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李羊 在中国璀璨的神话故事长河中，若

论及商业价值，悟空这一角色无疑是最

为显著的人物 IP之一。自诞生以来，悟

空不仅丰富了每代人的童年记忆，而且

在青年乃至更广泛的年龄段中依然焕

发着新的光彩，历久弥新，以不同的形

式延续着其跨时代及跨领域的魅力。

每当《云宫迅音》的旋律响起，悟空

腾云驾雾的飒爽英姿便跃然于脑海。

距今不到五百年的时间，吴承恩或许也

不会想到，自己笔下的悟空会成为如此

炙手可热的 IP。近期，随着网游《黑神

话：悟空》冲上热搜，悟空 IP的商业价值

再次被推向了流量顶峰。

《黑神话：悟空》带着“国产3A游戏”

“国风”“文化出海”等标签和评价横空出

世，不仅标志着国产游戏在技术和艺术

上的一次重大突破，更是悟空 IP商业价

值的一次全新飞跃，一经发布便引发了

巨大反响。据第三方数据机构SteamDB
测算，游戏解锁半小时后，同时在线玩家

从 30 万人激增至超过 70 万人。而据

Steam官方数据，这款游戏上线一小时

内，Steam 在线人数即突破百万，超越

《CS2》登顶Steam最热玩游戏榜，并且预

售金额超过4亿元。这款游戏以其精美

的视觉效果、跌宕的剧情、创新的玩法和

丰富的文化内涵，不仅在国内市场赢得

了广泛赞誉，更在国际舞台上展现了中

国游戏产业的实力和潜力。

《黑神话：悟空》正式解锁上线当天，

网上流传着不少公司放假和员工请假的

消息，以便能够第一时间体验这款游

戏。此前，各视频平台的游戏直播主要

由《英雄联盟》《穿越火线》《王者荣耀》《和

平精英》和《原神》等游戏占据主导地位，

但在《黑神话：悟空》上线后，网络游戏主

播纷纷“跳槽”至该游戏，抖音、B站、微视

频等游戏直播频道被该游戏霸屏。

目前，我国游戏用户规模已接近 7
亿人，根据艾瑞咨询发布的数据，2023
年中国网络游戏市场整体规模首次突

破 4000亿元，创下历史新高。这一方

面表明整体网游市场的下跌势头得到

了扭转，另一方面作为国内首款真正意

义上的3A游戏，《黑神话：悟空》的制作

水平站上了国际舞台，市场边界和商业

场景也得到了进一步的扩展，为国产游

戏的文化出海开辟了新道路。

这款游戏的成功不仅仅体现在游

戏本身的热度与销量上，还在于其对中

国传统文化的深入挖掘与跨界融合所

带来的 IP品牌效应。游戏在上线后迅

速登顶 Steam最热玩游戏榜、冲上微博

热搜及刷爆朋友圈的同时，也让联名的

瑞幸咖啡等品牌再次走红。

游戏中巧妙融入的中国非物质文

化遗产元素，包括大量关于中国古建

筑、塑像和壁画的场景，还带动了以山

西为代表的国内文化景点的关注度。

据报道，游戏画面中有 36个取景地，其

中 27个来自山西，这些场景绝大部分

都是主创团队通过实景扫描而来。根

据网友的留言和爆料，一些外国玩家为

了更好地理解游戏的内涵，已经开始阅

读《西游记》外文原著。在游戏中融入

非遗文化元素、展现中国古建筑和艺术

的魅力，不仅提升了游戏的艺术价值和

文化内涵，也激发了国内外玩家对中国

传统文化的兴趣和热爱，实现了商业价

值与文化传播的双重丰收，也是悟空 IP
强大生命力的体现。可以预见，随着游

戏的热度不断攀升，游戏中出现的文化

景点将在一段时间内吸引大量游客参

观，促进当地旅游业的发展。

悟空 IP和故事跨越了不同的时代

和媒介，呈现出持续的商业潜力和文化

生命力，已经成为中国文化的一个标志

性符号。从传统的文学作品到现代的

影视作品、动画片、游戏等，悟空 IP被不

断地再创作与演绎，每一次都以新的形

式触达人心，不仅仅是外在形式的更

迭，更是时代赋予悟空不同的商业价

值。正是这种文化上的共鸣和认同，悟

空 IP才能够跨越时空、跨越国界，持续

焕发新的魅力。

（作者系证券时报员工）

“悟空”IP跨时代的魅力

孙勇 在中国乃至全世界，深圳是一个奇

妙的存在。从行政管辖与治理的角度

看，深圳已有约1700年的建城史。然而，

在有城市史以来的绝大部分时间里，深

圳存在感并不强，与中国历史上诸多地

位崇高的名城相比，深圳难言出众。直

到1978年中共十一届三中全会之后，深

圳才实现从不起眼的边陲小镇到光彩

夺目的现代化大都市的蝶变。吸纳着改

革开放的伟力，深圳用了不到30年的时

间，就跻身于中国四大一线城市之列；

用了不到40年的时间，就跻身于全球百

强城市榜单。这个巨大的成就，在全世

界城市发展史上极为罕见，称为“深圳

奇迹”应属当之无愧。

回顾“深圳奇迹”，绕不开“深圳生

日”这个当代新典。1980年8月26日，经

国务院批准，作为“改革开放试验田”的

深圳经济特区正式成立，这一天就成为

深圳特区诞生的纪念日，俗称为“深圳

生日”。此后，每年的8月26日，深圳市政

府和民间都会组织开展缤纷多彩的纪

念活动，为深圳庆祝生日。这些纪念活

动包括写文章、出书、创作歌曲、举办座

谈会或晚会、拍摄电视剧、参观国贸大

厦、登莲花山瞻仰邓小平雕像并献花

等。多年坚持并沉淀下来，它们渐渐变

成了深圳文化的组成部分，并形成了鲜

明的深圳特色。

我是2006年来到深圳工作并在此

定居的，算得上是一个资历中等的深

圳移民。18年来，我见证了深圳常住人

口从871万人增长到1779万人、深圳

GDP从5900亿元增长到3万多亿元、深

圳废除二线关实现辖区一体化的发展

历程。与此同时，我也陪伴深圳度过了

它的18个生日，以写文章、写诗歌、参

加座谈会等方式，表达了对深圳生日

的祝福。

眼下，在深圳经济特区第44个生

日即将到来之际，有一群深圳人正在

精心策划实施一个别有趣味的为深圳

庆祝生日的方案。其中尤其活跃的，是

深圳文化界的三位大咖：黄东和、于万

新和惠宣。前不久，这三位对深圳历史

颇有研究且精于著述与演讲的雅士，

在“头脑风暴”的碰撞中想出一个点

子：在民间以自发的方式举办108席茶

话会，庆祝深圳特区44周岁生日，并以

此为契机，打造深圳的感恩节。这便是

“深圳生日茶会”的缘起。由此，黄东

和、于万新和惠宣成为“深圳生日茶

会”的发起人。

对于“深圳生日茶会”创意方案中

的两个关键词——“108席”和“深圳的

感恩节”，三位发起人是这样解释的：深

圳最初的城市规划，由108位海内外工

程师共同完成。因此，“深圳生日茶会”

计划邀请108位深圳市民，让他们以主

理人的身份各自领得一席生日茶会，各

自邀请朋友若干，为深圳庆生。“深圳的

感恩节”则是一个愿景，在愿景中，“深

圳的感恩节”将依托始于今年并持续办

下去的“深圳生日茶会”而逐渐实现。而

此词中的“感恩”，是指感恩改革开放的

时代际遇，感恩深圳特区的开放包容，

感恩自己个人的努力拼搏，感恩亲朋

好友的鼎力支持，感恩贵人邻里的相

互成就。

依照创意方案，在“深圳生日茶会”

上，与会者可以品茶，可以谈和深圳有

关的故事、感想与冀望，可以相互赠送

礼品。茶话会全过程，委托“文学观察

员”（由茶话会发起人从深圳的作家、媒

体人、文化人、文学爱好者中邀请而来）

记录，会后以图文并茂的方式，在全网

和纸质平台上传播，由此带动越来越多

的人对深圳生日、深圳当下和深圳未来

予以关注和思考，从而将开放、勇敢、包

容、自由的深圳精神继续传承下去并发

扬光大。

2024年7月中旬，“深圳生日茶会”

的倡议发出后，应者如云。多位深圳市

民表达了担纲茶话会主理人的意愿，

108位名额很快满员。其中有快递哥、记

者、作家、出版人、艺术家、律师、企业

家、读书会领头人……职业遍布各行各

业。考虑到每位茶话会主理人都有自己

的社会关系网，参加这108席“深圳生日

茶会”的所有嘉宾，无疑就像星罗棋布

的血脉一样，渗透深圳的每一寸肌理。

一个属于深圳特区44周岁生日的“嘉年

华”正在上演，愿景中的“深圳的感恩

节”也有望开一个好头。

亲爱的深圳，祝你生日快乐！

（作者系证券时报记者）

为深圳过一个有趣的生日

于智超 反稀释条款又称反摊薄条款，参

照了西方的优先股制度，是投资人在

发现标的公司下一轮投资人依据的估

值价格低于自身投资时的估值时，可

以要求标的公司实际控制人或者其他

股东对自己予以各种形式的补偿。完

全棘轮条款（Full Ratchet Provision）和

加权平均条款（Weighted Average Pro⁃
vision）是反稀释条款的主要表现形

式。完全棘轮条款是以投资人后一

轮融资的发行价重新计算前一轮投

资人的持股数量，在此不考虑后一轮

新股发行数量，这一条很严苛，可以

更好地保护前一轮投资人的权益。

而加权平均条款则是按照加权平均

价格重新计算前一轮投资人的持股

数量，要考虑后一轮融资新股的发行

价，还要考虑后一轮融资的发行数量，

该种价格调整方式更为容易被投融资

双方所接受。

比如，根据《程沸龙等与北京互联

创业投资合伙企业（有限合伙）合同纠

纷（2021）京 03 民终 11017 号）》的判

决，投资人对企业的《投资协议》上可

以约定此条款，标的公司在合格 IPO
或挂牌前决定引进新投资人或采取其

它任何行动导致摊薄投资人在标的公

司中的股份比例，且如果该等新股的

每百分比股权单价低于投资人每百分

比股权单价，而标的公司又无法对投

资者进行补偿时，现有股东应当以零

对价或法律允许的最低对价向投资人

转让其对标的公司持有的股权，以使

得转让该等额外股权后，投资人对其

持有的标的公司股权权益所支付的平

均每百分比股权单价相当于新低价

格。因此，标的公司已有股东将按照

各自持有的公司股权占现有股东共计

持有的公司股权比例，或另行约定的

股权转让比例向投资人转让补偿股

权。由此可见，反稀释条款是保护投

资人利益的，能够限制创始人与下一

轮投资人达成协议，置前几轮投资人

的利益于不顾。

持股比例的多少表现在知情权、

话语权和控制权，小股东的利益有可

能被大股东们切割掉、放弃掉，这才有

了反稀释条款的限制，下面讲一个利

用反稀释条款反吞大股东的例子。

D 公司是新能源汽车产业电机、

电控的供应商，创业之初就对融资提

出了标准，只能引入车厂客户作为战

略投资人。实际控制人梁总的理念

是，世界上的知名车厂都是大厂，作为

创业中的中小微企业，只要抱住了一

个大腿，后面的市场销路就不发愁

了。发展壮大之后再分散给其他各大

车厂供货，也不会出现上市前大客户

依赖问题。

毕竟是初创公司，创始团队虽然

在技术领域有重大的突破，但是车厂

的投资和业务口基本都属于风险隔离

的状态，投资部门投出的项目未必能

够得到业务部门认可，业务部门推荐

的项目确实属于优质项目，投资部门

领导反而会比较重视。在车厂里面，

投资不属于主营业务，或者说只是为

了“强链、补链、延链”附属的战略部

门。业务部门才是主导赚钱的重点部

门，所以原则上只有说服业务部门看

好本企业，才能在投资部门那里上得

了案头。

偏偏梁总没有意识到这个关键问

题，他先找车厂的投资部门，投资部门

的领导是他的发小。虽然业务部门认

为电机的技术也有可取之处，但现在

未必适合给车厂供应的电池生产厂

商。于是两方出现了分歧，投资部门

的领导跟车厂董事长是一条线，是本

地派，又碍于对发小的情面和信任，便

开始强推该项目。最终车厂顺利完成

了对 D 公司的投资，投后占比 25%。

业务部门认为需要在投资协议中加上

一条“在半年后，下一轮投资人投资D
公司时，不能够低于本轮投资的两倍

估值，否则 D 公司实际控制人及所有

股东同意，用实际控制人所持股份将

该车厂的股权比例补偿调整为 51%”，

这个条款属于反稀释和对赌条款的综

合版本，并且还要求各关键人签署了

竞业禁止协议，否则将予以巨额赔偿。

反稀释条款要求非常苛刻，但是

梁总信心爆棚，认为自己有战略股东

的引入，又有发小在车厂里面撑腰，未

来订单可期，有了资金又有了未来订

单的预期，于是便同意了这条他们认

为没有可能发生的条款。

天算不如人算，投资款打进来不

久，车厂董事长因为违反了党纪国法

被双规了，包括投资部的负责人也被

协助调查，可以说是树倒猢狲散。虽

然投资款已经给设备方付了款，供应

链采购也拿到了货款准备给D公司供

货，但是因为这笔款项涉及未知风险，

所以用的各种不顺畅。因此，梁总被

牵扯的时间和精力也非常多，疲于应

付，最终现金流跟不上，也不可能找到

2倍于本次融资的估值投资方。最终

的结果是，不得不对之前的条款负责，

将 51%的股权转让给了车厂投资方。

归属D公司的专利技术也等于拱手让

人，对于团队创业的初衷而言，可以说

是灭顶之灾。

上面故事中的反稀释条款比较极

端，遇到的事情也属于不可抗力范畴，

只是这种不可抗力不被法律所认可而

已。尽管如此，其中也有不少教训值

得汲取。

一级市场的反稀释条款其实类似

于二级市场上呼吁的保护中小投资者

利益。很多情况下，反稀释条款也会

把人逼上绝路，比如在 IPO 暂停的情

况下，一级市场不再热烈积极，投资人

持观望态度；在二级市场市盈率普遍

下降的情况下，导致的一级市场估值

逻辑重构；企业家心气儿很高，确实不

想降低估值来融资，又死撑着不愿意

补偿给前一轮投资人，最终把自己耗

得油尽灯枯，委身于人。

（作者系经济学者、资深投资人）

反稀释条款威力无穷

刘诗梦

上个月，我通过某快递公司寄送

一件贵重物品，并未参与保价。但因

为快递员打包不专业、运输碰撞挤压，

导致物品到货后出现变形，为此我找

到快递公司，投诉并提出赔偿诉求。

但毫无疑问，快递公司拒绝了我要求

的赔付金额，并表示因为货物没有参

与保价，所以没法按照我提出的价值

损失给予赔付，最多只能按照普通运

费1—9倍进行理赔。对此，我感到十

分诧异，一直思考保价条款是消费者

陷阱，还是消费者对自身权益的二次

保护？

首先，从公司角度分析，保价条款

的存在其实增加了一个额外的保险服

务，对于在寄送货物过程中发生的一

切风险通过保价的方式减轻经济损

失。快递公司的保价条款本身就是一

种额外的风险管理工具，对于公司来

说，消费者购买保价是一种财务管理

手段。可以确保公司在风险事件导致

的巨大经济损失和经济不稳定性中提

高财务稳定性。

其次，对于消费者来说，购买了保

价服务相当于把风险转移与分散到了

快递公司身上，通过理赔金的方式来

确保其中可能遇到的经济损失，这样

看来保价条款好像是能够给消费者在

寄送昂贵物品时带来很好的保障与风

险转移。

这就是所谓的保险经济学的体

现。原则上来说，快递公司的保价条

款并不等同于保险公司的保险服务，

是快递公司将保险经济学利用在其快

递运输服务上。对于消费者来说，快

递公司抓住了消费者的风险厌恶情

绪，不愿意承担其中可能发生的损失，

进而增加保价服务，风险就被两者共

担了，减少了消费者对于预期风险的

压力。而且，在一定程度上，这样的方

式可以改善社会整体的效用水平，特

别是对公司来说，可以达到风险分摊

的帕累托最优。

从经济角度来说，快递公司设置保

价条款的原因是想由消费者支付额外

服务费，进而降低快递公司在运输过程

中可能出现的一些损失成本和责任。

从法理的角度来说，消费者在支付保价

费用相当于重复支付运输服务费，也就

是快递公司以保价之名加收了一道增

值服务，但并不会摒弃原来消费者支付

了快递运输费的服务责任。

不过，这其中存在一个悖论。理

论上，快递公司作为运输服务方，消费

者在支付快递费时已经支付了运输责

任费用，所以在一切运输过程中造成

的损失，快递公司应该承担其责任。

无论是否保价，责任是无法规避的。

既然责任无法规避，那么保价条款是

否就不会影响货物的赔偿。但有些快

递公司依旧会以没有保价为由，提出

只能按照运费的倍数进行赔偿，设置

金额上限。

原则上，无论是否保价，快递物品

的损失应按照实际物品价值的损失评

估，而非运费。但保价条款的存在让

许多消费者无法通过申诉去获得合理

赔偿权益。这种经济利益冲突和矛盾

在消费者与快递公司中经常出现，对

于社会整体效用来说，保价条款在一

定程度上达到了均衡作用，但对于消

费者来说，强制保价只是在降低消费

者效用去提高公司经济效能而已。

所以，保价条款是否为消费者陷

阱无法定夺，但在盈利与管理服务之

间，快递公司需要慎重考虑与消费者

之间的平衡关系。

（作者系证券时报版权管理专员）

快递的保价条款
是否消费者陷阱？

本版专栏文章仅代表作者个人观点。

【诗心论市】

原则上，无论

是否保价，快递物

品的损失应按照

实际物品价值的

损失评估，而非运

费。但保价条款的

存在让许多消费

者无法通过申诉

去获得合理赔偿

权益。对于消费者

来说，强制保价只

是在降低消费者

效用去提高公司

经济效能而已。

【羊羊大观】

悟空IP和故

事跨越了不同的

时代和媒介，呈

现出持续的商业

潜力和文化生命

力，已经成为中

国文化的一个标

志性符号。

【口舌之勇】

每年的8月

26日，深圳市政

府和民间都会组

织开展多种纪念

活动，为深圳庆

祝生日。包括写

文章、出书、创作

歌曲、登莲花山

瞻仰邓小平雕像

并献花等。

【超然论事】

一级市场的

反稀释条款其实

类似于二级市场

上呼吁的保护中

小投资者利益。

很多情况下，反

稀释条款也会把

人逼上绝路。


