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ü 中国连锁百强销售额持续下滑，但门店数却持续上升。百强连锁零售超市以平效最高的社区类为

主，企业规模以50亿元以下为主 

受疫情影响，中国消费者的消费能力下降，同时更多消费者选择淘宝、天猫、京东等网购平台，导

致中国连锁百强销售额持续下滑。门店数方面，由于更多以平价、便捷、小面积、广覆盖为特征的

连锁企业进入百强阵列，如钱大妈、好特卖，兴盛优选等，连锁百强门店数呈持续增长态势

ü 沃尔玛、开市客和永辉超市的商业模式共性在于对成本的极致管控，致力于以最低的成本服务好

与自身定位相符合的人群

沃尔玛商业模式的核心在于最大化满足消费者需求的同时，为消费者节约每一分钱。沃尔玛商业模

式的主要特点包括：海量选品需求全覆盖、规模优势支持天天特价、部分畅销商品零利润促销加强

低价认知、供应商直运+配送中心双管齐下最小化仓储物流成本、口口相传降低营销成本、沃尔玛+

山姆实现低中高端人群全覆盖

ü 沃尔玛与永辉超市均积极布局线上渠道，以应对电商巨头冲击。开市客凭借极具竞争力的会员制

度，业绩并未受到电商的明显影响

开市客的低成本战略贯穿公司运营所有环节，包括线上渠道打造及营销。开市客的线上销售渠道包

括公司官网及官方APP，并且提供三种不同时效的配送服务，其中当天达服务由第三方配送公司

Instacart提供。营销渠道方面，开市客主要依赖会员间“口口相传”的营销模式，其新品推荐及营销活

动主要在社交平台、邮箱和官方杂志等平台进行宣传，营销成本极低 

因人口分布特征差异明显，中美连锁零售超市的线上与线下发展趋势均有较大差异。中国连锁零售

超市呈现多样化、密集化的特征，美国连锁零售超市则呈现集中化、稀疏化的特征。体现在电商零

售领域，中美零售电商市场竞争格局集中度趋势相反，美国电商龙头市场份额集中度持续提升，中

国零售电商龙头市场份额则不断被瓜分，行业集中度呈下降趋势。参考美国零售业发展并结合中国

发达的物流配送基础设施体系现状，中国连锁零售超市可以通过打造渠道品牌，主动限制目标人群

范畴与SKU数量，实现信息成本的最小化，进而打造护城河

观点摘要
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14.4%

12.3%

73.3%

大型超市（＞6,000m²）

普通超市（2,000-6,000m²）

社区超市（＜2,000m²）

总门店数：
3.1万个

中国连锁百强市场规模，2017-2021年

n 中国连锁零售超市市场现状

3

中国连锁百强销售额在疫情后出现下滑，但门店数却持续上升，连锁百强的线上销售额
于2021年大幅回落。百强连锁零售超市的门店类型以平效最高的社区类超市为主，企业
规模以50亿元以下为主

来源：中国连锁经营协会，头豹研究院

q 中国连锁百强销售额在疫情后出现下滑，且无逆转趋势，但门店数却持续上升，连锁百强的线上销售额于2021年大
幅回落。受疫情影响，中国消费者的消费能力下降，同时更多消费者选择淘宝、天猫、京东等网购平台，导致中国
连锁百强销售额持续下滑。门店数方面，由于更多以平价、便捷、小面积、广覆盖为特征的连锁企业进入百强阵列，
如钱大妈、好特卖，兴盛优选等，连锁百强门店数呈持续增长态势。线上销售额方面，2020年疫情推动线上购物，
连锁百强通过到家、直播、拼团等业务使线上销售额再创新高。2021年，百强总销售规模进一步降低，且更多以线
下销售为主的企业进入榜单，百强线上销售额出现大幅下滑

中国连锁百强销售额（含税）及门店数，2017-2021年

单位：[万亿元] 单位：[万家]

中国连锁百强线上销售额及占比，2019-2021年
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中国连锁零售超市百强核心数据，2020年
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中国连锁零售超市百强核心运营数据，2020年
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n 中美连锁零售超市对比分析

4

中美零售超市消费者购物特点对比分析

因人口分布特征差异明显，中美连锁零售超市的线上与线下发展趋势均有较大差异。中
国连锁零售超市呈现多样化、密集化的特征，美国连锁零售超市则呈现集中化、稀疏化
的特征

来源：美国人口普查局，中国统计局，Euromonitor，eMarketer，头豹研究院

q 中美零售电商市场竞争格局集中度趋势相反，美国电
商龙头市场份额集中度持续提升，中国零售电商龙头
市场份额不断被瓜分，行业集中度呈下降趋势。造成
中美两国零售电商市场集中度发展趋势完全相反的主
要原因在于物流模式的不同，物流是电商链条中最为
重要的环节之一。美国的人力成本高，人口密度稀疏，
物流成本较高；亚马逊建立了高效、专用、信息化程
度高的仓配式物流体系，通过大量的资产投入形成较
高的壁垒，使得竞争对手很难与其竞争。中国电商的
主流物流模式则以快递为主。中国的低人力成本、高
人口密度，非常有利于快递基础设施的建设，开放的
快递基础设施使得中国电商物流成本极低。这意味着
中国电商企业在物流这一重要环节很难建立壁垒，这
也是快手、抖音等新兴大流量短视频渠道可以挑战淘
宝、天猫等传统电商巨头的根本原因所在
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• 人口分布密集

• 人 口 集 中 在 中 部
及东部沿海地区

• 人口分布稀疏

• 人 口 集 中 在 中 、
东 部 及 西 部 沿 海
地区

• 以 公 寓 、 小 区 等
高 密 度 居 住 场 景
为主

• 以 别 墅 式 的 低 密
度居住场景为主

• 超 市 种 类 多 样 ，
分 布 密 集 ， 深 度
渗透进小区公寓

• 超 市 以 中 大 型 为
主 、 分 布 稀 疏 ，
多 集 中 在 住 宅 区
周边或郊外

• 购物频率高

• 购物半径小，以步
行或公共交通为主

• 购物频率低，单次
购买量大

• 购物半径大，以开
车购物为主

中国人口数量头部省市人口密度，2020年

中美零售电商竞争格局集中度趋势对比分析，2017-2021年
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n 中国连锁零售超市企业对比分析——经营效率

依靠会员生态所建立的牢固护城河，开市客在2021年的单店平效达到11.5万元/平米，是
山姆会员店的1.77倍。此外，2021年开市客的存货周转天数仅为27.9天，体现出其更优的
存货管理能力与销售能力

5

沃尔玛、开市客、永辉超市单店平效对比，2017-2021年

q 开市客的存货周转天数持续下降，2021年仅有27.9天，这意味着开市客的流动资金使用效率是沃尔玛的
1.52倍，永辉超市的1.9倍。较低的存货周转天数也反映出开市客的存货管理水平和存货变现能力强于沃
尔玛与永辉超市。2020年中国连锁零售超市百强平均库存周转天数约为40天，永辉超市的存货周转天数
已经连续三年高于50天，表明其库存积压严重、产品销售情况较差。2021年，永辉超市的存货周转天数
有所下降，但这并不是由于其销售情况改善导致，而是其通过缩减采购、优化存货而实现的

来源：公司年报，头豹研究院

沃尔玛、开市客、永辉超市存货周转天数对比，2017-2021年

q 开市客的平均平效逐年上升，于2021年达到11.5万元/平米，这一水平是山姆会员店（美国）的1.77倍，
沃尔玛（美国）的2.88倍，永辉超市的11.5倍。会员生态是开市客平效如此高的主要原因。凭借会员制
度，开市客的会员在消费粘性、消费频率与消费金额上，均远高出其他品牌，其在北美的会员续费率高
达90%，全球平均续费率约88%。此外，开市客的门店采取仓库前置的仓储式陈列，且商品均采用量贩式
大包装，在带给消费者更多优惠的同时，提升客单价，进一步促进平效的提升

单位：[天]
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注：沃尔玛与开市客的财年数据，默认为等于其所覆盖自然年的数据；
美元对人民币元汇率为1：6.608；Costco的平效统计口径为全球市场
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n 中国连锁零售超市企业对比分析——盈利能力

6

开市客的毛利率与费用率均远低于沃尔玛与永辉超市，其毛利率仅能覆盖运营成本，这
意味着开市客的会员可以享受极高的产品让价。永辉超市的费用率于2021年陡升，成本
管控水平有待提升

来源：公司年报，头豹研究院

沃尔玛、开市客、永辉超市毛利率对比，2017-2021年

单位：[百分比]

沃尔玛、开市客、永辉超市费用率对比，2017-2021年

单位：[百分比]

q 开市客的毛利率远低于沃尔玛与永辉超市，2021年，开市客毛利率为11.1%，仅达沃尔玛的45.5%，永辉
超市的59.4%。开市客远低于竞争对手的毛利率仅能覆盖其运营成本，这意味着开市客并不能在商品销
售业务上赚钱，消费者所缴纳的会员费成其利润主要来源。依靠“高周转与低毛利”的运营模式，开市客
在“薄利多销”这一点上持续追求极致。值得一提的是， 2021年开市客的自有品牌Kirkland销售额占比高
达近30%，有望成为其主要利润贡献渠道之一，这是由于开市客掌控Kirkland的生产环节，可进一步优化
其成本结构，在满足消费者需求的情况下为自身创造更多的利润空间

q 开市客的费用率远低于沃尔玛与永辉超市，2021年，开市客费用率为9.6%，仅为沃尔玛的46.2%，永辉
超市的39%。永辉超市2021年的费用率高达24.6%，较2020年增长5个百分点，主要原因是永辉超市在
2021年营收减少的同时，费用支出不减反增，其成本管控水平有待提升

注：沃尔玛与开市客的财年数据，默认为等于其所覆盖自然年的数据
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加速资本价值的挖掘、提升、传播”这一核心目标，头豹打造了一系列产品及解决
方案，包括：报告/数据库服务、行企研报定制服务、微估值及微尽调自动化产品、
财务顾问服务、PR及IR服务，以及其他以企业为基础，利用大数据、区块链和人
工智能等技术，围绕产业焦点、热点问题，基于丰富案例和海量数据，通过开放
合作的增长咨询服务等

u 头豹致力于以优质商业资源共享研究平台，汇集各界智慧，推动产业健康、有序、
可持续发展

300+ 50万+
合作专家

8万+

注册机构用户

公司目标客户群体
覆盖率高，PE/VC、
投行覆盖率达80%

资深分析师

5,000+

细分行业
深入研究
原创内容

100万+

行企研究
价值数据元素

企业服务

为企业提供定制化报告服务、管理咨询、战略
调整等服务

提供行业分析师外派驻场服务，平台数据库、
报告库及内部研究团队提供技术支持服务

云研究院服务

行业峰会策划、奖项评选、行业白皮书等服务

行业排名、展会宣传

地方产业规划，园区企业孵化服务

园区规划、产业规划

四大核心服务

头豹研究院简介

备注：数据截止2022.6



头豹官网 ——  www.leadleo.com  阅读更多报告

头豹小程序  ——  微信小程序搜索“头豹”、手机扫上方二维码阅读研报

添加右侧头豹分析师微信，身份认证后邀您进入行研报告分享交流微信群

客服电话

南京

上海

深圳

详情咨询


