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新民财经

热评股市

上半年低位收官 下半年能否反转

网约车平台扎堆“驶”向港交所
昨天，历经五次递表申请的嘀嗒出行终于

成功敲钟，成为“共享出行第一股”；几天前，背靠

广汽的如祺出行二度递表三个月后，也获得港

交所的“放行”；而在不久前，曹操出行也向港交

所主板递交了上市申请……

业内人士分析指出，这一波IPO（Initial

PublicOffering，意为首次公开募股）热潮的背

后，一方面，是网约车市场竞争日趋激烈的现实；

另一方面，亏损仍然是这些出行平台共同面临的

难题。在这样的背景下，各家网约车平台不约而

同寻求资本市场的支持，通过IPO筹集资金，加

速扩张步伐，也不难理解。

观察财经

多平台上市筹资
网约车平台的赴港上市之路，

并非一路坦途。

嘀嗒出行上市之途，历尽波

折。今年3月，嘀嗒出行第五次向港

交所提交IPO申请。此前，嘀嗒出行

曾于2020年10月、2021年4月、

2023年2月、2023年8月向港交所递

表提交招股书。直至昨天，嘀嗒出

行成功“登陆”港交所主板，成为“共

享出行第一股”。

今年3月，如祺出行向港股IPO

发起冲刺，近日正式通过港交所聆

讯。资料显示，如祺出行为广汽集

团旗下出行平台，于2019年6月在

广州上线运营。“按照2023年的交易

额计，如祺出行服务在大湾区排名

第二位，市场份额为5.6%。”如祺出

行在招股书中引用一组数据佐证自

己的市场地位。事实上，去年8月如

祺出行便曾向港交所递表。首次递

表的招股书失效后，今年3月25日

如祺出行二次递表，最终通过聆讯。

吉利控股集团旗下的曹操出

行也首次冲刺IPO。今年4月，曹操

出行向港交所递交招股书，拟在香

港主板挂牌上市，华泰国际、农银

国际和广发证券（香港）为其联席

保荐人。

此外，上汽集团旗下的享道出

行也将IPO提上日程。享道出行

CEO倪立诚去年表示，2024年享道

出行设定“三个一”和IPO两大发展

目标。其中，2024年下半年享道出

行将筹备并启动IPO计划，计划到

明年顺利完成IPO。

竞争加剧压力大
随着网约车出行市场竞争日

趋加剧，网约车平台常年亏损仍是

一大顽疾，甚至部分平台出现负毛

利率运行状况。招股书显示，

2021—2023年，以网约车为主业的

曹操出行和如祺出行分别累计亏

损约70亿元和20亿元。

不过，主打顺风车业务的嘀嗒

出行实现了盈利，成为当前网约车

出行市场中为数不多实现了盈利

的平台之一。2023年，嘀嗒出行的

总收入、毛利润、经调整净利润和

现金流净额分别为8.2亿元、6.1亿

元、2.3亿元和2.3亿元，同比分别增

长 了 43.2%、41.6%、166.3%和

114.4%。同时，2023年，嘀嗒出行

的毛利率和经调整净利润率分别

为74.3%和27.7%。

网约车平台除了要面对市场

日趋饱和、竞争加剧的挑战外，还

要面对聚合平台的冲击。

加大创新是方向
目前，在百度、高德地图等聚

合平台上，接入了曹操、如祺等网

约车平台，以帮助网约车平台进

一步“获客”。不过，随着订单量

增加，网约车平台支付的佣金也

持续提升。如祺出行的招股书显

示，2021—2023年，第三方出行服

务平台的服务成本分别为691万

元、2689万元和9551万元。在招

股书的风险因素板块中，曹操出

行方面提出：“我们依赖第三方聚

合平台处理大量订单。如果聚合

平台行业进行整合，我们可能因

议价能力有限而不得不接受不利

条款。”

业内人士指出，网约车平台积

极对接聚合平台，短期内可以帮助

其获取较大的订单量。但很多用

户在使用聚合平台时，只关注价格

而并不关心网约车平台的品牌。

在这种模式中争取客源，势必会冲

击网约车平台的定价模式，比如导

致利润率较低等问题。

为了应对市场挑战，各网约车

平台想在竞争中争取更大市场份

额，需要补充更多资金。“移动出行

发展整体趋稳，未来会出现自动驾

驶发展带来的新机遇，一些具有较

好背景的企业面临很重要的发展

机会，因此会受到资本市场的关

注。”业内人士指出。

“国内网约车市场的需求仍在

持续增长，行业红利还会持续一段

时间，但竞争将会更加激烈，利润

空间也将减少。”有业界人士评论

指出，网约车平台应加大在人工智

能和无人驾驶领域的创新和研发

投入，同时更加注重个性化服务，

不断进行创新和改进，寻找新的市

场增长点和转型方向。

本报记者 杨硕

“嘀嗒”上市、“如祺”通过聆讯、“曹操”递表……

今年上半年，沪深股市大幅震

荡。年初持续大幅下跌，主要指数

一度创出5年新低；随后大幅反弹，

一季度跌幅收窄，不过，二季度依

旧低迷。这样，多数指数今年上半

年收出阴线。上半年一系列数据

显示市场低迷已达极限，比如，深

证成指和创业板指数季度K线5连

阴，平了历史纪录；1元股数量多达

235只，为历史最多；三分之一股票

上半年创出历史新低……极度低

迷的市场往往会发生转折，由此，

三季度反而值得期待。

指数分化 多数下跌
上证指数1月份大幅下跌，2月

5日创出上半年最低点2635.09点，

同时也是5年新低。然后，爆发性

反弹就此产生，2月6日起大幅反

弹，很快就收复3000点大关，一季

度K线也转为阳线。5月20日创出

上半年最高点3174.27点后，上证指

数再次回调，6月底最终报收2967.4

点，半年K线收出一根十字星小阴

线，今年上半年微跌0.25%。

深证成指2月5日创出上半年

最低点7683.63点，创出5年新低。

此后反弹，但反弹力度不及上证指

数，最高上摸9805.92点后，5、6月份

再次回调，6月底报收8848.7点，上

半年下跌7.1%。

创业板指数2月5日最低跌至

1482.99点，创5年半新低。6月底报

收1683.43点，上半年下跌10.99%。

上半年只有个别指数收阳，其

中，沪深300指数微涨0.89%。

一些指数跌幅颇大。其中，科

创50指数上半年最低跌至635.74

点，此后反弹没有到过今年开盘

位，6月底报收712.08点，上半年下

跌16.42%；北证50指数2023年10月

底最低跌至702.55点，去年最后2个

月大幅反弹，年K线收阳，2023年报

收1082.67点。今年上半年再次探

底700点，6月底报收708.97点，上半

年跌幅高达34.52%。

大盘股涨 小盘股跌
主要指数分化，反映出个股的

分化。表现较好的上证指数、沪深

300指数，以大盘股为主；跌幅居前

的北证50指数、科创50指数、创业

板指数，以小盘股为主。很显然，

上半年大盘股表现较好，小盘股表

现较差。

个股的确呈现二八现象，上半

年上涨股票只有833只，下跌股票

超过4500只，下跌比例高达85%。

上涨股票以大盘股居多，市值

最大的前100只股票，超过七成股

票上涨。其中，中国海油、中国石

油、工业富联、中远海控、洛阳钼

业、中际旭创等上半年涨幅超过

50%。银行股表现突出，四大行上

半年涨幅超过10%，其中农业银行

涨幅达28%。中证银行指数上半年

上涨17%。

上半年跌幅巨大的股票大多

数是ST股票，跌幅超过50%的以ST

居多，退市力度加大使得一大批问

题股大跌，也使得1元股数量达历

史最多。目前A股中，低价股占了

多数，2600多只股票股价低于10

元。其中，1200只股票股价低于5

元，“1元股”多达235只。最低的中

银绒业只有0.18元。

值得一提的是，上半年1600多

只股票的价格创出历史新低，占比

达三分之一。

市场反弹 值得期待
上半年A股市场以下跌为主，

下半年能否迎来转折？

看季度K线，上证指数、深证成

指、创业板指数6月份均收阴线，使

得二季度的季度K线收阴。其中，

上证指数一季度收阳后，二季度收

出一根小阴线，二季度下跌2.43%；

深证成指一季度收出下影线很长

的小阴线，二季度继续收阴，二季

度下跌5.87%，这样，季度K线5连

阴；创业板指数也是如此，二季度

下跌7.41%，季度K线也是5连阴。

回顾历史，深证成指共出现过

4次季度K线5连阴，从没有出现过6

连阴。而且，深证成指季度K线5连

阴后出现的阳线，涨幅都较大。第

一次是1994年三季度，深证成指大

涨50%；第二次是1999年二季度，大

涨64%；第三次是2009年一季度，上

涨38%；第四次是2009年一季度，上

涨37%。创业板指数季度K线最多

也是5连阴，只出现过一次。

因此，接下来的三季度很值得

期待，不知会历史重现上演反转好

戏，还是会出现新的纪录——季度

K线6连阴。

事实上，目前A股各种指标几

乎都达到历史极限。最低迷的时

候，市场反而可能出现转折，三季

度是值得期待的。 连建明


