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引言

• 2018年中国社会消费品零售销售额达到 38.1万亿元，其中实物商品网

上零售额 7万亿元，占比 18.37%。中国电商的强势发展，颠覆了零售

业的竞争格局，传统零售企业面临来自于电商与新零售企业的竞争。

• 随着网购在三、四线城市的渗透与人群覆盖年龄段的加宽，非一、二

线的地区性实体零售企业会进一步受到电商的挤压。拥有数字化体检

与数字化管理能力的新零售企业有可能重树零售实体企业的竞争优势，

形成与电商的正面竞争。 

• 传统零售企业将持续地投资建立全渠道的零售平台，包括线下实体店、

电商平台与社交电商平台等，以抗衡来自于电商企业的挤压。2022年

我国新零售商店交易规模将达到 1.8万亿元。

• 国内 PE市场募资难的情况导致快销与零售市场的并购行为大幅下降。

根据东方快消品中心对产业的长期跟踪监测显示，2018年快消并购案

涉及资金 2,476.05亿元，同比减少 52.1%。

行业未来展望 行业趋势分析

行业政策法规行业热点聚焦

并购交易分析
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行业未来展望

• 2018年中国社会消费品零售销售额达到 38.1万亿元，其中
实物商品网上零售额 7万亿元，占比 18.37%。中国电商的
强势发展，颠覆了零售业的竞争格局，传统零售企业面临
来自于电商与新零售企业的竞争。

• 2019年零售行业的竞争主要集中在线上与实体的竞争。线
上企业主要以京东、阿里为代表；线下零售业主要是以在
中国一、二线城市发展的大型零售企业为代表。

• 传统零售渠道电商化的趋势将持续引起产品定位、定价策
略与物流战略的变化，重新定位人货场的关系。

• 国内 PE市场募资难的情况导致快销与零售市场的并购行
为大幅下降。根据东方快消品中心对产业的长期跟踪监测
显示，2018年快消并购案涉及资金 2,476.05亿元，同比减
少 52.1%。

• 随着网购在三、四线城市的渗透与人群覆盖年龄段的加宽，
非一、二线的地区性实体零售企业会进一步受到电商的挤
压。

• 实体零售企业将持续地投资建立全渠道的零售平台，包括
线下实体店、电商平台与社交电商平台等，以抗衡来自于
电商企业的挤压。拥有数字化体验与数字化管理能力的新
零售企业有可能重树零售实体企业的竞争优势，形成与电
商的正面竞争。根据《2017-2022年中国零售行业市场前
瞻与投资战略规划分析报告》，2022年我国新零售商店交
易规模将达 1.8万亿元。

• 以腾讯系与阿里系主导的产业并购潮将再次开启。以腾讯
系与阿里系为主的电商企业将对细分行业的电商头部企业
与传统零售企业以及新零售企业展开高频次的并购。

• 与传统零售企业不同，技术驱动的新零售企业需要对员工
提供特殊的培训使其可以利用智能终端吸引客户。

• 随着品牌与运营全球化的推进，多元化将成为跨境零售企
业不可或缺的一部分：

 – 零售企业将与拥有全球网络的供应链企业合作；

 – 供应链的零售端配送将取代跨区域配送。

• 实体店将专注于不同用户在不同区域的需求。技术驱动型
的新零售企业将利用技术使销售场景更个性化以提升用户
的购物体验。但是，电商系控制的新零售企业更具竞争能力。

近期
( 6 个月 – 1 年 )

中期 
( 2 – 3 年 )

远期
( 3 年以上 )

零售与快消行业    2



行业趋势分析

关键趋势 影响 解决方案 问题

以消费者为核心，提供商品和体验

• 传统竞争策略主要围绕如何将产品推荐给消费者。所以，产品竞争策略主要
关注产品性价比与销售渠道，以吸引更多的消费者。

• 在新零售模式下，消费者在消费过程中的信息不对称得以解决，消费场景多
元化。厂家构建以消费需求为起点，更加有效满足目标消费需求的渠道模式
与营销模式。

• 改善客户体验

• 新零售模式更关注客户

• 管理咨询（市场与生产力提升） • 你是如何定义你的目标市场与客户群体的 ?

• 你的目标市场与客户群体的需求是什么？

• 你是如何吸引客户的消费兴趣的？

• 你是如何建立客户粘度的？

零售商继续加大投资建立全渠道零售平台

• 传统零售商正在通过加大技术投入与建立全渠道销售平台的战略提升客户的
体验。

• 大型电商平台也在通过并购的方式建立强大的线下平台，形成自己的渠道零
售平台。

• 改善客户体验

• 先进技术驱动

• 管理咨询（市场与生产力提升）

• 融资并购（牵头财务顾问）

• 交易支持（财务尽职调查）

• 交易支持（IT尽职调查）

• 你的全渠道平台的独特优势？

• 你通过何种投资建立全渠道的销售平台？

• 如果通过收购完成全渠道建立，你的收购标准是什么？

传统零售企业与电商企业都在通过投资改善供应链

• 线下零售企业与电商企业都在加大精益管理与创新方面的投资以改善供应链
的效率以提高其竞争优势。

• 降低成本

• 减少物流时间

• 管理咨询（市场与生产力提升） • 你在供应链方面遇到的困难是什么？

• 你在供应链方面的投资计划是什么？

• 你在自建供应链与使用第三方供应链方面的思考是什么？

来自于电商的竞争导致传统零售商破产事件频发

• 持续高涨的债务杠杆与融资成本，加之来于电商的打击，使得众多传统零售
商陷入经营困境。

• 融资成本高

• 来自于电子商务企业的竞争

• 重整重组（破产重组）

• 融资并购（牵头财务顾问）

• 管理咨询（生产力提升）

• 在当下竞争环境下，你的策略是什么？

• 你是如何控制运营成本与融资成本的？

• 是否考虑出售或进行股权融资？
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行业趋势：进一步细节 (1/2)

关键趋势 行业案例

以消费者为核心，提供商品和体验 在新零售模式下，消费者在消费过程中的信息不对称得以解决，消费场景多元化。厂家构建以消费需求为起点，更加有效满足目标消费需求的渠道模式
与营销模式。

• 新技术的应用使零售商的决策基础无限逼近消费者内心需求，并围绕消费者需求，重构人货场，最终实现以消费者体验为中心；

• 盒马鲜生证明了以消费者为核心的人货场，给消费者带来了更好的体验，消费者愿意花更多钱购买高端进口产品，也青睐快捷便利的店内用餐体验。

零售商继续加大投资建立全渠道零售平台 传统零售商正在通过加大技术投入与建立全渠道销售平台的战略提升客户的体验；大型电商平台也在通过并购的方式建立强大的线下平台，形成自己的
渠道零售平台。

• 2018全年，中国家电市场全渠道销售规模达 8104亿元。其中，苏宁占比 22.1%，持续领跑全渠道第一。苏宁能够取得家电全渠道的首位，离不开近年
苏宁的艰苦转型。从传统零售商到电商，再到如今的积极投身新零售，打通线上线下渠道，打造智慧零售新模式，以及同品牌商的良好关系，是苏宁取
得家电全渠道销售第一的主要原因；

• 截至 2018年底，腾讯京东入股或合作的零售商阵营包括：华润万家、沃尔玛、永辉、家乐福、武商联和步步高），在现代通路前十大零售商中取得了
22.5%的份额，处于优势。
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行业趋势：进一步细节 (2/2)

关键趋势 行业案例

传统零售企业与电商企业都在通过投资改善供应链 线下零售企业与电商企业都在加大精益管理与创新方面的投资以改善供应链的效率以提高其竞争优势。

• 零售企业需要根据供应链管理战略重整其运营，供应链管理战略与客户需要与喜好一致；

• 许多零售企业加大在应用软件与物流科技方面的投资以提升物流效率；

• 京东凭借全渠道解决方案——“物竞天择”项目赋能商家触达高线和低线市场，提升履约服务质量与效率。目前，物竞天择项目已携手沃尔玛、永辉、
屈臣氏、京东酒世界、酒便利等超过 300家知名零售商，推出线上线下联动的“最后一公里 30分钟消费”解决方案。

来自于电商的竞争导致传统零售商破产事件频发 持续高涨的债务杠杆与融资成本，加入来于电商的打击，使得众多传统零售商陷入经营困境。

• 仅 2017年，美国已有超过 12家大型零售商受电商冲击申请破产保护，包括儿童服装零售商Gymboree，青少年服装零售商 Rue21以及受电商冲击知名
玩具连锁店“玩具反斗城”（Toys“R”Us, Inc.）等；

• 根据咨询公司 Cushman&Wakefield 估计，受电商打击，全美 2017年一共关闭 7000家门店；

• 2018年上半年，英国已经有超过 2700家零售商店宣布倒闭；

• 2019年一季度，新华都（002264.SZ）公告关闭 19家门店，产生的损失金额为 7532万元。
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行业热点聚焦 (1/2)：电商的迅速崛起

2018年的实物商品网上零售额达到 7万亿元，占全年社会消费品零售销售额的 18.37%。电商的迅速崛起彻底改变了零售业的生存与竞争环境。过去几年中在完成了支付平台建
设、供应链整合、消费习惯培养与资本迅速积累后，电商企业正在崛起并有整合传统零售渠道的趋势。

主要趋势 重点 行业案例 业务机会

电商市场向三、四线城市的渗透 电商与传统零售企业相比价格与物流更具优势

• 随着电商物流与支付体系的完善，客户认可度与粘度持续上升。
2018年中国移动电商用户规模已达到 6.08亿人，预计 2019年的
用户规模将达到 7.13亿人。

• 电商市场正在从一、二线城市向三、四线城市扩张，接受人群年
龄也逐步扩宽。

• 2018年 9月，阿里巴巴表示饿了么未来的重要目标是能进入三、
四线城市，成为整个集团战略的切入点。

• 未来饿了么、淘宝和天猫将互相转化用户，蜂鸟配送网络将成为
阿里新零售向三、四线城市切入的基础。

咨询服务

• 管理咨询（管理与市场）

• 信息科技（RPA）

电商正在侵蚀传统零售市场 电商企业正在进行跨平台整合

• 在传统零售企业纷纷投资建立全渠道交易平台的同时，电商正在
大举收购传统线下零售头部企业。

• 通过收购传统零售企业完成全渠道的布局，是电商企业跨平台整
合推行新零售的重要举措。

• 2017年 7月 16日，亚马逊宣布以 137亿美元收购以销售自然有
机食品为主的高端零售商全食超市（Whole Foods Market）。这
是亚马逊有史以来最大的一笔收购交易。全食超市拥有 440家
门店，2016年销售 157亿美元，收购前市值 120亿美金。

• 2017年 11月 20日，阿里巴巴宣布投入约 224亿港币，直接和间
接持有高鑫零售 36.16%的股份。高鑫零售是中国最大的经营大
卖场的零售商，旗下拥有大润发和欧尚两个品牌，截止 2017年底，
销售规模为 1,111亿元人民币，共 438家门店。

咨询服务

• 管理咨询（管理与市场）

• 融资并购（牵头财务顾问）

• 交易支持（财务尽职调查）

• 交易支持（IT尽职调查）
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行业热点聚焦 (2/2)：IT技术的广泛使用

在中国有超过 58%的快消与零售企业完成了初步的数字化转型策略的制定，并已经开始逐步实施。零售企业通过大数据分析解读客户的消费习惯，并以此作为其辅助决策工具
制定相关的 SKU策略、价格策略与产品推送策略等。

主要趋势 重点 行业案例 业务机会

智能技术的广泛应用 智能技术大幅提升传统零售业的效率

• 在中国有超过 58%的快消与零售企业完成了初步的数字化转型
策略，并已经开始实施；42%的企业尚未开始实施数字化的转型
的策略。

• 中国实体零售商在引进了大量智能零售技术并得到进一步测试和
验证，实现真正的落地。

多年来，沃尔玛一直在对人工智能进行投资，如：

• 2018年 7月，和微软宣布了一项为期 5年的合作计划。沃尔玛
将启动一系列广泛的云创新项目，利用机器学习、人工智能和数
据平台解决方案，为一系列面向外部客户的服务和内部业务应用
提供广泛的解决方案。

• 2018年 11月，宣布将在其门店内建立一个人工智能实验室，以
更好地识别商品何时缺货，以便主动补充库存。

咨询服务

• 管理咨询（组织变革）

• 信息科技（RPA与 IT系统监理）

不同业态边界被进一步打破 传统线下零售平台与线上平台的整合

• 不同渠道之间的边界正在变得模糊和趋同，领先的零售商期望通
过同一业态来满足消费者对商品选择。

• 传统零售商正在瞄准电商渠道进行整合，把重点切入与电商网络
的对接。

• 随着苏宁智慧零售大开发战略的推进，线上线下融合的全场景零
售布局已日趋完善。线上苏宁易购位居国内 B2C前三，仅次于
淘宝和京东。

• 2018年，李宁集团全年收入达 105.11亿元人民币，电商销售收
入占比 21.1%。此外，李宁还在数字运营领域建立相关数据运营
体系，单独成立新业务鞋供应中心，针对电商业务节奏，重构电
商平台的供应链体系。

咨询服务

• 管理咨询（市场进入与组织变革）

• 信息科技（RPA与 IT系统监理）
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行业政策法规

核心议题 影响

2019年 1月 1日，实施的《电商法》

中华人民共和国境内的电子商务活动的平台商户、代购与微商都需要遵守本法。

电子商务经营者根据消费者的兴趣爱好、消费习惯等特征向其提供商品或者服务的搜索结果的，应当同时向该消费
者提供不针对其个人特征的选项，尊重和平等保护消费者合法权益。

• 电商平台正规运营

• 税务合规成本逐步提高

• 抑制大数据“杀熟”现象

2019年 1月 1日，实施《跨境电商零售进口监管政策》

在对跨境电商零售进口清单内商品实行限额内零关税、进口环节增值税和消费税按法定应纳税额 70%征收基础上，
进一步扩大享受优惠政策的商品范围，新增群众需求量大的 63个税目商品，享受税收优惠政策的商品单次交易限值
由 2000元提高至 5000元，年度交易限值由的每人每年 2万元提高至 2.6万元。

• 跨境电商的进口行为的逐步合规

2018年 5月，欧盟出台《通用数据保护条例》（简称GDPR）

跨境电商不得擅自将用户姓名、银行账户、IP地址等个人信息用于其他业务用途，导致上述监管方式遭遇“违反欧
盟GDPR法案”。

• 跨境电商合规风险

解决方案

咨询服务

• 风险管理（合规性检查、内控咨询、反洗钱）

税务服务

• 税务咨询（税务合规与筹划）
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并购交易分析

序号 时间 收购 被收购方 涉及金额 /股权 类别

1 1月 18日 中路股份有限公司 上海悦目化妆品有限公司 56亿元 /100%股权 日化

2 2月 5日 华创鑫睿（香港）有限公司、华润创业有限
公司及华润创业联和基金一期（有限合伙）

山西杏花村汾酒厂股份有
限公司

51.6亿元 /11.45%股权 酒业

3 2月 14日 高瓴资本、红杉中国、招商局集团、腾讯等 京东物流 25亿美元 A轮融资（约 173.39亿元） 供应链

4 3月 19日 阿里巴巴 Lazada 20亿美元融资（约 138.71亿元） 电商

5 4月 2日 阿里巴巴集团、蚂蚁金服 饿了么 95亿美元（约 658.86亿元） O2O

6 4月 11日 腾讯、红杉资本 拼多多 30亿美元融资（约 208.07亿元） 电商

7 8月 3日 华润啤酒（控股）有限公司 喜力 243.5亿港元（约 215.94亿元）/40%股份 饮品

8 9月 4日 华宝国际控股有限公司 嘉豪食品有限公司 6.94亿美元（约 48.13亿元） 调味品

9 10月 8日 由软银领投，光速资本、红杉资本和
Greenoaks Capital，等参投

OYO酒店 6亿美元融资（约 41.61亿） 酒店

10 10月 10日 老虎环球基金与高瓴资本领投 美菜网 6亿美元融资（约 41.61亿） B2B

本文仅作为信息提供，不应作为个案解决方案。在特定情况下采取行动之前，应获取专家建议。

交易回顾

趋势判断

• 2018年快消与零售行业交易数量共计 238起，
较 2017年增长 10.2%，且交易达到 2,476.05亿
元人民币，同比减少 52.1%，显示出资本对快
消品的热度出现降温。

• 2018中国快消品的主要资本并购涉及金额发布
的“2018年中国快消品 10大并购”中，可以
发现加码全渠道布局和联合跨界等并购特点。

• 2019年资本对快消品的热度无增。但是，老年、
女性和母婴市场是快消品增长的蓝海。未来该
等市场的并购将承上升趋势。

• 餐饮、生鲜、饮品与网络单品连锁的引流能力
与优秀的现金流，也将成为未来并购的热点版
块。

2018 年中国快消品 10 大投资 / 并购
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