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() FRBEBE, HWHEE™ HNA Aviation FIEEZE=H SR Technics
Switzerland, FAMIEH N 23.45 1270, ZEF=EREGHNBRATHR, BFRESH
N-27,614.98 J376/1-9,513.01 Ji76; H. 2017 EBAFIZ A 3.52%, BT 2016 4
] 9.74% IV KBTI . EFMFEBEHE: (1) SR Technics Switzerland i &
BART KRB LR. HEEME S, HFUBEARKRZ G ERE, XHERER
HETWRSENEN, RESSBEFRK; (2) SR Technics Switzerland # &
BNESETHRABRETEHNIRRE; (3) 454 00d M B LN =L TR
%F SR Technics Switzerland W% J5 B -& B 5L R RR . SR Technics Switzerland
FEFITEEREN, P SR Technics Switzerland MG 3 H AT LB K AR L
Wi (4) Z5EBRNEIE, *MFEHEEE SR Technics Switzerland BIMEEA otk FHik
BI® SR Technics Switzerland 2EFHN TREAAR-RE. HEUFRR
MG SRIFLEEFIGE ). WU F BN RRE L.

EF=F

T HNA Aviation )& F] il £ A& 545 8 A &) W S 25 F4K% 8 SR
Technico Holdco, H. SR Technics Switzerland & SR Technics Holdco [1ME—4> %
TN . WA ) R [E =2 M SR Technics Holdco (1004 5% 508 Kz 2 ) 30 Hod i3k

17907 o

1. SR Technics Switzerland ¥ & B N BT LR E P 28R B S S I,
HREHERRZ G ERE, SHREFHEETRIEAENEN, RESSBEFEFRE

AN, SR Technics Holdco fRT LK T 4R A58 E&H & S, &1F
N EE N

B JTT
2017 £
&R HESW =124 AR A]
Pacific American Corporation 60,518.06 7.50% 15 4
Swiss International Air Lines Ltd. 45,566.57 5.64% It 15 4
LEGAL Air Berlin PLC & Co. 39,095.32 4.84% i 15 47
European Air Transport Leipzig GmbH 34,444.81 4.27% 6




JSC Ural Airlines 32,723.52 4.05% 6
iNiE 212,348.28 26.30%
2016 F£F
&R HESW =124 AR A]
Swiss International Air Lines Ltd. 91,826.32 13.13% It 15 4
Finnair PLC 42,038.21 6.01% 12 4F
LEGAL Air Berlin PLC & Co. 36,525.24 5.22% il 15 47
EasyJet Airline Company Limited 26,054.96 3.73% 15
Etihad Airways PJSC 25,852.61 3.70% 10 4F
%37y 222,297.34 | 31.79%

7E: Pacific American Corporation ] SR Technics Switzerland A& i) KALAITR ShAL iR 4%
JKHTiEE

SR Technics Holdco 5 FIAHT TR% T GIEZ4E, KEFE. AN SE
FE, BITLRE P HESBUREZN, FERAR ST RENFE. W 2016
FERG TLRZ S o Finnair PLC. EasyJet Airline Company Limited £ Etihad Airways
PJSC, H4R 2017 FAERT K% 1 241, {H SR Technics Holdco 448X} H 44
2153 5 28,514.45 J571.29,748.72 73 70 H1 28,666.12 J1 TG, MKSRAI 51 SR Technics
Holdco Hi K% .

2016 4F, A 23 45 138 i HNA Aviation % Mubadala #2745 17 SR Technics
Holdco 7] 80%5 AL, 5% T SR Technics Holdco 35 5 i 45 S g5 A (AR B . Rk
5 3 A 53 SR Technics Holdco Rl k% P BT 2% .

FEAIRAE 53, SR Technics Holdco & HJZ Uil & 17 WL 4E&1 55 B 75 Z2 i
3B A 1 ) T A e ) R A T TR R R R R TR S0, AR AE S B
8 D3 B S AEAE 552 P R R I KU, , BT 2 W) kb FE R A G U, Buf
NET

“YLEARIRAEZ T, SR Technics Holdco & HZ il T HLE 4Ei&L 55 th 532
5 b 20 e ) 1 At S b PR ik s % 1K) . R4 SR Technics Holdeo T ffill g T
2 YRR, A R O T R SE T, TS AR AE S BUE 2 R B AL B 4R
SRR KIS . BAh, AR G 58 mUE, iR BT A B oA RO B AR



AE], IR T R B PR AR

BRI Sy e 15, W I 4k 2257 #F SR Technics Holdco HEHEILA & & 1%
W& A2 S Rl , DRRFILEZ OB HZRFRE, 328 SR Technics Holdco 583 Al 5%
M, R4 BE & S, RS g .

2. SR Technics Switzerland &N EL TR A BRI ER
(D AN BRI TR A
1) KREWL4EENL 5 558 kAR

2017 4F SR Technics Holdco VIS FI3E K = B3R H R shbL4E &l 55 13
K. 2017 4 SR Technics Holdco #%45 KZ ZhHL4EME 186 ¥k, [F]LL 2016 F-H) 161 Ik
H4m' T 15.53%, {H 2017 4F K shHL4E 120 & 2ok | HAANLSS, T BB K,
EFIZARRT AR, DRtk 2017 4F R ZhHLLERE 55 45 1 (1 84k S BOL B R B R 3
TR

BAfT: B
RENHL 20164F 20174F B YRR E
HEAZ IR 161 186 15.53%
L= 63 62 -1.59%
HE 98 124 26.53%

2) JAhLL 55 rh L S A2 b 55 DR] i mes e 2 5 B N gk 2D

SR Technics Holdco 2017 4= Atk 55 & VN 100,438.74 57T, [FILL 2016
1) 136,049.17 JiuG, /DT 26.17%. IX F RN HEME L 55 DR g A A,
KR LB T2, FEURN T . BRI R 7Rt N TliA &,
WLE 4B 55 o= a4, AT 58RI . SR Technics Holdco 2 24> 1IE X} 7522
TH AL S 420 25 31T GRIE 5T . 2017 42, SR Technics Holdco AN 525 24
R 7, TR G P 7 Bt 8 SR LBy RIS A P2 rh 11 5 2%, AR AL B 4t
ML S5 BN KR R B, T RRAS (TR B BT R e 1, DRIt 2017 4R B fR R 26
I T R

Hfr: JIIE



HAnN B 2017 R 2016 R B> &5
L& 4L 5% 63,717.22 95,355.03 -31,637.81
A4zl % 34,387.71 37,564.19 -3,176.48
FoAth 2,333.81 3,129.95 -796.14
At 100,438.74 136,049.17 -35,610.43

2019 £F, BEEIFERUHL SR AE . N BB S b, Ll 2020
T I BRI, T LS 4EBAL ST URN . BRI DR 15 BIFF L L

=

= o

(2) i I FR L 7 1 J A

2016 4, SR Technics Holdco {#FiE4-45,330.22 J37G, 2017 SEi5FE -
11,466.51 J3 7T

2016 4, SR Technics Holdco ¥#{&E 4]y 68,145.33 Jj7t, {H 30,073.50 /37t

(Y3 5% 3% P AN 58,361.73 J3 TG I W P B i AL AR F B 5 Bt Horhr, W45 9%

H11) 15,292.60 /3 70 9 AN A AL AE,, 10,613.20 3 70 NIE A BEEN AL T

SRR s PR AE A R R T AL AT R TR (1 TCALEL S AR S-S X L 1 A

CRUFE R A AT FEA ) THRIREHER 2 5.39 1470, MUUKHIA K #E & 1424
0.35 {470, HABTE=RE 2k 0.1 127¢.

2017 £, SR Technics Holdco 5 45 1 3= B i K2 HLBRR B R %, BRZET
[ 1) ELAR TR R 2 LA i 8] &2 “2. SR Technics Switzerland 45 BN & 4 5401 % &
FIRTHPEE (D #H#EHNEBRETERER”

3+ SR Technics Holdco Z&F Tl i AT SE3l 4
fR¥E SR Technics Holdco & ¥z H B A4 H] T, 2018 4. 2019 4F. 2020
. 2021 £ K% 2022 4F, SR Technics Holdco &3 42 1R ARG i 33 )5 @
TREA A TR 1A FE T R
By JiE AR

IH 20184 20194 20204F 20214 20224

T/ v 1R -3,916.82 | 1,305.23 | 5,443.25| 7,160.15| 9,314.66




SR Technics Holdco 2019 415 & E R N COERAMY S5 #r v S 38,
B3 T BRI (2) BB 55 VT B 38 I AN ZEAS IR BT S5/ AR A, B3 T B A .

2020 fF & 2022 FHANFF LG K EER B EAF4EE . RBHLLEB AL S 412
=R S AR B AR e S B AR DL 203

HAR S Hrn b .

(1) FRAFZEREML 55 1 &8 A T
B TSR ERR

S 20184 20194F 20204F 20214F 20224F
FENS RN 27,511.84 | 32,808.47 | 36,746.82 | 40,007.10 | 42,847.54
FEN S A 29,000.84 | 32,752.13 35,400.42 37,861.27 39,523.61

EF -1,489.00 56.34 1,346.40 2,145.83 3,323.93
SEvIES -5.41% 0.17% 3.66% 5.36% 7.76%

IDREEYIIFEEVIIE S B Sib) A

PRI 55 B AT BN, T2 ZORIE TSN A AN TH AT I RF8:
k.

OEBAFLEAE MY 55 BN H R 8238 T

2017 KA 2018 4 —ZEJF, SR Technics Holdco Fi4:2547 7 4 ML S
HlE. ARRTIPNEAR, T EA4EEML 5 E I N IR DK

@ IHA 82 T %

BB A A Ml 55 60 15 56 1 4 A2 B 4K i v J7 22k %5 Cintegrated Component
Services, ICS) FIFA V4150155 (Single Component Services, SCS), H:H1 ICS
W55 T E@id SR Technics Holdco % Bk &, A% iR ft “ EfF A B +4E12”
M55, BI: 4% CHLBAR TR 2R ME T, SR Technics Holdco B4 FH M4 e
HI A, BB aE, I REEZE P WL IERIEE o [N A A (] 4
BT HEZ . ICS Mk 55 LB AF4EI2 L 55 A8 N2 80%

FORITIIA], AR A 55 3T TH AU N B, 2 RDY: AL 2006 4



Mubadala #% SR Technics Holdco I, F2HE 2 5o A (4 50 43 SO X A1 43 9 28 ) 4
R . X SR AU XA 4> (Purchase Price Allocation, PPA) 7E 24| Tl
IR FE SR e IH, SFEARRIIAYTIHHIL R . By ICS M55 By «dt
e B, TR CH WM PE DR b, iR RN T A R AR K i
i, [FIE} SR Technics Holdco 1E7E 5 A (S s g 37 & 1E ok &, I I /s e
B, BRARMIM AR, DRIARRAT IHAA 2 KA .

ERE AL, ERAFLEEML 5575 AR R I E 0 BA FARDURIZ D 258
2) BRI 5 WON G KT F) m] S L
AT e, BUA G FE O

I BRI, 1CS M55 HERAFLEAEML 55 E LI 2T 80%. FBAF4ERML 55N
K R EETARBATH, H 1CS W& R EZNKIIEF . AR
8], BUA & RSB REOLT:

AL TG ERR

A4S 20184 20194 20204F 20214F 20224F
ICS M55 B & [ 20,500.00 | 23,600.00 | 21,600.00 | 20,700.00 14,600.00
EIENE ST PN 27,510.84 | 32,808.47 | 36,746.82 | 40,007.10 42,847.54
WA &R E 74.52% 71.93% 58.78% 51.74% 34.07%

*2018 A &R A G NEIE Y 2018 5 4 AR
@I

FRI TS EATR], R4S 55 3 BN R B3 5 T RIS IR SR B % )8
B [FFFHR T R ASNIG K o T T3 25 AR AR BRI P38 K A7 100 R A S8 -4
B F R4, SR Technics Holdco 1EAR5E X 81137, H5 52 W AKX 137
WIFF3R S B, S BURRUR . 16 2017 4EJK % 2018 SE—FHMAMSA T 4 4
ICS K& ARt |, 2018 4 5 A 5&HEiafii e 2~ n] (HK Express) 2517
— 1 10 FHIRY ICS WL 55& 1R, B HBPIE A 2~ 7 20 4845% A320ceo 112 48
7E% A320ne0 [HIATLIA FUASTHR AL 1 2415 B A it R 77 ZE AR 55 o



(2) ANHLHERE MY 55 1) 2 A T

IRENHLHERE M 55 8 A S 0 an 1 % -
B TSR ERR

R4S 20184F 20194E 20204F 20214E 20224F

FENES W 90,408.30 | 90,000.00 | 100,000.00 | 105,000.00 | 110,000.00
FEN A 78,644.46 | 74,774.04 82,888.70 87,045.21 90,749.86
ESVIlES 13.20% 17.02% 17.17% 16.94% 17.38%

1) BRI A ARG K i A

P H 2 B BB AT, RSP0 SS K 3= ok g 4EE 2 1036 . SR
Technics Holdco 1R ML RIS 4E B n ~ 2

AL IREL

REHHLLE SEhr T
& 20134F | 20144F | 20154F | 20164F | 20174F | 20184F | 20194F | 20204F | 20214F | 20224F
Y | 186 184 161 161 186 200 260 300 300 300
B 69 68 62 63 62 24 78 90 90 90
HAE 117 116 99 98 124 176 182 210 210 210

HE L | 62.90% | 63.04% | 61.49% | 60.87% | 66.67% | 88.00% | 70.00% | 70.00% | 70.00% | 70.00%

e BT RIR CRE4EET, CEB7 e CERgERT “RE7 M CEHE X

7rs BRI R AAEIETR L -

2018 EREIHLESLEITAITZ N 88%, m T it Emmtbl. 3T 58
25, e RWUEBITRZ) 200 J332708] 300 i3t (8], SEZITRZ) 500 Ji
EXouk . Kk 2018 FE kN 4EzE A L R K 7.52% 50 T, B A1
& #1755 22.06% .

2019 FE & 2022 F, Wit EABLLEI4ERETE 70% A4 . BT RV EBFEM E

Ko FrABHFAI AR SRS ARR B LLB D>, Bz b Ry in, i
THRETT 2019 FE 2 2022 R BHLML 55 KB 2K




2) RAHAHEL SN K 17T SEBL
OLETEES

FRAE B A %34 (Oliver Wyman) Fiill, 2017 E4=Bk MRO Mk 4517 ¥ A4 Ky
756 123670, HA ARSNGB N 296 123570, L 39.2%. F 2027 4EK,
MRO 7B X 1,092 123670, K 3.8%, H i RSINI4EEIRILL N 479
123670, HHIRTEE 44%, FHK 4.9%. SEREZIHIGEETIZNE TR,
>N SR Technics Holdco & H— /A " FF 4R KA S5 B4 58 T R AT (4N 4% A%

@SR Technics Holdco #Z A4 K SIHIALEY RO 4EAE T 371 1

RENHVHENE R 2 GEAS SIS AR & B AN T TR S s ik 55, BATAALS K
LIRS T B R AL R L DAL, A RedT k5% . SR Technics
Holdco HA7 3 B R F& B R B A (Pratt&Whitney) #ZALI¥ PW4000-94 R 7
A1 PW4000-100 H AR A K BIHLII4EMZ B ot [FIIS 4145 CFM 2 w4 CFM56-
5B %%, CFM56-5C %41, CFM56-7B %%, CFM56-5A %%, CFM56-3 34
RENHLIILENE 55

XK SHHLH T IEZ DB NS S8, TR, MR THARTA
)5k =, SR Technics Holdco H 8= B8 o1k /& HAZURE 2 T35 7T B 75 K

O Xias

RENHLGEME 2 SR Technics Holdco fe A% 00 Flli KUK SRR L 55, 2 Kok
N FEE IR T OAZ O BR B R 2 . R, WA 25 42 U SR Technics Holdco f&5,
FRAMAHERE “ES300+” FERESRA 1R, I AN BRI Y ER R SR ARG S 7 3, B
FAR T AR, BEENL SN SR, A5 B8 sh 75 22 N1 B b 2535 4 51 T8 B
B, FEEE N RSNG4 S5, T R R ELESRE I RF SR F, FR7E 2020
FEIR B4R 300 B HI4EE P BE .

@z EEDAT KIS RN E

2016 SEF1 2017 5, RANLLEMEN 55437 d5 SR Technics Holdco 44 E L Ii
A 48.82% K1 62.94% .



RAWLYEE N5 1) % - — At F5 SR Technics Holdco 25 1T K HAMESE & 1],
F KRR EIER R — i, KYMERE [F ] LAME2 3R 48E AT EE
PRSIt ss: 53— 71, 4B A F N IRIEE XK, fEiaERE, W
e T2 T KA TR

M SR Technics Holdco BLAHEZL & [Fl 434, HETHEA R 61 fp & FH, 3 &3
PLEATE S ERIA 62.30%, 5 4FELDLE G EGIE 32.79%.

HFEHR EEHE i b

14N 7 11.48%
14 FH 34EDN 16 26.23%
3L EH 5 FERIH 18 29.51%
54 L) FH 10 LA 15 24.59%
10 ELL B 2 3.28%
RN & [H 3 4.92%
&it 61 100.00%

M [E B BA4E43 4381, SR Technics Holdco EHAGEAR 43 A I T 2%

& FHR EEHE i b

2018 15 24.59%

2019 10 16.39%

2020 7 11.48%

2021 10 16.39%

2022 7 11.48%

2022 U5 (ERsh& D 12 19.67%
it 61 100.00%

e UL b, BRSSO G LA AT Sl
(3) BLEH =Ml 55 11 2 A1 T
1) HLEE S5 A 2020 SIS BAPRFFEE ETF

T et it N LRk AS, SR Technics Holdco ML 4E1& 0V &6k = 35 41,
AT 53R, HELE M 4eR NS . SR Technics Holdco & 554 IFE % 77 22 1H AL



By YD 55 HEAT iR g 45 7 . 2017 4F SR Technics Holdco T\ Ffi%: 56 1 1 75 22t B Hh
8 NS YEIE A =2 h 11 5 25 2018 SR 3 Z5AE 22k h i 2 25 EOCH], JFa
ik AR R BRI, 2018 454 150 N #F3) KEHL4EE IS .

H #» SR Technics Holdco 7£ & H-Ath f 2 ANHLAL ML & 4528, 5N Easylet
Airline Company Limited (Z#Efi=) RN S e 2RSS . 4 SR Technics
Holdco iJ#E%l, ALK 5 5 HARBUMAH S ARAS T %53, SR Technics Holdco
K S HABN L 5 5 2 SO L S 4E M2 B, Fiiit 2020 E @ RUFITIRIZ BN
. Hrf, 2020 4N 4 NEBHLEL, BFrEEHING, DA P &4BL)
BALIF T 2021 SE N 2 DML

BE# 2020 4F 5 FLARGHT FE M RN T, T S EAR S S RO AT B e A6k 55K
AR B (R T . 2018 4E & 2022 4, HLENV SN TR A
BT, JTERIERR

Bl 4EfE 20184 20194 20204F 20214F 20224F
Hit -3 3,676.00
I B Aih A 2,351.00 2,351.00 3,902.00 5,132.00 5,260.00
TFEN S 2,249.62 2,511.52 2,585.27 2,680.11 2,807.31
At 8,276.62 4,862.52 6,487.27 7,812.11 8,067.31
i ED N EL 6.30% 3.67% 4.37% 4.93% 4.84%

Herb 2018 A N TN 3= ZEARSE BT & [R5 2 R0 K, S S50 301 1)
T A e SN I B R R 2020 AF JE BT 4RI A P R AR

B, T 5 Al LA R gL 5Bt 13, WL 4RI 5 N LA
SO EE I H 2017 4F 57.54%i1% 0 [ 3] 2022 A I LI DY 32.64%,
Ik, ESR 2019 ML S L 55 B FIIR I AT B s, (HREHE 2020 48 5 Hofth H dh
PRI RS, TTEL S AL 55 IR K R IR S &, BRI RAEIRE,
AR B 2 5

2) WONFIEH] LT AT S

HLE Ml 55 8 R T R ok B 5 At B 2020 46 5 8507 s Kk (178D



ONINEYITE

H AT, SR Technics Holdco 7£ & HoAth [E Frbliz 1 W S5 S 4B AL =2k, Bk
AL 6 SN B AEME A P 2, Hrb i 2% T LB URE I 257 4 125 s 9%
B ¥ F BT SR Technics Holdco % szl 554500 & 5 v] LASRAS 5 150 4 7 14
SE BT JE R B AR AR

T oA ok T H-Ath b 28 R LR, SR Techinics Holdco 25443 T 5 HoAth [
BRBILI LR B JA 120 R A e DX 2 2 WO BILBARIARSAR L PG 1 AR 2 7 [ Rl SRS
PEo BARBA TS DL T -

LR VFRAT: e e

5 E Ath S0 28 ) T 2018%F | 20194 | 20204F | 20214F | 20224F
EFE 1R 2,351.00 | 2,351.00 | 2,351.00 [ 1,022.17

TTH 829 JOop s & [ - - | 1,551.00 | 4,109.83 | 5,260.00
At 2,351.00 | 2,351.00 | 3,902.00 | 5,132.00 | 5,260.00-

%:F SR Technics Holdco HL &Mk 55 () P S BN, ¥ 4E% ) 5 SR Technics
Holdco M5&1ER &, AR NIEA TG KA T 5ES IHI#IT, SR
Technics Holdco 5 H- Al & AL S b 55 22 ) Pt v i 2852 2 K 39 -5 [R) 7 RN (1)
Tt B AT SEBELE .

4. SR Technics Switzerland KIf5E A ok, FHPHWIE SR Technics
Switzerland 2B FFTRE AR E=RE. BB SR sRFFLERRE S

(1) SR Technics Holdco Fr)fitifE 2 fo
AR 52 1 25040 e ] DA B AR S 4R B AT M wT BE A W] 8, EVIEBITDA £
HTE 6.63 2 21.79 Z[6], “PHIME N 14.09; TIFRAE 1.43 & 2.38 2 [a], “FH(EN
1.77.
1M SR Technics Holdco 7ETRIEALiZE#E H i) EV/EBITDA 24 10.25, Tiif#% Ny
1.11, BIFEABLVEEA .

EV/EBITDA HiER
(2017 £2) (2017 48)
T WL LREERAH A 0044.HK 6.63 1.50

NTE LR ExRHMX | BEAE




AAR Corp %[ AIR 13.86 1.43
SIA Engineering Company BN SIE 21.79 2.38
FIE 14.09 1.77

s LRk B 2 R

Zi5 LA B4 #T, SR Technics Holdco 75 TiEAl 3 H i) EVIEBITDA A1l 4
ZONESTRIEEN .

(2) VEAAWUIE SR Technics Switzerland #& 5 A A THEE A T R = &, 5%
o 45 TR 100 AT e o 452 75 R

) AR Gy xt B FE S R R 2] T mE N SR REEIEA, i
Sk b AR EEWS, fREmE e

&>f

IR Gy, WA S M T AR EEZLL “fiws. iz
RNFEENS, LA E N SMESTIZLT 1,800 4. SR Technics Holdco #&—Z il
i N AR LR G R TT SRR, FENE S N WUR SIFLGEE B 442
PLE EAG . AR AR AN AEE R I, ) o A SNLIR BE 4E 2 U B A TR B 3%
ARIRBE M R A7 d7 52, Rt 5035 44 8 K sl L 3 o 3 7 o & B Rp JE

(Pratt&Whitney) 1 CFM #ZALLEME i, R Jé F/R BB R Ge iR 1%
BAEE i, B QSRR BIHUH Fr 8 A B 48 RKF 0 % O E A  4EIE HOR TN RE T

n
3>3><\

ARGy WI5E e ATy T2 7] 3855 1 R Je SR 4t S A e 1 R
b, D ARRNUEGEE S W, T HAT BT B AR gE R, b
SEERAENTE N EE ERAT R, Rl T TR R S R s LB AT L, A
[IE T s A P 4 Sl L1

2) AATFHET LT 2 " R K AR KA G K R

A X HNA Aviation [, A BT BT A S 7EAR KA B SR Technics
Holdco A ]~ , #h AT #s K AHLAEE V55 HIR I o X b7 2 " A S LBA ) &
ENLAERS RS R T 5 Z A CREE AR F R, 380 91 NI O R s AR5 15N,
It AR OTES Ty, 8N B A FACSKRNER A L, g P R BT A
SR BRI RURS: BE A 78 R e



R (AT AME L), EENTE BT S R BIZ) 2, PL SR Technics
Holdco & ¥ )2 H B & A i H SR Technics Holdco 7F 2018 4. 2019 4E. 2020
L 2021 4F K 2022 SR FE DRI BR ARG W R A 5 V8 T BEA R AT & R

CRAR AR & 3R AT D 4 i A & Va2
Hfr: iR VRRR

I H 2018 4F 2019 4F 2020 4E 20214 | 20224

7&K i# 1] SR Technics Holdco

KR -3,916.82 1,305.23 5,443.25 7,160.15 | 9,314.66

BEE b AR ANE K S A JTRER SR Technics Holdco o 3k & ) B 11 1%
SRR, BT A F AR BE 115 BF BE J1 3504545 DL 5 .

e 5. JN M EBRIZER R

LA, AL SS AN A

(1) SR Technics Holdco 5 % K& P &1ERAZ e, GHAX FERE
PSR A FEE, H 2016 SFif i £ 7EE HNA Aviation il SR
Technics Holdco AR SERI HLRF P HI K. EiiAF e wlidE 7 “F ik
AU

(2) EmAE kN 7E# T SR Technics Holdco #1575 B N 4L 5 40 ) B ) %
TR E . BrRE R EE A,

(3) SR Technics Holdco B HL & 45V 54581 . RBIHLGEEL 555 K=
e RN TTH0 T 8 & 50NV 5543 3R T 2507 18, FREE R THR SR BAK . 78
HIR BRI A5 DL B I 7R SER BT T, Holk Sk T B Al se ik .

(4) SR Technics Holdco 1518 25 J 57 B 1) EVIEBITDA 5 HUF1 T 1§ R 2 4T
TN A K, fHEEE A
RIRZGBAERT L AT S LEENS, IREBEE - fiE. ELETA
H) R 1 K A FERE AT SR Technics Holdco Sk 2 R BE JI BB, Eia
F AR SRR BE 715 B R BE J1 7 F A5 DL 5 .

() FRPE, RPCIRAE=ZERETAAEN 5.21 1478, REHA G




4318 1064 F5H 8202 376, AR SRERTT A B G HAA & BB L)
2R 93.43%- 86.22%. 1 (1D A RP KINENL RN EER BN,
HABEBHREHNLE VS KBRWIER; (2) AR CIRNLFZEH
FEEFHER, HERP IIRBILS &5 R EE, 38R IR
HENMERERE AR, FFRERFMME; (3) A AFBRIERI KK
WETER, BE—B TR P IR E R &8 (4 ARBERARE
RHEX RP CIHATRHERRR, HEERP IIF AR RPHMETE, HBARH
RIARRATUBRERB RS CEATNEY MR . B 55 AL H iR
REBN.

=2

1. GERPCINENLEFEAMERZ P HR, AARELREHALE L
S KERK R B

(1) RPNl 2545 2R 32 22 15 L

KPR KGR A RPN TN RS 2 7], BRI, 51
IS RLIAL, BEERIUREE, AT AR 1 ©AT SRR H0E ©AT BT, &%
T A BN NGRS ATRINARSS, Haria s . =l gpdt, 3t
P47 25 SEIEE R WATIEINL, DU G I R 1 0 it

RPNz EEONS RN AR, BRI EZRE LR .

AT ST
P 20174 BN ) E
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	（2）上市公司收购海航技术的合理性
	1）海航技术具有多项业务资质，业务能力较为全面
	2）海航技术具有地理位置和规模优势
	3）海航技术为上市公司提供飞机维修业务具有延续性

	（3）海航技术估值的公允性
	1）可比上市公司的情况
	2）可比交易案例的情况


	5、独立财务顾问核查意见

	（二）预案披露，标的资产HNA Aviation的主要资产为SR Technics Switzerland，预估作价为23.45亿元。该资产在报告期内出现亏损，净利润分别为-27,614.98万元和-9,513.01万元；且2017年毛利率为3.52%，相较于2016年的9.74%出现较大幅度的下滑。请补充披露：（1）SR Technics Switzerland报告期内的前五大客户名称、销售金额及占比，并说明本次交易完成后，对相关客户销售可能产生的影响，是否会导致客户流失；（2）SR Techn...
	1、SR Technics Switzerland报告期内的前五大客户名称、销售金额及占比，并说明本次交易完成后，对相关客户销售可能产生的影响，是否会导致客户流失
	2、SR Technics Switzerland报告期内连续亏损及毛利率下滑的原因
	（1）报告期内毛利率下滑的原因
	1）发动机维修业务结构发生变化
	2）其他业务中的机身维修业务因战略转型导致收入减少

	（2）报告期内持续亏损的原因

	3、SR Technics Holdco盈利预测的可实现性
	（1）部件维修业务的盈利预测
	（2）发动机维修业务的盈利预测
	（3）机身维修业务的盈利预测

	4、SR Technics Switzerland的估值公允性，并说明收购SR Technics Switzerland是否有利于提高公司资产质量、改善财务状况和增强持续盈利能力
	（1）SR Technics Holdco的估值公允性
	（2）说明收购SR Technics Switzerland是否有利于提高公司资产质量、改善财务状况和增强持续盈利能力

	5、独立财务顾问核查意见

	（三）预案披露，天羽飞训采用资产基础法预估值为5.21亿元，报告期内净利润分别为1064万元和8202万元，其中对关联方的销售额占其销售总额的比例分别约为93.43%、86.22%。请：（1）结合天羽飞训的业务模式和主要客户情况，补充披露其报告期内经营业绩增长较快的原因；（2）结合天羽飞训的业务模式和主要客户情况，披露天羽飞训关联交易占比较高的原因，并说明天羽飞训关联交易定价基础及是否公允，其业务是否具有独立性；（3）结合公司收购天羽飞训的收益情况，进一步分析收购天羽飞训的原因及合理性；（4）补充...
	1、结合天羽飞训的业务模式和主要客户情况，补充披露其报告期内经营业绩增长较快的原因
	（1）天羽飞训的业务模式和主要客户情况
	（2）报告期内业绩增长较快的原因
	1）营业收入增长较快的原因
	2）净利润增长较快的原因


	2、结合天羽飞训的业务模式和主要客户情况，披露天羽飞训关联交易占比较高的原因，并说明天羽飞训关联交易定价基础及是否公允，其业务是否具有独立性
	（1）关联交易占比较高的原因
	（2）关联交易定价基础及公允性
	1）A320机型
	2）B787机型
	3）E190机型

	（3）天羽飞训业务独立性

	3、结合公司收购天羽飞训的收益情况，进一步分析收购天羽飞训的原因及合理性
	4、补充披露采用资产基础法对天羽飞训进行估值的原因，并结合天羽飞训子公司的评估方法，说明天羽飞训不进行业绩承诺是否符合《重组办法》的规定
	5、独立财务顾问核查意见


	二、标的资产的经营情况
	（四）预案披露，2015年1月，SR Technics Switzerland接到美国关税和边境保护局（U.S. Customs Border Protection）要求调查两批进口美国的维修部件情况。SR Technics Switzerland经过内部自查发现，2010年至2015年进口美国的维修部件存在错误分类的情况，为降低风险决定向美国关税和边境保护局主动披露进口部件错误分类的情况。根据SR Technics Switzerland内部测算，该调查最终可能需要补交298万美元的关税。请补充...
	1、美国关税和边境保护局是否就此对SR Technics Switzerland进行处罚
	2、该事项是否对SR Technics Switzerland的正常业务经营造成影响
	3、独立财务顾问核查意见

	（五）预案披露，标的资产部分业务资质已到期或即将到期。如：海航技术现有编号为PMA0130-XB的零部件制造人批准书已于2018年5月16日到期。SR Technics Switzerland持有的编号为145F-030和FAMO/2017/51的维修机构许可证即将于2018年6月底前到期。请补充披露：（1）相关业务资质证书续期或更新的情况；（2）若无法及时续期或更新，是否会对公司经营产生影响。请财务顾问、会计师和律师发表意见。
	1、海航技术相关资质证书的更新情况
	2、SR Technics Switzerland相关资质证书情况
	3、独立财务顾问核查意见

	（六）预案披露，2010年12月28日，海航控股将海口美兰机场海航海口基地1号机库（海口市房权证海房字第HK063800号）及其占用土地转让予海航技术，双方签署了转让合同且完成了对价支付。目前该交易尚未办理房产所有权及土地使用权转证书变更过户手续。本次交易完成后，海航技术将成为海航控股全资子公司，故此土地使用权属尚未从海航控股名下办理完成变更过户的情况不会导致权属纠纷，不会对海航技术生产经营产生重大不利影响。请补充披露：（1）前述机库及其占用土地转让交易是否合规，是否会对本次交易构成不利影响；（2...
	1、前述机库及其占用土地转让交易是否合规，是否会对本次交易构成不利影响
	2、是否存在尚未支付相关土地交易税费的情况；若后续被追缴相关土地交易税费，具体由谁承担
	3、独立财务顾问核查意见

	（七）预案披露，标的资产海航技术于2015年9月29日发起成立招商创融-海航技术应收账款（一期）资产支持专项计划，专项计划存续期限为自专项计划成立之日（含该日）至专项计划终止日（含该日）止的期间，总计3年外加12个工作日。请公司补充披露该资产支持专项计划会计处理，说明是否会对海航技术的资产完整性造成影响。请财务顾问和律师发表意见。
	1、背景信息
	2、海航技术对此次专项计划设立的会计处理
	（1）海航技术将基础资产专项计划纳入合并范围
	（2）将资产支持专项计划发行资产支持证券交易中的募集资金确认为金融负债

	3、独立财务顾问核查意见

	（八）预案披露，SR Technics Switzerland存在核心管理人才流失的风险。请补充披露：（1）该标的核心管理层的具体情况，包括但不限于年龄及工作经历等，并充分说明上市公司未来的长短期激励机制安排；（2）海航航空集团在取得控制权后采取的相关措施及效果，包括但不限于该标的的业绩情况等。请财务顾问发表意见。
	1、该标的核心管理层的具体情况，包括但不限于年龄及工作经历等，并充分说明上市公司未来的长短期激励机制安排
	（1）核心管理层的具体情况
	（2）上市公司未来的长短期激励机制安排
	1）保持并持续优化SR Technics Holdco现有激励机制
	2）长期激励机制设定
	3）职业发展路径的提升

	2、海航航空集团在取得控制权后采取的相关措施及效果，包括但不限于该标的的业绩情况等
	（1）海航航空集团取得控制权后采取的整合措施
	1）经营战略调整
	2）管理团队结构调整
	3）新市场、新业务的开拓

	（2）取得的效果
	4、独立财务顾问核查意见

	（九）预案披露，海航技术2017 年度的经营活动产生的现金流量净额6809.91 万元，较上年的5.7 亿元大幅下降，请补充披露原因及合理性。请财务顾问和会计师发表意见。
	1、海航技术2017 年度的经营活动产生的现金流量净额6809.91 万元，较上年的5.7 亿元大幅下降，请补充披露原因及合理性
	（1）支付给职工以及为职工支付的现金数额增加
	（2）2016年收回航材预付款
	（3）2017年期末应收账款余额增加
	2、独立财务顾问核查意见

	（十）预案披露，海航技术的主要子公司海技天津2017 年度归属于母公司所有者净利润8113.91 万元，较上年的332.41 万元大幅上升，请补充披露原因及合理性。请财务顾问和会计师发表意见。
	1、海技天津2017年度归属于母公司所有者净利润较上年上升的原因及合理性
	（1）原有客户机队增长，维修需求增大
	（2）新增维修业务客户，业务规模扩大
	（3）附件维修及机身维修能力提升
	（4）2016年建设期初步完成，2017年产能效率大幅提高
	2、独立财务顾问核查意见

	（十一）预案披露，西部航空2017 年度“除公司正常经营业务相关的有效套期保值业务外，持有交易性金融资产、交易性金融负债产生的公允价值变动损益，以及处置交易性金融资产、交易性金融负债和可供出售金融资产取得的投资收益”为-2022.44 万元；SR Technics Holdco2016年度和2017年度非流动资产处置损益分别为10,947.54万元和8,080.08万元，请补充披露原因及合理性。请财务顾问和会计师发表意见。
	1、相关会计处理的原因及合理性
	2、独立财务顾问核查意见


	三、其他
	（十二）预案披露，标的资产HNA Aviation是海航航空集团为收购SR Technics Holdco而成立的持股平台。目前，海航航空集团持有的HNA Aviation的59.93%股权质押于国家开发银行，该股权质押尚未解除。HNA Aviation持有的SR Technics Holdco的80.00%股权质押于国家开发银行，该股权质押尚未解除。预案未披露对HNA Aviation和SR Technics Holdco股权质押解除的安排。请补充披露：（1）对HNA Aviation和SR T...
	1、对HNA Aviation和SR Technics Holdco股权质押涉及的借款金额及解除质押的具体安排
	2、若股权质押无法解除，对本次交易的推进是否构成不利影响
	3、独立财务顾问核查意见

	（十三）预案第23页披露，西部控股预评估值为301,032.49万元，归属母公司所有者权益174,183.16万元，预评估增值率72.83%。而预案第351页披露：采用资产基础法对西部控股100%股权的预评估值为301,032.49万元预评估增值191,221.06控股预评估增值率前后信息披露不一致的原因请财务顾问和评估机构发表意见。
	1、预评估增值率信息披露的情况
	2、独立财务顾问核查意见

	（十四）请结合上市公司情况，对交易标的行业特点和经营情况进行讨论与分析，包括但不限于行业竞争格局、主要竞争对手及其市场份额、交易标的的核心竞争力及行业地位等。请财务顾问发表意见。
	1、海航技术及SR Technics Switzerland
	（1）MRO行业概况
	1）全球MRO行业发展概况
	2）我国MRO行业发展概况

	（2）MRO行业特点
	1）MRO行业竞争格局
	2）MRO行业近年市场供求状况及变动原因
	3）影响行业发展的有利因素
	4）影响行业发展的不利因素
	5）进入本行业的壁垒
	6）行业技术水平和特点
	7）经营模式
	8）行业周期性、区域性和季节性
	9）与上、下游行业之间的关联性

	（3）海航技术的核心竞争力及行业地位
	1）核心竞争力
	2）主要竞争对手及行业地位

	（4）SR Technics Switzerland 的核心竞争力及行业地位
	1）核心竞争力
	2）主要竞争对手及行业地位


	2、天羽飞训
	（1）行业概况
	1）民航业发展
	2）飞行培训行业发展概况

	（2）行业特点
	1）航空飞行培训行业竞争格局
	2）行业市场供求状况及变动原因
	3）影响行业发展的有利因素
	4）影响行业发展的不利因素
	5）进入本行业的壁垒
	6）行业技术水平和特点
	7）经营模式
	8）行业周期性、区域性和季节性
	9）与上、下游行业之间的关联性

	（3）核心竞争力及行业地位
	1）核心竞争力
	2）主要竞争对手及行业地位


	3、西部航空
	（1）行业概况
	1）旅客周转量
	2）旅客运输量

	（2）行业特点
	1）行业竞争格局
	2）行业市场供求状况及变动原因
	3）影响行业发展的有利因素
	4）影响行业发展的不利因素
	5）进入本行业的壁垒
	6）行业技术水平和特点
	7）经营模式
	8）行业周期性、区域性和季节性

	（3）核心竞争力及行业地位
	1）核心竞争力
	2）主要竞争对手及行业地位


	4、西部控股
	5、独立财务顾问核查意见

	（十五）请补充披露在对交易标的评估的过程中，是否考虑了本次募集配套资金相关投资项目的收益情况或可能产生的财务费用等，并说明相关交易标的的业绩承诺计算是否将扣除本次募投项目的收益或相关费用。请财务顾问和评估机构发表意见。
	1、本次交易的预评估过程中不包含募投项目产生的收益及费用
	2、相关交易标的的业绩承诺计算已扣除本次募投项目的收益或相关费用
	3、独立财务顾问核查意见



