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中信建投证券股份有限公司关于 

《上海联明机械股份有限公司关于中国证券监督管理委员会上市公

司并购重组审核委员会审核意见的回复》之专项核查意见 

 

中国证券监督管理委员会： 

经中国证券监督管理委员会上市公司并购重组审核委员会（以下简称“并购

重组委”）于 2021 年 4 月 28 日召开 2021 年第 8 次会议审核，上海联明机械股份

有限公司（以下简称“联明股份”、“上市公司”）发行股份购买资产暨关联交易

获有条件通过。 

根据贵会并购重组委工作会议审核意见（以下简称“审核意见”）的要求，

上市公司会同独立财务顾问，本着勤勉尽责、诚实守信的原则，就审核意见所提

问题进行了认真核查及落实，并对《上海联明机械股份有限公司发行股份购买资

产暨关联交易报告书（修订稿）》（以下简称“《重组报告书》”）有关内容进行了

相应补充披露。 

中信建投证券股份有限公司作为本次交易的独立财务顾问，就上市公司关于

并购重组委审核意见的回复进行核查并发表了核查意见。 

如无特别说明，本核查意见中的简称或名词的释义均与《重组报告书》中“释

义”所定义的词语或简称具有相同的含义。 
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审核意见：请申请人结合标的资产单一客户依赖的现状、行业发展趋势等因素，

进一步补充披露盈利预测增长的可实现性及风险应对措施。请独立财务顾问核

查并发表明确意见。 

一、审核意见回复情况 

（一）标的公司与主要客户合作的现状 

报告期内，上汽通用为标的公司的主要客户。2018 年、2019 年、2020 年 1-

10 月，标的公司对上汽通用的收入分别为 19,489.05 万元、22,164.53 万元和

11,161.35 万元，占标的公司同期营业收入的比重分别为 74.49%、77.76%和

66.33%，总体呈下降的趋势。 

标的公司与上汽通用之间建立起长期稳固的合作关系，主要基于以下原因：

首先，标的公司在整车包装器具一体化方面深耕细作近 20 年，积累了丰富的业

务经验，逐步发展成为专业能力强，细分领域业务优势明显的国内少数具有整车

包装器具规划设计能力的服务提供商之一，具有为整车制造商提供与新车型同步

规划、同步设计、同步制造包装器具的一体化服务能力。其次，在整车制造商日

益聚焦主业的背景下，将包装器具规划、设计、制造等非核心业务外包给专业服

务机构，有利于整车制造商集中优势资源提升主业竞争能力。标的公司在与上汽

通用长期合作过程中，深入融合在整车制造商的生产物流体系之中，逐步形成了

对上汽通用新车型、改款车型或升级车型所需包装器具的同步规划和设计能力。

再次，上汽通用从成本效益角度出发，如果改变与标的公司现有的分工协作模式，

自行规划、设计整车零部件包装不仅成本高，而且后续更新维护耗时、费力。综

上，标的公司与上汽通用之间的合作模式，不仅能够实现整车制造商和汽车零部

件包装配套服务商之间在产业链上下游专业分工所带来的生产效率提升和资源

节约，而且有利于上汽通用进一步聚焦新车型研发、制造主业，形成合作共赢的

局面。 

在为上汽通用提供全方位深度服务的同时，标的公司近年来也不断加大新客

户的开发力度。例如，报告期内标的公司就积极开拓了对安吉智行的新业务，增
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加了新的利润增长点。2018 年、2019 年、2020 年 1-10 月，标的公司对安吉智行

的服务收入分别为 166.48 万元、1,646.16 万元和 3,063.04 万元，占标的公司同期

营业收入的比重分别为 0.64%、5.78%和 18.20%，呈逐渐上升的趋势。此外，

自 2020 年下半年以来，标的公司陆续与华人运通、上汽大众、奇瑞捷豹路虎、

华晨宝马、江苏时代、威马、上汽大通、联合电子、上柴股份等整车制造商、汽

车零部件供应商进行了接洽，并与部分客户的业务合作取得了实质性进展，具体

情况如下： 

序号 客户名称 新客户拓展情况 

1 华人运通 
2020 年 9 月，标的公司与华人运通（江苏）技术有限公司签署框架采购

合同，框架合同预估总金额为 2,174,190.60 元（不含税）。 

2 上汽大众 

2020 年 12 月，标的公司与上汽大众汽车有限公司签订《战略合作协议》，

双方同意就汽车零部件包装器具规划、设计制造、维修等相关业务领域

开展战略合作。上海包装已经通过上汽大众考核进入其合格供应商名录，

并就上汽大众的多次采购需求进行了报价。 

3 江苏时代 

2021 年 1 月，标的公司与宁德时代子公司江苏时代新能源科技有限公司

签订框架采购合同。截至目前，累计订单金额为 1,190,120.00 元（不含

税）。 

4 联合电子 
2021 年 3 月，标的公司与联合汽车电子有限公司签订业务合同。截至目

前，累计订单金额为 282,920.00 元（不含税）。 

5 上柴股份 
2021 年 3 月，标的公司与上海柴油机股份有限公司签订业务合同。截至

目前，累计订单金额为 145,152.00 元（不含税）。 

6 上汽大通 
2021 年 3 月，标的公司与上汽大通汽车有限公司无锡分公司签订业务订

单。截至目前，累计订单金额为 105,000.00 元（不含税）。 

总体而言，标的公司是国内最早提供汽车零部件包装一体化的企业，深耕行

业近 20 年，为知名整车制造商完成超过 120 个完整车型的整车包装规划项目以

及约 10 万种的零部件包装器具设计，具备丰富的包装器具规划、设计经验和测

试数据，建立形成了完整的包装规划设计管理体系、项目数据库和专业的人才队

伍。标的公司在客户拓展方面具有独特的竞争优势：首先，契合行业发展趋势的

业务模式。标的公司提供包装器具从规划、设计到制造的一体化服务，符合整车

制造商日益聚焦主业的行业发展趋势，有利于其在未来进一步拓展业务应用空间。

其次，标的公司具备丰富的包装器具规划、设计经验和测试数据，建立形成了完

整的包装规划设计管理体系、项目数据库和专业的人才队伍。在规划方面，可对

一辆汽车涉及的上千种零部件提供包装策略；在设计方面，可对车身、总装、动
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力总成等不同类别零件包装器具进行设计；在测试方面，拥有模拟多种工况、路

况的测试设备，能全方位测试包装器具在供应链各环节的工作情况；在质量方面，

能对包装器具的生产制造进行有效管控，确保产品质量。上述业务经验和业务实

力使得标的公司具备进入相关客户合格供应商体系的能力。再次，标的公司与整

车制造商的合作粘性强。在汽车包装业务合作方面，标的公司通常是从整车制造

商委托的设计、制造环节小规模试点订单入手，并依托于其在整车制造商新车型

同步规划、同步设计方面的出色能力，提升客户体验和满意度，以获取进一步的

业务合作机会。合作时间越长，标的公司根据客户业务需求所积累的业务数据和

项目经验就越多，同时对客户新业务需求的响应速度就越快、成本也越低，不断

增强与客户之间的合作粘性。 

综上，报告期内上汽通用虽然为标的公司的主要客户，但其在标的公司的总

收入中的占比已呈下降的趋势，标的公司已经开始着手开拓新客户并取得了实质

性进展。一方面，依托于标的公司在汽车零部件包装行业规划、设计、制造一体

化服务的业务能力以及在与知名整车制造商长期服务过程中积累的业务经验，标

的公司在汽车零部件包装行业已建立起良好的专业服务声誉；另一方面，标的公

司近年来不断致力于拓展、开发新客户并陆续得到了市场认可，都有助于进一步

缓解上汽通用在标的公司营业收入结构中占比较高的现状。 

（二）汽车零部件包装行业发展趋势 

标的公司属于汽车零部件包装行业，附着于汽车行业。为充分说明该行业的

发展趋势，下面将从其下游汽车行业发展和汽车零部件包装行业发展两个层面进

行分析。 

1、汽车行业的发展趋势 

（1）我国汽车行业发展已出现触底反弹的迹象 

近年来，受国内经济增速下行、环保政策趋严、城市交通拥堵以及新冠疫情

等因素的影响，汽车行业经历了 2018 年、2019 年以及 2020 年上半年的产、销

量下滑。2020 年下半年以来，在国内新冠疫情陆续控制以及国家不断出台扩大
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内需、促进消费政策的有利环境下，国内汽车行业逐步复苏，整个行业呈现稳中

有进的增长态势。国内 2017 年-2020 年汽车产、销量具体数据如下： 

单位：万辆 

年度 当年产量 同比增长率 当年销量 同比增长率 

2017 年 2,901.54 3.2% 2,887.89 3% 

2018 年 2,780.92 -4.2% 2,808.06 -2.8% 

2019 年 2,572.10 -7.5% 2,576.90 -8.2% 

2020 年 2,522.50 -2% 2,531.10 -1.9% 

数据来源：中国汽车工业协会 

从上表可以看出，2020 年我国汽车产量为 2,522.50 万辆、销量为 2,531.10 万

辆，同比仅下滑 2%和 1.9%，下滑速度放缓，与 2019 年相比分别收窄了 5.5 个

百分点和 6.3 个百分点。 

从月度经营数据看，汽车行业的触底反弹迹象更加明显。自 2020 年 4 月至

今，国内汽车的产、销量已经实现连续 12 个月同比正增长： 

单位：万辆 

月度 当月产量 同比增长率 当月销量 同比增长率 

2020年 04月 210.20 2.3% 207.00 4.4% 

2020年 05月 218.70 18.2% 219.40 14.5% 

2020年 06月 232.50 22.5% 230.00 11.6% 

2020年 07月 220.10 21.9% 211.20 16.4% 

2020年 08月 211.90 6.3% 218.60 11.6% 

2020年 09月 252.40 14.1% 256.50 12.8% 

2020年 10月 255.20 11.0% 257.30 12.5% 

2020年 11月 284.70 9.6% 277.00 12.6% 

2020年 12月 284.00 5.7% 283.10 6.4% 

2021年 01月 238.80 34.6% 250.30 29.5% 

2021年 02月 150.20 427.0% 145.50 369.4% 

2021年 03月 246.20 71.6% 252.60 74.9% 

数据来源：中国汽车工业协会 

从上表可以看出，2020 月 5 月至 11 月，国内汽车月度销量连续 7 个月同比

实现两位数增长，2020 年 12 月单月销量 283.10 万辆为 2018 年 1 月以来单月销



 

6 

量最高峰。2021 年一季度，汽车产、销量分别为 635.2 万辆和 648.4 万辆，同比

增长 81.7%和 75.6%，与 2019 年一季度数据相比，汽车产、销量同比增长 0.3%

和 1.8%。 

在以国内大循环为主体、国内国际双循环相互促进的新发展格局下，扩大内

需是以国内大循环为主体的核心要义。2021 年的政府工作报告中，也直接提到

了稳定增加汽车、家电等大宗消费，这对汽车产业未来的有利政策趋势和相关支

持措施出台有着重要影响。 

具体到标的公司的主要客户上汽通用，其产销量变化的趋势也与国内汽车行

业整体保持趋同。在经历了 2017 年-2019 年产销量下滑的阶段后，上汽通用在

2020 年同样也实现了下滑趋势放缓及经营复苏反弹。从年度数据看，上汽通用

汽车产销量下滑趋势已逐渐放缓： 

单位：万辆 

年度 当年产量 同比增长率 当年销量 同比增长率 

2017 年 200.55 6.9% 200.02 6.0% 

2018 年 196.00 -2.3% 197.01 -1.5% 

2019 年 161.68 -17.5% 160.01 -18.8% 

2020 年 140.99 -12.8% 146.75 -8.3% 

数据来源：上汽集团（600104.SH）公告 

从月度数据看，自2020年4月国内新冠疫情得到控制并全面复工复产以来，

上汽通用经营逐步恢复，尤其是 2020 年 10 月以来，其单月产销量基本保持在两

位数的增长率，上汽通用经营状况在新冠疫情得到控制后快速复苏反弹。 

单位：万辆 

月度 当月产量 同比增长率 当月销量 同比增长率 

2020 年 04 月 10.64 -8.00% 11.00 -12.35% 

2020 年 05 月 12.98 1.64% 13.62 -3.61% 

2020 年 06 月 13.98 -4.71% 13.09 -6.79% 

2020 年 07 月 11.57 16.81% 11.28 1.08% 

2020 年 08 月 12.80 -14.84% 12.93 -3.37% 

2020 年 09 月 14.97 -4.04% 15.33 9.47% 

2020 年 10 月 16.39 33.13% 15.60 14.03% 
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月度 当月产量 同比增长率 当月销量 同比增长率 

2020 年 11 月 15.78 17.05% 16.60 39.15% 

2020 年 12 月 16.97 22.54% 19.39 55.73% 

2021 年 01 月 13.10 25.52% 13.01 3.68% 

2021 年 02 月 8.16 1,388.07% 7.66 906.56% 

2021 年 03 月 12.91 229.27% 12.91 179.94% 

数据来源：上汽集团（600104.SH）公告 

（2）我国汽车行业未来仍有进一步发展空间 

上世纪 90 年代以来，随着我国汽车产业相关政策的推行，一批合资汽车生

产企业的建立，我国汽车产业步入快速发展的阶段，1992 年全年汽车产量首次

突破 100 万辆；而在 2001 年加入世界贸易组织后，汽车产业的发展进一步加快，

2000 年全年汽车产量超过 200 万辆，2010 年全年汽车产量已超过 1,800 万辆，

2017 年我国汽车产量达到近年来最高点，全年产量超过 2,900 万辆，并连续多年

位居全球第一。根据公安部的数据，2020 年全国机动车保有量达 3.72 亿辆，其

中汽车 2.81 亿辆；机动车驾驶人 4.56 亿人，其中汽车驾驶人 4.18 亿人。以 2019

年国家统计局总人口 14 亿人测算，截至 2020 年底，我国每千人汽车保有量已达

200 辆，已较早年有大幅提升。 

 

数据来源：公安部 

尽管如此，但我国千人保有量仍有提升空间。相关研究结果显示，我国千人
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汽车保有量已经接近世界平均水平，但与发达国家相比，千人保有量差距较大，

远低于美国、日本等国家（如 2018 年美国 780 辆/千人，日本 587 辆/千人），不

仅如此，也低于很多发展中国家（2017 年巴西 210 辆/千人，墨西哥 288 辆/千人，

泰国 235 辆/千人，马来西亚 410 辆/千人），目前我国千人汽车保有量相当于日本

60 年代、韩国 80 年代的水平。在汽车行业发展空间方面，目前我国汽车工业处

于成长期向成熟期过渡的阶段，在综合考虑我国人均 GDP、人均公路里程、人口

密度、公路里程密度等因素后，预计我国汽车工业仍将有 20 年的发展时间，从

成长期进入成熟期，并达到 400 辆/千人的千人保有量，4,000-4,300 万辆/年的汽

车销量，较目前仍有较大的增长空间。 

未来，随着汽车产业由成长期向成熟期的发展，国内汽车的保有量有望进一

步上升，国内汽车行业仍面临着广阔的发展空间。 

（3）我国新能源汽车进入加速发展阶段 

我国新能源汽车行业在经历了多年高速增长之后，2019 年补贴政策退坡使

得国内新能源车市场十年来首次出现负增长，叠加 2020 年以来疫情的影响，新

能源汽车行业在 2020 年一季度触底。随着国内经济的持续复苏，以及新能源汽

车爆款车型的放量，2020 年下半年开始我国新能源汽车市场回暖，重回高速增

长。国外以特斯拉为代表以及国内以蔚来、理想、小鹏为代表的新能源新势力汽

车企业的兴起，加速了我国汽车产业向电动化方向发展的趋势及进程，使我国新

能源汽车进入加速发展阶段。 
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数据来源：中国汽车工业协会 

为推动我国新能源汽车产业高质量发展，加快建设汽车强国，国务院办公厅

于 2020 年 10 月印发《新能源汽车产业发展规划（2021—2035 年）》，明确提出

到 2025 年中国新能源汽车新车销量占比的目标要达到 20%左右。随着我国新能

源汽车发展进程的加速，2021 年伊始，华为、小米等 IT 企业也开始涉足新能源

汽车市场。在新能源汽车发展趋势越来越明朗的情形下，传统车企如奔驰、宝马、

奥迪、大众、通用也正在逐步加大对新能源汽车市场的投入力度。 

标的公司的主要客户上汽通用在新能源汽车领域也早已有所布局。早在

2015 年，上汽通用发布“2020 年战略”，就提到“未来五年将推出超过 10 款新

能源产品，且每年推出 1 款国产混合动力车，覆盖从弱混到强混到插电式的全类

型新能源产品。”2019 年 3 月，上汽通用提出，从 2019 到 2023 年的未来五年，

上汽通用汽车将总计推出 60 款以上全新或改款车型，包括超过 9 款国产全新插

电或纯电动车，覆盖轿车、SUV 和豪华车所有主流细分市场。2021 年 4 月，在

以“Hello TECH, Hello FUTURE”为主题的“2021 科技体验日”活动现场，上汽

通用汽车公布了其在电动化、智能网联化领域的领先科技与战略布局。在电动化

方面，上汽通用汽车目前已布局混动、插电式混动和纯电动等多样化新能源技术

型谱，以及轿车、SUV、MPV 等主流车身形式的产品型谱。预计到 2025 年，上
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汽通用汽车在电动化和智能网联化新技术领域的规划投入将超过 500 亿元。基于

Ultium 平台，上汽通用将推出 10 款以上国产新能源车型，覆盖凯迪拉克、别克、

雪佛兰三个品牌，平均每年将推出 2 款以上的新车型。截至目前，上汽通用别克

品牌旗下已推出微蓝 6 纯电动车、微蓝 6 插电式混动车、微蓝 7 纯电动 SUV 三

款新能源车型；雪佛兰品牌旗下已推出畅巡纯电轿跑；凯迪拉克纯电概念车 Lyriq

也已于第十九届上海国际汽车工业展览会（即 2021 上海车展）正式亮相，其量

产车型将于 2021 年年内开启预售，2022 年上半年国内交付。 

2、汽车零部件包装行业的发展趋势 

汽车零部件包装器具属于工业包装中的一种，主要应用于汽车零部件供应链

物流和生产线旁，为汽车零部件在运输、装卸、配送等过程中提供相关保护。包

装器具的规划、设计是否科学合理，对于汽车零部件在供应链运输中的效率具有

显著影响。该行业是汽车行业重要的配套产业。 

（1）目前国内汽车零部件包装器具业务模式 

完整的包装器具业务包括汽车零部件包装器具的规划、设计、生产制造等环

节。零部件包装服务商如要与整车制造商之间建立可持续的合作关系，需要具备

积极促进整车制造商包装业务优化、升级的能力。Frost & Sullivan 的调查研究显

示，根据汽车零部件包装服务商的专业性以及和整车制造商的合作深度，可将包

装业务分为 4 个等级：1 级，包装服务商只承担包装器具的制造工作；2 级，包

装服务商能根据整车制造商的要求，进行包装器具的设计；3 级，包装服务商能

够介入整车制造商的包装方案制定中，为整车制造商提供系统的零部件包装方案

规划咨询；4 级，包装服务商参与到整车制造商的同步工程中，与整车制造商基

于包装规划进行零部件的开发交流。 

在包装器具的服务演变过程中，满足第 3 个等级及以上要求的，通常被业内

视为提供一体化包装服务的业务模式。一体化业务模式需要包装服务商具备较强

的包装规划能力，拥有成熟的包装设计和管理经验。如果没有实现第 3 个等级及

以上要求的，则被理解为包装器具的分包业务模式。目前，在国内整车制造商中，

上汽通用、上汽乘用车、奇瑞捷豹路虎等厂商采用了全部或部分包装器具一体化
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的业务模式。 

 

资料来源：Frost & Sullivan 发布的《汽车零部件包装器具业务模式及未来趋势分析》 

（2）国内汽车零部件包装器具行业未来发展趋势 

汽车零部件包装器具业务分包模式存在以下弊端，例如：包装服务商欠缺设

计经验，对汽车零部件熟悉程度有待提升；整车零部件包装成本较高；整车制造

商拥有多家包装服务商，项目管理复杂，管理效率低；零部件包装破损率较高，

影响零部件产品质量。与分包业务模式相比，一体化业务模式具备以下优势：①

成本优化优势——包装一体化通过规划、设计、制造环节的合理调配，有助于实

现提升包装器具装载效率和空间利用率，进一步降低了远程物流运输成本以及运

营管控成本；②统一管理优势——在包装器具一体化模式中，通过将包装业务与

少数几家、甚至一家服务商合作，服务商负责从前期规划到后期制造的整体过程，

整车制造商只需对关键项目节点进行检查，极大地提升了管理效率；③质量保障

优势——在包装器具一体化模式中，规划和设计由一家服务商统筹完成，前后环

节具有很好的一致性；同一家服务商在做包装规划时，就会将自身的设计理念和

能力考虑在内，因而包装规划方案与设计实际高度契合，设计理念能很好地反映

包装规划要求；通过一体化模式开发的零部件包装，产品质量能很好地符合规划

一体化意愿

一体化程度

主要整车制造商包装器具一体化情况分布
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需要。 

根据 Frost & Sullivan 发布的《汽车零部件包装器具业务模式及未来趋势分

析》报告内容，一体化业务模式在降低汽车供应链成本、业务环节统一管理、质

量保障等方面具有诸多优势，有利于解决分包业务模式在成本、业务管理、质量

等方面的痛点，将成为未来整车制造商包装业务的主要发展方向。 

（3）新能源汽车产业的发展有望进一步加大汽车零部件包装器具市场需求 

新能源汽车与传统汽车相比主要变化为汽车的动力系统，这一变化并没有引

起单个汽车零部件总数的大量减少。新能源汽车动力系统的各个组成部件如驱动

电机、转向电机、动力电池等在运输、存储过程中依然需要包装器具的保护，存

在对包装器具的需求。根据 Frost & Sullivan 发布的《汽车零部件包装器具业务

模式及未来趋势分析》报告内容，传统燃油车需要进行包装规划的零部件超过

1,200 种，插电式混合动力汽车需进行包装规划的零部件则超过 1,500 种。汽车

产业电动化发展趋势对包装器具服务商规划、设计能力提出了更高的要求，也提

供更大的市场需求空间。此外，随着越来越多传统车企及新兴企业开始涉足新能

源汽车领域，将会加速新能源新车型的推出，也将在一定程度上提升市场对汽车

零部件包装器具业务的需求。 

综上，从长远来看，汽车零部件包装“一体化”在零部件包装业务中具有十

分广阔的应用空间。 

（三）盈利预测增长的可实现性及风险应对措施 

1、盈利预测增长的可实现性 

标的公司在未来期间的预测业绩已考虑了标的公司与主要客户合作的现状

以及行业较为良好的发展趋势，具体如下： 

（1）标的公司与主要客户上汽通用合作关系稳定持续 

报告期内，标的公司包装器具业务的主要客户为上汽通用。标的公司在包装

器具业务方面与上汽通用保持了近 20 年的合作关系。凭借标的公司在包装器具
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业务领域的竞争优势，标的公司与第一大客户上汽通用形成了整车包装器具规划

同步开发的业务关系，双方合作深度较深，合作关系稳定。 

上汽通用目前对2021年全年生产计划较2019年产量161.67万辆略有提升；

上汽通用对于未来推出新车型也有较为明确的计划——“从 2019 到 2023 年的未

来五年，上汽通用汽车将总计推出 60 款以上全新或改款车型，包括超过 9 款国

产全新插电或纯电动车，覆盖轿车、SUV 和豪华车所有主流细分市场。”因此，

标的公司核心包装器具业务主要客户为上汽通用为标的公司未来盈利预测的实

现提供了基本保障。 

（2）标的公司新客户开拓已取得成效 

在为上汽通用提供全方位深度服务的同时，标的公司近年来也不断加大新客

户的开发力度。目前，标的公司已与多家整车制造商及汽车零部件供应商签订了

合作协议或采购合同，并且已开拓的新客户涉及业务类型涵盖了包装器具设计及

制造（包括新能源汽车客户）、汽车零部件服务等多项主营业务。这将使得上汽

通用在标的公司收入中的占比逐渐下降，降低标的公司对单一客户依赖的风险，

为标的公司未来盈利预测增长的可实现性提供进一步保障。 

（3）行业未来仍具有较大发展空间 

就汽车行业发展趋势而言，为减轻新冠疫情对经济的影响，我国政府多部门

陆续出台积极鼓励政策，切实推动了汽车行业复苏；标的公司主要客户上汽通用

的产销量水平自 2020 年 4 月以来也呈现复苏反弹态势。同时，与发达国家汽车

保有量水平相比，我国 200 辆/千人的汽车保有量水平仍较低，千人汽车保有量

仍有提升空间。国内汽车行业仍面临着广阔的发展空间。 

就汽车零部件包装器具行业发展趋势而言，汽车零部件包装“一体化”在一

定程度上解决了整车制造商面临的包装业务问题，将成为未来整车制造商包装业

务的主要发展方向；汽车产业电动化发展趋势对包装器具服务商规划、设计能力

提出了更高的要求，也提供更大的市场需求空间。随着越来越多传统车企及新兴

企业开始涉足新能源汽车领域，将会加速新能源新车型的推出，也将在一定程度
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上提升市场对汽车零部件包装器具业务的需求。从长远来看，汽车零部件包装“一

体化”在零部件包装业务中具有十分广阔的应用空间。下游汽车行业的发展空间

及汽车零部件包装器具行业的发展趋势为标的公司业绩的持续增长提供了外在

基础。 

综上所述，标的公司未来盈利预测增长具备可实现性。 

2、风险应对措施 

标的公司拟采取以下应对措施保障盈利预测的可实现性： 

（1）现有优质客户是标的公司发展的基石。标的公司与现有优质客户的业

务一直保持稳定，标的公司将进一步加强与现有优质客户的交流与合作，保持现

有优质客户和业务的稳定性和可持续性。 

（2）借助汽车行业整车制造商将非核心业务外包的趋势以及包装器具业务

一体化发展趋势，标的公司将加大包装器具规划、设计、制造一体化服务的市场

推广力度。通过加大标准化规划设计研究的投入，持续提升标的公司在包装器具

领域的核心竞争力，提升服务质量。对于现有客户，在维持现有业务订单的基础

上争取更多的订单量和客户其他类型的业务订单；对于新市场、新客户，加大市

场开拓力度，进入更多的整车制造商、汽车零部件供应商的合格供应商名录，积

极取得新客户的业务订单。 

（3）加大对新能源汽车产业链客户的开拓力度，通过与新能源汽车产业链

客户合作，紧跟汽车产业电动化发展趋势，扩大标的公司服务的客户范围。目前，

标的公司已取得了新能源汽车整车制造商华人运通、新能源汽车动力电池供应商

宁德时代全资子公司江苏时代的业务订单，未来标的公司将进一步加大对新能源

汽车产业链客户的开拓力度。 

（4）以包装器具业务为根本，通过核心包装器具业务与客户建立稳定、相

互信任的业务合作关系后，积极了解客户其他服务需求，拓展汽车零部件供应链

上其他类型的配套服务，增加标的公司盈利增长点。 

二、独立财务顾问核查意见 
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经核查，独立财务顾问认为：（1）报告期内上汽通用在标的公司总收入中的

占比已呈下降的趋势且标的公司持续开拓新客户取得了实质性进展，有助于进一

步缓解上汽通用在标的公司营业收入中占比较高的现状。（2）从行业发展趋势看，

国内汽车行业目前已出现触底反弹迹象，未来随着新冠疫情得到进一步控制和国

内经济日益强劲复苏、需求扩大等因素，汽车行业面临较为有利的发展空间；伴

随整车制造商日益聚焦主业的发展策略，包装器具规划、设计、制造一体化日益

成为汽车零部件包装行业未来主流的发展趋势，这都为标的公司未来盈利预测增

长提供了有利的外部环境。（3）标的公司已制定了保障盈利预测实现的应对措施。

综上，标的公司的盈利预测增长是谨慎合理的。
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