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关于中国南方航空股份有限公司 

向特定对象发行股票申请文件的审核问询函回复的 

专项说明 

 
 

 

上海证券交易所： 

 

毕马威华振会计师事务所 (特殊普通合伙) (以下简称“本所”或“我们”) 接受中国南方航空股

份有限公司 (以下简称“公司”或“发行人”) 的委托，按照中国注册会计师审计准则审计了发行人

2023年 12月 31日、2024年 12月 31日及 2025年 12月 31日的合并及母公司资产负债表，

2023 年度、2024 年度及 2025 年度的合并及母公司利润表、合并及母公司现金流量表、合并

及母公司股东权益变动表以及相关财务报表附注（以下简称“财务报表”），并分别于 2024年 3

月 27日、2025 年 3月 26日及 2026 年 3月 30 日出具了无保留意见的审计报告（报告号为毕

马威华振审字第 2403945 号、毕马威华振审字第 2506940 号及毕马威华振审字第 2606999 

号）。 

 

我们的目标是对财务报表整体是否不存在由于舞弊或错误导致的重大错报获取合理保证。

我们审计的目的并不是对上述财务报表中的任何个别账户或项目的余额或金额、或个别附注单

独发表意见。 

 

本所根据公司转来《关于中国南方航空股份有限公司向特定对象发行股票申请文件的审核

问询函》（上证上审（再融资）〔2026〕208 号）(以下简称“审核问询函”) 中下述问题之要

求，以及与发行人沟通、在上述审计过程中获得的审计证据和本次核查中所进行的工作，就有

关问题作如下说明 (本说明除特别注明外，所涉及发行人财务数据均为合并口径) ： 

 
  

毕马威华振会计师事务所 
(特殊普通合伙) 
中国北京 
东长安街 1号 
东方广场毕马威大楼 8层 
邮政编码:100738 
电话 +86 (10) 8508 5000 
传真 +86 (10) 8518 5111 
网址 kpmg.com/cn 

毕马威华振会计师事务所(特殊普通合伙) — 中国合伙制会计
师事务所，是与毕马威国际有限公司(英国私营担保有限公
司)相关联的独立成员所全球组织中的成员。 
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第 1题    

 

根据申报材料，发行人本次发行拟募集资金不超过 150 亿元，用于“引进 46 架飞机项目”以

及“补充流动资金”；本次发行对象为包括公司控股股东南航集团在内的不超过 35 名符合条

件的特定投资者，南航集团拟认购不低于 50亿元且不超过 100亿元。请发行人说明：（1）结

合市场发展前景、公司现有飞机载运能力和利用情况、未来机队发展计划、同行业可比公司布

局情况等，说明本次融资的主要考虑；分析本次募投项目实施预计新增的折旧摊销情况，对公

司经营业绩的具体影响；（2）控股股东参与认购的资金来源情况，公司是否已取得本次募投

项目实施及后续运营所需的全部批复、资质、许可等；（3）结合公司业务规模、现金流状

况、资产构成及资金使用情况等，说明本次融资规模的合理性，是否涉及置换董事会前投入的

资金。 

请保荐机构进行核查并发表明确意见，请保荐机构和发行人律师根据《监管规则适用指引—发

行类第 6 号》第 9 条对问题（2）进行核查并发表明确意见；请保荐机构和申报会计师对问题

（3）进行核查并发表明确意见。 

 

一、发行人说明 

（三）结合公司业务规模、现金流状况、资产构成及资金使用情况等，说明本次融资规模的合

理性，是否涉及置换董事会前投入的资金 

1、结合公司业务规模、现金流状况、资产构成及资金使用情况等，说明本次融资规模的合理

性 

1）本次融资规模已考虑公司现有业务规模情况 

报告期内，受益于民航业持续复苏，公司经营业绩稳步增长。2023 年至 2025 年，公司分别实

现营业收入 1,599.29亿元、1,742.24亿元和 1,822.56亿元，复合增长率为 6.75%。2025年，

公司运输总周转量、旅客运输量、货邮运输量分别达到 390.56 亿吨公里、1.74 亿人次和

195.81 万吨，同比分别增长 7.87%、5.46%、6.77%。随着业务规模的不断增长，公司也将面

临着持续性的资金需求。一方面，公司需维持足够的现金保有量以满足日常运营需要，并能够

有效应对经营风险；另一方面，公司还面临着飞机引进、相关设备购置等大额资本开支，也需

要充足的资金供给保障。本次融资将为公司机队发展、航线网络建设及日常运营提供稳定的资

金支持，与公司长期稳健经营需要相匹配，有利于巩固公司在行业内的核心竞争优势，为公司

高质量发展提供有力支撑。 
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2）本次融资规模已考虑公司现金流状况 

报告期内，公司经营活动产生的现金流量净额分别为 401.34 亿元、314.45 亿元和 382.09 亿

元，各期均保持净流入，良好的收益质量为日常经营提供了扎实的资金基础。但经营活动现金

净流入规模相对有限且存在一定波动，难以充分覆盖公司业务长期发展所需的资本性开支和日

常运营周转的全部资金需求。报告期内，公司资金主要来源于自身经营积累和债务融资筹措，

截至 2023年 12月 31日、2024年 12月 31日、2025年 12月 31日，公司合并报表口径的资

产负债率分别为 83.18%、84.05%、84.27%，处于相对较高水平。受有息负债规模影响，报

告期内公司偿还债务本息的资金需求较大。2023 年至 2025 年，公司筹资活动现金流出中，偿

还债务支付的现金分别为 1,103.08 亿元、931.93 亿元和 1,219.55 亿元。本次融资将有助于优

化公司资本结构，降低资产负债率水平和利息支出，增强公司资金实力及流动性水平，提升财

务稳健性，促进公司可持续发展。 

3）本次融资规模已考虑公司资产构成及资金使用情况 

报告期各期末，公司主要经营性流动资产及经营性流动负债情况如下： 

单位：百万元 

项目 2025年末 2024年末 2023年末 

应收票据及应收账款 3,954 3,463 3,324 

预付款项 803 819 695 

其他应收款 3,813 3,086 1,636 

存货 3,298 2,002 1,565 

其他流动资产 10,755 9,397 7,252 

经营性流动资产合计 22,623 18,767 14,472 

应付票据 3,176 1,089 236 

应付账款 20,622 18,490 19,722 

合同负债 1,938 1,749 1,509 

票证结算 8,796 9,295 7,179 

应付职工薪酬 3,881 4,716 4,968 

应交税费 985 1,095 802 

其他应付款 6,287 6,096 5,751 

经营性流动负债合计 45,685 42,530 40,167 
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注 1：其他应收款中未包含应收股利等非经营性流动资产； 

注 2：其他应付款中未包含应付股利、应付购建固定资产款等非经营性流动负债 

 

报告期各期末，公司经营性流动资产均远低于经营性流动负债。一方面，航空公司应收款项及

预付款项相对较少，存货主要由航材消耗件、机上供应品等构成，余额也相对较低。另一方面，

航空公司应付飞机及发动机维修费、航材款、油料款、起降地服款等应付款项规模往往较大；

此外，航空公司还存在大量已出售机票尚未承运的票款在票证结算科目核算。以上因素导致航

空公司经营性流动资产低于经营性流动负债。 

航空运输业属于资金密集型行业，且其兼具高资本开支与高流动性需求的双重特征，公司需保

有充足现金储备以应对行业特有的经营风险和财务压力，同时满足其既定的大额资本开支需求。

截至 2025年末，公司货币资金为 169.73亿元，交易性金融资产为 28.53亿元，扣除使用受限

制的货币资金 1.54 亿元，可自由支配的资金为 196.72 亿元。以 2025 年度公司月均经营活动

现金流出金额 138.50亿元测算，上述可自由支配的资金仅能够覆盖 1.4个月左右的经营活动现

金支出。 

综上所述，公司本次融资规模的确定已充分考虑了公司现有的业务规模、现金流状况、资产构

成及资金使用情况等因素，募集资金具体用于飞机引进及补充流动资金，系满足公司既定资本

开支及日常经营资金需求，有利于增强公司资金实力，优化资本结构，支撑公司主营业务持续

增长，融资规模具有合理性。 

 

2、是否涉及置换董事会前投入的资金 

本次发行募集资金到位后，公司将根据募投项目的实际情况置换募投项目在董事会后以自有或

自筹资金先行投入的资金，不涉及置换董事会前投入资金的情形。 
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二、申报会计师核查程序及核查意见 

（一）核查程序 

申报会计师履行了以下核查程序： 

1、 访谈发行人相关部门人员，查阅发行人关于本次发行的董事会决议及信息披露文件，了解

投资概算情况、募集资金的具体投入安排及计划用于项目建设的支出性质； 

2、 访谈发行人相关部门人员和查阅相关董事会决议等文件，了解是否存在计划使用募集资金

置换本次董事会前投入资金的情形； 

3、 查阅募投项目的可行性研究报告，了解募集资金投向，并查阅本次募投项目拟引进 46架飞

机对应购买合同的公告文件；访谈发行人相关部门人员，了解飞机引进的审批程序； 

4、 查阅发行人所处行业产业政策、行业研究报告及行业相关统计数据等资料； 

5、 查阅发行人的年度报告或财务报表、董事会决议等决议资料，了解发行人业务规模、现金

流状况、资产构成及未来资金使用情况，分析发行人本次融资规模的合理性。 

 

（二）核查意见 

       基于上述程序，申报会计师认为，发行人本次融资规模考虑了业务规模、现金流状况、资

产构成及资金使用情况具有合理性；本次发行募集资金不涉及置换董事会前投入资金的情形。 
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本专项说明仅为中国南方航空股份有限公司向上海证券交易所提交关于《关于中国南方航

空股份有限公司向特定对象发行股票申请文件的审核问询函》（上证上审（再融资）〔2026〕

208 号）的回复提供说明之用，未经本所的书面同意，不得用于任何其他目的。 

 
 
 
 

毕马威华振会计师事务所 (特殊普通合伙) 中国注册会计师 

 
 
 
 
 

 李丹 

  
 
 
 
 
 

中国 北京 林雪华 

  
 
 
 
 

 2026年  7  月  9  日 

 
 


