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撑了16年，猪八戒网还在“取经”
还有多少人记得猪八戒网这个名字？
10月 14日，猪八戒股份有限公司（下

称“猪八戒网”） 向港交所递交招股书。
这不是它第一次传出上市消息，2015年猪
八戒网曾计划海外上市，一路融资。2019
年，又计划冲刺A股。都没有下文后，如
今，猪八戒网瞄准了港股市场。

猪八戒网成立于 2006年，和优酷网、
新浪微博基本诞生于同一时期。作为一家
综合型定制化企业服务平台，猪八戒网也
曾是国内最早的一批独角兽企业之一。

猪八戒网最初做的事情，简单来说就
是“人的买卖”。21世纪初，有一群人叫做

“威客”，指的是从事设计、程序开发等灵
活性工作的人，猪八戒网“买卖”的人就
是他们。雇主在平台上发布需求，附上悬
赏金，服务商及个人与雇主完成交易，猪
八戒网扮演的是中间牵线搭桥的角色。后
来，猪八戒网又在自营的企业服务品牌上
发力，给企业办理商标注册、报税记账等。

猪八戒网创始人朱明跃曾是《重庆晚
报》的时政记者，联合创始人刘川郁也是
资深媒体人。其成立 16年来，除了为中小
型企业提供服务之外，一部分收益还来自
于政府及企事业单位，有业内人士分析，
这或许与创始人的过往经历有关。

从招股书的数据来看，猪八戒网成立
16年仍然处于亏损状态，它还活着，但始
终不温不火。此外，作为电商平台和提供
企业服务的公司，其模式究竟能否适应当
下的环境，能否持续创造价值，都是外界
想要让它回答的问题。

如今，灵活就业的东风再次吹来，老
去的猪八戒网，这一次能在资本市场上站
稳吗？

还在亏损，猪八戒网靠什么活着？
16 年来一直亏损，但一直坚持到今

天。堪称互联网领域“活化石”的猪八戒
网到底在做什么？招股书里或许能找到一
些答案。

企业服务平台、智慧企业服务、产业
服务和政府区域企业服务生态促进合作是
猪八戒网的四块业务。

通俗地讲，企业服务平台业务就是猪
八戒网负责展示信息，雇主和服务商可以
在平台上交易，成交之后平台收取一定佣
金。这部分属于猪八戒网的基础服务，也
是门槛最低的一项服务，但能为猪八戒网
带来注册用户，这些用户也组成了猪八戒
网庞大的信息网络。从交易量来看，2019
年-2021年，成交客户数为23.21万、25.99
万和33.07万，GMV也一样每年都有微涨。

招股书中对这一项业务进行了拆分，
匹配服务、会员服务、广告服务和工具及
SaaS订阅服务是主要的收入来源。匹配服
务，就是“你招工、我找工”，猪八戒网在
其中牵线并收取佣金。

佣金、会员费、广告费、增值服务和
订阅费是猪八戒网在企业服务平台这项业
务中的获利来源。虽然来源多样，但据招
股书显示，真正支撑起猪八戒网营收大头
的业务还是智慧企业服务。从业务占比上
看，2019年-2021年，智慧企业服务几乎
撑起了猪八戒网近半的营收，企业服务平
台的营收占比不到20%。

都是为企业提供服务，智慧企业服务
和企业服务平台的不同之处在于，前者是
猪八戒网自营，涉及工商财税、知识产
权、科技咨询服务，后者则是由雇主和服
务商自由交易。

另外两项业务产业服务和政府区域企
业服务生态促进合作，则是面向政府及中
大型企业客户，包括创业创新园区服务、
产业解决方案服务等。这两部分在营收中
的占比相对较小。

总的来说，猪八戒网主要靠给企业提
供的自营服务产品赚钱，其中最吸金的是
智慧知识产权服务，也就是注册商标等。
而作为信息服务平台，猪八戒网也很依赖
佣金收入。

2019年至 2021年，猪八戒网的年营收
分别为7.17亿元、7.57亿元、7.68亿元，每
年都有小额涨幅，但始终没有爆发式增
长。2019年到 2021年以及 2022年上半年，

猪八戒网期内亏损分别为 2.73亿元、2.68
亿元、3.66亿元和 1.33亿元，三年亏损总
额甚至超过了它一年的营收。

不过，猪八戒网做的却是一个高毛利
的生意。过去的三年来，其毛利率分别为
54.2%、63.7%和 60.7%，2022年上半年毛
利率为59.4%。其中，毛利率最高的是企业
服务平台业务，2019 年和 2020 年分别为
77.3%和 88%，2021年飙升至 94.7%。这一
业务，猪八戒网只需要提供一个平台，剩
下的都靠雇主和服务商自主决定，成本相
对较低，再加上用户基数尚可，获得较高
的毛利率也并不奇怪。

从四大业务和主要客户群来看，猪八
戒网的特征就是“小而轻”的生意和“大
而重”的生意之间的平衡。给雇主和服务
商牵线，以及提供自营的企业服务方案，
这些都是为预算不多、经验较少的中小型
企业提供的，匹配服务的客单价稳定在一
两万元左右，也能看出这部分生意规模较
大，但总体还是小本小利。而另外两种涉
及产业园区及政府客户的业务，大多是走
合同价格，服务时间比较长，虽然在营收
中占比较少，但每个项目的体量比较大。

招股书中对亏损的解释是，过往在服
务及产品方面产生了大额销售、行政及研
发开支。从具体数据来看，今年上半年，
猪八戒网销售营销开支为 1.33亿元，行政
开支 1亿元，研发开支 4444万元，占总收
入的96.9%。过去三年，这项数据也不曾低
于60%。

轻生意，用来铺开猪八戒这张网，积
累起基础用户。重生意，用来创造更高收
益，扩大自己的社会声量。这种业务基因
很难让猪八戒网在哪一端出现爆发增长或
惊人的营收，这也注定了猪八戒网乏善可
陈的业绩表现。

屡次转型，猪八戒网的16年
猪八戒网创立于 2006年，同年诞生的

还有优酷网，新浪微博、美团、爱奇艺、B
站等互联网公司都在其之后面世。成立了
16年的猪八戒网，无疑是一家老牌互联网
公司，但和同期兄弟们相比，诞生于互联
网“黄金时代”的猪八戒网，命运似乎更
坎坷一些。

创立之初，猪八戒网的角色就是雇主
和服务商之间的桥梁。雇主可以在网站上
挂出需求并附上悬赏金，服务商或个人与
其完成交易之后，猪八戒网抽取佣金。彼
时，在猪八戒网上成交的交易类型大多是
设计、翻译、程序开发等等，这类工作都
比较灵活，工作地点也不受限制，比较适
合走灵活短工的路线，猪八戒网正好可以
为雇佣双方提供必要的接洽。从事这类工
作的人，在当年也有一个共同的名字“威
客”，除了猪八戒网，当时起名为“XX威
客网”的平台也有不少。

2014年，猪八戒网经历了一次重要转
型，从提供信息发展到提供服务，从媒介
角色发展到服务角色。那几年，“八戒知识
产权”“八戒财税”“天蓬云账”等产品上
线，负责给企业提供各种基础建设服务。
创立之初，以及这次转型，也正好对应了
猪八戒网的两大重要业务，后来的近十年
间，持续为猪八戒网始提供着收入。

自营服务建立起来之后，猪八戒网旗
下产品也经历了几次扩充和调整。2015年
初，猪八戒网旗下提供知识产权服务的品
牌名为“猪标局”，年底便和外部公司“快
智慧”合并成为“八戒知识产权”。覆盖多
个企业服务领域之后，2021年猪八戒网还
瞄准了招聘赛道，推出“八戒招聘”，同年
也推出了“筋斗云”，表示要为企业建立专
属服务数字化经营平台。

触角伸向更多领域的同时，猪八戒网
也有一个不可不提的业务已经倒下。作为
提供人才交易的平台，猪八戒网做培训，
和做招聘一样应该是水到渠成的。2017
年，重庆八戒教育科技有限公司（八戒教
育）成立，这也是猪八戒网转型之后诞生
比较早的一项板块。2020年，猪八戒股份
有限公司设立民办学校重庆两江新区八戒
职业培训学校，由八戒教育持有。

然而，八戒教育最后被转让给了母公

司八戒实业（重庆猪八戒实业有限公司），
完全从猪八戒股份有限公司中剥离。招股
书中虽未说明直接原因，但从披露的八戒
教育过去三年的营收来看，2020年八戒教
育的营收为0，且“并无向本集团作出重大
财务贡献。”

除了业务，调整的还有佣金制度。创
立之初，猪八戒网一直在收取佣金。2014
年转型之后，猪八戒网在2015年完成了26
亿元的融资后，宣布取消 20%的交易佣
金。短短两年后，2017年猪八戒网又重新
开始收取佣金。猪八戒网客服告诉深燃，
佣金是在交易结束后向服务商收取的，比
例从 7%-20%不等，具体的抽佣比率要结
合该笔订单的情况而定。举个例子，假如
某笔交易的价格是 100元，若佣金比例为
10%，服务商最后则收到 90元。雇主无需
支付额外费用，只需结清100元。

每一次调整佣金，都没少受到用户的
抱怨。取消佣金，适逢猪八戒网从一个单
纯的信息平台转型开始做自营的企业服务
产品，而且刚刚收获融资。不收佣金之
后，无门槛的交易模式给猪八戒网带来迅
猛的增长，但同时刷单等乱象也暴露出
来。而恢复佣金制度后，也有用户表达疑
惑，“是不是钱烧完了？”

除了历次业务调整，猪八戒网的上市
之路也不乏变数。据报道，2011年前后，
猪八戒网开始谋划海外上市，搭建VIE架
构、引入融资。2015年，猪八戒网又取消
了上市计划、拆除了 VIE架构。2019年 7
月，猪八戒网向中国证券监督管理委员会
重庆监管局提交上市辅导备案。经历重重
变数之后，最终猪八戒网选择了港股。

猪八戒网，还要继续“取经”
经历了 16年的摸爬滚打，猪八戒网盈

利仍然困难，用户口碑良莠不齐。回到根
本，猪八戒网到底怎么了？

我们先从它最基本的业务架构来看。
营收占比最高的智慧企业服务业务，

也是 2014年猪八戒网开始转型之后发力的
方向。招股书中显示，这一部分包含了三
块细分业务，即智慧工商财税服务、智慧
知识产权服务和智慧科技咨询服务，也就
是帮企业报税记账、帮企业注册商标和为
企业提供咨询服务等等。而这一部分服务
并不具备技术壁垒，工商业务也因依赖地
域而很难规模性地扩张。另外，这一领域
竞品也不少，有顶呱呱、慧算账等平台，
也有各类地方性报税记账公司。

再看占比第二的企业服务平台业务，
综合雇主和服务商两端对于猪八戒网的评
价，雇主抱怨服务商不靠谱，糊弄、抄袭
等情况时有发生，一些服务商也有过被雇
主提前关闭需求、拖欠费用等遭遇。猪八
戒网作为一个平台，可以改进的地方还有
很多。

一位雇主王军向深燃讲述，今年 5月，
他在猪八戒网上发布了一个游戏插件开发
的需求，“悬赏金”是 1.5万元。由于没有
经验，他从竞标的几家服务商里面选择了
一个成交量比较高的公司。王军说，这1.5
万需要先充值进去，由平台托管，和服务

商之间的金钱往来都走平台。
但是，王军遇到的服务商添加他的微

信之后，要求王军先给他打 9000元，服务
商解释说他们接了单就要收这笔钱。过了
一段时间，对方做出了几张图片，又要求
王军支付 4500元。这两笔钱都走的平台，
从托管资金里扣。这期间，服务商先后以
成都疫情、限电等原因推迟交稿，“中间还
找我要了一笔‘服务器’的费用，我用微
信转账给他了3000元。”

最后，王军得到的只是几张和前期需
求完全不符的图片，服务商后来也将其拉
黑。“猪八戒网客服告诉我，一切要以我们
双方的合同为准，如果对方交稿了也没办
法。”平台只给他退了托管资金里剩下的
1500元。

王军表示，“我如果是从淘宝招这个
工，在确认收货前，这笔钱肯定不会出问
题。”另外，“事后我在这个服务商的评论
区看到很多条差评，他们遇到的情况跟我
几乎一模一样。”他认为，猪八戒网作为提
供招工找工的信息服务平台，面对反复收
到差评的服务商，仍然让其正常交易，是
不作为的一种表现。

也有服务商讲述，自己经常遇到投标
了也支付了投标费用，但雇主关闭需求
后，平台不给退投标费用的情况。“还有雇
主选标长达一年都没有完成。”猪八戒网连
接的这两端，服务商和雇主都不乏怨气。

如此来看，两大项营收来源，都有经
不起推敲的地方。

再看其服务的用户。
招股书中说，猪八戒网的主要客户为

各行业的中小企业，其具有规模较小及零
散化的属性。这类企业抗风险能力不高，
招股书中也提到，由于疫情的冲击，客户
的付费能力和付费意愿降低。

另外，作为平台，雇主和服务商在平
台完成双选之后，假如雇主和服务商彼此
都比较满意，未来的合作完全可以私下继
续进行。这样一来，猪八戒网在其中扮演
的媒介角色，价值空间并不大。

“威客”这个词已经成为时代的眼泪，
但目前从事这类工作，选择灵活短工的人
并不少。灵活就业的风潮再一次袭来，猪
八戒网苦熬 16年，其积极意义不可否认。
然而，今时不同往日，综合性、大而全是
其从一众威客网中活下来的武器，但如
今，其几个细分业务，都面临着垂直领域
的强劲对手。

此外，猪八戒网还面临着股权层面的
问题。招股书中说，对该公司持股 15.51%
的第三大股东博恩集团一直涉及若干纠纷
及诉讼，其所持股份被相关法院出具冻结
令予以冻结。今年3月，朱明跃持有的八戒
实业 2000万股权也曾被冻结，6月 30日猪
八戒公司方面表示上述冻结已经解除。

人才供需、企业服务是一个社会逃不
开的命题，从这一点来看，猪八戒网的赛
道选得还算稳定。但是，经过了业务转型
之后，猪八戒网的护城河并不明显。16岁
的猪八戒，或许还要继续取经。


