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中美消费结构不同，电商平台发展迥异 

--中外龙头对比之电商篇 
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要点 
― 标普信评对比分析了中美两国消费结构，发现国内线上消费对线下消费的可替代程度高，线

上零售市场饱和度较高；美国消费场景仍以线下为主，线上消费占比较低；国内电商集中度

明显高于美国，但美国市场上以亚马逊为首的电商平台领先地位更为突出。 

― 在不同的消费结构和电商行业格局下，中美两国头部电商平台的业务布局迥异。中国传统三

大电商以本土市场为主，而美国头部电商在全球范围内均有业务布局，且云计算板块为其提

供了更加多样化稳定的收入来源。 

― 标普信评认为，伴随着中国电商市场竞争的白热化，积极开拓海外业务是国内电商未来主要

的发展路径。 

受数字技术快速发展、消费者消费习惯变化的影响，近些年来全球范围内电商渗透率逐年增加，线上

零售额逐年提升。我们认为，中美两国作为零售消费大国，消费空间广阔，但消费结构却存在一定差

异，主要电商平台面临着不同的机遇与挑战。我们预计，未来中国境内电商平台间的竞争将更加激

烈。我们将在本篇文章中对比中美两国消费结构、电商行业格局的差异，并对中美两国龙头互联网电

商平台的业务模式进行分析，同时探讨国内电商企业未来主要的发展路径。 

中美两国消费结构存在差异，国内线上消费占比更高 

我们认为，中美两国均为零售消费大国，消费空间广阔，但消费结构存在一定差异，这表现在中国线

上消费对线下消费的可替代程度高，而美国消费场景仍以线下为主，线上消费占比较低。我们注意到，

国内非限额以上单位商品零售总额占社会消费品零售总额的比例超过 50%，而限额以上单位商品零

售主要以粮油食品、日用消费品及耐用消费品等为主，此类消费场景线上对线下消费的可替代程度较

高。然而，北美消费市场结构与中国不尽相同，机动车辆及零部件店、餐厅及日用品商场消费等消费

场景合计消费额占比超过总体消费的 50%，此类消费场景仍以线下为主，线上消费占比和线上零售

市场饱和度较低。 
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图1  

 

图2  

 

中美两国电商行业格局存在差异，国内电商集中度明显高于美国 

我们认为，由于中美两国消费结构不同，两国电商行业格局存在较为明显的差异，这表现为国内电商

集中度明显高于美国，电商平台间的竞争更为激烈。在中国，线上零售相较于传统线下零售具备较明

显的优势，这得益于主要消费品线上购买对线下购买的可替代程度高，发达的制造业、精细化的供应

链管理和较低的物流配送成本使得线上零售的产品价格较低，物流效率较高。与此同时，庞大的人口

基数不仅使中国电商市场整体规模处于全球较高水平，并为电商市场的快速增长提供了有力保障。我

们发现，近几年受数字技术快速发展、移动支付普及程度进一步提高以及消费者消费习惯变化的影响，

国内电商市场环境继续向好，电商渗透率逐年提升并且远超全球其他发达国家及地区。我们亦注意到，

国内电商集中度很高。2023 年，阿里巴巴、京东和拼多多三大电商平台的商品交易总额占国内线上

零售商品交易总额的比例超过 70%。 
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注：数据为2023年1月-12月累计值。
资料来源：国家统计局，标普信评整理。
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资料来源：Capital IQ，标普信评整理。
版权©2024标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。
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图3  

 

图4  

 

我们认为，国内很高的电商集中度使得电商平台间的竞争尤为激烈。得益于良好的市场环境和配套，

国内电商渗透率很高，但这也筑就了很高的进入壁垒，未来新进入者采取价格竞争的策略会愈发显著，

包括通过压低利润获客、投入大量宣传成本以提高市场知名度及认可度等，而对于三大电商平台，如

何与提供同质化产品的竞争对手形成差异化竞争并维持现有市占率，则是其目前最主要的挑战。 

美国电商市场方面，近年来其规模增量及增速可观，目前美国是全球电商增量最多的国家，也是全球

第二大电商市场，这主要受益于美国居民个人可支配收入及消费支出高、线上购物平台及渠道逐渐多

样化、公共卫生事件后消费者逐渐建立线上购物的消费习惯等因素。然而，美国电商市场相较于中国

电商市场，物流效率偏低且物流成本较高，线上线下零售价格差异很小。此外，我们观察到，美国电
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注：CR3: 前三大电商合计市场占有率。电商渗透率为2023年数据，CR3为2022年数据。
资料来源：公开资料，标普信评整理。
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商集中度低，亚马逊的龙头地位尤为显著，且与其他电商市占率差异很大。2023 年，美国前三大电

商市占率合计不超过 50%，其中亚马逊市占率就高达 38%。我们认为，美国逐年增长的电商零售额

和较低的电商集中度为新的电商平台提供了充足的市场空间，但如何选择合适的营销策略、提高配送

效率及降低物流成本，从而在价格上形成低价优势获客，是新电商平台亟待解决的问题。 

图5  

 

中美两国头部电商平台的业务布局迥异 

标普信评认为，阿里巴巴与亚马逊作为中美两国龙头电商平台，在全球均具有一定影响力，但基于两

国不同的消费结构和电商行业格局，二者在业务布局上存在一定差异。具体而言，阿里巴巴聚焦中国

电商市场，核心收入及利润均来自于电子商务板块，而亚马逊以电商业务和云服务两大核心业务共同

驱动，在全球范围取得了良好的经营表现。二者具有稳定的经营水平和盈利能力，均保持较低的财务

杠杆和很强的 EBITDA 利息覆盖水平，但亚马逊由于其直销模式导致库存成本较高，而云服务板块扩

张也需要持续进行资本投入，因此财务杠杆率略高于阿里巴巴。 

我们认为，中国市场庞大的用户基础、广泛的产品选择和成熟的供应链管理，是阿里巴巴相较于国内

其他电商平台明显的竞争优势，这一突出优势奠定了阿里巴巴的行业地位，并在一定程度上对公司其

业务战略的选择产生影响。阿里巴巴作为国内起步最早的电商平台，主要通过交易佣金和在线广告收

入获利，目前已成为国内月活跃用户规模最大、使用体验最完善的电商平台，也是全球拥有最大商品

交易总额的电商平台。2023 年，阿里巴巴的商品交易总额达到 7.2 万亿元。我们也注意到，除电商

业务外，阿里巴巴的业务已拓展至物流、媒体娱乐及云服务等板块。云服务板块方面，阿里巴巴目前

已成为中国最大的公有云服务供应商，可向公司内部及外部机构提供一整套云服务，以及为不同领域

的客户提供定制化的解决方案，截至 2023 年末，阿里巴巴已为全球 28 个地区提供云计算服务。物

流基础设施方面，阿里巴巴旗下的菜鸟网络不断提高物流协同效应，在国内相较于京东、拼多多等电

商平台更具规模优势。截至 2023 年 6 月末，阿里巴巴的全球物流网络遍布 200 多个国家及地区，包

括总建筑面积超过 15 万平方米的 e-Hub，1100 多个总建筑面积约 1650 万平方米的仓库及 38 0 多

个分拣中心。我们预计，未来几年阿里巴巴仍将致力于扩大物流网络，提升云服务、媒体娱乐等板块

的市场占有率，但电商业务仍将作为公司重点发展方向和营业利润的主要来源。 
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资料来源：公开资料，标普信评整理。
版权©2024标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。

http://www.spgchinaratings.cn/


中美消费结构不同，电商平台发展迥异 2024 年 10 月 29 日 

标普信用评级（中国）有限公司 www.spgchinaratings.cn 5 

图6  

 

我们认为，亚马逊电商及云服务业务广泛的全球布局、突出的品牌认可度及较强的盈利能力使其具备

明显的差异化优势，在美国电商市场的龙头地位相当突出及稳固。作为美国电商平台市占率第一的公

司，亚马逊的电商业务在美国、日本、欧洲等国家和地区拥有广泛的客户基础，2023 年其电商销售

额占美国市场电商销售额的 40%。亚马逊通过建立自有物流体系和推出会员服务，向会员提供更高

效的快递服务，此举一方面通过收取会员服务费扩大了公司的收入规模，另一方面解决了美国电商常

见的配送效率低下的痛点，一定程度上提升了客户满意度并强化了用户粘性。此外，亚马逊作为最受

美国在线购物者欢迎的搜索起点，其广告业务销售额逐年增加，较高的服务费率为该板块业务的利润

提供保障。云服务业务方面，亚马逊在全球 31 个地理区域运营近百个可用区，主要向零售、电信、

汽车等行业提供计算、存储及数据库等服务产品，近年来复合增长率超过 35%，2023 年营业利润达

到 246 亿美元，占公司营业利润的 67%。物流基础设施方面，截至 2024 年 3 月，亚马逊在全球运

营 1363 个物流设施，面积超过 4000 万平方米，在建物流设施 170 个，面积约 600 万平方米。 

我们认为，亚马逊的电商业务为其物流仓储和云服务业务提供了用户基盘，同时也为数字化业务的发

展及优化提供数据，而其完善的物流基础设施则为其电商业务提供配套保障，形成良性循环。我们预

计，未来几年亚马逊仍将保持在美国电商市场较稳定的市场份额，并将持续扩大云服务板块在全球的

布局范围，业务规模或将进一步提升。 
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版权©2024标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。
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我们认为，阿里巴巴在商品交易总额上领先亚马逊，但在国内单一市场下，阿里巴巴面临的竞争环境

比亚马逊更为激烈。阿里巴巴主要提供公有云服务，受国内云服务市场结构及整体规模偏小的影响，

其云服务板块的业务规模增幅有限，而随着国内电商渗透率逐渐饱和，京东、拼多多等平台迅速崛起，

近年来阿里巴巴收入增速有所下降。相比之下，亚马逊的物流基础设施、云服务业务具有明显的规模

优势，且在美国电商竞争相对缓和的市场环境下，近年来其仍保持相对较高的收入增速，未来或将进

一步扩大其规模优势，这也正是亚马逊全球化战略的优势所在。 

中国市场竞争白热化，电商出海是未来主要的发展路径 

我们预计，未来中国境内电商平台间的竞争将更加激烈，而美国本土电商平台市场短期内仍将保持较

低的集中度和较为分散的格局。随着抖音、快手等短视频平台拓展电商业务、以及拼多多等电商通过

降低商户入驻佣金率，采用多样的营销策略持续抢占市场，以及消费者或将对产品价格更加敏感，中

国电商平台之间的竞争日趋白热化。同时我们判断，美国电商市场虽然有部分海外电商入驻，但短期

内海外电商的市占率将较为缓慢地上升，亚马逊仍将在较长的一段时间内一枝独秀。我们认为，基于

中美两国电商平台的未来竞争格局，国内电商持续发展的关键是在维持现有国内市场占有率的同时，

开拓跨境电商业务，提高国际市场占有率。 

我们认为，美国较为分散的电商平台格局、旺盛的下游消费和居民线上购物场景的增加，对国内电商

平台出海发展创造了良好的机遇，而国内发达的制造业、丰富的产能及产品种类，也能在极大程度上

保障电商跨境业务发展所需的货源。我们注意到，拼多多旗下跨境电商平台 Temu、抖音旗下跨境电

商平台 Tiktok Shop 已在近两年迅速打开美国市场，商品交易总额大幅提升。我们认为，面对国内市

场电商渗透率日益饱和的态势，出海是中国电商企业未来主要的发展路径。但电商出海亦将面临诸多

挑战，例如搭建全链条物流服务及海外仓建设均需要大量的资本投入，这或将对电商的资金储备提出

一定要求。此外，电商出海需要审慎选择合适的经营模式，在兼顾获客与收益上有所权衡。 
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