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關連交易
增資協議

視作出售一間附屬公司的12.05%股權

增資協議

董事會宣佈，於2026年9月3日，本公司及標的公司（本公司全資附屬公司）與京
西發電訂立增資協議，據此，京西發電有條件同意以土地使用權作為代價認購
標的公司的新增註冊資本，該土地使用權經評估後為人民幣279.53百萬元。於
建議認購完成後，本公司於標的公司的股權將由100%減少至87.95%及標的公
司將繼續作為本公司的附屬公司。京西發電將持有標的公司12.05%的股權。

上市規則的涵義

京能集團為本公司控股股東，直接及間接持有本公司已發行股本總額約68.68%
權益，為本公司的關連人士。京西發電作為京能集團的全資附屬公司，為京能
集團的聯繫人，因此根據上市規則第14A章為本公司的關連人士。因此，根據
上市規則第14A章，增資協議項下擬進行的建議認購構成本公司的一項關連交
易。

由於增資協議項下擬進行的建議認購的最高適用百分比率超過0.1%但低於
5%，故增資協議項下擬進行的建議認購須遵守上市規則第14A章項下的報告及
公告要求，惟獲豁免遵守獨立股東批准的規定。
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I. 緒言

董事會謹此宣佈，於2026年9月3日，本公司及標的公司（本公司全資附屬公
司）與京西發電訂立增資協議，據此，京西發電有條件同意以土地使用權作為
代價認購標的公司的新增註冊資本，該土地使用權經評估後為人民幣279.53
百萬元。

II. 增資協議

增資協議的主要條款載列如下：

日期

2026年9月3日

訂約方

標的公司

本公司

京西發電

增資協議的生效

增資協議將於各訂約方之法定代表人（負責人）或其授權代表正式簽訂，並加
蓋各訂約方的正式公司印章或專用合約印章後方會生效。
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代價

根據增資協議，建議認購之代價將以該土地的土地使用權作價出資的方式支
付，且不涉及現金支付。根據建議認購擬出資的土地位於中國北京市石景山
區高井電廠工業區，經評估價值為人民幣279.53百萬元。該土地由京西發電
於2011年12月透過國有建設用地使用權（工業用地）出讓方式取得，出讓年期
為50年，原始取得價為人民幣22.61百萬元，面積為109,690.27平方米。

代價乃經各訂約方參考標的公司之審計報告及估值報告，以及該土地的估值
報告後，經公平磋商後而釐定。估值報告已根據適用的中國國有資產管理規
定妥善備案，且獲各訂約方接納。根據標的公司之估值報告，標的公司股東
全部權益的評估價值為人民幣2,039.83百萬元，而京西發電將出資的該土地
的土地使用權之評估價值為人民幣279.53百萬元。根據標的公司增資後的估
值，該土地出資的價值使京西發電有權在建議認購完成後，持有標的公司經
擴大股權的約12 .05%。截至本公告日期，標的公司的註冊資本為人民幣
1,030.01百萬元。在京西發電將出資的上述土地使用權金額中，人民幣141.15
百萬元將用於增加標的公司註冊資本，而餘額人民幣138.38百萬元將作為資
本溢價並計入標的公司的資本公積。

於建議認購完成後，標的公司的註冊資本將由人民幣1,030.01百萬元增加至
人民幣1,171.16百萬元。
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標的公司於緊接建議認購完成前及緊隨建議認購完成後之股權結構如下：

緊接建議認購完成前 緊隨建議認購完成後
註冊資本 持股比例 註冊資本 持股比例
（人民幣） （人民幣）

本公司 1,030,010,000 100% 1,030,010,000 87.95%
京西發電 − − 141,147,974 12.05%

總計 1,030,010,000 100% 1,171,157,974 100%

注資

根據增資協議，於辦妥由京西發電至標的公司的土地使用權轉讓登記手續及
標的公司取得不動產權證書後，京西發電的注資責任即被視為已達成。

登記要求

在取得所有必要內部批准及相關國有資產監督管理機構的批准後，標的公司
應完成與建議認購有關的所有相關登記及備案手續，包括其股東及註冊資本
變更，以及新章程的備案。標的公司應完成國有產權變更登記。
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III. 估值

1. 標的公司的估值

根據合資格獨立評估師北京天圓開資產評估有限公司發出的日期為2026
年8月11日的估值報告，標的公司於評估基準日（即2025年12月31日）的
股東全部權益，經採用資產基礎法評估後為人民幣2,039.83百萬元，而
股東全部權益的賬面值為人民幣1,721.67百萬元，增值率為18.48%，乃
主要由於房屋建築物及結構及無形資產增值。房屋建築物及結構增值主
要是由於自建造以來材料、人工及機械成本上漲，以及會計折舊年限短
於其經濟使用年限；無形資產增值主要是由於軟件經攤銷後的賬面價值
較低，以及賬面價值未反映先前就專利及軟件著作權所產生的研發成本
價值。有關估值報告的摘要（包括估值方式、主要假設及估值的主要輸
入參數），請參閱本公告的附錄一。

2. 土地使用權估值

根據合資格獨立評估師北京華源龍泰房地產土地資產評估有限公司於
2026年1月20日出具的估值報告，截至評估基準日（即2025年12月31日）
的該土地的土地使用權價值之估值，採用成本逼近法評估後為人民幣
279.53百萬元，而土地使用權的賬面值為人民幣16.27百萬元，增值率為
1,618.37%，乃主要由於該土地於十多年前取得導致收購成本較低，且近
年來區域地價持續上漲，導致於評估基準日的市場價值顯著高於其賬面
價值。有關土地使用權的估值報告的摘要（包括估值方式、主要假設及
估值的主要輸入參數），請參閱本公告的附錄二。
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董事會對代價的公平性及合理性的意見

董事會已審閱標的公司的估值報告及該土地的估值報告，重點審視所採
用的估值方法、主要假設及財務資料。經考慮(i)獨立評估師所進行的工
作範圍就相關評估而言屬恰當；及(ii)獨立評估師就相關評估所採用的估
值假設及方法屬公平合理，董事會認為，構成增資協議代價基準的標的
公司估值及該土地估值均屬公平合理。

IV. 各訂約方的資料

本公司

本公司是中國領先的風力發電及光伏發電運營商及北京地區最大的燃氣熱電
供應商，是行業領先的清潔能源服務供應商，從事風力發電、光伏發電、燃
氣發電及供熱、中小型水電、儲能及其他清潔能源發電項目。本公司由京能
集團直接及間接持有約68.68%權益。京能集團為一家在中國註冊成立的有限
責任公司，由北京市人民政府國有資產監督管理委員會成立和全資擁有的北
京國管全資擁有。京能集團主要從事熱力、電力、煤炭、健康文旅等業務。

標的公司

標的公司為一家於中國成立的有限責任公司，於建議認購完成前亦為本公司
的全資附屬公司。標的公司主要從事燃氣發電及供熱。

京西發電

京西發電為一家於中國成立的有限責任公司，亦為京能集團的全資附屬公
司。京西發電主要從事汽車維修服務、一般貨物運輸、啤酒與礦泉水銷售、
電力技術咨詢及技術服務。
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以下載列根據中國企業會計準則所編製之視作將予出售權益（即標的公司
12.05%股權）的應佔淨溢利：

截至2024年
12月31日
止年度

截至2025年
12月31日
止年度

（人民幣） （人民幣）

除稅前視作將予出售權益的應佔淨溢利 41,738,074.08 40,708,311.30

除稅後視作將予出售權益的應佔淨溢利 31,193,046.41 30,094,044.66

標的公司於2025年12月31日根據中國企業會計準則編製的經審計總資產及淨
資產，分別約為人民幣2,786.60百萬元及人民幣 1,721.67百萬元。經獨立評估
師評估，標的公司於 2 0 2 5年 1 2月 3 1日之股東全部權益估值約為人民幣
2,039.83百萬元。

V. 視作出售的財務影響

於建議認購完成後，本公司於標的公司的直接實益權益將由100%攤薄至
87.95%。

鑒於標的公司將於緊隨建議認購完成後繼續作為本公司的附屬公司，預期根
據增資協議將本公司於標的公司的股權視作出售所產生的任何重大收益或虧
損，均不會於本公司的合併損益及其他綜合收益表中確認。
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VI. 建議認購之理由及裨益與所得款項用途

過往期間，由於涉及建設用地邊界之若干事宜，標的公司主要透過與持有該
土地的土地使用權的京西發電訂立租賃安排在該土地進行營運。標的公司雖
擁有並營運該土地上的設施，但並無土地使用權。於建議認購完成後，該土
地的土地使用權將轉讓予標的公司並由其持有，從而使土地使用權的持有者
與該土地上相關設施的所有權及營運相一致。建議認購將透過以相關土地使
用權作價出資之方式完成，此舉將使標的公司得以整合土地使用權及該土地
的相關物業的所有權，並進一步規範相關資產的所有權結構。標的公司建議
進行餘熱利用項目，而這將涉及該土地上的建設工程，包括於標的公司結合
循環單元之立式餘熱鍋爐後方安裝煙氣餘熱回收系統以回收煙氣餘熱，從而
提升供熱量、優化供熱結構、降低燃氣消耗並改善標的公司的營運表現。建
議認購將有助於標的公司建議餘熱利用項目的後續項目審批及其他相關手
續，並為該項目的持續發展及營運提供更為適當的資產及所有權結構。

建議認購將有助於有效利用相關資源，增強標的公司進一步開發並變現餘熱
利用項目所產生經濟效益的能力，並緩解土地使用權與該土地的相關物業以
往脫鈎所衍生的潛在風險。

本公司將不會從建議認購收取任何所得款項。
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董事會已決議並批准增資協議及其項下擬進行的交易。鑒於周建裕先生於京
能集團之職位及郭堯先生於京能集團唯一股東北京國管之職位，彼等均已就
批准增資協議及其項下擬進行的交易之董事會決議案放棄投票。除上述披露
者外，概無董事於增資協議及其項下擬進行的建議認購中擁有任何重大權
益。

董事（包括獨立非執行董事，但不包括因上述原因而放棄表達意見的周建裕先
生及郭堯先生）認為，儘管增資協議及其項下擬進行的交易並非於本集團日常
及一般業務過程中進行，增資協議的條款屬公平合理，而增資協議項下擬進
行的交易乃按一般商業條款訂立，符合本公司及其股東的整體利益。

VII.上市規則的涵義

京能集團為本公司控股股東，直接及間接持有本公司已發行股本總額約
68.68%權益，為本公司的關連人士。京西發電作為京能集團的全資附屬公
司，為京能集團的聯繫人，因此根據上市規則第14A章為本公司的關連人
士。因此，根據上市規則第14A章，增資協議項下擬進行的建議認購構成本
公司的一項關連交易。

由於增資協議項下擬進行的建議認購的最高適用百分比率超過0.1%但低於
5%，故增資協議項下擬進行的建議認購須遵守上市規則第14A章項下的報告
及公告要求，惟獲豁免遵守獨立股東批准的規定。
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釋義

於本公告內，除文義另有所指外，下列詞彙具有以下涵義：

「京能集團」 指 北京能源集團有限責任公司，一家於中國成立的
有限責任公司，為本公司的控股股東

「董事會」 指 本公司董事會

「北京國管」 指 北京國有資本運營管理有限公司，由北京市人民
政府國有資產監督管理委員會成立及全資擁有

「增資協議」 指 本公司、標的公司及京西發電訂立日期為2026
年9月3日的增資協議，內容有關增資及京西發電
認購標的公司的新增註冊資本

「本公司」 指 北京京能清潔能源電力股份有限公司，一家於中
國註冊成立的股份有限公司，其H股在香港聯合
交易所有限公司主板上市（股份代號：00579）

「董事」 指 本公司董事

「本集團」 指 本公司及其附屬公司

「香港」 指 中國香港特別行政區

「京西發電」 指 北京京西發電有限責任公司，一家於2000年8月
24日根據中國法律成立的有限責任公司，為京能
集團的全資附屬公司
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「該土地」 指 根據增資協議，將由京西發電轉讓予標的公司的
土地

「標的公司」 指 北京京西燃氣熱電有限公司，一家於2012年4月
11日根據中國法律成立的有限責任公司，為本公
司的全資附屬公司

「上市規則」 指 香港聯合交易所有限公司證券上市規則

「中國」 指 中華人民共和國，就本公告而言，不包括香港、
中國澳門特別行政區及台灣

「建議認購」 指 京西發電根據增資協議認購標的公司的新增註冊
資本

「人民幣」 指 人民幣，中國法定貨幣

「%」 指 百分比

承董事會命
北京京能清潔能源電力股份有限公司

陳大宇
董事會主席

中國，北京
2026年9月3日

於本公告刊發日期，本公司的執行董事為陳大宇先生、李明輝先生及張偉先生；
非執行董事為周建裕先生、郭堯先生及王婧女士；獨立非執行董事為趙潔女士、
王洪信先生、秦海岩先生及胡志穎女士。
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附錄一 標的公司評估報告概要

北京天圓開資產評估有限公司受本公司、京西發電、標的公司所託，對標的公司
股東全部權益價值進行評估並出具了評估報告。本次評估的兩名簽字評估師崔立
偉、郭涯鑫均為中國資產評估協會正式執業會員，具備專業執業資格，會員編
號：崔立偉11190115、郭涯鑫11200197。北京天圓開資產評估有限公司獨立於本
公司、京西發電、標的公司及其各自的關連方。北京天圓開資產評估有限公司於
建議認購中不存在任何現有或預期利益，亦與交易各方不存在任何現有或潛在利
益關係，對任何相關方均不存在偏袒情形。

標的公司評估報告

根據北京天圓開資產評估有限公司於2026年8月11日出具的評估報告，於評估基準
日（即2025年12月31日），採用資產基礎法評估的標的公司股東全部權益價值為人
民幣2,039.83百萬元，股東全部權益賬面值為約人民幣1,721.67百萬元，增值率
18.48%，主要是由於房屋建築物和無形資產增值。其中，房屋建築物因建造以來
材料、人工及機械成本上漲，以及會計折舊年限短於經濟使用年限而增值；無形
資產因軟件攤銷後賬面價值較低，以及專利和軟件著作權前期研發成本未體現賬
面價值而增值。評估結論有效期自評估基準日起一年。

1、評估對象和評估範圍

評估對象是標的公司的股東全部權益價值。評估範圍包括標的公司的全部資產及
負債，包括流動資產、非流動資產、流動負債、非流動負債等。
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金額單位：人民幣元

科目名稱 賬面價值

一、流動資產合計 784,635,636.86

貨幣資金 134,262,630.28

應收賬款 616,123,544.87

預付款項 25,787,805.64

其他應收款 32,082.44

存貨 8,421,718.90

其他流動資產 7,854.73

二、非流動資產合計 2,001,964,839.63

固定資產 1,897,387,518.43

在建工程 10,370,109.75

無形資產 87,276,008.04

開發支出 6,602,103.01

遞延所得稅資產 329,100.40

三、資產總計 2,786,600,476.49

四、流動負債合計 1,062,433,067.05

應付賬款 729,104,230.65

應付職工薪酬 7,343,643.36

應交稅費 90,694,851.53

其他應付款 235,290,341.51

五、非流動負債合計 2,500,000.00

遞延收益 2,500,000.00

六、負債總計 1,064,933,067.05

七、淨資產 1,721,667,409.44

委託評估對象和評估範圍與經濟行為涉及的評估對象和評估範圍一致。評估範圍
內的資產、負債賬面價值已經天職國際會計師事務所（特殊普通合夥）審計，並出
具了無保留意見的審計報告。
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2、評估方法的選擇及原因

根據評估報告，企業價值評估的基本方法主要有收益法、市場法和資產基礎法。
本次評估選用資產基礎法和收益法對標的公司進行評估，評估方法選擇理由如
下：

採用資產基礎法評估理由：本次評估可收集到評估基準日被評估單位各項資產和
負債的相關資料，故本次採用資產基礎法進行評估。

採用收益法評估理由：由於被評估單位具有獨立獲利能力，收入、成本和費用之
間存在比較穩定的配比關係，未來收益可以預測並量化。與獲得收益相對應的風
險也能預測並量化，故本次採用收益法進行評估。

由於難以在公開市場中找到與評估對象業務內容可比的上市公司或交易案例以及
相應進行市場法比較修正的充分數據，故本次未採用市場法進行評估。

企業價值評估中的資產基礎法，是指以被評估單位評估基準日的資產負債表為基
礎，合理評估企業表內及可識別的表外各項資產、負債價值，確定評估對象價值
的評估方法。

具體模型如下：股東全部權益評估值=Σ各項資產評估值-Σ各項負債評估值

根據上述分析，本評估報告結論採用資產基礎法評的結果，即標的公司的股東全
部權益價值為人民幣2,039.83百萬元。

3、價值類型

根據本次評估目的、市場條件、評估對象自身條件等因素，確定評估價值類型為
市場價值。市場價值是指自願買方和自願賣方在各自理性行事且未受任何強迫的
情況下，評估對象在評估基準日進行正常公平交易的價值估計數額。
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4、評估依據－資產權屬依據

(1) 國有資產產權登記證書；

(2) 機動車輛行駛證；

(3) 專利權證書或申請通知書；

(4) 著作權（版權）證書；

(5) 商標註冊證書；

(6) 重要資產購建合同或記賬憑證等；

(7) 被評估單位提供的其他權屬證明文件。

5、評估報告中採納的主要假設

評估報告所用的主要假設載列如下：

（一）一般假設

1. 公開市場：假定在市場上交易，或擬在市場上交易的資產，資產交易雙方彼
此地位平等，彼此都有獲取足夠市場信息的機會和時間，以便於對資產的功
能、用途及其交易價格等作出理智的判斷。公開市場假設以資產在市場上可
以公開買賣為基礎。

2. 交易假設：假定所有待評估資產已經處於交易過程中，評估師根據評估對象
的交易條件等模擬市場進行估價。

3. 資產持續使用假設：評估時需根據被評估資產按目前的用途和使用的方式、
規模、頻度、環境等情況繼續使用，相應確定評估方法、參數和依據。
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（二）特殊假設

1. 國家現行的有關法律法規及政策、國家宏觀經濟形勢無重大變化，企業所處
地區的政治、經濟和社會環境無重大變化。

2. 針對評估基準日資產的實際狀況，假設企業持續經營。

3. 假設公司的經營者是負責的，並且公司管理層有能力擔當其職務。

4. 除非另有說明，假設公司完全遵守所有有關的法律法規。

5. 假設公司未來將採取的會計政策和編寫此份報告時所採用的會計政策在重要
方面基本一致。

6. 假設公司在現有的管理方式和管理水平的基礎上，經營範圍、方式與目前方
向保持一致。

7. 有關利率、匯率、賦稅基準及稅率、政策性徵收費用等不發生重大變化。

8. 無其他人力不可抗拒因素及不可預見因素對企業造成重大不利影響。

9. 假設評估基準日後標的公司的現金流入為平均流入，現金流出為平均流出。

10. 標的公司提供的與評估相關的基礎資料和財務資料真實、準確、完整。本資
產評估報告評估結論在上述假設條件下在評估基準日時成立，當上述假設條
件發生較大變化時，簽名資產評估師及本評估機構將不承擔由於假設條件改
變而推導出不同評估結論的責任。
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6、關鍵輸入參數及計算過程

(1) 資產基礎法

企業價值評估中的資產基礎法，是指以標的公司評估基準日的資產負債表為基
礎，合理評估企業表內及可識別的表外各項資產、負債價值，確定評估對象價值
的評估方法。

具體模型如下：

股東全部權益評估值=各項資產評估值−各項負債評估值

在評估過程中，評估人員根據各項資產及負債的具體情況，分別採用了不同的評
估方法。各項資產評估方法簡介如下：

1. 貨幣資金：對於幣種為人民幣的貨幣資金，以核實後賬面價值作為評估值。

2. 應收賬款：採用個別認定與賬齡分析相結合，綜合分析應收賬款的可收回金
額及未來可收回金額的評估風險損失確定應收賬款的評估值。

3. 預付賬款：對按照合同約定能夠收到相應貨物或形成權益的預付賬款，以核
實後的賬面價值作為評估值。

4. 其他應收款：採用個別認定與賬齡分析相結合，綜合分析其他應收款的可收
回金額及未來可收回金額的評估風險損失確定其他應收款的評估值。

5. 存貨：列入評估範圍的存貨為原材料。原材料近期市場價格無較大波動，以
核實後的賬面價值作為評估值。

6. 其他流動資產：其他流動資產企業尚存的受益權利與賬面價值相符。其他流
動資產以核實後的賬面價值作為評估值。
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7. 固定資產－房屋建築物類：根據各類房屋建築物類資產的特點、評估價值類
型、資料收集情況等相關條件，房屋建築物類資產選用的評估方法為：成本
法。

成本法計算公式如下：

評估值=重置成本×成新率

重置成本=建安工程造價+前期費用及其他費用+資金成本−可抵扣增值稅

成新率=尚可使用年限÷（尚可使用年限+已使用年限）*100%

8. 固定資產－機器設備類

根據各類機器設備類資產的特點、評估價值類型、資料收集情況等相關條
件，機器設備主要採用成本法評估，部分使用年限較長的車輛、辦公設備及
閒置設備採用市場法評估。

(1)成本法

成本法計算公式如下:

評估值=重置成本*成新率

重置成本=設備購置價+運雜費+安裝調試費+基礎費+前期費用及其他費用+資
金成本−可抵扣增值稅

成新率=尚可使用年限÷（尚可使用年限+已使用年限）×100%

電子設備

重置成本=電子設備購置價

成新率=尚可使用年限÷（尚可使用年限+已使用年限）×100%
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(2)市場法

對於部分使用時間較長的車輛、辦公設備和廢棄設備，按照評估基準日的二
手市場價格或廢品價格，採用市場法進行評估。市場法計算公式如下：

比準價格=可比交易實例價格×交易情況修正係數*交易日期修正係數×區位因
素修正係數*實物因素修正係數*權益狀況因素修正係數。

9. 在建工程

根據在建工程的特點、評估價值類型、資料收集情況等相關條件，採用成本
法進行評估。主要項目已轉固，但部分費用項目未轉的在建工程，若其價值
在其他資產評估值中已包含，則該類在建工程評估值為零。對於開工時間距
評估基準日半年內的在建項目，以核實後的賬面價值作為評估值。

10. 無形資產－其他無形資產

列入本次評估範圍的其他無形資產為：外購軟件、專利、軟件著作權、商
標。

確定無形資產價值的評估方法包括市場法、收益法和成本法三種基本方法及
其衍生方法。執行無形資產評估業務，資產評估專業人員應當根據評估目
的、評估對象、價值類型、資料收集等情況，分析上述三種基本方法的適用
性，選擇評估方法。

採用成本法評估的其他無形資產為商標、專利、外購軟件、軟件著作權。
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本次在對無形資產充分了解後，經分析相關無形資產或與其類似無形資產均
無歷史實施經營情況或未帶來明顯超額收益，標的公司目前亦無未來經營應
用計劃：同時亦無存在類似無形資產的活躍交易市場（或是具有比較基礎的類
似無形資產可比交易案例），故本次採用成本法評估得到評估對象無形資產市
場價值。

評估值=重置成本*（1-貶值率）

11. 開發支出

評估人員調查了解了開發支出發生的原因，查閱了開發支出的原始記賬憑
證。向標的公司研發人員了解了項目的實施情況和現有進度，確認該等支出
屬於可以資本化的費用項目，本次以核實後的賬面價值作為評估值。

12. 遞延所得稅資產

評估人員調查了解了遞延所得稅資產發生的原因，查閱了確認遞延所得稅資
產的相關會計規定，核實了評估基準日確認遞延所得稅資產的款項金額、發
生時間、業務內容等賬務記錄。考慮持續經營，遞延所得稅資產以核實後的
賬面價值作為評估值。

13. 負債

本次評估的負債為流動負債、非流動負債，流動負債為應付賬款、應付職工
薪酬、應交稅費、其他應付款：非流動負債為遞延收益。對於負債，評估人
員根據企業提供的各項目明細表及相關財務資料，對賬面值進行核實，以核
實後的賬面價值或標的公司實際應承擔的負債確定評估值。
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7、評估結果

(一) 資產基礎法評估結果

於評估基準日，標的公司總資產賬面價值人民幣2,786.60百萬元，評估值人民幣
3,104.76百萬元，評估增值人民幣318.16百萬元，增值率11.42%；總負債賬面價值
人民幣1,064.93百萬元，評估值人民幣1,064.93百萬元，無評估值增減；淨資產賬
面價值人民幣1,721.67百萬元，評估值人民幣2,039.83百萬元，增值率18.48%。各
類資產評估情況見下表：

金額單位：人民幣萬元

賬面價值 評估價值 增減值 增值率%
項目 A B C=B-A D=C/A×100%

流動資產 78,463.56 78,463.56
非流動資產 200,196.49 232,012.75 31,816.26 15.89
其中：債權投資

其他債權投資
長期應收款
長期股權投資
其他權益工具投資
其他非流動金融資產
投資性房地產
固定資產 189,738.76 220,353.63 30,614.87 16.14
在建工程 1,037.01 326.64 –710.37 –68.50
生產性生物資產
油氣資產
使用權資產
無形資產 8,727.60 10,639.36 1,911.76 21.90
開發支出 660.21 660.21
商譽
長期待攤費用
遞延所得稅資產 32.91 32.91
其他非流動資產

資產總計 278,660.05 310,476.31 31,816.26 11.42
流動負債 106,243.31 106,243.31
非流動負債 250.00 250.00
負債總計 106,493.31 106,493.31
淨資產（所有者權益） 172,166.74 203,983.00 31,816.26 18.48
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(二)收益法評估結果

標的公司評估基準日總資產賬面價值人民幣2,786.60百萬元，總負債賬面價值人民
幣1,064.93百萬元，淨資產賬面價值人民幣1,721.67百萬元。

收益法評估後的股東全部權益價值為人民幣2,221.10百萬元，評估增值人民幣
499.43百萬元，增值率29.01%。

8、評估結論

1. 評估結果差異分析

本次評估，採用收益法得出標的公司的股東全部權益價值為人民幣2,221.10百萬
元；採用資產基礎法得出標的公司的股東全部權益價值為人民幣2,039.83百萬元，
收益法與資產基礎法評估結果相比差異人民幣181.27百萬元，差異率為8.89%。

資產基礎法評估是以資產的成本重置為價值標準，反映的是資產投入（購建成本）
所耗費的社會必要勞動，這種購建成本通常將隨著國民經濟及市場供求的變化而
變化。

收益法評估是以資產的預期收益為價值標準，反映的是資產的經營能力（獲利能
力）的大小，這種獲利能力通常受到宏觀經濟、市場競爭、政府政策以及資產的有
效使用等多種因素的影響。
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2. 最終評估結論的確定

經考慮評估方法的適用性及有關評估目的後，獨立評估師最終選取資產基礎法的
評估結果作為本次評估的最終評估結論。原因如下：

標的公司以發電和供熱為主要業務，主要負責建設並運行北京西北熱電中心京西
燃氣熱電項目，裝機容量為1,307兆瓦，供熱能力為919兆瓦，供熱面積達1,800萬
平方米，年發電量為58.81億千瓦時。資產基礎法通過分析標的公司各項資產和負
債，對資產價值的確認更具有確定性和審慎性，基本反映了企業資產的現行市場
價值。收益法是從企業未來經營活動所產生的淨現金流角度反映企業價值，燃氣
電廠的經營收入受國家電價政策、天然氣價格波動及發電利用小時數等多重因素
影響，未來收益的預測存在較大不確定性。

根據上述分析，本評估報告結論採用資產基礎法評估結果，即標的公司的股東全
部權益價值為人民幣2,039.83百萬元。
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附錄二 土地使用權評估報告概要

北京華源龍泰房地產土地資產評估有限公司受本公司、京西發電、標的公司所
托，對京西發電擬以土地使用權增資入股涉及的土地使用權價值進行評估並出具
了評估報告。本次評估的兩名簽字評估師王婧、張翠英均為中國資產評估協會正
式執業會員，具備專業執業資格，會員編號：王婧21210088、張翠英13090087。
北京華源龍泰房地產土地資產評估有限公司獨立於本公司、京西發電、標的公司
及其各自的關連方。北京華源龍泰房地產土地資產評估有限公司於建議認購中不
存在任何現有或預期利益，亦與交易各方不存在任何現有或潛在利益關係，對任
何相關方均不存在偏袒情形。

土地使用權評估報告

根據北京華源龍泰房地產土地資產評估有限公司於2026年1月20日出具的評估報
告，於評估基準日（即2025年12月31日），採用成本逼近法評估的土地使用權評估
價值為人民幣279.53百萬元，土地使用權賬面值為人民幣16.27百萬元，增值率
1,618.37%，主要是由於土地取得時間較早、成本較低，且近年來區域地價持續上
漲，評估基準日市場價值顯著高於賬面價值，因此形成較大幅度評估增值。 評估
結論有效期自評估基準日起至2026年12月30日。

1、 評估對象和評估範圍

評估對象為京西發電擬以土地使用權增資入股事宜涉及的其持有的位於北京市石
景山區高井電廠工業區土地使用權市場價值。

評估範圍為京西發電持有的位於北京市石景山區高井電廠工業區一宗國有工業用
地土地使用權，土地使用權面積為109,690.27平方米，資產原始入賬價值人民幣
22.61百萬元，賬面價值人民幣16.27百萬元。
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（1）資產權屬情況

納入本次評估範圍的土地使用權已取得不動產權證書，具體證載信息如下：

證號 京(2020)石不動產權第0008179號

權利人 京西發電

坐落 石景山區高井電廠工業區現狀工業用地項目

不動產單元號 110107009001GB00265W00000000

權利類型 國有建設用地使用權

權利性質 出讓

用途 工業用地

面積（平方米） 109,690.27

使用期限 2011年12月24日起至2061年12月23日止

截至評估基準日未發現資產存在抵押、擔保等他項權利，亦未有訴訟等其他資產
權利受限制情況。

（2）資產利用狀況

該宗土地位於石景山區高井電廠工業區，證載土地面積為109,690.27平方米，目前
該宗地上建有多棟建築物，總建築面積為84,078.21平方米，其中地上建築面積為
73,946.77平方米，地下建築面積為10,131.44平方米，現作為發電廠用地使用中。
該宗土地東至大唐國際高井熱電廠，南至規劃排水設施用地，西起石廣路，北起
翠雲南路。土地開發程度為「七通一平」（宗地外通路、通電、通訊、通上水、通
排水、通燃氣、通暖和宗地內場地平整）。

– 25 –



2、價值類型

依據本次評估目的，確定本次評估的價值類型為市場價值。市場價值是指自願買
方和自願賣方在各自理性行事且未受任何強迫的情況下，評估對象在評估基準日
進行正常公平交易的價值估計數額。

3、評估依據

(1) 產權持有人營業執照；

(2) 國有土地使用權證；

(3) 會計憑證等資料；

(4) 項目所在地區土地徵收資料；

(5) 互聯網收集的有關資料；

(6) 國家有關部門頒布的統計資料和技術標準資料；

(7) 中國城市地價監測系統公佈的地價增長率；

(8) 中國人民銀行公佈的基準日當月全國銀行間同業拆借中心受權公佈貸款市場
報價利率(LPR)公告；

(9) 產權持有人提供的評估申報表等；

(10) 竣工測量報告；

(11) 其他有關資料。
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4、評估方法的選擇及原因

土地評估的方法有市場比較法、收益還原法、成本逼近法、剩餘法、基準地價係
數修正法。由於該區域土地交易與評估對象相同類型的案例較少，無法取得適宜
的可比實例，無法採用市場比較法評估。收益還原法適用於有現實收益或潛在收
益的土地或不動產評估。評估對象所在區域內類似用地地上房屋建築物出租交易
情況少，不能夠通過所在區域房地產的租金水平合理確定評估對象的房地產總收
益，進而確定土地收益。且區域內缺乏類似用途單純土地出租實例，因此不宜採
用收益還原法進行評估。剩餘法適用於有未開發完成不動產交易案例的土地評
估。評估對象為工業用地，已建成使用，市場上沒有類似不動產交易案例，因此
不選用剩餘法評估。

委託評估的土地為已開發用地，土地使用權取得的有關文件比較完備，各項土地
費用可較為精確地測算，具備成本逼近法的應用條件及適用範圍，可採用成本逼
近法進行評估。待評估宗地區域已完成了規劃區內的土地定級和基準地價的編
制，有完善的修正體系，因此可採用基準地價係數修正法進行評估。綜上所述，
本次採用基準地價係數修正法和成本逼近法作為土地使用權評估的方法。

5、評估報告中採納的主要假設

（一）一般假設

1、交易假設

交易假設是假定所有待評估資產已經處在交易的過程中，評估師根據待評估資產
的交易條件等模擬市場進行估價。交易假設是資產評估得以進行的一個最基本的
前提假設。
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2、公開市場假設

公開市場假設，是假定在市場上交易的資產，或擬在市場上交易的資產，資產交
易雙方彼此地位平等，彼此都有獲取足夠市場信息的機會和時間，以便於對資產
的功能、用途及其交易價格等作出理智的判斷。公開市場假設以資產在市場上可
以公開買賣為基礎。

3、繼續使用假設

繼續使用假設，是假設被評估資產按照規劃的用途和使用的方式、環境等條件合
法、有效地持續使用下去，並在可預見的使用期內，不發生重大變化。

（二）特殊假設

1、 有關各方提供的資料及對資產狀況的描述真實、完整、有效。

2、 國家現行的有關法律法規及政策、國家宏觀經濟形勢和政治、經濟、社會環
境無重大變化。

3、 有關利率、賦稅基準及稅率、政策性徵收費用等不發生重大變化。

4、 假設評估對象所涉及資產的取得過程符合國家有關法律法規規定。

以上假設是本評估結論成立的重要條件，如上述假設發生改變，則本評估結論發
生改變。
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6、 關鍵輸入參數及計算過程

1、基準地價係數修正法

利用當地土地定級估價成果，按照當地基準地價標準，通過實地勘查，調查收集
待評估宗地的區域因素和個別因素條件，根據因素條件優劣確定各因素修正係
數，計算得到待評估宗地的評估地價。

地上部分：樓面熟地價=適用的基準地價×用途修正係數×期日修正係數×年期修正
係數×容積率修正係數×因素修正係數

地下部分：樓面熟地價=適用的基準地價×用途修正係數×期日修正係數×年期修正
係數×因素修正係數×相應用途地下空間修正係數

2、成本逼近法

以開發土地所需要的各項費用之和為主要依據，加上一定的利息、利潤、應交稅
費和土地增值收益確定土地價格，基本計算公式：

土地價格=土地取得費+土地開發費+各項稅費+土地開發利息+土地開發利潤+土地
增值收益

7、評估結果

根據上述評估方法，基準地價係數修正法評估結果為人民幣175.39百萬元，成本
逼近法評估結果為人民幣266.22百萬元。兩種方法差異較大。其中，基準地價是
政府公佈的對土地市場具有重要指導作用的地價標準，獨立估值師對影響地價的
各因素條件進行了認真調查分析，同時充分考慮了基準地價係數修正法中其他影
響地價的因素，合理確定了相關修正係數，但考慮到北京市基準地價基準日為202
1年，距離本次評估基準日較久，其測算結果反應市場地價水平的能力相對較弱；
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而成本逼近法可以獲取客觀正常的土地取得費及相關成本等費用，故成本逼近法
測算結果較基準地價係數修正法更接近市場水平。綜上，本次評估取成本逼近法
測算結果作為評估對象的最終土地價值。

綜上，土地評估總價=2,427元/平方米（土地單價）×109,690.27平方米 (土地使用
權面積)，約為人民幣266.22百萬元。

經咨詢當地的稅務局，該宗土地交易涉及到的增值稅符合5%的稅率繳納標準，故
土地含稅總價為人民幣279.53百萬元。因此，得出評估基準日京西發電擬用於增
資入股的土地使用權賬面值人民幣16.27百萬元，評估值人民幣279.53百萬元，評
估增值人民幣263.26百萬元，增值率1,618.37%。

評估結果匯總表 金額單位：人民幣萬元

項目

賬面價值 評估值 增減值 增值率%

A B C=B-A
D=C/A×

100%

非流動資產 1,626.71 27,952.92 26,326.21 1,618.37
土地使用權 1,626.71 27,952.92 26,326.21 1,618.37
資產總計 1,626.71 27,952.92 26,326.21 1,618.37
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