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声明

中信证券股份有限公司（以下简称“中信证券”、“独立财务顾问”或“本独立财

务顾问”）接受上市公司的委托，担任中航成飞股份有限公司（以下简称“中航成飞”、

“上市公司”或“公司”）本次发行股份购买资产暨关联交易之独立财务顾问。本独立

财务顾问根据《上市公司并购重组财务顾问业务管理办法》，本着诚实信用、勤勉尽责

的态度，出具本持续督导意见。

1、本持续督导意见所依据的文件和材料由本次交易各方提供，提供方已承诺上述

有关资料均为真实、准确和完整的，不存在虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏，并承

担因违反上述承诺而引致的个别和连带的法律责任。

2、本独立财务顾问已按照规定履行尽职调查义务，有充分理由确信所发表的专业

意见与上市公司披露的文件内容不存在实质性差异，确信上市公司信息披露文件真实、

准确、完整。

3、本持续督导意见不构成对上市公司的任何投资建议，投资者根据本持续督导意

见所做出的任何投资决策而产生的相应风险，本独立财务顾问不承担任何责任。

4、本独立财务顾问未委托和授权任何其它机构和个人提供未在本持续督导意见中

列载的信息和对本持续督导意见做任何解释或者说明。
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释义

本持续督导意见中，除非文意另有所指，下列词语具有如下含义：

本持续督导意见 指
中信证券股份有限公司关于中航成飞股份有限公司发

行股份购买资产暨关联交易 2025 年度持续督导意见

公司、上市公司、中航成飞 指
中航成飞股份有限公司（原中航电测仪器股份有限公

司）

报告书、重组报告书 指
《中航电测仪器股份有限公司发行股份购买资产暨关

联交易报告书》

报告期 指 2025年度

中国航空工业集团、交易对方 指 中国航空工业集团有限公司

标的公司、航空工业成飞 指 成都飞机工业（集团）有限责任公司

标的资产 指
成都飞机工业（集团）有限责任公司 100%股权（不包

括净资产中的国有独享资本公积 658,468.69 万元）

本次交易/本次重组 指
上市公司向中国航空工业集团发行股份购买其持有的

航空工业成飞 100%股权的整体交易

汉航机电 指 汉中汉航机电有限公司，系中航电测控股股东

汉航集团 指
汉中航空工业（集团）有限公司，系控股股东一致行动

人

中航产业投资 指 中航航空产业投资有限公司，系控股股东一致行动人

中航科工 指
中国航空科技工业股份有限公司，系控股股东一致行动

人

国务院国资委 指 国务院国有资产监督管理委员会

中国证监会、证监会 指 中国证券监督管理委员会

深交所/交易所 指 深圳证券交易所

中信证券、独立财务顾问、本独立

财务顾问
指 中信证券股份有限公司

大信会计师 指 大信会计师事务所（特殊普通合伙）

《股权收购协议》 指

《中航电测仪器股份有限公司与中国航空工业集团有

限公司关于成都飞机工业（集团）有限责任公司之股权

收购协议》

《业绩承诺协议》 指

《中航电测仪器股份有限公司与中国航空工业集团有

限公司关于成都飞机工业（集团）有限责任公司之业绩

承诺协议》

《收购协议补充协议》 指

《中航电测仪器股份有限公司与中国航空工业集团有

限公司关于成都飞机工业（集团）有限责任公司股权收

购协议之补充协议》

《收购协议补充协议（二）》 指

《中航电测仪器股份有限公司与中国航空工业集团有

限公司关于成都飞机工业（集团）有限责任公司股权收

购协议之补充协议（二）》

《业绩承诺协议之补充协议》 指
《中航电测仪器股份有限公司与中国航空工业集团有

限公司关于成都飞机工业（集团）有限责任公司业绩承
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https://aiqicha.baidu.com/company_detail_24986951367138
https://aiqicha.baidu.com/company_detail_60929196602687
https://aiqicha.baidu.com/company_detail_10302321284127
https://aiqicha.baidu.com/company_detail_24986951367138
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诺协议之补充协议》

《公司法》 指 《中华人民共和国公司法》

《证券法》 指 《中华人民共和国证券法》

《重组管理办法》/《重组办法》 指 《上市公司重大资产重组管理办法》

评估基准日 指 标的资产评估基准日

标的资产交割日 指 标的资产交付至上市公司之日

过渡期间 指
自评估基准日（不含当日）至标的资产交割日（含当日）

的期间

元、万元、亿元 指 人民币元、人民币万元、人民币亿元

除另有说明，本持续督导意见中任何表格若出现总计数与所列数值总和不符，均为

四舍五入所致。
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一、本次交易概述

本次交易方案为上市公司向中国航空工业集团发行股份购买其持有的航空工业成

飞100%股权，本次交易不涉及募集配套资金。本次交易前，上市公司不持有航空工业

成飞股权；本次交易完成后，航空工业成飞成为上市公司全资子公司。

（一）发行股份的种类、面值和上市地点

本次发行股份购买资产的发行股票种类为境内上市人民币普通股（A股），每股面

值为人民币1.00元，上市地为深交所。

（二）发行对象和认购方式

本次发行股份购买资产采用向特定对象发行股份的方式，发行对象为中国航空工业

集团。

（三）定价基准日和发行价格

根据《重组管理办法》规定，上市公司发行股份购买资产的，发行股份的价格不得

低于市场参考价的百分之八十。市场参考价为定价基准日前20个交易日、60个交易日或

者120个交易日的公司股票交易均价之一。定价基准日前若干个交易日公司股票交易均

价=定价基准日前若干个交易日公司股票交易总额/定价基准日前若干个交易日公司股

票交易总量。

上市公司本次发行股份购买资产的发行股份定价基准日为公司第七届董事会第十

四次会议的决议公告日，定价基准日前20个交易日、60个交易日、120个交易日的公司

股票交易均价具体情况如下表所示：

单位：元/股

股票交易均价计算区间 交易均价 交易均价的 80%

前 20 个交易日 10.48 8.39

前 60 个交易日 10.70 8.56

前 120个交易日 11.14 8.92

注：交易均价和交易均价的 80%保留两位小数且向上取整

经交易各方商议决定，本次发行股份购买资产的发行价格选择本次重组首次董事会

决议公告日前20个交易日股票交易均价作为市场参考价，最终确定为8.39元/股，发行价

格不低于市场参考价的80%。
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上市公司于2023年4月25日召开的2022年度股东大会审议通过了《关于2022年度利

润分配预案的议案》，以2022年末总股本590,760,499股剔除截至公司《2022年年度报告》

披露之日回购专户持有股份4,691,000股后586,069,499股为基数，向全体股东每10股派发

现金股利人民币0.30元(含税)。截至重组报告书签署日，上市公司本次利润分配已实施

完毕，本次发行股份购买资产的发行价格相应除息调整为8.36元/股。

本次交易发行日前，上市公司如有派息、送股、配股、资本公积转增股本等除权、

除息事项，发行价格将按下述公式进行调整，计算结果向上进位并精确至分。

假设调整前新增股份价格为P0，每股送股或转增股本数为N，每股配股数为K，配

股价为A，每股派息为D，调整后新增股份价格为P1（调整值保留小数点后两位），发

行价格的调整公式如下：

派息： 1 0=P P D

送股或转增股本：

0
1 (1 )

PP
N




配股：

0
1

×
(1 )

P A KP
K






三项同时进行：

0
1

×
(1 )

P D A KP
K N

 


 

（四）发行数量

本次发行股份购买资产向交易对方发行股份数量=以发行股份形式向交易对方支付

的交易对价÷发行价格。按上述公式计算得出的“发行股份数量”按照向下取整精确至

股，不足一股的部分交易对方自愿放弃。

按照发行股份购买资产的发行价格8.36元/股计算，上市公司本次发行股份购买资产

发行的股票数量总计为2,086,021,877股，占本次发行股份购买资产后公司总股本的

77.93%。

上市公司本次发行股份购买资产的发行股份数量具体如下：

单位：万元、股



7

序号 交易对方 交易标的 交易金额 发行股份数量

1 中国航空工业集

团
航空工业成飞 100%股权 1,743,914.29 2,086,021,877

注：航空工业成飞净资产评估值为2,402,382.98万元，扣除国有独享资本公积

658,468.69万元后为1,743,914.29万元。其中国有独享资本公积658,468.69万元不纳入本

次交易标的作价范围，扣减国有独享资本公积后本次交易航空工业成飞100%股权的作

价为1,743,914.29万元。

本次交易发行日前，上市公司如有派息、送股、配股、资本公积转增股本等除权、

除息事项，将对本次发行数量做相应调整。发行股份数量最终以经深交所审核通过并获

得中国证监会注册后的数量为准。

（五）锁定期安排

本次购买资产发行股份的锁定期安排如下：

交易方 锁定期

中国航空工业

集团

1、就本次重组前持有的上市公司股份，锁定期安排如下：

（1）中国航空工业集团、汉航机电、汉航集团、中航产业投资、中航科工在本次

重组前持有的上市公司股份，在本次重组完成后 18个月内不得上市交易或转让，

包括但不限于通过证券市场公开转让或通过协议方式转让。但是，在适用法律许可

前提下的转让不受此限，包括在同一实际控制人控制的不同主体之间进行的转让。

（2）在上述股份锁定期内，中国航空工业集团、汉航机电、汉航集团、中航产业

投资、中航科工在本次重组前持有的上市公司股份由于上市公司送红股、转增股本

等原因增加的，亦遵守上述限售期的约定。

（3）若中国航空工业集团、汉航机电、汉航集团、中航产业投资、中航科工基于

本次重组前持有的上市公司股份的上述限售期承诺与证券监管机构的最新监管意

见不相符，中国航空工业集团、汉航机电、汉航集团、中航产业投资、中航科工将

根据相关证券监管机构的监管意见进行相应调整。

（4）上述锁定期届满后，中国航空工业集团、汉航机电、汉航集团、中航产业投

资、中航科工转让和交易上市公司股份将依据届时有效的法律法规和深圳证券交易

所的规则办理。

（5）若违反上述承诺，中国航空工业集团、汉航机电、汉航集团、中航产业投资、

中航科工将赔偿上市公司因此遭受的任何损失，并承担相应的法律责任。

2、就本次重组中认购的上市公司股份，锁定期安排如下：

（1）中国航空工业集团在本次重组中认购的上市公司股份，自本次重组新增股份

发行结束之日起 36 个月内不得转让；但是，在适用法律许可前提下的转让不受此

限。本次重组完成后 6个月内如上市公司股票连续 20个交易日的收盘价低于股份

发行价格，或者本次重组完成后 6个月期末收盘价低于本次重组所发行股份的发行

价格，则中国航空工业集团认购的股份将在上述锁定期基础上自动延长 6个月。

（2）本次重组结束后，中国航空工业集团因本次重组取得的股份若由于上市公司

送红股、转增股本等原因增持的股份，亦应遵守上述锁定期的约定。

（3）如本次重组因涉嫌所提供或披露的信息存在虚假记载、误导性陈述或者重大

遗漏，被司法机关立案侦查或者被中国证券监督管理委员会立案调查的，在案件调

查结论明确以前，不转让中国航空工业集团在上市公司拥有权益的股份。若中国航
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交易方 锁定期

空工业集团所认购股份的锁定期与证券监管机构的最新监管意见不相符，中国航空

工业集团将根据证券监管机构的监管意见进行相应调整。

（4）上述锁定期届满后，中国航空工业集团转让和交易上市公司股份将依据届时

有效的法律法规和深圳证券交易所的规则办理。

（5）若违反上述承诺，中国航空工业集团将赔偿上市公司因此遭受的任何损失，

并承担相应的法律责任。

（六）滚存未分配利润的安排

上市公司本次发行股份购买资产完成日前的滚存未分配利润，由本次发行股份购买

资产完成日后的上市公司全体股东按本次发行股份购买资产完成后的持股比例共同享

有。

（七）过渡期间损益归属

过渡期间，本次发行股份购买资产的标的资产所产生的盈利/亏损均由上市公司享

有或承担。

（八）本次交易的实施情况

1、标的资产的过户情况

本次交易的标的资产为航空工业成飞100%股权。

根据成都市市场监督管理局于2025年1月6日核发的“（川市监成）登字[2025]第55

号”《登记通知书》，本次交易的标的资产航空工业成飞100%股权过户至上市公司事宜

已办理完成变更登记。航空工业成飞已取得了换发后的营业执照（统一社会信用代码：

91510100201906028Q），中航电测已合法直接持有航空工业成飞100%股权，航空工业

成飞成为上市公司的全资子公司，本次重组的交易对方依法完成了将标的资产过户给上

市公司的义务。

2、验资情况

根据大信会计师出具的《中航电测仪器股份有限公司验资报告》（大信验字[2025]

第1-00001号），经审验，截至2025年1月6日止，中航电测已收到中国航空工业集团缴

纳的新增注册资本（股本）人民币合计2,086,021,877元，中国航空工业集团以其持有的

航空工业成飞100%股权出资。

3、期间损益归属
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过渡期间，本次发行股份购买资产的标的资产所产生的盈利/亏损均由上市公司享

有或承担。

4、新增股份情况

上市公司已于2025年1月7日就本次增发股份向中国证券登记结算有限责任公司深

圳分公司提交相关登记材料。中国证券登记结算有限责任公司深圳分公司于2025年1月

13日出具了《股份登记申请受理确认书》，已受理公司发行股份购买资产的新增股份登

记申请，相关股份登记到账后将正式列入上市公司的股东名册。本次股份登记到账后，

上市公司总股本由590,760,499股增加至2,676,782,376股。

5、上市公司变更名称、证券简称及证券代码

2025年1月22日，公司名称、经营范围变更事项完成工商变更登记手续，并取得陕

西省市场监督管理局换发的《营业执照》，公司名称由“中航电测仪器股份有限公司”

变更为“中航成飞股份有限公司”，公司的英文名称由“Zhonghang Electronic Measuring

Instruments Co.,Ltd”变更为“AVIC CHENGDU AIRCRAFT COMPANY LIMITED”。

经上市公司2025年第一次临时股东大会审议通过，自2025年2月17日起，公司原证

券简称“中航电测”变更为“中航成飞”，原证券代码“300114”变更为“302132”。

（九）独立财务顾问意见

经核查，本独立财务顾问认为：本次交易的实施过程履行了法定的决策、审批程序，

符合《公司法》《证券法》《重组管理办法》等相关法律法规的要求；本次交易涉及的

标的资产股权已完成交割。本次交易实施过程中，不存在与已披露信息存在重大差异的

情形。

二、交易各方当事人承诺的履行情况

（一）相关协议的履行情况

本次交易过程中，上市公司与相关交易对方签署了《业绩承诺协议》《股权收购协

议》《收购协议补充协议》《收购协议补充协议（二）》《业绩承诺协议之补充协议》。

上述协议已经上市公司董事会、股东大会审议通过。截至本持续督导意见出具日，上述

协议的生效条件已全部满足，协议均已生效，交易各方已经或正在按照已生效协议的约

定履行协议内容，未出现违反协议约定的情形。未来相关方需继续履行相关协议的约定。
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（二）相关承诺的履行情况

在本次交易过程中，交易相关方对标的资产权属情况、股份锁定、避免同业竞争、

减少和规范关联交易、保证上市公司独立性等方面作出了相关承诺，承诺的主要内容已

在重组报告书中进行了详细披露。

（三）独立财务顾问意见

经核查，本独立财务顾问认为：截至本持续督导意见出具日，本次交易各方均正常

履行相关承诺，未出现违反承诺的情况。本独立财务顾问将继续关注上述各项承诺履行

的进度，并敦促承诺各方切实履行相关承诺。

三、业绩承诺实现情况

（一）业绩承诺及实现情况

2023年7月，公司中国航空工业集团签署了《中航电测仪器股份有限公司与中国航

空工业集团有限公司关于成都飞机工业（集团）有限责任公司之业绩承诺协议》（以下

简称“《业绩承诺协议》”）。2023年10月，北京国融兴华资产评估有限责任公司出具

的国融兴华评报字S[2023]第008号《资产评估报告》已经国资有权单位备案，公司与中

国航空工业集团依据备案后的《资产评估报告》的评估结果签署了《中航电测仪器股份

有限公司与中国航空工业集团有限公司关于成都飞机工业（集团）有限责任公司业绩承

诺协议之补充协议》。

本次交易涉及业绩承诺的相关议案已经公司2023年7月26日召开的第七届董事会第

十九次会议、2023年10月11日召开的第七届董事会第二十一次会议及2023年10月26日召

开的2023年第一次临时股东大会审议通过。

根据前述《业绩承诺协议》及其补充协议的约定，中国航空工业集团承诺业绩承诺

资产在业绩承诺期2025年度的净利润、收入金额如下：

针对成都成飞航空产业发展有限责任公司（以下简称“业绩承诺资产1”），在2025

年度应实现的承诺扣除非经常性损益后净利润数不低于1,699.06万元；针对航空工业成

飞、中航贵州飞机有限责任公司、长沙五七一二飞机工业有限责任公司、中航成飞民用

飞机有限责任公司（以下简称“业绩承诺资产2”），在2025年度应实现承诺收入数不低

于6,997,041.52万元。
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根据上市公司与中国航空工业集团签署的《业绩补偿协议》、大信会计师出具的《中

航成飞股份有限公司业绩承诺完成情况审核报告》大信专审字[2026]第1-03044号，2025

年度，标的公司业绩承诺资产1和业绩承诺资产2均已实现2025年度业绩承诺，本次交易

相关业绩承诺人无需进行业绩补偿。

（二）独立财务顾问意见

经核查，本独立财务顾问认为：2025年度，标的公司业绩承诺资产1和业绩承诺资

产2均已实现2025年度业绩承诺，本次交易相关业绩承诺人无需进行业绩补偿。

四、管理层讨论与分析部分提及的各项业务发展现状

（一）总体经营情况

1、主要业务、主要产品及其用途

报告期内，公司主营业务为航空产品研发、制造、销售、维修与服务保障，主要产

品包括航空防务装备、民用航空产品和智能测控产品。

2、公司所处行业情况

航空装备是技术密集、资金密集的战略性新兴产业，产品周期长、产业链带动范围

广、程序与标准要严格，是国防建设和国家经济的重要支撑。

军用航空方面，党的二十届四中全会提出要如期实现建军一百年奋斗目标，高质量

推进国防和军队现代化，按照国防和军队现代化新“三步走”战略，边斗争、边备战、

边建设，加快机械化、信息化、智能化融合发展；民用航空方面，以C919为代表的国

产大飞机正努力推进大飞机产业化、规模化发展，低空经济、民用无人机、商业航天等

快速发展，前景广阔；现代产业方面，党的二十届四中全会提出现代化产业体系是中国

式现代化的物质技术基础，要坚持绿色化、智能化、融合化发展方向，提升制造业的智

能化和服务化水平。

3、报告期经营业绩概述

2025年度，公司完成营业收入753.59亿元，同比增长15.84%；实现归属于上市公司

股东的净利润34.32亿元，同比增长6.47；归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净

利润33.05亿元，同比增长3,391.33%。经营活动产生的现金流量净额为-25.42亿元，较

去年同期增加97.07亿元，主要系销售商品收到的现金增加所致。
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报告期内，公司聚焦主责主业，业务范围覆盖航空整机装备制造、航空部附件制造、

航空装备维修服务保障以及智能测控产品等，具备高端航空装备研制、生产、试验、维

修、服务保障全链条能力；在关注自身发展的同时，始终高度重视股东回报，2025年重

组上市首年即完成一年两次分红，共计派发现金红利17.02亿元。

4、研发投入情况

报告期内，公司持续加大研发投入，研发投入金额64.89亿元，占营业收入比例为

8.61%。公司围绕高端航空武器装备研制持续开展核心技术攻关，发展新质生产力。

（二）公司重要财务数据及指标

根据大信会计师出具的上市公司审计报告，上市公司2025年度主要会计数据和财务

指标如下：

项目 2025 年 2024 年 本年比上年增减

营业收入（万元） 7,535,895.80 6,505,492.51 15.84%

归属于上市公司股东的净利润

（万元）
343,228.99 322,375.32 6.47%

归属于上市公司股东的扣除非

经常性损益的净利润（万元）
330,509.38 9,466.59 3391.33%

经营活动产生的现金流量净额

（万元）
-254,217.75 -1,224,878.27 79.25%

基本每股收益（元/股） 1.2845 1.2065 6.46%

稀释每股收益（元/股） 1.2845 1.2065 6.46%

加权平均净资产收益率 26.76% 30.34% -3.58%

项目 2025 年末 2024 年末 本年末比上年末增减

资产总额（万元） 11,454,770.30 10,790,596.54 6.16%

归属于上市公司股东的净资产

（万元）
2,120,852.53 1,943,063.60 9.15%

（三）独立财务顾问意见

经核查，本独立财务顾问认为：2025年度上市公司营业收入、归属于上市公司股东

的净利润同比均有所增长，经营活动现金流量净额有所改善，公司管理层讨论与分析中

提及的各项业务均按既定方向正常推进。

五、公司治理结构与运行情况

2025年度，上市公司严格按照《公司法》《证券法》《上市公司治理准则》《深圳
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证券交易所创业板股票上市规则》《深圳证券交易所上市公司自律监管指引第2号——

创业板上市公司规范运作》等法律法规、部门规章和规范性文件的要求，建立健全公司

内部管理和控制制度，持续深入开展公司治理活动，促进了公司规范运作，提高了公司

治理水平。

经核查，本独立财务顾问认为：2025年度，上市公司已经根据《公司法》《证券法》

《上市公司治理准则》等法律法规的要求，在所有重大方面均建立并运行了较为有效的

内部控制和管理制度。

六、与已公布的重组方案存在差异的其他事项

经核查，本独立财务顾问认为：本次资产重组交易实际实施方案与公布的重组方案

不存在差异，未发现上市公司及承诺人存在可能影响履行承诺的其它重大事项。
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（本页无正文，为《中信证券股份有限公司关于中航成飞股份有限公司发行股份购买资

产暨关联交易2025年度持续督导意见》之签字盖章页）

独立财务顾问主办人：

杨 萌 李骥尧

罗 峰

中信证券股份有限公司

年 月 日
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