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月活跃用户数维持向上趋势

 根据Quest Mobile数据，美团、美团外卖、大众点评APP的MAU于2020年中已恢复至疫情前高峰水平，2021年11月美团、美团外卖、大众点评MAU环比有所下滑，

2021年12月实现反弹，我们认为主要系局部疫情影响。

 2020M2-2021M12，相比美团外卖，美团MAU增幅更大，同时两者MAU差距扩大，我们认为主要系疫情影响逐渐消退，到店酒旅等业务拉动美团月活跃用户数增长。

 美团外卖商家版MAU呈上升趋势，2021年10-12月其MAU环比增速分别为-1%、1%、1%，每年1-2月春节停业等影响下MAU有所下滑，但节后均能实现反弹。
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美团（左轴）、美团外卖（右轴）、大众点评（右轴）MAU（单位：万）

美团 美团外卖 大众点评
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2019M1-2022M2美团外卖MAU（单位：万）

美团外卖

数据来源：QuestMobile，东吴证券研究所
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2019M1-2022M2美团众包（左轴）、美团配送（右轴）MAU（单位：万）

美团众包 美团配送
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2019M1-2022M2美团外卖商家版MAU（单位：万）

美团外卖商家版



3数据来源：QuestMobile，东吴证券研究所

月活跃用户数：2022年春节环比降幅减缓
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MAU环比变动

2021M1 2022M1 2021M2 2022M2

 2022年1-2月，除美团外卖外，美团、大众点评、美团配送、美团众包、美团外卖商家版、美团开店宝MAU下滑幅度相比2021年1-2月均有所

减缓，其中2022年1-2月到店消费类的大众点评环比下滑幅度大幅缩减，美团众包MAU于2022年2月实现环比提升。
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美团开店宝：生态效益显著，2021年MAU增速加快，2022年春节降幅减缓

自2020M2起，美团开店宝MAU呈现上升趋势，2021年增速有所提升，我们认为主要系公司生态效益逐步发挥作用，吸引更多商家入驻，公司

收单市场份额提升情况好于我们预期，后续有望持续提升。

相比2021年1-2月，2022年1-2月美团开店宝环比降幅有所缩减，商户恢复情况好于我们此前预期。
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4数据来源：QuestMobile，东吴证券研究所



5数据来源：QuestMobile，东吴证券研究所

疫情催化外卖使用习惯，用户活跃度明显提升

我们用DAU/MAU指标衡量APP用户活跃度，可以看出各个APP用户活跃度于2020-2021年均有明显提升，其中：

相比大众点评，美团、美团外卖的用户活跃度提升更为明显，我们认为主要系疫情期间用户外卖习惯的养成；

相比其他APP，美团配送、美团众包用户活跃度提升最为明显，我们认为骑手端APP活跃度提升主要由外卖单量增长驱动，其中2021年美团配送

活跃度仍保持较大提升幅度或还受到美团配送MAU下降影响。
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风险提示

 新冠疫情突发风险：新冠疫情等突发公共卫生事件可能影响用户外卖消费意愿，进而影响公司业绩。

 宏观经济下行风险超预期：经济下行风险超预期会影响消费，进而影响公司业绩。

 行业政策变化风险：公司受行业监管政策影响，若行业政策发生较大变动，则会影响公司业绩。
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