
拼多多在美尝甜头，即将迎来更大挑战

这家中国公司的 Temu 发布不到两个月之后，10 月中旬成为美国排

名前 10 的 iPhone 和安卓电子商务应用程序。

中国互联网巨头最近一直忙于海外扩张，因为随着互联网普及率达到

顶峰，经济放缓导致消费者支出乏力，它们在国内的增长陷入停滞。

但迄今为止，由于残酷的本地竞争和缺乏对海外市场的了解，大多数

公司都成效有限。

虽然这个群体在与中国有很多相似之处的东南亚等发展中地区获得

了一些吸引力，激烈的竞争导致它们多数无法进入更有利可图的欧美

市场。然而，创新的低价电商专家拼多多(PDD.US)正努力打破这个



循环，在 9 月初推出了面向美国的跨境电商平台 Temu，未来还可能

扩展到其他市场。

现在，在上线约两个月之后，这个提供售价不到 1 美元的钥匙链和储

物盒等丰富多商品平台，似乎获得了一些动力。根据 Marketplace

Pulse 的数据，10 月 17 日，Temu 在 iPhone 应用商店的美国购物

应用程序中排名第一，目前在 iPhone 和安卓应用商店已超过一周排

名前 10。

不过，排名只能反映新的下载量，并不能说明用户留存或活跃度水平。

拼多多试图在这个竞争极其激烈的市场占有一席之地，必然面临一些

重大挑战，包括需要大量支出来获得用户。但在讨论这一点之前，我

们先来快速回顾一下这个在中国电商领域大获成功的年轻公司。

尽管其历史只能追溯到 2015 年，拼多多依靠巧妙的策略迅速崛起，

成为了中国三大电商公司之一，它将生产商和消费者直接建立联系，

从而减少了多数大型竞争对手承担的中间商赚取的层层差价。该公司

还利用具有社交元素的强势团购模式获得帮助，鼓励买家邀请联系人

组团获得更大的优惠。

拼多多现在似乎要把这个方法推广开来。Temu 的许多新美国用户可

能就是被它激进的定价、大幅折扣和优惠券，以及限时免运费政策所



吸引。浏览一下它的平台就会发现，许多产品价格低至 20 美分，就

像拼多多早期专注于下沉市场的成百上千万中国消费者那样。这些消

费者一直被阿里巴巴(BABA.US; 9988.HK)和京东(JD.US; 9618.HK)

等大型竞争对手忽视。

获得一些早期成功后，现在困难的部分来了：Temu 必须在美国市场

开拓自己独特的一席之地，而这个市场已经挤满了其他提供中国廉价

商品的商家。这其中包括 Shein、阿里巴巴旗下的 AliExpress，以及

Wish。还有本地巨头亚马逊(AMZN.US)，该平台也被许多中国公司

当做触达美国消费者的渠道，比如最近申请在香港上市的子不语。

制造商合作伙伴

拼多多虽然历史不长，而且面临着来自阿里巴巴和京东的激烈竞争，

但它在中国崭露头角的时候，也曾面临着类似的困难。它最大的优势

之一是多年建立起来的庞大的中国制造合作伙伴网络。它继续与这个

群体密切合作，上个月宣布将投资数十亿美元“培育 100 个出口导

向型品牌”。

除了砍掉中间商，拼多多还采取了其他削减成本的措施，以增加

Temu 在美国和其他海外市场取得成功的机会。该公司最初的合作政

策规定，在海外客户下订单并确认收到商品之前，该公司不需要向商



家付款。该公司还可以在一段时间后将未售出的库存退还给商家，这

意味着它承担的库存风险相对较低。

尽管如此，拼多多仍需要在海外用户的获取和留存方面投入大量资金，

这可能是其最大的挑战。虽然事实证明，它的团购噱头在吸引规模较

小、服务不足的中国市场的用户非常有效，但美国消费者对这种模式

并不熟悉。这或许可以解释为什么 Temu 尚未在美国推出类似的团购

功能，而是首先依赖促销优惠券等更传统的营销策略。

拼多多在中国的迅速崛起，还得益于它与股东腾讯(0700.HK)的牢固

关系。腾讯无处不在的社交媒体应用程序微信在逾 10 亿用户中推广

拼多多。而在海外市场，它没有这种合作关系可以利用。

根据华兴资本 9 月份的一份研究报告，拼多多可能还会发现，在美国

获取一个新用户的成本远高于中国，前者高达 75 美元(543 元)。这

家投资公司估计，拼多多每年需要投入 100 亿元才能迅速扩大美国

客户群。

如此大手笔的投入，可能会拖累该公司的利润，尽管它拥有充足的现

金流，并在过去两年设法改善了财务状况。据拼多多最新季度财报显

示，在截至 6 月的三个月里，该公司营收增长 36%至 314 亿元，净

利润增长 268%至 89 亿元。在采取措施大幅削减营销支出后，该公



司扭转了多年的亏损状态，于 2021 年初实现了盈利。

归根结底，拼多多能否在美国复制它在国内的成功，将在很大程度上

取决于它愿意动用多大的资源来支持这个项目。该公司可能还需要在

如何获取用户方面变得更加精明。在这方面，它可以从中国在线零售

商 Shein 那里寻找灵感。通过使用 TikTok 和 Instagram 的网红营销，

Shein 已经迅速成为美国快时尚的领导者。

拼多多的股价在过去一年里大幅下跌，这与大多数在美国上市的中国

科技股的走势一致，这些股票受到中国监管机构，以及中美地缘政治

紧张局势的打击。拼多多最新股价约为 45 美元(这包括周一中概股在

美国大跌期间下跌的 25%)，不到 2021 年初创下的逾 190 美元高位

的四分之一。

在股价下跌之后，拼多多目前的市盈率为 22 倍，落后于阿里巴巴的

30 倍，也远远落后于亚马逊虚高的 107 倍市盈率。


