资，亦不参与

基金管理。后续如基金拟投资项目涉及公司控股股东、实际控制人及其关联方，

公司将严格按照法律法规、《合伙协议》及上市公司关联交易等有关规则履行

相应审议程序和信息披露义务。

（3）结合基金管理人中保投资的历史投资案例、核心团队背景及资源，论

证其是否具备在先进制造等领域的专业投资能力及项目储备。

答：根据中保投资提供的公司简介及相关资料，中保投资已在硬科技领域

形成一定投资积累。其已投或参与战略配售的项目覆盖 GPU 及算力、半导体设

备、集成电路、智能制造、高端医疗设备、新能源、半导体材料、信息技术及

绿色低碳等方向，涉及天数智芯、壁仞科技、屹唐股份、思看科技、中芯国际、

华虹半导体、海光信息、华电新能、深能环保等项目，能够体现其在半导体、

先进制造、智能制造、绿色制造等赛道的投资经验。上述方向与中保启宸投资

范围基本一致，表明其在中保启宸拟投领域具有一定项目来源和赛道储备。

从团队和资源基础看，中保投资具备开展相关投资的组织和执行能力。截

至 2025 年底，中保投资共有正式员工 163 名，其中 86%拥有硕士以上学历，

43%以上具有海外留学或工作背景；中共党员 101 人，占比 62%。公司设有 14

个部门（含 3 个投资事业部）及北京、深圳 2 家子公司。其主要管理层成员具



有原保监会、原银保监会、地方金融监管部门及大型金融机构任职经历，在合

规风控、资金运作、投资管理等方面具有较丰富经验。同期，中保投资在管产

品 263 只，在管资产规模 3,292 亿元，其中私募基金产品规模 1,291 亿元。累

计管理产品 365 只，累计管理规模 4,727 亿元。

综上，中保投资具备较强的私募股权投资管理基础，具备在先进制造等领

域的专业投资能力及项目储备。

风险提示：

前述回复中涉及中保投资、中保启宸的相关介绍和说明，不构成对中保启

宸未来收益或公司未来业绩的预测、承诺或保证。提请广大投资者审慎决策,注

意投资风险。

特此公告。

上海大众公用事业（集团）股份有限公司董事会

2026 年 4 月 15 日
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