
17

购物中心破局：
创造大消费的新价值

未来消费者诉求的价值将成为购
物中心的新价值点，开辟与新价值所
匹配的创新盈利模式，才是突围的根
本要义。

唐蓓，邓飞

当下之困：传统模式受到了明显挑战

目前，购物中心的传统租金模式受到了明显挑战。商业资产的估值持续走

低，主要表现在租金下跌和运营成本高企。

从2013到2016年，租金增长停滞明显，优质零售物业首层每平方米租金

下跌。同时，运营成本高企，导致税息折旧及摊销前利润（即EBITDA）回报

不理想。商业地产企业也因资产估值走低影响了整体的表现，例如，恒隆地产

2016年因沈阳与无锡商场表现不佳，资产估值下降8.09亿港元。常被提及的原

因主要包括：电商分流攫取线下门店销售份额；奢侈品消费向海外分流，作为

国内门店的高租金贡献者逐渐失去支撑作用；体验业态窘境频现，不断拉低平

均租金水平；同质化竞争激烈，零售物业的场地不再是稀缺资源。

究其根本原因，是仅有 “场地”已经无法提供足够的价值。商业零售地

产的传统价值是利用“场地”聚合品牌和客流形成“交易”平台，收取租金或

提成是回收场地和交易价值的直接方式。传统零售地产运营指标和组织模式围

绕“场地”和“交易”价值点展开（即选址、物业维护，以及出租率管理），

盈利点和价值提供点是匹配的。然而，消费市场的价值取向演变与零售地产

“租金”盈利模式出现偏离，而且会愈演愈烈。 

因此，未来消费者诉求的价值将会成为商业地产的新价值点，开辟与新价

值所匹配的创新盈利模式，才是突围的根本要义。
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远方之路：购物中心必须积极创造全新价值点，获取租金以

外的盈利回报

根据麦肯锡中国的消费者研究，目前中国的消费趋势正在发生显著变化，

因此也带来了购物中心的创新价值点（见图1）。

第一，开放链接。随着移动终端的渗透率不断提升，全渠道成为绝大多数

消费者的选择，购物中心运营商应向线上线下各类触点开放，与整个消费生态

交换客流，充分拓宽获客入口。

第二，有效的消费者关注。消费者在单一渠道逗留的时间更少，因此商业

地产商仅仅把住客流入口是不够的，增加消费者有效关注时间才更有价值。

第三，消费者深度洞见。现今中国消费者越来越“聪明、理性、挑剔”，

既追求个性化商品，又货比三家。挖掘消费者的内心需求，才能对商场运营和

商品销售进行有效指导。

第四，新颖的体验和有趣的活动。中国消费者的求新意识无出其右，他们

热衷于追求新颖的服务形式和有趣的活动或娱乐内容。商业地产运营商须积极

获取超级IP（如高体验业态、特色娱乐资源等等），或借助新兴技术和话题结

图1 远方之路：未来购物中心需要全新的盈利模式
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合场地资源以持续推出吸睛活动。

随着消费者趋势的变化，整体零售产业格局也发生着改变，促使价值向

“消费者”端转移，传统零售商正在经历角色转变，即从销售和备货空间转变

为“品牌体验入口”，也因此为零售地产运营商提供了新的价值点。

第一，应积极与零售商的新技术互联和对接，因为零售商不断普及智慧技

术应用（如智能穿衣镜等），突破门店的静态物理限制，将其转变为体验入

口。第二，应积极响应“以消费者体验”为导向的业态进化，充分融合物理

属性和数字属性，重构商场形态，引入并培植新的零售“物种”（如盒马鲜

生）。第三， 应利用购物中心的客流、品牌和服务资源来提供各种服务，共

同提升整体供应链效率。在互联网和人工智能技术大发展的时代，供应链效率

提升的速度将比以往更能决定品牌商的生死。

当嫁接这些新价值点后，未来的购物中心将会转型成为消费者“生活和体

验”的港湾，同时为品牌商提供“营销和服务”的平台。相应的，商业地产运

营商需要设计全新的盈利解决方案来回收这些价值，不再是仅仅依靠租金。我

们能够预见到以下三种解决方案。

解决方案之一：服务变现

商业零售运营商以为品牌商提供丰富的商品管理、供应链、营销、大数据

等专业服务支持为价值点，为零售商弥补短板，从而收取服务回报作为新的价

值点。西田是一个典型的例子。西田抓住零售商营销方面痛点，提供增值服

务，帮助零售商提升运营效率，同时为自己带来了额外收入（见图2）。

解决方案之二：流量变现

购物中心将会以“线上+场内”的数字化平台和分析为基础，以高效获取

和引导消费者关注为价值点，从而收取流量费用。国内外已有商业地产商先行

尝试建立流量变现的案例，如英国哈罗德百货和国内的银泰百货，通过建立商

场网站与APP等，为商场内品牌商提供线上展示平台，帮助引导流量至品牌官

方网站，或导流至线下，通过020实现线上线下融合，帮助获取线下客流，旨

在通过收取线上“租金”+“流量”+“提成”对流量套现。然而现在行业先

行者在数字化的尝试集中于局部环节，整体并未打通。随着各环节的数字化，

购物中心破局：创造大消费的新价值
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客流将变得更加可控，未来流量变现仍大有可为。

解决方案之三：新价值链分成

零售地产运营商应当参与相关服务产业链，聚焦地产相关联的上下游产业

链，利用触点广泛的商业作为获客入口，以客流管理为基础自行发展或与合作

发展新业务，分取红利。例如，英国Tesco借力商超人流，利用自己物业内的

空间，开始设点发展一系列服务产业链，包括银行、电信和加油站，大大增加

了集团业务的收入。而三井、西蒙、万达等地产企业，则依附主业，进入新产

业，如三井通过为消费者提供托儿服务，成功进入托儿所行业；西蒙为帮助商

场内零售商，创办了西蒙时尚杂志，进入了时尚领域，并进一步扩大在时尚业

务（时装展等）；万达依附电影院业务，进入文化产业，往上游整合。

破局瓶颈：打破局限，真正实现转型

领先的商业地产商已经隐约认识到转型目标，但是，仍需要下定决心打破

瓶颈，转型才能成功。

首先，大部分商业地产商缺乏全渠道数字平台建设和数字管理能力。与内

外部数字平台/生态圈的连接尚未打通，无法有效地从数字渠道获取信息。而

图2 西田集团通过提供增值服务，大幅增加了收入

西田将进一步加强增值服务，计划未来25%的集团收入来自增值业务 

西田集团通过提供增值服务，大幅增加了收入 

资料来源：团队分析 

数据、分析以及数字化服务平台 柔性租赁方案 

线上线下品牌营销支持 西田机场精品店展示 
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且，大部分商业地产客户缺少数码管理基础设施，IT系统等落后，数据收集和

整理能力有限。再者，各个部门之间数据断裂，不能相互沟通并形成全面的客

户画像。

其次，商业地产企业长期缺乏消费者认知和洞察能力。这主要是因为，企

业长期远离消费者，缺少挖掘消费者洞见的意识。同时企业缺少系统化管理体

系，消费者洞见收集，分析、流通、管理不足。即使对消费者洞见有一定的收

集，但应用能力仍然缺乏，不能将消费者洞见转化为具体策略和行动力。

再者，商业地产企业的新业务拓展能力仍然欠缺。对相关产业上下游价值

链的认知缺乏战略高度，难以迅速发掘到潜在发展机遇。新业务拓展和并购能

力不足，无法有效地切入新行业。而且也缺乏体系化机制与流程，以支持新业

务投资的反复试错和业务整合。

最后，要实现转型，还需要组织创新和综合人才供给。但是目前的企业

中，跨部门、跨职能人才（如首席数字官、首席体验官）仍然缺乏。同时，传

统的运营职能还有待加强（尤其是市场、招商等职能），与西蒙、西田等国际

领先者存在差距。“以消费者为中心”的跨职能联动举措，更是遇到重重挑

战。

● ● ●

商业地产具有“赢者通吃”的特点。尽管同质化竞争如此激烈，但极少数

优质商场仍然取得高速增长（如新光天地），进一步集中客流和收益。谁能率

先突破“场地”的限制，攫取新的消费价值并突破盈利模式的关隘，谁就是未

来整合商业地产运营的真正领导者。企业必须从今天开始努力，新局面和新格

局将会发生在不远的将来。
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