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春秋航空股份有限公司 

首次公开发行 A 股投资风险特别公告（第一次） 

保荐人（主承销商）：瑞银证券有限责任公司 

 

春秋航空股份有限公司（以下简称“发行人”）首次公开发行 10,000 万股人

民币普通股（A 股）（以下简称“本次发行”）的申请已获中国证券监督管理委员

会（以下简称“中国证监会”）证监许可[2014]1329 号文核准。本次发行采用网

下向符合条件的投资者询价配售（以下简称“网下发行”）和网上按市值申购方

式向社会公众投资者定价发行（以下简称“网上发行”）相结合的方式进行。本

次发行的保荐人（主承销商）为瑞银证券有限责任公司（以下简称“保荐人（主

承销商）”）。 

本次发行的初步询价工作已经完成，拟定的发行价格为 18.16 元/股，对应

的 2013 年摊薄后市盈率为 22.96 倍（每股收益按照 2013 年度经会计师事务所审

计的扣除非经常性损益前后孰低的净利润除以本次发行后总股本计算），高于中

证指数有限公司发布的 G56 航空运输业最近一个月平均静态市盈率（21.21 倍）。

本次发行市盈率高于行业平均市盈率，存在未来发行人估值水平向行业平均市

盈率回归，股价下跌给新股投资者带来损失的风险。 

根据《关于加强新股发行监管的措施》（证监会公告[2014]4 号文）的要求，

发行人和保荐人（主承销商）在网上申购前三周内会连续发布投资风险特别公

告，公告的时间分别为 2014 年 12 月 19 日、2014 年 12 月 26 日和 2015 年 1 月 5

日，敬请投资者重点关注。 

发行人和保荐人（主承销商）特别提请投资者关注以下内容： 

1、中国证监会、其他政府部门对本次发行所做的任何决定或意见，均不表

明其对发行人股票的投资价值或投资者的收益做出实质性判断或者保证。任何与

之相反的声明均属虚假不实陈述。 
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2、根据《证券发行与承销管理办法》（证监会令第 98 号）的要求，本次发

行在投资者资格、定价方式、配售原则、回拨机制等方面有重大变化，敬请投资

者重点关注。 

3、拟参与本次发行申购的投资者，须认真阅读 2014 年 12 月 11 日刊登于《中

国证券报》、《上海证券报》、《证券时报》和《证券日报》上的《春秋航空股份有

限公司首次公开发行股票招股意向书摘要》及上海证券交易所（以下简称“上交

所”）网站（www.sse.com.cn）登载的《春秋航空股份有限公司首次公开发行股

票招股意向书》全文，特别是其中的“重大事项提示”及“风险因素”章节，须

充分了解发行人的各项风险因素，谨慎判断其经营状况及投资价值，并审慎做出

投资决策。发行人受政治、经济、行业环境变化的影响，经营状况可能会发生变

化，由此可能导致的投资风险应由投资者自行承担。 

4、本次网下发行的股票无流通限制及锁定期安排，自本次网上发行的股票

在上交所上市交易之日起开始流通。请投资者务必注意由于上市首日股票流通量

增加导致的投资风险。 

5、发行人和保荐人（主承销商）根据初步询价结果，综合考虑发行人基本

面、所处行业、市场情况、同行业上市公司估值水平、募集资金需求及承销风险

等因素，协商确定本次发行价格为 18.16 元/股，其对应的市盈率为： 

（1）17.22 倍（每股收益按照经会计师事务所审计的、遵照中国会计准则确

定的扣除非经常性损益前后孰低的 2013 年归属于母公司所有者的净利润除以本

次发行前的总股数计算）。 

（2）22.96 倍（每股收益按照经会计师事务所审计的、遵照中国会计准则确

定的扣除非经常性损益前后孰低的 2013 年归属于母公司所有者的净利润除以本

次发行后的总股数计算）。 

6、本次发行价格为 18.16 元/股，可能存在估值过高给投资者带来损失的风

险。 

根据中国证监会《上市公司行业分类指引》（2012 年修订）的规定，发行人

所属行业为航空运输业（行业代码 G56）。中证指数有限公司发布的最近一个月
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行业静态平均市盈率为 21.21 倍（截至 2014 年 12 月 17 日），本次发行价格 18.16

元/股对应的市盈率为 22.96 倍（每股收益按照经会计师事务所审计的扣除非经常

性损益前后孰低的 2013 年归属于母公司所有者的净利润除以本次发行后的总

股数计算），高于中证指数有限公司发布的最近一个月行业静态平均市盈率，主

要原因如下： 

发行人主要从事国内、国际及港澳航空客货运输业务及与航空运输业务相关

的服务。中证指数发布的航空运输业共有 10 家上市公司，其中 4 家上市航空公

司主营业务范围与发行人较为可比；其余 6 家上市公司主要从事机场服务、其他

航空运输服务等业务，与发行人主营业务存在较大差异，与发行人所在子行业的

估值水平亦存在一定差异。 

以 2013 年每股收益及截至 2014 年 12 月 17 日近 30 个交易日的均价计算，

主营业务与发行人可比的上市公司市盈率水平情况如下： 

股票代码 证券简称 近 30 个交易日的均价（元） 2013 年静态市盈率（倍） 

600115.SH 东方航空 5.25 26.72 

601111.SH 中国国航 5.96 22.07 

600029.SH 南方航空 4.63 24.37 

600221.SH 海南航空 2.96 17.11 

平均值 22.57 

数据来源：万得资讯 

本次发行价格为 18.16 元/股，对应 2013 年摊薄后市盈率为 22.96 倍，略高

于可比上市公司的平均静态市盈率 22.57 倍，发行人为低成本航空公司，在主要

客户群体、经营模式及服务模式方面均与全服务型航空公司有差异，主要表现为: 

（1）发行人主要针对的客户群体为对价格较为敏感的自费旅客以及追求高

性价比的商务旅客构成的细分市场，与全服务型航空公司服务整个市场有所不

同； 

（2）发行人为保持高资产利用率，实现低成本运营，采用单一机型和单一

舱位，过往三年平均客座率与飞机日利用率水平高于行业平均水平，单位销售费
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用及单位管理费用低于可比上市公司； 

（3）发行人销售的票价中不含客舱餐饮费用，免费行李重量低于全服务型

航空公司要求，服务模式亦与全服务型航空股公司有所差异。 

综合考虑上述因素，本次发行价格为 18.16 元/股，对应 2013 年摊薄后市盈

率为 22.96 倍，高于中证指数发布的航空运输业最近一个月静态平均市盈率 21.21

倍。 

7、提请投资者关注本次发行价格与网下投资者报价之间存在的差异，网下

投资者报价情况详见同日刊登于《中国证券报》、《上海证券报》、《证券时报》和

《证券日报》及上交所网站（www.sse.com.cn）的《春秋航空股份有限公司首次

公开发行 A 股初步询价结果及推迟发行公告》。 

8、本次发行遵循市场化定价原则，在初步询价阶段由网下投资者基于真实

认购意图报价，发行人与保荐人（主承销商）根据初步询价情况并综合考虑发行

人基本面、所处行业、市场情况、同行业上市公司估值水平、募集资金需求及承

销风险等因素，协商确定本次发行价格。任何投资者如参与网上申购，均视为其

已接受该发行价格，投资者若不认可本次发行定价方法和发行价格，建议不参与

本次网上申购。 

9、投资者应当充分关注定价市场化蕴含的风险因素，了解股票上市后可能

跌破发行价，切实提高风险意识，强化价值投资理念，避免盲目炒作。监管机构、

发行人和保荐人（主承销商）均无法保证股票上市后不会跌破发行价。 

10、根据 18.16 元/股的发行价格和 10,000 万股的新股发行数量计算，预计

募集资金总额为 181,600.00 万元，扣除发行费用 6,136.98 万元后，预计募集资金

净额为 175,463.02 万元，略低于发行人拟以本次募集资金投入招股意向书中载明

的“购置不超过 9 架空客 A320 飞机、购置 3 台 A320 飞行模拟机及补充流动资

金”等项目的拟投入募集资金额 175,500.00 万元。 

11、本次发行申购，任一配售对象只能选择网下或者网上一种方式进行申购，

所有参与网下报价、申购、配售的配售对象均不得再参与网上申购；单个投资者

只能使用一个合格账户进行申购，任何与上述规定相违背的申购均为无效申购。 
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12、本次发行结束后，需经上交所批准后，方能在上交所公开挂牌交易。如

果未能获得批准，本次发行股份将无法上市，发行人会按照发行价并加算银行同

期存款利息返还给参与网上申购的投资者。 

13、发行人、保荐人（主承销商）郑重提请投资者注意：投资者应坚持价值

投资理念参与本次发行申购，我们希望认可发行人的投资价值并希望分享发行人

成长成果的投资者参与申购，任何怀疑发行人是纯粹“圈钱”的投资者，应避免

参与申购。 

14、本投资风险特别公告并不保证揭示本次发行的全部投资风险，建议投资

者充分深入了解证券市场的特点及蕴含的各项风险，理性评估自身风险承受能

力，并根据自身经济实力和投资经验独立做出是否参与本次发行申购的决定。 

 

 

发行人：春秋航空股份有限公司 

保荐人（主承销商）：瑞银证券有限责任公司 

二〇一四年十二月十九日 






