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资本赋能视角下生鲜电商行业
困境及犐犘犗优化路径分析

孔　陇，王昱俨
（兰州财经大学会计学院，甘肃　兰州　７３００３０）

摘　要：我国生鲜电商行业发展迅猛，行业规模不断扩大。投资者也将目光锁定在这片新“蓝海”，越来越多的资
本赋能于生鲜电商行业。但仅依靠投资机构融资不足以满足行业发展的资金需求，因此，多家生鲜电商寄希望
于通过ＩＰＯ获得更多外部资本。基于此，从资本赋能视角梳理相关文献和生鲜电商行业背景与现状，并以每日
优鲜为例阐释资本赋能生鲜电商行业的过程及赋能机理，由此分析资本赋能于生鲜电商行业的原因及困境，并
提出想要走出困境实现ＩＰＯ，企业需要不断拓宽资本渠道、提高创新能力、提升自身实力，从而达到实质性上市
标准，实现利用资本壮大企业的目标。
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　　近年来，随着“互联网＋”向纵深发展，传统
电商的消费者用户增长和流量红利正逐渐萎缩。
而生鲜行业在新零售模式的推动下，不断创新商
业模式，寻找新的利润点，发展势头迅猛。网经
社电子商务研究中心报告显示：２０２０年生鲜电商
市场规模达３６４１．３亿元，同比增长４２．５４％［１］。
２０２０年５月，国家发展改革委等１２部门联合印
发了《关于进一步优化发展环境，促进生鲜农产
品流通的实施意见》，为我国生鲜行业发展提供
了更为稳定的政策支持。但随着生鲜行业的发
展，企业遇到的资金问题也越来越严重。为了筹
措资金扩大生产规模以增加盈利点，越来越多的
生鲜电商企业寄希望于ＩＰＯ。２０２１年４月，叮咚
买菜宣布完成７亿美元的Ｄ轮融资，与此同时每
日优鲜、美菜网、多点新鲜等企业也相继宣布ＩＰＯ
计划，希望利用资本赋能行业发展。

“赋能”概念最早由哈佛商学院首席管理学教
授Ｋａｎｔｅｒ提出。她认为，当企业员工缺乏权能感
时，组织就会下沉权利，因此应尊重员工特别是一
线员工的自主权和决策权［２］。随着时代的发展，
“赋能”的内涵越来越丰富，但相关研究也仅集中于

定义的解释［３４］、数字赋能［５６］、平台生态赋能［７］等
方面，少有学者从资本赋能角度分析产业发展状
况。我国生鲜行业虽然出现的时间较早，但２０１６
年以来由于新零售的出现和“宅文化”的影响，该行
业才开始有了质的发展。因此学界相关研究也主
要集中在生鲜电商商业模式［８１０］和生鲜电商物
流［１１１２］两个方面，对行业的财务经营状况、盈利模
式等方面的研究较少。基于此，本文从资本赋能这
一较为新颖的视角入手，对生鲜电商行业所面临的
困境进行分析并提出相关建议。

一、资本赋能生鲜电商行业发展背景
及现状
（一）资本赋能政策背景及赋能效应分析

当前我国金融体系存在“四多四少”的结构性
矛盾：间接融资多，直接融资少；“闲”钱多，“热”钱
少；长期资金多，短期资金少；货币多，资本少［１３］。
整个金融体系中直接融资特别是股权融资的占比
仍然偏低。２０２０年１０月，党的十九届五中全会提
出“全面实行股票发行注册制”“提高直接融资比
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重”的新要求［１４］。未来经济高质量发展需要充分
发挥直接融资特别是股权融资风险共担、利益共享
机制的独特作用，加快创新资本的形成，促进科技、
资本和产业的融合，这也为投资机构进行资本赋能
提供了政策支持。
２０１５年，财政部颁布《政府投资基金暂行管理

办法》和《关于财政资金注资政府投资基金支持产
业发展的指导意见》，进一步对政府投资基金的运
作和管理进行了规范。政府投资基金由政府财政
支持，引导社会资本投资，具有灵活高效的市场化
特征，能够将资本更多赋能于创业企业，促进产业
竞争，推动创新创业型经济的发展。政府投资基金
体系的不断完善，在一定程度上缓解了创业企业融
资难的问题，政府直接干预能有效帮助创业企业填
补初创期权益融资的空白［１５］。例如，２０２０年１２
月，青岛市政府引导基金与青岛国信、阳光创投组
成了联合投资主体，向每日优鲜战略投资２０亿元，
进一步助力生鲜电商行业发展。

供给侧结构性改革的目标之一是引导企业有
序进入新行业。随着经济发展进入新常态，传统的
需求拉动型政策已难以带动经济继续增长。因此，
在适度扩大总需求的同时，可通过“大众创业，万众
创新”引导社会资本有效投资新行业，激发行业的
创新能力和自主发展能力，完成供给侧结构性改
革，实现长期经济增长的动力转换。资本所赋能的
新行业需要具有“新”的行业潜质，如对未来有较好
的预判、具有可持续发展战略、能适应市场变迁并
及时转型、创新商业模式等。只有选择正确且有潜
力的行业，才能实现财富效应，即资本赋能效应最
大化。因此，随着生鲜电商行业线上渗透率大幅提
高，企业之间的比拼也将变成供给侧核心能力的
比拼。
（二）我国生鲜电商行业发展现状

我国生鲜电商行业的发展主要经历了三个阶
段。探索启动期（２００５—２０１１年）：这一时期的发
展特点是以地域性垂直电商为主，发展较为缓
慢，商业模式也较为单一，主要是以城市中心仓
为主的Ｂ２Ｃ模式。快速发展期（２０１２—２０１５
年）：随着顺丰优选和淘宝天猫的加入，生鲜行业
发展迅猛，大型电商平台逐渐细分生鲜电商品
类，商业模式也出现了前置仓模式。转型升级期
（２０１６年至今）：自２０１６年出现“新零售”理念以
来，生鲜电商行业又迎来了一个新的发展浪潮，

腾讯、阿里等电商巨头开始加大对生鲜和供应链
物流的投资，加之新冠肺炎疫情期间人们对网上
生鲜的需求加大，为生鲜电商带来了商机，商业
模式也快速创新，出现了前店后仓、社区拼团、冷
柜自提等Ｏ２Ｏ模式［１６］。

目前，我国生鲜电商正处于高速发展期，商业
模式的不断创新也促进了行业规模的扩大。２０２０
年我国生鲜电商行业市场交易规模达到４５８４．９
亿元，较上一年增长６４％，预计到２０２３年，行业市
场规模将突破１００００亿元（图１）［１７］。截至２０２０
年上半年，生鲜电商活跃用户已超过７１００万，同
比增长７５．４％。虽然数据显示超过２５％的消费品
购买通过电商平台完成，但其中线上生鲜消费的比
例不足５％，这说明生鲜电商行业的市场潜力大。
自２０１１年至今，生鲜电商行业融资规模累计已超
１５００亿元，２０２０年上半年融资金额更是达到
１５０．１亿元，超过２０１９年全年融资额［１８］。融资规
模的不断扩大说明生鲜电商企业受到了更多资本
的追捧，这也为企业进行ＩＰＯ提供了契机。

图１　生鲜电商行业市场交易规模及增速
注：图中交易规模为Ｂ２Ｃ电商交易规模，不包括Ｃ２Ｃ及
Ｂ２Ｂ电商；２０２１ｅ、２０２２ｅ、２０２３ｅ分别表示２０２１年的预测
值、２０２２年的预测值和２０２３年的预测值。

新冠肺炎疫情促使用户消费行为向线上迁移，
加之社区团购补贴培养了消费者线上买菜的习惯，
这使整个生鲜电商行业的市场规模和市场渗透率不
断扩大。２０２０年我国注册了４７７６家生鲜电商企
业，同比增长３４．８％，是过去十年中注册数量最多的
一年。但由于生鲜电商自身“重资产”“重物流冷链”
等特殊产业性质，越来越多的企业如每日优鲜、叮咚
买菜、美菜网等开始依托资本赋能寻求ＩＰＯ上市，其
目的是为了筹集资金，确保在竞争激烈的生鲜食品
配送市场维持业务优势。
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二、资本赋能生鲜电商行业过程及赋
能机理阐释———以每日优鲜为例
　　随着“互联网＋”时代的到来，农产品的销售也
从传统模式向新型电商模式过渡。传统生鲜产品在
销售过程中存在中间环节多、成本高、运输途中损耗

大、供应链模式不完善等多种问题，而新零售时代背
景下衍生出的生鲜电商，打破了传统生鲜行业的桎
梏，创新了生鲜行业的商业模式，改变了人们的消费
方式。目前我国生鲜电商主要有六种商业模式
（表１）。其中，前置仓模式将生鲜商品前置到距离消
费者更近的物流中心，提升了物流配送效率及消费
体验，因而更容易受到资本市场的关注。

表１　生鲜电商商业模式
模式 特点 品类及配送时间 代表企业

传统生鲜电商
　

将生鲜产品通过自建物流或者第三方物
流方式直接配送给消费者

品类丰富，配送时间视距离情况而定
　

天猫生鲜、京东生鲜
　

到柜
　

提前收集用户需求，在产地直接下单购买
生鲜，然后送达社区，用户自提

品类相对丰富，一般当日下单次日送达
　

食行生鲜
　

社区拼团
　

基于社区节点在线上建立社群、线下完成
交付

每日精选１００个左右单品进行集中推荐
和销售，配送时间１～２天

兴盛优选、美家优享
　

平台“到家”
　

平台与线下商超、零售店和便利店合作，
为消费者提供到家服务

入驻商家类型丰富，品类丰富，配送时间
１～２小时

美团、饿了吗
　

到店＋到家
　

到店消费＋线上购物＋即时配送，提供
线上线下一体化消费体验

生鲜品类＋熟食（或半成品）品类，配送
时间０．５～１小时

盒马鲜生
　

前置仓
　

在离用户最近的地方布局集仓储、分拣、
配送于一体的仓储点

生鲜品类居多，配送时间０．５～１小时
　

每日优鲜、叮咚买菜
　

　　每日优鲜作为前置仓模式生鲜电商的开创者，
目前覆盖全国３０多个一二线城市，服务数百万用
户，月订单已经超过１００万单，月交易额１亿
元［１９］，是国内首家率先实现盈利的生鲜电商，其商
业模式和资本赋能过程值得深究。每日优鲜的前
置仓模式是在用户聚集的社区和商业区选择合适
的地点建立一个小型的仓库，从产地运输到地区大
仓的生鲜食品会被再次转移到这些小型仓库，等待
配送员进行下一步配送。每个前置仓能够覆盖附
近３公里范围，配送员从前置仓派货能够实现用户
下单后２小时内送货的目标。同时，每日优鲜在全
球生鲜产地拥有专业化“买手”团队，从产地就开始
确保商品的质量。

每日优鲜创立于２０１４年，目前已经历过八轮融

资（表２）。在这一连串资本赋能的背后，每日优鲜
的市场潜质吸引了投资者的目光，在消费驱动行业
发展的前提下每日优鲜对资本进行了有效利用，最
终成为国内第一家实现经营性正现金流的生鲜电商
企业。从全产业链角度来看，每日优鲜之所以能够
盈利，是因为其每一环节所投入的资本都不算少，在
成本控制上也下了不少功夫（图２）。在此成本节约
路径下，每日优鲜的平均客单价为８０～９０元，毛利
率２０％～２５％，能够覆盖履约成本，从而超过盈利平
衡点实现盈利。尽管如此，其盈利水平依然很低。资
本的投入能够加快行业发展的进程，进而做大市场蛋
糕，助推行业往更加成熟的方向发展。因此，生鲜电
商行业想要发展，需要资本协助产业链建设以赋能行
业发展，从而提高整个行业标准，改变用户的消费观。

表２　每日优鲜融资进程
融资次数及类型 时间 金额／亿美元 投资机构　　

第一次天使轮融资 ２０１４年１２月 ０．０５ 光信资本、元瞡资本等
第二次Ａ轮融资 ２０１５年５月 ０．１０ 腾讯、光信资本等
第三次Ｂ轮融资 ２０１５年１１月 ２．００ 腾讯领投
第四次Ｂ＋轮融资 ２０１６年４月 ２．３０ 远翼投资领投
第五次Ｃ轮融资 ２０１７年１月 １．００ 联想创投、浙商创投领投
第六次Ｃ＋轮融资 ２０１７年３月 ２．３０ Ｔｉｇｅｒ老虎基金、元生资本领投
第六次Ｄ轮融资 ２０１７年１２月 ５．００ Ｔｉｇｅｒ老虎基金、元生资本领投
第七次战略融资 ２０１８年９月 ４．５０ 高盛、腾讯、时代资本、ＤａｖｉｓＳｅｌｅｃｔｅｄＡｄｖｉｓｅｒｓ领投
第八次战略融资 ２０２０年７月 ４．９５ 中金资本旗下基金领投，其他数家机构联合出资
　注：数据来自企查查网（ｈｔｔｐｓ：／／ｗｗｗ．ｑｃｃ．ｃｏｍ／）。
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图２　每日优鲜前置仓模式资本赋能及成本节约路径

三、资本赋能生鲜电商行业本质阐释
（一）资本赋能生鲜电商行业的原因

在每日优鲜案例中，资本的投入频率与规模不
断增加。但全产业的“烧钱”模式与生鲜电商自身
的“薄利”性质不适配。既然投入大、盈利点低，为
什么资本还愿意赋能于生鲜电商行业呢？基于资
本赋能的视角，投资人或投资机构之所以会选择生
鲜电商行业，主要有四个方面的原因。一是以前置
仓为特点的生鲜到家电商能够迎合市场发展。目
前电商消费群体主要集中于“８０后”“９０后”，这类
群体的消费特征主要是要求便利。而前置仓模式
的“半个小时送到家”正是一种极致便利，这也与传
统的生鲜行业拉开了差距，获得了更大的市场。二
是信息技术和大数据革命为生鲜行业带来了希望。
目前生鲜市场电商企业众多，虽然每一家都有自身
的特点和客户群体，但由于生鲜供应链链条长，产
品损耗率高，对冷链仓储物流技术要求高，因此具
有天然的经营壁垒。但信息技术和大数据的发展
为生鲜行业的供应效率和服务都提供了支持，为企
业发展带来了希望。三是生鲜是家庭刚需，消费者
需求不断扩大。前置仓模式的特点是生鲜到家，电
商瞄准的是消费者一日三餐买菜刚需。过去由于
地域和条件的限制，消费者很难买到跨区域农产
品，但随着物流技术的发展，消费者越来越愿意跨
区域购买生鲜产品，生鲜产品需求不断扩大。四是
市场广阔。目前生鲜电商业务主要集中于一线城
市，二三线城市市场还未被完全打开，因此值得更
多的生鲜电商企业去开拓这片市场，扩大行业
规模。

（二）资本赋能生鲜电商行业的困境
虽然近些年生鲜电商行业融资规模越来越大，

也有更多的资本愿意赋能于这片“蓝海”，但是市场
上能够实现盈利的生鲜电商企业却是少之又少。
在高频资本赋能的背景下，生鲜电商行业却依旧存
在众多痛点和困境。
１．冷链运输和仓储成本高。生鲜行业的特点

是“生”和“鲜”，供应链是很重要的一环。冷链物流
一般包括预冷、包装、仓储、运输、配送等环节，主要
基础设施有冷库、冷藏车、保温盒、冷藏陈列柜等。
生鲜市场对冷链设施的要求极高，而且无论是供应
链环节还是配送环节成本都较高。加之前置仓模
式属于“重资产”，前期需要花费大量建设资金，引
流成本高，回报低，客单价和毛利率低，很难实现
盈利。
２．行业竞争激烈，企业巨头林立。２０１９年呆萝

卜、妙生活、吉生鲜等多家生鲜电商平台接连倒闭，
易果生鲜作为生鲜电商鼻祖也于２０２０年进入破产
重组阶段。虽然生鲜电商行业很难实现盈利，但还
是有越来越多的商业巨头加入其中，如拼多多自建
“多多买菜”，美团开通“美团优选”，阿里、腾讯等巨
头也都纷纷加入。这为行业发展带来了前所未有的
压力，像每日优鲜这样的垂直类电商易失去优势。
３．缺乏品牌意识，同质化现象严重。品牌形象

理论认为，产品同质化的加强意味着消费者对品牌
的理性选择会减弱。价格、采购是否便利等因素会
影响顾客对生鲜电商的选择。虽然目前生鲜电商
的用户黏性在不断增加，但顾客忠实度普遍较低。
因此，需要平台树立品牌意识，增强自身影响力，在
保障产品质量的同时为消费者提供极致的服务。

当下的生鲜电商行业，虽参与者众多，却少有
企业能跨过盈利这一基本门槛。因此企业想要走
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出困境，ＩＰＯ是一个最佳选择。目前国内还没有上
市的生鲜电商企业，但多家企业已启动了ＩＰＯ计
划，争做“生鲜电商第一股”。而无论哪家企业最后
拔得头筹，其ＩＰＯ后的红利可想而知。此刻领跑
ＩＰＯ跑道，可能会获得更符合企业利益的较高估
值，后续带来可观的融资，也可以为企业带来更高
的知名度，进而提升市场占有率。

四、生鲜电商行业犐犘犗优化路径分析
（一）拓宽资本渠道，实现投资多元化

构建以政府投资为主导、社会资本为主体、国
际资本为补充的多元化投资资本格局，发挥政府引
导基金的“杠杆作用”，最大程度调动社会资本参与
投资的积极性，鼓励更多的民间资本参与到像生鲜
电商行业这类新行业中来。一方面，大力支持大型
企业、集团与新兴企业一起参与风险投资，同时还
应打破个人投资者与国外的风险投资者不能介入
风险资本运营的限制，拓宽投资资金的来源渠道；
另一方面，大力发展以中小型民营资本为主体的风
险投资机构，激发民间主体投资的积极性，构建政
府主导、民营资本参与的多元化风险投资格局。在
追求经济效益和投资回报的同时，还应关注发展前
景好、风险高又急需资金支持的“种子期”项目，帮
助有创新能力的企业做稳做大，助力行业的成长。
（二）不断创新发展，吸引投资者目光

“十三五”期间，我国网上零售额平均年增长率
为２５％［２０］。消费市场及电子商务的发展，为物流
基础设施相关产业向高标准、现代化升级创造了巨
大商机。随着生鲜电商行业参与主体的增多以及
布局的扩大，行业竞争将持续升级。供应链管理作
为生鲜电商最重要的一环，是企业在激烈竞争中突
围制胜的关键。在生鲜供应链中运用大数据、人工
智能、物联网等先进技术，追踪用户行为、精准预测
市场需求、把控生鲜产品质量，以及通过向生产端
延伸，缩短供应链条、降低运营成本，是提升生鲜电
商创新能力的重要途径。金融支持和创新发展是
相辅相成的。资本赋能不仅能为企业带来资金，还
能带来先进的管理经验和前沿的市场信息、知识资
源等，帮助企业更好地进行创新活动。生鲜电商作
为一个新兴行业，想要借助资本的力量打造更完整
的产业链，就需要不断创新完善企业商业模式、组
织管理模式、关键技术和公司治理结构。

（三）提升自身实力，不可盲目上市
目前，放眼整个生鲜电商行业，能够实现盈利

的企业寥寥无几，而想要进入资本市场的企业却不
在少数。加之我国ＩＰＯ市场监管较严、门槛较高，
难以盈利的生鲜电商企业想要上市绝非易事。因
此，对于生鲜电商企业而言，比起抢占“生鲜电商第
一股”这一头衔而盲目进行ＩＰＯ，其更重要的任务
是解决盈利问题，稳中求进以提升企业自身实力。
第一，要突出主业。任何一家上市公司都需要有核
心业务、核心专长、核心市场和核心客户，因此要把
突出主业作为做优做强的第一条。第二，要具有创
新能力。企业要把创新放到重要位置，提倡高质
量、高水平、有目的、有效率的创新。第三，要有良
好的业绩支撑。股市短期是看市场，但长期还是看
企业效益，这是上市公司竞争的核心。只有不断提
高上市公司质量，增强价值创造和价值管理能力，
才能在日益激烈的市场竞争中脱颖而出，赢得长盛
不衰的声誉，真正成为亿万生鲜电商企业主体中的
“优等生”。
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