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中国汽车行业——并购整合之势箭在弦上
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资料来源： CAAM, Gasgoo, NBS, InterChina analysis.
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资本目光迁徙：传统汽车行业失去投资热情

2014年至2024年中国汽车行业交易投资者结论：增长缓慢，回报低
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…其中，
汽车零部件

汽车
（全部；主机厂，零部件供应商）
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中国行业利润池（十亿美元，息税前利润，2024年），中国上市公司
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资料来源： 左侧图表: WIND, InterChina analysis. 右侧图表: Capital IQ. 

交易规模，
中位数：
9600万美元
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整合进行时：科技力量成为推动行业进化的核心引擎

XXX全球燃油车未来价值的终结......
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中国前30大汽车零部件供应商（十亿人民币，2024年）

• 燃油车专用部件
（例如活塞）

• 低附加值部件（即
外饰）

• 专供日韩整车厂的
供应商
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资料来源：左侧图表: Deloitte, Clearwater International Research.右侧图表: WIND

……以及在中国（或受中国推动）
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中国市场正在上演跨国资本的精耕细作

1.市场地位。

2.有競爭力的
地位。

3.长期风险
（出口风险、
监管风险）。

4.与全球运营
的协同作用。

5.资金和投资
资本回报率 
(ROIC) 需求。

低增长：
经济活动放缓需
要成本重组。

产能过剩与竞争：
竞争给定价和盈
利能力带来压力。

地缘政治紧张局
势：
出口企业面临关
税和监管挑战的
风险。

原因 范围 指标 可能的结果

持续投入：
增加投资以获得竞
争优势，包括在必
要时进行收购。

业绩扭转:
改善由于经济变化
而表现不佳的部门
的业绩。

撤资：
全部或部分撤资，
通常涉及中国投资
者在没有完全所有
权的情况下保留市
场敞口。

1. 整个业务。

2. 业务部门。

3. 所有中国活
动。

62%

49%
43%

31%

38%

51%
57%

69%

2022
六月调查

2023
五月调查

2024
三月调查

2025
四月调查

考虑撤资中国一个或
多个资产/业务

不考虑撤资中国
任何业务

英特华年度并购调查：撤资计划
问：“您是否考虑撤资中国业务？”

投资组合重组

资料来源： InterChina Analysis, InterChina MNC Executives Surveys 2022 – 2025.
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但同时：跨国零部件供应商的中国利润率将回归
——通过与中国竞争对手合作来实现
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2030E

外
资
主
机
厂
客
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中
国
主
机
厂
客
户

外资一级供应商客户结构

（22家外资一级供应商的平均销量）

一级供应商
项目净利润 2021年

中国主机厂客户
价格期望

外资供应商价格

跨国公司中国
利润

20%

10%

外资主
机厂客
户项目

中国主
机厂客
户项目

成本基础

额外支付Δ
质量、标准
创新
国外品牌

现在（2025年）

外资供应商价格符合
中国主机厂客户价格期望

体
量
扩

大
毛
利
空
间
扩
展

选择 Δ
适应性
敏捷
更快创新。

• 获得订单后的利润率扩大

• 优质灵活性、服务

• 以当地成本重新设计

• 压缩开发周期

• 真正的本地采购

• 电子招投标平台

公开印象：“中国主机厂 - 糟糕的客户” 实际情况是：领先的外资一级供应商现在
与中国主机厂合作的收益比以往任何时候都多

资料来源： InterChina analysis
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创新……为了全球市场！“不单单立足中国服务中国，更是中国创新引领全球”
——中国合作伙伴将逐渐成为跨国创新生态中的核心变量
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中国的研发周期
几个月

微笑曲线：博世汽车研发周期减半，启动面向全球的
中国研发

全职研发团队规模
中国制造，面向全球

跨国公司调查结果（2025年2月）：中国创新产品将
在全球发挥重要作用

2025 2030+ 2025 2030+ 2025 2030+ 2025 2030+

6%

11%

8%

18%

5%

19%

10%

25%

问：贵公司的全球业务（=100%）中有多少将受到
“中国制造，全球产品”的现在和未来如何？

汽车
跨国公司

工业零部件
跨国公司

材料
跨国公司

大型装备
跨国公司

资料来源：左侧图表: InterChina research and analysis.右侧图表: InterChina survey, Feb 2025, n = 142 MNCs across different sectors. 
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全球化：中国企业（跨国企业的客户、竞争对手）在全球舞台上扩张，跨国企业
正在重新思考如何互助互惠

中国全球化企业的关键瓶颈——跨国公司合作伙伴可以提供帮助

我们已经开展这类
合作有一段时间了

我们在积极寻找这类合作

我们尚未考虑任何合作

毫无实际合作潜力

中国公司在未来
两三年内不会全球化

5%

34%

16%

19%

28%

23%

13%

8%

39%

16%

2024 三月调查

2025 四月调查

跨国公司调查：“您是否认为有机会与中国企业合作，共同拓展
海外业务？”

资料来源： InterChina Survey April 2025, InterChina Analysis.
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中国主机厂
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政府
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地缘政治风险
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√

√

√
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√
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√

√

√

√

√
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英特华(InterChina)是一家总部位于中国的企业战略和融资并购咨询公司，31年
来致力于帮助客户通过并购和合作来增加销售额和利润

关于我们

• 专家团队，拥有丰富的中国相关的事务从业经验。

• 企业战略：市场进入、盈利增长。

• 企业财务：买方和卖方的融资并购。

• 成立于1994年，已积累31年相关业绩案例。

• 在上海和北京拥有8位合伙人和逾50位顾问。

Jan Borgonjon

总裁
Eduardo Morcillo

管理合伙人
张迪

合伙人

Franc Kaiser

合伙人

James Sinclair

合伙人
黄清波
合伙人

钟志强
合伙人

当前的买方机会英特华 | 战略咨询 | 融资并购

陈建刚
合伙人

联系我们

跨国公司在华业务：

轻量化零部件

中国公司：

汽车弹簧

跨国公司在华业务：

仪表板/门板

Franc Kaiser

合伙人

上海

Charles Wang

战略咨询总监

上海
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