
 

 

 

北京坤元至诚资产评估有限公司关于 

《江西联创光电科技股份有限公司关于上海证券交

易所对公司收购参股公司股权暨关联交易事项的问

询函》回复公告相关问题之核查意见 

 

根据上海证券交易所出具的《关于江西联创光电科技股份有限公司收购股权

暨关联交易事项的问询函》（上证公函【2024】3475 号）（以下简称“《问询

函》”），江西联创光电科技股份有限公司及相关中介机构对有关问题进行了认

真分析与核查，北京坤元至诚资产评估有限公司作为本次交易的评估机构，就上

市公司对上海证券交易所所提问题的回复进行了认真核查，核查意见如下： 

问题三.关于标的公司估值。公告披露，本次交易采收益法的评估结果，标

的资产评估值为55.75亿元，较净资产账面值增值2767.2%。估值盈利预测主要

依据标的公司在手订单、框架协议、意向订单等确定。评估预测收入中，2025

年在手订单覆盖2.05亿元，意向订单覆盖8.36亿元，合计覆盖率为73.80%，且

主要依靠意向合同覆盖；2026年无在手订单，意向订单覆盖8.69亿元，对评估

预测收入的覆盖率为40.86%。继2023年首次实现收入后，2024年上半年，标的

公司仅实现营业收入2,345.89万元，净利润-335.36万元，与评估预测值营业收

入3.30亿元、净利润4,600.13万元差距较大。此外，标的公司有三项主要产品，

其中两项尚分别处于小批量商业化生产阶段和小试阶段。 

请公司补充披露：（1）标的公司截止目前实现的收入及利润，结合其在手

订单年内执行计划及实际执行情况、产品交付及验收过程及周期、收入确认条

件及时点等，说明标的公司2024年上半年业绩实现情况是否符合预期，审慎评

估其2024年预测业绩实现的可能性及依据；（2）结合相关意向订单所涉的具体

产品及其产业化阶段、意向订单的转化率及其不确定性风险、相关订单对预测

收入的覆盖率，说明高度依赖意向订单进行盈利预测及估值的谨慎性和合理性，

盈利预测相关参数取值是否合理。请评估机构发表明确意见，请独立董事发表



 

 

 

明确意见。 

（1）标的公司截止目前实现的收入及利润，结合其在手订单年内执行计划

及实际执行情况、产品交付及验收过程及周期、收入确认条件及时点等，说明

标的公司 2024 年上半年业绩实现情况是否符合预期，审慎评估其 2024 年预测业

绩实现的可能性及依据； 

【公司回复】： 

一、截止目前实现的收入及利润 

截止 2024 年 8 月 31 日，标的公司实现营业收入 2,379.02 万元，净利润-752.90

万元。随着新厂房完工投产，产能开始释放，大部分收入将在四季度实现，全年

预测业绩可达成。 

二、2024 年在手订单执行计划及实际执行情况、产品交付、验收及收入确

认情况 

1、磁控单晶炉及专用磁体 

（1）订单执行情况：磁控单晶炉 2024 年内计划交付百余套，目前已交付

26 套，预计年内可以确认全部交付的百余套产品的收入；超导磁体计划交付 1

套，实际交付 1 套。目前已完成投料作业，处于批量化连续生产状态。 

（2）交付周期：超导磁体从投料到完工的生产周期约为 50-60 天，主要工

序包括：材料准备、绕线、固化、总装以及测试等，材料准备及总装内部又有若

干小工序，每道工序所需时长不等，费时最长的绕线工序，根据磁体大小不同所

需时长为 8-12 天不等，其他工序时长为 1-7 天不等。在批量连续生产情况下，

每 12 天左右可落地一批产品，每批次约 20 套。超导磁体与外协生产的其他部件

在客户处组装为磁控单晶炉。 

（3）验收周期：根据客户实际情况有所差异，批量化交付在 1 个月以内。 

（4）收入确认：交付验收后确认收入。 

2、面向金属材料加工的直流感应加热产品 

（1）订单执行情况：计划 2024 年度交付 1 套，目前已交付 3 套，主要是广

州粤达新增交付 2 套产品用于其产线的技术改造，预计年内可确认收入。 

（2）交付周期：产品的生产周期约为 35-45 天，但交付周期因客户不同而

呈现较大差异。客户新建生产线对应交付周期 1-2 年（指从对方产线设计到交付



 

 

 

周期），客户改造生产线对应交付周期 1-6 个月不等。 

（3）验收周期：2 个月以内。 

（4）收入确认：交付验收后确认收入。 

3、紧凑型聚变用小试高温超导磁体 

（1）订单执行情况：计划交付 1 套高温超导验证线圈，预计年底前交付，

可确认收入。 

（2）交付周期：2 个月左右。 

（3）验证周期：部件不同类型，验收约 1-4 周。 

（4）收入确认：交付验证后确认收入。 

三、2024 年预测业绩实现情况说明 

2024 年上半年收入占全年预测收入比例较少的主要原因是对宁夏旭樱订单

产品实施的技术验证和技术优化至 6月份完成，随着新厂房在 9月下旬完工投产，

标的公司年产能将由 100 套左右提升至 600 套左右，更多产品将集中于四季度交

付，其中新厂房在 10 月投料的几十套产品将在 12 月完成交付验收，现有厂区四

季度生产小几十套产品，加上已交付的产品，累计可完成约百余套产品生产任务，

2024 年预测业绩可以实现。 

（2）结合相关意向订单所涉的具体产品及其产业化阶段、意向订单的转化

率及其不确定性风险、相关订单对预测收入的覆盖率，说明高度依赖意向订单

进行盈利预测及估值的谨慎性和合理性，盈利预测相关参数取值是否合理。 

【公司回复】： 

一、意向订单所涉及的具体产品及其产业化阶段 

标的公司意向订单所涉及产品包括磁控单晶炉及专用磁体、感应加热设备及

紧凑型聚变用小试高温超导磁体。其中，磁控单晶炉及专用磁体、感应加热设备

已处于产业化生产阶段；紧凑型聚变用小试高温超导磁体处于“小试阶段”。 

二、意向订单的转化率及其确定性情况 

2023 年年初前后签订的订单终止、延期履行是因为：第一，受供应链（特

别是高温超导带材）影响，标的公司产能有限；第二，在有限的资源下，标的公

司将优先满足新型光伏 N 型磁控晶硅炉磁体相关业务需求的做法符合行业现状

和企业现阶段实际情况；第三，本次盈利预测未考虑上述已暂停的订单金额，纳

入预测范围的意向订单是已经考虑转化率筛选之后的客户。 



 

 

 

磁控单晶炉意向订单数百台，客户为宁夏旭樱，已经签订意向协议，订单确

定性强，具体分析详见问题一之回复（3）。 

感应加热设备意向订单合计金额 10,575.22 万元，涉及 8 个金属加热客户。

标的公司与这些意向客户的洽谈均已处于方案确定的细节阶段，评估师已核查其

交流记录等相关信息，订单确定性强。 

紧凑型聚变用小试高温超导磁体未来三年的意向订单合计金额 42,389.38 万

元，该项目为政府牵头多方合作重大科技攻关项目，并为该项目支持金额达 10

亿元及贴息贷款 10 亿元，项目已经启动，订单确定性强。 

三、相关订单对预测收入的覆盖率及盈利预测、估值的合理性 

2024 年在手订单 30,393.47 万元，占当年预测收入的比例为 92%；意向订单

2,654.87 万元，占当年预测收入的比例为 8%。2025 年在手订单 20,469.03 万元，

占当年预测收入的比例为 18%；意向订单金额 63,132.74 万元，占当年预测收入

的比例为 56%。2026 年意向订单金额 86,920.35 万元，占当年预测收入的比例为

41%。客户一般不会签订期限为 3 年及以上的合同。因此在手订单覆盖率符合企

业经营中合同签订及盈利预测的逻辑，也符合上游原材料产能供应能力。在手订

单满足基准日后一期的预测数据，再往后采用意向订单，并根据市场容量和标的

公司市场占有率预测收入属于正常操作。 

四、标的公司处于商业化初期，故目前阶段对宁夏旭樱存在重大依赖，但

标的公司产品具有明显技术领先性，意向订单之外仍有巨大的市场空间和客户

需求，未来不会出现对单一客户的高度依赖过程。 

作为高科技创新产品，超导感应加热装置 2019 年 7 月通过了由中国有色金

属工业协会组织的技术和产品评价，2022 年 8 月通过了由上海市能效中心组织

的“上海市节能减排产品”专家认证评审，2023 年 4 月通过了东北轻合金有限责

任公司的现场验证，超导磁控单晶硅生长炉生产的新型低氧 N 型硅棒产品经上

海微谱检测科技集团股份有限公司检测和宁夏旭樱的实际运行，均实现了优异的

技术指标，对满足市场需求和行业技术升级价值较大，预计投产后将可获得较大

量的订单。 

综上所述，基于标的公司意向订单做出的盈利预测及估值是审慎、合理的。 

 

【评估回复】： 



 

 

 

1、我们主要实施了如下核查程序： 

①核查了标的公司2024年8月31日的财务报表； 

②核查了标的公司2024年的发货单据； 

③对标的公司意向订单的业务进度，项目洽谈进度等资料进行核实，项目人

员与客户进行沟通的记录，为客户出具的方案，开会探讨记录等进行核查； 

④对标的公司剩余交付的设备生产计划进行核实； 

⑤了解重要客户使用磁控硅单晶炉设备降氧增效的说明。 

⑥核查紧凑型聚变高温超导磁体的生产进度。 

2、评估师结论： 

通过核查及分析，评估师认为，根据联创超导在手年内订单执行计划及实际

执行情况，2024年预测业绩可以实现。2024年业绩集中在下半年主要因为技术参

数调整造成的磁控单晶炉交付延后，其他产品交付进度符合预期。随着9月底新

厂区投产，四季度的磁控单晶炉集中交付将迅速补上2024年预测业绩缺口。 

通过对联创超导意向订单洽谈进度、沟通内容和客户反馈分析，评估师认为，

联创超导意向订单确定性较强。同时，综合联创超导产品竞争优势、下游市场容

量、客户的行业特点及使用反馈，相关订单对预测收入的覆盖率充足，盈利预测

相关参数取值合理，以此为基础做出的盈利预测及估值具有审慎性、合理性。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

（本页无正文，为《北京坤元至诚资产评估有限公司关于<江西联创光电科技股

份有限公司关于上海证券交易所对公司收购参股公司股权暨关联交易事项的问

询函回复的公告>相关问题之核查意见》之盖章页） 

 

 

 

经办资产评估师：                                       

杨阿英                黄亚博 

 

 

 

 北京坤元至诚资产评估有限公司 

         二〇二四年十月十七日 
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