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十字路口 2012年，京东到了命运的十字路口，急需进行新一

轮大规模融资，其现金流和品牌口碑、技术支持、物流和售

后服务水平、规模扩张、管理水平捆绑在了一起，一荣俱荣

，一损俱损。但在资本市场看衰电商之际，赚得规模光环却

还没赚到钱的京东要想成功上市，谈何容易。 2011年，京东

商城继续着B2C增长神话，官方数据显示，去年销售总额

为309亿元，是2010年的3倍。有业内人士预估，即便数据有

部分水分，京东去年销售额真实数字也至少在270亿元以上。 

进入2012年，京东将是什么发展前景呢?综合多方信息来看

，2012年京东增速将放缓，发展重心将从以前的规模扩张过

渡到上市筹备。事实上，这些调整去年已经开始。京东的资

金链到今年年底将急需新鲜血液的注入。 不过，在今年电商

领域的持续的资本寒冬下，赚得规模光环却还没赚到钱的京

东要想成功上市，谈何容易。事实上，近一个月，关于京东

的各种负面消息就是层出不穷，京东已是疲于应付。 淘宝系

的打压 2012年2月初，一淘网发布了2011年第四季度全网B2C

商家商品的价格指数，一淘方面得出的结论是，在国内

的B2C企业中：1、亚马逊和当当，有涨有跌，但幅度不大，

而且最终回归正常。2、京东商城的价格大涨大跌，而且小幅

上扬。京东商城去年10月初价格涨幅超过15%。3、天猫(微

博)做活动，价格指数走低，并保持最低。 京东商城迅速反驳

称：涨价15%无异于自杀，绝无此事。而刚开始还破天荒站



在京东一边，称“当当网和京东天天打价格战，没有涨价，

此次支持京东”的李国庆(微博)绕过弯后，也再次炮轰京东

，质疑京东数码家电已经不敢和当当比价，李国庆认为电商

做家电3C商品，谁也做不过国美。同时当当网市场公关高级

总监郭鹤也表示，“京东全面提价是意料之中，尤其是3C品

类。规模越大，越烧不起钱，面对资本压力，提价是不得已

的事”。 当然，一淘发布的价格指数难逃偏袒天猫有失公正

之嫌。 北京电子商务协会秘书长林亚告诉记者，一淘不是中

立的第三方机构，很难做到客观，而这份报告势必又会挑起

新一轮的价格战而价格绝不是电商发展的首要支撑，品质和

品牌都是未来的重点。 对此，亿邦动力CEO郑敏和派代

网CEO邢孔育也对记者表达了类似的观点。 不过，多位3C业

内人士表示，前年底、去年初开始，京东商品价格的确开始

上浮，且幅度不小。阿里巴巴(微博)集团副总裁陶然在微博

上列举了10余种数码家电类商品价格，在同时有货、并排除

“满额返券”等附加条件的情况下，对当当网和京东商城两

家商品实际售价进行比较。价位显示，当当网的相应产品普

遍低于京东商城。他称，“伊莱克斯的吸尘器当当网、卓越

网只卖860元，京东在11月3日也卖过860元，现在在京东

卖1088元，三个月上涨了26.5%。” 一波未平一波又起。 2月8

日，有网友在微博爆料称获得一份京东商城与供货商的合作

协议，该协议规定：供货商须保证京东商城20%的毛利，且

毛利总额不低于100万元.供货商还须向京东缴纳20万品牌服务

费。该供应商表示，“我们所面临的情况跟爆料企业的状况

相似，京东商城正逐步向供应商展示他的强势。为了应对这

种不断恶化的状况，我们已经决定从京东商城撤出。”京东



还提出其它四条“霸王条款”：其一是，最低价供货。该供

应商表示，京东商城要求它所拿到的货款，必须低于其它电

商企业.其二是，京东商城向供应商要求保底返利.其三是，京

东商城向供应商收取进场费.其四是，京东商城还向供应商收

取广告费用。 对此，亿邦动力CEO郑敏告诉记者，商业合作

条款只要是信息透明，事先说明，则无可厚非。其次，20%

的进店费不是业界最高的，28%的商城毛利保证如常态存在

。 易观国际分析师陈寿送告诉记者，京东此举根本原因应该

是改善资本状况，为尽快上市融资做准备。毛利和净利润这

些都是资本市场十分关注的因素，而京东近几年投资太大导

致盈利水平不足。另外，无论京东是否价格上涨，今年国内

几家大的B2C的增长速度将会一定程度上放缓。 另有业内人

士表示，事实上，京东的规模还并无法与国美、苏宁等年销

售上千亿的企业相比，因此，在很多供应商资源上，不似国

美和苏宁是厂商的一级代理，得不到厂商的更多支持。京东

商城以前只能跟更低一级的代理商和经销商合作，而为了扩

大销售规模，京东商城经常和同行大打价格战，在不能低价

拿到更多商品的时候，强行进行低价销售，就导致了供零矛

盾激化。2011年6月，李国庆评论京东商城称，“2011年京东

商城的销售毛利率为4.5%，亏损率是9%，亏损率是毛利率的

一倍，这换来的是公司200%增长速度，但这么大亏损换来的

市场份额是不可持续的。在这个1万亿元的市场中，京东就只

卖100亿元，一点议价权都没有”。不过，派代网CEO邢孔育

告诉记者，随着京东销售规模达到300亿左右，渠道的话语权

和议价能力正在加强，京东对供应商的强势地位将会慢慢凸

显。 记者认为，这一系列事件反映出了京东在低价策略、盈



利能力和品牌影响力之间的难以取舍。在讲究服务和体验的

今天，价格仍然是消费者极为敏感的一环，京东目前还没有

足够的底气凭借自身的品牌和服务来改变消费者对其低价的

整体印象。毕竟，还面临着和天猫、苏宁、当当网、中国亚

马逊、库巴和新蛋等电商的市场份额之争。 当当 国美的逆

袭? 2月8日，电商行业内资深人士向某家媒体透露，行业内的

两家重要企业当当网和国美网上商城，正筹划战略结盟以提

升彼此的短板实力，以实现对主要竞争对手京东商城的赶超

。 记者致电当当网联合总裁李国庆，无人接听，而一位当当

网内部人士告诉记者，“当当内部暂时不予评论，以官方消

息为准。”不过言语之间流露出的迹象显示，此事，似乎大

有可能。 事实上，回顾当当、国美与京东近几年的关系，就

不难理解。作为国内B2C电商排名靠前的几家企业，当当网

、国美网上商城和京东商城积怨已久，且处于下风，当当网

和国美网上商城的结盟，或是为了加大与对手京东商城的竞

争筹码。 2011年前后，京东在快速扩张期间加大百货领域的

投入，将核心业务拓宽到图书领域。2010年11月京东商城宣

布进军图书市场，从此开始了与当当多轮明争暗夺的价格战

。去年3月，当当网CEO李国庆在3月15日发起当当网成立12

年来最大力度的促销活动，全场满200返100，其意明显是要

报复之前与当当网火拼图书价格战的竞争对手京东。刘强东

当即回击，并将优惠门槛降低到满100返50。刘强东似乎觉得

这样的比拼不足以体现京东的还击力度，其告诉图书音像部

门：如果你们3年内给公司赚了一分钱的毛利，或者5年内赚

了一分钱的净利，我都会把你们整个部门人员全部开除。对

于京东的挑战，当当网也高调决定涉足3C，李国庆曾调侃称



“纯粹是为了气他(刘强东)”。 而自京东商城涉足大家电领

域，也正式挑起了与苏宁和国美的正面竞争。作为业内老大

，国美和苏宁岂能无动于衷。对此，李国庆也曾在多个公开

演讲中调侃刘强东过早捅了马蜂窝，让电商的日子越来越不

好过。 有业内分析人士表示，国美和当当网在资源上有互补

性，一个是掌握千亿元家电资源的家电大佬、一个是掌握优

质图书资源的知名电商品牌，确实存在一定的合作基础。 从

最新透露的消息来看，国美网上商城将与当当互为对方在家

电和图书领域的供应商，并在采购、配送等方面深度合作。

如果，两者实现强强联合，对网购行业市场格局将造成深远

影响。国美和当当网的合作，将使得京东目前的3C家电和图

书这几条重要业务线受到严重挑战。 派代网CEO邢孔育向记

者表达了不同观点，他认为，国美和当当都有自己的野心，

二者即便合作，也难免互相忌惮，前景和效果还有待商榷，

而天猫和苏宁还是2012年对京东最有威胁的主要竞争对手。

2012：京东命运十字路口 此前，京东的物流和售后服务在业

内一直有着不错的口碑，但随着业务量激增，服务水平难以

维系。目前，从京东商城的客户评价及之前微博上发给刘强

东的投诉中，可见退货产品翻新重卖、送货慢、送错货、物

流损伤以及客户维权困难成为投拆最多的问题。 京东为了继

续扩大市场份额而推出开放平台后，更是打乱了京东的整体

运营管理体系。很多顾客从开放平台购买的商品遭遇假货、

翻新、无法收到发票的现象，而客服电话无法打通、维权困

难也让越来越多消费者开始不满。 互联网专家刘兴亮(微博)

此前曾告诉记者，由于京东的价格和服务都不错，曾经积极

向朋友推荐京东，但近两年京东随着规模激增，工作人员的



服务水平没有跟上，京东在管理和售后上必须要加大投入。 

派代网CEO邢孔育(微博)虽看好京东的发展前景，但是也认

为，随着京东日均订单处理量从以前的几千、几万迅速达

到30万单，在技术支持和运营管理上能否应对，是京东必须

解决的问题。 北京大学光华管理学院市场营销系副主任苏萌

告诉记者，国内电子商务企业烧钱太快，但是效率却很低，

比如在核心数据处理、基于个性化推荐的精准营销方面还很

不足，这导致电商网站的流量转化率、客单价和顾客回头率

极低。电商通过广告和低价不计成本去拉新顾客，只能加速

亏损。 而相比于国外的亚马逊(微博)等电商网站，京东商城

在核心数据处理和个性化技术上依然存在着太大的差距。 近

期，京东商城还被爆出存在客户个人账户频遭盗刷的现象，

尽管京东方面澄清与去年年底的“CSDN(微博)泄密门”无关

，但账户被盗刷的消费者数量在增加。 对此现象，京东商城

有关人士表示，经过初步调查，账户被盗刷的用户所使用的

京东商城账号、密码，大多与该用户在已被泄露信息的其他

网站相同，结果给了不法分子套用这些账号、密码盗刷京东

账户的机会。 上述所有问题，归根结底，都需要京东随着规

模增加而同时保持投入更多的建设资金。2012年，京东的前

途命运到了十字路口，其资本实力和品牌口碑、技术支持、

物流和售后服务水平、规模扩张、管理水平捆绑在了一起，

一荣俱荣，一损俱损。 亿邦动力CEO郑敏告诉记者，京东用

低价获得市场支配地位，之后利用支配地位可以获得规模利

润，但现在对于京东和刘强东唯一的建议就是保证生存的现

金流。 有业内人士曾透露，刘强东曾告知其京东每年的亏损

率在8.9%左右。以此计算，2011年亏损很可能达到30亿左右



，这和众多业内人士及投资公司的预估也不谋而合。在央视

大投广告、物流建设也都给京东带来巨大的成本压力。而据

多家媒体报道，京东最大的一笔15亿美金融资，其实到账

就10亿美金左右，有几亿是股权置换。 那么，以此计算，到

今年年底，京东就到了必须要大规模融资才能保证继续生存

的地步。这个大规模，至少是数十亿以上的。前期的高速扩

张和疯狂的价格战让京东尝到了很多甜头，但带来的负面效

应是，短时间很难在规模和盈利能力上找到平衡。业内人士

分析认为，受零售减缓和同行竞争影响，京东的购销业务的

毛利率在11年压到最低，12年也很难有指望。假如京东的亏

损率不下降，规模越大亏损也就越大。 京东的销售额目前主

要还是来自毛利率只有5%左右的3C产品，京东要想进入规模

安全期然后扭亏为盈成功上岸，没有两、三年以上的缓冲期

，几乎是不可能完成的任务， 所以，京东进行新一轮大规模

融资已到了迫在眉睫的地步。2012，玛雅人所谓的世界末日

，很可能成为京东商城未来命运的十字路口。 凭何上市? 从

去年下半年，京东实际上就已经开始积极为上市融资做准备

了。 首先是高层管理团队去草莽化，引入众多知名职业经理

人。2011年8月，百度原高级副总裁沈皓瑜正式加盟京东担

任COO.2011年底，凡客原副总裁吴声加盟任职集团副总裁，

全面负责公共关系部的运营和综合管理工作。今年2月，京东

正式宣布Oracle原全球副总裁王亚卿出任首任CTO。 另一个

风向标是，京东的规模扩张开始收敛。近一年来，京东一直

尝试提升销售毛利。毕竟，公司IPO时必须披露盈利状况，之

前持续亏损的京东如果拿不出一份漂亮的财务报表，其在资

本市场上的估值将会大打折扣。去年底，京东宣布将免运费



消费额门槛提至39元而更直接的变化在价格上，之前被视为

“价格屠夫”的它，如今已不再具备低价优势。京东内部人

士称，他们正试图淡化消费者的价格敏感性，打造自己品牌

效应。 但是，对京东最为不利的客观事实在于，2012年正处

资本市场看衰电商之际，京东如果遭遇资金链紧张，能否成

功融资存疑。 刘强东近日在接受媒体采访时认为：电商业务

本身没有什么问题，有问题的是资本市场，是资本市场停止

了对电商行业的输血和投资不过，这似乎有本末倒置之嫌。

资本市场看衰电商、停止输血，本身是理性回归。电商纷纷

大把烧钱，却无法盈利，让投资者望而却步。 2011年，京东

明显处在亏损状态.凡客诚品(微博)也卷入了盲目扩张风潮，

导致亏损数亿元。陈年(微博)在公开场合已多次反思.当当网(

微博)和麦考林去年大幅亏损.团购网站纷纷倒闭.还有众多垂

直电商都陷入资金链断裂的危机，乐淘网(微博)CEO毕胜甚

至喊出了“电商骗局”的口号，从来未盈利的电商更不胜枚

举。 据麦考林CEO顾备春(微博)透露，2011年，90%以上的企

业都处于亏损的状态，小企业处于倒闭边缘，而2011年8月份

之后，几乎没有哪家电商公司融到了新的资金，现在大家只

能靠自己的钱独立生存了。而原因在于，大家都拿着融来的

钱搞扩张、打广告，不计成本地拼命烧钱，都希望借此把竞

争对手吃掉，但结果是都亏损严重。到2011年下半年，加上

欧债危机、VIE结构质疑、人民币升值等外在因素，资本对电

商的追逐忽然来了个急刹车。资本市场开始从疯狂逐渐地回

归理性。 资本不是慈善基金，只会在有利可图的时候进来获

利，在电商冬天到来之际，已经吃了亏的投资市场注定将选

择观望。而对于京东而言，小规模的融资根本解决不了问题



，再来一次10亿美金以上的大规模融资谈何容易。 所以，京

东能选择的最佳融资方式只能是去海外上市。众所周知，近

大半年中国概念股在美国等地区的海外资本市场已经遭到了

广泛的质疑，赴美上市也陷入低谷期。目前持续亏损的京东

商城一年内很难拿出漂亮的财务报表，即便是上市了，其估

值水平肯定也要大打折扣而这，绝不是刘强东和其他股东愿

意看到的结局。 2012年，国内电商行业注定波澜四起。能否

尽快扭转亏损困局并成功上市、补给现金流，是摆在刘强东

面前大大的难题。 添加电子商务师考试应用： ①资讯订阅，

查询最新考试信息②章节习题 海量套题全免费体验！！
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