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本調査は、グローバル
における自動車部品サ
プライヤーがほかのサ
プライヤーを買収する
能力およびその意欲に
関する調査である。
グローバルにおける
自動車部品サプライ
ヤーのM&A活動は、
2013年には25%程度
減少すると予想され
ている。
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1 グローバルにおける自動車部品サプライヤー業界の統合2013年版

　世界的な自動車業界の生産高は2012
年に史上最高を記録し、2013年も同水
準となるとの見通しだが、自動車部品サ
プライヤーの合併および買収（M&A）活
動は、2011年の水準と比べて大幅に減
少している。PwCは、2013年にグロー
バルで約180の自動車部品サプライ
ヤーによるM&A案件が成立すると予
想しており、これは2011年に成立した
約303件という案件数から減少してい
る。私たちはこの理由として、北米の自
動車産業による二桁成長も終盤を迎え、
欧州の自動車部品サプライヤーの多く
がいまだに欧州の自動車業界の不況の
影響を受けているためと考えている。	

勝者と敗者
　世界最大の自動車部品サプライ
ヤー100社のうち27社が北米の自動
車部品サプライヤーであり、これらは
今後強力な買収企業となる可能性が
あると見ている。このような状況は3
年連続して続いている。実際に、PwC
が調査で認識した14社のグローバル
における買収企業のうち、8社が北米
の自動車部品サプライヤーであり、欧
州の自動車部品サプライヤーは4社の
み、日本と中国の自動車部品サプライ
ヤーはそれぞれ1社のみであった。前
年度に続き、2013年も欧州の自動車
部品サプライヤーが最も業績不振に
直面しており、特に小規模な欧州の自
動車部品サプライヤーは不況に見舞
われ、さらなる倒産が予想される。

　ここ2年間は、パワートレインや
シャーシシステム業界におけるM&A
活動が最も活発になっており、今後も
継続していくと見られる。現在、世界
的なM&Aディールの53%は、ほとん
ど統合が進んでいないこのセグメン
トで行われている。	

韓国の大幅な成長と
中国の停滞
　2012年の韓国の自動車部品サプ
ライヤーの売上は2011年比20%増
加しており、これにはヒュンダイの
成功が大きく寄与している。一方、中
国の自動車部品サプライヤーの利
益は19%減という大幅な減少を見
せている。これは中国で乗用車生産
の成長が停滞した上に、商用車セグ
メントの製造が落ち込んでいるため
である。北米の自動車部品サプライ
ヤーの成長率は1%であり、利益率は
1%増となっている。

エグゼクティブサマリー

2013年の自動車部品サプライヤー
のM&A活動は25%減少するものの、
平均取引規模は増加することが見込
まれる。

2013年の買収企業のトップは、引
き続き、グローバルにおける自動車
部品サプライヤー100社のうち最
大規模である北米の自動車部品サプ
ライヤーとなることが予想される。

一方、2013年に最も業績が不振と
なったのは、欧州の自動車部品サプ
ライヤーであり、これは2年連続で
ある。

パワートレインやシャーシのサブシ
ステムの合併が加速している。

中でも、韓国の自動車部品サプライ
ヤーの売上は約20%と最も高い伸
びを見せており、利益率も最も高
まっている。一方、日本のサプライ
ヤーの利益は5%下落し、中国のサ
プライヤーの利益は19%と大幅に
低下した。
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　2013年前半、自動車部品サプライ
ヤーのディールで成立したものは99
件のみであった。M&A活動のこのよ
うな減少傾向は継続すると見られ、世
界全体でのディール成立件数の合計
は、2011年の303件、2012年の243
件から、2013年はおよそ180件と
予想される（図1参照）。2009年から
2011年にかけて統合のスピードが加
速していたため、この落ち込みは大き
な話題となっている。

自動車部品サプライヤーのM&A活動は、記録的な伸びを見せた後、
休止しており、2013年のディール量は25%減少している。

2012年の傾向が2013年にも継続

　ディール数は低い一方で、驚くべ
きことにディールの取得価額は増
加している。一例として、大手プラ
イベートエクィティによるDuPont	
Performance	Coatingsのカーブアウ
ト型買収が今年ついに成立し、買収
価額は40億米ドルを上回った。この
ディールだけで、2012年に成立した
全てのディールの取得価額合計の三
分の一を占めている。その他注目度が
高く大規模な取引が現在交渉中また
は検討中であることにより、2013年
の取得価額は2012年の数値を上回る
ことが見込まれる。

図1：2007年から2012年までの自動車部品サプライヤーによるM&A活動（成立したディールのみ）
の年度累計
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全体像

　自動車部品サプライヤーのディールの地域ごとの分布から、中国の自動車部
品サプライヤーは買収活動のシェアを伸ばしており、2013年には買収活動をよ
り強化していくことが明らかである（図2参照）。2013年には、中国の自動車部
品サプライヤーは買収企業全体の12%を占めており、買収ターゲットとしても
全体の13%を占めている。欧州の自動車部品サプライヤーは、自動車部品サプラ
イヤー業界最大の買収ターゲットとなっており、被買収企業全体の47%となっ
ている。

図2：2007年から2013年までの地域別自動車部品サプライヤーによるM&Aディール件数の年度累計（成立したディールのみ、成立年度別）

（取得企業本社 単位：%）

出典：Thomson Reuters、PwCによる分析

Number of Supplier M&A Deals by Region 2007–2013 YTD  (Only closed deals, by year closed)

（買収対象先本社 単位：%）
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車両生産台数は、記録的なレベルにあり、
多数の潜在的な買収ターゲットが存在する一方、
ディール件数は減少している。
このように市場が成長しているにもかかわらず、
M&A活動が停滞している要因は何か。

　自動車産業が成長市場であることは
明白である。2013年には全世界の自
動車生産台数は8100万台と非常に高
い水準に達し、年平均成長率約4%が
見込まれ、早ければ2017年には1億
台に達することが予想されている（図
3）。北米では、自動車生産台数は2011
年の1310万台から安定的に増加して
おり、2013年には1620万台、2017年

成長局面における注意点

までには1800万台を超えると予想さ
れている。これは、不況によって業界が
多大な影響を受けて以来、記録的な生
産台数である。世界最大の自動車生産
国である中国は、向こう10年間で既存
の大きな生産基盤にさらに1000万台
を追加し、世界の成長を先導すると見
られている。

図3：乗用車組立に関する見通し 2013年対2019年：グローバル（単位：百万台）
Light Vehicle Assembly Outlook 2013 vs. 2019: Global (millions)
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自動車部品サプライヤーの統合は
何故減速しているのか。

　買い手の多くは、大手の北米自動車
部品サプライヤーまたは欧州の自動車
部品サプライヤーのいずれかであるた
め、統合に歯止めをかける主な要因は
以下のとおりと考えられる。1）以前か
らグローバルにおいて自動車業界にお
けるM&Aを盛んに行ってきた欧州の
自動車部品サプライヤーは、現在の不
況環境において、ほかの事業を買収す
るだけの余剰資金がない。2）北米の自
動車部品サプライヤーは、自国の市場
で4年間続いた10%以上の成長が終わ
りに近づいていると考え、M&A活動に
慎重になっており、これを手控えてい
る。3）中国の自動車部品サプライヤー
は、買収企業としての存在感を高めて
いるが、特に自国の市場成長が落ち込
んでいる中、ディール量の減少を穴埋
めできる程ではない。

今後の動向

　ディール量は減少しているものの、
取得価額は上昇しており、現在大型の
ディールが数多く検討されていること
から、現在のM&A活動の停滞状況か
ら間もなく脱却することが予想されて
いる。世界的な生産量のシフトや、景気
低迷により価値の高い買収ターゲット
を低価格で買収することが可能になっ
たことにより、近年事業統合の波が加
速している。2015年以降、欧州市場の
好転に伴い、欧州の自動車部品サプラ
イヤーは再びM&Aに意欲的になり、
ディールの実行が可能となるであろ
う。次の自動車部品サプライヤー統合
の波は、テクノロジーの動向や、OEM
の事業基盤のグローバル化を支える必
要性によって誘発されることが見込ま
れており、最近行われたWangxiangに
よるA123システムの買収など、中国
の自動車部品サプライヤーが関与した
取引が増え始めていることから、今後
は合併において中国の自動車部品サプ
ライヤーの果たす役割が大きくなって
いくことが考えられる。総じて、2015
年までにディール件数はおよそ300
件となることが予想されている。

世界の車両生産台数
の年平均成長率は

4% と予想され、
2017年頃には
1億台を超えると
見られている。
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　2011年から2012年にかけて、北
米、韓国、インドの自動車部品サプラ
イヤーの平均利益のみが上昇し、ブ
ラジル、中国、欧州および日本の自動
車部品サプライヤーの平均利益は下
落を見せた（図4）。中国企業の利益は
19.3%下落したが、売上高は3.6%のみ
の減少であった。調査では、100社以上
の中国の自動車部品サプライヤーが
対象となったが、当該分析にあたって
十分なデータを有していたのは56社
であった。

・  韓国がトップ
韓国の自動車部品サプライヤーは
類を見ない程に売上を伸ばしてい

世界のサプライヤーの動向

将来の市場競争の激化

*グローバル100社の数値は、地域別の数値にも含まれている。
**財務数値には、自動車販売による収益のみを含む。

出典：CapIQ、公表された財務データ、PwCによる分析

売上** EBITDA** 2011年の
売上に対する
EBITDAの

割合（%）

2012年の
売上に対する
EBITDAの

割合（%）
2011年

合計
（10億米ドル）

2012年
合計

（10億米ドル）
△% 件数 2012年

平均
2011年

合計
（10億米ドル）

2012年
合計

（10億米ドル）
△%

2012年
平均

（10億米ドル）

グローバル100社* 661 668 1.0% 83 8 70 69 -0.6% 0.8 10.6% 10.4%

ブラジル 4 4 -7.3% 8 0.4 0 0 -28.5% 0 12.7% 9.8%

中国 32 31 -3.6% 56 0.5 4 3 -19.3% 0.1 12.1% 10.1%

欧州 297 307 3.6% 69 4.5 34 34 -0.2% 0.5 11.6% 11.2%

インド 22 24 5.7% 44 0.5 2 3 5.0% 0.1 10.7% 10.6%

日本 208 196 -5.6% 34 5.8 20 19 -5.3% 0.6 9.7% 9.8%

北米 236 238 0.9% 71 3.4 25 25 0.9% 0.4 10.5% 10.5%

韓国 51 61 19.7% 46 1.3 5 7 22.9% 0.1 10.4% 10.7%

図4：地域別の自動車部品サプライヤーの売上およびEBITDA実績

る。2011年から2012年にかけて、
韓国の調査対象企業は平均売上高
を19.7%伸ばし、平均利益は23%
の伸びであった。このような目覚ま
しい成長は、現代が世界中でマーケ
ティングを成功させ、自動車部品サ
プライヤーがそれに乗じたことに
よるものであったと見ている。

・  日本は後れを取っている
一方、日本の自動車部品サプライ
ヤーは、同時期に平均5.6%の減収
となっている。この業績低迷の要因
は、日本の自動車販売高の落ち込み
に加え、日本円の為替リスクを回避
するために日本のOEMメーカーが

自動車生産拠点の大部分を日本か
ら販売拠点のある地域に移転する
といった大規模な業界構造改革が
行われたことである。

例えば、トヨタは過去に北米で販売
される全車両の35%から40%を輸
入していた。現在は、北米で販売さ
れる車両について、組立て作業の
85%から90%を現地で行うことを
最終目標として、車両生産拠点のシ
フトを行っている。
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買収する企業としない企業—調査結果の考察

特にグローバル100社に含まれる北米の自動車部品サプライヤーが、
3年連続で最も有力な買収企業となっている。

PwCのスコアリング手法について
PwCの調査では、773社の自動車部品サプライヤーのそれぞれについて、
以下のスコアを付けた。

・		買収能力を測定するための買い手スコア
・		買収意欲を測定するための買い手姿勢スコア
・		特定資産を売却する意図を反映した売り手スコア
・		財務上の問題を示す潜在的問題スコア

主要な自動車部品サプライヤー
グローバル100サプライヤー：自動車関連売上高がおおむね25億米ドル
を越える企業。グローバル100社のうち27社が北米、38社が欧州、24社が
日本の自動車部品サプライヤーである。

潜在的買手：買手スコアに基づき、財務上・業務上買収を行う能力があると
測定された自動車部品サプライヤー。

買収企業：買手姿勢スコアに基づき、買収を行う可能性が最も高い潜在的買手。

売手：手元流動性の問題や、自社のポートフォリオの最適化などのため、事業
部門または事業全体を売却することを検討している自動車部品サプライヤー。

潜在的問題企業：財政支援や再建を必要としている、または買収を受けやす
い状態にある自動車部品サプライヤー。
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図5：地域別平均スコア

企業数 買手スコア 売手スコア 潜在的問題スコア

中国 109 5.0 5.5 5.6

インド 68 4.5 5.4 5.8

日本 136 5.2 5.5 5.5

韓国 68 5.1 5.2 5.4

欧州 217 4.9 5.3 5.7

北米 132 5.7 5.0 5.1

南米 24 4.6 6.0 6.0

グローバル100社* 100 6.3 5.9 5.4

日本のグローバル100社 24 6.1 5.8 5.5

欧州のグローバル100社 38 6.0 6.1 5.6

北米のグローバル100社 27 6.7 5.9 5.0

合計（全体平均） 773 5.1 5.3 5.5

カテゴリー中最高スコア カテゴリー中最低スコア

2013年の調査のスコアは、グローバ
ルにおける自動車部品サプライヤー
業界の全体像を示している。
　グローバル100社中、北米自動車部
品サプライヤーは、0から10のうち
6.7という最も高い平均買手スコアを
獲得し、グローバル100社中の欧州の
38社と日本の24社を上回っていた
（図5）。調査では、グローバル100社と
は関係なく全ての北米の自動車部品
サプライヤー132社の平均買手スコ
アは5.7であり、そのほかの地域を上
回った（一方、中国の自動車部品サプ
ライヤー109社の平均スコアは5.0で
あった）。しかし、これは単に財務面で
の実行可能性の問題ではない。多くの
自動車部品サプライヤーが高い買手
姿勢スコアを有しており、これは買収

への意欲が高まっていることを意味
している。
　欧州のグローバル100自動車部品
サプライヤー38社のうち、2013年の
買収企業リスト上位10位に入ったの
は3社のみであった（一方、北米は6
社、中国の自動車部品サプライヤーは
1社）。これは、欧州が現在厳しい状況
にあることを示唆している。欧州のグ
ローバル100自動車部品サプライヤー
の売手スコアは6.1で、これは当該カ
テゴリーにおいて、2年連続で全地域
中最高水準のスコアとなった。潜在
的問題スコアは5.7で、217社の全て
の欧州自動車部品サプライヤーが、潜
在的問題のある脆弱な自動車部品サ
プライヤーのカテゴリーで高水準と
なった。

グローバル100
自動車部品サプライヤーの多くが
買収を行っているが、
最善の立場にあるわけではない。

出典：公表された財務データ、PwCによる分析
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　今年度のPwCの調査では、総じて、
買手スコアおよび買手姿勢スコアが
高いことは、北米の自動車部品サプラ
イヤーが最も強力な買収企業となり
うることを示している。グローバル
100社において、買手姿勢スコアと買
手スコアが6.5を上回っている14の
最も有力な買収企業のうち、8社が北
米企業、4社のみが欧州企業、中国、日
本企業は各1社のみであった（図6、
右上図）。グローバル100自動車部品

買手姿勢

売手スコア

N=10 N=14 最も有力な買収企業

平均規模＝250億米ドル（126億米ドル 自動車）
平均ディール件数（2007年-2012年）＝13

平均規模＝202億米ドル（104億米ドル 自動車）
平均ディール件数（2007年-2012年）＝11

平均規模＝75億米ドル（49億米ドル 自動車）
平均ディール件数（2007年-2012年）＝2

平均規模＝235億米ドル（98億米ドル 自動車）
平均ディール件数（2007年-2012年）＝2.8

N=28N=48
6.5

6.5

総合
シャーシ
内装

欧州
北米
アジア・日本

外装

パワートレイン
シャーシ
電子
総合

北米
欧州
アジア・中国
アジア・日本

パワートレイン

シャーシ
電子
外装
パワートレイン
内装

欧州
アジア・日本
北米
アジア・韓国
アジア・インド

ボディー
総合

シャーシ
総合
内装
原材料
パワートレイン

欧州
北米
アジア・日本
アジア・韓国
アジア・中国

ボディー
外装

原材料

出典：PwCによる分析

Buyer and Buyer Attitude Scores for the Global 100 Suppliers
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10

サプライヤーのうち買手姿勢スコア
は高いが買手スコアは低い企業も多
数ある。これは買収を行ってきてお
り、今後も引き続き行うであろうが、
これらの買収を実行する上で財務面・
オペレーション面での・適切な体制
が整っていないことを意味している
（図6の左上図）。

　最も有力な買収企業は過去6年間で
平均11件の買収を行った。これは驚

異的なペースである。しかし、これら
の自動車部品サプライヤーは世界を
先導する自動車部品サプライヤーで
もあり、財務的に健全である。一方、買
手姿勢スコアは高いが買手スコアが
低い図6左上図の企業は、過去6年間
で13件の買収を行っており、買収の
ペースが速すぎたといえる。これらの
企業の多くが欧州自動車部品サプラ
イヤーであるが、その多くは現在問題
を抱えている。

図6：グローバル100自動車部品サプライヤーの買手スコアおよび買手姿勢スコア
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急速に合併が進むパワートレインおよび
シャーシセグメント

　世界中における全てのディール
の53%がパワートレインもしくは
シャーシシステムに関連するもので
あり、北米ではこの割合がさらに高
い（67%）。これらのセグメントの供給
体制は、例えば、内装または外装サプ
ライヤーのようにはまだ統合が進ん
でおらず、テクノロジー面での重要な
動向により影響を受ける。世界の多く
の国・地域において自動車OEMが直
面する、かなり厳格な排出規制や燃料

グローバル100自動車部品サプライヤー中、最も有力な14社の買収企業のうち
8社はパワートレインもしくはシャーシサプライヤーである。

世界の53% 北米の67%

　過去20年間で、活発なM&A活動に
より、自動車外装および内装セグメン
トが縮小再編されたが、パワートレイ
ンおよびシャーシ部品の製造業者は、
まだ数百社存在している。当面はこれ
らの領域での統合が増加すると予想
しており、PwCの調査から、現在も統
合が進んでいることが示されている。

パワートレインおよびシャーシのM&A取引

節約規制の実施を踏まえ、自動車業界
はこれらに対応するため数多くの技
術開発に着手した。特にパワートレイ
ンセグメントでは、直接噴射やターボ
過給技術に加え、小排気量エンジンお
よび7、8、もしくは9個ものギアを備
えたトランスミッションが増加した。
シャーシシステムの高度化には、高強
度鋼、アルミニウム、カーボンファイ
バーの使用量増加が必要となる。
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欧州の自動車業界は、2015年以降回復していくと見られる。これは、日本および韓
国のOEMが自国の製造拠点を継続的に欧州領域内に現地化していくことに加え、
売上の緩やかな伸びによるものと考えられる。乗用車の追加生産が3百万台を超え、
欧州に重点投資していた自動車部品サプライヤーに安心感を与えることができる。

中国は将来の成長に拍車をかけている。今年、中国では自動車販売台数が落ち込ん
でいるものの、PwCやそのほかの専門家は、中国での車両生産は今後7年間でさら
に1000万台増加すると見込んでいる。中国の国内OEMおよび国際的な合弁によ
るOEMはいずれも、より多くの工場を建設することが予想される。現在から2019
年までに、10以上の車両組立工場が開設される予定である。興味深いことには、主
要な合弁企業によるOEMのほとんどが、中国の国内プレーヤーと競争するために
中国で低コストブランドを構築しようとしていることである。また、中国の国内
OEMと国際的なOEMのシェアはそれほど変動しないものと見られている。PwC
は中国の高級車市場が急速に成長することも予想している。中国の自動車部品サ
プライヤーは、真の大手グローバル自動車部品サプライヤーへと成長する上でま
だ初期段階にあるが、自動車部品サプライヤー同士の統合とグローバルな合併の
両方で非常に大きな役割を果たすものと見られている。グローバル100社中、既に
2社が中国の自動車部品サプライヤーである。そして、10社以上が、向こう2年から
3年間でこのトップ自動車部品サプライヤーの一員となるために力を入れている。

インド、ブラジルおよびロシアは、今後7年間にかけて車両生産を大幅に増加さ
せていく。これら三カ国の車両生産高を合算しても中国の組立量の半数にしか
ならず、この状況は2019年まで続く見込みである。2016年以降に高額な輸入税
を回避するため、ブラジルおよびロシア現地で車両組立を行うことが必要とさ
れる。多くの自動車部品サプライヤーは、政府介入に関する不確実性から、ロシ
アへ積極的に進出している。

グローバル展開している自動車部品サプライヤーは、今後も引き続き技術動向に影
響を受けることになる。OEMメーカーは、引き続き、グローバルな事業基盤を展開
することに焦点を当てていくと見られている。自動車部品サプライヤーは、中核事
業分野に注力することにより、新しいビジネスの獲得について、数は少ないが、より
大きな機会を得ることができると見られている。車両のライフサイクルは今後5年
まで短縮されていくと予想される。大量生産のセグメントに属する車種について
は、2年から3年ごとに改良が行われる。改良のほとんどがダッシュボードや特定の
内装部品に関するため、特に内装・外装自動車部品サプライヤーや自動車金型メー
カーに影響を及ぼす。PwCは、特に欧州の製造業者の間で製品の種類が増加し、新
たな金型への投資が必要となると予想している。平均燃料節約（CAFE）規制やその
ほかの排出規制は、引き続き軽量素材や直接燃料噴射またはターボチャージャーな
どの先進的なパワートレイン技術の進化と革新をけん引する。これはパワートレイ
ンや構造分野での競争を激化させ、対応の遅い企業は取り残されていく。

2014年以降の業界動向予想

今後の展望
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PwCは、世界的な773社の自動車部品サプライヤーについて、
30の指標に基づき情報収集および分析を行った。
　『グローバルにおける自動車部品サプライヤー業界の統合』は6年連続で
公表されており、全ての主要な自動車メーカー市場を代表する、自動車産業
専門家のグローバルチームによって収集された財務的・業務的・戦略的デー
タに基づくものである。PwCは、ブラジル、中国、欧州、インド、日本、北米お
よび韓国などの主要な地域からの773社の自動車部品サプライヤーについ
て調査を行った。2012年、車両および車両以外の収益の合計は、2兆8420
億米ドルであった。調査対象はtier	1、tier	2、tier	3の自動車部品サプライ
ヤーと原材料の自動車部品サプライヤーであった。

　公表された情報源からのデータのほか、業界のオブサーバー、一部の選定
された自動車部品サプライヤー、OEMへのインタビューなどを含む固有の
調査により、各カテゴリーについて適切に加重された30の変数を用いたモ
デルを実行した。変数は、以下の八つのカテゴリーに関して、自動車部品サ
プライヤーの財務・オペレーション・戦略を評価することとした。

・		規模および重要性

・		資本の構成および健全性

・		セグメントの商品体系

・		事業の健全性

・		事業の柔軟性

・		顧客基盤

・		所有者構造および管理

・		買収実績

　また、それぞれの自動車部品サプライヤーの被買収もしくは破綻の可能
性、またはほかの企業の事業一部またはすべてを買収する可能性について反
映したスコアが算定された。調査対象企業の多くが株式非公開であったが、調
査対象の全自動車部品サプライヤーの80%を評価するのに十分なデータを
収集することができた。

PwCの手法
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PwCの自動車産業プラクティス（グループ）について

　私たちの自動車産業プラクティス（グループ）では、業
界での豊富な経験を活用して、複雑な経営課題を会社が効
率的かつ高品質な方法をもって解決できるよう支援して
います。

私たちの競争上の強みの一つは、自動車産業における製品
開発、製造、サプライチェーンおよび部品調達業務に固有
の専門知識を有するグローバルな業界スペシャリストか
ら成る、PwCの自動車マネジメントコンサルティングチー
ムです。自動車産業マネジメントコンサルティングチーム
は本研究の基礎となる調査を実施しており、4,800人を超
える専門家集団を擁し、クライアントがグローバル市場に
おいて有効な競争力を獲得するため、将来予想、提案、意思
決定などを支援するための見解および分析結果の提供を
行います。

本レポートやPwCのコンサルティングサービスの
具体的に内容に関するお問い合わせ先

Dietmer	Ostermann
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