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A NE EATIXE], 17,09 BTk M 2 20. 54, FKIEZI0Y 20. 19%.
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PRI A R 55 FARACE, TR RS, 2024 AR50 B R 50 H AN 2
BANSAFTT AR B, S350 2023 F 58 % 2024 (ETHE I K.

2. WHIATE 2024 FHF R AAKIEE ST

2024 SEARBRA T 77 N-941. 14 JIRRIG, 15577 8 E B RRI A F]
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(1) BORWCE SR, T 7 S0 AR 2B S T T 5 7 % 1 B s e

PRIJA T 2018 4F 5 Bkt BOSAL B ARG T AR E, B TUw sty %
Jk T TR 4, 983,40 TG, B R BHIR 7, 756. 60 JIRRIT LR bR LA
2, 150. 00 JiRRIG, J& RIAR A FIAE Sk 55 S B R DU AT T, TH32 7 25 s fl
4, 983. 40 JIBER TG, TIE B 77 % 1 B LR A AR THIR BB S 2 TS 8, 983. 67
JIBRIG, i RAREI A T 2018 ELISR T8, R RIS T

HE 2025 4F 10 H KRR A 7 2 O A TR, TR 37 2 7 R
LR bR AR K Ty 922. 93 370, JE SEMER 2 PRI FEAL, X AR R AR
[ 2 W) B AR B R LA /N o

(2) BRSO B SO AR E, HE R AR A B S )

PRI m 1 A | HH3 RISOW 7= AR AR IARAT 03K, B B 5 R,
BE 2024 R AE AR BN 10,506. 82 J3 KK IG, 2024 4 JEH] B S H & HTN
1,193.49 JiRkJG, % EAEEEHK 146,65 JIRRIG. brAIA & EBF B H L
800-1, 100 FERIG A AT, RlBE AL =y o

A FAEARIRAE Ty ke A R ] HRAT B 4 B AR IK A IR BEAMEAR, [
AR 2 F) Bl BT A, PR a4 )R S B 300 T3 R IT «

(3) JLRP BN FE 2024 SEFHH Py K

2024 SEFERRMIA T THREHUN 1, 938. 45 JIRIG, TR FAEEER K R
FRARZETER R, 2024 46 7 FAR MR AR 9 B LR ot SRITIEERH
DRI EEN AL, BRI A 7 B S0 2R Sam AN & 291 A Se i B A2 340
%, 2023 FEAEIIANL st 151, 00 ARG, BIAA R ER Sk 29. 31 /5
BRIG, 2024 485 A &) WA St 2k 540. 71 TRRIT, WA SRAMEAS S 2k
414.18 JIBKTG, i 2024 S 1R 75 457 9 L5 2 66. 50%.

(4) BRSE WS AFHE S AR 7= AR, A 1 2 W) AR i 2

ZNFETAEEM WS S KA 2 FROULR R & NS, AR 2w T
I = BN RS BB RRIR A Al . AN TR B8 g, dhmix s o 2t
B A KT IE R il o ARIRSE G S, b A w] R I e 4 R
AR A R L E A, JR—FARIIA T BRZIKT, By G
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3. FREAE RT3 KR O SR BURIDL SR B i) L% 1 e

(1) InsEsd 28 N AN FIREE I R RT3 R, 25 V)R BRIE 34 A1
RIBUE. ANETHTH RGN FEEFIRBORS IR R MR, TH#
R A A AR VR, R T B b 0 P e, 38 W) R T 377 A A e
Ak

(2) FIFHBRAT SR TH, FFRINCE G N5, BRSNS E A
A, FHEGLBUEE/ IR, XA TFAT A UE, Piaiiig e, s
IEH P IR E G

5 b, BRI WS T AL SR I AT, b A 7] Sl AR B Tt
AT BNINT, eI R Bt A R 28 B RS M4 U FE 5 B K LA

() RARNSZAMFHFZERNR. BRF, URENATRE 2025 £8)
EWEERE. TE~R. BRRAITTREER). BEFSIRGAITHLRE.
BURLFBIREFHR, RARNKIRARMNAR 2025 F 1-10 AFFAXIE
BKHERE, SETLTHEARREREEER, ERRAFREM.

1 AR AT 2025 4F 1-10 H #5441 J5

R A T B B DRI E BRI R R RN, 2021 AEUSE T i R K [
BV AE A R LTV IR RIE AL HOR IR, 2024 4F b7 2 W] s 48 5 56 7 9F
L AF RIS [E MSSC AHLE GmbH %87, EGDIYINFE ER AR BB R . 2025 4F
3H, b Al s E S S SRR A R SR, IS5 I 5% ] B B
RIFBATHRE G, B AT FIWT IR 1 A 7] 325 A T R R R, JERSE B A
EY-Parthenon GmbH 1 15, « 2 W R T 5 55 iy &6 v A LA R B R 5 i 34 R 1
DR FIRETS, A L8R ET 2025 4F 10 A LSk R — 8044,

2025 TS, FREGARIAR . FEF R FER PR KA E KA,
M2 5] R D T IRFFA LIRSS, SR ERERT KA AT R
£ 2024 2 2031 FHIB GERKFRIE 4. 20%. AN, SREAF PR 24
FREEHAEE )RR R TG B 0 E K BUR . BUFHER R AR KAL), BARBCH
FRE

2025 4 1-10 H, triA A AL BRI

WAL JIROT
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i H 1 H 2 H 3H 4 H 5H
BN 3,822.23 | 3,982.65| 4,396.63 4,201.78 4,113. 44
B A 3,268.02 | 3,372.43| 3,630.83 3, 478. 06 3, 488. 98
EEVIES 14. 50% 15. 32% 17. 42% 17. 22% 15. 18%
aE i RINE 38.15 101. 48 4. 65 249. 07 122. 83
a4 bR
T H 6 H TH 8 H 9 H 10 H
=22 ON 4,280.36 | 4,383.67| 3,626.00 4, 209. 31 4, 363. 22
BV A 3,517.59 | 3,399.12 | 3,028.09 3, 464. 51 3, 499. 26
EHE 17. 82% 22. 46% 16. 49% 17. 69% 19. 80%
dEtZ I 212. 24 448. 45 -3. 96 119. 40 -27. 48

By BERAA, FRIIAE 2025 4F 1-10 A H EEEN RN BARBCA AR E . BAIK
ST, BR T8 AN 10 HAMNEAHRSEIL 1A, Hoh 2025 4F 8 H HIL/NVETT 4
R EHBAR BN, 2025 4 10 F I THRIRIA R T 2025 4 10 HiTH247
TR AN HE A FIIRIK HE 251 147. 99 JTER TG
2025 4 7 A AR BRI REE A R HRAER M Z 5 mR A, KAk
A S8 s 2025 4EXF 1 H 1 H G S fhfe A 6%, A2 m)AH SR 258
FEA RSN G A A LE 2025 42 7 .

2. 5RAT AT LL A Rl AL 7 R
PR w5 FAT AT A m B e an F

_ BorgWarner Inc. (JIZEIT) Dorman Products, Inc. (JIZEJD)

o 2023 EJE | 2024 HEFE | 20254 1-9 H | 2023 £EFE | 2024 FFE | 2025 4 1-9 H
=N 1,419,800 | 1,408, 600 1,074, 400 | 192,978.80 | 200, 919. 70 159, 238. 70
SV 18. 09% 18. 80% 18. 08% 35. 52% 40. 13% 41. 99%
1A 9 2 9. 99% 10. 48% 10. 52% 26. 88% 27.53% 26.51%
R 69, 500 39, 900 57,600 | 12,925.90 | 19, 000. 40 19, 263. 40

g k&R
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2023 FEFE | 2024 4EFE | 2025 4E 1-9 H | 2023 FEFE | 2024 FFE | 2025 E 1-10 H
ERILLON 378, 480. 80 | 374, 120. 80 318,931.70 | 43,855.80 | 44, 174.80 41, 379. 30
EEVilES 20.51% 23.51% 24. 28% 15. 45% 15. 86% 17. 48%
1A 9 H % 18. 31% 18. 45% 17. 43% 14. 37% 17. 84% 13. 08%
A 6,419.50 | 14, 286.70 16, 956. 60 -319.64 | -1,938.45 1, 264. 82
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g | mpak | eRek | BE | EESH O HELACIK o 2 R
() (BkJu/48) JG)
QELEA = 57 o4 | 185. 10-383. 73 12.216. 09 Octavia/Karoq/ID. 4/Elroq/Q6e—tron/ID. 7/A6e—tron
— ) ) ) , 216. s 7y
[#] 7€ Hh.44) 19.98 | 66.57-208. 79 1,473.42 | Octavia/Atlas Cross Sport/ID. 4 ZEZE%!
KASEE | w04
17.89 | 52.89-114. 83 1, 184. 47 | Octavia/T-Roc 277
A
HoAth = 35. 66
/Nt 14, 909. 64
2025 4F IR Ry
60.43 | 24.90-330. 09 4, 654. 24 | GLS/GLE/GLC/E-Class/C—-Class Z& 77
1-10 H B
TRt [i] 5 Ha ) 6.96 | 108.69-111. 82 786.95 | GLS / GLE / GLE Coupé/GLC Z&Z=H1
HoAth = 65. 44
/Nt 5, 506. 63
CIRCE S
o 16. 32 | 221. 87-347. 06 4,222.22 | X1/X5/Mini/X2 &4
o JERES
FHER
[ %€ Hh. 44 2.73 | 107.69-114. 59 307. 58 | X5/X7 ZEZEH
HoAth 7= 12. 31

%24 0



/N 4,542. 11
CIRCE S
o 22. 85 | 206. 44-443. 68 3,664. 11 | XC60/XC40,/Polestar 4/XC90 2% 7r 7
TRIRIRIN | sttty
| 7.03
NMT 3,671. 14
A YR HE
s 17.88 | 58.05-206. 69 1, 986. 88 | ModelY/ModelX/Model3
I
AL | e 6.85 | 102. 20-170. 39 1, 145. 64 | Model Y
A 7 iy 49, 83
Nt 3, 182. 35
&t 31, 811. 87
EIRGE S L& v A
59.30 | 185. 17-387. 06 11,791, 40 ID. lj/Karoq/ID. 7/0ctavia/Skoda Enyaq 1V &
S AT L) iR
2024 £ [#] € 44 21.53 | 69.66-210. 71 1,816.69 | Atlas Cross Sport/Caddy/ID. 4 & 47!
AARE e
i3 o 22.30 | 53.20-117.11 1, 354. 37 | T-Roc/Caddy 257
HoAth = 99. 97
Nt 14, 992. 43
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CIRCE S
65.14 | 26.92-329.95 4,989.17 | GLC/GLS / GLE / GLE Coupé/E-Class ZEZ7
i L)
FRUE | e s 7.41| 109. 19-117. 00 855.36 | GLS / GLE / GLE Coupé/GLC &7 %
HoAth = 160. 38
/N 6, 004. 91
CIRCE RS
16.91 | 217. 59-354. 88 4, 409. 66 | X1/X5/Mini /X2 277
i L)
TR | m et 3. 51 | 112.38-120. 10 A11. 25 | X5/X7 42570
A 7 iy 35. 64
NMT 4, 856. 55
CIRCE S
e 29.69 | 202. 01-443. 68 4, 666. 16 | XC60/XC40/EX30/XC90 4k 7 7
TRIRIRIN | sttty
5 FoAth 7 i 25. 03
NMF 4,691. 19
EIE¥: Ik
. 26.30 | 58.86-211.11 2,921.50 | Mode1Y/ModelX/Model3 %777
KRR | 4
[t %€+ 44 6.58 | 102. 47-177. 80 1, 100. 18 | Model Y
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HoAth = 72.35
/N 4,094. 03
ann 34, 639. 11
A A4E /B ID. 4/Karoq/Octavia/Passat/Skoda Enyaq
64. 95 | 190. 21-395. 88 12, 605. 54
B iV/Q5 ZEZEAY
[ 7€ Hi 4 21.11| 65.08-209. 74 1,882.50 | Atlas Cross Sport/Caddy/ID. 4 2%
AR e i
) 18.10 | 52.11-115.50 1, 124. 46 | T-Roc/1D. 3/Caddy Z5 75
HoAth = - - 22. 07
/Nt 15, 634. 57
2023 47 T4 /B
A 66.17 | 24.86-330.93 5, 346. 24 | GLC/GLS/GLECoupe/C—Class/E-Class Z5ZF 7
SRR 6
TRt [ 7€ Hi 4 9.08 | 110. 96-120. 00 852. 54 | GLS/GLE/GLECoupé/GLC % 7571
HoAth = 302. 82
/Nt 6, 501. 60
AR E
. 38.43 | 59.16-212. 42 4, 145. 56 | Mode1Y/ModelX/Model3
R E oA
[#] %€ Hh. 44 8.64 | 119.23-172. 30 1, 278. 44 | ModelY

%27 i



HoAth = 100. 78
/N 5, 524.78
EIRGE
N 13. 28 | 230. 03-356. 84 3, 755. 06 | X8/X1/X7/FED iX 5
PR REA)
FEHEA | @ e ek 3.68 | 115. 50-122. 58 427,37 | X5/X7 S ZE R
HoAth = 48. 45
Nt 4, 230. 88
IR Ry
N 32.49 | 199. 40-437. 54 4,041.09 | XC60/XC40,/Polestard/XCO0 2 Zr 7y
RORTRIT | s ity
% FoApth 7= it 64. 27
Nt 4,105. 36
ann 35,997. 19

E: EERMHEL SRR RGBARENASE, BEERk, RS EEEMAE, A W RO RS
P TR RT0UT 2R 50 SO 22 7 X %
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2. FERPAEEEN

(1) KAREEH]

MR KRR A TT B iR 23, RARGE ] 2023 4F B BR [0 25 1 A2 AR 4 924
Ji 2024 4FFE A BRI ARG 903 JiM, EE 2023 fEFERGA TR, BRI
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	一、关于标的公司经营情况
	标的公司2023年、2024年、2025年10月末(以下简称“报告期”)的净资产分别为1113.71
	(1) 结合标的公司各类产品的终端使用车型及其年销量、定点情况、与主要客户协议签署等，详细说明标的公
	(2) 交易对手收购标的公司以来的经营情况及主要财务指标，并结合标的公司成立以来经营业绩波动情况，说
	(3) 结合标的公司全球各区域业务经营、债务融资、研发投入、汇兑损失等量化分析“墨西哥汇率波动曾导致
	(4) 你公司与交易对手的接洽时点、背景等，以及标的公司在2025年前后的生产研发、主要产品、客户及
	(一) 结合标的公司各类产品的终端使用车型及其年销量、定点情况、与主要客户协议签署等，详细说明标的公
	(二) 交易对手收购标的公司以来的经营情况及主要财务指标，并结合标的公司成立以来经营业绩波动情况，说
	项目
	2018年度
	2019年度
	2020年度
	2021年度
	资产总额
	28,046.90 
	23,827.49 
	20,210.97 
	20,169.82 
	净资产
	7,651.58 
	1,250.97 
	3,555.53[注1] 
	3,151.27 
	营业收入
	17,148.19 
	26,342.26 
	26,210.09 
	30,459.28 
	净利润
	-2,323.99 
	-6,506.12 
	-6,224.06 
	-440.37 
	项目
	2022年度
	2023年度
	2024年度
	2025年1-10月
	资产总额
	20,392.42 
	21,922.32 
	20,558.06 
	21,977.56 
	净资产
	1,397.65 
	1,113.71 
	-941.14 
	300.06 
	营业收入
	36,194.52 
	43,855.80 
	44,174.80 
	41,379.30 
	净利润
	-1,923.28 
	-319.64 
	-1,938.45 
	1,264.82 
	项目
	2018年度
	2019年度
	2020年度
	2021年度
	营业收入
	17,148.19
	26,342.26
	26,210.09
	30,459.28
	净利润①
	-2,323.99
	-6,506.12
	-6,224.06
	-440.37
	收购溢价形成的商誉、无形资产等减值摊销及收购时借款利息支出影响金额②
	1,776.46
	7,164.82
	6,993.98
	1,025.23
	调整后利润③=①+②
	-547.53
	658.70
	769.92
	584.86
	项目
	2022年度
	2023年度
	2024年度
	2025年1-10月
	营业收入
	净利润①
	收购溢价形成的商誉、无形资产等减值摊销及收购时借款利息支出影响金额②
	调整后利润③=①+②
	(三) 结合标的公司全球各区域业务经营、债务融资、研发投入、汇兑损失等量化分析“墨西哥汇率波动曾导致
	(四) 你公司与交易对手的接洽时点、背景等，以及标的公司在2025年前后的生产研发、主要产品、客户及
	项目
	1月
	2月
	3月
	4月
	5月
	营业收入
	3,822.23 
	3,982.65 
	4,396.63 
	4,201.78 
	4,113.44 
	营业成本
	3,268.02 
	3,372.43 
	3,630.83 
	3,478.06 
	3,488.98 
	毛利率
	14.50%
	15.32%
	17.42%
	17.22%
	15.18%
	净利润
	38.15
	101.48
	4.65
	249.07
	122.83
	项目
	6月
	7月
	8月
	9月
	10月
	营业收入
	4,280.36 
	4,383.67 
	3,626.00 
	4,209.31 
	4,363.22 
	营业成本
	3,517.59 
	3,399.12 
	3,028.09 
	3,464.51 
	3,499.26 
	毛利率
	17.82%
	22.46%
	16.49%
	17.69%
	19.80%
	净利润
	212.24
	448.45
	-3.96
	119.40
	-27.48
	项目
	BorgWarner Inc.(万美元)
	Dorman Products, Inc.(万美元)
	2023年度
	2024年度
	2025年1-9月
	2023年度
	2024年度
	2025年1-9月
	营业收入
	毛利率
	期间费用率
	净利润
	项目
	LCI Industries(万美元)
	标的公司(万欧元)
	2023年度
	2024年度
	2025年1-9月
	2023年度
	2024年度
	2025年1-10月
	营业收入
	378,480.80
	374,120.80
	318,931.70
	44,174.80
	41,379.30
	毛利率
	20.51%
	23.51%
	24.28%
	15.86%
	17.48%
	期间费用率
	17.84%
	13.08%
	净利润
	6,419.50
	14,286.70
	16,956.60
	-1,938.45
	1,264.82
	(五) 核查程序及结论
	二、关于标的公司客户情况
	报告期内，标的公司前五大客户收入合计占比超过75%。请说明：
	(1) 标的公司各级供应商资质的取得过程，需要满足的研发等具体能力标准和要求。
	(2) 标的公司与主要客户的合作背景、开始时间、订单获取方式、是否依赖于关键股东或高级管理人员、是否
	(3) 列示报告期内标的公司对前五大客户销售的产品名称、型号、数量、单价及最终对应车型，并结合前述客
	(一) 标的公司各级供应商资质的取得过程，需要满足的研发等具体能力标准和要求。
	(二) 标的公司与主要客户的合作背景、开始时间、订单获取方式、是否依赖于关键股东或高级管理人员、是否
	(三) 列示报告期内标的公司对前五大客户销售的产品名称、型号、数量、单价及最终对应车型，并结合前述客
	(四) 核查程序及结论
	三、关于标的公司应收账款
	报告期各期末，标的公司应收账款账面价值分别为4262.14万欧元、3863.73万欧元、5276.4
	(一) 请说明各期末主要应收账款方的基本情况，包括客户基本情况(名称、注册地、主营业务等)、形成时间
	(二) 应收账款坏账准备计提是否充分、合理、及时
	(三) 核查程序及结论
	四、关于标的公司研发情况
	报告书显示，标的公司是全球知名汽车拖车牵引系统总成制造商，取得100余项核心专利与200余项商标。报
	(1)标的公司各项核心技术是专有技术还是行业内共有技术，核心技术的历史投入及研发过程；行业内主要竞争
	(2)标的公司主要产品在生产工艺、应用领域、产品性能等方面与同行业主要竞争对手可比产品的对比情况。
	(3)标的公司核心研发人员的情况及其薪资水平，与同行业、同地区公司相比是否存在显著差异；标的公司在研
	(4)标的公司是否设置了员工福利或员工安置计划，包括但不限于续约、经济补偿、安置方式等内容，并说明如
	(5)结合无形资产的具体内容，说明前述无形资产确认原则、摊销方式，并说明无形资产账面价值逐年下降的原
	(一) 标的公司各项核心技术是专有技术还是行业内共有技术，核心技术的历史投入及研发过程；行业内主要竞
	综上，“在全球范围内确立了行业质量与技术标杆地位，积累了较多的优质客户资源并建立了稳定的商业合作关系
	(二) 标的公司主要产品在生产工艺、应用领域、产品性能等方面与同行业主要竞争对手可比产品的对比情况。
	(三) 标的公司核心研发人员的情况及其薪资水平，与同行业、同地区公司相比是否存在显著差异；标的公司在
	(四) 标的公司是否设置了员工福利或员工安置计划，包括但不限于续约、经济补偿、安置方式等内容，并说明
	(五) 结合无形资产的具体内容，说明前述无形资产确认原则、摊销方式，并说明无形资产账面价值逐年下降的
	类别
	具体内容
	确认原则
	摊销方式
	软件
	生产经营用软件
	在取得相关软件时确认
	采用年限平均法，摊销年限5年
	专利权、商标及专有技术
	生产经营用专利、商标及内部开发形成的专有技术
	在取得相关资产时确认；内部开发形成的专有技术在开发完成且满足资本化条件时确认
	均采用年限平均法，专利权及专有技术摊销年限为5/10/20年；商标摊销年限为10-15年
	客户资源
	客户资源
	2018年收购子公司股权时，企业合并中取得的无形资产，其公允价值能够可靠地计量，单独确认为无形资产
	采用年限平均法，摊销年限10-15年
	(六) 核查程序及结论
	五、关于子公司经营情况
	报告书显示，占标的公司最近一期经审计的资产总额、资产净额、营业收入或净利润20%以上且有重大影响的子
	(1) 量化分析德国及匈牙利生产公司在营业收入基本保持稳定的情况下，净利润在2025年1-10月显著
	(2) 量化分析墨西哥生产公司持续亏损、净资产为负的原因，墨西哥生产公司盈利能力是否存在重大不确定性
	(一) 量化分析德国及匈牙利生产公司在营业收入基本保持稳定的情况下，净利润在2025年1-10月显著
	综上，2025年1-10月德国与匈牙利生产公司净利润增长与标的公司整体趋势一致，客户涨价对毛利额及净
	(二) 量化分析墨西哥生产公司持续亏损、净资产为负的原因，墨西哥生产公司盈利能力是否存在重大不确定性
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