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吉生化 力捧航空动力“心”

!

本报记者 朱宇

对于为借壳
!

吉生化事宜奔走了

一年多的西航集团来说!

"

月
#$

召开的

!

吉生化股东大会将是决定其借壳上

市命运的"放榜之日#!而从更长远的

角度分析!

"

月
#$

日甚或成为中国一航

发动机产业! 乃至整个国家航空发动

机事业发展的重要转折点$

正因为如此!借壳方案能否让
!

吉

生化流通股股东接受! 使西航集团高

管们的正月显得从未有过的漫长$ 而

打动流通股东的关键! 则在于西航集

团注入的资产是否足够优良$

国防产品造“心”者

在西安雾蒙蒙的天气里! 记者走

进了对外界一如迷雾般的西航集团$

西航集团工作人员告诉记者 !

$%&'

年建厂之后! 这个位于西安北郊

徐家湾的厂区对外被称做 "红旗厂%$

在那个红色的年代里!"红旗% 二字除

了隐藏该厂真实生产目的之外! 也足

以说明其在军工行业内的重要地位$

作为国家"一五%重点建设项目之一!

西航集团经过
&(

年的锤炼! 已被打造

成我国大型航空发动机研制生产的基

地企业$根据西航集团提供的数据!西

航集团
#(()

年实现主营业务收入

")*#+(

万元 !同比增长了
#+,%-.

利润

总额
)"&$

万元!同比增长
#*,&!

$

整个借壳方案的核心是西航集团

将以航空发动机&含衍生产品'批量生

产(航空发动机零部件外贸转包生产(

部分非航空民品业务等航空发动机制

造相关经营性资产注入
!

吉生化!资产

重组完成后!

!

吉生化将更名为西安航

空动力股份有限公司! 简称 )航空动

力%!主营业务从传统的粮食加工业向

高新技术的航空发动机制造业转变$

据记者了解! 一旦通过本次重组

成功上市! 西航集团旗下三大主要业

务板块将被注入上市公司! 其一是用

于防务的航空发动机( 燃气轮机等动

力装置的批量生产业务* 其二是航空

发动机零部件外贸转包业务* 其三是

包括风力发电( 太阳能发电设备等在

内的非航空产品制造业务$

在这三大块业务中! 防务产品占

到西航集团总收入的
&#,*!

左右!也是

西航集团最受关注的资产$ 西航集团

总经济师赵岳告诉记者!在
&#,*!

的防

务产品营业收入占比中! 动力装置整

机产品约占
""!

!配&备'件以及维修

服务占余下的
$%,*!

!防务产品业务的

整体毛利率大概在
$)!

左右$

赵岳还告诉记者! 即将注入上市

公司的防务产品业务主要集中在批量

制造环节!而科研总装(集成(试车等

业务都将留在西航集团$

由于科研及三产服务等非主业资

产留在了西航集团! 因此注入上市公

司的资产盈利能力要强于集团整体的

盈利能力$ 去年西航集团实现利润总

额为
)"&$

万元! 但实际上即将注入上

市公司资产的净利润模拟计算约为

'*((

万元$

众所周知! 发动机是飞机的核心!

被誉为航空制造业皇冠上的明珠$西航

集团的航空发动机产品主要为轰炸机(

歼击轰炸机提供动力装置$自主研制的

中等推力涡轮风扇加力式)秦岭%航空

发动机是西航集团目前的主要产品!也

是目前)飞豹%飞机的心脏$作为我国航

空发动机制造业的里程碑之一!)秦岭%

发动机的研制成功!标志着我国具备了

自主生产涡扇发动机的能力$

虽然由于国防保密的原因! 记者

没能进入)秦岭%航空发动机的生产车

间参观!但记者了解到!)秦岭%发动机

产品已成为
#(()

年西航集团经营收入

的主力产品$

除了)秦岭%航空发动机之外!西

航集团的防务产品还包括航空发动机

的陆用和舰用衍生产品+++燃气轮

机! 目前正提供给我国的某大型舰艇

作为动力装置$

西航集团还为我国多种战斗机型

提供发动机零部件$ 已知的如"太行%

涡扇发动机! 这款国内最先进的航空

发动机有大量关键部件的制造任务即

由西航集团完成$

上述防务产品的经营业绩和国家

军费开支息息相关$ 去年两会期间!国

务院提请全国人大批准的
#(()

年国防

预算为
"&(%,#$

亿元 ! 比上年增长

$),'!

$ 据统计!近
&

年我国国防经费占

财政支出(

/01

的比例一直维持在
'!

和

#!

左右! 但国防经费的绝对值随着国

力的增强也在逐年增长!与
$%%'

年的军

费支出不足
$(((

亿元相比!近几年我国

军费支出增长率始终保持在
$(!

以上$

外贸转包受益民航业景气

西航集团另一个主要的收入来源

是航空发动机零部件外贸转包产品$

世界上航空发动机产品主要分为

英美式和俄式$"秦岭%发动机是我国在

引进英国 "斯贝%

23#(#

型发动机专利

技术基础上作为原型研制的!由于较早

地介入英美式发动机制造技术!因此西

航集团在转包生产英美式航空发动机

零部件业务上具有得天独厚的优势$

记者在西航集团效率最高的盘环

加工制造中心 &

425

'看到 !包括
$&

台

欧洲进口的大型数控生产设备在内的

生产正在轰鸣运转着! 与普通机械加

工厂内工人们热火朝天的工作景象不

同!

425

内的员工却并不多!每台设备

只有
$

到
#

名员工负责操作! 其中还有

部分在休息$ 这与记者想象中的 "高

效%场面实在有很大冲突$

当记者提出自己的困惑时 !

425

分党委书记边毅笑着告诉记者,)这些

数控生产设备的精密度很高! 操作人

员都是通过编程完成操作$ 别看我们

人少!

#(()

年我们制造中心
"&(

个人创

造了
)(((

多万美元的产值! 人均创汇

#(

多万美元$ 虽说和国际上著名航空

零部件制造企业人均产值
"("+(

万美

元的水平相比还有差距! 但我们已经

是西航集团人均效益最高的厂区了$ %

各类数控( 精密设备已将生产区

挤得满满当当! 记者看到有几名员工

正在挪动一台设备! 并在刚空出的地

上安装固定装置! 边毅告诉记者!)这

里马上又要加一台设备! 现在完成订

单的任务很紧啊- %

)别看这里只有几十台设备!已经

是亚洲最大的盘类零件生产基地了!%

边毅指着一台设备告诉记者,)像这台

从法国进口的设备! 生产厂家每年的

产量不超过
$(

台$ 这里平均每台设备

的价格都有
#(((

万元左右! 整个厂房

的设备价值可是超过
"

亿啊$ %

离开
425

之时! 记者从生产区挂

出的产品列表上清晰地看到! 正在生

产的各类盘( 环类零件和封严圈的用

途栏分别填注着
6"#(

(

7)")

和
6"'(

等

耳熟能详的飞机型号$

据赵岳介绍! 西航集团是国内最

大的航空发动机外贸转包企业$

#(()

年实现出口创汇
$,*$

亿美元! 占国内

航空发动机外贸转包业务的三分之一

强! 国内其他几个大的外贸转包商有

成发科技 &

*(("%$

'!外贸转包创汇额

约为
)(((

万美元! 其次是一航系统内

的沈阳黎明航空发动机集团( 贵州黎

阳航空发动机集团等企业$

西航集团目前的订单来源主要是

美国的
/8

(普惠 &

196

'!英国的罗尔

斯罗伊斯 &

::

'! 法国的斯奈克玛

&

!;8526

'! 德国的
2<=

以及加拿大

普惠&

195

'等世界著名的航空发动机

制造企业$ 在获得了多家公司的产品

自检放行授权证书后! 西航集团已成

为数家外国发动机制造公司近百种零

件的海外唯一供应商$

赵岳告诉记者 !

#(('

年西航集团

的外贸转包创汇将达
#

亿美元!

#($(

年

将达到
"

亿美元$现在西航集团的外贸

转包车间已经满负荷运转! 还存在一

定的欠交情况$ 由于民用航空的快速

发展对航空发动机机产生巨大需求!

/8

和罗罗公司给予西航集团的部分

订单已经排到了
#(

年后$

根据
#((*

年的统计! 西航集团当

年生产盘类零件
*(((

个 ! 出口创汇

&(((

万美元! 占世界航空发动机盘类

零件市场份额的
)!

!排名世界第五位$

追逐风电和太阳能发电

航空发动机中除了盘( 环( 圈之

外!另一个重要的零部件就是叶片$西

航集团在研制航空发动机过程中!对

于叶片精锻和精铸技术上的引进和自

身积累! 成为西航集团向太阳能发电

等非航空产品领域突破的技术基础$

西航集团目前的非航空产品主要包

括高速线材精轧机组(风力发电机(太阳

能发电装置(烟汽轮机(石化设备及其备

件(航空地面设备(精密锻铸件等$

西航集团总经济师赵岳告诉记

者!在注入上市公司后!西航集团非航

空产品的发展重点将集中在风电和太

阳能发电设备等新能源设备的制造$

说起风电! 赵岳惋惜地表示西航

集团是)起个大早!赶了晚集%$

国家计委于
$%%*

年
"

月曾推出了

)乘风计划%! 采用合资合作的方式引

进大型风电机组的制造技术$ 当时初

步圈定了三家重点发展风电设备的企

业!西航集团就是其中之一!另外两家

分别是洛阳第一拖拉机集团和如今声

名显赫的金风科技&

((##(#

'$后来!洛

拖集团退出!)乘风计划% 只剩下西航

集团和金风科技$

西航集团当时选择和德国诺德巴

克+杜尔公司共同出资设立了维德合

资公司! 已有
&"

台风力发电机在辽宁

营口(黑龙江木兰等地投入运行$

但进入
#(((

年后! 欧洲开发出了

兆瓦级的风电机组!并很快推向市场!

西航集团的风电设备产品的市场占有

率在
#((+

年之后持续下滑$

赵岳表示! 西航集团目前仍在关

注和致力于新型风力发电机的研究开

发!

#($(

年后将迎接新的收获期$

除了风电设备之外! 太阳能发电设备

也是西航集团非航产品中另一个令人

心动的单元$据赵岳介绍!目前的太阳

能发电设备大都采用以硅为介质的太

阳能光伏电池发电! 而西航集团转包

生产的美国最新太阳能发电设备则采

用)斯特林发动机%原理&斯特林发动

机是一种用外部加热使活塞往复运动

的外燃机'!用碟片聚焦太阳光!产生

高热能驱动发动机作功发电$ 这种斯

特林式太阳能发电设备! 单机单发的

功率可以达到
#&39

!光电转换效率可

以达到
"(!

! 而一般单晶硅太阳能电

池板的光电效率只有
#(-

左右$ 西航

集团转包生产的是其中的加热器(回

热器(冷却器(热保护器等四个关键部

件$据介绍!斯特林式太阳能发电设备

很快就会在美国获得广泛商用! 西航

集团的转包业务也将随之扩大! 满足

国内外广阔市场的需求$

此外!西航集团的铝型材制品!已

经成功打入美国市场! 成为美国悍马

汽车保险杠和车前窗后窗框的生产供

应商! 全美五种警用车中的二种车使

用的都是西航集团生产的保险杠$

历史包袱较为沉重

放在中国作为正在崛起的制造业

大国和富国强兵的大背景下! 西航集

团注入
!

吉生化的三块业务资产都具

备很高的成长性$

但作为老牌军工企业!西航集团由

于历史原因承担的社会责任也比较重$

以西航集团
#(()

年实现主营业务

收入
")*#+(

万元计算!其中
&#,*!

为防

务产品!整体毛利率为
$)!

左右!主营

业务利润应该在
","*

亿元左右* 外贸

转包业务
#(()

年创汇
$,*

亿美元!基本

毛利率在
$%!

左右!以现行汇率计算!

主营业务利润也有
#,##

亿元左右$ 上

述两大业务板块
#(()

年的主营业务利

润相加已有
&,&'

亿元左右! 与西航集

团注入上市公司资产
#(()

年
'*((

万元

左右的实际净利润相差较大$

西航集团总经济师赵岳解释称!主

要是由于西航集团的三项费用较高所

致!其中管理费用是大头!实际是人员工

资和工资附加支出较大$ 西航集团现有

员工
$#(((

多人!而据记者了解!西航集

团覆盖的小区人口就有
*((((

人左右$

西航集团未来经营面临的一个不利

因素是人民币持续升值对公司外贸转包

业务的影响$ 赵岳告诉记者,)西航集团

的外贸转包产品原材料由厂家提供!主

要是以美元和欧元计价结算! 因此在出

口过程中会有一定的汇兑损失$ %

至于有投资者担心的老旧设备折

旧问题!赵岳表示!虽然西航集团有部

分设备是从上世纪
*(

(

)(

年代延用至

今! 但由于航空发动机制造精密度要

求较高! 公司非常注意对老旧设备的

更新换代! 并用自有资金进行技术改

造! 每年为此投入的资金不低于
#

亿

元!投资者可以对此放心$

西航集团 本报记者 朱宇摄

!"#

!""#

年
$ %月 &日 $ 星期二
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本报记者 朱宇

再过两周 !

!

吉生化的流通股股

东就可以迎来期盼已久的股票复牌

了$ 但在此之前!他们需要做一个慎

重的选择! 投票表决西航集团借壳
!

吉生化方案$

长期停牌让
!

吉生化的流通股股

东无奈地与
#(()

年下半年的牛市擦肩

而过$而西航集团在完成借壳后!上市

公司
#(()

年全年的每股受益也不过

(,#

元! 考虑到
!

吉生化
#(()

年前三季

度每股收益已有
(,$"&

元&扣除股权转

让非经常性损益后
(,('

元'!重组带来

的收益并不显著! 再加上略显吝啬的

$(

送
(,&

的股改对价!

!

吉生化的流通

股股东似乎很有理由不投赞成票$

不过理性地分析! 也许会有不一

样的答案$

首先!中粮集团)卖壳%的决心很

大$ 经过多次重组!

!

吉生化的净资产

仅有
*

亿元左右! 而玉米深加工属于

资金密集型行业!继续发展下去后劲

不足$

而曾经被寄予厚望的中粮集团注

入旗下玉米深加工资产! 则因为中国

粮油控股&

(*(*,>3

'去年在香港的上

市而好梦难圆$而通过)卖壳%回收
!

吉

生化的玉米深加工资产! 却为中国粮

油控股未来在香港的定向增发! 甚至

回归
6

股扫清了道路$

中粮集团)净壳%出售
!

吉生化的

想法早已有之! 此前也曾传出方正证

券等公司有意借壳的消息! 但最终确

定重组方为西航集团$

这是一笔)双赢%的交易$ 中粮生

化实际付出的资金只有最终留在上市

公司的
#

亿元! 但收回的
!

吉生化全部

资产净值超过
*

亿元$而西航集团通过

借壳上市也节约了
?1A

的大笔费用和

宝贵的融资时间$

!

吉生化既然非)嫁%不可!那就一

定要选个好)婆家%$ 虽然西航集团目

前的盈利能力一般! 但未来的成长潜

力却不可低估$

航空发动机是资本技术密集型产

业!行业技术壁垒非常高$ 目前!世界

上只有美(俄(法(英等少数几个国家

能独立制造拥有全部自主知识产权的

航空涡扇发动机!西航集团参与的)太

行% 发动机研制成功使得我国也跻身

其中$

从国际市场来看!根据罗罗公司

的预计 !

#((&C#(#*

年全球发动机需

求
$$,+

万台 ! 总价值达到
*$'(

亿美

元$ 西航集团外贸转包业务方面的优

势!将使其在这个不断扩大的市场中

持续受益 $ 而西航集团越早实现上

市!融资改扩建生产线!越能从)飞行

时代%的到来中获益$

从国内市场看!中国的)大飞机%

项目将给国内的航空发动机制造业

带来巨大的市场空间$ 按照温家宝总

理在去年底视察一航一飞院时提出

的要求 !到
#(#(

年 !中国需要购买的

#(((

架大飞机将由国人自己制造$ 如

果按照每架飞机两个发动机!一个备

用发动机计算!就是
*(((

台发动机的

市场需求!

"*(

多亿美元的市场规模$

西航集团作为国内顶尖的航空发动

机制造企业!必将在其中占据相当大

的份额$

此外! 目前我国正在进行低空开

放试验!未来低空空域必将开放!通用

航空将快速发展! 中国军机更是面临

着更新换代问题$ 未来
#(

年内我国军

机( 民机及通用航空发动机市场加在

一起! 每年平均市场规模应该在
&(

亿

美元左右$

可以说!

!

吉生化流通股股东迎来

的是一个具有高度成长性的企业!而

西航集团的注资更可以使上市公司的

净资产从每股
#,'&

元提高到每股
+,+

元$ 至于
$(

送
(,&

的股改对价安排!据

西航集团有关人士介绍! 应是当地国

资委作出的决定$

而一旦西航集团借壳的各项议

案在股东大会投票中受阻流产 !

!

吉

生化流通股股东所要面对的将是继

续长期停牌!而西航集团极有可能因

为军工企业上市审批的复杂性退出
!

吉生化的重组$

Impression
"

记者手记

Viewpoint
"

老总访谈

构筑航空动力第一股

访西航集团董事长兼总经理蔡毅

!

本报记者 朱宇

如果成功借壳重组
!

吉生化!中国

一航在资本市场将搭建一个发动机资

产的平台$西航集团董事长(总经理蔡

毅告诉记者! 根据中国一航专业化整

合的思路!西航集团成功上市后!中国

一航将充分利用这一上市平台! 根据

其发展需要和可能! 结合相关资产的

整合! 不断发展壮大航空发动机制造

业务$

记者：西航集团重组
!

吉生化经过

一系列复杂的步骤! 能否帮投资者分

解一下"

蔡毅：根据最终确定的方案!整个

重组工作与
!

吉生化的股权分置改革

捆绑进行!共分五个步骤!内容较为繁

复$

第一步!重大资方出售$

!

吉生化

拟将全部经营性资产( 负债和业务转

让至中粮生化投资有限公司 &或其运

营公司'*作为对价
.

中粮生化&或其运

营公司'将参照资产评估结果!合计向

!

吉生化支付现金
*,&

亿元$

第二步!重大资产购买$成为净壳

后的
!

吉生化将向西航集团购买其与

航空发动机制造业务相关的经营性资

产 ! 该等资产的净值经评估后为

$),+#*

亿元$

!

吉生化将以现金加负债

的方式支付转让价款$其中!现金支付

+,+'

亿元!其余形成
!

吉生化向西航集

团的负债$

第三步!非公开发行股票$除现金

外的债权!

!

吉生化将以向西航集团定

向增发股份的方式支付! 定向发行股

份数量为
#()((

万股!增发价格为
#((*

年
$#

月
+

日停牌前
#(

个交易日均价每

股人民币
*,#+

元$

第四步!股权转让$华润&生化'有

限公司持有
!

吉生化
"),("!

的股份!为

第一大股东!中粮集团为实际控制人$

西航集团将以
+,"'

亿元现金支付给华

润生化 ! 以购买其持有的
!

吉生化

"),("!

的股份$

第五步! 在完成了一系列重组之

后!将由华润生化发出股改动议!西航

集团代为履行义务! 西航集团等非流

通股股东将向流通股股东每
$(

股支付

(,&

股作为股改对价股份$

上述交易互为生效条件! 共同组

成
!

吉生化的重组暨股改方案$

记者：为何停牌这么长时间"

蔡毅：这主要牵涉到军工企业

整体上市和军工涉密信息披露的问

题 $ 西航集团重组上市是一种全新

的军工企业上市模式 ! 存在管理上

对上市公司信息披露豁免规定的适

用问题 !前期尚没有先例可循 !因此

相关主管部门在前期审核 ( 审批过

程中积极审慎 ! 并进行了大量的相

互协调工作 ! 并完善和出台了相关

的政策和规定 * 再加本次交易中的

复杂性 ! 交易各方材料准备工作量

大 !协调周期长 !从而导致了公司停

牌时间较长$

记者：西航集团如果重组
!

吉生化

上市成功! 对未来中国一航航空发动

机产业发展有何影响"

蔡毅：中国一航近日在
#(('

年度

峰会上提出 )市场化改革( 专业化整

合(资本化运作(国际化开拓(产业化

发展%的)五化%战略思路!就是要不断

做大航空工业$ 航空发动机作为航空

工业中的重要产业! 中国一航加快其

发展的战略意图已十分明显$ 本次西

航集团借壳
!

吉生化完成重组股改后!

)航空动力%将成为
6

股市场唯一的航

空发动机上市公司! 也是我国目前航

空动力唯一的资本平台$

记者：西航集团上市后!与中国一

航是否存在同业竞争"

蔡毅：中国一航旗下从事航空发

动机制造的 !除了西航集团外 !主要

是沈阳黎明航空发动机集团和贵州

黎阳航空发动机集团$ 虽然都从事航

空发动机制造!但三者没有互相竞争

关系!这主要是由于航空发动机对飞

机的唯一配套性!三家公司生产的不

同推力(型号的发动机零部件不能互

相替代!共同组成我国航空发动机的

型谱$

尽管说三家航空发动机企业经

过努力工作!都为我国的航空发动机

事业做出了一定的贡献!但与国外同

行业相比 !存在着资源分散 (规模较

小的弊端!与一航战略发展要求不相

适应$ 充分利用西航集团上市后构建

的资本平台 !吸收社会资源 !快速做

大做强一航的发动机产业!自然会成

为中国一航的积极选择$

我也相信 ! 有
6

股市场广大投

资者的支持 !上市后的 )航空动力 %

公司将不负众望 !给中国一航和全

体投资者以满意的回报 !为发展中

国的航空发动机事业做出应有的

贡献 $

西航董事长 本报记者 朱宇摄

#

西航集团现

代化厂房一角

!

#

"#$

包括
%&

台欧洲进口的大型数

控生产设备在内的生

产正在轰鸣运转着!

与普通机械加工厂内

工人们热火朝天的工

作景象不同 !

'($

内

的员工却并不多!每

台设备只有
%

到
)

名员

工负责操作#

:

吉生化!

(""#*%

"今日公告

了修订后的股改方案#最终确定

西安航空发动机
;

集团
<

有限公司

总价值
=)&>!(%6&(

万元的航空

发动机制造资产将借壳进入上

市公司$

:

吉生化向西航集团定

向增发的股份数量也由
!6!&

亿

股调减为
!6")

亿股# 并于
%

月
!=

日召开股东大会审议股改方案$

此举意味着这一史无前例

的军工企业借壳上市方案终于

获得了相关监管部门的审批#而

连续停牌达
*

个月的
:

吉生化也

将迎来复牌之日$


