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前言

众所周知，中国消费市场庞大且充满活力。中国拥有

近10亿互联网用户，是全球最大的电子商务市场。数

字技术的进步和电子商务改变了中国零售行业，使其

实现了令人难以置信的增长。这一切依然历历在目。

然而，越来越多的人却心存疑问：数字创新对零售业

增长的推动还能延续多久？下一个增长点又是什么？

有人认为，“新零售”或许会成为未来推动零售业新

一轮增长的主要催化剂。

虽然市场参与者看到了新零售的潜力，但其仍处于概

念阶段，人们对它的定义拥有不同的见解。有人认为

新零售的核心是通过移动支付、互联网、甚至人工智

能等数字技术将线上和线下渠道相结合1，也有人认

为它意味着消费者和商家价值主张的交汇2。

在这些观点中，阿里巴巴的盒马鲜生这一创新模式经

常被当作新零售的典型代表。盒马鲜生既是线上超

市，允许消费者通过APP浏览和付款购买生鲜食品，

并下单配送到家；同时也设有实体门店，可让消费者

在店内挑选海鲜，厨师现场加工，并于店内就餐。这

种数字化创新实现了零售、生鲜食品甚至娱乐的无缝

体验。 

毫无疑问，盒马鲜生作为新零售的典范，体现出了许

多新零售的积极元素。可我们认为，它并未展现新零

售的全部，因为新零售是一个不断变化的概念，而不

仅仅是线上及线下生态系统的端到端整合。 

1《中国如何引领“新零售”革命》（How China is leading the‘new retail’revolution），2018年7月。
2 �阿里巴巴的“新零售”变革：是什么，“新”在哪里？》（Alibaba’s‘New Retail’Revolution: What Is It, And Is It Genuinely New?），	
2018年11月。

https://www.scmp.com/comment/insight-opinion/article/2125831/how-china-leading-new-retail-revolution
https://www.forbes.com/sites/jonbird1/2018/11/18/alibabas-new-retail-revolution-what-is-it-and-is-it-genuinely-new/#1475b8a66ad1
https://www.forbes.com/sites/jonbird1/2018/11/18/alibabas-new-retail-revolution-what-is-it-and-is-it-genuinely-new/#1475b8a66ad1


我们对新零售的看法

我们在对中国零售业进行了深入研究后发现，新零售的概念及其在整个行业价值链中应用日益

广泛。新零售本身不是目的，而更多是一种方式，反映的是在社会、人口及科技发展的趋势下，

消费者需求及偏好的不断演变。基于与多家互联网巨头、领先零售商及投资者的直接对话，我们

着力在本文中探讨以下三个核心命题： 

以下分析详细说明了新零售发展的驱动因素及其对消费者和企业的意义所在。文中概述了企业、
投资组合公司以及私募股权投资者如何进行自我定位，以把握下一波增长。 

无论现在还是未来，消费者始终是推动新零售增长的核心

新零售的商业影响力不仅仅局限于数字端

在百度、阿里巴巴及腾讯（以下简称“BAT”）主导的格局内外
均存在发展空间
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消费者是推动新零售增长的核心

图1：以消费者为中心的零售模式的发展过程

新零售意味着以消费者作为增长核心。这关乎零售商

如何彻底整合并培养端到端的能力（数字化与非数字

化），从而为消费者带来创新体验。这样一来，消费者

就能主动参与并影响零售模式。

中国新零售增长的根本动力是中国消费趋势的变化。

近期主要趋势包括单身人口的上升、低线城市消费者

的转变、“健康与绿色”生活方式、各趋势周期不断加速

并缩短，以及对完全实现“互联互通”和数字化的需求。

这些趋势影响着市场格局，并给零售商造成了实质影

响。在“传统零售”阶段，零售商仅专攻某市场细分领

域，而逐渐发展而来的以消费者为中心的“数字零售”
模式，则让零售商更加专注于通过数字触点（如智能

手机、社交媒体和APP等）加强与消费者的沟通。下一

个阶段中，触点将不再被孤立看待，而将更侧重于如何

运用交互性商业模式为消费者创造新的综合体验。 
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目前所处阶段

服务于哪类消费者

我们如何确认恰当的目标
消费者

我们如何向消费者展现我们
的独特之处

如何吸引线上消费者

我们如何提高流量/转移流量

我们如何构建数字平台和O2O
解决方案

我们如何为消费者创造崭新的
综合体验

我们如何通过经营模式加强与
消费者的互动

我们如何结合E2E价值链，
从而实现上述各项

传统零售业
消费者细分

新零售
以消费者为中心的零售
模式

数字零售
消费者（数字）触点
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资料来源：专家访谈、案头研究、普华永道分析
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对零售商而言，加快建立以消费者为中心的模式，意味

着强调五个维度：

1.	从购物到娱乐： 

零售商应确保消费者不再仅是单纯购买商品，而是

将购买行为融入到完整的娱乐概念中。

2.	从单纯消费到联合创造： 

零售商应借助消费者的互动输入进行产品创造。

3.	从个性化的产品到个性化的综合购物体验： 

零售商应向消费者提供定制化的购物体验以满足

其需求。

4.	从单向市场营销或品牌形象传播到互动式的持续

对话： 

零售商应与消费者开展持续对话，而不仅仅是通过

广告被动地与消费者进行交流。

5.	从供应链改善到大规模定制： 

零售商应通过供应链改善以满足消费者需求（例如

通过自动化及人工智能进行需求规划），而不仅仅

把精力用于缩减生产时间或减少浪费。   

图2：需要实现的方面：围绕着消费者和消费体验将一切（前端+后端）联通
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当今以消费者为中心的时代背景所赋予消费者的权力

超过任何历史时期。消费者可访问免费资讯，获取无

处不在的数字技术并从中受益。事实上，零售商与它

们精明的客户之间的关系已彻底改变，而这将对零售

行业的参与者产生深远影响，因为中国新零售不再仅

仅局限于数字化转型范畴，而是延伸至整个价值链。 

与此同时，线下零售商也积极创新，顺应新零售模

式。社区生鲜便利店钱大妈就是其中之一。钱大妈以

消费者为中心进行服务提供，直接与供应商联系以每

日为社区提供生鲜产品（“不卖隔夜肉”）。该新零售

模式主要依靠精准迎合客户需求，而不仅仅是数字化

能力的实现。事实证明钱大妈取得了成功，过去几年

发展迅速，在以消费者特別重视新鲜及方便而闻名的

广东地区开设了超过1,200家新门店。

事实上，如何以高成本效益的方式满足以客户为中心

的迫切需求已促使传统及线上零售商重新思考其端

到端的价值链能力。例如，佳沃鑫荣懋是一家水果贸

易商，控制着中国进口水果市场约20%的份额。该集

团通过向上游延伸，实现了整条供应链的可追溯性，

覆盖从研发、种植、加工、储存、分发到配送。

中国低线城市经济快速增长，充足的消费者需求带

来大量商机，但这需要一个更加专注的商业模式。拼

多多在这方面取得了骄人的成绩。作为专门的打折类

电商平台，拼多多通过团购模式让消费者在虚拟社区

中能够以较低的价格获得商品，实现了在低线城市的

蓬勃发展。这一策略使得拼多多在某些低线城市中的

渗透率比天猫和京东还要高。

另一方面，随着新兴科技的涌现，标准的购物模式开

始转变为真正的购物体验，促使零售商在专业化、娱

乐式零售、自动化和大规模定制等领域精益求精。这

方面的例子不胜枚举。水果零售商百果园的专业化程

度，使其实现了8至10倍于沃尔玛等传统零售商的经

营规模。这使得百果园能够提供更优惠的价格，更丰

富的种类，并与海外零售商建立更牢固的合作关系。

保健美容护理产品连锁零售商屈臣氏在店内设置增强

现实化妆镜，为消费者提供娱乐式购物体验。缤果盒

子通过自动化在中国300多个地点提供24小时无人便

利店服务，而维生素产品供应商柠檬堂则采用大规模

定制模式，通过前置的消费者调研了解其健康状况及

生活习惯，从而以订购模式提供定制化产品。

在数字化时代，为了更好地把握先机、进行机会细分并

响应消费者日益多元化的需求，零售商对大数据分析、

综合客户关系管理（CRM）平台及精准营销手段的投资

和利用也更加细致，并同时推动着市场微分。星巴克

将该理念落实，利用先进的分析技术及人工智能，以提

供因市场微分而来的高度个性化的市场营销。

…… 线下零售商也积极创
新，顺应新零售模式。

新零售的商业影响力不仅仅
局限于数字端 

“



8 普华永道

如今的新零售市场仍处于起步阶段，离完全定型还

有很长的距离。作为中国并购潮中的主要买家，百度、

阿里巴巴和腾讯（BAT）在投资和推动新零售环境方

面处于领先地位，这主要归功于其现有的数字生态系

统、消费者流量及信息的获取能力以及雄厚的财务实

图3：BAT全方位投资零售生态系统 
2014-2018年5月各行业投资额估值（单位：十亿美元）

在BAT主导的格局内外，
存在发展的空间

11%
电商

阿里巴巴
650亿美元

易果生鲜 滴滴出行 ofo小黄车

京东 拼多多 易车 滴滴出行 摩拜单车 美团 大众点评 超级细胞 育碧游戏 蔚来汽车

蔚来汽车

万达集团拳头游戏

唯品会 1号店

去哪儿 链家 首汽约车 优步 饿了么 爱奇艺 酷开

途牛 达达 饿了么
永辉
超市 万达集团 金蝶 银隆新能源

首控
证券

饿了么 万达传媒 优酷 UC浏览器 口碑 苏宁 高鑫零售 银泰商业 商汤
Magic
Leap

菜鸟
物流

腾讯
660亿美元

京东
230亿美元

百度
190亿美元

22%
电商

25%
电商

36%
电商

23%
交通出行

19%
交通出行

16%
交通出行

24%
餐饮

4%
餐饮

14%
餐饮

5%
餐饮

3%

3% 3%

13%
视频/影视

13%
其他媒体

19%
零售

4%
零售

19%
游戏

23%
游戏

10%
房地产

28%
房地产

9%
新兴科技

6%
新兴科技

12%
新兴科技

5% 其他

6%
其他

7%
其他

12%
其他

力和充裕的可投资资本。作为行业先驱，他们在中国

零售渠道中占有重要地位，覆盖需求产生、娱乐、商

务和物流，并控制着这一闭环生态系统的大部分运

作，甚至有些人将此称为“带围墙的花园”。

注：分析基于349个交易样本，部分案例中的交易规模可反映出融资总额与企业出资的对比。根据普华永道的判断划分的行业。

资料来源：普华永道分析
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因此，国内外企业须制定合适的战略，明确是否以及

如何在BAT的生态系统中参与竞争与合作，尤其是在

流量、消费者洞察和数据生产方面。 

另一方面，我们也发现不少零售商在BAT生态系统以

外的成功案例。小红书就是其中之一。作为一个专注

于美容和时尚的社交平台，它以80及90后女性为目标

用户，并与自有电商平台相结合。小红书在不依赖于

BAT生态系统的情况下，发展出1亿用户和10亿美元

3 �中国社交+电商独角兽小红书从阿里巴巴领投的投资者手中筹得3亿美元资金（Chinese social commerce unicorn Xiaohongshu raises 
US$300 million from investors led by Alibaba），2018年6月。

销售额。最终该公司在D轮融资中，从阿里巴巴集团等

投资者手中筹集到3亿美元资金（估值为30亿美元）。

这释放出了一个明确的信号——即使在BAT领域之外

运作的初创公司，也可能拥有龙头企业所不能忽视的

增长潜能3。除此之外还有许多类似案例，因此我们需

要在超出目前BAT生态系统的定义范畴之外去思考新

零售。 

因此我们需要在超出目前BAT生态系统
的定义范畴之外去思考新零售。“

https://www.scmp.com/tech/china-tech/article/2148807/chinese-social-commerce-unicorn-xiaohongshu-raises-us300-million
https://www.scmp.com/tech/china-tech/article/2148807/chinese-social-commerce-unicorn-xiaohongshu-raises-us300-million
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・・在新零售领域取得成功首先取决于零售商如何更

好地实行以消费者为中心的经营模式，以及在清晰

体现消费者需求的路上能够走多远。 

・・外国或香港企业可以利用数字化平台进行延伸，以

触及并建立业务存在，并在此过程中加快发展速度，

从而以新颖高效的方式为中国大陆市场提供服务。

对于企业和投资组合公司而言，新零售意味着什么？

・・ 展望未来，灵活的私募股权买家能够购买或投资于

新零售领域中具备高增长潜力的企业。 

・・在考虑投资目标时，私募股权买家应确保目标公司

拥有强大的管理团队和稳健的经营计划，并且该投

资可形成战略联盟。 

・・ 私募股权买家还需要事先进行充足的尽职调查，以

确保投资目标具备推动增长、遏制风险的经营能力

和治理框架，从而保证投资能够获得理想回报。 

三四线城市

主要行业
主题

支持/授权系统主题

数据分析 + 精准营销

大数据分析带来深层次
客户洞察、量身定制的建
议以及迅速响应新趋势
的能力

简易应用人工智能系统

将线上和线下供应链管理
相结合

可扩展的信息技术基础设
施使企业能够快速增长

除了送货外，企业还可
以代表客户排队、购物
和收货

无人店铺：人脸识别和移
动支付取代收银台 

机器人和无人搬运车
（Automated Guided 
Vehicle）取代人工：自
动化仓库以及在店铺和
餐厅中为客户提供服务
的机器人

 软件即服务 最后一公里物流 自动化

品类经营

经营模式创新

跨境商机

1

2

3

4

5 6 7 8

资料来源：Crunchbase、普华永道分析

・・ 对于零售行业来说，不仅仅是把产品放在天猫或京

东上出售，而是要发展端到端价值链、以消费者为

中心并充分体现数据分析及精准营销的完全效用。 

・・关键是通过培养具备顶尖能力的综合团队，构建恰

当的组织实力，从而推动消费者服务方式的转型。 

总体来说，这场遍及整个行业的转型以及诸多新型经

营模式的兴起，为那些灵活变通、准备充分的投资者

提供了新的投资良机。普华永道发现，就私募股权投

资者而言，八个关键投资主题具备投资潜力，即低线

城市经营、品类经营、经营模式创新、跨境机遇、数据

分析和精准营销、软件即服务（SaaS）、最后一公里

配送及自动化。 

对于私募股权投资者而言，新零售意味着什么？ 

图4：八个关键投资主题



展望未来

新零售是大势所趋。消费习惯的转变正重新定义市

场，因此中国企业正进行自身战略定位的调整，并将

消费者放在了消费决策过程中的中心地位，以期从该

消费习惯的转变中获利。大笔投资已进入新增长领域

以及基础设施当中。虽然建立新的合作关系和生态系

统是重要之举，但企业还须维持曾为其带来竞争优势

的核心能力。 

您的企业将如何应对新零售？在创造卓越客户体验的

进程中，您的企业目前处于什么阶段？
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