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阿里“调”焦 菜鸟归巢

估值103亿美元

拥挤的清明档：三天内十余部电影集中“厮杀”

阿里巴巴的菜鸟

另类档期

引进片最受关注

从单飞到再度与阿里深度融

合，菜鸟的“回归”可以看作是阿

里“聚焦”战略的重要一步。

此前阿里巴巴集团首席执行

官吴泳铭曾表示，2024 年最高优

先级是让电商和云计算两大核心

业务重燃增长动力。蔡崇信在回

应“阿里退出实体零售”传闻时也

表示：“目前，阿里的资产负债表

上依然有一些传统的实体零售业

务，不是核心的聚焦业务，阿里退

出也是合理的。”

“要保证聚焦电商、云计算两

块核心业务，其他业务就面临两种

选择。一种是与核心业务直接关

联，为核心业务服务；另一种则可

能面临放缓或者出售。”上述接近

阿里巴巴的观察人士认为，菜鸟撤

回上市可以看作是聚焦战略的延

续，现在阿里要握起拳头反攻。

菜鸟诞生之初就是作为阿里

国内电商业务的基础物流设施，

现在与阿里国际电商业务亦牵手

“出海”。

阿 里 2024 财 年 Q3 财 报 显

示，国际数字商业集团营收为

285.16 亿元，同比增长 44%，其中

速卖通 AliExpress 订单强劲增长

60%。财报显示，2024 年 1 月，

Choice订单约占速卖通总订单量

的一半，物流服务则是 Choice 的

核心优势之一。

此前菜鸟刚宣布联手速卖

通，将“全球 5 日达扩至欧美、中

东等地的核心市场，主要对标的

即是基于全托管和半托管模式的

速卖通 Choice”。速卖通物流供

应链总经理轶云认为，菜鸟和速

卖通这对“出海搭子”创造了“商

流+物流”的双赢模式。

蔡崇信在电话会上的回应证

实了这对搭子密不可分。国际电

商属于核心商业的一部分，速卖

通上的Choice的新模式给用户提

供了更优化的物流体验。

“菜鸟是这个体验的重要一

方，端到端的物流服务由菜鸟提

供履约、干线运输、最后一公里送

达等，希望菜鸟能够更进一步充

分完整地整合到国际跨境电商业

务中来。”蔡崇信表示。

思辨财经作者仝志斌分析认

为，蒋凡（阿里国际数字商业集团

CEO）飞多远，菜鸟就能飞多高。

从某种程度上看，阿里国际电商

业务的拓展与菜鸟跨境电商业务

的扩张密切相连。

现在阿里巴巴终于决定要握

紧拳头，集中兵力出击，菜鸟撤回

IPO毫无疑问显示了这种决心。

从过去的2023年来看，引进片

在中国内地市场的表现低迷，在全

年电影市场大幅反弹、暑期档创票

房历史新高的背景下，甚至没有一

部引进片的票房超过10亿元。但

在今年清明档，引进片却是最被看

好的种子选手。

灯塔专业版数据显示，截至 3

月28日12时，已有7部影片官宣定

档清明档，题材涵盖动画、悬疑、犯

罪、剧情、喜剧等多个类型，其中宫

崎骏新作、第96届奥斯卡最佳动画

长片《你想活出怎样的人生》预售

票房突破1000万元，领跑清明档预

售榜，国产影片《草木人间》《黄雀

在后！》分列第二、三位，在清明档

前一周3月29日上映的《哥斯拉大

战金刚2：帝国崛起》目前预售票房

也超过3000万元。

“《哥斯拉大战金刚 2》票房体

量较大，在清明档仍有充足的空

间，《你想活出怎样的人生》目前预

售票房断层领跑清明档，今年的清

明档票房冠军大概率会是这两部

影片之一。”陈晋说。

此外，引进片方面还有在第96

届奥斯卡奖、第76届戛纳电影节与

第81届金球奖获得多个奖项与提

名的《堕落的审判》，以及引进自俄

罗斯的《冰雪女王5》。

“虽然引进片关注度比较高，

不过国产片也有一些是提前释放

了口碑的作品。比如《我们一起摇

太阳》的豆瓣评分为7.9分，是从今

年春节档撤下来的；《银河写手》是

去年在 First 青年电影展获奖的影

片。这些影片都有希望挑战那几

部进口大片。”上述影院管理公司

的人士说。

此外，记者还注意到，在国产

电影方面，有不少是来自疫情期间

的存货。公开资料显示，由初晓影

业与光线传媒出品的《草木人间》

是在 2020 年 11 月备案，并于 2022

年3月开机、11月杀青。由众合千

澄、猫眼等公司出品的《黄雀在

后！》于2020年6月备案，并于去年

9月获得公映许可。著名藏族导演

万玛才旦的遗作《雪豹》于2022年

1月备案、立项，同年7月完成拍摄

并入围第80届威尼斯电影节非竞

赛展映单元。《午夜怪谈》则是在

2021年8月备案。

在引进片方面，《哥斯拉大战

金刚2》是于疫情期间的2022年开

机，最终受好莱坞编剧工会、演员

工会的罢工影响，上映日期一再延

期至今。

“一部电影从立项备案到最终

上映的时间周期会因为各种因素有

所差异。不过清明档其中的一些片

子的周期确实比较久了，特别是对

于定位是院线电影的影片而言，主

控方承受来自投资出品方的压力会

大一些。”金妍说，“好莱坞受去年持

续近半年罢工的影响，很多影视剧

的拍摄制作都一度停摆，所以他们

的库存也不多，在一切回归正轨之

前，今年几部定档的电影将在一定

程度上左右好莱坞的票房表现。”

本报记者 李立 上海报道

犹如经历了漫长的远征，阿

里巴巴眼下决定“握紧拳头”，重

新出发。

3 月 26 日，阿里巴巴发布公告

称，为更好加强与阿里电商业务协

同，以及继续支持菜鸟扩大全球物

流网络投入，决定撤回菜鸟上市申

请，并要约收购菜鸟少数股东的股

权和员工已归属的股权。本次收购

涉及金额达到37.5亿美元。

在当天晚上举行的临时电话会

上，阿里巴巴集团董事会主席蔡崇

信解释了撤回菜鸟 IPO 是基于战

略与 IPO 程序的考量：战略方面，

阿里巴巴决定让菜鸟管理层专注

于电商业务和长期的全球拓展计

划，而不是分心于IPO进程；程序方

面，菜鸟IPO招股书中的财务资料

当日面临过期，阿里必须决定是否

继续IPO申请。

菜鸟的下一步发展与阿里巴巴

的关系备受关注。“菜鸟为阿里巴巴

的国内和国际电商业务提供有独特

价值的物流服务。过去的几个月，

我们对中国和国际电商业务进行了

评估，我们必须实现菜鸟运营与集

团电商业务之间的深度融合。”蔡崇

信称。

“我们的首要目标非常明确，那

就是要在电商领域获胜，为此我们

需要恢复市场份额，推动业务增

长。”蔡崇信进一步表示。

“这是阿里自架构调整、管理层

变动后第一次明确表达胜负欲。”接

近阿里巴巴的观察人士对《中国经

营报》记者表示，撤回菜鸟上市申请

意味着阿里资本配置转入新阶段，

从扩张转为聚焦电商主营业务，后

续剥离与核心业务关联度不大的资

产将是应有之义。

“菜鸟宣布撤销IPO看似突然，

其实没有悬念，在市场意料之中。”

快递物流专家赵小敏对记者表示，

此前在阿里财报会上蔡崇信就已经

透露风声。

今年 2 月，阿里发布了 2024 财

年第三财季财报。蔡崇信在财报电

话会上回应盒马、菜鸟IPO时表示：

“当前的市场条件并不合适，无法真

正反映上述业务的内在价值。”

“考虑到现在的市场与竞争环

境，菜鸟物流与电商业务关系密切，

从商流物流一体化的协同策略看，

此时撤回菜鸟的IPO是正确选择。”

赵小敏认为。

阿里巴巴方面表示，最初于

2023 年 5 月宣布资产重组计划，其

中包括菜鸟的IPO。当时阿里认为

单独上市更能体现菜鸟作为阿里重

要业务的价值。但目前情况已发生

变化，综合考量，现在IPO无法凸显

菜鸟的内在价值。

“随着IPO计划改变，必须稳定

菜鸟员工士气，以及要确保运营顺

畅。”蔡崇信认为。公告显示，阿里

巴巴集团拥有菜鸟约63.7%的完全

稀释股份权益（包括菜鸟员工持股

计划下的已归属股份权益），本次将

提供高达37.5亿美元现金，用于要

约收购菜鸟少数股东的所有股权和

员工已归属的股权。

另据记者从菜鸟集团了解到，

撤回上市申请当晚，菜鸟集团CEO

万霖发出全员邮件，宣布将向菜鸟

员工推出二次创业奖金激励计划。

这是阿里巴巴集团公告要约收购菜

鸟员工股权之后，菜鸟员工收到的

又一项激励计划。

根据上述计划，菜鸟正式员工

除了在 2025 年 4 月获得正常的年

终奖外，2025 年 8 月还将额外获得

一笔同等金额的奖金。这一计划

将覆盖届时在岗且有年终奖的所

有菜鸟正式员工。采用月度或季

度奖金非年终奖激励的员工也会

有相应方案。

值得注意的是，蔡崇信在当晚

电话会上表示：“收购要约价格反映

了菜鸟估值为103亿美元。”此前外

界曾对菜鸟估值多有猜测，2023年

彭博社曾援引知情人士的消息称，

菜鸟最早可能在 2023 年年底进行

IPO，估值超过 200 亿美元（1570 亿

港元）。此后菜鸟IPO进程放缓，接

近菜鸟的人士曾表示，可能是因为

市场环境不及预期。

伴随着菜鸟上市申请的撤

回，菜鸟与阿里巴巴的密切关系

也需要重新梳理。

2013 年菜鸟网络成立，最初

设想是为物流公司做技术支持平

台。随后在打造智能物流网络的

过程中，菜鸟开始从轻资产的设

计转向基础设施建设，业务范围

亦伴随阿里国际化的节奏，从国

内拓展到全球。以搭建“中国智

能物流骨干网”为开始，菜鸟成立

十周年后推出自营快递业务。

2023 年 9 月，阿里巴巴发布

公告，菜鸟智慧物流网络有限公

司以港交所主板独立上市的方

式分拆菜鸟，菜鸟正式提交上市

申请。

在招股书中，菜鸟定义自身

为“全球最大跨境电商物流公

司”，菜鸟发起IPO被外界认为是

在冲刺全球智慧物流第一股。

招股书显示，2023财年，菜鸟

的总收入为 778 亿元，近三年的

年均复合增长率达到21%。菜鸟

的盈利能力持续增强，2023 财年

经调整 EBITDA（税息折旧及摊

销前利润）超过了28亿元。

从资本市场的角度看，菜鸟

的资本故事更清晰。资深产业经

济观察家梁振鹏当时分析认为：

“菜鸟在阿里生态系统中的地位

较为特殊，是阿里的物流和配送

平台，为其电商和零售业务提供

关键服务。”在其看来，当时将菜

鸟作为首个分拆上市的子公司，

可以更好地展示阿里巴巴整体生

态系统的价值，为未来准备上市

的其他子公司铺平道路。

不过，眼下资本市场环境变

化，阿里对菜鸟的定位亦发生改

变。“我们对中国和国际电商业务

进行了评估，得出的结论是为了

提供最具竞争力的消费者体验，

必须实现菜鸟运营与集团电商业

务之间的深度融合。”蔡崇信在电

话会上表示。

业内对菜鸟的定位一直有两

种声音。一种是物流平台公司，另

一种则是与阿里巴巴密切相关。在

赵小敏看来，“菜鸟是离不开阿里巴

巴的”，“从上市时机选择看，淘宝、

天猫GMV爆发，阿里市值上升期都

是较好选择，但是现在的时机、氛

围、市场环境都发生了变化”。

招股书显示，阿里巴巴是菜

鸟第一大客户。2021—2023 财

年，来自阿里收入分别占菜鸟当

期 总 收 入 的 29.2% 、30.8% 及

28.2%。与阿里巴巴天然的强捆

绑关系，有助于解决菜鸟长期稳

定的业务来源。但从另一面看，

阿里一旦决定聚焦电商业务，菜

鸟同样是天然第一梯队，要以支

持核心业务为先。

握拳出击

本报记者 张靖超 北京报道

对中国内地电影市场而言，

清明节假期历来不是能够孕育

热门档期的时间段。灯塔专业

版的数据显示，2014—2023年的

清明档，除疫情三年外，大部分

时间里，清明档总票房在5亿—

7亿元之间，而2023年清明档更

是只有1.98亿元；在上映影片数

量方面，通常在1—3部之间。

在此背景下，今年清明档显

得格外热闹。截至3月28日12

时许，定档于清明节假期期间的

新片就有7部，再加上清明节前

不久公映的《哥斯拉大战金刚

2》《堕落的审判》《我们一起摇太

阳》《银河写手》等，届时，在3天

小长假里将有十余部影片进行

“厮杀”。

为何今年清明档会如此“拥

挤”？一位影院管理公司的人

士告诉《中国经营报》记者：“大

体量的国产大片更倾向于在春

节档、暑期档这样的热门档期

上映，以保证票房和出品方的

投资回报，所以他们通常不会

选择清明档，这是清明档让大

家 觉 得 有 点‘ 冷 ’的 原 因 之

一。但是也正因为大体量国产

片的缺席，一些口碑较好的中

小成本则倾向于在清明档上

映。此外，从 3 月开始，引进片

逐渐进入市场，也在客观上加剧

了清明档的竞争。”

如今的中国电影市场，档期的

选择是一部电影能否取得票房成

功的关键因素之一。通常而言，依

托于春节假期、暑假以及国庆节假

期等长假的春节档、暑期档、国庆

档，消费者购票观影时间充分，而

且长假所带来的家庭团聚与文旅

消费高涨，也让家庭观影有机会成

为观影市场的主力。

上述人士告诉记者，在发展更

加成熟的北美市场，家庭观影就是

消费主力群体。在中国内地，近

十年来，家庭观影的占比也在提

高，这可以看作中国市场向更成

熟阶段迈进的一个体现。与此同

时，家庭观影占比较高的往往来自

二、三、四线城市，且下沉趋势愈发

明显。

与此相比，清明档就特殊了许

多。首先，在清明档的城市票仓

占比中，市场下沉的现象并不明

显。据灯塔数据分析师陈晋介

绍，清明档与全年大盘以及其他

小长假档期相比，一线城市票房占

比更突出。

其次，清明节假期的时间相对

较短，而端午档、中秋档、情人节档

等小长假档期，由于时间关系，往

往与春节、暑假、国庆等长假十分

接近，或者被包含在内，所以其他

小长假档期也较清明档有更多的

容量。因此，清明档很难容纳大量

的影片同台竞技。灯塔专业版的

数据显示，2014—2023 年清明档，

档期内上映新片最多的是2019年

的5部，其他时间只有1—3部。

此外，记者还注意到，在票房、

观影人次、放映场次等方面，清明

档在2020年之前都处于缓慢上升

趋势，但在2020年之后呈现大幅波

动的状态。

“跟春节档、暑期档这样的

热门档期相比，清明档的表现其

实有些不稳定，而电影投资又是一

项高风险的投资，所以很少有高投

资的国产大片会选择清明档。而

缺少大片，档期受到的关注度会

减 少 ，久 而 久 之 ，也 会 冷 淡 下

来。”从事电影制片的金妍说，

“不过，一些作者风格较强、在一

些电影展或电影节上获奖的中小

成本影片却往往会选择在清明档

搏一搏，如果口碑发酵，那么就

能在五一长假之前的市场分得

一杯羹。”

“清明档承接在春节档之后、

五一档之前，多数旧片票房进入

大后期，在清明档上映影片有近

1 个月较为宽松的市场空间，长

尾票房潜力充足，这也吸引了许

多中等体量的高口碑剧情片定档

在清明档期。”陈晋说，“许多高口

碑的剧情片在往年清明档取得了

突出的票房成绩，比如《我的姐

姐》《忠犬八公》等，也有许多文艺

片如《风中有朵雨做的云》《第十

一回》在清明档上映。同时，往年

3 月底北美市场也进入假期，国

内一般会同步，例如《金刚：骷髅

岛》《哥斯拉大战金刚》《头号玩

家》都是同步北美上映，并且取得

了 10 亿元以上的票房佳绩，这也

使得往年清明档的男性观众占比

相对更突出。不仅仅是好莱坞的

引进片，来自日本、印度的引进片

也在往年清明档有亮眼表现，比

如《铃芽之旅》《调音师》《起跑

线》，整体上清明档是一个影片类

型相对更丰富，也更受年轻人喜

爱的档期。

值得注意的是，蔡崇信在当晚电话会上表示：“收购要约价格反映了

菜鸟估值为103亿美元。”

2021—2023财年，来自阿里收入分别占菜鸟当期总收入的29.2%、30.8%及28.2%。

菜鸟诞生之初就是作为阿里国内电商业务的基础物流设施，现在与阿里国际电商业务亦牵手“出海”。

视觉中国/图


