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�“目前来看，今年风口已经转向了新

零售， 大家都在讲新零售， 没人讲共享

了。” 金沙江创投董事总经理朱啸虎说。在

他看来，新零售已经取代共享经济成为当

前的风口，而未来十年的创业机会，则是

人工智能。

与新零售相比， 嘉御基金创始合伙人

兼董事长卫哲认为，人工智能已经超出了

“风口” 的概念，成为了“门口” 。

盛世方舟投资经理王丹表示， 目前国

内传统经济型酒店格局基本确定，由锦江、

华住、 首旅三大巨头占领了大部分市场份

额。不过，新型中高端轻奢酒店在消费升级

浪潮中迎来了极大发展空间。
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共享经济进入下半场 下一个风口：新零售和人工智能

证券时报记者 张国锋

以共享单车为代表的共享经济

创业浪潮，在经历了一年多的疯狂之

后，已经出现了疲态。 今年以来，共享

单车多名玩家陷入倒闭或是押金难

退的泥沼， 两名头部玩家

ofo

和摩拜

近期纷纷流出合并传闻；曾经缔造融

资神话的共享充电宝，数名头部玩家

自身陷入法律纠纷、资金短缺困扰的

同时，外部还在经受着苹果等大公司

推行无线充电的冲击；其他的共享经

济系列创业项目，无论在融资速度和

融资规模，都已经无法跟前两个赛道

比拼。

“目前来看，今年风口已经转向了

新零售，大家都在讲新零售，没人讲共

享了。 ”昨日，金沙江创投董事总经理

朱啸虎在出席第六届东沙湖杯 “千人

计划”创业大赛时说。 在他看来，新零

售已经取代共享经济成为当前的风

口，而未来十年的创业机会，则是人工

智能。

进入下半场的共享单车

相比前辈滴滴、

Uber

等专车共

享，共享单车的下半场来得早得多。在

悟空单车等数家行业尾部玩家宣布倒

闭退出后，

8

月份以来， 包括小鸣、酷

骑、小蓝单车等行业二线玩家，纷纷出

现押金难退的问题。事情演变至今，小

鸣单车宣布转型做电子围栏， 酷骑单

车被收购， 而小蓝单车则被传融资失

败，前景未明。

据交通运输部不完全统计， 截至

今年

7

月， 全国共有共享单车运营企

业近

70

家， 累计投放车辆超过

1600

万辆，注册人数超过

1.3

亿人次，累计

服务超过

15

亿人次。

行业兴起最初， 押金被视为共

享单车企业盈利模式的一个重要支

撑。相比

2

元内的客单价，

99~299

元

的押金才是这个行业更大的资金

流，也是共享单车行业的“隐形”地

雷。 町町单车倒闭后，创始人卷款跑

路； 酷骑单车事件爆发后， 质疑前

CEO

高唯伟将押金挪用至

P2P

平台

的声音此起彼伏。 从今年

8

月中旬

开始， 交通运输部联合多部门出台

行业指导意见， 要求共享单车押金

专款专用，做到即还即退。 尽管具体

措施仍未明确， 但押金监管趋严已

是不争的趋势。

政策对行业的监管收紧不仅体现

在押金层面，

9

月份， 北上广深等

12

个大城市陆续发布“禁投令”，要求各

共享单车企业停止投放新车。据悉，目

前这些城市单车保有量超过

800

万

辆，占全国总量的一半以上，给道路交

通、城市管理都带来了不少问题。

国内市场投放被关闭后， 行业内

的头部企业只能选择出海开拓新市

场。 据了解，目前，摩拜已经进入全球

8

个国家超过

180

个城市，

ofo

则已经

登陆

13

个国家超过

170

个城市。但业

内人士指出，出海并不容易，一方面具

有出海资质的生产厂商并不多， 另一

方面海外政策与水土问题将影响共享

单车企业在当地的发展。

在政策收紧的情况下， 不仅共享

单车企业受到影响， 其背后的生产厂

商也是叫苦连天。 根据自行车零部件

巨头信隆健康的财报，去年

12

月获得

摩拜订单，今年一季度净利大跌

73%

至

173

万元， 其购买原材料预付款增

至

5155

万元。对于亏损，其财报解释：

一方面是原材料成本上涨， 另一方面

是共享单车导致国内的内销订单大幅

减少， 而共享单车的出货量则尚未呈

现收益。

ofo和摩拜否认

合并传闻

近期，有媒体报道称，

ofo

和摩拜

投资人正通过谈判推动二者合并，以

结束烧钱的竞争。 据称，合并后的公

司估值可能会超过

40

亿美元。 但这

一消息很快被两家公司否认。 摩拜

称，“摩拜在骑行、产品和运营效率方

面遥遥领先，不考虑合并。 ”而

ofo

则

表示“不予置评”。

ofo

的早期投资人

朱啸虎在出席活动后接受记者采访

时，对该传闻的回应是“谣言”。

根据公开信息统计，

2017

年以

来，

ofo

和摩拜的融资额已经超过

17

亿美元， 最新一轮融资额分别达到

7

亿美元和

6

亿美元，

ofo

最新一轮融资

由阿里巴巴等领投， 摩拜最新一轮融

资则由腾讯领投。 截至目前，阿里、腾

讯没有表态支持“合并”的行为。

曾认为

ofo

和摩拜因为 “差异太

大”不可能合并的朱啸虎，

9

月底在一

场公开演讲中改口，直言“摩拜和

ofo

唯有合并才能盈利”。在接受记者采访

时，朱啸虎表示，现在市场上的资金太

多，当行业发展到只有前两名的时候，

想要靠融资压死对方几乎是不可能的

事情。 “这两家未来都可能能拿到钱，

到时候市场肯定要追求效率， 因此还

要看一段时间。 ”

朱啸虎指出，今时今日，创业洗牌

速度已经大大提升， 一般两年就开始

洗牌。 “现在小的共享单车倒闭、押金

难退回事件的发生， 反而会加剧用户

向头部集中。 因为用户会担心小的公

司倒闭，因而会加速拿出押金的过程，

挤压小公司的生存压力。 ”

在投资人看来，尽管共享单车赛

道正在发生变化， 监管也在趋严，行

业进入下半场———洗牌阶段已是不

可逆转，但是共享单车行业的社会价

值存在， 能够解决出行效率的问题，

因此共享单车未来一定会继续存在。

“之前是攻城略地的阶段， 单车企业

打价格战、粗放投放车辆，对盈利模

式肯定会造成伤害。 合并也许是一种

逻辑， 只有一家单车企业的时候，定

价、投放和布局也会趋于理性。 仅仅

依靠骑车使用费，共享单车企业其实

一年就可以回本，这个盈利模式本质

上是很清晰的。 ”小村资本合伙人郑

赞表说。

他认为， 从经济规律上判断，合

并是共享单车行业内头两名玩家的

一个比较好的选择。 “共享单车这个

行业也有规模效应，合并的话，在投

放成本、 维护成本都可以得到降低，

也有助于城市管理，符合经济规律和

资本的需求。 ”

新零售接手共享经济

成新风口

共享单车可谓共享经济系列最

成功的典范，但其光环也正在慢慢褪

去。 在朱啸虎看来，共享行业本身非

常大，当中最重要的部分就是衣食住

行，到现在这些需求的共享已经基本

被做完了。 而除了衣食住行之外的其

他需求，市场空间并不大。 “比如共享

按摩椅、共享卫生纸等，本身市场空

间没有那么大， 想象空间也没那么

大，所以投资人对这类项目可能都不

是很有兴趣。 ”

市场从来不缺乏风口， 朱啸虎指

出， 现在风口已经转向了， 没人讲共

享，而是都在讲新零售。

“新零售最主要的趋势是

90

后消

费群体的兴起， 他们对价格没那么敏

感，对便利性更加敏感。 我觉得，未来

的新零售，都是以碎片化、便利性和智

能化为趋势，不会那么讲究性价比。 ”

朱啸虎说。

根据公开资料显示， 今年以来，数

十家“无人货架”、“无人便利店”创业企

业纷纷涌现，参与投资的机构数量也超

过

50

家，包括

IDG

、真格基金、创新工

场等知名投资机构。据统计，今年以来，

无人自助设备领域已披露的融资项目

超过

25

个，累计金额超

30

亿元。

业内人士认为， 新零售下的无

人自助设备之所以能得到资本关

注，是因为其颠覆了原有的“人

-

货

-

场”的交易关系链，让零售的渠道能

覆盖到离消费者最近的细分场景，

更进一步拿到精准的消费大数据。

光速中国创始合伙人韩彦曾表示，

新零售无疑是鲜有的下一个千亿级

别的平台性大机会， 对团队的要求

是极其高的，扎实的供应链、系统、

数据能力才是核心。 新零售行业从

年初开始发酵， 从无人售货柜到办

公室架子， 从无人便利店到便利店

即时消费圈， 各路玩家已经在不同

格局上拉开差距。

不过， 嘉御基金创始合伙人兼董

事长卫哲在接受记者采访时表示，他

反对无人便利店的逻辑在于， 人不是

成本，而应该是投资。“做无人便利店，

还不如搞自动贩卖机。零售店里的人，

不应该只是收银员或者理货员， 而应

该是营业员，帮助便利店获客。如果只

是收银员或者理货员的话， 那确实应

该取消人这个成本。 ”

在卫哲看来， 新零售未来的流量

入口在于社区， 因此他看好新零售的

模式有三个特征。第一，实体小店与虚

拟大店结合，实体店面要小，起到获客

作用。 第二，品类要准，选择电商打不

死的的非标准类、 非超市类的产品行

业。 第三，选好入口，这当中，社区便

利、社区生鲜和社区药房的机会很多。

“新零售必须是前后打通的，不仅要解

决后端供应链的问题， 还要解决前端

的服务问题。社区是最靠近消费者的，

而且是电商成本最高的部分。 ”

未来十年看人工智能

而与新零售相比，卫哲指出，人工

智能已经超出了“风口”的概念，成为

了“门口”。朱啸虎也认为，人工智能是

今年非常明显的趋势， 而且未来十年

也是非常大的趋势。

业内指出，近年来，人工智能在技

术升级和应用方面取得了巨大进展，

大数据、 云计算以及智能芯片应用快

速发展； 以深度学习为代表的人工智

能核心技术取得一定突破；图像识别、

语音识别、 自然语言处理等前沿技术

的应用范围不断拓展， 人工智能时代

已经来临。

从全球市场来看， 亚马逊、

Intel

、

苹果、

Facebook

等科技巨头公司相继

实现了

AI

技术的革新性应用。而在国

家政策的大力支持下， 国内人工智能

市场也正跟随全球的步伐迅速崛起。

目前， 人工智能领域已成为中国股权

投资机构最受关注的领域之一。 根据

清科集团私募通数据，

2010

年至

2017

年

5

月， 中国人工智能领域共发生

2218

起投资事件， 涉及投资金额达

668.42

亿元。

“从目前来看，人工智能项目主要

还是面向企业用户 。 但在

Google

Pixel 2

手机和

iPhone X

发布后，（人

工智能） 面向消费者的服务也会兴

起。 ”朱啸虎说，当下是“

AI First

”的时

代， 任何创业企业如果没有人工智能

的因素在里面， 很难建立自己的竞争

壁垒和核心优势， 而未来十年的创业

机会，属于人工智能手机。 “我相信两

年以后， 面向消费者的人工智能风靡

的应用也会出现，但是具体是什么，我

们还不知道， 但是这个趋势是可以看

到的。 ”

但这个现象也导致了一些问题，有

投资人直言， 现在市面上有

99%

的项

目是伪人工智能，本质上只是带了点算

法和机器能力而已。 此外，人工智能方

面的人才在全球都处于高度紧缺的状

态，因此如果有真正高精尖的该领域人

才项目出现，就应该毫不犹豫投入。

“人工智能既要技术也离不开大

数据，做一个比喻，人工智能技术是

一把刀，数据就是磨刀石。 对于初创

企业来说，他们缺乏大量且及时更新

的数据，能否获得成功，主要就是看

谁的磨刀石更好。 ”卫哲建议人工智

能的创业者，在选择切入口时，要看

到

BAT

等大公司已经在哪些领域具

备大量且不断更新的数据。 “他们有

的数据，你如果已经做了，就尽快去

卖给他们，做他们数据的补充。 如果

还没做，就不要进入这个领域，因为

你做不过他们。 你应该发力在他们没

有数据的领域，在这些领域，大小公

司都是平等的。 ”

中端轻奢酒店：

华尔街的新故事

证券时报记者 吴家明 岳亚楠

华尔街喜欢听故事， 这一次是关

于酒店的故事。

在美上市的中概股里， 除了阿里

巴巴、百度、网易等互联网巨头的抢眼

表现， 还有这么一个行业的股价表现

逐渐引起投资者的关注： 华住酒店集

团的股价今年以来已经累计上涨超过

150%

，股价也接近

130

美元，市值超

过

90

亿美元。

其实，在过去的美股市场上，一

些经济型酒店纷纷选择私有化退

市， 离开的背后多少都与自身股价

表现有关。早在

2013

年，

7

天连锁酒

店集团的私有化进程划上句号。

7

天

原有创始股东郑南雁、 何伯权等人

与投资基金凯雷投资集团和红杉资

本共同组建铂涛酒店集团， 宣布正

式完成对

7

天连锁酒店私有化收

购。 而在去年，如家酒店与首旅酒店

完成合并。 如家酒店集团作为合并

后存续主体， 已成首旅酒店的控股

子公司。

对于华住酒店的股价表现，市

场普遍认为是国内外投资者的共同

驱动。老虎证券最新发布的《

2017

美

股投资调查报告》显示，对于美股投

资决策， 超过

50.5%

的国内 “炒美

族” 表示会主要参考日常生活中对

相关产品、服务的观察和体验。 另外

一面， 国内这两年的旅游业旺盛增

长、 中产阶级消费升级以及经济型

酒店的变革， 对华尔街来说都是极

具诱惑的故事。

在许多业内人士看来，

2002

年起

国内经济型酒店进入了黄金发展期，

但近年来随着房地产租金成本、 人力

成本等上涨， 经济型酒店的价格却没

有明显增长。在一些一二线城市，经济

型酒店似乎渐渐退出商务酒店中心。

这时， 一些中端轻奢酒店却进入投资

爆发期，受到资本热捧。

近年来，以亚朵、

CitiGO

、诗莉莉、

桔子水晶为代表的新型轻奢酒店品

牌迅速崛起，不仅受到了消费者的青

睐，也被各路投资机构所追捧。 去年

12

月，中端酒店品牌亚朵宣布完成

1

亿美元的

C

轮融资，由联想控股旗下

君联资本和阿里巴巴荣誉合伙人陆

兆禧个人投资， 同时获得浦发银行、

交通银行、招商银行等近

4

亿元授信

额度。

此前， 迈点研究院联合

Talking

Data

发布的 《

2016

年中国中档酒店

市场大数据分析》显示，随着高端酒

店逐步步入成熟期、 经济型酒店开

始进入转型和淘汰期， 中端酒店板

块的红利正式来临。 而据智研咨询

发布的研究报告显示， 在我国前十

大品牌酒店客房总数中， 经济型酒

店客房数高达

94.2

万间， 中端客房

数仅有

8.5

万间，高端酒店客房总数

为

13.4

万间， 中端酒店的客房数远

低于经济型和高端酒店， 显示发展

空间巨大。 智研咨询分析认为，未来

的增量市场主要来自中端酒店，预

计未来

5

至

10

年国内中端酒店市

场将迎来爆发。

盛世方舟投资经理王丹对记者

表示， 目前国内传统经济型酒店格

局基本确定，由锦江、华住、首旅三

大巨头占领了大部分市场份额。 不

过， 新型中高端轻奢酒店在消费升

级浪潮中迎来了极大发展空间。 市

场数据显示，国内高端、中端、经济

型酒店占比为

1:3:6

， 美国的比例为

3:5:2

。 作为旅游业的刚需大入口之

一， 酒店行业和许多传统产业一样

走到了转型升级的路口， 蕴含的投

资机会也多样化。

对于国内酒店行业目前面临的

问题，睿鼎资本董事长李鑫表示，近

年来酒店运营成本呈上升趋势，主

要是源于人力成本的增长； 酒店每

天要对大量数据和信息进行处理，

却没有一个高效的智能管理系统辅

助， 单纯的人工管理系统不能对这

些数据和信息进行深度剖析； 顾客

与酒店之间的互动管理欠缺； 缓慢

的创新思维， 酒店业可以说是最缺

乏创新的行业。

“在消费升级的带动下，新型轻奢

酒店品牌的爆发有着明显优势， 包括

定位清晰、 酒店的品牌故事以及各自

的独特卖点等。另外，轻奢酒店抓住了

酒店产品打造的核心原则，从卖客房、

卖服务发展到卖体验、卖流量，找准定

位又能突出产品差异化。 ” 李鑫如是

说。值得注意的是，今年

8

月网易严选

就联合亚朵推出了“亚朵·网易严选酒

店“，将生活方式电商与线下场景进行

结合。

如今， 众多国内酒店品牌也在

发力中端轻奢酒店。 华住酒店发布

的

2017

年第二季度财报， 也是今

年华住完成对桔子水晶的股权交

割后的首份财报。 财报数据显示，

公司实现营收

19.89

亿元， 同比增

长

20.1%

。 此外，华住酒店在第二

季度净增

205

家酒店，其中包括

41

家经济型酒店和

164

家中高档酒

店，中高档酒店开店速度明显快于

经济型酒店 。 市场公开资料也显

示，首旅如家旗下中高端酒店已近

600

家。 而在今年计划新开的酒店

中，中端酒店占比预计将达到

30%

至

40%

。

不过，对投资机构而言，投入酒

店行业需要有较强的耐心去等待一

个连锁品牌的形成，后期需与企业

一起去整合并购行业闲散资源。 王

丹表示， 在转型升级的浪潮中，中

高端酒店的比例将持续提高，整个

行业的服务水平、 软硬件质量、信

息化管理效率将继续提高。 酒店行

业是一个需要大体量资金的行业，

无论对创业者还是投资人，进入门

槛都较高，所以很多中小基金较难

参与。


