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证券代码：600363          股票简称：联创光电          编号：2020-021 

江西联创光电科技股份有限公司 

关于转让以联创致光 100%股权作价出资 

设立的全资子公司 33.02%股权的公告 

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈述

或者重大遗漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。 

 

重要内容提示： 

 标的名称： 

江西联创光电科技股份有限公司第七届董事会第十六次会议审议通过《关于

以联创致光 100%股权作价出资设立临空致光的议案》，公司拟以持有的全资子公

司江西联创致光科技有限公司 100%股权，经评估作价 59,050万元出资，在南昌

临空经济区投资设立全资子公司（以下简称“目标公司”）。目标公司依法依规设

立后，公司为引入新的投资人，拟向南昌临空产业股权投资管理有限公司转让目

标公司 33.02%股权。 

 交易金额：1.95 亿元 

 特别风险提示:  

1、本次南昌临空产业股权投资管理有限公司股权投资期限最长为 5 年。按

照协议约定，江西联创光电科技股份有限公司承担无条件且不可撤销的回购股权

（即 33.02%股权）的义务。 

2、该项交易涉及的目标公司尚未设立，设立事项尚需提交江西联创光电科

技股份有限公司股东大会审议通过，能否获得股东大会通过，存在不确定性。 

3、公司向银行申请并由银行开出符合要求的《保函》，是协议生效的条件。

公司能否促成银行开出《保函》存在不确定性。 

一、交易概述 

1、交易基本情况 

江西联创光电科技股份有限公司（以下简称“公司”）第七届董事会第十六
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次会议审议通过《关于以联创致光100%股权作价出资设立临空致光的议案》，公

司拟以持有的全资子公司江西联创致光科技有限公司（以下简称“联创致光”）

100%股权，作价出资59,050万元，在南昌临空经济区投资设立全资子公司（暂命

名:临空致光有限公司，即“目标公司”）。 

因业务发展需要，公司为引入新的投资人，公司拟与南昌临空产业股权投资

管理有限公司（以下简称“临空产业投资公司”）签订《股权转让暨回购协议》

（以下简称“本协议”），公司以1.95亿的价格向临空产业投资公司转让目标公

司33.02%的股权，并按照本协议约定承担对该等股权的回购义务。 

2、董事会审议程序 

公司第七届董事会第十六次会议于 2020 年 6月 15日以通讯方式召开，应到

董事 9人，实到董事 9人。会议召开符合《公司法》和《公司章程》的规定。经

与会董事审议并表决，审议通过《关于转让以联创致光 100%股权作价出资设立

的临空致光 33.02%股权的议案》，表决结果：同意 9票，反对 0票，弃权 0票。 

3、转让股权事项在公司董事会决策权限内，无需提交公司股东大会审议。

本次交易不构成《上市公司重大资产重组管理办法》规定的重大资产重组。 

临空产业投资公司购买股权事项，已获得南昌临空经济区管理委员会批准。 

二、交易对方基本情况 

公司名称：南昌临空产业股权投资管理有限公司  

统一社会信用代码：91360126MA35LAMY7W 

类型：有限责任公司（非自然人投资或控股的法人独资）  

地址：江西省南昌市临空经济区祥和四路 360号 2楼 209室 

成立日期：2016年11月17日 

法定代表人：陈芳  

注册资本：5,000万元人民币  

经营范围：受托管理股权投资企业；从事投资管理及相关咨询服务。(依法

须经批准的项目，经相关部门批准后方可开展经营活动)  

控股股东：南昌临空经济区城市建设投资开发集团有限公司，持有 100%股

权 

实际控制人：南昌临空经济区管理委员会 
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公司与南昌临空产业股权投资管理有限公司不存在关联关系。 

 

三、拟交易的目标公司基本情况 

经公司第七届董事会第十六次会议审议通过，拟设立该目标公司。该设立事

项尚需经股东大会审议通过，股东大会将于 2020 年 7月 2日召开。 

（一）基本情况 

1、公司名称：临空致光有限公司（暂定名，以注册地工商管理部门核定名

称为准） 

2、注册资本：人民币 59,050万元 

3、注册地：南昌临空经济区 

4、投资主体、股权结构、出资方式： 

公司以持有的全资子公司联创致光100%股权，经评估作价59,050万元作为出

资；公司将持有目标公司100%股权 

5、经营范围：光电子元器件及其系列产品的研究开发、生产、销售。 

股权转让完成后，股权结构如下： 

股东名称 注册资本（元） 持股比例(%) 

南昌临空产业股权投资管理有限公司 195,000,000.00 33.02 

江西联创光电科技股份有限公司 395,500,000.00 66.98 

 

（二）以公司持有的联创致光 100%股权出资情况说明 

公司全资子公司联创致光，注册地点位于南昌高新技术产业开发区京东大道

168 号；注册资本为 18,500 万元；法定代表人：宋荣华；经营范围：光电子元

器件及其系列产品的研究开发、生产、销售；电子产品及其相关设备；售后产品

的技术服务；信息咨询；实业投资；国内贸易；自营和代理各类商品和技术的进

出口业务。近三年，该公司主要生产背光源产品，是国内众多知名手机品牌认可

和重视的核心供应商。该公司主要财务数据如下： 

单位：万元 

项目 2020年 3月 31日 

（未经审计） 

2019年 12月 31日 

（经审计） 
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总资产 105,100.67  124,292.21 

归母净资产 24,710.78  26,343.87 

项目 
2020年 1-3 月 

（未经审计） 

2019年度 

（经审计） 

营业收入 20,784.86  170,533.61 

归母净利润 -985.47  3,228.64 

注：2019年财务数据已经中审华会计师事务所（特殊普通合伙）审计。 

（三）资产评估情况 

银信资产评估有限公司出具了《南昌临空产业股权投资管理有限公司拟购买

股权涉及的江西联创致光科技有限公司股东全部权益价值资产评估报告》（银信

评报字[2020]沪第 0490 号）：以资产基础法、收益法为评估方法，截止评估基准

日 2019 年 12 月 31 日，联创致光经审计后股东全部权益账面值为 26,343.87 万元，

最终采用收益法评估后股东全部权益市场价值为 59,050.00 万元，评估增值

32,706.13 万元，增值率 124.15%。具体说明如下： 

1、资产基础法评估结论 

在评估基准日2019年12月31日，联创致光经审计后总资产124,292.21万元，

总负债97,948.34万元，净资产价值26,343.87万元。  

采用资产基础法评估后的总资产 130,906.89 万元，总负债 97,948.34 万元，

净资产价值为 32,958.55 万元，评估增值 6,614.68 万元，增值率 25.11%。 

资产基础法评估结果汇总表 

单位：万元 

项目 
账面价值 评估价值 增减值 增值率% 

A B C=B-A D=C/A*100% 

1 流动资产 105,928.66  107,431.65  1,502.99  1.42  

2 非流动资产 18,363.55  23,475.24  5,111.69  27.84  

3 其中：      固定资产 11,607.41  11,080.87  -526.54  -4.54  

4 在建工程 917.41  917.41      

5 无形资产 49.49  5,690.70  5,641.21  11,397.62  

6 长期待摊费用 3,270.92  3,267.94  -2.98  -0.09  

7 递延所得税资产 1,778.67  1,778.67      
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8 其他非流动资产 739.66  739.66      

9 资产合计 124,292.21  130,906.89  6,614.68  5.32  

10 流动负债 95,146.58  95,146.58      

11 非流动负债 2,801.76  2,801.76      

12 负债合计 97,948.34  97,948.34      

13 净资产（所有者权益） 26,343.87  32,958.55  6,614.68  25.11  

 

2、收益法评估结论 

在评估基准日 2019 年 12 月 31 日，在评估报告所列假设和限定条件下，联

创致光经审计后净资产账面值 26,343.87 万元，采用收益法评估后的股东全部权

益市场价值为 59,050.00 万元，评估增值 32,706.12 万元，增值率为 124.15%。 

收益法评估结果汇总表 

单位：万元 

项            目 
账面价值 评估价值 增减值 增值率％ 

A B C=B-A D=C/A×100% 

1 流动资产   105,928.66        

2 非流动资产    18,363.55        

3 其中：固定资产    11,607.41        

4     在建工程       917.41        

5     无形资产        49.49        

6    长期待摊费用     3,270.92        

7  递延所得税资产     1,778.67        

8   其他非流动资产      739.66        

9 资产总计   124,292.21        

10 流动负债    95,146.58        

11 非流动负债     2,801.76        

12 负债合计    97,948.34        

13 净资产（所有者权益）    26,343.87     59,050.00  32,706.13  124.15% 

 

3、评估结论的选取 

收益法评估结果 59,050.00 万元，资产基础法评估结果为 32,958.55 万元，收

益法评估结果高于资产基础法评估结果 26,091.45 万元，差异率为 44.19%。 

两种方法评估结果差异的主要原因： 

（1）两种评估方法考虑的角度不同，资产基础法是从资产的再取得途径考

虑的，反映的是企业现有资产的重置价值。收益法是从企业的未来获利能力角度
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考虑的，反映了企业各项资产的综合获利能力。 

（2）收益法在评估过程中不仅考虑了被评估单位申报的账内账外资产，同

时也考虑了如企业拥有的稳定客户资源、科学的生产经营管理水平、雄厚的新产

品研发队伍等对获利能力产生重大影响的因素，而这些因素未能在资产基础法中

予以体现，因此收益法的评估结果高于资产基础法的评估结果。 

综合考虑了各项对获利能力产生重大影响因素的收益法更能体现被评估单

位为股东带来的价值，收益法较资产基础法更能体现企业股东全部权益价值。 

因此，本次评估最终选取收益法结果作为评估结论，联创致光股东全部权益

评估价值为 59, 050.00 万元。 

（四）关于收益法评估的说明 

评估报告所采用的预期产品的销售数量、销售价格，主要参考联创致光以前

年度背光源产品的销售数量、价格水平，结合生产能力、市场情况作相应的调整。 

主要说明如下：   

（1）营业收入 

联创致光的营业收入主要为通讯产品背光源收入、车载电光源收入、工控专

显收入、平板产品收入、其它收入。由于智能手机的快速普及和更新换代，2021

年起，销售数量每年增加 10%，同时考虑原材料价格上涨因素适当调整销售价格。 

（2）营业成本 

联创致光的营业成本，主要由直接人工、材料成本、折旧费及其他制造费用

组成，直接人工主要是生产人员工资，材料成本主要是胶片、反射片、FPC双面

胶及保护膜原料等，折旧费主要是生产机器设备折旧，其他制造费用主要是物料

消耗、水电费等。根据未来企业的发展规划、历史毛利率水平及各种费用的占比

预测相关产品未来年度营业成本。 

（3）销售毛利率 

（单位：万元） 

项目 2017 年  2018 年  2019 年  2020 年   2021 年   2022 年   2023 年   2024 年  

一、主营业务收入  76,489.78   98,800.82  170,533.61  133,350.38   168,738.00   208,816.06   250,468.55  297,520.13  

二、营业成本  68,220.41   88,145.87  154,611.21  120,015.34   151,864.20   187,934.46   224,571.69  264,792.91  

三、毛利   8,269.37   10,654.94   15,922.40   13,335.04     16,873.80     20,881.61     25,896.85   32,727.21  

四、毛利率 10.81% 10.78% 9.34% 10.00% 10.00% 10.00% 10.34% 11.00% 

注：本次评估参考历史年度的销售毛利率，预测未来年度的销售毛利率。 
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（4）折现率 

WACC代表期望的总投资回报率，它是期望的股权回报率和债权回报率的加

权平均值，权重取对比公司的股权与债权结构。 

WACC的计算公式： 

 

其中：Re——股权收益率 

Rd——债权收益率 

E——股权公平市场价值 

D——负息负债 

T——适用所得税率 

1.确定权益资本成本 Re 

为了确定股权回报率，本次利用资本定价模型。CAPM 是通常估算投资者收

益要求并进而求取公司股权收益率的方法。它可以用下列公式表述： 

Re＝Rf＋βe×ERP＋Rc 

其中：Re 为股权回报率； 

Rf 为无风险回报率； 

βe为风险系数； 

βe=βt×（1+（1-T）×D/E） 

ERP 为市场风险超额回报率； 

Rc 为公司个别风险 

2.确定无风险收益率 Rf 

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。取证券交易所上市交易的长期国债（截止评估基准日剩余期

限 10 年以上）到期收益率平均值确定无风险报酬率为 4.0625%作为本次评估无

风险收益率。 

3.确定 βe值 

通过同花顺 iFinD 系统，获取样本公司历史年度相关财务数据，并通过计算，

得出对比公司历史年度资本结构如下： 
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样本上市公司 
评估基准日 2019-12-31，可比公司取 2019-12-31 数值 

 有息负债 D（万元）  股本（万股） 市值 E（万元） 

1 
600363.SH 联创光电 1,152,578,629.69 443,476,750.00 6,780,759,507.50 

2 
002036.SZ 联创电子 3,344,625,883.81 715,291,441.00 12,167,107,411.41 

3 
300752.SZ 隆利科技 29,999,932.68 119,752,220.00 3,320,326,195.20 

注：上表由同花顺 iFinD 系统查询获得 

被评估单位综合所得税税率为 15.00%。 

资本结构比率选取可比公司历史年度带息债务 /股权价值平均值确定

D/E=15.13%。则安装财务杠杆后的 Beta 系数计算如下： 

))1(1(
E

D
tte    

=0.9344 

4.确定 ERP 

市场风险溢价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

于无风险利率的回报率，市场风险溢价是利用 CAPM 估计权益成本时必需的一

个重要参数，在估值项目中起着重要的作用。参考国内外针对市场风险溢价的理

论研究及实践成果，结合本公司的研究，本次评估市场风险溢价取 6.99%。 

5.企业个别风险值 Rc 

根据研究，采用线性回归分析的方式得出超额收益率与净资产之间的回归方

程如下：Rc=3.139%-0.2485%×NA 

其中：Rc：公司规模超额收益率 

NA：公司净资产账面值（NA≤10 亿） 

则，Rc=3.139%-0.2485%×26,343.88/10000 

  =2.48% 

6.确定股权收益率 Re 

按照上述数据，计算股权收益率如下： 

Re＝4.0625%+0.344×6.99%+2.48%=13.08% 

7.确定债务资本成本 Rd 

债务资本成本按基准日中长期贷款利率 4.90%确定。 
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8.确定资本结构 

对比公司资本结构带息债务/股权价值平均值 D/E 为 15.13%，付息债务资本

占全部资本比例为 12.33%，权益资本占全部资本比例为 87.67%。 

9.确定加权平均资本成本 WACC 

 

=13.08%×87.67%+4.90%×（1-15.00%）×12.33% 

=11.98% 

特别说明：评估机构以上测算不代表公司对联创致光未来经营情况和业绩

的判断，不构成盈利预测。 

（五）董事会关于评估结论的合理性意见 

公司董事会认为：评估机构和评估人员所设定的交易标的预期未来各年度收

益等重要评估依据、计算模型所采用的折现率等重要评估参数等，均按照国家有

关法规和规定执行，遵循了市场通用的管理或准则，符合评估对象的实际情况，

具有合理性。 

评估机构采用了资产基础法和收益法两种评估方法对标的资产进行了评估，

并最终选择了收益法的评估值作为本次评估结果。本次资产评估工作所选用的评

估方法合理、恰当，评估结果客观、公正地反映了评估基准日评估对象的实际情

况，本次评估结果具有公允性和合理性。 

（六）独立董事对评估机构的专业能力和独立性发表独立意见。 

1、银信资产评估有限公司具有证券期货相关业务评估资格，委派的经办评

估师任职资格合格，具备资产评估专业能力。  

2、银信资产评估有限公司及其委派的经办评估师与本次交易所涉及相关当

事各方除业务关系外，无其他关联关系，亦不存在现实及预期的利益或冲突，具

有独立性。 

四、交易的定价政策及定价依据 

依据银信资产评估有限公司出具的《南昌临空产业股权投资管理有限公司拟

购买股权涉及的江西联创致光科技有限公司股东全部权益价值资产评估报告》

（银信评报字[2020]沪第 0490号），确定联创致光股东全部权益评估价值为 
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59,050.00万元。 

公司以持有的全资子公司联创致光 100%股权，作价出资 59,050万元，在南

昌临空经济区投资设立全资子公司，注册资本为 59,050 万元。公司向临空产业

投资公司转让目标公司 33.02%股权，对应股权转让价格为 19,500万元。 

五、协议情况介绍 

（一）协议签署的背景 

公司与南昌临空经济区管理委员会就推动公司产业在南昌临空经济区落户

事宜进行了深入交流，公司拟以持有的全资子公司联创致光 100%股权作价出资，

在南昌临空经济区新设一家全资企业（即“目标公司”），注册资本为 59,050 万

元，公司持有该新设企业 100%股权。 

临空产业投资公司为落实公司与南昌临空经济区管理委员会达成的合作共

识，根据第三方评估公司出具的评估报告，出资人民币 1.95 亿元为交易对价，

受让公司持有的目标公司 33.02%股权，同时公司承诺按照本协议约定承担对该

等股权（即 33.02%股权）的回购义务。 

（二）协议的主要内容 

1、协议双方 

甲方（转让方）：江西联创光电科技股份有限公司 

乙方（受让方）：南昌临空产业股权投资管理有限公司 

2、股权转让 

转让标的：甲方向乙方转让甲方持有的目标公司 33.02%股权。 

转让价款：根据第三方评估公司出具的评估报告，经双方协商一致，股权转

让价格为人民币 1.95 亿元整 

支付方式：甲方将为本次交易新设共管账户，乙方采取银行转账方式向甲方

支付本次股权转让款。  

付款期限：乙方经报南昌临空经济区管理委员会同意，在符合本协议约定条

件后的 10 个工作日内，向双方共管账户内支付股权转让价款人民币 1 亿元整；

在目标公司取得工商部门变更通知书的当日，乙方配合甲方取消账户共管措施；

并在 T+5个工作日内，乙方支付剩余股权转让款人民币 0.95亿元整。 

3、其他安排： 
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（1）股权回购 

本次乙方股权投资期限最长为 5年。双方确认，在乙方根据本协议约定从甲

方处受让目标公司的标的股权后，甲方应按照本协议相关条款的约定，承担无条

件且不可撤销的从乙方处回购标的股权（即 33.02%股权）的义务。双方约定的

回购价款为 1.95亿元。经乙方同意，甲方可以提前回购标的股权。 

（2）投资收益率 

由于联创致光、目标公司未来发展及经营业绩具有不确定性，为确保国有资

产保值增值，乙方股权投资期间，甲乙双方约定了基于本次股权转让价款 2.5%

的年化投资收益率，由甲方向乙方按年进行支付，乙方承诺放弃对目标公司的分

红权。 

（3）银行保函 

在 5年期限内，甲方应一次性向乙方提供乙方认可的期限为 5年的银行保函。

在保函的有效期限内，如甲方出现回购触发条款情形,乙方有权依据银行保函向

银行索付。 

（4）增资权安排 

甲方为了增加目标公司竞争实力，提高运营能力，有权对目标公司进行增资，

乙方承诺不参与增资且无条件配合甲方完成增资手续。 

（5）公司治理 

目标公司设立董事会，乙方委派 1名董事。为支持目标公司战略发展，乙方

承诺与甲方签署一致行动人协议，承诺其委派董事的相关表决与甲方保持一致。 

持有目标公司股权期间，乙方不参与目标公司的日常经营，不享有分红权。 

4、协议成立及生效 

本协议经各方签字盖章后成立，甲方向乙方提交经乙方认可的《银行保函》

之日起生效。 

六、交易目的及对上市公司的影响 

公司以持有的联创致光 100%股权设立的目标公司，是公司搭建的业务合作

平台。公司向临空产业投资公司转让目标公司 33.02%股权，将为公司及子公司

联创致光争取良好的发展资源与机遇，有助于扩大公司产能，促进企业战略升级，

迅速抢占行业发展先机，提高公司的市场竞争力。 
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该项股权交易完成后，公司持有联创致光股权由直接持有 100%调整为间接

持有 66.98%，联创致光仍为公司控股子公司，仍在公司合并报表范围内。公司

后续按协议约定回购临空产业投资公司持有的 33.02%股权后，联创致光仍将为

公司全资子公司。该项交易，不会对公司本年度经营业绩产生较大影响。 

七、风险提示 

1、股权转让事项涉及的目标公司尚未设立，设立事项尚需提交公司股东大

会审议通过，能否获得股东大会通过，存在不确定性。 

2、公司向银行申请并由银行开出符合要求的《保函》，是协议生效的条件。

公司能否促成银行开出《保函》存在不确定性。 

八、备查文件 

1、《公司第七届董事会第十六次会议决议》； 

2、《股权转让暨回购协议》； 

3、《南昌临空产业股权投资管理有限公司拟购买股权涉及的江西联创致光科

技有限公司股东全部权益价值资产评估报告》。 

公司将严格按照有关规定，对本协议后续重要进展情况履行信息披露义务。

敬请广大投资者理性投资，注意投资风险。 

 

特此公告 

 

 江西联创光电科技股份有限公司董事会 

  二○二○年六月十七日 


