
中国消费行业并购趋势：2023年回顾及2024年展望

蓄力向新，聚势扬帆
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报告中所列示数据说明

行业说明

为了更好的分析消费行业的投资并购活动及趋势，普华

永道将消费行业细分为以下几个赛道：

• “食”赛道：主要指食品、饮料、餐饮等相关产业；

• “美”赛道：主要指服饰鞋帽、美妆时尚等产业；

• “住”赛道：主要包括家具、家电、家纺等产业；

• “行”赛道：主要包括休闲场所、旅游、酒店、出行

 等产业；

• “用”赛道：主要包括各类日用品、消费电子、宠物

 相关产品、培训教育等产业；

• “综合零售”赛道：主要包括各类消费平台、综合零

售场所、综合零售贸易等产业。

*本行业并购数据未包括教育（教培除外）、物流以及专

业服务行业的交易。

前言

• 报告中的数据和分析仅针对中国消费行业的并购交易数

 据*， 除特别注明外均为股权交易，不包括资产交易；

• 报告中数据除注明外均基于《汤森路透》、《投资中

国》及普华永道分析提供的信息；

• 《汤森路透》与《投资中国》仅记录对外公布的交易，

有些已对外公布的交易有可能无法完成；

• 报告中提及的交易数量指对外公布交易的数量，无论

其交易金额是否披露 ；报告中提及的交易金额仅包含

已披露金额的交易（在报告中称为“披露金额”）；

• “国内”是指中国大陆、香港、澳门特别行政区和台

湾地区；

• “海外并购”是指中国企业在境外进行收购；

• “入境并购”是指境外企业收购国内企业；

• “战略投资者”指并购公司后将其纳入其现有经营范

围的公司投资者（相对于“财务投资者”）；

• “财务投资者”指以通过未来出售获利为目的进行并

购的投资者，主要包括但不仅限于私募股权基金和风

险投资基金；

• 报告中使用的美元金额以每半年末的汇率对当期非美元交

易金额进行折算。
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2023年中国消费行业

总体趋势回顾
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1、经济总体回升向好，消费的动力作用凸显

来源：国家统计局及普华永道分析

 2023年国内经济逐步回暖，国内生产总值超过126万亿元，同比增长5.2%。最终消费支出对中国经济增长的年度

贡献率高达82.5%，对比2022年提高了43.1个百分点。消费作为拉动经济增长的第一动力作用更加凸显。

 2023年社会消费品零售总额超47万亿元，规模达到历史新高，同比增长7.2%，录得高于GDP的年度增速。

中国社会消费品零售总额：单位：万亿元人民币
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2、服务型消费发力，塑造新消费场景

 2023年服务型消费取得高速增长，悦己消费心态突出。同时，各地因地制宜，打造特色消费名片，带动异地旅

游+体验+消费的新场景模式。

国内旅游收入及旅游人次：单位：万亿元人民币、亿人次
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国内电影票房收入：单位：亿元

国内演出市场收入：单位：亿元
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 2023年中国电影市场及演出市场快速回暖。2023年中国演出市场规模对比2019年数据，同比增长29.3%，达到

历史最高值。

来源：国家统计局、国家电影局、演出行业协会及普华永道分析
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3、消费信心仍待修复，理性消费人群增加

消费信心指数
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 消费者信心指数自2022年下降至近年最低点后，目前尚未恢复。2023年第一季度受积压消费需求集中释放的因

素影响，同比回升较为显著，随着消费需求回归平稳，消费信心指数有平缓波动。2024年第一季度消费者信心

指数同比下降4.2个百分点，环比上升1.9个百分点，未来仍需要一段时间修复。

 尼尔森调研结果显示，过去十二个月谨慎型消费人群（包括精打细算型、重振旗鼓型、捉襟见肘型人群）占比

扩大，消费者更注重性价比。

尼尔森五种消费人群类型

• 悠然自若型：储蓄增加、消费自由，价格敏感度较低、追求进阶价值

• 一如既往型：财务/支出维持不变，维持消费习惯、购买偏好品牌/自有品牌

• 精打细算型：财务维持、支出谨慎，看重性价比、多平台比价

• 重振旗鼓型：曾收入减少/经历失业、重回正轨，寻找平价替代品

• 捉襟见肘型：财务危机、生活拮据，专注必需品、寻找低价

来源：国家统计局、尼尔森及普华永道分析
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4、网上零售规模稳健增长，内容电商持续渗透

 2023年，中国网上商品和服务零售额超15万亿元，对社会消费品零售总额贡献率达32.7%，较去年增加1.4个百分

点。网上零售整体增速约11%，再次回到双位数增长，其中实物商品网上零售额超13万亿元，同比增长8.8%，非

实物商品网上零售额超2.4万亿元，达到近5年来的最高值，同比增长32.3%。

 按渠道来看，内容（直播）电商占比进一步增大，目前已形成由淘宝直播、快手直播、抖音直播“三足鼎立”的

市场竞争格局，其中抖音直播GMV大幅增长。

网上商品和服务零售额：单位：万亿元人民币
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中国头部电商公司直播GMV：单位：亿元

不同电商业态GMV份额
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注：GMV：商品交易总额，是成交总额(一定时间段内)的意思。多用于电商行业，一般包含拍下未支付订单金额。

来源：国家统计局、Syntun、各公司公告及普华永道分析
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5、中国消费品牌全球化发展，线上线下竞相“出海”

 随着我国领先的消费品供应链优势外溢和海外电商渗透率的提升，我国跨境电商行业在过去几年中实现快速增

长，跨境电商占外贸比重由2015年的不到1%增长到2023年的约5.7%。新兴跨境平台迅速发展，各大平台资源

整合能力加强，有助于跨境电商行业有序健康发展。

 中国消费出海细分品类包括餐饮、茶饮、美妆、电子产品、家电、服装、汽车等主要品类。2023年中国跨境电

商出口品类中，传统优势赛道服饰鞋履、3C电子、家居家具总占比超过60%，新兴潜力赛道美妆个护、运动户

外等也逐步壮大。目前欧美仍然为中国跨境电商出口的主要区域，随着拉美及东南亚市场的逐步发展，未来中国

跨境电商在新兴市场的渗透率也将逐步提升。
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跨境电商进出口规模：单位：万亿元人民币
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 线下方面，出海也成为了众多服务和消费品牌的重要战略。

• 家电：90年代家电企业已开始在海外设厂，10年前开始并购海外品牌，目前海外业务占比较高，并仍保持较

高增长。例如：海尔智家海外收入已超过国内收入规模，2023年同比增长7.6%，高于国内业务增长。

• 餐饮：2023年被称为餐饮“出海元年”，火锅、饮品等标准化程度高的品类出海步伐较快。如今更多正餐品

牌加入海外发展的队伍，目的地也更为多元化，东南亚已成为众多品牌的首选目的地。

• 美妆、家居：这类头部品牌大多已通过电商形式在海外取得一定的销售成绩，并开始进一步拓展其覆盖地区，

同时入驻当地线下零售渠道，加强当地社交媒体的营销。

注：进出口规模为2023年公布的最新数据

来源：Statista、海关总署、招商证券及普华永道分析
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中国消费行业上市公司情况：单位：个

内地上市公司 香港上市公司

年份 行业板块
总市值

（万亿元） PE PS
总市值

（万亿元） PE PS

2019
可选消费 6.0 33.9 1.1 8.7 21.6 1.7

日常消费 5.4 34.1 3.3 1.5 57.7 2.1

2020
可选消费 8.6 65.1 1.7 13.9 60.2 2.7

日常消费 9.8 43.6 5.2 2.3 69.1 3.7

2021
可选消费 9.2 41.0 1.6 10.6 32.7 1.7

日常消费 9.4 57.9 4.2 1.9 35.9 2.9

2022
可选消费 7.7 42.0 1.3 9.8 29.5 1.3

日常消费 8.2 51.6 3.3 1.9 43.8 2.6

2023
可选消费 7.6 29.8 1.2 7.9 15.1 0.9

日常消费 7.0 33.2 2.6 1.5 35.4 1.9

• 估值方面，消费板块上市公司市值自2020-2021年高点下滑，估值倍数也随之回落。这一趋势也传递到一级

市场，较高的前轮估值使得买卖双方在估值预期上拉锯，拉长交易达成周期。

• 2023年中国消费行业共38家企业成功上市，消费行业内企业上市步伐进一步放缓。

6、二级市场尚未恢复，投资退出承压

消费板块上市公司情况

来源：Wind、各公司年报及普华永道分析
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2023年中国消费行业

投资并购回顾总览
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并购交易数量

2023年发生并购交易599笔，

2022年为1063笔

—下降43%

交易并购规模

2023年已披露交易规模达237亿
美元，2022年已披露交易规模为 
277亿美元

— 下降14%

平均交易规模

2023年平均交易规模约为5,100
万美元，较2022年平均交易规模 
5,700万美元

—下降10%

大型并购交易

2023年披露4笔超过10亿美元的

大型交易，交易金额总计约99亿
美元，大额交易金额占比较往年

有所提升。

主要赛道

投融资的热门赛道主要集中在食赛

道，其中农副产品作为细分赛道受

到追捧，并购交易金额较去年大幅

上升。

海外投资区域

2023年海外投资区域倾向于欧洲及
北美洲。

海外并购

2023年海外并购交易数量37笔，

2022年为52笔，数量对比往年有

所下降。

主要投资方

财务投资者（私募股权基金）

境内投资仍为最主要投资方，

2023年交易数量为333笔
（ 约占56%），较往年有所下降。

中国消费行业
并购活动回顾

中国消费行业投资并购趋势总览

注：部分交易未披露交易金额，因此与交易数量无对应关系；交易轮次其他包含非控制权收购、增资、定向增发、战略融资、未披露、资产交易、
增持、私有化、股份回购等

来源：汤森路透、投资中国及普华永道分析
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消费行业整体交易速览（1/2）
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 伴随外部复杂的经济政治环境以及国内多种风险因素的影响，2023年资本市场信心暂未得到全面恢复，投融资

活动继续收紧。

 中国消费行业投资并购交易在2021年达到顶峰之后开始降温，投资并购交易事件的金额及数量持续下降。

2023年中国消费行业交易金额237.7亿美元，同比下降14%，交易数量共599笔，同比下降43%。从各项交易

数据来看，2023年中国消费行业投融资活动的活跃度达到近年来的低点。

 2023年，资本市场对消费行业投资的态度更加保守，单笔交易规模呈现逐年下降的趋势，交易规模在1百万到

1亿美元之间的交易占整体交易数量的70%以上。其中，1百万-1千万美元规模的单笔交易数量增加，占整体交

易数量的48%，占比达到近年最多。

2016年-2023年中国消费行业交易金额及数量

注：部分交易未披露交易金额，因此与交易数量无对应关系；交易轮次其他包含非控制权收购、增资、定向增发、战略融资、未披露、资产交易、
增持、私有化、股份回购等

来源：汤森路透、投资中国及普华永道分析

2016年-2023年交易规模数量占比
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消费行业整体交易速览（2/2）
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2023年交易轮次占比：按交易金额 2023年交易轮次占比：按交易数量

投资类型交易数量占比

 2023年企业并购型交易相对活跃，中国消费行业的企业并购交易量占比是近3年来最多的一年。一方面投资机构

和企业更加倾向于聚焦自身业务发展，通过资源整合从而提升收购主体的市场占有率、提高其行业竞争力，实现

规模效应。另一方面，受经济周期所带来的影响，并购标的的估值会更加合理，有利于并购交易的开展。

 同时，消费行业的早期项目仍占交易量的34%，新兴市场及各类创新消费产品的潜在高增长能力被投资者所看好。

 中国消费行业投资类型主要为财务投资者境内投资和国内企业并购。2023年财务投资者境内投资占比有所下降，

同比降低4个百分点，而国内企业并购交易数量占比中有所提升。海外并购和境外投资者入境并购的交易数量在

近年来保持一定程度上的稳定。

注：部分交易未披露交易金额，因此与交易数量无对应关系；交易轮次其他包含非控制权收购、增资、定向增发、战略融资、未披露、资产交易、
增持、私有化、股份回购等

来源：汤森路透、投资中国及普华永道分析
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2023年中国消费行业重大交易概览

2023年消费品行业前二十大交易，按披露交易金额排名（百万美元）

来源:公开市场信息、汤森路透、投资中国及普华永道分析
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序号 标的公司 业务描述 主要投资方 公布日期 交易金额 轮次

1 维达国际
卫生护理用品

生产商
亚太资源集团 2023.12.15 3,343 控制权收购

2 中粮福临门
谷物调和油

产销商

社保基金会
中远海控

中国人寿资管等
2023.02.01 3,111 增资

3 希音国际
B2C快时尚
电商平台

红杉中国
泛大西洋投资

阿联酋主权财富基金
2023.05.18 2,000 F轮

4 顾家家居 家居产品产销商 盈峰睿和投资 2023.11.09 1,435 控制权收购

5 红星美凯龙
家居装饰及
家具商场的
经营服务商

建发股份 2023.01.17 935 控制权收购

6 PT 
Tokopedia 综合电商平台 TikTok 2023.12.11 840 控制权收购

7 正邦科技
畜牧、种植
及食品加工
产销商

双胞胎农业 2023.11.15 605 控制权收购

8 中新食品
鸡、鸭养殖及
食品产销商

中牧集团 2023.12.15 381 控制权收购

9 居然之家
室内装修设计、
家具建材销售商

金隅集团 2023.11.17 311 非控制权收购

10 小黄鸭德盈
B.Duck小黄鸭品
牌及系列产品

产销商
沙特公共投资基金 2023.10.11 250 战略融资



2023年中国消费行业重大交易概览

2023年消费品行业前二十大交易，按披露交易金额排名（百万美元）

来源:公开市场信息、汤森路透、投资中国及普华永道分析
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序号 标的公司 业务描述 主要投资方 公布日期 交易金额 轮次

11 大成生化
科技

玉米原料提炼
生化产品制造商

长白山股权投资 2023.11.30 225 定向增发

12 爱空间
室内装饰装修、
装饰设计企业

贝壳控股 2023.10.10 216 控制权收购

13 客路 旅行服务平台
Bessemer 

Venture Partners 2023.12.07 210 E+轮

14 中公教育
公职类职业
培训机构

亚夏汽车 2023.01.20 200 非控制权收购

15 友谊阿波罗 百货零售企业
微创英特半导体(中国)

有限公司
2023.10.31 191 控制权收购

16 红旗连锁 连锁超市运营商 商投投资 2023.12.20 191 控制权收购

17 中出服 免税店服务商 中国中免 2023.03.14 178 增资

18 伟星股份 服饰辅料生产商
谦象私募

临海金融投资
中泰证券资产管理

2023.09.26 167 定向增发

19 恒顺醋业
调味品加工
制造商

镇江百味投资 2023.05.05 165 定向增发

20 真诚爱宠
宠物冰鲜粮
生产商

新希望集团
厚生投资
淡马锡

2023.06.01 161 战略投资



2023年细分赛道

投资并购回顾
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细分赛道整体交易总览
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 结合各细分赛道的交易数量和交易金额，“食”赛道一直保持着热门赛道的地位。过去几年中较热门的“美”赛

道和“综合”赛道，在2023年，其交易数量降幅较明显，特别是“综合”赛道，交易数量同比下降77%。

 “住”赛道交易数量是6个赛道中最少的，仅24笔交易，但其平均交易金额却是6个赛道中的最大值，达1.3亿美元。

主要因为在2023年“住”赛道中包含了4笔1亿美元以上的大额交易，且其中1笔交易在10亿美元以上。

2019年-2023年各细分赛道交易金额（百万美元）

2019年-2023年各细分赛道交易数量（笔）

注：部分交易未披露交易金额，因此与交易数量无对应关系；交易轮次其他包含非控制权收购、增资、定向增发、战略融资、未披露、资产交易、增
持、私有化、股份回购等

来源：汤森路透、投资中国及普华永道分析
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1. 市场活跃度

• 从2019年-2023年投资并购交易数量来看，“食”赛道一直是消费行业中最受资本关注的细分赛道，具有投融资数

量多、吸金力强的特点。结合“食”赛道不同热点的变化可以看出，有一定热度的细分领域，都会被资本所聚焦。

• 2023年“食”赛道中，农副产品吸引了最多的资金，餐饮、休闲食品和调味品也保持了一定的关注度。

• 在消费行业TOP交易中，前三十大交易共包含13笔“食”赛道交易，集中于“食”赛道上游的农副产品领域，其

中前十大共有3笔“食”赛道的大额交易。

2. 交易规模及交易轮次

• 2023年“食”赛道平均单笔交易金额为4100万美元，是近5年的最低点。

• 根据披露的交易轮次，2023年“食”赛道交易主要集中于其他类交易（含非控制权收购等）、天使轮及种子轮、

A轮和并购交易。
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交易金额：百万美元

2023年“食”赛道各细分领域交易金额及数量

2019年-2023年“食”赛道披露单笔平均交易金额 2023年“食”赛道交易轮次

注：部分交易未披露交易金额，因此与交易数量无对应关系；交易轮次其他包含非控制权收购、增资、定向增发、战略融资、未披露、资产交易、增
持、私有化、股份回购等

来源：汤森路透、投资中国及普华永道分析
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2023年“食”赛道整体交易速览（1/2）



2023年“食”赛道整体交易速览（2/2）
3.“食”赛道大额交易

 10亿美元以上交易

• 2023年2月，中粮福临门股份有限公司签约引入战略投资者协议，募集资金共210亿元。人寿资产、中投公

司、社保基金会、淡马锡、亚赋资本、诚通基金、中国政企合作投资、厚朴融灏、中远海控等均是其战略

投资者。

 5亿美元以上交易

• 2023年8月，江西正邦科技股份有限公司宣布，已与双胞胎农业等17家重整投资人签署了《重整投资协

议》。重整投资人合计提供资金43.40亿元。协议显示，双胞胎农业是本次重整的投资主体，也是本次重整

的产业投资人。

4. “食”赛道交易热点

 农副产品

• 作为“食”赛道上游的农副产品具有一定的规模效应，同时部分上游行业存在周期性，因此阶段性产生行

业整合机会。

• 2023年该赛道得到资本的高度关注，获得最多的投融资资金，遥遥领先于其他各细分领域。交易数量共79
笔，同比增长29%；交易金额超62亿美元，同比增长180%。

• 在“食”赛道前三十大交易中，农副产品共有20笔交易位列其中，包含了行业整合、财务投资人增资等。

 餐饮领域

• 餐饮领域作为“食”赛道的重要细分行业，具有连锁零售高频交易属性，历来受到资本市场的关注，但也

同时面临日益激烈的竞争,来自价格和各项运营成本的压力都对企业精细化管理有了更高的要求。

• 2023年投资活跃度有所提升，交易数量为105笔，同比增加28%；交易金额共11亿美元，同比增加50%，

但单笔投资金额大幅缩水，平均交易金额为1000万美元，较2022年同比下降69% 。头部企业仍面临估值

和增长压力，“出海”成为较多领先企业新的发力点。

 休闲食品

• 休闲食品领域的投融资速度整体维持在相对稳定的水平，2023年交易数量为27笔，同比增长38%。交易金

额共5亿美元，同比下降40%，主要体现为头部量贩零食品牌从融资高速发展期进入整合期。2023年11月
头部品牌“零食很忙”与“赵一鸣零食”完成战略合并，合并后门店数量位列行业第一。

注：部分交易未披露交易金额，因此与交易数量无对应关系；交易轮次其他包含非控制权收购、增资、定向增发、战略融资、未披露、资产交易、增
持、私有化、股份回购等

来源：汤森路透、投资中国、公开信息及普华永道分析

19



2023年“食”赛道重大交易概览

2023年“食”赛道重大交易，按披露交易金额排名（百万美元）

序号 标的公司 业务描述 主要投资方 公布日期 交易金额 轮次

1 中粮福临门
谷物调和油
产销商

社保基金会
中远海控
中国人寿
资管等

2023.02.01 3,111 增资

2 正邦科技
畜牧种植及食品

加工产销商
双胞胎农业 2023.11.15 605 控制权收购

3 中新食品
鸡、鸭养殖及
食品产销商

中牧集团 2023.12.15 381 控制权收购

4 大成生化科技
玉米原料提炼生化

产品制造商
长白山股权

投资
2023.11.30 225 定向增发

5 恒顺醋业 调味品加工制造商 镇江百味投资 2023.05.05 165 定向增发

6 丰乐种业 种业、农业产销商 国投种业 2023.12.6 154 控制权收购

7 雪天盐业
盐及盐化工
产品产销商

诺德基金
财通基金
国泰君安等

2023.07.03 153 定向增发

8 零食很忙
线下连锁零食店

销售企业
盐津铺子 2023.12.18 148 增资

9 金字火腿 肉制品产销商
诺德基金
财通基金
安联保险等

2023.08.25 146 定向增发

10 山东六和
养殖及食品加工

产销商
新希望六和 2023.11.30 141 非控制权收购

来源:公开市场信息、汤森路透、投资中国及普华永道分析
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2023年“美”赛道整体交易速览（1/2）
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2023年“美”赛道各细分领域交易金额及数量

1. 市场活跃度

• “美”赛道的交易数量和交易金额在2021年后逐年下降。2023年“美”赛道交易数量78笔，同比下降28%；交易

金额10亿美元，同比下降52%。

• 从交易数量来看，鞋服和美妆领域是“美”赛道的热门领域，超半幅以上的交易数量。从交易金额来看，鞋服领域

和配饰箱包领域获得较多投资金额。特别是配饰箱包领域，在2023年的交易中，交易量级在1千万-1亿美元区间的

较大型交易共有4笔，平均交易金额（剔除未披露金额的交易）远超鞋服领域。

2. 交易规模及交易轮次

• 2023年“美”赛道平均单笔交易金额为1800万美元，是近5年的最低点。

• 根据披露的交易轮次，2023年“美”赛道交易主要集中于其他类交易（包含非控制权收购、增资等）和并购交易。

天使及种子轮、A轮也占据了一定比例。

交易金额：百万美元

2019年-2023年“美”赛道披露单笔平均交易金额 2023年“美”赛道交易轮次

注：部分交易未披露交易金额，因此与交易数量无对应关系；交易轮次其他包含非控制权收购、增资、定向增发、战略融资、未披露、资产交易、增
持、私有化、股份回购等

来源：汤森路透、投资中国及普华永道分析
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2023年“美”赛道整体交易速览（2/2）
3.“美”赛道大额交易

 1亿美元以上交易

• 2023年9月，浙江伟星实业发展股份有限公司获得由谦象私募、临海金融投资、中泰证券资产管理、诺德

基金管理、阳光资产、人寿养老保险、大成基金、嘉实基金、广发基金、台州金控、台州开发投资集团等

多家机构的投资，投资金额为1.67亿美元。

4. “美”赛道交易热点

 鞋服领域

• 作为“美”赛道中的关键细分领域之一，2023年鞋服领域交易数量共29笔，同比下降24%；交易金额共

3.6亿美元，同比下降54%。

• 随着健康生活理念普及和运动人群渗透率的提高，运动户外领域是投资并购的热点，亚玛芬的被收购及上

市进一步助推战略投资人对该赛道的热情，积极寻求投资机会。

 美妆领域

• 中国美妆领域的市场规模不断扩大，各类新兴品牌及产品积极涌入市场，美妆领域仍属于“美”赛道热门

领域之一。2023年，美妆领域交易数量共22笔，同比下降10%；交易金额共9300万美元，同比下降47%。

主要受关注的领域包括医美产品及服务、功效护肤、香氛等。

 配饰箱包领域

• 2023年，配饰箱包领域交易数量共10笔，同比增长18%；交易金额共2.5亿美元，同比增长250%；平均交

易金额为2800万美元，较2022年同比增长830%。

• 2023年配饰领域市场规模逐步扩大，其中黄金类产品具有保值和升值的特性，且消费者逐渐年轻化。随着

“悦己消费”的消费观念盛行，消费者在看重其价值特性的同时，也将其作为满足自身精神需求的物质反

馈。2023年“美”赛道前30大重大交易中，共有9宗珠宝配饰领域的交易事件。

注：部分交易未披露交易金额，因此与交易数量无对应关系；交易轮次其他包含非控制权收购、增资、定向增发、战略融资、未披露、资产交易、增
持、私有化、股份回购等

来源：汤森路透、投资中国、公开信息及普华永道分析
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2023年“美”赛道重大交易，按披露交易金额排名（百万美元）

序号 标的公司 业务描述 主要投资方 公布日期 交易金额 轮次

1 伟星股份
服饰辅料
生产商

谦象私募
临海金融投资

中泰证券资产管理
2023.09.26 167 定向增发

2 曼卡龙
珠宝首饰产品
生产销售商

杭州萧远
金信期货
财通基金

2023.07.24 97 定向增发

3 上海老凤祥
珠宝首饰产品
生产销售商

中保投资
国盛资本

2023.11.30 97 非控制权收购

4 时针集团
定制针织面料

制造商
德永佳集团 2023.08.04 79 控制权收购

5 广州薇美姿
口腔护理产品

提供商
倍加洁 2023.02.01 70 控制权收购

6 上海老凤祥
珠宝首饰产品
生产销售商

东方明珠 2023.07.10 70 非控制权收购

7 美丽田园
美容护肤
连锁机构

真脉投资
贝泰妮

巨子生物
2023.01.16 54 基石投资

2023年“美”赛道重大交易概览

来源:公开市场信息、汤森路透、投资中国及普华永道分析
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2023年“住”赛道各细分领域交易金额及数量

交易金额：百万美元 交易数量：笔

1. 市场活跃度

• “住”赛道过去在各细分赛道中交易活跃度相对较低，但在2023年集中发生了多笔大额交易。2023年交易数量24
笔，同比下降20%；交易金额30亿美元，同比增长30%。“住”赛道虽然交易活跃度不高，但2023年单笔平均交

易金额却是6个细分赛道中的最大规模值。

• 家装和家具领域是“住”赛道的主要领域。2023年，家装领域交易数量共12笔，同比增长316%；交易金额共15.6
亿美元，同比增长510%；家具领域交易数量共4笔，同比下降54%；交易金额共14.7亿美元，同比增长129%。

2023年单笔平均交易规模（剔除未披露交易），家装领域为1.4亿美元，家具领域为3.7亿美元。

2. 交易规模及交易轮次

• 2023年“住”赛道平均单笔交易金额为1.3亿美元，较2022年有所回升，同比增长22%。

• 根据披露的交易轮次，2023年“住”赛道交易主要集中于其他类交易（含非控制权收购等）和并购交易。2023年
家装领域投资兴起，主要集中在较早期的A轮和天使及种子轮。

交易金额：百万美元

2019年-2023年“住”赛道披露单笔平均交易金额 2023年“住”赛道交易轮次

注：部分交易未披露交易金额，因此与交易数量无对应关系；交易轮次其他包含非控制权收购、增资、定向增发、战略融资、未披露、资产交易、增
持、私有化、股份回购等

来源：汤森路透、投资中国及普华永道分析
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2023年“住”赛道整体交易速览（2/2）
3.“住”赛道大额交易

 10亿美元以上交易

• 2023年9月，顾家集团和TB Home Limited已将其持有的合计约2.42亿股顾家家居股份过户至盈峰投资。交

易涉及股份占顾家家居总股本的29.42%，转让价格约为36.72元/股，转让总价款约为88.8亿元。并购方盈

峰集团持股比例达到29.42%，成为顾家家居大股东。

 1亿美元以上交易

• 2023年1月，红星美凯龙和建发股份共同签署《股份转让框架协议》，红星美凯龙母公司红星控股将持有

的公司10.43亿A股股份过户至建发股份，将持有的公司2.61亿A股股份过户至联发集团，双方最终确认以

交易价格为4.82元/股，股权转让款总额为62.86亿元达成此笔股权收购。2023年6月，股权转让部分完成。

• 2023年11月，居然之家新零售集团股份有限公司与北京金隅集团股份有限公司共同签署《战略合作协议》，

居然之家引入北京市属大型国有控股产业集团金隅集团作为战略投资者。居然之家控股股东北京居然之家

投资控股集团有限公司拟将10%股份转让给金隅集团，转让总价为22.32亿元。

• 2023年10月，贝壳控股有限公司与爱空间（空间智慧装饰装修（北京）有限公司）签订股权收购协议，收

购完成后爱空间将成为其全资附属公司，交易对价不超过约15.5亿元。

4. “住”赛道交易热点

 家装和家具领域

• 家装和家具行业格局分散，上门服务属性强，标准化程度低于其他消费行业，存在整合空间。线下家居零

售业务模式较重，需要资源的高效利用和数字化转型；与此同时，大家居产业链的延伸和打通趋势也越发

明显。面对同一群c端和b端客群，增加产品和服务覆盖度是企业主要的战略方向，从单类产品到全屋定制

产品到全案解决方案，于是投资并购成为企业横向整合和纵向延伸甚至跨界的主要方式。

 家电领域

• 2023年，家电领域交易数量共6笔，同比下降46%；交易金额共5200万美元，同比下降97%，家电领域总

体活跃度较低。

• 由于基础家电的普及率较高，市场格局相对稳定，投资的主要关注点集中在小家电、智能家居等，以满足

“宅”经济和追求个性化产品的需求。

注：部分交易未披露交易金额，因此与交易数量无对应关系；交易轮次其他包含非控制权收购、增资、定向增发、战略融资、未披露、资产交易、增
持、私有化、股份回购等

来源：汤森路透、投资中国、公开信息及普华永道分析
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2023年“住”赛道重大交易，按披露交易金额排名（百万美元）

序号 标的公司 业务描述 主要投资方 公布日期 交易金额 轮次

1 顾家家居 家居产品产销商 盈峰睿和投资 2023.11.09 1,435 控制权收购

2 红星美凯龙
家居装饰及家具
商场的经营商

建发股份 2023.01.17 935 控制权收购

3 居然之家
室内设计和装修、
家具建材销售商

金隅集团 2023.11.17 311 非控制权收购

4 爱空间
室内装饰装修
设计及产品
设计企业

贝壳控股 2023.10.10 216 控制权收购

2023年“住”赛道重大交易概览

来源:公开市场信息、汤森路透、投资中国及普华永道分析
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2023年“行”赛道整体交易速览（1/2）
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2023年“行”赛道各细分领域交易金额及数量

交易金额：百万美元 交易数量：笔

1. 市场活跃度

• 2023年“行”赛道交易数量52笔，同比下降11%；交易金额15亿美元，同比下降42%。

• 随着旅游业的恢复，2023年旅游领域交易数量占“行”赛道比例增加到50%，交易量同比增长79%，交易金额同

比增长522%，行业复苏带来投资信心的修复。

2. 交易规模及交易轮次

• 2023年“行”赛道平均单笔交易金额为3600万美元，是近5年最低点。

• 根据披露的交易轮次，2023年“行”赛道交易主要集中于其他类交易（含非控制权收购等）和并购交易。并购交

易主要集中与酒店领域。

交易金额：百万美元

2019年-2023年“行”赛道披露单笔平均交易金额 2023年“行”赛道交易轮次

注：部分交易未披露交易金额，因此与交易数量无对应关系；交易轮次其他包含非控制权收购、增资、定向增发、战略融资、未披露、资产交易、
增持、私有化、股份回购等

来源：汤森路透、投资中国及普华永道分析
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2023年“行”赛道整体交易速览（2/2）
3.“行”赛道大额交易

 1亿美元以上交易

• 2023年12月，全球领先的旅游体验平台Klook客路旅行宣布完成2.1亿美元融资（约15亿人民币）。此轮融

资由Bessemer Venture Partners领投，其他投资人包括：BPEA EQT霸菱、Atinum Investment、Golden
Vision Capital、泰国开泰银行和大城银行等。

• 2023年7月，T3出行母公司南京领行科技股份有限公司（以下简称“南京领行”）获得由洪泰基金投资的

数亿元A+轮融资。该轮融资将主要用于扩大用户及运力规模、生态产品与服务的孵化以及自动驾驶商业化

运营平台研发投入。

• 2023年6月，出行科技与服务公司如祺出行完成8.42亿元B轮融资，由广汽工业领投，多家产业基金及财务

投资人跟投。

4. “行”赛道交易热点

 旅游领域

• 2023年旅游领域交易数量为26笔，同比增长79%；交易金额为8.8亿美元，同比增长522%，单笔平均交易

金额为4000万美元。

• 随着旅游经济的强劲复苏，消费市场中旅游领域表现活跃，同时国家积极出台相关利好政策，促进旅游消

费的增长。消费市场的活跃带动资本市场对旅游领域信心的恢复，2023年在“行”赛道中，投资者对旅游

领域的投资偏好明显高于其他三个细分领域。在“行”赛道前三十大交易中，旅游领域共有18宗交易，占

比60%。

 出行领域

• 2023年出行领域交易数量为5笔，同比下降29%；交易金额为2.7亿美元，同比增长42%，单笔平均交易金

额为5300万美元，是“行”赛道的最大规模值。2023年在出行领域有2笔1亿美元以上中大型交易，但与前

几年相比，2023年出行领域在资本市场热度有所减退。

注：部分交易未披露交易金额，因此与交易数量无对应关系；交易轮次其他包含非控制权收购、增资、定向增发、战略融资、未披露、资产交易、增
持、私有化、股份回购等

来源：汤森路透、投资中国、公开信息及普华永道分析
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2023年“行”赛道重大交易，按披露交易金额排名（百万美元）

序号 标的公司 业务描述 主要投资方 公布日期 交易金额 轮次

1 客路 旅行服务平台
Bessemer Venture 

Partners 2023.12.07 210 E+轮

2 T3出行
网约车服务

提供商
洪泰基金 2023.07.27 140 A+

3 如祺出行
智能移动出行

服务平台
广州汽车 2023.06.21 117 B

4 同程旅业 旅行服务平台 同程旅行 2023.10.20 96 控制权收购

5 绿地酒店
酒店运营
管理企业

明宇商旅 2023.01.05 88 控制权收购

6 丽江股份
综合旅游服务

提供商
云投资本 2023.08.09 85 非控制权收购

7 GetYourGuide 在线旅游
预订平台

蓝池资本 2023.06.01 85 F轮

8 君亭酒店
运营管理精选
服务连锁酒店

中欧基金
诺德基金管理

财通基金
2023.01.06 75 定向增发

9 碧峰峡
旅游景区
运营商

祥源文旅 2023.07.21 74 控制权收购

10 三特索道
景区索道服务

提供商
武汉高科 2023.02.03 64 控制权收购

2023年“行”赛道重大交易概览

来源:公开市场信息、汤森路透、投资中国及普华永道分析
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2023年“用”赛道各细分领域交易金额及数量

交易金额：百万美元 交易数量：笔

1. 市场活跃度

• 从2019年-2023年投资并购交易数量来看，“用”赛道的交易数量较2021-2022年有所下降，但较2019年、2020年
仍有所增加。

• 2023年“用”赛道交易数量132笔，同比下降27%；交易金额超53亿美元，同比增长145%。

• 日用品领域在“用”赛道强势发力，交易金额占“用”赛道比例70%，单笔平均交易规模达近年来最大值1.2亿美

元，同比增长588%。

2. 交易规模及交易轮次

• 2023年“用”赛道平均单笔交易金额为5600万美元，是除2020年以外（受荣耀大型交易影响）单笔平均交易金额

的相对最大值。

• 根据披露的交易轮次，2023年“用”赛道交易主要集中于其他类交易（含非控制权收购等）、天使轮及种子轮、

并购交易、A轮。

交易金额：百万美元

2019年-2023年“用”赛道披露单笔平均交易金额 2023年“用”赛道交易轮次

注：部分交易未披露交易金额，因此与交易数量无对应关系；交易轮次其他包含非控制权收购、增资、定向增发、战略融资、未披露、资产交易、增
持、私有化、股份回购等

来源：汤森路透、投资中国及普华永道分析
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2023年“用”赛道整体交易速览（2/2）
3.“用”赛道大额交易

 10亿美元以上交易

• 2023年12月，要约人亚太资源集团以23.5港元/股的价格，收购Essity和李朝旺合计持有的72.62%股份。最

终Isola Castle Ltd（新加坡金鹰集团旗下的亚太资源集团间接全资子公司）花费261.29亿港元（即33.4亿
美元）收购维达国际控制权。

 1亿美元以上交易

• 2023年10月，小黄鸭德盈控股国际有限公司与沙特阿拉伯公共投资基金亚洲区签订了《谅解备忘录》。沙

特阿拉伯公共投资基金将投资小黄鸭2.5亿美元（约合19.6亿港元），并且展开项目、品牌发展等相关合作。

• 2023年1月，中公教育实际控制人鲁忠芳与陕西省国际信托股份有限公司签订了《股份转让协议》，鲁忠

芳女士拟将其持有的上市公司314,537,300股的无限售流通股股份（占上市公司股份总数的5.10%）协议转

让给受让方。所转让股份协议以每股转让价格为4.311元，股份转让价款总额为13.6亿元人民。

• 2023年6月，新加坡和中国的现有投资伙伴对澳大利亚Real Pet Food Co. 进行了股权投资，以扩大其冷藏

宠物食品业务，该公司在2023年6月的市值增加了1.612亿美元（约合2.42亿澳元）。

• 2023年9月，四川新华出版发行集团有限公司与四川文化产业投资集团有限责任公司签署了股份转让协议，

新华出版发行集团将其所持有的约6062万股公司A股无限售条件流通股股份(占公司总股本的约4.91%)，以

13.75元/股的价格，通过协议转让方式转让予四川文投集团。

4. “用”赛道交易热点

 日用品领域

• 日用品领域作为“用”赛道的主要领域之一，2023年交易数量为41笔，同比下降16%；交易金额为37.3亿
美元，同比增长233%，单笔平均交易金额为1.2亿美元。2023年日用品领域有1笔超10亿美元的大额交易

（维达国际），拉动了日用品2023年在消费行业的整体表现。

• 宠物食品和用品继续作为日用品领域的热点，在2023年表现良好，受到资本市场关注。

注：部分交易未披露交易金额，因此与交易数量无对应关系；交易轮次其他包含非控制权收购、增资、定向增发、战略融资、未披露、资产交易、增
持、私有化、股份回购等

来源：汤森路透、投资中国、公开信息及普华永道分析
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2023年“用”赛道重大交易，按披露交易金额排名（百万美元）

序号 标的公司 业务描述 主要投资方 公布日期 交易金额 轮次

1 维达国际
卫生护理
用品生产商

亚太资源集团 2023.12.15 3,343 控制权收购

2 小黄鸭德盈
B.Duck小黄鸭品牌
及系列产品产销商

沙特公共
投资基金

2023.10.11 250 战略融资

3 中公教育
公职类职业
培训机构

亚夏汽车 2023.01.20 200 非控制权收购

4 真诚爱宠
宠物冰鲜粮
生产商

新希望集团
厚生投资
淡马锡

2023.06.01 161 战略投资

5 新华文轩 出版发行商 四川文化产业 2023.09.15 116 非控制权收购

6 Nothing 消费电子品牌
益源资本

Highland Europe
殷拓集团

2023.06.28 96 C轮

7 GoStudent K12
在线辅导平台

腾讯控股
德意志银行
Left Lane

2023.08.04 95 增资

8 松发股份
陶瓷产品研发及

产销企业
宁波利维能 2023.06.11 88 控制权收购

9 优必选
家用机器人及
宠物智能用品

产销商
亦庄国际控股 2023.12.29 71 非控制权收购

10 梦想绽放
家用VR一体机

产销商
真知资本

青岛经控集团
2023.01.10 59 C轮

2023年“用”赛道重大交易概览

来源:公开市场信息、汤森路透、投资中国及普华永道分析
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2023年“综合”赛道整体交易速览（1/2）
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2023年“综合”赛道各细分领域交易金额及数量

交易金额：百万美元 交易数量：笔

1. 市场活跃度

• 2023年“综合”赛道交易数量57笔，同比下降57%；交易金额为42亿美元，同比下降28%。

• 2023年“综合”赛道交易集中于零售领域，尤其是电商平台，共发生34笔交易，占零售领域62%。1亿美元以上交

易共2笔，包含1笔10亿美元以上交易，即希音国际F轮融资。

2. 交易规模及交易轮次

• 2023年“综合”赛道平均单笔交易金额为9900万美元，较2022年有所增长，同比增长94%。

• 根据披露的交易轮次，2023年“综合”赛道交易主要集中于并购交易、其他类交易（含非控制权收购等）、天使

轮及种子轮、A轮。其中电商领域早期融资和企业间并购为主，实体零售领域以非控制权收购和企业间并购为主。

交易金额：百万美元

2019年-2023年“综合”赛道披露单笔平均交易金额 2023年“综合”赛道交易轮次

注：部分交易未披露交易金额，因此与交易数量无对应关系；交易轮次其他包含非控制权收购、增资、定向增发、战略融资、未披露、资产交易、增
持、私有化、股份回购等

来源：汤森路透、投资中国及普华永道分析
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2023年“综合”赛道整体交易速览（2/2）
3.“综合”赛道大额交易

 10亿美元以上交易

• 2023年5月， SHEIN希音完成最后一次融资。红杉中国、泛大西洋投资、穆巴达拉参与，金额为20亿美元。

SHEIN希音自2008年成立以来，共获得9轮融资，红杉中国、顺为资本、老虎环球基金、穆巴达拉等均是

其重要股东。

 1亿美元以上交易

• 2023年12月，TikTok拥有PT Tokopedia的75.01％的股份并掌握控制权，并宣布与GoTo集团达成电子商务

战略合作伙伴关系，合作包括Tokopedia（GoTo集团旗下电商平台）和 TikTok Shop Indonesia（TikTok
印尼电商业务）业务将合并到实体PT Tokopedia之下。

• 2023年10月，湖南友谊阿波罗商业股份有限公司与微创英特半导体（中国）有限公司签署了《承债式收购

框架协议书》拟将所持公司27.5%的股权转让给微创英特或其指定人，由微创英特在长沙成立的子公司承

接友阿控股人民币14亿元的对外债务本金。

• 2023年12月，成都红旗连锁股份有限公司发布公告，该公司实控人曹世如及其一致行动人曹曾俊、永辉超

市与四川商投投资有限责任公司签署股份转让协议，约定三方将其持有的红旗连锁合计约2.3亿股(占红旗

连锁总股本的16.91%)，以协议转让方式转让给四川商投投资，转让价格5.88元/股，金额合计达13.52亿元。

交易完成后，红旗连锁控股股东变更为四川商投投资，公司实际控制人变更为四川省政府国有资产监督管

理委员会。

• 2023年3月，中国旅游集团中免股份有限公司拟以非公开协议方式出资12.28亿元参与中国出国人员服务有

限公司的增资。本次交易完成后，中国中免将持有中出服49%的股权，不将其纳入公司合并报表范围。

• 2023年6月，孩子王儿童用品股份有限公司发布公告，拟收购乐友国际商业集团有限公司（以下简称“乐

友国际”）65%的股权。交易完成后，乐友国际将成为孩子王的控股子公司。

4. “综合”赛道交易热点

 零售领域

• 2023年零售领域交易数量为55宗，同比增长45%；交易金额为42亿美元，同比增长39%，单笔平均交易金

额为1亿美元。

• 线上方面，跨境电商、海外电商平台仍然是主要的投资热点；而线下零售企业，也在转型中寻求资金支持

和并购整合。

注：部分交易未披露交易金额，因此与交易数量无对应关系；交易轮次其他包含非控制权收购、增资、定向增发、战略融资、未披露、资产交易、增
持、私有化、股份回购等

来源：汤森路透、投资中国、公开信息及普华永道分析
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2023年“综合”赛道重大交易，按披露交易金额排名（百万美元）

序号 标的公司 业务描述 主要投资方 公布日期 交易金额 轮次

1 希音国际
B2C快时尚
电商平台

红杉中国
泛大西洋投资
阿联酋主权
财富基金

2023.05.18 2,000 F轮

2 PT Tokopedia 综合电商平台 TikTok 2023.12.11 840 控制权收购

3 友谊阿波罗 百货零售企业
微创英特半导体
(中国)有限公司

2023.10.31 191 控制权收购

4 红旗连锁
连锁超市
运营商

商投投资 2023.12.20 191 控制权收购

5 中出服 免税店服务商 中国中免 2023.03.14 178 增资

6 乐友
母婴用品的
全渠道零售商

孩子王 2023.06.09 146 控制权收购

7 步步高 连锁商贸企业 湘潭产投投资 2023.01.11 76 控制权收购

8 新世界
综合百货
商场运营商

新世界集团 2023.02.17 71 非控制权收购

9 普乐电商
一站式
购物平台

Beacon Venture 
Capital
中东风投

2023.08.21 70 C轮

10 沈阳商业城股份
百货商超
运营商

中国新兴
泓凯投资

2023.11.10 63 非控制权收购

2023年“综合”赛道重大交易概览

来源:公开市场信息、汤森路透、投资中国及普华永道分析
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中国消费行业

未来趋势与展望
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未来趋势与展望

1、冷静期后回归行业价值投资本源

自投资高位回落以来，消费行业投资活动经历了近两年的休整期，高峰期追涨的投资

热度需要消化，企业需要优先应对日常运营的挑战，买卖双方的期望也在不断试探和

调整。而这段时间同样也是试金石，考验了企业的核心竞争能力和应变能力，所谓潮

退石自出，优秀的品牌和企业则更为突出。

消费行业历来被认为是具备刚性、抗周期属性的行业，在去除了市场噪音后，这一特

征仍然不变。2024年初，频频传出一些头部品牌与投资机构洽谈融资、并购、私有化

等的新闻，可能是未来行业重塑、投资整合的信号。

2. 品类组合调整中的投资机会

全球来看，领先消费集团总在不断评估资本投资效率、调整品类组合，在不同时期确

立需要追加并购投入的品类和需要减少资本投入甚至出售的业务。其中，需要买入的

资产具备一定的风向标效应，引领投资方向，而需要剥离的业务又往往是投资机构眼

中品牌、管理、运营相对优质的资产。2024年，国内外领先企业的资产组合调整仍在

继续，产生相应的投资机会。

3. 并购整合案例进一步增多

中国市场的投资交易过去还是以成长型投资为主，无论被投企业和财务投资机构也都

更适应小股融资的投资形式。随着投资市场和人员成熟度的提升、市场良性竞争和产

业链打通的需要以及战略投资者更积极地介入，已经有越来越多的整合型交易发生，

并且预计这一趋势将会得以延续。

4. 品牌出海，做强二次增长曲线

扎根于中国这一大体量的消费市场，很多消费类品牌过去专注于国内市场，潜心于消

费者洞察、供应链打造和渠道下沉，并未过多涉足海外市场，而出海的先行者往往集

中于家电、手机、电商等领域。当下，越来越多消费品牌开始将目光投向海外市场，

拓宽企业发展边界，以各种形式试水出海，而投资并购也是其中一个可选路径。
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数据收集方法与
免责说明

数据收集方法与
免责说明

本演示稿及新闻稿所列的数据可能会与前期新闻稿中的数据有所出入。主要有三方面原

因造成：交易确定或完成时，《汤森路透》和《投资中国》会定期更新其历史数据；

普华永道剔除了部分在本质上不是控制权的转移，而是更接近于公司内部重组的交

易；普华永道之前的数据另有来源。

• 收购上市及非上市企业所导致的控制权变化

• 对上市及非上市企业的投资（至少5%所有权）

• 公司合并

• 杠杆收购，管理层收购，管理层卖出

• 企业私有化

• 要约收购

• 资产分拆

• 通过上市分拆全资子公司

• 由于剥离公司、部门及营业资产，导致母公司层面

控制权变化

• 重新注资

• 合资公司整体买入

• 合资

• 破产接收或破产处置及拍卖

• 定向股份 (Tracking stock)

• 物业/个人物业中的房地产

• 传闻的交易

• 在未收购100%股权时发售的收购额外股权的期权

• 商标使用权的购买

• 土地收购

• 基金市场股本募集

• 共同基金的股份购买

• 非企业私有化过程中，在公开市场回购或注销上市

公司股份

• 资产负债表重组或内部重组

• 新建项目投资

• 上市公司退市交易

• 借壳上市

所包括交易 未包括交易
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联络我们

郑焕然

普华永道亚太区、中国内地及香港地区

消费市场行业主管合伙人

普华永道香港

+852 2289 1033
michael.wy.cheng@hk.pwc.com

叶旻

中国内地消费市场行业主管合伙人

普华永道中国

+86 (21) 2323 3325
jennifer.ye@cn.pwc.com

叶永辉

消费市场行业交易服务咨询部主管合伙人

普华永道香港

+852 2289 1892
waldemar.wf.jap@hk.pwc.com

马玉婷

普华永道中国交易战略合伙人

电话：+86(21)2323 8263
邮箱：candy.ma@cn.pwc.com

本文仅为提供一般性信息之目的，不应用于替代专业咨询者提供的咨询意见。

© 2024 普华永道。版权所有。普华永道系指普华永道网络及/或普华永道网络中各自独立的成员机构。详情请进入www.pwc.com/structure。
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