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国强强联手的结果可能改变中国零售市场格局 2006年3月控股

深圳国际投资有限公司95%股份的深圳国资委抛出战略投资

者引进计划以来，主角终于浮出水面。在这桩作为深圳国资

委产权改革计划一部分的交易中，中央直属国有企业华润集

团在与中信泰富、平安保险、招商局的角逐中拔得头筹，完

成了小国资卖给大国资的完美交易。 据7月19日的消息，华润

集团已经整体收购深国投，从而掌握了沃尔玛深国投百货有

限公司35%的股份，深国投旗下的商业地产开发板块--深国投

商用置业有限公司也被华润集团接手。 1995年，深国投与沃

尔玛合资成立沃尔玛深国投百货有限公司，并持有合资公

司35%的股权，其中负责经营的深国投百货直接持有25%的股

权，负责建店的深国投商用置业有限公司持有10%的股权。

截至目前为止，除1995年以前沃尔玛与大连万达房地产公司

合作建设的22个店外，沃尔玛在中国的60家店面中的将近40

家，是由深国投商用置业有限公司建设的。二者具体的合作

方式是由商用置业有限公司独自投资建店，沃尔玛订单租赁

，租赁价格仅为每平方米25元。这一国际零售巨头＋本土金

融企业运营模式虽然一定程度上实现了沃尔玛进入中国的稳

步发展，但由于资金回收周期过长，也让其合作伙伴深国投

商用置业有限公司陷入了资金链断裂的困境。 与竞争对手相

比，沃尔玛在中国的业务拓展一直不理想，其在2005年中国

连锁百强排名中仅名列22位，不仅提升名次不大，而且被泰



国正大集团下属的易初莲花后来居上。 早在今年3月，沃尔

玛亚洲负责人钟浩威（Joe Hatfield）就承认，沃尔玛正谋求扩

大在中国的运营规模，计划于未来5年内在中国再聘用15万人

，这个数字是其目前中国雇员数字的5倍。沃尔玛的大城市和

中小城市扩张将同步进行，计划今年在中国新开18－20家新

卖场，且不排除采用兼并的方式扩张。在这一战略下，深国

投由于资金压力，难免在支持沃尔玛投资建店上捉襟见肘。

因此，同时兼备资金实力和零售业竞争力的华润集团入主深

国投，正好缓解了沃尔玛在内地扩张的瓶颈。 选择在这个时

机入主深国投的华润集团也是有备而来。其下属一级利润中

心的华润万家有限公司是中国最具规模的零售连锁企业之一

，在控股知名零售企业江苏苏果超市以后，截止到2005年12

月，二者共拥有门店超过2100家，实现销售额312.9亿元，

在2005年中国连锁百强企业中排名第四，并连续第6年在广东

零售企业排名蝉联第一。 业内人士指出，沃尔玛一般在中国

一线及省会城市开店，而华润的零售业相对规模较小，主要

集中在二、三线城市，在业务上可以形成互补。入股沃尔玛

也有助于进一步扩大华润在零售业方面的业务。虽然不排除

双方在局部区域存在一定的竞争，但互补作用在近期内还是

非常明显的。而且华润资金实力雄厚，接手深国投商业置地

后将不再拖累沃尔玛，同时协助华润万家发展的物业需求。 

在华润集团整体收购深国投的消息明朗化的同时，7月18日，

万科企业股份有限公司发布董事会决议公告，宣布与华润合

作共同开发房地产项目。基于目前万科在全国范围的土地储

备居于业界数一数二的地位，不难让人联想到华润的兴趣在

于商用楼而非住宅，这就与其全面接手深国投包括其旗下商



用置地的策略相吻合。 如果借助实力强大的地产商帮助解决

店面的选址以及物业建筑的问题，那么无论是华润还是沃尔

玛，其市场扩张计划的障碍会大大减小。日前，沃尔玛在华

最大竞争对手家乐福在北京国展的店获得商务部批准，成为

其在华78家店面中的第6家独资店。另外两家跨国零售巨头泰

国易初莲花和德国麦德龙也明显加快了单飞的步伐。与其他

外资零售商独资倾向相比，此时借力实力强劲的中方伙伴，

更是沃尔玛在华加速扩张的最佳选择。 值得一提的是，华润

在其中的角色显然也不是为他人作嫁衣。据上海连锁经营研

究所所长顾国建分析，由于华润的深厚国资背景，此举代表

中国政府已意识到中国企业在零售业占有一定资本的重要性

，并对民族产业开始有意识的保护，这一转变将为内外资在

中国零售市场的未来争夺大战，留出更多的想象空间。
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