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行业亮点
概述

2024年中国汽车销量达到3140万辆，较2023年增长4.6%。 5 2024年下半年和2025年初销量尤其强劲，由于
6 中国市场上的电动汽车市场仍在加速。在的帮助下 某些政府补贴计划和销售税减免提振了消费需求。插电式混合动力汽车近期的销量增长，2024年中国售出的新车中近一半是
电动汽车。 7

汽车行业的并购活动于2024年底和2025年继续下降 10 由于经济和地缘政治动态不确定。 11
2025年第一季度共关闭77笔交易，同比下降46%，为10多年来的季度最低总计。 10

截至2025年4月，所选汽车指数中的上市公 司股权表现参差不齐，汽车移动性、汽车售后 零件和维修以及汽车供应商指数处于正区 间。汽车经销商、汽车原始设备制造商 (OEM
) 以及电动汽车指数在该时期结束时处于负 区间。 10

在欧洲，2024年的车辆销量比2023年增长了0.9%。 8 增长放缓是由于需求降低、政治不确定性以及某些电动汽车的结束
1 低沉的销售业绩延续到了2025年，第一季度销售额同比下降0.4%。 9 尽管电动汽车已经失去 在欧洲主要市场的补贴。一定的市场份额，混合动力销量的增长已使所有电动汽
车的市场份额在2024年超过50%。 8

2024年，美国汽车销量同比增长1.9%，全年最后三个月的销售情况强劲。 2 对于2025年，预计销售额将下降至15.4
3 电动汽车（EV）在美国继续获得市场份额，但增长了 以百万为单位，由于需求疲软和关税影响增加车辆成本，2024年将仅为10%，而2023年为40%。电池电动汽车（BEV）
和插电式混合动力汽车（PHEV）现在占新车销售的10%。 4

在全球范围内，2024年汽车行业发展缓慢，销量仅增长1.7%，达到8810万辆。预计2025年将是又一个增长乏力的年份，销量预测将仅增长1.6%。销售预计将受到客户需求减弱
、经济状况复杂以及政治风险（表现为关税环境的不确定性）的负面影响。 1
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执行摘要

2025年汽车并购活动仍显疲软 10

费率影响：美国汽车价格预计将上涨2千至1万美元 3,1
8

2025年全球汽车销量预计将温和增长，受关
税影响 1

2024年和2025年全球轻型汽车销量增
长放缓 1

关税影响：2025年美国汽车销量预测降低了85万 3
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年度全球汽车销量 2024 全球畅销品牌

全球汽车销售趋势

全球汽车市场在慢车道：中国在西电化方面领先西方，”ING，2025年1月22日。

全球汽车销量

特别是在关税方面。即使有较低的利率和新型号活动的正面影响，预计美国和欧洲的需求也会比较疲软。

品牌 畅销车辆
2024年品牌百分比

市场份额 排名

丰田卡罗拉

大众途观

增
长

百
万

为
单

位

比亚迪 宋

本田CR-V

2025F 福特F系列

单位 增长
来源：

2024年全球汽车销量在2023年强劲反弹后有所放缓。销量增长了1.7%，达到8810万辆，但销量仍低于新冠疫情前的水平。中国市场增长了超过4%，因为激励措施和税收减免推动了下半年的
强劲销量。美国市场增长适度，为2%，而欧洲在2024年三大汽车市场中增长最低，仅增长了1%。 1

电动车的采用情况继续因地区而异。2024年，全球售出的新车中超过20%是纯电动汽车或插电式混合动力汽车。 1 中国继续主导太空，电动汽车销量占所有新车近一半。 7 在欧洲，超过22%的
新汽车是纯电动汽车或插电式混合动力汽车。 9 美国在电动车市场的份额仅为10%，落后于其他两大市场。 4 对于2025年，预计全球每四辆车中就有一辆将是电动汽车。 1

丰田在2024年继续保持全球销量第一品牌地位，市场份额为10.7%，与2023年持平。大众汽车仍然保持第二位。比亚迪在2024年跃升至第三位，从2023年的第九位提升。比亚迪是顶级品牌中
销量增长最快的，2024年增长了惊人的42%。 12

全球汽车销量预计在2025年仅增长1.6%，达到8950万辆。销量增长预计会受到全球政治经济不确定性的影响。
1,6

来源： 4
“2024年全球最佳销售汽车排名。特斯拉Model Y保持领先地位，”Focus2Move，2025年1月30日。“2024年全球最佳销售汽车。前25品牌排名，”Focus2Move，2025
年1月29日。此处引用的所有商标、商品名称或标志均为其各自所有者的财产。
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全球关税时间表——影响汽车行业的关键日期

全球关税影响

2025年3月4日至3月6日: 美国实施了25%的关税
对来自加拿大和墨西哥的商品征收关税，并使其关税翻了一番。
中国商品提高20%。加拿大宣布报复性关税
对美国家庭用品和材料（如电动汽车、卡车等）征收25%的关税
公共汽车、钢材和铝。在2025年3月6日，25%的关税
对加拿大和墨西哥商品的关税已调整适用
货物/产品不符合美国-
墨西哥-加拿大协定（美加协定）

2025年4月29日：美國
政府提供
临时缓解
来自automakers的25%
对3月3日实施的关税。它
为汽车制造商提供了一段两-
年份时间范围移动
将生产重新带回美国。

2025年4月1日至4月3日：在4月1日
2025年，欧盟计划实施
对一份清单征收25%的报复性关税
美国产品。两天后
“解放日”，美国
宣布对全部征收25%的关税
进口汽车。这适用于
用于轻型车辆和卡车
但不是中型或重型
卡车。

2025年1月20日 唐纳德·特朗普
宣誓就职并成为新的
美国总统
(POTUS)。在就职演说中
总统承诺要进行“关税和税收”
向外国丰富我们的人民”
并重申了他关于增加的立场
全球关税。

2025年4月9日至4月11日：美国
对华征收125%关税后
他们没有提高他们的报复性关税
对美进口商品。
同时，美国宣布了
90天暂停对其他产品的关税
国家。第二天，中国
对美所有商品加征了84%的关税
商品和欧盟暂停了
对美国的报复性关税90
天。4月11日，中国提高关税
再次对美商品加征125%。

2025年5月12日 美国
并且中国来到了
关税临时协议
它们之间。美国
暂时减少其
对中国商品征收关税以
30%，而不是
建议145%。中国
降低了其关税
美国货物125%
降至10%。

25年1月 二五₂₅年₂₅月₂₅月 三.25 2025年4月 5月’25

2025年5月3日：美国
政府实施了
对外国汽车的25%关税
组件和零件。

2025年3月12日： 特朗普总统
对钢铁产品恢复25%的关税
美国铝进口加拿大
回应以报复性关税
对美钢铁和铝加收25%
商品/产品。汽车OEM索引时间线

2025年4月13日至4月15日： 中国暂停了出口
稀土矿物和金属等
钐、镝、铽以及其他
对汽车制造至关重要
和各种其他商品。4月15日 th , 总统
特朗普政府决定要增加
对华所有进口商品征收245%的关税。

2025年4月5日：标准10%关税
已应用于除所有国家以外的地区
加拿大和墨西哥从美国，
虽然许多国家已经拥有
远 higher tariff rates (中国：34%，
欧盟：20%，越南：46%，台湾：

31-12-24 25-01-15 25-01-30 25-02-14 25-03-01 25-03-16 25-03-31 25-04-15 25-04-30 25-05-15

来源：S&P Capital IQ，2025年5月。萨曼·沙菲克，“唐纳德·特朗普演讲文稿：特朗普就职演说全文，”美国今日报，2025年1月20日。黛比·
博伊斯，“美国汽车关税——时间线和对汽车迁厂行业的影响，”驯鹿物流，2025年5月5日。“关于关税的官方CBP声明，”美国海关和边境保
护局，2025年3月8日。
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3

全球关税影响

2. 管理高风险地区的库存：建立库存以争取时间达到完全美墨加协定合规并缓解不确定性

1. 量化风险并制定短期计划：评估对输入成本上升的脆弱性

关税对美国汽车产业的影响

新车价格
2025年美国汽车销量

估计
全球汽车生产

预测

预计增加$2,000至$10K从162.5万单位降至
1540万单位
下降850K（5.2%）

2025年预测
降低
170万

单位，或1.9%

2026年预测
降低
190万

单位，或 2.1%

3. 评估生产和采购计划: 评估生产、供应链和采购，并根据实施的关税改变供应链策略的可能性

4. 加强贸易合规和审查伙伴关系： 与其他OEM合作以满足产能需求或潜在地利用一个联合生产平台。（例如，福特和大众）。

将新的关税引入汽车行业预计将对美国 OEM 和供应商产生重大影响。这些关税相关的成本增加预计会导致在经济不确定性加剧和通货膨胀加剧的背景下消费者价格更高。这可能会影响美国的 
OEM。
19 大写字母 需求降低和投入价格上涨会导致其他经营、投资或融资活动的利润空间缩小和现金流减少。预计短期内投资将减少，因为公司将犹豫是否要根据来回的贸易谈判和下一届政府潜在
的政策变化来重新配置其运营。与此同时，美国汽车制造商和供应商正在采取以下一些措施来减轻未来关税的影响： 20
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亚洲：

全球关税影响
关税对全球汽车产业的影响

欧洲：

强冲击 中等影响 低冲击

丰田 Honda 尼桑 斯巴鲁 马自达

� 许多欧洲汽车制造商已采取在关税生效前尽可能多地将车辆出口到美国的策略。这种囤积出
口的策略旨在至少避开几个月的高关税。 21

进口到美国的车辆百分比 22

� 公司正竞相转移业务：本田推迟了在加拿大扩大电动汽车工厂的计划，日产停止了在墨西哥
生产的SUV的美国订单，马自达停止了一些对加拿大的出口。 23

� 通过谈判，英国政府将对最多10万辆英国汽车征收的汽车关税降低了10%。 21

� 在南韩，汽车供应商和轮胎行业的公司正在探索运营变化，例如调整生产计划和完善供应
链策略。包括现代摩比斯、韩国轮胎和锦湖轮胎在内，在美国设有制造基地的供应商正努力提
高其当地工厂的生产量。 24

对日本OEM的预计关税影响（百万美元） 23

� 2024年，德国出口了约340万辆车辆，美国是主要目的地。像德国这样的出口依赖型国家正
面临全球关税日益增加的负面影响。 21

� 日本最大的汽车制造商正面临来自美国关税的影响，这可能导致营业利润损失数十亿美
元。该行业许多顶级品牌削减了今年的管理预期，或者完全取消了指导。 23
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北美汽车销售趋势

年度美国汽车销量 2024美国畅销汽车

按地区划分的汽车市场格局

模型 制造 已售单元
从

福特F系列

雪佛兰银色峡谷

丰田RAV4

百
万

为
单

位

本田CR-V

皮卡

由于关税影响，2025年美国预计销量现为154万件，较之前的预估162.5万件有所下降。2026年预估的152.5万件比先前的预报163.5万件低110万件。随着关税可能增加进口和制造汽车的成本
，将全部成本转嫁给客户将十分困难，特别是随着需求已开始放缓，这将对行业盈利能力产生负面影响。 3 在取消某些电动汽车补贴后，预计电动汽车的增长将受到冲击，电动汽车的份额
预计将保持在新车销售的10%左右，而不是市场份额增长。 1

来源：“2024年最畅销的25款汽车、卡车和SUV”，《汽车与驾驶》，2025年1月8日。此处提到的所有商标、商品名称或标志均为其各自所有
者的财产。

8

美国汽车销量在年底收高，以近159万辆的销量结束2024年，比2023年增长2%。库存量增加和高额激励推动了新车销售稳定。2024年第四季度的销量尤其强劲。在美国大选季节之后，许多
客户在11月和12月购车，以避免任何政策变化，例如电动汽车补贴的撤销或可能提高价格的关税。 2

来源：“美国汽车产业销售分析”，GoodCarBadCar，2024年3月。“库克汽车预测：受强劲第四季度和选举后提振，2024年美国汽车销量超预期，预
计将超过1580万辆，为2019年以来最佳表现，”库克汽车，2025年1月6日。迈克尔·高蒂耶，“高盛对美国汽车销量预测悲观”，CarScoops，2025年
4月10日。

皮卡在2024年再次成为销量排名前两位的车型，尽管福特F系列和雪佛兰银色闪电的销量都出现了下滑。拉姆皮卡从2023年的第三位下滑至2024年的第五位，销量下降了超过16%。特斯拉
的销量数据与其他汽车制造商的统计方式不同，因此不包含在下表中。特斯拉Model Y在2024年估计销售了405,900辆，这将是仅次于丰田RAV4的销量第二高的SUV。 25
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中国汽车景观

按地区划分的汽车市场格局

中文月度汽车销量

百
万

车
辆

E
V

月
度

市
场

份
额

每月车辆销量 四个月移动平均 EV月度市场份额
来源：

中国汽车工业协会。
“中国—汽车销量，2025年”，Marklines，2025年5月12日。

清洁技术。

2024年，中国汽车销量增长至314万单位，较2023年增长4.6%。 5 在农历新年假期导致2024年初预期缓慢启动后，由于政府刺激措施以及制造商和经销商的积极促销，2024年下半年
销售额反弹。 27 第一季度销售额 2025年比2024年第一季度增长了11.2%。 5

2024年，中国电动汽车市场持续增长。年初电动汽车市场份额有所下降，但在2024年下半年电动汽车销量超过燃油车，达到了创纪录的水平。全年电动汽车市场份额达到48%。纯
电动汽车销量放缓但仍占电动汽车总销量的过半。电动汽车总市场份额是
7 除了来自电动汽车税收减免和政府以旧换新计划的帮助外，电池组的全球价格 全年2025年预计将超过50%。2024年持续下降，降幅达20%。随着电池价格预期进一步下降，电动
汽车可能变得更具价格竞争力。 1

1 尽管中国经济缓慢增长且基础需求疲软，电动汽车销售免税以及 预计2025年汽车销量将增长2%至5%。
6 中国制造的车辆出口预计增长6% 近期增加的补贴换购计划预计将通过2025年底推动销售增长。尽管2025年存在关税和日益增长的贸易保护主义。 27
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欧洲汽车市场格局

2024 新车燃料类型欧洲汽车月度注册

按地区划分的汽车市场格局

汽油

柴油

混合动力

电池电动汽车

插电式混合动力

年
同

比
增

长

其他

新
增

注
册

（
单

位
：

千
）

简 二月份 三月份 四 五月 君 九 八月 九月份 八 十一 十二

2023注册 2024 注册 2025注册 2024年同比增速

与2023年相比，2024年欧洲电动汽车市场有所改善。在欧盟+欧洲经济区+英国中，电动汽车市场份额增加至所有新注册车辆的54.1%。插电式混合动力汽车继续成为欧洲客户的首选电动
汽车，2024年市场份额为31.4%，几乎占电动汽车市场份额增长的全部。纯电动汽车市场份额从2023年的15.7%下降到2024年的15.4%。插电式混合动力汽车在2024年的市场份额也有所
下降。 8 2025年第一季度，混合动力汽车和纯电动汽车继续获得市场份额，而汽油车和柴油车的市场份额下降至36.5%。 9

对于2025年的其余时间，预计汽车销量将仅比2024年增长1%。预计较低利率和电动汽车销量的反弹将支持市场的有限增长，尽管存在政治不确定性、关税和其他对制造商的价格压力。 1
, 6

来源：欧洲汽车制造商协会  
注：月注册量代表欧盟、欧洲自由贸易联盟和英国的乘用车新注册量

10

2024年，欧盟、欧洲自由贸易联盟（EFTA）和英国联合新车注册数量小幅增长0.9%，达到1296万辆，与
8 西班牙由于电动汽车激励措施的延长，实现了强劲的7.1%年增长率。 2023年的12.85百万。 1 德国、法国和意大利其他三个最大的欧盟市场
1,8 2025年第一季度，欧洲总计 分别下降了1.0%、3.2%和0.5%。在电动汽车强制要求的支持下，英国市场在2024年增长了2.6%。与2024年第一季度相比，注册量下降了0.4%，因为不
确定的全球经济对消费者和汽车制造商施加了压力。 9
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公共公司交易统计
上市公司股权表现

过去两年的权益市场表现 截至2025年YTD股票市场表现

5月25日 31-12-24 25-01-30 25-03-01 25-03-31 25-04-305月23日 08-23 11月23日 2月24日 5月24日 2024年8月24日11月24日 02-25

标普500 汽车售后零件及维修 汽车供应商 汽车移动 汽车OEM 汽车经销商 电动汽车

在过去的两年中，汽车指数在表现上差异显著。汽车出行指数是表现最好的，由于共享出行公司在2023年第三季度以来的增加，其上涨了106.9%。电动汽车指数紧随特斯拉股价之后，在
2024年结束前飙升，然后在2025年下降，在两年期间上涨了100.0%。汽车后市场零部件和维修指数，以及汽车经销商和汽车原始设备制造商指数在两年期间超过了标普500。汽车供应商
指数是唯一在期间结束时处于负数的指数，其下降了15.4%。 10

注意：代表交易最活跃的公共汽车行业公司

11 来源：S&P Capital IQ 截至 2025 年 4 月 30 日

截至2025年5月15日结束的今年至今（YTD）期间，汽车出行指数是最大的赢家，上涨了38.3%，超过汽车后市场零部件和维修的15.0%以及汽车供应商的3.8%。其他指数在YTD期间处
于负值区间，因为消费者信心下降，担心关税导致新的价格上涨。 10, 28



 

公共公司交易统计

2020年以来的历史EBITDA倍数2020年以来的历史市盈率倍数

历史交易倍数

20.0x 20.0x

5年中位数：13.7倍16.8x

16.0x 16.0x

五年中位数：8.1x
五年中位数：6.6x

15.6x
14.6x

13.7x
13.1x

12.0x12.0x 五年中位数：6.1x
9.8x

8.5x 8.4x8.1x 7.2x7.3x
8.0x 8.0x 6.7x 6.6x

6.8x
5.3x 4.9x

8.2x
6.9x

4.5x 4.4x
4.0x4.0x

0.0x0.0x
汽车售后市场 汽车经销商 汽车供应商汽车OEM

FY2019 2020财年 FY2021 2022财年 2023财年 截至2025年5月15日的LTM

汽车OEM厂商的交易市盈率为过去12个月的每股收益的7.2倍，比其五年期市盈率中位数的8.1倍低约1.0倍。汽车售后市场指数目前交易在其五年期企业价值/EBITDA倍数中位数约2.0
倍之下。汽车经销商的倍数在过去两年有所增加，目前交易在8.5倍，自2022年的4.9倍和2023年的6.6倍以来上升。汽车供应商的交易低于其五年期倍数中位数6.1倍。 10

注意：倍数已根据汽车估值卡在第3-7页所做的相应调整进行了历史调整。  
注意：LTM=最近十二个月

12
来源：标普资本 IQ 截至 2025 年 5 月 15 日，以及公司申报文件

11.7x 11.3x

6.1x 5.7x
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汽车行业年度并购

并购活动
按季度划分的历史并购活动

汽车行业季度并购

已
关

闭
交

易
数

量

已
关

闭
交

易
数

量

YTD

注意：所有交易均在其相应的时间段内完成  
来源：标普资本智睿

13

按季度来看，2023年和2024年期间活动放缓。交易活动受到利率上升、全球政治不确定性以及消费者需求下降的抑制。 11 2025年第一季度仅成交77笔交易，为十多年来季度最
低成交量。 10

近年来汽车行业年度并购活动有所下降。随着2022年和2023年利率持续上升，2023年交易量降至仅585宗已完成的交易。由于2024年利率仍然较高且市场不确定性持续存在，仅完成了50
8宗交易。截至2025年4月，仅完成了98宗交易，按此速度，有望创多年来最低并购交易量。 10
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并购活动
显著行业并购交易

三洋株式会社 奇塔工业株式会社
昆山村达

汽车系统
有限公司

已被获取 已被获取 已被获取 已被获取 已被获取 已被获取

2025年4月 2025年4月 2025年4月 2025年3月 2025年3月 2025年2月

已被获取 已被获取 已被获取 已被获取 已被获取 已被获取

2025年1月 2024年12月 2024年11月 2024年10月 2024年10月 2024年10月

已被获取 已被获取 已被获取 已被获取 已被获取 已被获取

EUROPASOLAR S.a.r.l.

2024年9月 2024年8月 2024年7月 2024年7月 2024年7月 2024年4月
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选择Kroll汽车交易体验

公平意见 偿付能力意见 偿付能力意见 偿付能力意见

费尼克斯部件有限公司已被收购
由 Stellex Capital Management LP。

JHT控股公司 has completed a
杠杆式股息再融资
交易。

Airxcel公司，Inc.，是一个投资组合公司
L Catterton，已经完成了
全面重组
交易。

公平意见 公平意见 公平意见 偿付能力意见

KAR拍卖服务公司
(YSE:KAR)已经完成了
IAA的衍生品 ,有限公司

戴姆勒AG(XTRA:DAI)已经结算
两个仲裁事项与
德意志联邦共和国
与其合资企业权益相关
在Toll Collect GmbH。

eHi汽车服务有限公司
被一个财团获得
投资者，包括其董事长；
MBK Partners Fund IV, L.P.；和
贝恩私募股权亚洲有限公司。

SORL汽车零件有限公司
(NasdaqGM:SORL)已经
内部人士主导获得
私有化中的联盟
交易。

财务顾问特别
独立董事委员会
SORL汽车董事会
部件有限公司

董事会财务顾问
KAR拍卖服务公司的

费尼克斯零部件公司董事会的财务顾问

eHi汽车服务独立董事特别委员会财务顾问 有
限。

JHT控股有限公司董事会财务顾问

美国拖车世界公司，贝恩资本有限责
任公司的投资组合公司，已经完成了
一项杠杆分红再融资交易。

戴姆勒AG和戴姆勒金融服务AG的管理委员
会财务顾问。
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偿付能力意见

偿付能力意见公平意见 偿付能力意见 公平意见

选择Kroll汽车交易体验

偿付能力意见 公平意见 偿付能力意见

Tekfor全球控股有限公司，
科勒伯格的关联公司
Kravis Roberts & Co., has
完成了内部重组。

亚特拉斯峰投资公司董事会财务顾问

UQM Technologies Inc.已向Hybrid
Kinetic Group Ltd.出售新发行的普
通股。

约翰逊控制公司已将其动力解决方
案业务出售给布鲁克菲尔德商业合
作伙伴有限责任公司

阿特拉斯峰投资控股有限公司与阿切尔
航空签订了业务组合协议。

AxleTech 国际公司,
卡莱尔集团的关联公司已完成杠杆分
红再融资交易。

AxleTech国际有限公司董事会财务顾问。 UQM科技有限公司董事会财务顾问

卡普康汽车技术有限公司，作为约旦
公司的投资组合公司，已完成一项杠
杆分红再融资交易。

约翰逊控制公司董事会财务顾问国际底盘制动有限公司董事会财务顾问

ChassixInc. 已完成杠杆分红再融资交
易。

德国Tekfor控股有限公司董事会财务顾问。奇思克公司董事会财务顾问

底盘制动国际有限公司，KPS资本合
伙人有限责任公司的投资组合公司，
已完成杠杆分红再融资交易。

董事会的财务顾问，卡普康汽车技术有限公
司。
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