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证券代码：600221、900945     证券简称：海航控股、海控 B 股    编号：临 2021-005 

 

海南航空控股股份有限公司  

关于回复上海证券交易所《关于对海南航空控股股份有限公

司收购资产相关事项的问询函》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个别及连带责任。 

 

海南航空控股股份有限公司（以下简称“海航控股”或“公司”）于 2020 年 12

月 9 日收到上海证券交易所发来的上证公函【2020】2683 号《关于对海南航空

控股股份有限公司收购资产相关事项的问询函》（以下简称“《问询函》”），在

收到《问询函》后，公司高度重视，积极组织有关部门认真整理资料并核对信息，

现对问询事项回复公告如下： 

2020 年 12 月 9 日，你公司披露公告，公司拟以 204,816.32 万元受让海航集

团旗下陕西中欧发展控股有限公司（以下简称“中欧发展”）持有的陕西长安航

空旅游有限公司（以下简称“长安航旅”）20 亿股股权。同时，拟购买海航航空

地面服务有限公司（以下简称“海航地服”）拥有的民航特种车辆，交易金额共

计 17,118.53 万元。经事后审核，现有以下事项需请你公司进行核实并补充披露。 

一、公告披露，长安航旅的注册资本 100 亿元，股东全部权益评估值为 29.18

亿元，本次交易公司购买标的资产 20%股权，交易作价为 20.48 亿元。请补充

披露：（1）公司以 20.48 亿元的交易作价，取得评估作价 29.2 亿元的标的资产

20%的股权，本次交易安排是否合理、公允，是否有损上市公司利益；（2）长

安航旅原股东尚未缴足注册资本，是否已有实缴注册资本的计划及具体安排，

如无，是否存在变相资金占用。请公司独立董事发表意见。 

回复： 

（一）公司以 20.48 亿元的交易作价，取得评估作价 29.2 亿元的标的资产

20%的股权，本次交易安排是否合理、公允，是否有损上市公司利益； 

1、长安航旅股权情况 



                                                                      临时公告 

长安航旅注册资本 100 亿元，截止 2020 年 9 月 30 日，长安航旅实收资本

28.5 亿元，股东实际出资比例占注册资本的 28.50%。其中中欧发展实缴出资人

民币 20 亿元，占注册资本比例的 20%；陕西省空港民航产业投资有限公司（以

下简称“陕西空港航投”）实缴出资人民币 8.5 亿元，占注册资本比例的 8.5%。

按实缴注册资本计，中欧发展持股比例为 70.18%；陕西空港航投持股比例为

29.82%。 

2、股权受让合理性 

海航控股聘请了同致信德（北京）资产评估有限公司对长安航旅的股权价值

进行了评估。本次采用资产基础法进行评估，截至 2020 年 9 月 30 日，长安航旅

股东全部权益账面值为 27.87 亿元，评估值为 29.18 亿元，增值 1.31 亿元，增值

率为 4.72%。根据长安航旅实缴注册资本 28.50 亿元计算，长安航旅每股净资产

折合人民币 1.0241 元。公司以 1.0241 元/股，总计 20.48 亿元人民币的价格受让

中欧发展持有的长安航旅 20 亿股股权。按长安航旅实缴资本 28.50 亿元测算，

对应持股比例 70.18%。根据长安航旅《公司章程》规定，公司股东按照实缴比

例行使股东权利，即海航控股将成为长安航旅控股股东，并将通过长安航旅进一

步增强对长安航空的控制。本次交易定价合理、公允。 

（二）长安航旅原股东尚未缴足注册资本，是否已有实缴注册资本的计划

及具体安排，如无，是否存在变相资金占用。请公司独立董事发表意见。 

长安航旅注册资本 100 亿元，系由中欧发展控股有限公司（原名陕西长安旅

业有限公司）认缴 65 亿元、陕西省西咸新区空港新城开发建设集团有限公司认

缴 35 亿元，于 2016 年 11 月共同出资组建的有限公司。2016 年 12 月 19 日陕西

省西咸新区空港新城开发建设集团有限公司将持有的长安航旅 35%股权通过协

议转让方式转让给陕西空港航投，并于 2017 年 1 月 5 日完成变更登记。变更完

成后，中欧发展认缴出资人民币 65 亿元，占注册资本比例 65%；陕西空港航投

认缴出资人民币 35 亿元，占注册资本比例 35% 。 

截至 2020 年 9 月 30 日，长安航旅实收资本 28.5 亿元，其中中欧发展实缴

出资人民币 20 亿元，占比 70.18%；陕西空港航投实缴出资人民币 8.5 亿元，占

比 29.82%。 

截至目前，海航控股已与中欧发展、陕西空港航投沟通一致，未来一年内如
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长安航旅根据自身生产运营及发展规划确需股东继续履行出资义务，则由海航控

股按照前期中欧发展与陕西空港航投签署的原始出资协议承接认缴义务并进行

实际入资，并按照实缴注册资本享有相关权利；如长安航旅的经营、发展无需股

东继续入资，则长安航旅将适时对股东未实缴的注册资本进行减资。 

独立董事发表意见如下：经详细沟通了解，获悉长安航旅原股东中欧发展认

缴长安航旅出资额 65 亿元，占认缴出资份额的 65%。目前已实缴 20 亿元。 

公司本次股权购买以第三方评估机构同致信德（北京）资产评估有限公司的

评估报告为基准。本次评估采用资产基础法进行，截至 2020 年 9 月 30 日，长安

航旅股东全部权益账面值为 27.87 亿元，评估值为 29.18 亿元，增值 1.31 亿元，

增值率为 4.72%。根据长安航旅实缴注册资本 28.50 亿元计算，长安航旅每股净

资产折合人民币 1.0241 元。公司以 1.0241 元/股，总计 20.48 亿元人民币的价格

受让中欧发展持有的长安航旅 20 亿股股权。按长安航旅实缴资本 28.50 亿元测

算，对应持股比例 70.18%。根据长安航旅《公司章程》规定，公司股东按照实

缴比例行使股东权利，即海航控股将成为长安航旅控股股东，并将通过长安航旅

进一步增强对长安航空的控制。本次交易定价合理、公允。 

交易前后长安航旅实缴股权结构如下： 

1. 本次收购前股东及股权结构（按实缴计） 

序号 股东名称 出资额（万元） 股权比例（%）

（%） 1 陕西中欧发展控股有限公司 200,000.00 70.18 

2 陕西省空港民航产业投资有限公司 85,000.00 29.82 

合计 285,000.00 100.00 

2. 本次收购后股东及股权结构（按实缴计） 

序号 股东名称 出资额（万元） 股权比例（%）

（%） 1 海南航空控股股份有限公司 200,000.00 70.18 

2 陕西省空港民航产业投资有限公司 85,000.00 29.82 

合计 285,000.00 100.00 

综上，鉴于长安航旅系长安航空重要股东，海航控股本次收购长安航旅股权，

是公司基于“一带一路”战略下支持长安航空长足发展，深耕主营业务的表现。通

过此次股权收购，公司可深度参与长安航空发展，实现业务交融与协作。同时，

可从股权控制和法人治理层面，与长安航空重要股东长安航旅形成有效沟通与战

略协同。我们认为交易方案合法有效、交易定价合理公允，不存在损害上市公司
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及股东利益，特别是中小股东利益的情形。 

本次交易事项尚需交易相关方履行审议程序、相关行政监管部门核准通过后

实施；长安航旅未实缴注册资本后续具体实缴计划将视长安航旅、长安航空经营

发展需求而定。本次交易实施结果存在不确定性，敬请广大投资者谨慎决策，注

意投资风险。 

 

二、公告披露，标的资产长安航旅最近一年又一期的主营业务收入均为 0、

经营活动现金流量均为负，2019 年净利润为-5484 万元，2020 年 1 至 9 月净利

润为-2716 万元。长安航旅采用资产基础法评估，截止评估基准日，股东全部权

益账面值为 278,704.70 万元，评估值为 291,863.26 万元。其主要资产是对联营企

业长安航空有限责任公司（以下简称“长安航空”）的长期股权投资 20.43 亿元，

以及由于内部资金拆借形成的其他应收款 5.24 亿元。请补充披露：（1）长安航

旅是否具备持续经营能力，本次交易是否有利于提升上市公司资产质量和经营

能力;（2）长安航空相关的长期股权投资的形成过程，并结合长安航空的经营情

况，说明是否存在减值风险；（3）长安航空相关的长期股权投资的评估方法，

并结合长安航空的行业地位、市场竞争格局、同行业可比公司等，说明资产评

估结果合理性；（4）公司在已经控股长安航空的情况下，继续收购其少数股权

的原因及其合理性；（5）前述其他应收款形成原因、具体金额、所涉事项或交

易的具体情况，目前资金回收与坏账计提情况，本次交易是否导致上市公司新

增资金占用的情况；（6）评估前述其他应收款的回收风险，并说明拟采取何种

措施保证资金的安全性，以及后续资金回收计划。 

回复： 

（一）长安航旅是否具备持续经营能力，本次交易是否有利于提升上市公

司资产质量和经营能力; 

长安航旅目前持有长安航空 26.59%股权。长安航旅 2019 年净利润为-5,484

万元，2020 年 1-9 月净利润为-2,716 万元，亏损主要系长安航旅对长安航空长期

股权投资确认的投资亏损。受新冠疫情影响，航空运输企业盈利情况不佳，长安

航空业绩受到较大影响；随着复工复产稳步推进，长安航空经营业绩将逐渐恢复。

本次收购进一步增强了公司对长安航空的控制，有利于公司整体运营效率与未来
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盈利能力的提升，实现公司资源的有效配置及母子公司利益的一体化，进一步增

强公司核心竞争力。 

（二）长安航空相关的长期股权投资的形成过程，并结合长安航空的经营

情况，说明是否存在减值风险； 

2016年长安航旅以每股 1.9428元人民币的价格对长安航空现金增资 20亿元，

持有长安航空 26.59%股权。受新冠疫情影响，长安航空 2020 年 1-9 月实现净利

润-0.99 亿元；长安航旅 1-9 月确认投资亏损 0.26 亿元。随着长安航空复工复产

稳步推进，长安航空经营业绩将逐渐恢复，长安航旅对长安航空投资减值风险将

逐步降低。 

（三）长安航空相关的长期股权投资的评估方法，并结合长安航空的行业

地位、市场竞争格局、同行业可比公司等，说明资产评估结果合理性； 

1、长安航空相关的长期股权投资的评估方法 

对长安航空相关的长期股权投资的评估方法为先对被投资单位进行整体评

估得出被投资单位净资产的评估值，然后按所持股权比例乘以被投资单位净资产

的评估值作为长期投资的评估值。 

2、长安航空资产评估合理性 

（1）估值方法的选择 

此次对长安航空整体资产评估采用了资产基础法和收益法，估值方法分别侧

重：资产基础法以被评估企业评估基准日的资产负债表为基础，合理评估企业表

内及可识别的表外各项资产、负债价值，以确定评估对象价值；收益法从被评估

企业的未来获利能力角度出发，将估算被评估单位的未来预期收益折算的现值作

为企业估值，反映了企业各项资产的综合获利能力。 

受疫情影响，航空运输业收益欠佳，未来收益预测存在极大不确定因素，将

影响收益法的测算准确性，故此次长安航空整体资产评估采用资产基础法结果作

为评估结论，经评估，长安航空净资产账面值为 69.67 亿，评估值为 81.78 亿元，

增值率 17.38%。 

（2）长安航空的行业地位 

长安航空诞生于丝绸之路经济带国家建设实施的关键时期，借助陕西“地利”，

以西安咸阳国际机场为主运营基地，主动承担起推动区域经济发展的重任。自
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2016 年 5 月 9 日首航以来，长安航空运输旅客近 967 万人次，并在 2019 年 11

月获得国际客货运输经营许可。长安航空累计开通航线 99 条，通航城市 66 座，

其中“一带一路”沿线城市占比超过 63%，西安进出港独飞航线占比为 37%。 

（3）市场竞争格局 

未来五年内，长安航空将以西安咸阳国际机场为核心，形成丝路连线、干支

结合的航线网络布局，实现连接国内、覆盖丝绸之路沿线及周边的国际航线网络。 

（4）从国内可比并购交易案例整体估值水平分析长安航空估值的公允性 

航空运输业为重资产行业，采用市净率指标分析本次估值公允性，长安航空

净资产账面值为 69.67 亿元，评估值为 81.78 亿元，市净率为 1.17 倍（注：市净

率=100%股权估值/2020 年 9 月净资产）。长安航空及国内航空运输企业可比交

易案例市净率指标如下表所示： 

（单位：亿元） 

交易时间 标的公司 交易内容 

标的公司 

全部股权 

估值总额 

标的公司 

净资产 
市净率 

2020 年 

11 月 25 日 
龙江航空 

江苏艾方资产以
7.71 亿元取得龙
江航空 98%股权 

7.86 4.12 1.91 

2019 年 

12 月 31 日 
青岛航空 

青岛城投以 31.27

亿元收购青岛航
空 100%股权 

31.27 8.09 3.86 

2019 年 

10 月 17 日 
天津航空 

海航航空集团以
66.85 亿元收购天
津航空 48%的股

权 

139.53 111.02 1.26 

2019 年 

8 月 31 日 
九元航空 

吉祥航空以 1.80

亿元收购九元航
空 11.90%的股权 

15.13 11.16 1.36 

平均值      2.10  

中值      1.63  

长安航空 81.78 69.67 1.17 

（注 1：数据来源为相关交易公告及财务报表，对于收购标的公司部分股权的，按比

例换算为标的公司 100%股权计算相应估值指标。  

注 2：市净率=标的公司 100%股权估值/标的公司净资产。 

从以上近年国内可比并购交易案例统计对比分析情况可以看出，该等可比交易市净率平

均值及中值分别为 2.10 倍和 1.63 倍，高于长安航空对应的 1.17 倍市净率。因此，通过与

近年国内可比并购交易案例相比，本次交易的估值公允、合理。） 
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（5）从长安航旅入资长安航空的估值情况及入资后长安航空经营业绩情况

分析长安航空估值的公允性 

2016 年 11 月长安航旅以 2015 年 12 月 31 日为基准日对长安航空进行增资

20 亿元，长安航空每股净资产为 1.6141 元，长安航旅以每股 1.9428 元价格对长

安航空进行增资 20 亿元，折算市净率为 1.20 倍。 

本次交易以 2020 年 9 月 30 日为基准日对长安航空进行估值，长安航空每股

净资产为 1.7195 元，整体估值折算每股估值为 2.0185 元，折算市净率为 1.17 倍。 

上述入资后长安航空经营业绩情况如下表所示： 

（单位：万元） 

项  目 2017 年 12 月 31 日 2018 年 12 月 31 日 2019 年 12 月 31 日 2020 年 9 月 30 日 

总资产 1,072,683.97  1,170,334.01  1,218,331.54  1,234,867.58  

总负债 378,096.32  479,883.83  512,268.17  538,189.24  

净资产 694,587.65  690,450.18  706,063.38  696,678.34  

项  目 2017 年 2018 年 2019 年 2020 年 1-9 月 

营业收入 119,135.52  162,816.98  195,215.63  95,819.57  

营业利润 1,705.58  -12,486.78  -11,145.97  -11,863.38  

净利润 2,614.89  -10,721.67  -6,643.65  -8,874.45  

2016 年 5 月 9 日长安航空恢复独立运营以来，在各级政府及局方的支持下，

取得了快速发展，航线网络初步成形，各项经营指标稳步提升。长安航空运力逐

步扩大，从 1 架起步增加至 11 架中型客机，服务品质自开航以来名列民航前茅。

长安航空独立运行初期，受筹建期间市场培育费用及特业人员引进费用等影响，

经营业绩表现稍弱，且 2020 年又受到新冠疫情冲击，经营业绩受到较大影响，

盈利情况不佳。随着国家十三五规划中对西安机场的战略定位及国家“一带一路”

布局的各项政策，同时随着长安航空运力规模及市场的进一步扩大，国际国内业

务的进一步发展，长安航空积蓄的优势将逐步释放，盈利情况将逐步提升。 

本次交易，长安航空每股估值较长安航旅入资长安航空时每股作价仅高

3.9%，市净率低于其出资时市净率指标，本次估值符合长安航空历史估值水平及

近年经营业绩表现。 

综上所述，长安航空是一家具有区域影响力和区域竞争力及良好发展前景的

航空运输企业，本次交易长安航空估值市净率低于近年国内可比并购交易案例和

历史估值水平，本次交易定价总体合理。 
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（四）公司在已经控股长安航空的情况下，继续收购其少数股权的原因及

其合理性； 

长安航旅持有长安航空 26.59%股权，海航控股此次通过收购长安航旅股东

权益，成为长安航旅控股股东，是基于“一带一路”国家战略下支持长安航空长足

发展，深耕主营业务的表现。公司进一步增强对长安航空控制可深度参与长安航

空发展，实现业务交融与协作。同时，可从股权控制与法人治理层面，与长安航

空第二大股东长安航旅形成有效沟通与战略协同。 

（五）前述其他应收款形成原因、具体金额、所涉事项或交易的具体情况，

目前资金回收与坏账计提情况，本次交易是否导致上市公司新增资金占用的情

况； 

截止 2020 年 9 月 30 日，长安航旅其他应收账款余额为 52,483.13 万元，计

提坏账准备 1.02 万元。 

长安航旅其他应收款构成明细              （单位：万元） 

单位名称 款项性质 发生额 坏账准备 净额 

海航现代物流 内部资金拆借 52,418.46      -    52,418.46 

陕西长安天羽 关联单位内部往来 49.03      -    49.03 

陕西创越 应收外部往来单位款 8.92 0.89 8.03 

其他 押金、员工备用金等 6.72 0.13 6.59 

合计 52,483.13 1.02 52,482.11 

（注：1、海航现代物流系海航现代物流集团有限公司 

2、陕西长安天羽系陕西长安天羽飞行训练有限公司 

3、陕西创越系陕西创越股权投资基金管理有限公司） 

截止 2020 年 9 月 30 日，长安航旅对海航现代物流集团有限公司的其他应收

款余额为 52,418.46 万元，占长安航旅其他应收款期末余额的比例为 99.88%。该

笔款项已于 2020年 12 月 22日收回，本次交易不会导致公司新增资金占用情况。 

（六）评估前述其他应收款的回收风险，并说明拟采取何种措施保证资金

的安全性，以及后续资金回收计划。 

长安航旅对海航现代物流集团有限公司的其他应收款余额为 52,418.46 万元，

占长安航旅其他应收款期末余额的比例为 99.88%。该笔款项已于 2020 年 12 月

22 日收回，不存在冻结/担保/质押。 
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三、公告披露，收购长安航旅的交易款项支付安排为自协议签署之日起 30

日内支付股权转让价款，收购海航地服相关民航特种车辆的价款支付为合同签

署后发票开具日起 15 个工作日内一次性支付。请结合公司目前未受限货币资金

余额、整体流动性情况，说明资金来源及资金支付能力，两笔交易是否对公司

流动性和偿债能力产生不利影响。 

回复： 

（一）公司货币资金及整体流动性情况 

1、公司货币资金情况 

截止 2020 年 9 月 30 日，海航控股货币资金余额为 166.86 亿元，不受限货

币资金余额为 53.52 亿元。 

2、公司整体流动性情况 

于 2020 年上半年，海航控股若干借款、融资租赁款以及资产证券化项目未

按照相关借款协议、融资租赁协议及资产证券化项目发行条款的约定按时偿还，

累计未按时偿还本金及利息共计人民币 268.41 亿元，其中人民币 28.58 亿元已于 

2020 年 6 月 30 日前偿还或与银行等机构签订展期协议，剩余人民币 239.83 亿元

部分尚在与相关借款银行、出租人和债权人协商续借或展期安排。上述逾期偿还

事项构成公司未能履行相关借款协议、融资租赁协议及资产证券化项目发行条款

中的相关约定事项，并触发其他借款、融资租赁、资产证券化项目以及债券的相

关违约条款，导致上述借款银行、出租人及债权人有权按照相关借款协议、融资

租赁协议、资产证券化项目发行条款或债券发行条款要求公司随时偿还相关借款、

融资租赁款、资产证券化项目应付款以及债券的全部本金及利息于 2020 年 6

月 30 日之余额共计人民币 971.89 亿元。  

截至 2020 年 12 月，相关银行、出租人及债权人尚未针对公司采取行动而

要求立即还款，然而，公司也尚未获得相关银行、出租人以及债权人的书面豁免，

以确认不会就前述的逾期偿还及违约事项在将来行使其要求公司随时偿还借款、

融资租赁款、资产证券化项目应付款、债券的本金及利息的权利。  

（二）公司支付资金来源 

海航控股正加大力度推进外部债权催收工作。本次资产购买总价款 22.19 亿

元，其中购买长安航旅股权款 20.48 亿元，收购海航地服相关民航特种车辆资产
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1.71 亿元。本次收购价款以外部债权回款进行支付，不会对公司当前流动性和偿

债能力产生影响。 

 

四、公司收购海航地服相关民航特种车辆相关资产，具体包括 643 辆民航

特种车辆和 8 个车辆配套使用的托盘。截至 2020 年 9 月 30 日，标的资产账面

净值 16,840.88 万元人民币，评估值为 17,118.53 万元人民币，评估增值 1.65%。

请结合公司目前相关资产储备情况和经营情况，说明公司此次收购的必要性及

合理性。 

回复： 

（一）车辆购买必要性 

     根据公司发展需要，海航控股 2020 年成立了专业的地服保障部门。海航控

股现有 86 台地服车辆，账面价值约 794 万元人民币，数量较少且多数车辆老旧，

无法满足日常经营保障需要。为提升航班的地面保障能力，优化公司资源配置，

提升旅客出行服务体验并进一步聚焦航空产业，增强公司核心竞争力，海航控股

购置了海航地服643辆民航特种车辆和 8个车辆配套使用的托盘迅速补充公司车

辆保障资源，包括摆渡车、传送带车、电源车、平台车、大巴车、牵引车、客梯

车、配餐车、垃圾车、清水/污水车、除冰车等，车辆购置时间大多在 2016 年至

2020 年期间，主要分布在海南、北京、云南、新疆、陕西、山西等机场，有专

门的人员负责管理和维护，车辆保养状态良好。本次购置有利于提升公司的航班

保障能力。 

（二）车辆购买合理性 

公司聘请同致信德（北京）资产评估有限公司对车辆资产进行评估，由同致

信德（北京）资产评估有限公司出具了以 2020 年 9 月 30 日为评估基准日的《海

南航空控股股份有限公司拟车辆购置涉及的海航航空地面服务有限公司相关车

辆评估项目资产评估报告》(同致信德评报字（2020）第 010170 号)，本次评估

采用重置成本法，截至 2020 年 9 月 30 日，标的资产账面净值 1.68 亿元人民币，

评估值为 1.71 亿元人民币，评估增值 277.64 万元，增值率 1.65%，评估结果有

一定的增值。参考上述评估值，海航控股购买海航地服拥有的 643 辆民航特种车

辆和 8 个车辆配套使用的托盘，交易金额共计 1.71 亿元人民币。本次交易定价
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公允、合理。 

车辆评估情况                 （单位：万元） 

序号 车辆名称 账面净值 数量 评估价值 增值率 

1 摆渡车 4,469.06 52 4,497.15 0.63% 

2 牵引车 3,666.04 84 3,612.33 -1.47% 

3 客梯车 1,386.19 62 1,441.37 3.98% 

4 除冰车 948.46 8 1,100.56 16.04% 

5 平台车 817.66 6 872.85 6.75% 

6 大巴车 669.38 111 497.84 -25.63% 

7 电源车 525.88 24 569.23 8.24% 

8 传送带车 392.69 30 360.8 -8.12% 

9 清水/污水车 187.03 17 188.49 0.78% 

10 垃圾车 71.82 5 81.09 12.91% 

11 配餐车 63.93 2 78.99 23.56% 

12 其他车辆 3,642.74 250 3,817.83 -36.02% 

合计 16,840.88 651 17,118.53 1.65% 

公司郑重声明：公司指定的信息披露媒体为《中国证券报》《上海证券报》 

《证券时报》《证券日报》、香港《文汇报》以及上海证券交易所网站

（www.sse.com.cn），公司所有信息均以在上述指定媒体披露的信息为准。敬请

广大投资者关注公司公告，注意投资风险。  

 

特此公告 

 

 

 

海南航空控股股份有限公司 

董事会 

二〇二一年一月二十二日 


