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本报记者 李静 北京报道

在如祺出行和嘀嗒出行之

后，背靠吉利汽车集团的曹操

出行也开启了向IPO的冲刺。

近日，CaoCao Inc.（曹操

出行有限公司，以下简称“曹操

出行”）向港交所主板递交上市

申请。

曹操出行于2015年由吉利

控股集团孵化成立，服务涵盖出

行服务、车辆租赁、车辆销售及

其他。其中，以网约车形式提供

的出行服务为主要收入来源。

招股书显示，2021—2023 年，曹

操出行的总收入分别为71.53亿

元、76.31亿元、106.68亿元，亏损

额分别为 30.07 亿元、20.07 亿

元、19.81亿元，三年共亏损近70

亿元。不过，2023年曹操出行的

毛利率转正，为5.8%。

中国企业资本联盟董事长

柏文喜在接受《中国经营报》记

者采访时表示：“鉴于曹操出行

2023 年的毛利润为正，过去三

年净亏损逐渐收窄，我认为曹

操出行正在逐步走出困境。但

三年累计亏损仍然高达近70亿

元，说明该公司在运营过程中

仍面临较大的压力。”

根据弗若斯特沙利文的资

料，按总交易价值（GTV）计算，

曹操出行在 2021 年、2022 年及

2023年一直为中国第三大网约

车平台。

记者从招股书中观察到，

曹操出行对于聚合出行平台的

依赖度逐年增高，2021—2023

年，曹操出行自聚合平台收到

订单的GTV分别为39亿元、44

亿元和 89 亿元，分别占到同期

总 GTV 的 43.8% 、49.9% 和

73.2%。加强与聚合平台的合作

能够帮助曹操出行获得更多的

订单量，但与此同时，对聚合平

台的依赖增加，也会给曹操出

行带来风险。

曹操出行亦在招股书中指

出，聚合平台行业可能会进行

整合，如果曹操出行仅从少数

聚合平台中进行选择，由于议

价能力所限，可能不得不接受

不利条款。另外，如果曹操出

行与第三方聚合平台的合作中

断，订单量可能会大幅减少。

进入2024年，网约车市场在经

过几轮兼并和大浪淘沙之后，逐渐

从一家独大变成了一超多强的市

场格局。弗若斯特沙利文的资料

显示，按总交易价值（GTV）计算，

过去三年滴滴出行一直以七成左

右的市场份额占据市场第一，曹操

出行在过去三年一直是中国前三

大网约车平台之一，仅次于滴滴和

T3出行。

“网约车兴起至今，有太多的

品牌折戟沉沙，要么倒闭，要么被

收购。曹操出行能从本来已经成

熟的中国网约车市场中杀出重围，

并且跻身前三，成绩值得肯定。”曾

在百度、速途网负责网络营销的赵

宏民这样评价道。

曹操出行的业务分为出行服

务、车辆租赁、车辆销售及其他几

个部分。招股书显示，出行服务在

过去三年一直是该公司最核心的

收入来源，并且占总收入的比例一

直在96%以上。2021年至2023年，

曹操出行的总收入分别为71.53亿

元、76.31亿元、106.68亿元，其中出

行服务收入分别为 68.88 亿元、

74.67亿元、103.00亿元。

从利润角度来看，2021 年至

2023 年的毛利分别为-17.47 亿

元、-3.39 亿元、6.15 亿元；三年间

净亏损分别为30.07亿元、20.07亿

元、19.81亿元。

网经社电子商务研究中心数

字生活分析师陈礼腾对记者指出，

网约车行业竞争激烈，包括曹操出

行在内的一众网约车公司，为了吸

引和留住乘客和司机，在营销、补

贴等方面持续投入，会对盈利能力

产生一定影响。“这也是曹操出行

过去三年持续亏损的原因之一。

但曹操出行的2023年毛利润为正，

净亏损在逐渐收窄，也是一个积极

信号，这表明曹操出行在调整经营

策略、优化成本结构等方面取得了

一定的效果。”

目前，推出定制车正在成为曹

操出行优化成本的一个重要手

段。2019 年曹操出行将业务重点

从高端服务转移到平价服务，2021

年开始专注定制车和车服解决方

案，2022年又部署定制车以提供专

车服务，2023年为平价惠选服务部

署更多定制车。截至2023年12月

31 日，曹操出行在 24 个城市运营

一支约 3.1 万辆车的定制车车队。

根据弗若斯特沙利文的资料，这是

同行业中国最大的定制车车队。

截至 2022 年 12 月 31 日和 2023 年

12 月 31 日，定制车分别占曹操出

行运营车队的28.6%和50.7%。

曹操出行在招股文件中表示，

和吉利汽车深度合作，参与车辆的

设计过程，此外还参与车辆的部

署、定价、销售、营运及服务，实现

对定制车全生命周期的掌控，从而

优化车辆 TCO（车辆的持有和使

用成本）并提高经营效率。

招股书中显示，2023 年车辆

TCO约占司机平均总收入的55%，

降低车辆TCO成为提高司机收入

水平和出行服务提供商盈利的关

键。曹操出行在招股书中表示，未

来将持续增加GTV这背后主要通

过增加订单量同时保持稳定的

AOV（客单价）来实现，并计划提高

对现有城市的渗透率，并进军新的

城市。

其中，下沉市场将是曹操出行

的重要方向之一。此前曹操出行

的市场主要在一、二线城市，截至

2023 年 12 月 31 日，曹操出行在中

国51个城市运营，集中在一、二线

城市。2023 年曹操出行经营所在

大城市的 GTV 在 2021 年、2022 年

和2023年分别占总GTV的63.4%、

62.3%和68.5%。

2023 年按照 GTV 计算，曹操

出行是一、二线城市三大网约车平

台之一。其中曹操出行在一线城

市的 GTV 为 44 亿元，低于滴滴出

行的 431 亿元，高于 T3 出行的 34

亿元；曹操出行在二线城市的GTV

为75亿元，低于滴滴出行的733亿

元和T3出行的92亿元。

那么，曹操出行向下沉市场发

展的空间又有多大？

国际智能运载科技协会秘书

长张翔认为，网约车往下沉市场扩

张存在几个方面的问题：“一是，下

沉市场的城市比较小，居民收入比

较低，不能支撑用户更多地使用网

约车；二是，三到五线城市人口比

较少；三是，下沉市场城市居民的

主要交通工具是电动车、摩托车

等，网约车的市场容量没有一、二

线城市这么大。”

柏文喜也表示，曹操出行在下

沉市场需要面临当地市场环境、消

费者习惯以及竞争格局等挑战。

此外，还需要投入更多的资源来建

立品牌认知、提升服务质量以及拓

展合作伙伴关系等。

出行服务收入占比超九成

曹操出行冲刺IPO 聚合平台成双刃剑

从网约车市场大环境来说，共

享出行市场已经由单一市场参与

者主导市场，转变为用户流量分配

更为分散的市场。一超多强的市

场格局背后，聚合平台已成为一股

新的力量。

从提供运力的网约车平台角

度来看，按照2023年的GTV计算，

行业前五大市场参与者共占据

90.6%的市场份额，其中滴滴出行

以 1924 亿元的 GTV 占据了 75.5%

的市场份额为行业第一，第二名T3

出行的GTV为158亿元，第三名曹

操出行的GTV为122亿元，第四名

和第五名的GTV在50亿元左右。

从用户流量的角度来看，聚合

平台成为人们日常出行的重要选

择之一，其中地图导航和本地生活

服务应用是重要的聚合平台，包括

高德、美团、腾讯出行、百度地图

等。弗若斯特沙利文的报告显示，

2023 年通过聚合平台履行的订单

比例从2018年的3.5%增长至2023

年的30.3%，并且预期2028年会进

一步增长至49.0%。

“未来网约车的订单通过聚合

平台获得也是一个趋势。消费者

会越来越依赖聚合平台，聚合平台

的流量会越来越大。网约车行业

会逐渐形成一种分工，聚合平台负

责引流，网约车平台供给车辆。”张

翔说道。

曹操出行称，聚合平台整合多

个共享出行平台的资源，优化订单

匹配的准确性和效率，从而减少用

户等待时间并提高车辆利用率。同

时与聚合平台合作有助于共享出行

平台降低运营成本、扩大市场份额

并提高服务质量。招股书显示，通

过与聚合平台的合作，已经将用户

获取成本占GTV的百分比从2022

年 的 22.2% 降 低 至 2023 年 的

18.1%。经调整司机收入及补贴占

出行服务收入的百分比从2022年的

84.2%降低至 2023 年的 79.1%。同

时，司机收入增长，司机留存率提高。

但聚合平台提供的流量并不

是免费的。招股书中显示，曹操出

行的销售及营销开支由2022年的

6.39 亿元，增长 30.8%至 2023 年的

8.36亿元，主要是由于向第三方聚

合平台支付的佣金由 2022 年的

3.22 亿元增加至 2023 年的 6.67 亿

元。部分被推广、广告及客户推荐

补贴由 2022 年的 2.61 亿元减少

56.1%至 2023 年的 1.15 亿元所抵

消，这大致与曹操出行自有平台订

单所产生的GTV减少一致。

为了提高市场份额和收入水

平，扩大运营范围，向更大的范围

扩张市场，肯定是最简单有效的方

法之一。曹操出行想要扩大市场，

无疑会选择加深和聚合平台之间

的合作。“这也意味着，曹操出行将

会迎来更全面的更激烈的竞争。”

赵宏民还指出，聚合平台中的比价

模式可能会引发网约车平台持续

的价格博弈。

陈礼腾对记者说道：“聚合平

台更类似于公域流量，通过算法方

式分配订单，这不能保证曹操出行

会有持续稳定的订单来源，一旦出

现利益冲突，聚合平台的流量极有

可能被削减甚至中断。因此，曹操

出行需要在与聚合平台合作中保

持警惕，并制定相应的应对策略，

尽可能将聚合平台的公域流量转

化为自己的私域流量。”

对于上市的相关采访，截至记

者发稿曹操出行方面未作出回应。

预售减少 电影市场期待大片

本报记者 张靖超 北京报道

今年“五一”档，最显著的变

化之一便是观众在当日购票的占

比增多。

猫眼研究院发布的《2024“五

一”档数据洞察》显示，在 2021—

2024年的“五一”档第一天，当日购

票票房占当日总票房的比例分别

为70.5%、87%、66.7%、70.1%。临时

购票决策的占比回到了疫情三年期

间的水平。

与此同时，《中国经营报》记者

也注意到此前的预售信息：在今年

“五一”档开始前一日，新片预售票

房约为1.5亿元；作为对比，去年“五

一”档前一日，预售约为3亿元。

预售减少，当日购票的临时决

策行为增多，这一现象在今年春

节档就曾出现。如今，“五一”档

再次出现这一情况，是否意味着

消费者购票观影的心理、行为发

生了变化？

对此，记者采访了多位行业分

析人士、从业者。“放眼整体的消费

市场，不管是‘6·18’、‘双11’，还是

热门档期的电影预售，从最近这一

两年的情况来看，预售效果是越来

越差的，主要因素在于消费者可选

择的东西太多，而且非常方便，不需

要通过预售来抢占。”艾媒咨询

CEO 张毅说，“未来也不要对预售

抱太大预期。”

但也有部分从业者提出了不同

意见。“关键是没有大 IP 的大片。”

从事电影制片的金妍表示，“最极端

的对比就是与 2019 年那会儿比

较。那年“五一”档被《复仇者联盟

4》霸屏了，而且不通过预售根本抢

不到好一点的座位。”

今年“五一”档开始前，在行业

内就曾有过关于“观众不爱买预售”

的讨论。

灯塔专业版给出了一组数据：

2023 年，首日预售在 100 万元以上

的影片为 119 部，与 2021 年的 110

部基本持平，但较2019年减少了44

部。其中，首日预售在 100 万—

1000 万元范围内的影片数量大幅

减少，2019 年为 110 部，2023 年为

72部。

“五一”档，预售下降、观影决策

后置的现象再次出现。在档期前预

售表现不及2023年同期的情况下，

今年“五一”档首日票房收获4.1亿

元反超上年同期的3.1亿元。最终，

今年“五一”档的总票房为15.27亿

元，也高于去年的15.21亿元。

那么，这一现象是否已成为

趋势？

“从近几年新片首映日预售占

比均值来看，观众临时决策购票并

没有明显增多的迹象，影片首映日

观众临时购票占比主要与影片属性

关系较大，并未形成趋势变化。”猫

眼研究院高级分析师尹腾宇说，“影

响影片首映日预售的因素较多，主

要有上映档期、影片主创阵容、影片

映前宣传热度等因素。今年‘五一’

档假期首日预售票房占比低于

2023 年、与 2021 年基本持平，主要

原因是 2023 年头部影片的粉丝属

性更强。”

记 者 查 阅 数 据 发 现 ，在

2018—2023年的“五一”档（除2020

年与 2022 年），票房前两名的影片

对档期票房的占比分别为 79%、

88%、61%、65%。而今年这一数字

则刚过50%。从影片单日票房走势

来看，去年“五一”档，《人生路不熟》

《长空之王》都有多日的票房逆跌，

今年则仅有票房排在第三的《九龙

城寨之围城》出现了多日票房逆跌。

值得注意的是，预售下滑体现

最明显的是腰部影片，对于头部影

片，2023 年与 2019 年相差并不大。

记者统计发现，2023 年，预售在

1000万元以上的影片数量有47部，

2019年为53部，相差并不大。预售

在 1 亿元以上的，这两年的数据则

分别为3部、5部。可以看出，对于

头部大片，消费者的观影决策仍然

前置。

“从非首映日和节假日档期预

售数据看，今年大盘预售比较2021

和2023年均有一定下滑趋势，或与

今年非节假日档期大体量强阵容影

片供给较少、映前宣传热度起势缓

有关，多部影片靠口碑逆袭、长线放

映收获高票房。”尹腾宇说。

预售下滑趋势未明

缺少头部大片，是当前业

内外对本次“五一”档的共识之

一。具体分析“五一”档的数据

可以发现，日均大盘票房 3.05

亿元，低于 2018 年至 2021 年同

期（除 2020 年）；观影人次 3777

万，同比增长 0.19%；放映场次

刷新档期影史纪录，档期总场

次 244.87 万 场 ，同 比 增 长

6.20%；场均人次仅有 15.4 人/

场，同比下降 5.66%；场均收益

为 623.2 元/场 ，同 比 下 降

5.54%；上座率 11.95%，同比下

降7%。

其中，场均人次、场均收

益、上座率这三项数据的下降

在 今 年 春 节 档 就 已 经 出 现 。

拓普数据统计，今年春节档，

场均人次同比下降 13.46%，场

均收益下降 21.6%，上座率同比

下降15.4%。

“今年春节档虽然创下了

历史票房纪录，但春节档能够

破纪录的关键因素之一是春节

假期有八天，比往年都要多，这

也抬高了档期的天花板。”金妍

说，“今年市场最大的风险就

是大片供应不足。在国内，去

年开机投拍的大片不多，而国

外则是因为去年的好莱坞大

罢工，很多大片的拍摄、后期制

作、上映时间都延后了。”

记者翻阅各大已上市影视

公司的 2023 年年报发现，目前

有望在2024年上映的影片包括

光 线 传 媒 的《哪 吒 之 魔 童 闹

海》《扫黑·拨云见日》《小倩》，

北京文化的《封神第二部》《749

局》，中国电影的《志愿军2》《射

雕英雄传》，博纳影业的《传说》

等。记者也就具体上映日期一

一致电上述公司，均回复称“请

等官方消息”。

拓普数据指出，从 2024 年

有望上映的主力国产片片单

看，热门影片储备供给较往年

有一定下滑；进口片方面，2024

年没有拥有 S 级票房体量的好

莱坞大片，A级影片体量便能拿

下进口片冠军。

而在缺少大IP影片的情况

下，无疑也会对今年电影市场

造成影响。

“如今观众越来越倾向于

在看到影片上映后真实口碑后

再决策，尤其在热门档期内影

片较多，内容特征优势不明确

的情况下。”张毅说，“这就要求

电影营销策略需要更加注重上

映前后短期内的口碑营造，以

及配合电影内容质量进行更长

线的电影宣传安排。对于电影

制作、出品公司，不仅需要内容

质量有所保证，还需要精准定

位目标受众，保持成本控制，在

此基础上以注重内容卖点的精

准传达、情感共鸣的激发等宣

发策略来尽可能找到受众基础

并拓宽受众。对于院线、影院，

如何根据最新、最准确的票房

走势数据来灵活调整排片策

略，也将成为后续的必修课之

一，利用大数据和人工智能技

术进行更精细化的市场分析，

预测观众行为，制定个性化营

销策略。”

屡破纪录背后的隐忧

聚合平台的“优”与“忧”

曹操出行的销售及营销开支由2022年的6.39亿元，增长30.8%至2023年的8.36亿元，主要是由于向第三方聚合平台支付的佣金由2022年的3.22亿元增加至2023年的6.67

亿元。

招股书显示，出行服务在过去三年一直是该公司最核心的收入来源，并且占总收入的比例一直在96%

以上。

按总交易价值（GTV）计算，曹操出行在2021年、2022年及2023年一直为中国第三大网约车

平台。 视觉中国/图

今年“五一”档，预售下降、观影决策后置的现象再次出现。 视觉中国/图


