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拼多多股价最新解析（市值已蒸发12300亿详解） 告别野蛮增长的时代，对互联网
进行重新估值，这是当下资本的普遍认知，也是市场的最终选择。

遏制资本无序扩张之后，以往烧钱、培养用户习惯、涨价的互联网模式正在瓦解，
收缩战线之后，大多数互联网公司变得越来越低调，这是行业的新变化，也是未来
的主基调。

拼多多创始人黄峥曾在一次小范围内沟通中说过，商人不应该有太大的关注度，希
望大家把他忘掉。他认为，企业家就像珊瑚，珊瑚不断死去，形成珊瑚礁，才能让
鱼儿在周围成长。这是态度也是选择。

拼多多成立5年之后，黄峥卸任了CEO，几个月之后他又卸任了董事长。

功成身退，是这一代创业者的选择，但不是唯一的选择。因为很多人的“退”，是
为了更好地“进”。

为了“退”得更加彻底一点，黄峥主动放弃了超级投票权，并且将自己的投票权委
托给了董事会。除此之外，他还与创始团队捐出了名下2.37%的股份，成立了繁星
慈善基金会，用于推动社会责任建设和科学研究。

看起来，黄峥降低了自己的股权，“剥离”了与拼多多之间的联系。但是如果仔细
研究拼多多的公司章程你会发现，他还是依然牢牢地控制着这家公司。因为按照披
露信息，拼多多的合伙人是有权任命执行董事和提名推荐公司 CEO。但是我们发现
尽管黄峥退了，但公司的核心管理层依旧相当稳定，这种稳定是结构上的稳定，因
为拼多多的合伙人制度要求至少具备 5
名合伙人才能生效，而目前财报可查的拼多多合伙人只有黄峥和陈磊二人。

段永平曾经说过，“我相信黄峥，但对整个团队没了解过，对拼多多的商业模式
也一直没搞懂。”

但是，他毅然决然地加仓了拼多多。

他的解释是，他们对农产品的支持还是非常有意义的。并且他还透露，这次成本远
高于第一次。

选择看不懂的东西并且重仓买入，这是投资人不可能犯的错误。
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在买入拼多多的时候，段永平也买入了腾讯。在对腾讯进行投资的时候，他的逻辑
简单又十分清晰。他认为，“游戏最根本的东西实际上是消费时间同时获得快乐。
网络游戏对大多数人来说，是性价比最高的获取简单快乐的办法”。

作为黄峥商业上的引路人，段永平的选择是最好的答案，但不是唯一的答案。

那么，拼多多当下最大的问题是什么呢？

答案是“增速”。

去年11月底，拼多多发布了2021年三季度财报，财报发布之后，拼多多的股价直
接闪崩，盘中一度大跌近20%，截至收盘，跌幅仍高达15.86%，单日市值蒸发超1
61.6亿美元（约合人民币1034亿元）。

连续两个季度实现盈利，营收增速达到了51%，那么华尔街为什么不买账？

数据显示，截至2021年三季度末，拼多多的买家数量达到8.67亿，增长数量约为1
700万，较之上季度的2610万，下滑明显。此外，其三季度的月活数量较之去年同
期也只增长了约15%。

种种迹象表明，拼多多正在变“慢”。

而增速放缓也是资本市场用脚投票最大的原因之一，反映在股价上，拼多多的股价
从最高212.597美元/股到今天56.03美元/股，跌幅已经超过了70%，市值蒸发超过
了1950亿美元（约合人民币12333.9亿元）。

并且其财报还透露，目前拼多多的销售与市场推广费用已经开始出现负增长，这也
向外界透露了一个信号，以往的拉新模式正在放缓。

此外，走过了原始积累阶段，公司开始盈利，互联网人口红利碰到天花板，资本对
拼多多的态度也发生了很大的改变。

据统计显示，从去年开始国内知名私募机构景林资产就在一路减持拼多多，高毅资
产对拼多多也进行了一定幅度的减持。

近期，高瓴公布其2021年四季度美股持仓数据，数据显示，高瓴资本卖出了拼多多
92%的持仓。
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而喜马拉雅资本则直接清仓了拼多多。

资本的选择，是市场的一种反馈。

盈利的拼多多，用户高增长的时代已经成为历史，未来衡量其价值的主要就是盈利
能力。但从当下的现状来看，拼多多显然还没能准备好在盈利能力上保持高增长的
准备，也没能给外界讲一个更有诱惑力和更新的故事。所以，“沉默”中的拼多多
并不能因为沉默就变得更加“安全”。

因为资本要看结果，市场也要看结果。
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