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电商巨头青睐股权众筹 京东内测苏宁阿里筹备中

证券时报记者 叶梦蝶

继网贷平台之后， 股权众筹正在

成为互联网巨头们的目标， 其中电商

阵营成为最早入局的一波。

近日，京东宣布将于

3

月

20

日开

始内测股权众筹，拟采用“主投

+

跟投”

模式。据了解，京东去年已经上线权益

类众筹平台， 并在半年时间内发力做

到众筹市场第一， 也搭起了智能硬件

孵化平台。

同样计划打造智能硬件生态链的

苏宁和阿里巴巴并未观望， 苏宁正在

紧锣密鼓地上线众筹平台， 而阿里巴

巴也公开表示在筹备， 只等股权众筹

的明确法规出台。 三家电商在众筹领

域的战略布局正在趋同： 通过权益类

众筹，积累一批成熟的创业团队后，把

他们引入到后期的股权众筹平台上。

一位众筹行业人士认为， 巨头的

进场对整个股权众筹市场都有教育作

用， 创业公司想在未来生存下来应该

进行差异化发展。

京东众筹采用

“领投 + 跟投” 模式

据悉， 在京东的股权众筹内测上

线分享会上， 该平台的多个明星项目

如悟空

i8

智能温控器、

kisslink

吻路

由、成者科技成册扫描仪均有亮相，并

获得了多家投资机构的捧场。 关于股

权众筹的细则， 京东众筹事业部负责

人金麟并没有透露太多。但不难猜测，

由京东众筹成就的明星项目， 或成为

京东股权众筹首批项目。 据一位接近

京东众筹的人士透露， 京东已经和戈

壁投资等基金走得比较近， 未来股权

众筹除了智能硬件较多之外， 也将有

其他类型的

TMT

项目。

早前， 京东创始人刘强东在其年

会上称， 股权众筹最核心的问题是创

造让屌丝赚钱的机会。 在京东金融手

机端给出的宣传页上， 对于股权众筹

的风险，京东并没有回避：获得风投的

创业企业失败率或高达

80％

，即使投

资的企业发展顺利， 也需要等到企业

被收购，下一轮融资或最终上市时，投

资人才能兑现收益。

京东已经表示， 私募类和公募类

股权众筹都在涉足， 在监管层对公募

版细则尚未有表态时， 京东将股权众

筹限定于几类玩家：收入不低于

30

万

的公司高管；金融机构人士；金融资产

100

万以上的“土豪”；专业

VC

。

目前， 京东股权众筹已经开放了

投资人预约。金麟表示，京东股权众筹

将采用“领投

+

跟投模式”，即领投人为

有一定投资经验， 或熟悉被投项目行

业的投资人， 可为创业团队带来更多

的行业资源， 而其他投资人则进行跟

投。 市场上大部分股权众筹平台都采

用了这种模式。

苏宁阿里加紧筹备

通过产品众筹解决创业者最初期

的产品生产和发布需求， 再通过股权

众筹把公司运转起来， 由此京东为智

能硬件创业者提供了递进式的孵化服

务。登陆京东金融的客户端可以发现，

除了权益类众筹和股权众筹， 京东也

开发了让用户随时发起众筹， 并转发

到社交软件的“轻众筹”功能。

京东众筹于去年

7

月上线， 凭借平

台优势在半年时间内做到权益类第一

名。先行一步的京东背后，苏宁和淘宝也

在紧锣密鼓地布局。记者获悉，苏宁已经

成立了众筹项目部， 吸纳了过去苏宁众

包团队的成员。一位项目负责人表示，苏

宁众筹前期将同样以硬件为主， 未来扩

展成为全品类的众筹平台， 覆盖实物众

筹、公益众筹、房地产众筹、影视众筹、股

权众筹等全方面。

而阿里巴巴旗下的淘宝众筹从最

初的淘星愿转型而来，尽管上线较早，但

经历过一段时间的摸索才确定了五个发

力方向：科技、设计、农业、工艺和娱乐。

淘宝众筹负责人高征在接受媒体采访时

透露， 未来淘宝众筹还会将重点放在扶

持科技、设计类的创新项目。 另外，股权

众筹也在准备中， 只等证监会有一个明

确的法规。

值得注意的是， 近期淘宝在众筹的

项目和推广上都加大了力度， 甚至和已

经转型预售网站的点名时间打起了项目

战。 过去曾在点名时间上进行了两轮众

筹的明星项目小

K

插座，在第三代产品

发布时却登上了淘宝众筹。

众筹之家总裁王正然认为， 京东等

巨头的进入或和国家的股权众筹试点相

关。 此前中国证券业协会会长陈共炎在

内部座谈会上也提到， 大的券商和互联

网企业如阿里巴巴等都可以做股权众筹

公共平台。 同时，电商本身流量大，进入

股权众筹市场一定会加速行业的发展。

巨头进场，对创业公司影响几何？天使

客总裁石俊认为， 大互联网公司做股权众

筹会对整个市场起到教育作用。 目前京东

等电商主要瞄准智能硬件产业链， 所以创

业公司如果要生存，就要进行差异化发展。

或在智能硬件领域碰撞

不难发现，京东、苏宁和淘宝现阶段众

筹的定位非常相似，均是瞄准了智能硬件。

淘宝众筹负责人高征接受媒体采访时表

示， 科技众筹和创意众筹是淘宝众筹的未

来。尽管科技类众筹只占淘宝众筹平台上的

25%

，但众筹金额却占了整个平台的

90%

。

去年，京东、苏宁、阿里巴巴扎堆发

布智能硬件平台，通过整合云计算、大数

据、营销等资源，帮助创业者降低智能硬

件生产成本。 其目的不言而喻———吸引

创新者和优秀项目进驻， 打通整个智能

硬件生态链。

业内人士认为，要吸引创业者，有后

台的技术资源还不够。 智能硬件创业项

目还需要募资、营销、推广的帮助，而具

有这些功能的众筹平台就被当做了智能

硬件生态链条的出入口。

值得注意的是， 众筹平台已从单纯

的集资走向孵化模式。 众筹模式带来的

不仅是资金和种子用户， 筹后服务也被

认为是各家平台制胜的关键，当前京东、

淘宝等平台都在为众筹项目提供销售渠

道和宣传推广， 而对项目跳票提出的先

行赔付也在完善着整个众筹链条。

根据融

360

金融搜索平台发布了的

《中国互联网众筹

2014

年度报告》，股权

众筹市场正在快速升温。 报告显示，

2014

年中国众筹募资总额累计

9

亿多

元，其中四季度超过了

4.5

亿元。

2014

年股权众筹募资超过

7

亿。

在线旅游赔本赚吆喝 创投看重的是市场份额

证券时报记者 朱筱珊

在线旅游投资高烧不止。据环球旅

讯统计，截至

2014

年

9

月

30

日，国内

在线旅游行业共发生投资事件

85

起，

融资额超过

100

亿。而在

2006

年，仅去

哪儿网一个项目获得数百万美元的融

资。 在当前这股在线旅游投资热潮中，

不仅有

BAT

（百度、腾讯、阿里巴巴）三

巨头的身影，亦有众多知名创投机构如

元禾控股、弘毅投资、博裕资本等参与。

值得注意的是， 尽管各路资本争

先恐后进入在线旅游行业， 但在线旅

游公司普遍出现烧钱速度加快、 亏损

金额扩大的情况。公开资料显示，四大

上市在线旅游公司（携程、途牛、去哪

儿和艺龙）已进入利润全面亏损时代。

为何投资机构仍对在线旅游行业充满

热情？ 记者多方采访了解到，现阶段的

行业“价格战”成为亏损的主要原因，但

在线旅游的市场极其广阔，投资机构普

遍认为暂时牺牲利润甚至毛利去抢夺

市场是可行的，公司的业务扩张数据和

市场份额才是资本真正看重的指标。

在线旅游进入烧钱竞赛

日前，去哪儿网发布

2014

年全年

业绩报表：

2014

年全年总营收为

17.57

亿元，同比增长

106.5%

，净亏损

18.47

亿元， 而

2013

年公司净亏损为

1.87

亿元，亏损金额同比扩大近

9

倍。

途牛网近日公布的财报也显示，

2014

年公司的净收入为

35

亿元，同比增长

81.3%

，但净亏损达到

4.479

亿元。 艺

龙

2014

全年同样净亏损

2.69

亿元，

而

2013

年亏损额为

1.68

亿元。 业界

龙头携程去年三季度时曾发出预警，

称四季度将现亏损， 亏损金额将高达

4

亿

~5

亿元之间。

“目前在线旅游市场的渗透率

仅

10%

左右， 还有广阔的市场发展

空间。 为了抢占市场份额，在线旅游

企业间的竞争也愈发激烈， 各家都

在研发、市场、产品线扩张、价格竞

争等方面持续投入， 以牺牲利润换

取市场，谋求更大的发展。 ” 同程旅

游市场总监马和平告诉记者， 上述

因素是目前在线旅游行业全面亏损

的主要原因。

据途牛网公布的

2014

年年报，去

年途牛运营费用为

6.992

亿元 ，较

2013

年增长超过

2

倍。 研究与产品开

发费用为

1.049

亿元，较

2013

年增长

169%

。管理费用为

1.67

亿元，较

2013

年增长

139.7%

。 在所有费用中，销售

与市场营销费用为

4.342

亿元 ，比

2013

年该项目的支出增加了近

3

倍。 另据资料显示，去年四季度途牛

网仅为冠名《非诚勿扰》、《喜从天降》

等节目， 广告支出就高达

1.3

亿元。

途牛相关负责人告诉记者，今年一季

度，途牛赞助了热门电视节目《最强

大脑》和《我是歌手》，但未透露具体

开支。

除此之外， 价格战的火药味也越

来越浓。“

1999

元泰国

7

天游，包五星

酒店和来回机票” 的套餐在这场争夺

战中已不算低价。同程网、途牛网和携

程网去年先后开始“一元”门票活动。

一位传统旅行社的负责人表示，“一

元” 活动的价值在于较短时间内扩大

市场份额，而且成效显著。 不过，他表

示市场份额占有的越大， 公司的亏损

也越多。

“今年在线旅游的竞争依然会十

分激烈， 在线旅游需要通过加强线下

服务能力全面打造

O2O

（线上到线

下）闭环。”马和平表示，线下服务能力

是在线旅游公司的 “基因短板”，要打

造全面的

O2O

模式，公司不仅要有强

大的线上揽客能力， 还必须注重线下

服务能力。 为此，同程旅游从

2013

年

开始先后在苏州、上海、南京、北京等

城市设立了十余个线下体验店。

元禾控股相关投资人士表示， 与电

子商务不同， 在线旅游公司提供的是非

标准化、服务属性强的产品，为满足客户

的各种定制和服务的需求， 在线旅游公

司也需要线下资源。此外，对于部分三四

线或者乡镇城市， 在线旅游的消费习惯

还未养成， 线下店可以为他们提供缓冲

的时间。

十天前， 途牛旅游网宣布并购两

家旅行社绝大部分股权， 其首席财务

官杨嘉宏表示， 收购中山国旅和经典

假日两家线下旅行社的一个目的在于

进一步加强线上线下资源的融合，借

此提升途牛产品品类丰富度及体验

度。 杨嘉宏称，选择并购的原因之一也

是看中二者从事出境游和台湾游业

务， 出境游也是在线旅游公司看好的

业务增长点。

“近年来在线旅游公司的平台化

趋势明显，对接入的供应商、批发商

的资源和品质把控能力成为决定公

司服务和盈利能力的重要一环。 ”马

和平说。

创投机构看重市场份额

“尽管当前在线旅游公司多数盈利

情况不佳， 但良好的行业预期和资本市

场的高估值支撑创投机构未来退出时获

得高额回报。 相比之下，利润或者毛利

不是投资机构看重的核心因素，企业的

业务扩张数据和市场份额才是重中之

重。 ”元禾控股相关投资人士表示，在线

旅游发展的本质是利用互联网将中间

环节省略，在这一过程中，为了市场份

额，暂时牺牲部分盈利，利用客户较高

的复购行为减少后期获客成本是可行

的。 上述投资人士表示未来烧钱的局面

还会持续，低价揽客在相当长的时间内

仍会是公司之间抢占市场份额的重要

手段。

一位创投机构人士向记者表示，在

线旅游公司的低价策略实际上有利于

提升在线旅游的渗透率， 扩大市场份

额，促使客户消费升级。 不过，他担心

在线旅游行业目前太过火爆， 估值炒

得过高， 但实际上市时又被 “打回原

形”，那么背后投资机构的收益不一定

很乐观。

上述元禾控股的相关投资人士则表

示，从目前的亏损金额来看，在线旅游公

司的亏损金额“确实有些过”，如果资本

市场不再看好行业发展， 相关公司股价

下跌，这几年烧钱的局面可能会停止，市

场会逐步回归理性。

湖南首只新三板基金成立

18

日， 湖南益阳高新财富新三板股

权投资基金正式成立。 该基金由湖南高

新创投集团和益阳市人民政府共同发起

设立， 基金首期规模设计为

3

亿元人民

币。 该基金采用双

GP

模式，由湖南高新

创投财富管理有限公司与东海证券创新

产品投资有限公司作为普通合伙人进

行管理，基金将以创新型、科技型、创业

型企业为主， 投资行业重点包括先进制

造、电子信息、新材料、新能源与节能环

保、生物医药、现代服务业等战略性新兴

产业，投资范围立足益阳，面向全国。

据湖南高新创投集团董事长黄明介

绍，这是湖南首只新三板专题基金，也是

全国首只由政府性资金参与发起的新三

板基金。 “规模小，融资难，排队时间长是

目前中小企业面临的主要问题。 ”黄明表

示，此次与益阳市政府、东海证券等机构

合作， 创立湖南高新财富益阳新三板基

金，旨在发力于中小企业，为发展前景好、

管理规范的中小企业提供上市平台。

据悉， 股权投资作为直接融资在

促进创新创业、 支持轻资产高新技术

企业发展等方面具有较大的优势。 黄

明表示，湖南新三板基金的设立，将进

一步发挥政府资金的引导和杠杆作用，

迅速放大财政资金使用效能，有效撬动

社会资金积极参与地方经济建设，对促

进湖南省经济发展， 提升地方优势产

业竞争力具有重要意义。

(

杨晨

)
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