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（3）不涉及其他股东是否放弃优先受让权

本次收购前，中国航发持有航空苑100%股权；中国航发持有北京航科8.36%

股权，航发控制持有北京航科91.64%股权；中国航发持有贵州红林11.85%股权，航

发控制持有北京航科88.15%股权，因此不涉及其他股东放弃优先受让权事宜。

（4）本次交易涉及募集资金收购国有企业产权、不涉及矿业权

本次交易标的航空苑、北京航科、贵州红林为国有企业，不涉及矿业权。标的资

产已按照法律法规的相关规定履行了资产评估及备案程序，定价符合《企业国有

资产交易监督管理办法》的相关规定。 根据《企业国有资产交易监督管理办法》

（国资委、财政部令第32号）第三十一条“以下情形的产权转让可以采取非公开协

议转让方式：（二）同一国家出资企业及其各级控股企业或实际控制企业之间因实

施内部重组整合进行产权转让的，经该国家出资企业审议决策，可以采取非公开协

议转让方式。 ”由于本次股权转让中国航发下属控股企业之间因实施内部重组整

合进行的产权转让，经中国航发集团审批后可以采取非公开协议转让方式，无需通

过产权交易所公开进行。

3、财务关注要点

（1）本次收购不构成重大资产重组，亦不会构成重组上市

详见本问题之“二、说明拟收购资产的必要性，相关资产与申请人业务的协同

性,是否符合再融资相关规定，本次收购是否构成重组上市”的相关内容。

（2）拟收购资产业务与公司现有业务不存在重大差异

1）收购北京航科8.36%股权

北京航科是我国航空发动机控制系统产品的主要生产单位之一， 产品广泛应

用于航空发动机等领域，支撑我国由航空大国走向航空强国、航空装备创新发展，

是保卫我国航空战略安全的骨干力量。

本次交易后，北京航科成为发行人的全资子公司，将与有利于发行人更好对其

统一管理，发挥协同作用，有利于贯彻国家航空强国战略，使得公司继续承担保军

任务和航空强国建设的历史责任。

2）收购贵州红林11.85%股权

贵州红林是我国航空发动机控制系统产品的主要生产单位之一， 产品广泛应

用于航空发动机等领域，支撑我国由航空大国走向航空强国、航空装备创新发展，

是保卫我国航空战略安全的骨干力量。本次交易后，贵州红林成为航发控制的全资

子公司，将与上市公司更好地发挥协同作用，有利于公司贯彻航空强国战略，承担

保军任务。

3）收购航空苑100%股权

航空苑为中国航发全资子公司，主要资产为非标设备制造、包装箱制造及机器

维修改造相关的机器设备及土地， 主要业务为向西控科技出租厂房、 销售非标设

备、包装箱盒及相关机器维修、改造。

通过本次发行注入至发行人公司， 可降低与西控科技年关联交易金额约3,

000万元，提高西控科技资产独立性及完整性，降低关联交易。

4）现金收购中国航发西控机器设备等资产

航空发动机控制系统的生产制造较为复杂，涉及自动控制、电子、液压机械、试

验测试、仿真、可靠性设计等多种技术高度融合，同时，其研制、生产、试验及检测环

节涉及使用多种机器设备，部分机器设备具有高投入、建设周期长、购置难度较高

等特点。

本次拟购买的中国航发西控机器设备等资产主要为2001年-2019年期间国家

财政向中国航发西控拨付国拨资金用于军用航空发动机系统研制生产能力建设所

形成。该等资产在公司2009年资产重组时尚未完成建设及验收，未注入公司。该等

资产为西控科技生产经营所需，采用向中国航发西控租赁方式使用。

西控科技拟使用本次募集现金向中国航发西控购买该等机器设备等资产，有

利于其提升资产的独立性及完整性，降低年关联租金金额约5,500万元，符合其生

产经营需要及全体股东利益。

5）现金收购中国航发长空厂房和土地

中国航发北京航科发动机控制系统科技有限公司轴桨发动机控制系统能力保

障项目的实施主体为北京航科。 该项目将从精密加工能力、热表加工能力、计量检

测能力、试验能力等方面进行能力提升条件建设，通过项目建设补充北京航科承担

的多个型号的轴桨发动机控制系统未来生产能力缺口， 提升北京航科精密加工能

力和现场计量检测能力及填补部分民用适航关键试验项目能力的空白， 有效保障

市场竞争力。

项目实施地点为北京航科现有厂区内， 具体为北京市昌平区中关村科技园区

南邵镇利祥路1号（昌平厂区）、顺义区航空产业园时骏南街3号（顺义厂区）、通州

区中关村科技园区金桥科技产业基地景盛北三街甲2号（通州厂区）。其中，通州厂

区项目实施所需的场所部分为目前北京航科以租赁方式使用的中国航发长空的厂

房，该等场所拟通过向中国航发长空购置方式取得。

本次交易后，将促进北京航科通州厂区项目的实施，将与上市公司更好地发挥

协同作用，有利于公司贯彻航空强国战略，承担保军任务。

（3）本次收购符合上市公司全体股东利益，评估方法、评估参数选取具备合理

性

本次收购符合上市公司全体股东利益，评估方法、评估参数选取具备合理性，

详见本问题之“四、说明最终以资产基础法评估结果作为定价依据的原因及合理

性，本次收购标的资产的定价是否公允，与类似军工企业收购案例是否存在显著差

异，包括但不限于评估方法、评估参数选取、市盈率倍数等的合理性”的相关内容。

（4）标的资产最近一期实际效益良好，高于预计效益

标的资产最近一期实际效益良好，高于预计效益，详见本问题之关于“说明本

次收购标的资产的效益情况，是否与预计效益存在较大差异”回复的相关内容。

（5）本次收购构成关联交易，不存在通过本次收购变相输送利益的情形

公司收购北京航科8.36%股权、贵州红林11.85%股权、航空苑100%股权的交

易对方均为中国航发，中国航发为公司实际控制人，为公司的关联方。 公司现金收

购中国航发西控机器设备等资产，交易对方为中国航发西控为公司的控股股东，为

公司的关联方。公司现金收购中国航发长空的厂房和土地，交易对方为中国航发长

空，持有公司11.44%股权，为公司的关联方。 本次交易构成关联交易。

在公司作为航空发动机生产企业，通过本次收购能够有效延伸发行人产业链，

提高生产建设能力，提升公司盈利能力和竞争能力，能够有效降低关联交易规模和

占比，有利于增强公司独立经营能力，具备良好的协同效应，因此本次收购具备合

理性及必要性。 同时，本次交易标的资产的交易价格根据具有证券、期货相关从业

资格的资产评估机构出具并经中国航发备案后的评估结果为基础确定， 符合相关

法律法规的规定，定价原则公允、合理，不会损害公司及全体股东利益，不存在通过

本次收购变相输送利益的情形。

（6）不涉及需要进行业绩承诺的情形

本次收购标的资产均不涉及需要进行业绩承诺的情形， 具体详见本问题之关

于“说明本次收购标的资产出让方是否出具业绩承诺，履约保障措施是否充分” 回

复的相关内容。

（二）是否符合《再融资业务若干问题解答》问题26的相关要求

根据《再融资业务若干问题解答》（2020年6月修订）问题26、本次募集资金

用于收购资产且参考评估值进行定价的，对于评估方法、评估参数、评估假设、评估

程序以及评估报告有效期，审核中关注以下事项：

“评估报告结果是资产交易定价的参考， 交易双方也可以基于协商等方式确

定交易价格。 对于以评估报告作为交易价格依据的，本次评估应符合《会计监管风

险提示第5号—上市公司股权交易资产评估》的有关要求。 在再融资审核中，重点

关注如下评估细节：

1、评估方法

评估方法是否适用于标的资产的基本情况； 在可以采用两种或两种以上方法

进行评估时，是否简单采用一种评估方法；是否已认真分析不同评估结果之间的差

异；是否简单以评估结果的高低作为选择评估结果的依据，或选择评估结果的理由

不充分。对于评估结果与资产盈利情况及净资产额存在重大差异的，发行人应结合

可比公司估值或市场可比案例说明交易价格的合理性。

2、评估假设

评估过程及结果是否考虑了收购完成后的协同效应。 采用的评估结论是否具

有合理性，是否与标的资产的资产状况、所处的市场环境、经营前景相符。评估假设

是否很有可能在未来发生。 设定的免责条款是否合理。

3、评估参数

实践中的资产评估往往以收益法结果作为评估结果及交易作价依据， 且收益

法结果通常高于其他评估方法。对于以收益法结果作为交易作价依据的资产收购，

审核中关注主要参数，包括增长期、增长率、产品价格及折现率等的选取是否合理

审慎，是否与实际情况或未来发展趋势相符，同时上市公司是否就上述关键参数对

评估结果的影响进行必要的敏感性分析。 对于标的资产预测期收入增长情况（或

盈利水平）显著高于标的资产历史期或同行业上市公司的，发行人应详细说明预

测的基础及依据，相关增长（或盈利）情况是否与行业发展趋势、周期性波动影响、

市场需求及企业销售情况相符。对于折现率明显偏低的，审核中关注评估基准日的

利率水平、市场投资收益率、企业所在行业及企业自身的风险水平等，并以此判断

折现率确定过程的合理性。对于标的资产与发行人及其关联方存在关联交易的，发

行人应说明关联交易的成因、可持续性、稳定性及定价的公允性。 发行人还应结合

上述内容，说明关联交易情况对交易作价的直接影响，以及是否存在通过关联交易

影响评估作价的情形。对于标的资产客户或供应商高度集中的，发行人应充分说明

客户或供应商与本次交易双方是否存在关联关系，造成集中的原因及合理性、是否

与行业现实及同行业可比上市公司情况相符、上述客户或供应商是否长期稳定，交

易价格是否公允合理。审核中也会关注标的资产经营业绩的真实性，包括交易的真

实性、应收账款规模的合理性及应收账款回款的具体情况等。

4、评估程序

关于评估程序，审核中关注是否履行了必要的调查分析程序，对重要资产是否

履行了必要的现场调查，是否存在应关注而未关注的事项。评估机构中引用外部报

告的结论时，关注外部专业报告的出具主体是否具有相应的资质，本次评估机构是

否进行了必要的专业判断并发表意见。

5、评估报告有效期

评估报告有效期为一年，本次发行前评估报告过期的，需要提供新一期的评估

报告。经国资委等有权部门同意延长评估报告有效期的国有企业，以及标的资产在

合法产权交易场所通过竞价方式已确定交易价格的、资产已经交割完毕的，可不重

新出具评估报告。

6、对于重新出具评估报告的，发行人、保荐及评估机构应说明两次评估之间标

的资产经营情况、评估参数、评估假设等的变化情况，并就评估结果之间的差异进

行分析说明。对于同一资产分次收购的，发行人、保荐机构及评估机构，应对比说明

历次评估之间有关评估方法、关键参数的差异及合理性，同时就评估结果的差异进

行分析说明。

7、评估报告出具后，标的资产相关的内部和外部经营环境发生重大不利变化

的，上市公司、保荐及评估机构也应及时披露上述变化对评估基础、资产经营及交

易定价的影响情况。

8、收购资产不以评估报告结果作为定价依据的，应具体说明收购定价的过程

与方法，董事会应分析说明定价方法与定价结果的合理性。收购价格与评估报告结

果存在显著差异的，上市公司应就差异的原因进行分析，并就收购价格是否可能损

害上市公司及其中小股东的利益进行说明。 ”

现就审核关注重点内容逐项分析并说明如下：

（1）评估方法

1）北京航科8.36%股权、贵州红林11.85%股权、航空苑100%股权

以持续经营为前提，采用资产基础法、收益法两种方法对中国航发北京航科的

股东全部权益价值进行评估。

基于以下理由，不采用市场法评估：资本市场中不存在足够数量的与目标公司

相同或相似的可比企业和股权交易案例，或虽有交易案例，但无法获取该等交易案

例的市场信息、财务信息及其他相关资料。

标的公司在未来生产经营中的经营方式和获利模式不会发生重大改变， 未来

收益状况、风险等可以合理预计，因此可以采用收益法。

标的公司的资产再取得成本的有关数据和信息来源较广， 资产重置成本与资

产的现行市价存在着内在联系和替代，因此可以采用资产基础法。

北京航科8.36%股权在评估成本法评估结论与收益法评估测算结果相差16,

875.12万元， 贵州红林11.85%股权在本次评估成本法评估结论与收益法评估测算

结果相差13,430.62万元， 航空苑100%股权在本次评估成本法评估结论与收益法

评估测算结果相差225.19万元，资产基础法测算结果高于收益法测算结果，主要原

因：

通常而言，资产基础法是从单项资产的价值的加和来评定企业的价值，而收益

法是立足于企业本身的获利能力来预测企业的价值， 资产基础法主要通过加和各

项资产在评估基准日的市场价值，从重置各项资产的角度考虑企业的价值，而收益

法则是在评估人员对企业历史经营状况进行专业分析的基础上， 对企业未来收益

做出合理预测而得出的结论。两种方法评估思路不同，得到的测算结果存在差异是

必然的。

在本次评估中，中国航发北京航、贵州红林、航空苑作为军工企业，其主营业务

产品系军用航空发动机零部件，其市场不同于一般商品市场，受国家军费开支、航

空发展计划、地区局势、国际环境等因素的影响较大；因此其未来的收益和风险的

不确定性较大，故本次评估选用资产基础法结果。

综上，本次评估采用了两种评估方法，适用于标的资产的基本情况，本次评估

选用资产基础法结果，理由充分，评估结果与资产盈利情况及净资产额不存在重大

差异。

2）现金收购中国航发西控机器设备等资产、现金收购中国航发长空的厂房和

土地

①固定资产———房屋建筑物

根据《资产评估执业准则-不动产》，以及评估对象特点、价值类型、资料收集

情况等相关条件，分析成本法、市场法和收益法三种资产评估基本方法的适用性，

本次评估对位于生产厂区的房屋建筑物采用成本法评估。

成本法基本公式：

评估值＝重置成本×成新率

重置成本由工程造价、前期及其他费用、资金成本三部分之和构成。

A.工程造价

包括建筑装饰工程费用及安装工程费用和增值税销项税额构成。

税前工程造价：对有完整工程决(结)算资料的房屋建筑物，根据其决(结)算工程

量，按北京市现行相关工程定额的计价标准、工程所在地评估基准日工料机的市场

价格，采用调整法测算其税前建安工程费用；对无工程结算资料的房屋建筑物，评

估人员收集掌握的该地区同类或类似建筑物的现行造价适用指标，通过分析、测算

和比较后，合理确定其建安费用。

增值税销项税额：按税前工程造价的9%计算。

B.前期及其他费用

前期及其他费用， 包括地方政府收取的行政事业性收费以及建设单位为建设

工程而投入的除建安费用外的其他服务性费用两个部分。

C.资金成本

资金成本即投资购建房屋建筑物期间占用资金的机会成本。 假设建设期资金

分段投入，以评估基准日同期银行贷款利率作为资金的价格，计算资金成本。

根据投资规模，工程前期及建设期按18个月考虑，贷款利率按评估基准日执行

的一至五年期LPR利率4.45%计算，前期费用按一次性投入计算，工程造价及工程

建设其他费用按均匀投入考虑。 则：

资金成本＝前期费用×工期×利率＋(工程造价＋工程建设其他费用)×工

期×1/2×利率

D.成新率的确定

a.对价值量大的房屋，采用年限法和勘察法综合确定成新率。

成新率=年限成新率N1×40%+勘察成新率N2×60%

b.对价值量小的房屋以及构筑物，直接以年限法确定成新率。 有关公式及参数

说明如下：

a)年限成新率N1=1-已使用年限/（已使用年限+尚可使用年限）

尚可使用年限：以剩余经济寿命年限减去已使用年限的余值为基础，考虑房屋

建筑物大修状况等合理确定；假设土地使用权到期后能续期，未考虑土地剩余使用

年限对房屋剩余经济寿命年限的影响。

经济寿命年限：根据结构类型、用途和使用条件等确定，见下表：

单位：年

房屋结构 生产用房 非生产用房

钢结构 50 55

钢混结构 50 60

砖混结构 40 50

轻钢结构 30 30

构筑物 10-30

b)勘察成新率N2，根据《房屋完损等级评定标准》，实地勘察房屋结构、装饰

和设备设施的完好情况，采用百分制打分法确定其完好分值，按下式确定：

勘察成新率N2=（结构完好分值*G+装饰完好分值*S+设备完好分值*B）%

G、S、B分别为各类型房屋结构、装饰、设备三个部分的分值权重系数房屋建筑

物：为避免土地开发费用在房屋建筑物和土地中重复计算或者漏算，本次评估将土

地红线外“六通(通上水、通排水、通路、通电、通讯、通燃气)” 的开发费用计入土地

价值中，土地红线内“六通一平” (通上水、通排水、通路、通电、通电讯、通燃气及场

地平整)开发费用计入房屋建筑物价值中。

②无形资产———土地使用权

根据《资产评估执业准则———不动产》，以及宗地特点、价值类型、资料收集情

况等相关条件，分析市场法、收益法和成本法三种资产评估基本方法以及假设开发

法、基准地价修正法等衍生方法的适用性，确定采用市场法和基准地价修正法进行

评估。

A.评估宗地为工业用地，难以确定稳定的收益且土地纯收益的剥离存在不确

定性，不宜采用收益法评估；

B.评估宗地所在区域征地、土地开发的各种税费规定难以收集，故不适宜选用

成本法进行评估；

C.评估宗地为工业用地，规划指标明确，但建成后的工业房地产市场价格难以

确定，故不适宜选用假设开发法进行评估；

D.评估宗地位于北京市基准地价覆盖范围内，故可采用基准地价修正法进行

评估；

E.评估宗地所在区域内，有类似交易案例，可收集交易案例，故可采用市场法

进行评估；

综上，采用基准地价修正法和市场法进行评估，但由于近年来与待估宗地处于

同一土地供需圈、土地级别相同且用途相同的北京市工业用地成交案例很少，考虑

案例不足可能导致市场比较法选取的可比案例代表性不充分，故出于谨慎性考虑，

取基准地价修正法测算结果作为评估值。

③基准地价修正法的具体应用

A.原理

基准地价修正法，是利用城镇基准地价和基准地价修正系数表等估价成果，按

照替代原则，就影响评估对象区域因素和个别因素的影响程度，与基准地价修正系

数指标说明表中的区域因素和个别因素指标条件相比较， 确定这些因素对地价影

响程度的档次， 对照修正系数表中对应的档次， 确定每个影响地价因素的修正系

数，用这些修正系数对基准地价进行修正。再根据基准地价评估基准日、使用年期、

他项权利状况、容积率、土地开发程度分别对评估对象的评估基准日、使用年期、他

项权利状况、容积率、土地开发程度进行修正，进而求得评估对象在评估基准日的

使用权价格。

B.公式：

PI=P×(1±K)×Y×T×D×H+L

PI：修正后地价 P：所在区域基准地价

K：区域和个别因素的总修正系数 Y：土地使用年期修正系数

T：期日修正系数 D：容积率修正系数

H：他项权利修正系数 L：土地开发程度修正值

④市场法的具体运用

市场法是指在同一市场条件下，根据替代原则，以条件相似的土地交易实例与

评估对象之间加以对照比较。就两者之间的交易情况、交易期日、区域及个别因素、

容积率、剩余使用年限等的差别进行修正，求取评估对象在评估基准日的价格的方

法。 本次评估选取的比较实例均为一级市场交易价格。

市场法基本公式为：

宗地地价=比较实例交易价格×交易情况修正系数×交易日期修正系数×区

域因素修正系数×个别因素修正系数×容积率修正系数×使用年限修正系数

（2）评估假设

1）前提假设

①北京航科、贵州红林

假设北京航科维持现有经营方式、获利模式进行持续经营。

A.评估目的实现后控股权不发生变化；

B.现有的财务政策、定价政策和市场份额不会因为评估目的的实现而发生重

大变化；

C.评估目的实现后不会发生转产或经营方向的根本性改变；

D.评估基准日前后的非经营性资产和溢余资产的效用不发生重大变化。

②航空苑

A.根据相关决议，中国航发西控以2020年4月30日为基准日，将拥有的部分资

产租赁业务、设备制造及维修改造业务及其资产负债整体剥离划转至航空苑，同时

航空苑拟将原经营业务转让至中国航发西控；并以2020年4月30日为基准日，中国

航发西控将持有的西安西控航空苑100%股权划转给航发集团。本次评估假设上述

资产划转及剥离事项不存在法律障碍，并于评估基准日之前完成。

B.本次评估师假设航空苑现有产品制造及销售业务维持现有经营计划及经营

方式、获利模式进行持续经营。

C.对未来年生产能力的预测在企业现有设备总设计生产能力之内。

2）特殊性假设

①北京航科、贵州红林

A.北京航科销售的军品享受增值税免税优惠政策，同时按高新技术企业15%税率

缴纳企业所得税，本次评估假设该税收优惠条件能够持续获得；贵州红林销售的军

品享受增值税免税优惠政策，同时享受西部大开发15%税率缴纳企业所得税，本次

评估假设该税收优惠条件能够持续获得；

B.北京航科、贵州红林在未来的经营期内，其产品销售或服务价格和经营成本

等不会在现有基础上发生大幅度的变化或波动。

C.除非另有说明，假设北京航科完全遵守所有有关的法律法规，并假定北京航

科未来管理层负责任地履行资产所有者的义务并称职地对相关资产实行了有效地

管理。

②航空苑

A.根据中国航发西控与航空苑于2020年9月30日签订的《无偿划转协议》：中

国航发西控应当在将前述不动产的产权变更登记至航空苑之前， 负责将前述国有

土使用权办理为出让方式并取得不动产产权证书， 将无产权证的国有土地使用权

和房产办理产权登记并取得不动产产权证书。 截至评估基准日2020年9月30日，中

国航发西控划拨土地使用权变更为出让土地使用权及无产权证的国有土地使用权

和房产的不动产权证正在办理之中，尚未过户至航空苑。本次评估假设上述权属完

善及产权变更登记不存在法律障碍。

B.航空苑在未来的经营期内，其产品销售或服务价格和经营成本等不会在现

有基础上发生大幅度的变化或波动。

C.除非另有说明，假设航空苑完全遵守所有有关的法律法规，并假定航空苑未

来管理层负责任地履行资产所有者的义务并称职地对相关资产实行了有效地管

理。

3）一般性假设

①假定目前行业的产业政策不会发生重大变化，没有新的法律法规（不论有

利或不利）将会颁布。

②国家现行的有关法律法规及政策、国家宏观经济形势无重大变化，本次交易

各方所处地区的政治、经济和社会环境无重大变化，无其他不可预测和不可抗力因

素造成的重大不利影响。

③评估师充分了解现阶段的宏观经济形势，人民币利率和汇率处于波动中，但

限于职业水平和能力，无法预测其未来走势，因此评估师假设人民币利率和汇率在

现有水平上不会发生重大变化。

④对于评估结论所依据而由委托人及其他各方提供的信息资料， 评估师假定

其为可信并根据评估程序进行了必要的验证，但评估师对这些信息资料的真实性、

合法性、完整性不做任何保证。

⑤对于价值估算所依据的资产使用方式所需由有关地方、国家政府机构、私人

组织或团体签发的一切执照、使用许可证、同意函或其他法律性或行政性授权文件

假定已经或可以随时获得更新。

4）现金收购中国航发西控机器设备等资产、现金收购中国航发长空的厂房和

土地的评估假设

①继续使用假设

本次评估采用继续使用假设， 即假设评估对象在原地按目前的用途和使用的

方式、规模、频度、环境等情况继续使用。

②交易假设

假定评估对象已经处在交易的过程中， 资产评估师根据评估对象的交易条件

等模拟市场进行估价。

③公开市场假设

公开市场假设，是假定在市场上交易的资产，或拟在市场上交易的资产，交易

双方彼此地位平等，彼此都有获取足够市场信息的机会和时间，以便于对资产的功

能、用途及其交易价格等做出理智的判断。

④外部环境假设

国家现行的有关法律法规及政策、国家宏观经济形势无重大变化；本次交易各

方所处地区的政治、经济和社会环境无重大变化；有关利率、汇率、赋税基准及税

率、政策性征收费用等不发生重大变化；无其他不可预测和不可抗力因素造成的重

大不利影响。

⑤资料真实性假设

对于评估结论所依据而由委托人及相关当事人提供的信息资料， 资产评估师

假定其为可信并根据评估程序进行了必要的验证， 但资产评估师对这些信息资料

的真实性、合法性、完整性不做任何保证。

（3）评估参数

评估参数选取情况详见本问题第三、四问回复，具有合理性。 （4）评估程序

1）接受委托及前期准备

四川华衡接受评估委托，成立项目团队，制定评估计划，编制评估申报明细表、

资产调查表、盈利预测样表、评估资料清单及其填报要求。

2）指导企业清查资产、准备评估资料

对协助评估工作的企业人员进行指导，对评估申报明细表、资产调查表、盈利

预测、需提供的评估资料等进行具体的讲解和答疑。

3）现场调查及收集评估资料

对评估对象及其所涉及资产、负债、损益、现金流量等进行现场调查，审核企业

管理层提供的未来收益预测资料，获取评估所需的基础资料，并与注册会计师、律

师、财务顾问等专业人士沟通。

4）评定估算、测算结果汇总、评估结论分析

对评估资料进行必要分析、归纳和整理，形成评定估算的依据。 分析各种评估

方法的适用性，选择收益法、资产基础法评估股权价值，形成测算结果并对其进行

分析比较。

5）内部审核和与委托人进行沟通

撰写初步资产评估报告，进行内部审核。与委托人就资产评估报告有关内容进

行沟通，并引导委托人正确理解和使用评估结论。

截至本反馈意见回复报告签署之日，评估报告仍在有效期内。

（5）评估报告有效期

评估报告结论使用有效期一年，自评估基准日2020年9月30日起，至2021年9

月29日止。

截至本回复报告出具日，评估报告仍在有效期内。

八、说明本次募投项目效益测算的过程及谨慎性，本次募投项目新增产能的消

化措施，是否与未来国家军费开支或发展规模相匹配

（一）说明本次募投项目效益测算的过程

1、航空发动机控制系统科研生产平台能力建设项目

（1）预计效益情况

本项目建设期3年， 达产期3年。 经测算， 项目完全达产后年均销售收入约为

82,320万元，年均净利润9,369万元。项目投资静态回收期为9.44年（所得税后，含

建设期），财务内部收益率（所得税后）为10.87%，预计效益良好。

本次募投项目投产后预计效益测算具体情况如下：

单位：万元

项目

项目建设期 项目运营期

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

营业收入 -

8,

232

24,

696

49,

392

74,

088

82,

320

82,

320

82,

320

82,

320

82,

320

82,

320

82,

320

82,

320

营业成本 -

6,

084

18,

524

38,

290

57,

625

64,

451

64,

451

64,

451

64,

451

64,

451

64,

451

64,

451

64,

451

税金及附加 - - - - - - - - - - - - -

折旧费 -

2,

941

4,

904

5,

953

5,

953

5,

953

5,

953

5,

953

5,

953

5,

953

5,

953

3,

011

1,

049

摊销费 - - - - - - - - - - - - -

利息支出 - 37 114 240 361 405 405 405 405 405 405 405 405

利润总额 - -830

1,

154

4,

909

10,

149

11,

511

11,

511

11,

511

11,

511

11,

511

11,

511

14,

453

16,

415

弥补以前年

度亏损

- - 830 - - - - - - - - - -

所得税 - - 81

1,

228

2,

537

2,

878

2,

878

2,

878

2,

878

2,

878

2,

878

3,

613

4,

104

净利润 - -830 243

3,

681

7,

612

8,

633

8,

633

8,

633

8,

633

8,

633

8,

633

10,

840

12,

311

（2）效益测算过程

1）营业收入测算

本项目产品为航空发动机控制系统及其衍生产品， 销售收入按照销售单价×

预测销量进行测算，其销售收入按照销售单价×预测销量进行测算，销售单价参考

公司同类产品成本情况，并考虑募投项目产品未来的档次、性能等，采用成本加成

法定价；销量基于公司市场占有率，并考虑未来市场需求情况进行预测。

2）总成本费用测算

本项目总成本费用主要包括经营成本、基本折旧与摊销、利息支出等，具体如

下：

单位：万元

项目

项目建设期 项目运营期

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

外购

原材

料

-

4,

095

12,

286

24,

573

36,

859

40,

954

40,

954

40,

954

40,

954

40,

954

40,

954

40,

954

40,

954

燃料

及动

力

- 165 494 988

1,

482

1,

646

1,

646

1,

646

1,

646

1,

646

1,

646

1,

646

1,

646

工资

及福

利

- 659

2,

223

4,

939

7,

409

8,

232

8,

232

8,

232

8,

232

8,

232

8,

232

8,

232

8,

232

专项

费用

- 206 617

1,

235

1,

852

2,

058

2,

058

2,

058

2,

058

2,

058

2,

058

2,

058

2,

058

废品

损失

- 123 370 741

1,

111

1,

235

1,

235

1,

235

1,

235

1,

235

1,

235

1,

235

1,

235

修理

费

- 13 64 381 762

1,

271

1,

271

1,

271

1,

271

1,

271

1,

271

1,

271

1,

271

其他

费用

- 823

2,

470

5,

433

8,

150

9,

055

9,

055

9,

055

9,

055

9,

055

9,

055

9,

055

9,

055

经营

成本

-

6,

084

18,

524

38,

290

57,

625

64,

451

64,

451

64,

451

64,

451

64,

451

64,

451

64,

451

64,

451

折旧

费

-

2,

941

4,

904

5,

953

5,

953

5,

953

5,

953

5,

953

5,

953

5,

953

5,

953

3,

011

1,

049

摊销

费

- - - - - - - - - - - - -

利息

支出

- 37 114 240 361 405 405 405 405 405 405 405 405

其

中 ：

中长

期借

款利

息支

出

- - - - - - - - - - - - -

流动

资金

借款

利息

支出

- 37 114 240 361 405 405 405 405 405 405 405 405

总成

本费

用

-

9,

062

23,

542

44,

482

63,

939

70,

809

70,

809

70,

809

70,

809

70,

809

70,

809

67,

868

65,

905

经营成本费用：参考公司同类产品产品成本估算。

②基本折旧与摊销：固定资产折旧采用分类直线折旧计算，固定资产残值率均

按5%计。 新增房屋建筑物按30年计提折旧，折旧率3.17%；新增机器设备及其它按

10年计提折旧，折旧率9.50%。

③利息支出：本项目无建设投资贷款。 运营期部分流动资金系银行借款取得，

故产生流动资金借款利息，贷款利率按当期人民银行短期贷款（一年期）基准利率

计。

3）税金及附加

依据 《财政部国家税务总局关于军品增值税政策的通知》（财税〔2014〕28

号）和《国防科工局关于印发〈军品免征增值税实施办法〉的通知》（科工财审

〔2014〕1532号），对于自产销售给军队、武警、公安、司法和国家安全部门以及其

他纳税人的武器装备免征增值税。本项目产品属于武器装备，因此无需缴纳增值税

和税金及附加。

2、中国航发北京航科发动机控制系统科技有限公司轴桨发动机控制系统能力

保障项目

（1）预计效益情况

本项目建设期2年， 达产期7年。 经测算， 项目完全达产后年均销售收入约为

46,389万元，年均净利润5,401万元。项目投资静态回收期为10.5年（所得税后，含

建设期），财务内部收益率（所得税后）为9.97%，预计效益良好。

本次募投项目投产后预计效益测算具体情况如下：

单位：万元

项目

项目建设

期

项目运营期

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15

营 业 收

入

- -

18,

556

23,

194

27,

833

32,

472

37,

111

37,

111

46,

389

46,

389

46,

389

46,

389

46,

389

46,

389

46,

389

营 业 成

本

- -

14,

046

17,

754

22,

992

26,

699

30,

407

30,

407

37,

821

37,

821

37,

821

37,

821

37,

821

37,

821

37,

821

营 业 税

金 及 附

加

- - - - - - - - - - - - - - -

折旧费 - -

2,

920

2,

920

2,

920

2,

920

2,

920

2,

920

2,

920

2,

920

2,

920

2,

920

315 315 315

摊销费 - - - - - - - - - - - - - - -

利 息 支

出

- - 149 189 249 289 329 329 410 410 410 410 410 410 410

利 润 总

额

- -

1,

441

2,

331

1,

672

2,

564

3,

455

3,

455

5,

238

5,

238

5,

238

5,

238

7,

843

7,

843

7,

843

弥 补 以

前 年 度

亏损

- - - - - - - - - - - - - - -

所得税 - - 216 350 251 385 518 518 786 786 786 786

1,

176

1,

176

1,

176

净利润 - -

1,

225

1,

981

1,

421

2,

179

2,

937

2,

937

4,

452

4,

452

4,

452

4,

452

6,

667

6,

667

6,

667

（2）效益测算过程

1）营业收入测算

项目产品为航空发动机控制系统及其衍生产品， 销售收入按照销售单价×预

测销量进行测算，其销售收入按照销售单价×预测销量进行测算，销售单价参考公

司同类产品成本情况，并考虑募投项目产品未来的档次、性能等，采用成本加成法

定价；销量基于公司市场占有率，并考虑未来市场需求情况进行预测。

2）总成本费用测算

本项目总成本费用主要包括经营成本、基本折旧与摊销、利息支出等，具体情

况如下：

单位：万元

项目

项目建

设期

项目运营期

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15

外购

原材

料 、

零部

件

- -

5,

923

7,

404

8,

884

10,

365

11,

846

11,

846

14,

807

14,

807

14,

807

14,

807

14,

807

14,

807

14,

807

燃料

及动

力

- -

1,

299

1,

624

1,

948

2,

273

2,

598

2,

598

3,

247

3,

247

3,

247

3,

247

3,

247

3,

247

3,

247

工资

及福

利

- -

4,

593

6,

123

9,

185

10,

716

12,

247

12,

247

15,

308

15,

308

15,

308

15,

308

15,

308

15,

308

15,

308

专项

费用

- - 371 464 557 649 742 742 928 928 928 928 928 928 928

废品

损失

- - 557 696 835 974

1,

113

1,

113

1,

392

1,

392

1,

392

1,

392

1,

392

1,

392

1,

392

修理

费

- - 747 747 747 747 747 747 747 747 747 747 747 747 747

其他

费用

- - 557 696 835 974

1,

113

1,

113

1,

392

1,

392

1,

392

1,

392

1,

392

1,

392

1,

392

经营

成本

- -

14,

046

17,

754

22,

992

26,

699

30,

407

30,

407

37,

821

37,

821

37,

821

37,

821

37,

821

37,

821

37,

821

折旧

费

- -

2,

920

2,

920

2,

920

2,

920

2,

920

2,

920

2,

920

2,

920

2,

920

2,

920

315 315 315

摊销

费

- - - - - - - - - - - - - - -

利息

支出

- - 149 189 249 289 329 329 410 410 410 410 410 410 410

长期

借款

利息

支出

- - - - - - - - - - - - - - -

流动

资金

利息

支出

- - 149 189 249 289 329 329 410 410 410 410 410 410 410

短期

借款

利息

支出

- - - - - - - - - - - - - - -

总成

本费

用

- -

17,

116

20,

863

26,

161

29,

909

33,

656

33,

656

41,

152

41,

152

41,

152

41,

152

38,

546

38,

546

38,

546

经营成本费用：参考公司同类产品产品成本估算。 ②基本折旧与摊销：固定资

产折旧采用分类直线折旧计算，固定资产残值率为5%。 新增建筑工程按30年计提

折旧，新增机器设备按10年计提折旧。 土地费用在工程建成后50年内平均摊销。

③利息支出：本项目无建设投资贷款。 运营期部分流动资金系银行借款取得，

故产生流动资金借款利息，贷款利率按当期人民银行短期贷款（一年期）基准利率

计。

3）税金及附加

依据 《财政部国家税务总局关于军品增值税政策的通知》（财税〔2014〕28

号）和《国防科工局关于印发〈军品免征增值税实施办法〉的通知》（科工财审

〔2014〕1532号），对于自产销售给军队、武警、公安、司法和国家安全部门以及其

他纳税人的武器装备免征增值税。本项目产品属于武器装备，因此无需缴纳增值税

和税金及附加。

3、中国航发红林航空动力控制产品产能提升项目

（1）预计效益情况

本项目建设期3年，在建设期第3年可以达产。 经测算，项目完全达产后年均销

售收入约为74,744万元，年均净利润6,640万元。项目投资静态回收期为7.9年（所

得税后，含建设期），财务内部收益率（所得税后）为15.91%，预计效益良好。

本次募投项目投产后预计效益测算具体情况如下：

单位：万元

项目

项目建设期 项目运营期

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15

营业收入

30,

990

48,

546

74,

74

4

74,

744

74,

744

74,

744

74,

744

74,

744

74,

744

74,

744

74,

744

74,

744

74,

744

74,

744

74,

744

营业成本

26,

692

41,

813

64,

377

63,

535

63,

535

63,

535

63,

535

63,

535

64,

00

0

64,

00

0

64,

00

0

64,

00

0

64,

00

0

64,

00

0

64,

00

0

营 业 税 金

及附加

- - - - - - - - - - - - - - -

折旧费 - - -

3,

532

3,

532

3,

532

3,

532

3,

532

3,

532

3,

532

3,

532

3,

532

3,

532

536 536

摊销费 - - - 257 705

1,

223

970 518 - - - - - - -

利息支出 - - - - - - - - - - - - - - -

利润总额

4,

298

6,

734

10,

367

7,

420

6,

972

6,

454

6,

707

7,

159

7,

212

7,

212

7,

212

7,

212

7,

212

10,

208

10,

208

弥 补 以 前

年度亏损

- - - - - - - - - - - - - - -

所得税 645

1,

010

1,

555

1,

113

1,

046

968

1,

006

1,

074

1,

082

1,

082

1,

082

1,

082

1,

082

1,

531

1,

531

净利润

3,

654

5,

724

8,

812

6,

307

5,

926

5,

486

5,

701

6,

085

6,

130

6,

130

6,

130

6,

130

6,

130

8,

677

8,

677

（2）效益测算过程

1）营业收入测算

项目产品为航空发动机控制系统及其衍生产品，销售收入按照销售单价×预

测销量进行测算，其销售收入按照销售单价×预测销量进行测算，销售单价参考公

司同类产品成本情况，并考虑募投项目产品未来的档次、性能等，采用成本加成法

定价；销量基于公司市场占有率，并考虑未来市场需求情况进行预测。

2）总成本费用测算

本项目总成本费用主要包括经营成本、基本折旧与摊销、利息支出等，具体情

况如下：

单位：万元

项目

项目建设期 项目运营期

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15

外 购 原 材

料、零部件

11,

236

17,

60

2

27,

10

0

26,

871

26,

871

26,

871

26,

871

26,

871

26,

788

26,

788

26,

788

26,

788

26,

788

26,

788

26,

788

燃料及动力

1,

80

0

2,

819

4,

34

0

4,

372

4,

372

4,

372

4,

372

4,

372

4,

38

4

4,

38

4

4,

38

4

4,

38

4

4,

38

4

4,

38

4

4,

38

4

工资及福利

5,

56

0

8,

71

0

13,

41

1

13,

31

4

13,

31

4

13,

31

4

13,

31

4

13,

31

4

13,

783

13,

783

13,

783

13,

783

13,

783

13,

783

13,

783

专项费用

1,

41

5

2,

216

3,

41

2

3,

369

3,

369

3,

369

3,

369

3,

369

3,

49

4

3,

49

4

3,

49

4

3,

49

4

3,

49

4

3,

49

4

3,

49

4

废品损失

1,

298

2,

03

3

3,

13

0

2,

87

4

2,

87

4

2,

87

4

2,

87

4

2,

87

4

2,

675

2,

675

2,

675

2,

675

2,

675

2,

675

2,

675

修理费 641

1,

00

4

1,

54

6

1,

652

1,

652

1,

652

1,

652

1,

652

1,

87

4

1,

87

4

1,

87

4

1,

87

4

1,

87

4

1,

87

4

1,

87

4

其他费用

4,

74

2

7,

42

8

11,

43

6

11,

08

2

11,

08

2

11,

08

2

11,

08

2

11,

08

2

11,

00

2

11,

00

2

11,

00

2

11,

00

2

11,

00

2

11,

00

2

11,

00

2

经营成本

26,

692

41,

813

64,

377

63,

535

63,

535

63,

535

63,

535

63,

535

64,

00

0

64,

00

0

64,

00

0

64,

00

0

64,

00

0

64,

00

0

64,

00

0

折旧费 - - -

3,

532

3,

532

3,

532

3,

532

3,

532

3,

532

3,

532

3,

532

3,

532

3,

532

536 536

摊销费 - - - 257 705

1,

223

970 518 - - - - - - -

利息支出 - - - - - - - - - - - - - - -

总成本费用

26,

692

41,

813

64,

377

67,

32

4

67,

772

68,

29

0

68,

03

6

67,

585

67,

532

67,

532

67,

532

67,

532

67,

532

64,

536

64,

536

经营成本费用：参考公司同类产品产品成本估算。

②基本折旧与摊销：固定资产折旧采用分类直线折旧计算。固定资产残值率为

4%。新增建筑工程按30年计提折旧，新增机器设备按10年计提折旧。土地费用在工

程建成后50年内平均摊销，工程建设其它费用在工程建成后5年内平均摊销。

③利息支出：本项目无建设投资贷款。运营期部分流动资金以企业自有资金投

入，故无利息支出。

3）税金及附加

依据 《财政部国家税务总局关于军品增值税政策的通知》（财税〔2014〕28

号）和《国防科工局关于印发〈军品免征增值税实施办法〉的通知》（科工财审

〔2014〕1532号），对于自产销售给军队、武警、公安、司法和国家安全部门以及其

他纳税人的武器装备免征增值税。本项目产品属于武器装备，因此无需缴纳增值税

和税金及附加。

4、中国航发长春控制科技有限公司四个专业核心产品能力提升建设项目

（1）预计效益情况

本项目建设期3年， 达产期7年。 经测算， 项目完全达产后年均销售收入约为

98,887万元，年均净利润约为9,355万元。 项目投资静态回收期为9.26年（所得税

后，含建设期），财务内部收益率（所得税后）为10.01%，预计效益良好。

本次募投项目投产后预计效益测算具体情况如下：

单位：万元

项目

项目建设期 项目运营期

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

营业收入

12,

505

15,

701

20,

447

30,

477

35,

360

44,

349

70,

622

75,

554

95,

119

99,

077

98,

952

98,

823

98,

695

营业成本

12,

178

14,

655

17,

436

25,

289

29,

852

38,

117

57,

237

63,

107

79,

807

84,

608

84,

802

84,

877

85,

182

营业税金及

附加

- - - - - - - - - - - - -

折旧费

1,

020

1,

020

2,

011

3,

430

3,

430

3,

430

3,

430

3,

183

3,

183

3,

183

3,

183

3,

183

2,

508

摊销费 - -

1,

064

1,

064

1,

064

1,

064

1,

064

1,

064

- - - - -

利息支出 - - - - - - - - - - - - -

利润总额

-69

3

26 -64 694

1,

014

1,

738

8,

891

8,

200

12,

129

11,

286

10,

967

10,

763

11,

005

弥补以前年

度亏损

-

-69

3

-66

7

-73

1

-36 - - - - - - - -

所得税 - - - - 147 261

1,

334

1,

230

1,

819

1,

693

1,

645

1,

614

1,

651

净利润

-69

3

26 -64 694 867

1,

477

7,

557

6,

970

10,

310

9,

593

9,

322

9,

149

9,

355

（2）效益测算过程

1）营业收入测算

项目产品为航空发动机控制系统及其衍生产品， 销售收入按照销售单价×预

测销量进行测算，其销售收入按照销售单价×预测销量进行测算，销售单价参考公

司同类产品成本情况，并考虑募投项目产品未来的档次、性能等，采用成本加成法

定价；销量基于公司市场占有率，并考虑未来市场需求情况进行预测。

2）总成本费用测算

本项目总成本费用主要包括经营成本、基本折旧与摊销、利息支出等，具体情

况如下：

单位：万元

项目

项目建设期 项目运营期

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

外 购 原 材

料、零部件

4,

458

5,

436

6,

741

9,

162

10,

608

14,

145

22,

003

23,

689

30,

022

31,

460

31,

411

31,

360

31,

310

燃 料 及 动

力

563 707 920

1,

371

1,

591

1,

996

3,

178

3,

400

4,

280

4,

458

4,

453

4,

447

4,

441

项 目 人 工

成本

5,

383

5,

651

6,

045

7,

402

9,

125

11,

170

16,

703

20,

338

26,

828

30,

035

30,

315

30,

594

30,

873

完工工时

35

3,

656

44

3,

088

54

3,

539

68

1,

282

74

9,

752

89

9,

266

1,

205,

837

1,

302,

960

1,

538,

974

1,

609,

993

1,

604,

945

1,

599,

920

1,

594,

895

专项费用 533 962

1,

059

1,

491

1,

612

2,

250

3,

362

3,

388

3,

631

3,

685

3,

672

3,

658

3,

645

废品损失 184 237 299 385 436 537 751 811 958

1,

003

1,

000

996 993

修理费 72 72 72

1,

706

1,

706

1,

782

1,

706

1,

706

1,

782

1,

706

1,

706

1,

593

1,

706

其他费用 985

1,

590

2,

300

3,

772

4,

774

6,

237

9,

534

9,

775

12,

306

12,

261

12,

245

12,

229

12,

214

经营成本

12,

178

14,

655

17,

436

25,

289

29,

852

38,

117

57,

237

63,

107

79,

807

84,

608

84,

802

84,

877

85,

182

折旧费

1,

020

1,

020

2,

011

3,

430

3,

430

3,

430

3,

430

3,

183

3,

183

3,

183

3,

183

3,

183

2,

508

摊销费 - -

1,

064

1,

064

1,

064

1,

064

1,

064

1,

064

- - - - -

利息支出 - - - - - - - - - - - - -

总 成 本 费

用

13,

198

15,

675

20,

511

29,

783

34,

346

42,

611

61,

731

67,

354

82,

990

87,

791

87,

985

88,

060

87,

690

经营成本费用：参考公司同类产品产品成本估算。

②基本折旧与摊销：固定资产折旧采用分类直线折旧计算，固定资产残值率为

5%。新增建筑工程按30年计提折旧，新增机器设备按10年计提折旧。土地费用在工

程建成后50年内平均摊销。

③利息支出：营运资金均使用公司自有资金投入，利息支出为0。

3）税金及附加

依据 《财政部国家税务总局关于军品增值税政策的通知》（财税〔2014〕28

号）和《国防科工局关于印发〈军品免征增值税实施办法〉的通知》（科工财审

〔2014〕1532号），对于自产销售给军队、武警、公安、司法和国家安全部门以及其

他纳税人的武器装备免征增值税。本项目产品属于武器装备，因此无需缴纳增值税

和税金及附加。

5、航空发动机控制技术衍生新产业生产能力建设项目

（1）预计效益情况

本项目建设期3年， 达产期3年。 经测算， 项目完全达产后年均销售收入约为

41,800万元，年均净利润4,714万元。项目投资静态回收期为9.32年（所得税后，含

建设期），财务内部收益率（所得税后）为10.55%，预计效益良好。

本次募投项目投产后预计效益测算具体情况如下：

单位：万元

项目

项目建设期 项目运营期

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

营业收入 -

4,

180

12,

525

25,

080

37,

620

41,

800

41,

800

41,

800

41,

800

41,

800

41,

800

41,

800

41,

800

营业成本 -

3,

210

9,

651

19,

391

29,

119

32,

428

32,

428

32,

428

32,

428

32,

428

32,

428

32,

428

32,

428

营业税金及

附加

- - - - - - - - - - - - -

折旧费 -

1,

915

3,

192

3,

522

3,

522

3,

522

3,

522

3,

522

3,

522

3,

522

3,

522

1,

606

330

摊销费 - - - - - - - - - - - - -

利息支出 - 20 61 122 183 204 204 204 204 204 204 204 204

利润总额 -

-96

5

-37

8

2,

046

4,

796

5,

646

5,

646

5,

646

5,

646

5,

646

5,

646

7,

561

8,

838

弥补以前年

度亏损

- - -

1,

343

- - - - - - - - -

所得税 - - - 176

1,

199

1,

412

1,

412

1,

412

1,

412

1,

412

1,

412

1,

890

2,

209

净利润 - - - 527

3,

597

4,

235

4,

235

4,

235

4,

235

4,

235

4,

235

5,

671

6,

628

（2）效益测算过程

1）营业收入测算

项目产品为航空发动机控制系统及其衍生产品， 销售收入按照销售单价×预

测销量进行测算，其销售收入按照销售单价×预测销量进行测算，销售单价参考公

司同类产品成本情况，并考虑募投项目产品未来的档次、性能等，采用成本加成法

定价；销量基于公司市场占有率，并考虑未来市场需求情况进行预测。

2）总成本费用测算

本项目总成本费用主要包括经营成本、基本折旧与摊销、利息支出等，具体情

况如下：

单位：万元

项目

项目建设期 项目运营期

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

外购原材料 -

2,

080

6,

231

12,

477

18,

716

20,

795

20,

795

20,

795

20,

795

20,

795

20,

795

20,

795

20,

795

燃料及动力 - 73 219 439 658 731 731 731 731 731 731 731 731

工资及福利 - 460

1,

378

2,

759

4,

138

4,

598

4,

598

4,

598

4,

598

4,

598

4,

598

4,

598

4,

598

专项费用 - 84 251 502 752 836 836 836 836 836 836 836 836

废品损失 - 63 188 376 564 627 627 627 627 627 627 627 627

修理费 - 33 132 330 528 660 660 660 660 660 660 660 660

其他费用 - 418

1,

253

2,

508

3,

762

4,

180

4,

180

4,

180

4,

180

4,

180

4,

180

4,

180

4,

180

经营成本 -

3,

210

9,

651

19,

391

29,

119

32,

428

32,

428

32,

428

32,

428

32,

428

32,

428

32,

428

32,

428

折旧费 -

1,

915

3,

192

3,

522

3,

522

3,

522

3,

522

3,

522

3,

522

3,

522

3,

522

1,

606

330

摊销费 - - - - - - - - - - - - -

利息支出 - 20 61 122 183 204 204 204 204 204 204 204 204

其中： 中长期借

款利息支出

- - - - - - - - - - - - -

流动资金借款利

息支出

- 20 61 122 183 204 204 204 204 204 204 204 204

总成本费用 -

5,

145

12,

904

23,

034

32,

824

36,

154

36,

154

36,

154

36,

154

36,

154

36,

154

34,

239

32,

962

①经营成本费用：参考公司同类产品产品成本估算。

②基本折旧与摊销：固定资产折旧采用分类直线折旧计算，固定资产残值率均

按5%计。 新增房屋建筑物按30年计提折旧，折旧率3.17%；新增机器设备及其它按

10年计提折旧，折旧率9.50%。

③利息支出：本项目无建设投资贷款。 运营期部分流动资金系银行借款取得，

故产生流动资金借款利息，贷款利率按当期人民银行短期贷款（一年期）基准利率

计。

3）税金及附加

依据 《财政部国家税务总局关于军品增值税政策的通知》（财税〔2014〕28

号）和《国防科工局关于印发〈军品免征增值税实施办法〉的通知》（科工财审

〔2014〕1532号），对于自产销售给军队、武警、公安、司法和国家安全部门以及其

他纳税人的武器装备免征增值税。本项目产品属于武器装备，因此无需缴纳增值税

和税金及附加。

（二）本次募投项目效益测算的谨慎性

1、募投项目经营期内毛利率如下：

序

号

项目名称 实施主体 经营期

经营期内毛利

率均值

1

航空发动机控制系统科研生产平台能力建

设项目

西控科技 10年 21.84%

2

中国航发北京航科发动机控制系统科技有

限公司轴桨发动机控制系统能力保障项目

北京航科 13年 19.10%

3

中国航发红林航空动力控制产品产能提升

项目

贵州红林 12年 14.63%

4

中国航发长春控制科技有限公司四个专业

核心产品能力提升建设项目

长春控制 10年 15.49%

5

航空发动机控制技术衍生新产业生产能力

建设项目

西控科技 10年 22.46%

报告期内，发行人发动机控制系统及衍生产品毛利率分别为28.36%、25.25%、

30.30%、37.95%。 募投项目预测毛利率均按照略小于发行人当前同类业务毛利率

进行谨慎效益预测。

2、募投项目经营期内净利率如下：

序

号

项目名称 实施主体 经营期

经营期内期间

净利率均值

1

航空发动机控制系统科研生产平台能力建

设项目

西控科技 10年 10.88%

2

中国航发北京航科发动机控制系统科技有

限公司轴桨发动机控制系统能力保障项目

北京航科 13年 9.56%

3

中国航发红林航空动力控制产品产能提升

项目

贵州红林 12年 8.64%

4

中国航发长春控制科技有限公司四个专业

核心产品能力提升建设项目

长春控制 10年 7.67%

5

航空发动机控制技术衍生新产业生产能力

建设项目

西控科技 10年 10.19%

报告期内，发行人净利率分别为9.44%、9.10%、10.51%、14.51%。 募投项目预

测净利率均按照略小于发行人当前同类业务毛利率进行谨慎效益预测。

综上，本次发行建设类募投项目效益测算具有谨慎性。

（三）本次募投项目新增产能的消化措施，是否与未来国家军费开支或发展规

模相匹配

1、未来国家军费开支情况

近年来，我国军费支出持续增长，根据国家统计局的数据显示，2015年至2019

年我国国家财政国防支出分别为9,087.84亿元、9,765.80亿元、10,432.37亿元、

11,280.46亿元、12,122.10亿元，复合增长率高达7.47%，但2015年-2019年国防支

出占GDP比重仅为1.3%左右，根据2019年发布的《新时代的中国国防》白皮书，我

国国防支出占GDP比重低于世界主要国家。 未来军费仍存较大潜在提升空间。

根据2019年7月国务院新闻办公室发布的《新时代的中国国防》白皮书，人员

生活费占国防费用比重由2010年的34.9%下降至2017年的30.8%， 而装备费占国

防费用的比重已由2010年的33.2%提升至41.1%。 因此，预计未来国家用于装备采

购的军费支出将进一步提升。

2、新增产能的消化措施

航空发动机控制系统科研生产平台能力建设项目、 中国航发北京航科发动机

控制系统科技有限公司轴桨发动机控制系统能力保障项目、 中国航发红林航空动

力控制产品产能提升项目、 中国航发长春控制科技有限公司四个专业核心产品能

力提升建设项目均为通过募投项目补充生产研制能力。 募投项目对应生产纲领与

收入预测均为根据军方、 主机厂关于新产品型号及现有型号的研制生产任务计划

制定，新增产能可以被消化。

航空发动机控制技术衍生新产业生产能力建设项目通过对衍生新产业产品生

产所需关键环节的核心能力进行重点、集中补充建设，形成满足新产业1类产品、2

类产品和3类产品增量需求。其中，新产业1类产品收入预测根据主机厂研制生产任

务计划制定，2类和3类产品的收入预测为根据当前市场需求以及西控科技预计可

取得市场份额制定，同时，新产业2类、3类产品与航空发动机控制系统产品技术同

源，产能可与航发控制系统产品通用，因此，预计新增产能可以被消化。

3、报告期内，公司产能处于不足状况

报告期内，随生产任务持续提升，公司生产能力长期处于不足状况，需要通过

倒班、加班等方式提高产量，但仍存在部分客户订单协商推迟交付情况，产能利用

率长期高于100%。 对于陆续进入小批、大批生产的型号产品亟需扩建产能。

综上，鉴于未来国家军费开支有望进一步提升，发行人募投项目收入为根据军

方、主机厂生产任务计划等的合理预测，募投项目的新增产能可以被消化。

九、中介机构核查意见

（一）核查程序

保荐机构及会计师执行了如下主要的核查程序：

1、查阅了发行人披露的本次非公开发行股票预案、董事会决议、股东大会决议

及其他相关文件、募投项目可行性研究报告及投资数额相关测算明细表等，了解本

次募投项目具体投资数额安排明细、投资数额的测算依据和测算过程、资金使用和

项目建设的进度安排，资本性支出及拟用募集资金投入情况；

2、查阅了公司报告期年报、标的资产审计报告和评估报告等资料，核查了标的

资产评估报告评估假设、评估方法、评估参数，并复核了评估数据的测算过程；获取

并查阅了标的资产合同等文件，查阅了相关行业政策资料，对比了计算预计效益的

计算口径及实际效益的计算口径；

3、查阅本次募投项目可行性研究报告及相关测算明细表、发行人相关财务报

表等，了解产业化募投项目预计效益情况、复核了测算依据及测算过程，分析其合

理性；

4、与发行人相关管理人员进行访谈、查阅行业研究报告、募投项目可行性研究

报告等，了解本次募投项目的主要项目内容、募投项目的市场空间、行业竞争情况

以及公司的竞争优势、产能消化情况和措施等；

（二）核查结论

经核查，保荐机构及会计师认为：

1、发行人本次募投项目具体建设内容和投资数额安排合理，投资数额的测算

依据充分、测算过程合理，募集资金规模合理，拟投入的募集资金用于资本性支出

和非资本性支出的比例符合相关法律法规规定；

2、拟收购资产具有必要性，与发行人主营业务具有协同性，符合再融资相关规

定，本次收购不构成重组上市；

3、本次收购资产资产基础法评估结果高于收益法评估结果具有合理性，拟收

购资产减值准备计提充分，本次收购具有商业合理性，不存在损害中小股东权益的

情形；

4、以资产基础法评估结果作为定价依据具有合理性，本次收购标的资产定价

公允，与类似军工企业收购案例在评估方法、评估参数选取、市盈率倍数等方面不

存在显著差异；

5、本次收购标的资产效益情况与预计效益不存在较大差异；

6、本次收购标的资产出让方无须出具业绩承诺。

7、本次收购符合《再融资业务若干问题解答》问题25和问题26的相关要求。

8、本次募投项目效益测算过程合理、谨慎，新增产能可以被消化，与未来国家

军费开支或发展规模相匹配。

问题12

请申请人披露公司存在的未决诉讼或未决仲裁等事项， 是否充分计提预计负

债，相关风险提示是否充分。

请保荐机构及会计师核查并发表意见。

答复：

一、公司存在的未决诉讼或未决仲裁等事项，是否充分计提预计负债

截至本回复报告出具日， 公司及其控股子公司涉及的金额在500万元以上的

未决诉讼案件为公司诉镇江恒驰科技有限公司减资及债权纠纷事项，具体如下：

原告（申

请人）

被 告

（被 申

请人）

案由 主要诉讼请求（请求事项） 进展情况

航 发 控

制

镇 江 恒

驰科 技

有 限 公

司／黄

咏梅

股东出资

纠纷／公

司决议效

力确认纠

纷

1、 根据被告镇江恒驰科技有限公司

2016年第一次股东会会议决议及同日

签署的《减资协议书》，镇江恒驰科技

有限公司应退还原告对被告的总投资

2,500万元。原告以“股东出资纠纷” 为

案由立案并请求判令镇江恒驰科技有

限公司退还尚未返还的欠款500万元。

2、 镇江恒驰科技有限公司的股东

之一黄咏梅通过以“公司决议效力确认

纠纷” 为案由另诉镇江恒驰科技有限公

司，请求2016年第一次股东会会议决议

内容无效，并取得法院判决通过。 航发

控制不认可该判决，将镇江恒驰科技有

限公司和黄咏梅作为被告提起诉讼，要

求予以撤销该判决。

航发控制已向江苏江

苏省高级人民法院提

交再审申请， 截至本

报告出具日， 江苏省

高级人民法院正在立

案审查中。

截至2020年12月31日， 公司已经对恒驰公司尚未返还的款项500万元全额计

提减值准备。该诉讼对公司生产经营及财务状况不构成重大不利影响，不涉及公司

计提预计负债。

二、相关风险提示是否充分

由于该诉讼涉及金额较小，公司已充分计提减值准备，且与公司主营业务不相

关，该诉讼事项对公司生产经营不构成重大不利影响，亦不构成重大风险提示事项。

三、核查程序及核查意见

（一）核查程序

保荐机构及会计师执行了如下主要的核查程序：

（1）会计师向发行人获取并查阅发行人未决诉讼台账，未决诉讼相关的合同、

法律文书等资料；

（2）查询发行人公告、中国裁判文书网、信用中国网、国家企业信用信息公示

系统等公开网站，了解公司及其控股子公司诉讼、仲裁情况；

（3）向发行人相关人员和代理诉讼律师进行访谈，了解诉讼的原因、进展、胜

诉或败诉的可能性及对发行人可能带来的影响等情况；

（4）结合《企业会计准则》的规定，分析性复核发行人计提预计负债情况。

（二）核查意见

经核查，保荐机构及会计师认为：

1、已披露截至本回复报告出具日发行人存在的金额在100万元以上的未决诉

讼、仲裁事项；

2、该等事项不涉及发行人计提预计负债；

3、该等事项不构成发行人重大风险提示事项。

保荐代表人：

张明慧 杨萌

中信证券股份有限公司

2021年 5月25�日

保荐机构董事长声明

本人已认真阅读中国航发动力控制股份有限公司本次反馈意见的回复报告全

部内容，了解报告涉及问题的核查过程、本公司的内核和风险控制流程，确认本公

司按照勤勉尽责原则履行核查程序，反馈意见的回复报告不存在虚假记载、误导性

陈述或者重大遗漏，并对上述文件的真实性、准确性、完整性、及时性承担相应法律

责任。

董事长：

张佑君

中信证券股份有限公司

2021年 5月25�日
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