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近年来，移动支付的普及、国家加强版权保护、民众付费意愿提高等多种因素的助
推下，数字商品在中国迎来爆发式增长。数据显示，2014~2019年，中国虚拟商品
及服务的市场规模从6456亿元增长至12935亿元，复合年增速为14.9%。

随着行业规模的迅速增长，第三方服务商的参与者激增。《中国经营报》记者注意
到，目前在第三方数字商品和服务市场中的典型参与者包括福禄控股（2101.HK）
、兑吧以及小旗欧飞等。

业内人士分析认为，在整个数字商品的产业链上，第三方运营商的话语权还相对较
弱，主要扮演分销平台的角色收取佣金。为了应对这一挑战，第三方运营平台开始
逐步降低对数字商品分销佣金收入的依赖，转而强调增值服务收入部分，提升自身
在产业链的价值贡献度。谁能把握住增值服务产业链的发展机遇，就能在竞争中取
胜。

行业年增长率达14.9%

所谓数字商品是指那些在虚拟或非实物领域中交换的非实物物件，包括电子代金券
、游戏内虚拟货币及物品、账号、礼品卡、会员卡及礼券等。第三方服务商充当的
是数字商品提供方及消费场景连接者的角色，因此连接平台的生态建设能力是一家
运营商的核心竞争力。

据咨询公司弗若斯特沙利文数据，按GMV计，中国的数字商品及服务市场由2014
年的6456亿元增长至2019年的1.29万亿元，复合年增长率高达14.9%。弗若斯特
沙利文预计，未来几年，中国的数字商品及服务市场仍将继续扩张，至2024年，整
体市场规模将达到2.1万亿元。

目前，中国的第三方数字商品及服务行业相对集中，前十大厂商占据2019年交易总
额的约48.1%。其中，福禄控股、兑吧、小旗欧飞位居行业第一梯队；山东鼎信、
高阳捷讯、四川千行等深耕数字营销领域的企业也都占据一席之地，拥有亮眼的表
现。

由此可见，目前数字商品的竞争主要集中在头部平台。

作为“数字商品+SAAS”细分领域的行业龙头之一，福禄控股在IPO申购阶段就获
得了超额认购，上市首日股价上涨3.15%，公司市值达36.7亿港元。10月初，福禄
控股披露了上市后首份半年报，其2020年上半年营收为1.58亿元，较上年同期的1.
22亿元增长30.2%；利润7122万元，较上年同期5197万元增长37%。
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兑吧成立于2014年，总部位于杭州，是一家线上业务用户运营SaaS供应商以及互
动式效果广告运营商。跟福禄控股不同，兑吧并不参与数字商品的分销，其参与的
第三方数字商品及服务市场部分主要在于提供增值服务的部分，覆盖行业和领域包
括零售、互联网、保险、银行等。而兑吧也实现了业务的强劲增长。根据其2020年
半年报，公司上半年SaaS收入2835万元，同比增长166%。同时，签约服务的金融
行业客户增值159个，较去年同期增幅836%。

小旗欧飞成立于2010年，公司以手机充值业务起家，经过十多年的发展，成为了数
字商品综合品类较齐全的第三方运营平台。事实上，它早已进入资本市场。2019年
10月，小旗欧飞被上市公司旗天科技（300061.SZ）以9.3亿元价格收购。收购欧
飞后，旗天科技在金融营销业务主业上新增另一主营业务——数字商品营销。

旗天科技旗下欧飞的数字商品营销目前服务客户总数超过1万家，合作的数字商品
提供商不仅涵盖腾讯等知名互联网内容发行方，也包括类似能源、零售等传统行业
。

无论在数字商品供给及所能触达的消费场景方面，欧飞都具备很好的优势。欧飞多
年来与不同类型的数字商品提供方以及消费场景建立的稳固关系，构筑了自己的护
城河。此外，欧飞也进一步向数字商品提供商以及消费场景提供数据分析、营销等
增值服务。

旗天科技收购欧飞后，双方的业务得到了很好的协同。一方面，旗天科技庞大的金
融客户资源丰富了欧飞数字商品分销的消费场景；另一方面，随着金融机构对用户
线上化、精细化运营的重视度不断提升，相关数字商品消费需求也在持续增长，欧
飞的数字商品资源也为旗天科技金融客户的平台（如APP）吸引更多流量。同时，
欧飞还可以为旗天科技的金融客户提供包括数字商品平台搭建、权益服务等增值服
务，进一步吸引更多金融客户。

旗天科技2020年半年报显示，今年以来，数字商品营销业务在诸多行业实现了新服
务能力的落地，例如，实现了大中型银行的总行级综合服务合作突破；成为了互联
网巨头腾讯车载小程序服务提供商；开启了向酒店、能源等传统行业提供数字化综
合解决方案等。

无论是资本市场还是业绩表现，都预示着行业前景广阔。业内人士认为，在未来随
着5G技术的普及和数字经济的发展，国内虚拟商品及服务市场仍将有巨大的增长空
间。

把握产业链延伸机遇
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在业内人士看来，在整个数字商品的产业链上，第三方运营商的话语权相对较弱，
主要扮演分销平台的角色收取佣金，数字商品的提供商处于强势地位。对于第三方
服务商而言，相比传统依赖佣金收入的模式，基于SaaS模式提供增值服务是一种更
加可持续和健康的商业模式。通过提高增值服务收入，第三方服务商可以在数字商
品产业链上提升价值贡献度和壁垒，而SaaS模式有助于增强客户黏性，提高毛利率
。

当下，中国SaaS市场处于高速发展的阶段，数字商业全域应用在未来10年，会形成
新的市场潮流趋势，这将是 2B行业SaaS化的巨大机会。而统计数据显示，美国有2
700万家企业，超百亿美元市值的SaaS企业有100多家。而中国B端用户规模是美国
的5~8倍，仅有300多家企业级服务提供商，市场大、竞争小，但市值超过百亿美
元的为零，更几乎没有知名企业。

对于企业来说，用好SaaS，将有利于获得未来竞争优势，继续成为市场强者。如今
，越来越多企业在探索以SaaS模式提供增值服务。

向SaaS模式的转型，也对第三方服务商的能力建设提出了新的要求。与作为交易平
台强调生态建设作为竞争壁垒不同，向SaaS服务商转型，要求第三方服务商具备很
强的技术和产品能力，能够基于自身对数字商品营销场景的理解、数据积累和技术
能力，开发出具备市场竞争力的产品，并打造与SaaS模式相匹配的业务体系。

如今第三方服务商的头部平台中，除了兑吧专注于提供增值服务外，福禄控股和小
旗欧飞都在向SaaS服务商转型。

其中，福禄控股通过打造自研的虚拟商品SAAS平台，通过技术创新和持续优化的
方式解决了上游获客难、覆盖渠道商少、拓展渠道慢、运营效率低、缺少技术/工具
等痛点；解决下游流量端对优质、多类型的内容需求，既能满足用户需求、又能流
量变现的痛点。根据福禄控股招股书披露，将在三个领域持续增强SaaS平台的技术
能力和功能：开发更多的增值服务（如会员管理及互动广告服务）；交叉销售增值
服务；探索在游戏行业向游戏玩家提供更多增值服务的机会。

而旗天科技此前也已正式宣布，SaaS业务成为公司下一步发展的重要战略。通过多
年To B积累，旗天科技沉淀了相当丰富的客户资源、专业人才和系统服务能力，为
企业提供成本更低、体验更好、使用更安全的解决方案是必然。尤其是公司旗下数
字商品营销业务，为海量互联网客户提供数字商品虚拟权益，同时为互联网企业提
供数字化商品权益服务精准营销解决方案。具备了H5、小程序等软件开发能力，代
运营等服务支持能力，以及各类商品券码转化能力和业务批充批采能力等，这些都
是打造SaaS服务不可或缺的底层基础。
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旗天科技此前曾透露，SaaS项目正在系统整合和优化开发阶段。未来3到5年，公司
将以科技为本，为企业客户输出更加便利的数字科技服务能力，提供数字权益一站
式综合解决方案。
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