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关于广州航新航空科技股份有限公司 

深圳证券交易所年报问询函回复的会计师意见 

 

广会专字[2020]G20000700133号 

深圳证券交易所创业板公司管理部: 

由广州航新航空科技股份有限公司（以下简称“公司”、“航新科技”或“上市公司”）

转来的贵所《关于对广州航新航空科技股份有限公司的年报问询函》（创业板年报问询函

【2020】第 309 号，以下简称“问询函”）奉悉。该问询函针对公司 2019 年年报相关事项

进行了关注，我们作为航新科技 2019 年审会计师，现就问询函中的相关问题回复如下：，  

问询函问题 1. 报告期内，你公司境外销售收入 8.72
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基于上述审计程序，我们未发现航新科技 2019 年度海外业务收入在重大方面不符合《企

业会计准则》相关规定的情况。 

问询函问题 3.报告期公司无形资产期末余额 1.55 亿元，较期初增加 29.92%，开发支出

期末余额 4,808.12 万元，较期初增加 39.62%。其中，开发支出本期增加 2,386.84 万元，转

入无形资产 1,022.51 万元，全部为非专利技术。 

（3）请结合内部研究开发支出会计政策和项目研发进度，说明开发支出费用化、资本

化的区分时点及依据，以及开发支出-资本化项目确认为无形资产或转入当期损益的时点及

依据。请会计师核查并发表意见。 

回复如下： 
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过将高速数据采集技术和多机型直升机状态监测与诊断技术应用于直升机安全监控系统，实

现旋翼系统、传动系统、发动机状态的振动和性能的实时监测和超限告警功能，在提供单机

航后安全性识别及检修指引的同时还可进行机群训练及任务可用等级管理等拓展应用，充分

符合客户在此方面的中长期需求。 

③无形资产产生经济利益的方式，包括能够证明运用该无形资产生产的产品存在市场或

无形资产自身存在市场，无形资产将在内部使用的，能够证明其有用性 

随着航空技术的发展及用户需求的提高，直升机安全监测产品逐渐显露广泛的市场空间。 

就国际市场而言，自 1991 年全球第一款直升机安全监控系统产品诞生以来，许多国际

知名航空系统产品供应商相继开发出多种直升机安全监控系统产品，1999 年英国适航当局

率先要求军民直升机强制加装直升机安全监控系统，至 2007 年美国国防部已强制要求军用

直升机必须加装直升机安全监控系统。 

就国内市场而言，目前国内的直升机安全监控系统产品研发和应用正处于发展阶段，十

三五规划又明确要求促进航空装备产业的发展壮大，必将产生新装备和原有装备功能升级的



4 
 

2、获取相关会议纪要、无形资产研究开发的可行性研究报告、总体方案评审记录等相

关资料，检查研究开发项目处于研究阶段还是开发阶段；并对研发项目进行相关测算，及检



5 
 

2023 14,294.91 11,144.52 8.00% 

2024 15,009.65 11,764.52 5.00% 
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三个维修站点，逐步扩大服务市场；未来，上述新设站点将逐步在当地扩大服务影响力、进

一步扩大 DMH B.V.的业务规模。另一方面，公司正在积极开拓境内客户的在境外的航线维

修市场、加强境内外的协同效应。 

因此，考虑上述因素，本次评估中公司合理预计待疫情影响消除后，DMH B.V.公司营

业收入增长率将在 2021-2024 分别保持 45.26%、15%、8%和 5%的增长率，2020-2024 年营

业收入复合增长率（以 2019 年全年业绩作为计算基数）为 11.11%，至稳定期 2025 年及以

后收入增长率为 0。 

2021 年预测营业收入增长率为 45.26%，主要系：一方面，预计疫情影响将导致 2020

年预计营业收入下滑、2021 年的计算基数较低，若以 2019 年业绩为基数测算，2021 年预计

营业收入较 2019 年全年业绩增长率为 29.85%，低于 2019 年 DMH B.V.公司营业收入增长率；

另一方面，DMH B.V.公司目前正逐步通过新设站点、增强在当地的服务影响力等手段扩大

自身规模，预计新设站点收入将会对 DMH B.V.公司 2021 年业绩有较大贡献。 

此外，考虑到公司目前正与国内大型航空公司就国内航空公司客机的境外航线维修业务

商讨合作事宜，如正在与南方航空在肯尼亚内罗毕站点签订 A330/B787 等多个宽体机型的

全委托放行合作协议并洽谈在阿姆斯特丹为其 A380 飞机提供维护放行支持；与吉祥航空在

爱尔兰都柏林站点也已达成了 B787 全委托放行的合作意向；将于 2020 年下半年与海南航

空在德国柏林站点开展全委托放行授权工作等。公司预计上述合作事宜有望于 2020 年落地

并逐步开展，该项协同效应显现后有望增厚 DMH B.V.公司 2021 年的业绩。 

（2）折现率 

DMH B.V.公司系 MMRO 的全资子公司，业务相近且整体规模偏小，因此选取与 MMRO

公司相同的折现率，具体情况如下： 

折现率采用以收购资产标的加权平均资本成本，其（WACC）为基础经调整后确定，其 

WACC 的计算公式为： 

WACC＝（Re×We）＋〔Rd×（1－T）×Wd〕 

其中：Re 为公司普通权益资本成本 

Rd 为公司债务资本成本 

We 为权益资本在资本结构中的百分比 

Wd 为债务资本在资本结构中的百分比 

T 为公司有效的所得税税率 

①权益资本成本 

本次评估采用资本资产定价修正模型（CAPM），来确定公司普通权益资本成本 Re，计

算公式为： 

Re＝Rf＋β×（Rm－Rf）＋Rc 
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其中：Rf 为现行无风险报酬率； 

β 为企业系统风险系数； 

Rm 为市场期望报酬率历史平均值 

（Rm－Rf）为市场风险溢价 

Rc 为企业特定风险调整系数 

（a）无风险利率 Rf 的确定 

无风险报酬率是对资金时间价值的补偿，这种补偿分两个方面，一方面是在无通货膨胀、

无风险情况下的平均利润率，是转让资金使用权的报酬；另一方面是通货膨胀附加率，是对

因通货膨胀造成购买力下降的补偿。它们共同构成无风险利率。由于爱沙尼亚未发行国债。

爱沙尼亚银行业严重依赖外国资本，以北欧国家为主的外国银行控制了爱沙尼亚银行业的 

90%以上市场份额。因此以同为新兴市场且同为东欧国家的保加利亚、斯洛伐克、波兰、罗

马尼亚已发行国债的债券收益率平均值近似等于爱沙尼亚无风险收益率 Rf。 

国家 债券收益率（%） 高（%） 低（%） 
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务的时间不少于 24 个月； 

第五、规模相当。目标公司与可比公司大小相当； 

第六、成长性相当。目标公司与可比公司未来成长性相当； 

第七、其它方面（如：产品结构、品种，供应渠道/销售渠道等）相似。 

第八、对比公司股票与选定的股票市场指标指数的 t 相关性检验要通过。 

DMH B.V.公司营业收入主要来源于航线维修以等，本次评估对比公司β 值选取与 DMH 

B.V.公司相同或相似业务的公司，通过 Wind 数据终端，选取 5 家对比公司：AAR、海科航

空、UNITED TECH CORP、SPIRIT AEROSYSTEMS 和赛峰公司，无财务杠杆贝塔值为： 

对比公司名称 股票代码 无财务杠杆的贝塔（βu） 

AAR AIR.N 1.0188 

海科航空 HEI.N 0.663 

UNITEDTECHCORP UTX.CHL 0.7281 

SPIRITAEROSYSTEMS SPR.N 0.8843 

赛峰公司 SAF.PA 0.7569 

对比公司平均值（算术平均值） - 0.8102 

通过以下公式，将各可比的有财务杠杆 β 系数转换成无财务杠杆的 β 系数，有财务杠杆

的
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（c）市场超额收益率 ERP 的确定 

市场风险溢价（MRP），也称股权风险溢价（ERP），是对于一个充分风险分散的市场投

资组合，投资者所要求的高于无风险收益率的回报率。美国证券市场为代表的成熟证券市场，

由于有较长的历史数据，且市场有效性较强，市场总体的股权风险溢价可以直接通过分析历

史数据得到。国际上对新兴市场的风险溢价通常采用成熟市场的风险溢价进行调整确定（以

美国金融学家 Aswath Damodaran 为代表的观点），公式如下：  

市场风险溢价=成熟股票市场的长期平均风险溢价+国家补偿额 

=成熟股票市场的长期平均风险溢价+国家违约补偿额×(σ 股票/σ 国债) 

式中：成熟股票市场的风险溢价，Aswath Damodaran 采用 1928 年至今美国股票市场标

准普尔 500 指数和国债收益率数据，计算得到成熟股票市场的长期平均风险溢价 6.26%；  

国家违约补偿额：根据国家债务评级机构 Moody’s Investors Service 对爱沙尼亚的债务

评级为 A1，转换为国家违约补偿额为 0.79%；  

σ 股票/σ 国债：以全球平均的股票市场相对于债券的收益率标准差的平均值 1.23 来计

算，则： 

爱沙尼亚的市场风险溢价（MRP）=6.26%+0.79%×1.23=7.24%。 

因此本次评估确定市场风险溢价（MRP）为 7.24%。 

（d）企业特定风险调整系数 Rc 的确定 

本次评估考虑到评估对象在公司的融资条件、资本流动性以及公司的治理结构等方面与

可比上市公司的差异性所可能产生的特性个体风险，设公司特性风险调整系数 Rc=3.00%，

主要考虑因素如下： 

序号 因素 产权持有人特征 

1 企业所处经营阶段 产权持有人业务处于稳步增长阶段 

2 历史经营状况 产权持有人成立时间较长，其经营业绩逐年稳步发展 

3 主要产品所处发展阶段 产权持有人的主营业务处于稳步发展阶段。 

4 财务风险 客户主要为航空公司，资信情况良好，回款风险较低 

5 公司内部管理及控制机制 公司内部管理机制及控制机制健全 
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（2）根据中国证券监督管理委员会下发的《关于证券期货审计业务签字注册会计师定

期轮换的规定》（以下简称《规定》），签字注册会计师连续为某一相关机构提供审计服务，

不得超过五年。广东正中珠江会计师事务所 （特殊普通合伙）签字注册会计师冯琨琮、吴

周平为公司提供审计服务的连 续年限分别为 4 年、1 年，符合上述《规定》的要求，不存

在影响会计师事务所的独立性的情形。  

年审会计师就审计过程的独立性发表意见如下  


	1、DMH B.V.公司商誉减值测试情况

