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北京 BEIJING·上海 SHANGHAI·深圳 SHENZHEN·香港HONGKONG·广州 GUANGZHOU·西安XI`AN 

 

致：中航电测仪器股份有限公司 

 

北京市嘉源律师事务所 

关于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 

的补充法律意见书（一） 

 

嘉源（2023）-02-074 号 

敬启者： 

受中航电测的委托，本所担任中航电测本次重组的特聘专项法律顾问，并获

授权为中航电测本次重组出具法律意见书。 

本所已就本次重组出具了嘉源（2023）-02-064 号《北京市嘉源律师事务所

关于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的法律意见书》

（以下简称“原法律意见书”）。现根据深圳证券交易所《关于对中航电测仪器

股份有限公司的重组问询函》（创业板许可类重组问询函〔2023〕第 7 号）的要

求，本所对公司本次重大资产重组相关事宜进行核查，并出具本补充法律意见（以

下简称“本补充法律意见书”）。 

本补充法律意见书中所使用的术语、名称、缩略语，除特别说明之外，与其

在原法律意见书中的含义相同。本所经办律师在原法律意见书中所作的各项声明，

适用于本补充法律意见书。 

基于上述内容，本所现出具补充法律意见如下：
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问题 1 

本次交易对标的资产航空工业成飞采用资产基础法和收益法两种评估办法，

收益法评估结果低于资产基础法，最终选取资产基础法评估结果作为定价依据，

并对成飞航产全部净资产（业绩承诺资产 1）、航空工业成飞母公司、航空工业

贵飞、航空工业长飞、成飞民机拥有的专利权等无形资产（业绩承诺资产 2）采

用收益法评估。交易对手方对收益法评估涉及的资产作出了业绩承诺。请你公司： 

（2）业绩承诺资产 2对应的承诺业绩为扣除与专利权等无形资产无关的业

务收入及外协对应部分收入后的收入。请说明以收入指标作为业绩承诺指标的

主要考虑，是否符合《上市公司重大资产重组管理办法》（以下简称《重组办法》）

第三十五条以及《监管规则适用指引——上市类 1号》中关于业绩补偿方式的规

定；业绩承诺资产 2 对应收入的具体计算依据和计算方式，是否客观、清晰、可

验证；业绩承诺资产 2中各法人主体在报告期内的收入情况，承诺收入的预测方

法、依据，是否与历史业绩变动趋势相符，承诺收入的可实现性及合理性。请独

立财务顾问、律师事务所核查并发表明确意见。 

回复： 

一、以收入指标作为业绩承诺指标符合《重组管理办法》第三十五条以及《监

管规则适用指引——上市类 1 号》中关于业绩补偿方式的规定 

根据《资产评估报告》及评估说明并经本所律师核查，业绩承诺资产 2 为专

利权等知识产权资产，采取收入分成法进行评估。即预测委估无形资产对应的销

售收入，分析该技术对收入的贡献程度，确定适当的收入分成率，计算该技术的

未来收益状况，同时分析该类技术的经济使用年限，据以确定技术的未来收益年

限，再用适当的折现率折现计算评估值。 

基于与评估方法及作价计算口径保持一致的考虑，采用收入指标作为业绩承

诺指标，符合《重组管理办法》第三十五条以及《监管规则适用指引——上市类

第 1 号》中关于业绩补偿方式的规定。 

根据公开信息检索并经本所律师核查，对知识产权类资产以收入指标作为业

绩承诺指标的部分市场案例如下： 



 

 4 

上市公司 交易完成时间 交易方式 业绩承诺资产 业绩承诺指标 

泰和新材

（002254） 
2020 年 

发行股份购

买资产 

民士达持有的专利技术和软

件著作权 
收入数 

中航西飞

（000768） 
2020 年 

重大资产置
换及支付现

金购买资产 

航空工业西飞无形资产组
（包括非专利技术、专利

权、软件著作权） 
收入数 

航空工业陕飞专利权 

航空工业天飞专利权 

靖远煤电

（000552） 
2022 年 

发行股份购

买资产 

基于未来收益预期的方法进

行评估的专利权资产 
收入分成数 

中材国际
（600970） 

2023 年 

发行股份及

支付现金购

买资产 

中亚环保专利权等无形资产 

收入分成数 固泰自动化专利权等无形资
产 

注：上表以标的资产过户时间作为交易完成时间。 

综上，本所认为： 

本次交易以收入指标作为业绩承诺指标符合《重组管理办法》第三十五条以

及《监管规则适用指引——上市类第 1 号》中关于业绩补偿方式的规定。 

二、业绩承诺资产 2 相关法人主体历史收入情况，业绩承诺资产 2承诺收入

的具体计算方法、依据 

（一）相关法人主体历史收入情况 

根据《资产评估报告》及评估说明、与评估师的访谈，业绩承诺资产 2 涉及

的相关法人主体为航空工业成飞母公司、航空工业贵飞母公司、航空工业长飞和

成飞民机。报告期内该等法人主体营业收入情况如下： 

单位：万元 

项目 2021 年 2022 年 2023 年 1 月 

航空工业成飞母公司 

主营业务收入 4,974,619.22 6,292,732.28 355,037.57 

其他业务收入 13,833.07 15,157.81 310.90 

营业收入 4,988,452.29 6,307,890.09 355,348.47 

航空工业贵飞母公司 

主营业务收入 188,443.00 189,227.00 492.04 

其他业务收入 699.45 3,260.91 288.81 

营业收入 189,142.45 192,487.91 780.85 

航空工业长飞 
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项目 2021 年 2022 年 2023 年 1 月 

主营业务收入 56,205.92 61,112.28 193.21 

其他业务收入 - - - 

营业收入 56,205.92 61,112.28 193.21 

成飞民机 

主营业务收入 216,981.84 250,919.90 22,227.58 

其他业务收入 68.84 1,175.36 - 

营业收入 217,050.67 252,095.27 22,227.58 

（二）业绩承诺资产 2 评估作价及承诺收入具体计算方法 

根据《资产评估报告》及评估说明、与评估师的访谈，业绩承诺资产 2 评估

作价计算过程及承诺收入的具体计算方法、依据如下： 

1、航空工业成飞母公司 

（1）预测航空工业成飞母公司未来主营业务收入及扣减与专利等知识产权

无关收入 

航空工业成飞母公司未来主营业务收入预测情况如下，其中包括与航空工业

成飞母公司专利等知识产权相关的收入和不相关的收入，在评估航空工业成飞母

公司专利权价值时以相关收入金额作为评估作价的基础。 

单位：万元 

项目 2023 年 2-12 月 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 

相关收入 6,621,208.43 7,015,019.03 7,369,116.34 7,940,808.03 6,948,691.37 6,948,691.37 6,948,691.37 6,948,691.37 

不相关收入 3,440.00 7,000.00 8,000.00 9,000.00 10,000.00 10,000.00 10,000.00 10,000.00 

主营业务收入

合计 
6,624,648.43 7,022,019.03 7,377,116.34 7,949,808.03 6,958,691.37 6,958,691.37 6,958,691.37 6,958,691.37 

注 1：评估过程中对主要业务分别预测收入金额，此处以合计数方式披露。 

注 2：外协成本比例根据各类业务历史年度外协成本比例测算。 

（2）扣减外协成本对应收入 

航空工业成飞母公司与专利等知识产权相关的收入的营业成本中均存在外

协成本，外协加工部分与航空工业成飞母公司专利等知识产权无关，因此按照外

协成本占营业成本的比例相应扣减相关业务收入金额，以扣减后的金额作为航空

工业成飞母公司专利等知识产权的作价计算基础。即以与专利等知识产权相关的
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各类主营业务收入分别乘以（1-外协成本比例）后得出无形资产对应收入合计数

如下： 

单位：万元 

项目 2023 年 2-12月 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 

无形资产对

应收入 
5,831,968.30 6,175,021.98 6,486,719.41 6,980,776.80 6,086,362.23 6,086,362.23 6,086,362.23 6,086,362.23 

注：评估过程中对各类业务分别计算无形资产对应收入金额，此处以合计数方式披露。 

（3）计算专利权等无形资产价值 

1）预测经济寿命期 

委估无形资产核心技术主要为发明专利，本次主要参考委估核心技术的剩余

经济寿命，确定预测年限为 7 年零 11 个月，选取经济寿命期到期日为 2030 年。 

2）预测委估无形资产收入分成率 

收入分成率是指由于使用相应的无形资产后，无形资产在产品的收入中产生

的价值贡献程度。收入分成率与无形资产提供服务生产的商品的市场竞争力、市

场销量、销售收入等相关，也与由该无形资产推动的产业在国民经济中所占有地

位的重要性相关。无形资产收入分成率计算公式如下： 

k=m+（n-m）×i 

其中：k：委估无形资产的收入分成率； 

m：收入分成率的取值下限； 

n：收入分成率的取值上限； 

i：收入分成率的调整系数。 

随着国际市场的发展，提成率的大小已趋于一个规范的数值，联合国工业发

展组织对各国的无形资产贸易合同的提成率作了大量调查统计，结果显示，提成

率的一般取值范围为 0.5%-10%（分成基数为销售收入），在我国技术引进实践

中，如以销售价作为提成基础，提成率一般不应超过 5%。 

根据郭民生等编著的《技术资产评估：方法·参数·实务》中记载的研究统计

数据确定本次委估无形资产的分成率。根据“交通运输设备制造业-航空航天器制
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造业”技术资产在整个销售收入中的分成率，取值上限 n=2.40%，取值下限

m=0.80%。 

本次评估根据对委估无形资产进行综合分析，对无形资产打分，确定收入分

成率调整系数，具体情况如下： 

项目 标准分 得分 备注 

技术法律状况与保护状况 10 9 已取得专利证书 

技术应用范围 10 7 应用范围较广 

是否有替代技术 10 8 替代技术较少 

技术先进性 15 13 较先进 

技术创新性 15 13 创新性好 

技术成熟度 15 13 已经研发成功，技术较为成熟 

技术产品市场竞争状况 10 6 国内市场竞争状况一般 

技术获利能力 10 8 获利能力较强 

技术实施条件 5 5 实施条件较为成熟 

合计 100 82 - 

调整系数 i=82% 

因此收入分成率 k=m+（n-m）× i 

               =0.80%+（2.40%-0.80%）×82% 

               =2.11% 

3）估算折减率 

考虑委估专利技术及著作权随技术更新和行业发展逐年呈现递减趋势，本次

评估按照委估专利技术及著作权预计可使用年限考虑其折减率，具体如下： 

项目 2023 年 2-12月 2024 年 2025年 2026年 2027年 2028 年 2029 年 2030 年 

衰减率 10% 30% 45% 60% 75% 80% 85% 90% 

4）估算折现率 

根据评估规范要求，折现率选取过程中考虑了无风险报酬率和风险报酬率，

采用 “因素分析法”进行风险累加来测算无形资产的折现率。 

折现率=无风险报酬率+风险报酬率。同时，因本次采用收入分成，故本次折

现率采用税前折现率。 
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A、无风险报酬率 

国债收益率通常被认为是无风险的，因为持有该债权到期不能兑付的风险很

小，可以忽略不计。根据 WIND 资讯系统所披露的信息，2023 年 1 月 31 日基准

日后剩余期限为 5 年以上 10 年以下的国债到期收益率为 2.81%，因此以 2.81%

作为无风险利率。 

B、风险报酬率 

风险系数由技术风险系数、市场风险系数、资金风险系数及管理风险系数之

和确定。根据目前评估惯例，各个风险系数的取值范围在 0%-5%之间，而具体的

数值则根据评测表求得，具体如下： 

项目 考虑因素 权重 标准分值 得分 加权得分 

技术风险 

技术转化风险 30% 100 0 0 

技术替代风险 30% 100 40 12 

技术权利风险 20% 100 40 8 

技术整合风险 20% 100 60 12 

合计 - - - 32 

技术风险系数 - 5% - 1.60% 

市场风险 

市场容量风险 40% 100 80 32 

市场竞争风险 60% 100 60 36 

合计 - - - 68 

市场风险系数 - 5% - 3.40% 

资金风险 

融资风险 50% 100 100 50 

流动资金风险 50% 100 100 50 

合计 - - - 100 

资金风险系数 - 5% - 5.00% 

管理风险 

销售服务风险 40% 100 40 16 

质量管理风险 30% 100 40 12 

技术开发风险 30% 100 40 12 

合计 - - - 40 

管理风险系数 - 5% - 2.00% 

风险报酬率合计 12.00% 

根据以上取值表得到： 
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折现率＝无风险报酬率+风险报酬率 

    ＝2.81%＋12.00%＝14.81% 

5）计算航空工业成飞母公司专利等知识产权价值 

单位：万元 

项目 2023 年 2-12月 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 

无形资产对

应收入 
5,831,968.30 6,175,021.98 6,486,719.41 6,980,776.80 6,086,362.23 6,086,362.23 6,086,362.23 6,086,362.23 

收入分成率 2.11% 2.11% 2.11% 2.11% 2.11% 2.11% 2.11% 2.11% 

分成额 123,171.17 130,416.46 136,999.51 147,434.01 128,543.97 128,543.97 128,543.97 128,543.97 

折减率 10% 30% 45% 60% 75% 80% 85% 90% 

折减后收入 110,854.05 91,291.52 75,349.73 58,973.60 32,135.99 25,708.79 19,281.60 12,854.40 

折现率 14.81% 14.81% 14.81% 14.81% 14.81% 14.81% 14.81% 14.81% 

折现期 0.92 1.92 2.92 3.92 4.92 5.92 6.92 7.92 

折现系数 0.8811 0.7675 0.6685 0.5823 0.5072 0.4417 0.3848 0.3351 

折现值 97,673.74 70,062.44 50,369.21 34,337.58 16,297.93 11,356.67 7,418.92 4,308.02 

评估价值 292,000.00 

（4）航空工业成飞母公司业绩承诺收入计算方法 

本次交易完成后，在业绩承诺期内，上市公司将聘请会计师事务所对航空工

业成飞母公司进行审计，以审计后的与专利等知识产权相关的各业务收入金额分

别乘以（1-外协成本比例）之后的合计数作为航空工业成飞母公司业绩承诺收入

金额。其中，与专利等知识产权相关的收入金额以审计结果为准，外协成本比例

与本次交易专利权等无形资产评估作价过程中采用的比例保持一致。 

综上，根据评估师的说明，航空工业成飞母公司业绩承诺收入的计算方法与

其专利等知识产权评估作价的计算方式及相关参数保持一致，权责对等，具有合

理性。 

2、航空工业贵飞母公司 

（1）预测航空工业贵飞母公司未来主营业务收入及扣减与专利等知识产权

无关收入 

根据《资产评估报告》及评估说明、与评估师的访谈，航空工业贵飞母公司

主营业务收入预测情况如下，其中包括与航空工业贵飞母公司专利等知识产权相
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关的收入和不相关的收入，在评估航空工业贵飞母公司专利权价值时以相关收入

金额作为评估作价的基础。 

单位：万元 

项目 2023 年 2-12 月 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 

相关收入 145,000.00 201,464.82 275,335.86 249,592.03 261,609.22 274,689.68 288,424.16 302,845.37 

不相关收入 87,600.00 122,396.18 167,275.14 151,634.97 158,935.78 145,855.32 132,120.84 117,699.63 

主营业务收入

合计 
232,600.00 323,861.00 442,611.00 401,227.00 420,545.00 420,545.00 420,545.00 420,545.00 

（2）扣减外协成本对应收入 

航空工业贵飞母公司与专利等知识产权相关的业务成本中包括外协成本，外

协部分形成收入与航空工业贵飞母公司专利等无形资产无关，以扣减外协成本对

应收入后的金额作为航空工业贵飞母公司专利等无形资产评估作价的计算依据，

即以与专利等知识产权相关的收入乘以（1-外协成本比例）得出航空工业贵飞母

公司无形资产对应收入数如下： 

单位：万元 

项目 2023 年 2-12月 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 

无形资产对

应收入 
91,947.45 127,752.94 174,596.07 158,271.39 165,891.73 174,186.31 182,895.63 192,040.41 

注：外协成本比例根据历史年度外协成本比例测算。 

（3）计算专利权等无形资产价值 

航空工业贵飞母公司专利权等无形资产计算方法与航空工业成飞母公司一

致，本补充法律意见书不再重复列示计算过程，仅列示相关参数结果。具体计算

过程详见重组报告书之“第六章 标的资产评估情况”之“一、标的资产的评估情况”

之“（六）重要子公司的评估情况”之“2、重要子公司资产基础法评估结果分析”之

“（6）无形资产”。 

1）预测经济寿命期 

按 7 年零 11 个月估算，选取经济寿命期到期日为 2030 年。 

2）预测委估无形资产收入分成率 

收入分成率=2.11% 

3）估算折减率
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项目 2023 年 2-12 月 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 

折减率 10.00% 30.00% 45.00% 60.00% 75.00% 80.00% 85.00% 90.00% 

4）估算折现率 

折现率＝15.81% 

5）计算航空工业贵飞母公司专利等知识产权价值 

单位：万元 

项目 
2023 年 2-

12 月 
2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 

无形资产对

应收入 
91,947.45 127,752.94 174,596.07 158,271.39 165,891.73 174,186.31 182,895.63 192,040.41 

收入分成率 2.11% 2.11% 2.11% 2.11% 2.11% 2.11% 2.11% 2.11% 

分成额 1,940.09 2,695.59 3,683.98 3,339.53 3,500.32 3,675.33 3,859.10 4,052.05 

折减率 10.00% 30.00% 45.00% 60.00% 75.00% 80.00% 85.00% 90.00% 

折减后收入 1,746.08 1,886.91 2,026.19 1,335.81 875.08 735.07 578.86 405.21 

折现率 15.81% 15.81% 15.81% 15.81% 15.81% 15.81% 15.81% 15.81% 

折现期 0.46 1.42 2.42 3.42 4.42 5.42 6.42 7.42 

折现系数 0.9347 0.8119 0.701 0.6053 0.5227 0.4513 0.3897 0.3365 

折现值 1,632.06 1,531.98 1,420.36 808.57 457.40 331.74 225.58 136.35 

评估价值 6,540.00 

（4）航空工业贵飞母公司业绩承诺收入计算方法 

本次交易完成后，在业绩承诺期内，上市公司将聘请会计师事务所对航空工

业贵飞母公司进行审计，以审计后与专利等知识产权相关的收入金额乘以（1-外

协成本比例）之后的金额作为航空工业贵飞母公司业绩承诺收入金额。其中，与

专利等知识产权相关的收入金额以审计结果为准，外协成本比例与本次交易专利

权等无形资产评估作价过程中采用的比例保持一致。 

综上，根据评估师的说明，航空工业贵飞母公司业绩承诺收入的计算方法与

其专利等知识产权评估作价的计算方式及相关参数保持一致，权责对等，具有合

理性。 

3、航空工业长飞 
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（1）预测航空工业长飞未来主营业务收入及扣减与专利等知识产权无关收

入 

根据《资产评估报告》及评估说明、与评估师的访谈，航空工业长飞主营业

务收入预测情况如下，包括与航空工业长飞专利等知识产权相关的收入和不相关

的收入。与专利等知识产权相关收入不存在外协成本，因此以该收入金额为基础

计算其专利等知识产权价值。 

单位：万元 

项目 2023 年 2-12 月 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 

相关收入 65,807.20 72,600.00 78,408.00 84,680.64 91,455.09 91,455.09 91,455.09 91,455.09 

不相关收入 35.25 37.16 39.02 40.97 43.02 43.02 43.02 43.02 

主营业务收

入合计 
65,842.44 72,637.16 78,447.02 84,721.61 91,498.11 91,498.11 91,498.11 91,498.11 

（2）计算专利权等无形资产价值 

航空工业长飞专利权等无形资产计算方法与航空工业成飞母公司一致，本补

充法律意见书不再重复列示计算过程，仅列示相关参数结果。具体计算过程详见

重组报告书之“第六章 标的资产评估情况”之“一、标的资产的评估情况”之“（七）

收益法评估的无形资产情况”之“3、航空工业长飞专利权等无形资产评估情况”。 

1）预测经济寿命期 

按 7 年零 11 个月估算，选取经济寿命期到期日为 2030 年。 

2）预测委估无形资产收入分成率 

收入分成率=2.58% 

3）估算折减率 

项目 2023 年 2-12 月 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 

折减率 0% 10% 20% 30% 40% 50% 70% 90% 

4）估算折现率 

折现率＝12.36% 

5）计算航空工业长飞专利等知识产权价值
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单位：万元 

项目 2023 年 2-12月 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 

无形资产

对应收入 
65,807.20 72,600.00 78,408.00 84,680.64 91,455.09 91,455.09 91,455.09 91,455.09 

收入分成

率 
2.58% 2.58% 2.58% 2.58% 2.58% 2.58% 2.58% 2.58% 

分成额 1,697.30 1,873.08 2,022.93 2,184.76 2,359.54 2,359.54 2,359.54 2,359.54 

折减率 0% 10% 20% 30% 40% 50% 70% 90% 

折减后收

入 
1,697.30 1,685.25 1,617.84 1,528.86 1,415.29 1,179.40 707.64 235.88 

折现率 12.36% 12.36% 12.36% 12.36% 12.36% 12.36% 12.36% 12.36% 

折现期 0.46 1.42 2.42 3.42 4.42 5.42 6.42 7.42 

折现系数 0.9480 0.8478 0.7546 0.6716 0.5977 0.5320 0.4735 0.4214 

折现值 1,609.03 1,428.82 1,220.80 1,026.77 845.95 627.43 335.05 99.40 

评估价值 7,190.00 

（4）航空工业长飞业绩承诺收入计算方法 

本次交易完成后，在业绩承诺期内，上市公司将聘请会计师事务所对航空工

业长飞进行审计，以与专利等知识产权相关收入金额作为航空工业长飞业绩承诺

收入金额。 

综上，根据评估师的说明，航空工业长飞业绩承诺收入的计算方法与其专利

等知识产权评估作价的计算方式及相关参数保持一致，权责对等，具有合理性。 

4、成飞民机 

（1）预测成飞民机未来主营业务收入 

成飞民机主要从事国内外航空装备部件业务，其主营业务收入均与其专利等

知识产权相关，因此在评估成飞民机专利权价值时以全部主营业务收入作为计算

基础。 

单位：万元 

项目 2023 年 2-12 月 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 

主营业务收

入 
242,559.42 291,475.44 321,647.55 338,053.56 355,236.22 355,236.22 355,236.22 355,236.22 

（2）扣减外协成本对应收入 
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成飞民机主营业务成本中存在外协成本，外协加工部分与成飞民机专利等知

识产权无关，因此按照外协成本占营业成本的比例相应扣减主营业务收入金额，

以扣减后的金额作为成飞民机专利等知识产权的作价基础。以主营业务预测收入

乘以（1-外协成本比例）后得出无形资产对应收入合计数如下： 

单位：万元 

项目 2023 年 2-12月 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 

无形资产对

应收入 
194,047.54 233,180.35 257,318.04 270,442.85 284,188.98 284,188.98 284,188.98 284,188.98 

注：因历史年度外协成本比例增长较快，预测期外协成本比例根据预测期预计外协成本比例

测算。 

（3）计算专利权等无形资产价值 

成飞民机专利权等无形资产计算方法与航空工业成飞母公司一致，本补充法

律意见书不再重复列示计算过程，仅列示相关参数结果。具体计算过程详见重组

报告书之“第六章 标的资产评估情况”之“一、标的资产的评估情况”之“（七）收

益法评估的无形资产情况”之“4、成飞民机专利权等无形资产评估情况”。 

1）预测经济寿命期 

按 7 年零 11 个月估算，选取经济寿命期到期日为 2030 年。 

2）预测委估无形资产收入分成率 

收入分成率=1.97% 

3）估算折减率 

项目 2023 年 2-12 月 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 

折减率 10.00% 20.00% 30.00% 40.00% 50.00% 60.00% 70.00% 80.00% 

4）估算折现率 

折现率＝15.01% 

5）计算成飞民机专利等知识产权价值 

单位：万元 

项目 2023 年 2-12月 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 

无形资产

对应收入 
194,047.54 233,180.35 257,318.04 270,442.85 284,188.98 284,188.98 284,188.98 284,188.98 

收入分成

率 
1.97% 1.97% 1.97% 1.97% 1.97% 1.97% 1.97% 1.97% 

分成额 3,818.86 4,588.99 5,064.02 5,322.32 5,592.84 5,592.84 5,592.84 5,592.84 
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项目 2023 年 2-12月 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 

折减率 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 

折减后收

入 
3,436.97 3,671.19 3,544.81 3,193.39 2,796.42 2,237.14 1,677.85 1,118.57 

折现率 15.01% 15.01% 15.01% 15.01% 15.01% 15.01% 15.01% 15.01% 

折现期 0.46 1.42 2.42 3.42 4.42 5.42 6.42 7.42 

折现系数 0.9379 0.8203 0.7133 0.6202 0.5392 0.4689 0.4077 0.3545 

折现值 3,223.61 3,011.46 2,528.34 1,980.46 1,507.96 1,048.95 684.05 396.52 

评估价值 14,380.00 

（4）成飞民机业绩承诺收入计算方法 

本次交易完成后，在业绩承诺期内，上市公司将聘请会计师事务所对成飞民

机进行审计，以审计后的主营业务收入乘以（1-外协成本比例）之后的金额作为

成飞民机业绩承诺收入金额。其中，主营业务收入金额以审计结果为准，外协成

本比例与本次交易专利权等无形资产评估作价过程中采用的比例保持一致。 

综上，根据《资产评估报告》及评估说明、评估师的说明，成飞民机业绩承

诺收入的计算方法与其专利等知识产权评估作价的计算方式及相关参数保持一

致，权责对等，具有合理性。 

三、承诺收入的可实现性及合理性 

（一）承诺收入基于预测的主营业务收入计算得出 

根据《资产评估报告》及评估说明、与评估师的访谈以及《业绩承诺协议》

的约定，并经本所律师核查，业绩承诺资产 2 对应的承诺收入均基于相关法人主

体预测的主营业务收入计算得出，具体如下： 

单位：万元 

主体 项目 2023年 2024年 2025年 2026年 

航空工业成

飞母公司 

主营业务收入 6,979,686.00 7,022,019.03 7,377,116.34 7,949,808.03 

承诺收入 6,145,072.06 6,175,021.98 6,486,719.41 6,980,776.80 

航空工业贵
飞母公司 

主营业务收入 233,092.04 323,861.00 442,611.00 401,227.00 

承诺收入 92,439.49 127,752.94 174,596.07 158,271.39 

主营业务收入 66,035.65 72,637.16 78,447.02 84,721.61 
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航空工业长
飞 

承诺收入 66,000.00 72,600.00 78,408.00 84,680.64 

成飞民机 

主营业务收入 264,787.00 291,475.44 321,647.55 338,053.56 

承诺收入 211,829.60 233,180.35 257,318.04 270,442.85 

航空工业成飞母公司承诺收入为主营业务收入中与专利等知识产权相关的

各类业务收入*（1-外协成本比例）之后的合计数。 

航空工业贵飞母公司承诺收入为主营业务收入中与专利等知识产权相关收

入*（1-外协成本比例）。 

航空工业长飞承诺收入为主营业务中与专利等知识产权相关收入。 

成飞民机承诺收入为预测的主营业务收入*（1-外协成本比例）。 

基于前述计算方式计算业绩承诺资产 2 相关法人主体历史年度与业绩承诺

收入相同口径收入数据如下： 

单位：万元 

主体 项目 2021年 2022年 2023年 1月 

航空工业成
飞母公司 

主营业务收入 4,974,619.22 6,292,732.28 355,037.57 

与承诺收入相同口径收
入 

4,361,365.29 5,534,511.67 313,103.76 

航空工业贵

飞母公司 

主营业务收入 188,443.00 189,227.00 492.04 

与承诺收入相同口径收

入 
117,446.83 116,723.86 492.04 

航空工业长

飞 

主营业务收入 56,205.92 61,112.28 193.21 

与承诺收入相同口径收
入 

55,533.92 58,411.53 192.80 

成飞民机 

主营业务收入 216,981.84 250,919.90 22,227.58 

与承诺收入相同口径收

入 
173,585.47 200,735.92 17,782.06 

注：航空工业贵飞母公司 2023 年 1 月主营业务收入较小，主营业务收入均与知识产权相关

且未发生外协成本。 

（二）预测的主营业务收入具有可实现性 

根据《资产评估报告》及评估说明、与评估师的访谈，并经本所律师核查，
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各标的预测的主营业务收入情况如下： 

1、航空工业成飞母公司 

航空工业成飞母公司历史年度和预测期主营业务收入情况如下： 

单位：万元 

项目 2021年 2022年 2023年 1月 2023年 2-12月 2023年 2024年 

主营业务收入 4,974,619.22 6,292,732.28 355,037.57 6,624,648.43 6,979,686.00 7,022,019.03 

项目 2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 

主营业务收入 7,377,116.34 7,949,808.03 6,958,691.37 6,958,691.37 6,958,691.37 6,958,691.37 

航空工业成飞母公司预测期主营业务收入均存在较为明确的订单或下游客

户需求支持，收入预测较为谨慎客观，可实现性强。 

2、航空工业贵飞母公司 

航空工业贵飞母公司历史年度和预测期主营业务收入情况如下： 

单位：万元 

项目 2021年 2022年 2023年 1月 2023年 2-12月 2023年 2024年 

主营业务收入 188,443.00 189,227.00 492.04 232,600.00 233,092.04 323,861.00 

项目 2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 

主营业务收入 442,611.00 401,227.00 420,545.00 420,545.00 420,545.00 420,545.00 

航空工业贵飞母公司预测期主营业务收入主要基于其产品结构优化调整，存

在较为明确的订单和下游客户需求，收入预测谨慎客观、可实现性强。 

3、航空工业长飞 

航空工业长飞历史年度和预测期主营业务收入情况如下： 

单位：万元 

项目 2021年 2022年 2023年 1月 2023年 2-12月 2023年 2024年 

主营业务收入 56,205.92 61,112.28 193.21 65,842.44 66,035.65 72,637.16 

项目 2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 

主营业务收入 78,447.02 84,721.61 91,498.11 91,498.11 91,498.11 91,498.11 

航空工业长飞预测期主营业务收入较报告期水平增长率约为 8%-10%水平，

综合考虑我国航空装备保有量增加相应带动维修养护业务需求增长，收入预测较

为谨慎客观，可实现性强。 

4、成飞民机 
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成飞民机历史年度和预测期主营业务收入如下： 

单位：万元 

项目 2021年 2022年 2023年 1月 2023年 2-12月 2023年 2024年 

主营业务收入 216,981.84 250,919.90 22,227.58 242,559.42 264,787.00 291,475.44 

项目 2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 

主营业务收入 321,647.55 338,053.56 355,236.22 355,236.22 355,236.22 355,236.22 

成飞民机预测期主营业务收入与历史水平整体相当，综合考虑国内及国际民

机需求及发展趋势，收入预测较为谨慎客观，可实现性强。 

综上，根据《资产评估报告》及评估说明、评估师的说明，业绩承诺资产 2

承诺收入均基于该等法人主体预测的主营业务收入计算得出，预测的主营业务收

入及相应的承诺收入均具有合理性和可实现性。 

 

综上，本所认为： 

1、本次交易以收入指标作为业绩承诺指标符合《重组管理办法》第三十五

条以及《监管规则适用指引——上市类第 1 号》中关于业绩补偿方式的规定； 

2、根据《资产评估报告》及评估说明、评估师的说明，业绩承诺资产 2 对

应收入的具体计算方式客观、清晰、可验证，承诺收入的预测方法合理，依据充

分，与历史业绩变动趋势相符，预计可实现。 

 

问题 4 

本次交易前，标的资产存在资产转移剥离调整的情况。请说明相关资产转移

剥离调整事项是否已履行相应审批程序，资产转移剥离调整的原则、方法和具体

剥离情况，相关资产交割、股权划转、债权债务关系转移等的进展情况，是否存

在法律障碍，标的资产权属是否清晰，业务是否独立完整，并说明资产转移剥离

调整的主要会计处理过程，是否对本次交易评估结果和交易作价产生影响。请独

立财务顾问、律师事务所核查并发表明确意见。 

回复： 

一、相关资产转移剥离调整事项是否已履行相应审批程序，资产转移剥离调
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整的原则、方法和具体剥离情况 

（一）资产转移剥离具体情况 

根据航空工业集团于 2023 年 7 月 25 日出具《关于无偿划转成都飞机工业

（集团）有限责任公司所持部分股权和资产的批复》（航空资本[2023]434 号）、

《关于无偿划转中航贵州飞机有限责任公司所持部分股权和资产的批复》（航空

资本[2023]435 号）、《关于无偿划转中航（成都）无人机系统股份有限公司部分

股份的批复》（航空资本[2023]436 号），标的公司将部分与主营业务相关度较

低资产采用无偿划转方式剥离，具体情况如下： 

序号 划出方 划入方 划转资产 

1 航空工业成飞 成飞企管 
4 宗土地、65 处房产及构筑物、105 项设
备 

2 航空工业成飞 成飞企管 长飞管理 100%股权 

3 航空工业成飞 航空工业集团 中无人机 16.41%股权 

4 航空工业贵飞 中航资产 贵航实业 16%股权 

5 航空工业贵飞 中航四川资产 黄果树机场 30%股权 

6 航空工业贵飞 中航四川资产 26 处房产 

根据剥离资产及航空工业成飞的相关审计报告，截至 2022 年 12 月 31 日，

剥离资产账面值合计 38,513.20 万元，占剥离后航空工业成飞净资产比例为 3.46%，

占比较低。 

（二）相关资产剥离事项履行的审批程序 

1、资产划出方已履行相应审批程序 

资产 履行程序 

资产

1、2 

2023年7月18日，航空工业成飞召开第四届董事会第二十四次会议，审议通过《关
于将公司持有部分资产无偿划转至成飞企管的议案》和《关于将长飞管理划转至

成飞企管的议案》，同意公司将部分土地、房产及相关附属设备无偿划转至成飞

企管；同意将长飞管理100%股权无偿划转至成飞企管。 

资产
3 

2023年7月25日，航空工业成飞召开第四届董事会第二十五次会议，审议通过《关
于将公司持有的部分中航无人机股权无偿划转至航空工业集团的议案》，同意将

持有中无人机16.41%的股份无偿划转至航空工业集团。 

资产
4 

2023年6月16日，航空工业贵飞召开第四届董事会第三十三次会议，审议通过《关

于将贵飞持有深圳贵航实业16%股权无偿划转给中航资产的议案》，同意将持有
贵航实业16%股权无偿划转给中航资产。 

资产
5、6 

2023年5月19日，航空工业贵飞召开第四届董事会第三十二次会议，审议通过《将

贵飞部分非生产房产无偿划转给四川资产的议案》《将贵飞持有黄果树机场公司

30%股权无偿划转给四川资产的议案》，同意将黄果树机场30%股权及部分房产无
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偿划转给中航四川资产。 

2、资产划入方已履行相应审批程序 

资产 履行程序 

资产

1、2 

2023年7月17日，成飞企管召开第一届董事会第五十二次会议，审议通过《关于成

飞企管通过无偿划转方式接受成飞及所属企业部分资产的议案》，同意成飞企管
以无偿划转方式接受航空工业成飞及所属企业部分资产。 

资产
3 

详见本问题回复“（二）相关资产剥离事项履行的审批程序”之“3、主管部门审批程

序”之“（1）国家出资企业审批”。 

资产
4-6 

2023年5月31日，中航四川资产召开第四届董事会第二十一次会议，审议通过了《关
于以无偿划转方式接收黄果树机场股权的议案》。 

2023年6月9日，中航资产召开2023年第27次总经理办公会，审议通过了《关于拟

以无偿划转方式接收贵飞所持部分股权及实物资产的议题》，同意中航资产以无

偿划转方式接收航空工业贵飞所持贵航实业16%的股权；同意中航四川资产以无
偿划转方式接收航空工业贵飞所持黄果树机场30%的股权；同意中航四川资产以

无偿划转方式接收贵阳毓秀路房产、西安市阎良区房产以及幺铺镇房产。 

3、主管部门审批程序 

（1）国家出资企业审批 

2023 年 7 月 25 日，航空工业集团分别出具《关于无偿划转成都飞机工业（集

团）有限责任公司所持部分股权和资产的批复》（航空资本[2023]434 号）、《关

于无偿划转中航贵州飞机有限责任公司所持部分股权和资产的批复》（航空资本

[2023]435 号）、《关于无偿划转中航（成都）无人机系统股份有限公司部分股份

的批复》（航空资本[2023]436 号），同意前述股权及资产的无偿划转事宜。 

（2）划拨土地涉及的主管部门意见 

根据航空工业成飞提供的资料，并经本所律师核查，第 1 项无偿划转的资产

中包含 2 宗划拨性质土地。根据国务院办公厅《关于完善建设用地使用权转让、

出租、抵押二级市场的指导意见》的规定，以划拨方式取得的建设用地使用权转

让，需经依法批准，土地用途符合《划拨用地目录》的，可不补缴土地出让价款，

按转移登记办理；不符合《划拨用地目录》的，在符合规划的前提下，由受让方

依法依规补缴土地出让价款。 

根据航空工业成飞提供的资料及书面说明，截至本补充法律意见书出具之日，

该等土地的无偿划转正在办理权属变更登记，预计不存在实质性障碍。 

（三）资产转移剥离调整的原则、方法 
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1、资产剥离原则 

根据标的公司提供的资料及其书面说明，并经本所律师核查，本次资产转移

的原则为剥离非主业资产或不适宜纳入上市公司的资产，提升本次重组注入上市

公司资产的质量。 

根据标的公司提供的资料及其书面说明，本次剥离的资产中，长飞管理 100%

股权、贵航实业 16%股权以及黄果树机场 30%股权为非主业资产。航空工业成飞

的 4 宗土地、65 处房产及构筑物、105 项设备及航空工业贵飞的 26 处房产为非

主业资产或不适宜纳入上市公司的资产。中无人机 16.41%股权系为国有资产统

一安排而剥离的资产。上述剥离资产均符合本次资产剥离的原则。 

2、资产剥离方法 

根据标的公司提供的资料及其书面说明，并经本所律师核查，本次资产剥离

均采用无偿划转方式。 

根据《企业国有产权无偿划转管理暂行办法》（国资发产权[2005]239 号）

和《关于促进企业国有产权流转有关事项的通知》（国资发产权[2014]95 号）等

规定，国有全资企业之间，资产可以实施无偿划转。资产划出方航空工业成飞、

航空工业贵飞，以及资产划入方成飞企管、中航资产、中航四川资产均为航空工

业集团下属全资子公司，本次资产剥离采用资产无偿划转方式符合前述规定。 

根据《上市公司国有股权监督管理办法》（国资委、财政部、证监会令第 36

号）的规定：国有股东所持上市公司股份在本企业集团内部可以进行无偿划转。

航空工业成飞系航空工业集团下属全资子公司，航空工业成飞将其所持中无人机

股权无偿划转至航空工业集团符合前述规定。 

二、相关资产交割、股权划转、债权债务关系转移等的进展情况，是否存在

法律障碍 

（一）资产交割、股权划转进展 

根据标的公司提供的资料及其书面说明，并经本所律师核查，截至本补充法

律意见书出具之日，相关资产交割、股权划转进展情况如下： 

资产 交割进展 
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资产1 

航空工业成飞与成飞企管已于2023年7月25日签署《资产交割单》，并已完成资
产交割。其中，2宗划拨性质土地尚在办理过户手续，不存在实质性障碍。 

根据航空工业成飞与成飞企管签署的《无偿划转协议》，双方同意以2022年12月

31日作为本次无偿划转的基准日，自资产实际移交之日起，划入方取代划出方成
为标的资产的所有权人。 

资产2 被划转主体长飞管理已完成股权变更工商登记。 

资产3 

2023年7月27日，中无人机披露《关于控股股东国有股权无偿划转暨表决权委托
及间接控股股东拟变更的提示性公告》，自《中航（成都）无人机系统股份有限

公司股份无偿划转协议》生效后，标的股份完成过户登记日为本次股份划转完成

日。 

根据航空工业成飞与航空工业集团签署的《股份无偿划转协议》，自《股份无偿

划转协议》生效后，标的股份完成过户登记日为本次股份无偿划转的完成日。 

截至本补充法律意见书出具之日，本次无偿划转的中无人机16.41%股份正在按照
上交所及中国证券登记结算有限责任公司关于上市公司股份协议转让的相关程

序办理。 

资产4 

截至本补充法律意见书出具之日，被划转主体贵航实业正在办理股权变更工商登

记，被划转标的股权权属清晰，不存在质押、冻结等权利限制的情形，预计不存
在实质性障碍。 

资产5 
截至本补充法律意见书出具之日，被划转主体黄果树机场已完成股权变更工商登

记。 

资产6 

航空工业贵飞与中航四川资产已于2023年7月25日签署《资产交割单》，并已完

成资产交割。 

根据航空工业贵飞与中航四川资产签署的《资产无偿划转协议》，双方同意以航

空工业集团批复时间作为本次无偿划转的交割日，自交割日起，划入方取代划出

方成为标的资产的所有权人，享有与标的资产有关的一切权利和权益，同时划入

方承担与标的资产有关的一切责任和风险。 

综上，剥离资产已完成或正在办理交割手续，资产交割不存在实质性法律障

碍。 

（二）本次资产剥离不涉及债权债务关系转移 

根据标的公司提供的资料及其书面说明，并经本所律师核查，本次资产剥离

不涉及债权债务关系转移。划出方与划入方分别签署了《无偿划转协议》，对债

权债务处置方案作出明确约定，本次无偿划转不涉及债权、债务转移，本次资产

划转完成后，划出方的债权、债务仍由划出方享有和承担；划入方的债权、债务

仍然由划入方享有和承担。 

三、标的资产权属是否清晰，业务是否独立完整 

（一）本次交易标的权属清晰 
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根据标的公司提供的资料及其书面说明，并经本所律师核查，本次交易标的

资产为航空工业集团所持航空工业成飞 100%股权，该等股权不存在权属纠纷或

争议，不存在质押、冻结或其他权利受到限制的情形。 

航空工业集团已出具《中国航空工业集团有限公司关于标的资产权属情况的

说明》，对标的资产权属情况作出说明和承诺： 

“1、本公司合法拥有标的资产。本公司对标的资产的出资已全部缴足，不

存在出资不实、抽逃出资等情形，对标的资产有完整的所有权。 

2、本公司为标的资产的最终和真实所有人，标的资产权属清晰、不存在权

属纠纷，不存在以信托、委托他人或接受他人委托等方式持有标的资产的情形；

标的资产不存在托管、未设置任何质押、抵押、留置等担保权或其他第三方权利

或签署其他限制转让的条款或约定，不存在纠纷或潜在纠纷，未被行政或司法机

关查封、冻结，亦不存在其他限制或禁止转让的情形。本公司保证前述状态持续

至标的资产过户至上市公司名下或本次重组终止之日（以较早的日期为准）。 

3、本公司确认标的资产过户至上市公司名下不存在障碍，并承诺本次重组

相关协议正式生效后，根据协议约定和上市公司的要求及时进行标的资产的权属

变更，且在权属变更过程中因本公司原因出现的纠纷而形成的全部责任均由本公

司承担。 

4、本公司拟转让的标的资产的权属不存在尚未了结或本公司可预见的诉讼、

仲裁等纠纷，如因发生诉讼、仲裁等纠纷而产生的责任由本公司承担。” 

综上，本次交易标的资产权属清晰，不存在产权纠纷，不存在质押、冻结或

其他权利受到限制的情形。 

（二）标的资产业务独立完整 

根据标的公司提供的资料及其书面说明，并经本所律师核查，本次剥离资产

主要为航空工业成飞及其下属子公司非生产经营主业相关资产，其中：航空工业

成飞、航空工业贵飞剥离的土地、房产及机器设备剥离前的主要用途为生活配套

附属设施等。 
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本次剥离的非上市公司股权资产中：长飞管理的主营业务为资产租赁及运营

管理；贵航实业的主营业务为房屋租赁；黄果树机场的主营业务为航空运输；该

等公司均不属于标的公司的主营业务范畴。 

剥离中无人机 16.41%股权主要为国有资产统一安排。 

综上，本次资产剥离不影响航空工业成飞的业务独立完整性。 

四、资产转移剥离调整的主要会计处理过程，是否对本次交易评估结果和交

易作价产生影响 

根据《审计报告》《资产评估报告》及与审计师、评估师的访谈，并经本所

律师核查，对于报告期内剥离的资产均视同于模拟财务报表最早期间的期初已经

完成划转交割，通过冲减标的公司净资产的方式予以剥离，剥离资产的折旧（摊

销）、相关损益直接计入净资产，不再纳入模拟利润表。 

标的公司审计、评估报告中均视同剥离资产于报告期初已经处理，未纳入标

的资产审计、评估范围，未纳入本次交易标的资产作价。 

 

综上，本所认为： 

1、相关资产剥离已履行相关审批程序，不涉及债权债务关系转移，相关资

产剥离不存在实质性法律障碍； 

2、标的资产权属清晰，业务独立完整； 

3、根据审计师、评估师的说明，相关资产剥离的主要会计处理过程符合相

关规定，剥离资产未纳入标的资产的评估结果和作价范围。 

（以下无正文） 
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（本页无正文，系《北京市嘉源律师事务所关于中航电测仪器股份有限公司发行股份购

买资产暨关联交易的补充法律意见书（一）》之签字页） 

 

 

 

 

 

北京市嘉源律师事务所         负  责  人： 颜  羽        

 

           经 办 律 师 ：谭四军        

 

               闫思雨         

 

 

          2023 年 8 月 22 日 
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