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2025年前三季度，广东领益智造股份有限公司（以下简称“领益智造”）营收、归母净

利润较上年同期分别增长19.25%、37.66%。曾通过“借壳上市”的领益智造或“深谙”并购

重组以扩大商业版图。其中，2025年8月，领益智造发行可转换公司债券及支付现金购买资

产并募集配套资金获审核通过。

此次并购重组，领益智造拟通过发行可转债及支付现金的方式，购买江苏科达斯特恩汽

车科技股份有限公司（以下简称“江苏科达”）66.46%股权。而此前，2021年，领益智造通

过收购企业形式进军新能源汽车赛道，此后直到2024年及2025年上半年领益智造汽车业务收

入占比或不足6%。重组背后，报告期内，江苏科达多个建设项目建成，且2024年新增超亿元

固定资产，但同期毛利率下滑。

另一方面，此次重组，领益智造被问及标的公司江苏科达是否存在对单一客户的重大依

赖。需要指出的是，江苏科达第一大客户为其贡献超七成收入，且该客户间接入股江苏科达。

不仅如此，关于江苏科达开拓新客户比亚迪的时间，或陷信披“罗生门”。

一、进入汽车领域四年多相关收入占比不足6%，此次重组置入车企一级供应商背后标的

毛利率下滑



2025年8月8日，深圳证券交易所并购重组审核委员会召开2025年第8次并购重组审核委

员会审议会议，领益智造发行可转换公司债券及支付现金购买资产并募集配套资金获审核通

过。

上述交易，领益智造拟通过发行可转债及支付现金的方式购买江苏科达66.46%股权。而

此次并购重组背后，2023-2024年，标的公司江苏科达多个建设项目完工。2024年江苏科达

毛利率下滑，且未来六年预测毛利率不及可比公司均值。此外，正式进入汽车领域四年多，

领益智造汽车业务收入占比或不足6%。

1.1 2021年通过收购切入汽车领域，2024年及2025年上半年汽车及低空经济业务收入占

比均不足6%

据领益智造签署于2025年7月31日的《广东领益智造股份有限公司发行可转换公司债券

及支付现金购买资产并募集配套资金报告书（草案）》（以下简称“2025年7月31日重组报

告书”），本次重组，领益智造拟通过发行可转换公司债券及支付现金的方式向8名交易对

方购买其合计持有的江苏科达斯特恩汽车科技股份有限公司（以下简称“江苏科

达”）66.46%股权，并拟向不超过35名特定对象发行股份募集配套资金。

另据领益智造出具日2025年7月28日的《关于广东领益智造股份有限公司发行可转换公

司债券购买资产并募集配套资金申请的审核问询函之回复》（以下简称“2025年7月28日问

询回复”），江苏科达是奇瑞汽车、上汽集团、比亚迪、理想汽车、江淮汽车等传统整车厂

商和新势力车企的一级（Tier1）供应商。

回顾历史。2021年，领益智造或已通过收购企业进军汽车领域。

据领益智造2024年报及2021年10月29日投资者关系活动记录表，领益智造从2020年年底

开始布局新能源汽车结构件业务，2021年2月通过收购浙江锦泰，正式切入新能源汽车赛道。

值得关注的是，分行业来看，据领益智造2022-2024年报及2025年半年报，2021-2022年，领

益智造汽车业务收入占营收比重分别为1.46%、3.43%；2023-2024年及2025年1-5月，汽车及

低空经济业务收入占营收的比重分别为4.05%、4.79%、5.01%。

显然，2024年及2025年上半年 ，领益智造汽车业务相关收入占比均未达6%。

1.2 称重组后将实现Tier2向Tier1转型，领益智造2023年已签订提名协议

据领益智造2025年4月22日投资者关系活动记录表，本次交易完成后，领益智造汽车业

务将实现从Tier2向Tier1的成功转型。

另据厦门雅迅智联科技股份有限公司（以下简称“雅迅智联”）出具日为2025年8月30

日的问询回复，在汽车产业“三级供应商（Tier3）→二级供应商（Tier2）→一级供应商

（Tier1）→整车制造商（OEMs）”的生态体系中，雅迅智联主要作为一级供应商（Tier1）



直接向整车制造商提供产品和服务；以二级供应商（Tier2）身份，为一级供应商（Tier1）

提供服务。

可见，汽车产业的生态体系中，直接向整车制造商提供产品和服务的，为一级供应商

（Tier1）。

而据领益智造公告文件，2023年8月，领益智造子公司与德国某整车厂商旗下动力电池

子公司签订了《Nomination Agreement》（提名协议），约定领益智造子公司向客户供应动

力电池盖板、模切件以及相关注塑、冲压件。

另据深圳新宙邦科技股份有限公司2023年报及公开信息，《Nomination Agreement》译为“

定点协议”。汽车项目定点是指，车企被汽车厂商指定为零部件的批量配套供应商。

也就是说，2023年8月，领益智造子公司直接与整车厂商签订提名协议，向德国某整车

厂商旗下的动力电池子公司供应动力电池盖板等。

1.3 2024年江苏科达因年降政策毛利率下滑，净利润却同比增加或异于同行均值

据2025年7月28日问询回复，2024年，江苏科达的营收增速为10.18%；同期，江苏科达

的净利润增速为61.84%。

也就是说，2024年，江苏科达的业绩增速明显。

反观同行。据江苏科达的可比公司各版年报测算，2024年，江苏科达可比公司的营收增

速均值为15.72%；同期，江苏科达可比公司的净利润增速均值为-12.1%。

可见，2024年，江苏科达营收增速不及同行均值。然而，江苏科达的净利润大幅增长，

同期可比公司平均值现负增长。

毛利率方面。据2025年7月31日重组报告书及2025年7月28日问询回复，2023-2024年，

江苏科达毛利率分别为16.42%、15.39%。同期，可比公司毛利率均值分别为22.54%、19.08%。

2025-2029年，江苏科达预测毛利率分别为15.12%、15.01%、14.96%、14.83%、14.72%。并

且，领益智造表示，整体来看，江苏科达预测毛利率低于同行业可比公司水平。

此外，领益智造称，历史年度江苏科达毛利率较低，主要是受到年降政策及产能利用率

不足的影响。其中，报告期内，江苏科达部分项目应整车厂要求降价，导致该项目毛利率有

所降低。

也就是说，2024年，江苏科达的毛利率较上一年下滑，且其预测毛利率也滑坡并低于同

行平均水平。

此外，江苏科达两年间建成多个建设项目。

1.4 2023-2024年间多个在建工程项目达到可使用状态，资金来源系自有资金与借款



据容诚会计师事务所（特殊普通合伙）出具日为2025年4月17日的江苏科达审计报

告，2023年，江苏科达的重要在建工程项目包括邹区一期厂房建设、邹区二期厂房建设、科

恩芜湖自建厂房，对应工程进度分别为100%、93.63%、80.49%，资金来源均为“自有资金+

借款”。

2024年末，江苏科达的重要在建工程项目包括邹区二期厂房建设、科恩芜湖自建厂房、

安庆自建厂房，对应的工程进度分别为100%、100%、97.78%，资金来源均为“自有资金+借

款”。

2024年，江苏科达邹区二期厂房及安徽科恩芜湖厂房达到可使用状态。

简言之，2023-2024年间，江苏科达通过自有资金及借款建成三个重要建设项目。

此外，据2025年7月31日重组报告书，2023-2024年各期末，江苏科达递延收益余额分别

为886.19万元、1,458.65万元，均为与资产相关的政府补助，涉及项目多为生产、建设项目。

将“视线”聚焦于安庆自建厂房项目。

据2025年7月31日重组报告书，江苏科达拥有位于安庆市房产的仅有子公司安庆科恩汽

车部件有限公司（以下简称“安庆科恩”），该房产土地面积为29,876.84㎡，土地坐落

于“安庆圆梦新区，东至振洋项目地块，南至安风路，西至高压走廊绿化带，北至天柱山东

路”。

在此背景下，据安庆市公共资源交易平台发布内容，2024年1月，安庆科恩中标地块位

于安庆市圆梦新区，东至振洋项目地块，南至安风路，西至高压走廊绿化带，北至天柱山东

路。挂牌出让时间为2024年1月4日至2024年1月16日。

也就是说，2023-2024年，江苏科达通过自筹资金、借款等方式，建设多个项目且在此

期间完工。并且，安庆自建厂房项目截至2024年末工程进度已达97.78%。

官方信息方面，据认证主体为机关的微信公众平台“安庆经开区发布”发布于2025年7

月4日内容，安庆科恩智能车间总投资2亿元，于2024年6月份开工建设，不到一年时间便建

成投产。并且，该项目创造了江苏科达在外投资项目建设最快、投产最快的行业纪录。

也就是说，2023-2024年，江苏科达多个建设项目或“扎堆”建成。

在此基础上，2024年，江苏科达获得多项房产。

1.5 2024年江苏科达增加超亿元固定资产，且截至2025年7月31拥有的房屋所有权共计9

项

据2025年7月28日问询回复，监管层关注到，报告期内，江苏科达固定资产账面原值

由3.54亿元增长至5.08亿元，其中房屋及建筑物账面原值由1.07亿元增长至2.15亿元，机器

设备账面原值由1.98亿元增长至2.27亿元。



经《金证研》南方资本中心统计发现，截至重组报告书签署日2025年7月31日，江苏科

达及其子公司拥有的房屋所有权共计9项。其中，于2024年取得的房屋所有权共计7项。

综上而言，此番领益智造拟通过发行可转债及支付现金的方式购买江苏科达66.46%股权，称

重组后将实现Tier2向Tier1转型。而这背后，领益智造自进入汽车领域以来，2024年及2025

年上半年汽车及低空经济业务收入占比均不足6%。并且，报告期内，标的公司江苏科达的毛

利率因年降政策及产能利用率不足等下滑，且未来六年预测毛利率低于可比公司均值。

基于上述情形，2024年，江苏科达的净利润增速超六成而同行归母净利润均值“不增反

降”。另外，2024年，江苏科达固定资产暴增超亿元。此外，2023-2024年，江苏科达的多

个建设项目建成。

二、标的江苏科达的大客户奇瑞汽车间接入股江苏科达，且江苏科达开拓新客户比亚迪

或现信披疑云

2024年3月15日，《关于加强上市公司监管的意见（试行）》提出，要提高穿透式监管

能力和水平，强化对上市公司重要往来主体、关联方等信息的收集串并，提升发现能力。

此次并购重组，江苏科达的第一大客户奇瑞汽车为其创收超七成。且江苏科达被问及是

否存在对单一客户的重大依赖，而大客户奇瑞汽车曾两次间接入股江苏科达。除此之外，关

于江苏科达与新客户的合作时间或现信披疑云。

2.1 江苏科达前五大客户的收入占比超九成，其中2024年第一大客户为其创收超七成

据2025年7月31日重组报告书，2023-2024年，江苏科达对前五名主要客户的收入合计分

别为7.98亿元、8.83亿元，占江苏科达当期营业收入的比例分别为97.81%、98.19%。其中，

江苏科达向第一大客户的销售收入占比分别为63.46%、76.83%。

同时，2025年7月28日问询回复显示，2023-2024年，江苏科达的重要客户奇瑞汽车及其

关联公司，贡献的营业收入占比为63.46%、76.83%。

对比可知，2023-2024年，江苏科达的第一大客户即为奇瑞汽车。2024年，奇瑞汽车为

江苏科达创收超七成。

在此背景下，监管问及标的公司是否存在对单一客户的重大依赖。

2.2 被问及江苏科达是否存在对单一客户的重大依赖，大客户奇瑞汽车两次间接入股江

苏科达

据2025年7月28日问询回复，监管层要求领益智造说明，江苏科达与主要客户合作的稳

定性，后续新车型合作的可持续性，是否存在对单一客户的重大依赖。

对此，领益智造称，江苏科达进入奇瑞汽车的供应商名录时间为2006年，开始量产销售

时间为2007年9月，至今已有接近20年的合作历史。



且报告期内即2023-2024年，奇瑞汽车两次间接入股江苏科达。

据2025年7月31日重组报告书，2023年10月，浙江万里扬企业管理有限公司（以下简

称“万里扬管理”）向江苏科达投资2,800万元。截至签署日2025年7月31日，万里扬管理持

有江苏科达4.3%股权。

需要说明的是，万里扬管理系浙江万里扬股份有限公司（以下简称“万里扬”）的全资

子公司。

而据万里扬2025年半年报，奇瑞汽车系持有万里扬5%以上股份的股东及其一致行动人。

据市场监督管理局数据，截至查询日2025年11月3日，奇瑞汽车持有万里扬0.95股份。

即是说，2023年10月，奇瑞汽车曾通过间接持股的企业万里扬管理，入股江苏科达。

不仅如此，据2025年7月31日重组报告书，2024年10月，芜湖华安战新股权投资基金合

伙企业（有限合伙）（以下简称“芜湖华安”）向江苏科达投资2,508万元。截至签署日，

芜湖华安持有江苏科达3.86%股权。

值得一提的是，据2025年7月31日重组报告书，截至签署日，奇瑞汽车持有芜湖奇瑞科

技有限公司（以下简称“奇瑞科技”）100%股权，奇瑞科技持有安徽晶瑞先进制造产业投资

基金合伙企业（有限合伙）（以下简称“安徽晶瑞”）19.31%出资比例，而安徽晶瑞持有芜

湖华安10%出资比例。

也就是说，2023-2024年，江苏科达的第一大客户奇瑞汽车，曾两次间接入股江苏科达。

问题仍在继续。

2.3 称江苏科达于2024年开拓新客户比亚迪，并称预计未来对奇瑞汽车的依赖度将有所

降低

据2025年7月28日问询回复，对于监管层问及江苏科达，是否存在对单一客户的重大依

赖，领益智造称，随着江苏科达不断新增导入整车厂客户，如比亚迪等一线主机厂，预计未

来江苏科达对奇瑞汽车的依赖度将有所降低。

并且，领益智造称，2023-2024年内，江苏科达持续开发新客户，截至问询回复出具

日2025年7月28日，已经达成合作的新客户包括比亚迪等。

此外，领益智造进一步称，江苏科达在市场开拓方面持续发力，于2024年开拓新客户比

亚迪。

而关于江苏科达与比亚的合作，或值得关注。

2.4 比亚迪等是江苏科达新势力品牌客户，官宣披露2022年江苏科达被纳入比亚迪供应

链生产体系



据2025年7月28日问询回复，领益智造表示，江苏科达现阶段主要收入来源为奇瑞汽车

和上汽集团。此外，江苏科达目前合作的新势力品牌，仅有理想汽车及比亚迪。

然而，江苏科达与两家新势力品牌客户合作的渊源或值得关注。

据常州市委市级机关工作委员会发布于2022年8月17日内容，科达斯特恩（常州）汽车

塑件系统有限公司（江苏科达曾用名，以下统称“江苏科达”）受公共卫生事件影响，产品

销路受阻。

对此，相关职能部门对接，持续跟进问题解决，帮助企业与上游供应链同样因公共卫生

事件受到影响的常州市新北区比亚迪、理想等整车制造商牵线搭桥。发布日即2022年8月17

日前，江苏科达已被成功纳入比亚迪、理想整车供应链生产体系，实现了本地化产业协同与

资源整合。

总的来看，报告期内，江苏科达前五大客户的收入占比超九成，其中2024年第一大客户

奇瑞汽车为其创收超七成。合作背后，奇瑞汽车于2023-2024年曾两次间接入股江苏科达。

在面对江苏科达是否存在对单一客户的重大依赖的问询，领益智造表示，江苏科达正积极拓

展新客户，其中包括2024年新开拓的客户比亚迪。而官方信息披露，通过相关部门牵桥搭线，

或早在2022年，江苏科达成功纳入比亚迪、理想整车供应链生产体系，信息披露或现疑云。

三、结语

此次并购重组，领益智造通过发行可转债及支付现金的方式，购买江苏科达66.46%股权，并

拟向不超过35名特定对象发行股份募集配套资金，称深化在汽车产业领域的布局，丰富并完

善在汽车领域的产品矩阵。而早在2021年，领益智造通过收购切入汽车领域，但其2024年

及2025年上半年汽车及低空经济业务收入占比均不足6%。值得注意的是，标的江苏科达不仅

毛利率下滑，且2024增加超亿元固定资产。

另一方面，江苏科达前五大客户的收入占比超九成，其中2024年第一大客户为江苏科达

贡献超七成收入。而领益智造被问及标的公司是否存在对单一客户的重大依赖。这背后，大

客户奇瑞汽间接入股江苏科达，且关于江苏科达开拓新客户比亚迪的时间，或上演信披疑云。

HTML版本： 领益智造：重组置入车企供应商 标的开拓新客户时间或现疑云

https://www.cae-forum.org/caenews/7103.html

