
1.资金之困

从 2015 年到 2018 年四年时间

里，ofo先后获得了11轮融资，总额

度超过150 亿元。不过，无限风光

背后，深藏的隐忧却逐渐浮现。

2018 年年底开始，ofo 陷入资

金链危机，并因无法退还押金饱受

诟病。当年12月17日，ofo上线退

押金系统，24小时内申请退押用户

突破千万。随后，曾经风光无限的

小黄车黯然宣布破产，时年27岁的

创始人戴威被纳入失信名单。

戴威是那种别人眼中含着金

钥匙出生的人，不但家庭条件好，

学习好，还从小当班长，属于那种

德智体美劳全面发展的好学生，后

来还成为北京大学高才生、北大学

生社团领袖。

在共享出行的刺激下，2014

年，刚刚大学毕业的戴威看到共享

单车的广阔发展前景，于是便喊上

自己三个好友一同创办了ofo这一

共享单车品牌。四人选择在北大

校园内投放2000辆共享单车，开启

了自己的创业之路。牛刀小试，反

响良好。ofo迅速走上扩张之路。

不过，前期单车的定制生产和

后期的维护保养都要投入大量费

用，ofo 要快速发展必须找到投资

金主。好在当时国内正处于投资

热的年代，共享单车的新颖模式很

快吸引了投资者们的关注，其中有

投资界的大佬金沙江创投的董事

总经理朱啸虎。

当时，有人问朱啸虎：“为什么

投 ofo？”朱啸虎回答：“因为 ofo 商

业模式非常清晰。一辆自行车两

百元，在校园里每骑一次五毛钱，

每天能骑十次，就收了五元，两百

元可能四十天就赚回来了。加上

维护成本、偷窃、损坏，可能三个月

时间，成本就赚回来了。三个月能

赚回投资的商业模式，是非常好的

商业模式。”

有了资本的加持，ofo 迅速走

上了发展的快车道。2016年12月，

小黄车走出北京；2017 年，小黄车

就迅速走出国门。从走出北大校

园一直到铺向海外市场，ofo 只用

了不到三年的时间。

新颖的商业模式和“明朗”的

商业前景，吸引了众多资本的涌

入，各种颜色的单车开始充斥各大

城市的大街小巷，其中就有和 ofo

缠斗的摩拜单车。

谁铺的城市越多，谁的市场份

额越大，拥有更大的规模优势和成

本优势，就能击垮对方。市场各方

暗自铆劲，陷入了一场激烈的融

资、烧钱、抢地盘的拉锯战。

2016 年 10 月，ofo 完成滴滴领

投的 1.3 亿美元 C 轮融资后，开始

招聘大量的运维人员入驻三、四线

城市，开启了全国性的疯狂扩张和

补贴大战，并宣布以“一天一城”的

速度在 10 天内密集进入 11 座城

市，在2017年春节后，ofo计划将覆

盖城市数提高到100座城市以上。

2017年7月，ofo进入泰国市场。随

后，ofo 在海外市场迅速扩展到 21

个国家。

有了巨额资本的加持，互联网

烧钱模式开始上线。

典型的互联网烧钱模式是指

互联网企业大量投入资金，通过补

贴、降价等手段快速扩大市场份额

和用户规模的一种经营策略。这

种模式一般发生在互联网企业竞

争激烈的市场中，尤其是在新兴市

场或新技术领域。互联网企业通

过烧钱来迅速抢占市场，形成垄断

地位，然后再通过提高服务价格或

添加增值服务来盈利。

通俗地说，就是先用低价甚至

免费吸引用户、击败对手，形成行

业垄断地位后，再独享收益。

为了抢地盘和击败对手，一时

间，免押金、免租金、一元骑活动层出

不穷。高峰期，小黄车每天能烧掉

4000万元，烧钱速度惊人。

谁的资本更雄厚，谁就能笑到

最后，问题是对手的家底也很厚。

虽然小黄车背靠滴滴、小米、经纬

中国、中信产业基金、云 等资本

大佬，但摩拜也毫不逊色，背后有

腾讯、红杉资本、携程、华住酒店等

资本的支持。

而且一个城市的成功，并不等

于所有城市的成功，一线城市的成

功，并不等于三、四线城市的成功，

这其中，ofo 忽略了用车者的人性

和地方政府的配合，也忽略了对手

的顽强和背后投资人的力量。

而那些年拿投资拿到手软的

戴威，因为投资人的钱来得容易，

更想独自战斗，并且花了很多不该

花的钱。

不仅在快速扩张和补贴大战中

持续烧钱，据ofo员工透露，戴威还

经常在微信、钉钉等工作群狂发红

包，2017年年会上，戴威亲自送出数

百万元的期权和几十万元的牧马人

汽车。哪怕在公司最缺钱的时候，

戴威也花费1400万元发射卫星。

僵局持续到2017年年底，朱啸

虎劝两家握手言和，与其毫无意义

地打“两败俱伤”的消耗战，不如放

大格局、共同发展，却被戴威一口

回绝，“资本要理解创业者的理想

和决心”。

对这场长期拉锯战，戴威自信

满满，可朱啸虎却没了耐心，他将

所持ofo股份以30亿美元卖出，套

现离场。

朱啸虎在ofo最需要的时候扶

持了ofo，但资本是无情和逐利的，资

本可以选择ofo，也可以放弃ofo。正

如此后滴滴和ofo的分道扬镳。

中国政法大学传播法研究中

心副主任朱巍认为，ofo 之所以走

向败落，首要原因就是资金链发

生断裂。而资金链之所以断裂，

是因为资本不再热捧。共享经

济，包括以 ofo 为代表的共享单车

刚出来时，资本非常热捧。但事

与愿违，由于美团和摩拜，滴滴和

ofo间的微妙关系，造成摩拜和ofo

间的合并几乎不可能。加上现在

竞争压力大，有大量的车经历3—4

年时间需要大规模换车和维护，成

本太高。

“资本投入不可能是无底洞，

中国的资本很澎湃但没有持久耐

心。”朱巍对记者表示，互联网共享

经济本质是互联网经济，互联网经

济的本质是没有老二，持续烧钱的

过程中，如果大家不看好你，或者

有另外好的点出来，你马上就会变

成弃子。

实际上，开始时 ofo 的确不缺

钱，缺的是对资金使用的效率。但

商业的本质不光是增长还要有效

率，没有效率的增长不是慢性自

杀，而是加速自杀。ofo 一直试图

寻找一个可持续的盈利模式，但始

终没有找到。这使得公司在资金

紧张时无法自我造血来维持运营。

从意气风发的资本宠儿，到黯

然退场的资本弃儿，ofo 只用了三

年时间。资本的追逐，曾让 ofo 在

短短数年间就打造起一个商业帝

国；资本的逐利，则让这个商业帝

国轰然崩塌。

从ofo的勃兴和速衰中，我们

可以窥见各种所谓新兴商业模式的

脆弱性。一个曾被视为创新标杆的

企业，在短短几年内便走向没落，这

无疑给我们敲响了警钟。

ofo的失败也让我们重新审视

流量经济和互联网烧钱模式。在追

求市场份额和流量的过程中，ofo忽

视了用户真实需求和服务质量。大

量烧钱虽然能带来短期繁荣，但若

无持续的用户留存和转化，终究是

昙花一现。

迷信资本和流量，却从根本上

忽略了用户体验和赚钱的逻辑，本

身的盈利模式也不清晰。ofo在极

速膨胀过程中，迷失了自我和初心，

未能对共享单车的模式和产品进行

持续的创新和优化，未能解决用户

的痛点和需求，也未能形成稳定的

用户群和忠诚度。

在这种情况下，小黄车的结局

几乎是注定的。

历史无数次告诉我们，真正能赢

得市场的，一定是用心对待消费者，

提供好用产品的企业。真正的商业

模式应当能够抵御市场的波动，穿越

经济周期，而不仅仅是一时的热情。

ofo小黄车的失败实际上就是

在于不负责，对用户不负责，对投资

者不负责，对自己也不负责。因此，

企业在追求流量的同时，更应尊重

商业规律，关注用户的长期价值和

满意度。

短短的两年间成功推向市场，

覆盖两亿多用户，共享单车因为软

件App+硬件单车的双轮驱动，并融

合了线上线下的创新模式，催生出

一系列共享经济，而被评为中国的

“新四大发明”之一。作为共享单车

的首创者，ofo虽然已经倒下，但它

掀起的共享经济热潮还在持续，共

享经济模式对用户的教育意义影响

深远，而它的成功和失利依然值得

后来者细细体味。

本版文章均由本报记者吴清采写
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编者按/你还记得遍布大街小巷的小黄车ofo吗？

2014年，戴威与北大校友共同创立了ofo。随后，公司在共享经济

的风口下高歌猛进，一度在全球连接超过1000万辆共享单车，日订单量

超3200万单。

数据显示，2016年中国共享单车整体市场份额中，ofo以51.2%的市

场占有率，位居行业第一。曾经的ofo，也在资本市场上风光无限，短短

四年内就完成了11轮融资，吸引了阿里和滴滴等巨头的投资，估值曾高

达30亿美元。

然而，看似坚不可摧的ofo，从成立到辉煌再到败退却只经历了四

年时间，其崩溃速度之快令人震惊。如今，依然有1600多万用户排队等

待退押金，两档押金199元和99元，即便是都按后者计，待退的押金也

超过16亿元。

ofo，曾经是共享模式的开创者和共享单车市场的霸主，不仅深刻

改变了人们的出行方式，更在资本市场上一度风头无二，却在其巅峰时

期轰然倒塌，留下诸多的遗憾和疑问。这场失败注定是要载入商业史

的。曾经的“新四大发明”（高铁、扫码支付、共享单车和网购）之一，曾

经在聚光灯下受到资本和各方追捧的明星独角兽何以如此惨淡收场？

ofo何以如此迅猛地成功，又何以如此迅速地衰败？本期商业案例，《中

国经营报》记者带你一起回顾ofo的勃兴与速衰，以及由此带给我们的

借鉴和启示。

小黄车为什么黄了？

“世界上每 100 家破产倒闭的

大企业中，85%是因为企业管理者

的决策失误造成的。”

相比资本的取舍，更为致命的

是，在公司发展战略上，ofo出现了

数次大的战略错判。

第一个战略误判就是，想着用

低质低成本和速度耗死对手，迅速

结束市场争夺战。在戴威团队看

来，用低价快速抢占市场才是王

道。小黄车采用的是传统链条、充

气轮胎，将每辆车成本控制在300元

以内。这样ofo就具备了成本优势，

且能凭借足够多的投放量和轻便的

骑行体验获得大批忠实用户。

而摩拜采用轴承传动、防爆实

心轮胎，还加入了物联网GPS、小型

太阳能充电器等，光生产成本就高

达2000元，是小黄车的4倍，押金则

是 ofo 的 3 倍。这么大的成本劣势

怎么和小黄车竞争？当时连朱啸

虎也认为“不消 90 天，共享单车之

战就会结束”。

但他们忽略了，背靠众多资本

的共享单车市场是一场持久战，远

不是一战能定胜负的。骑了一段时

间后，人们就发现小黄车要么没气，

要么掉链子，有的还被加私锁，勉强

能骑的还不到一半。所以对于ofo，

大家的普遍心理感受都是从期待、

欣喜到最后的失望甚至愤怒。

业内认为，ofo选择低价快速扩

张模式的重要原因是，最初 ofo 在

校园市场起家，大学生是素质较高

的群体，同学间又相互熟悉，大家

都会比较爱护自行车，而且校园是

一个相对封闭又集中的地方，大量

的投放有助于快速占领市场。

但当ofo走出校园，走出北京、

上海等一线城市，来到二、三、四线

城市甚至到海外时，市场特性变

了，客户群体变化了，而ofo没有时

移世易、同步成长，还是那个象牙

塔里的ofo。

在监管持续规范后，疯狂投放

的ofo来了一个急刹车，“共享单车

已经饱和，不允许投放新车”。换句

话说，此时共享单车间的竞争变成

了“谁的车耐骑，谁就能笑到最后”。

“低廉的配件和配置，给用户

带来糟糕的体验，让 ofo 逐渐失去

了竞争力。越来越多的小黄车因

质量问题被淘汰，维修运营成本高

企，小黄失去自己为数不多的优

势。”共享单车产业人士李荣阳对

记者表示。

同样因为廉价单车的高磨损

率和高故障率，需要大量的维修和

维护、服务人员，后期公司的高运

营成本也会拖垮公司。

而开始时摩拜单车为了保证

耐用性和质量，比较笨重，而摩拜

单车的领导层放慢脚步，听取市场

的声音，并投入大量资金进行研

发，很快从最初笨重、难骑的反馈

中吸取教训，推出lite版本，变得越

来越好骑，大家对摩拜单车的认可

度更高，口碑更好。市场定位准

确，又懂得反思，聆听消费者意见，

为消费者服务的公司，显然更容易

笑到最后。

“在大量引入资本和摩拜单车

上市的背景下，戴威开始时为解决

客户3公里出行的初心转变为打倒

竞争对手的强烈欲望，将所有的钱

用于打市场，而不是用在优化单车

质量上，导致用户经常找不到能骑

的单车，大大地影响了用户体验，最

终导致用户持续流失。”李荣阳说。

毕竟，市场才是检验产品的唯一

标准。在很多人看来，ofo的心中并

没有服务大众的意识，有的只是

KPI，只是市场占有率和投资人的钱，

那市场和用户就会用脚投票抛弃你。

此外，ofo在发展过程中，有几

次错过拯救自己的机遇。

明明陷入极度缺钱的艰难境

地，还赶走大股东滴滴，间接失去

了潜在金主软银，导致 ofo 资金链

困境加剧。而除被滴滴收购外，

ofo 其实还有一条出路：与劲敌摩

拜合并，停止无止境的消耗战，但

依然被戴威团队拒绝了，这也让投

资者心生不满，抱怨道：“他把自己

的权益凌驾在所有投资人的权益

之上。”

而2017年年底ofo与摩拜合并

无望后，2018年又屡次拒绝滴滴的

收购要约，ofo错过本就不多的自救

机会。商业江湖就是这么残酷，一

步错步步错，ofo逐渐滑向了深渊。

2018年12月，马化腾在“谁

杀死了 ofo”的朋友圈讨论中，

评论称ofo衰败的真正原因，是

veto right（一票否决权）。

据报道，ofo 内部拥有 5 个

“一票否决权”，分别是：戴威、

滴滴、阿里、经纬和金沙江创

投。这种一票否决权的分散，

直接导致 ofo 在关键时刻无法

作出有效决策，从而错失了挽

救公司的机会。

据说，在面临资金链断裂

危机时，ofo曾尝试引入软银的

15 亿美元投资，但因滴滴的一

票否决而告吹；后来与摩拜合

并的方案，则遭到戴威的否决；

而滴滴有意收购ofo，却因阿里

的一票否决而未能成行。这些

关键机会的错失，最终导致了

ofo的崩溃。

这其实也好理解，投资人

委派的董事为维护各自投资

方的利益，会干预公司具体运

营，但投资方对公司发展方向

的理解往往又和创始团队不

一致，投资方大多想尽快回本，

创始团队却对业务有着更长远

的规划。

“站在资本的角度，滴滴维

护自身利益无可厚非，但在戴

威看来，滴滴的做法难以接受，

于是他选择最强硬的方式进行

反击，却因此斩断了ofo自身的

资金链。”李荣阳说，而ofo前期

激进的扩张使其很难支撑庞大

的单车规模运营，资金链断裂、

供应商翻脸、员工离心离职，ofo

来到了至暗时刻。

ofo 的失败给创业者和投

资人留下的一个深刻教训是：

公司在关键决策上需要保持统

一，避免多头领导导致决策混

乱。为了确保公司的稳定发

展，创始人应掌握足够的投票

权以保持对公司的控制。这可

以通过股权架构设计来实现，

比如在董事会分配权力时，应

有主次之分。

这是 ofo 管理失策的一个

重要侧面。实际上，经历了野

蛮生长后的 ofo 各种问题开始

浮出水面，ofo的危机从内部开

始发酵。

对于任何一家企业来说，

急剧的扩张很多时候并不是一

件好事，小黄车也同样如此。

在管理上，ofo这个被资本迅速

催大的企业表现出不成熟的一

面，ofo早期的企业文化氛围就

像高校中的学生会组织，随性、

松散、粗放、缺少治理章法。

比如运营方面，为了业绩，

有人虚报人员数量，多领薪水；

比如维修方面，有员工钻各种

空子，多赚各种各样的钱，大量

的内部员工爆料说小黄车的钱

太好赚了。

因此短短一年后，小黄车

由于内部管理的问题，出现了

各种各样的危机。

作为刚大学毕业的创业者

戴威，有理想、有目标、有冲劲，

但也正是他的学生气，让团队

管理松散，缺少对困难的准确

认知和灵活应对，在摸爬滚打

多年的资本和残酷的市场竞争

面前，表现出不专业和不成熟

的一面。

朱巍认为，ofo的失利无疑

与其自身平台的发展、企业文

化、创建者的思维都有直接关

系。保持独立和傲气都需要本

钱，ofo得罪了滴滴、阿里，尤其

是在自身造血能力不强，行业

的天花板已现的情况下，得罪

金主的后果很严重。

“企业发展速度太快，管理

很难跟上，如果ofo用十多年一

步步发展起来，还会好些，但短

短几年就膨胀到这么大，问题

开始集中爆发。”李荣阳对记者

表示，企业管理真的是一个高

复杂度的问题，一个新创业者

想要管好一个大企业，尤其是

短期发展起来的企业很难。

极速膨胀的ofo，就像几岁

智商的小孩却拥有成人般的身

体，难以驾驭、最终失控。

曾红极一时的共享单车备

受资本青睐，催生出一系列共

享经济，然而在资本疯狂烧钱、

野蛮生长的模式下，包括 ofo

在内的大量共享单车企业纷纷

倒下。

ofo无节制扩张的行为，是

导致其失败的重要原因，但这

种扩张并非ofo独有，而是共享

经济在中国的共同遭遇。因为

不依赖资本迅速铺开和抢占市

场，就意味着出局。

同时，共享单车行业在发

展过程中，面临着诸多法规问

题，如道路停放、占据公共空间

等，这些问题给共享单车企业

带来了很大的压力。而随着更

多出行方式的涌现，用户对共

享单车的需求相应减少，部分

转向其他出行方式，如网约车、

电动车等。

仅在 2017 年，众多共享单

车就陆续出局。6 月 13 日，悟

空单车退出市场；21日，3Vbike

单车停运；7月17日，小鸣单车

爆发退押金潮；8 月 2 日，町町

单车被纳入异常企业经营名

录；9月17日，部分地区开始清

理酷骑单车；11月16日，小蓝单

车宣布解散。

当时，已经倒下的ofo还时

不时因为“花式自救”上热搜，

而它曾经的对手也都走上了不

同的道路。如今，市面上的共

享单车主要由哈 、美团、青桔

三家品牌主导，他们身后分别

站着阿里巴巴、美团、滴滴三大

互联网巨头。

整个行业也在监管之下从

疯狂烧钱走向良性竞争，从大

规模投放比拼到如今的注重运

营效率PK，共享单车行业也从

早期的野蛮生长，发展到目前

更加规范理性的阶段。

作为“新四大发明”之一的

共享单车熬过了寒冬，但ofo却

已感受不到春天了。当戴威在

2017年喊出“ofo会和Google一

样改变世界”时，正处于巅峰和

各路聚光灯下的他那时肯定想

不到，ofo只是一颗划破夜空的

流星。

3.管理之殇

一票否决权和膨胀的欲望

低成本扩张VS高质量发展

成也资本败也资本

2. 决策失机

观察

其兴也勃焉，其亡也忽焉

2018年3月27日，ofo小黄车进驻日本“和歌山市”。2017年起，ofo曾迅速铺向20多个海外国

家市场。 视觉中国/图


