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公司亮点

• 中国规模最大的数字货运平台商之一，

市占超8%

• 业务间产生强大协同

• 数字货运市场快速扩张
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2017年至2026 年（预测）数字货运平
台市场规模（以在线 GTV 计）

资料来源：招股书
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公司生态系统内不同参与方之间的互动
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公司数字货运业务的两种模式：货运、货运平台服务

资料来源：招股书

资料来源：招股书
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数字货运市场快速扩张

随着移动手机在市场主体间的愈发普及，政府对整车运输市场数字化转型的大力支持，以及
GPS、物联网等技术的兴起，中国整车运输市场逐渐向数字货运平台模式转型。新模式提供更
为高效、透明的价值链、对外部货车司机的精细化管理、更好地保障货车司机权益、利于加强
税务监管等优势。于2021年，以在线GTV计，中国数字货运平台市场规模为人民币4,300亿元，
在整车运输市场中的渗透率为10.7%。凭借以上优势，数字货运平台预计将在托运方中获得更
多青睐。预计数字货运平台市场规模将在2026年继续扩大至人民币7,590亿元，自2021年起的
年复合增长率为12.0%，在整车运输市场的渗透率为16.8%。由于数字货运市场的快速扩张，公
司能够利用公司于业内的品牌力量及公司的技术优势，以把握重大商机并显著扩大公司的业务
规模。
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中国规模最大的数字货运平台商之一，市占超8%

公司是中国规模最大的数字货运平台商之一，收入主要来自于公司的数字货运业务。根据灼识
咨询的资料，公司率先打造出中国首批数字货运平台，在数字货运平台上提供在线支付及结算
解决方案，将道路货运流程的每一步数字化，继而将整个交易链条数字化。数字化帮助托运方
升级了其物流作业流程，使其得以增强道路运力资源调度和管理工作的规范化、数字化、透明
化。公司的服务也使得托运方扩大其可选道路运力资源范围及提升道路货运供求协调过程的效
率，进而帮助降低托运方的操作成本和合规成本。

同时，根据灼识咨询的资料，按在线GTV计，公司于2019年、2020年及2021年以及截至2021年
及2022年9月30日止九个月，公司录得在线GTV分别为人民币234亿元、人民币279亿元、人民币
380亿元、人民币283亿元及人民币273亿元，且公司的数字货运业务收入分别为人民币35亿元、
人民币46亿元、人民币63亿元、人民币47亿元及人民币47亿元。另外，公司于2021年及自2019
年至2021年三个年度期间，公司在数字货运市场的市场占有率超过了8%，为市场第二大公司。

业务间产生强大协同

公司的业务主要由三个部分组成：
1）数字货运业务（提供两类服务：货运服务（为托运方选择运力资源）和货运平台服务（托
运方通过公司的平台自行选择运力资源））；
2）卡友地带（中国最大的物流行业小区和中国最大的货车司机社区）；
3）卡加车服（综合货车销售及后市场服务组合）。

公司的数字货运业务、卡友地带及卡加车服已显示出强大的协同效应，丰富了公司的业务发展。
卡友地带规模庞大且忠实的用户群体为公司的数字货运平台提供了稳定高效的补充道路运力资
源。同时，公司的数字货运平台吸引更多货车司机接触到卡友地带并成为其忠实会员。此外，
货车司机于公司平台的后市场服务需求也为公司的卡加车服带来巨大的市场潜力。公司各业务
线之间的协同作用相互促进，使公司能够提升品牌形象并更好地服务客户。

资料来源：招股书
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同类公司比较

证券简称 代码 总市值

（亿）

市盈率

（倍）

股本回报

率（%）

市账率

（倍）

市销率

（倍）

股息率

（%）

维天运通 2482 HK
15.30 

–
18.46

26.67 –

32.19
12.10

5.47 
–

6.48

0.21 
–

0.26
N/A

数字货运公司

满帮集团 YMM US 587.93 N/A N/A 1.39 162.71 N/A

中位数 587.93 N/A N/A 1.39 162.71 N/A

物流公司

京东物流 2618 HK 912.56 N/A N/A 1.80 0.62 N/A

罗宾逊全球物
流有限公司

CHRW US 917.38 13.44 56.91 8.62 0.51 2.25

中位数 914.97 13.44 26.16 5.21 0.56 2.25 

人车匹配公司

优步技术股份
有限公司

UBER US 5,267.83 N/A N/A 9.13 2.07 N/A

来福车股份有
限公司

LYFT US 296.27 N/A N/A 9.71 0.88 N/A

中位数 2,782.05 N/A N/A 9.42 1.48 N/A

互联网公司

阿里爸爸 9988 HK 19,019.90 N/A 12.47 N/A N/A N/A

BOSS直聘－Ｗ BZ US 718.42 N/A N/A 11.67 17.82 N/A

贝壳－Ｗ BEKE US 1,726.66 N/A N/A 2.24 2.37 N/A

中位数 1,726.66 N/A 5.30 6.96 10.09 N/A

数据来源：Bloomberg、招股书货币单位：港元
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主要财务比率

截至12月31日 截至9月30日

2019年 2020年 2021年 2021年 2022年

平均资产回报率（%） N/A 1.3 2.0 N/A N/A

平均权益回报率（%） N/A 10.6 12.1 N/A N/A

毛利率（%） 5.9 6.5 6.3 6.2 5.5

净利润率（%） N/A 0.6 0.8 1.2 0.1

流动比率（%） 1.0 1.1 1.2 1.2 1.3

资本负债比率（%） 52.9 20.2 17.9 7.1 2.8

所得款项用途

45.0% （34.2百万港元)将用于进一步升

级并加强公司的数字货运业务，

旨在满足公司的客户于更多元化

的业务场景下更深入的需求，改

善公司数字货运业务的用户体验。

15.0% （11.4百万港元）将用于进一步

扩大公司的卡友地带及卡加车服。

20.0% （15.2百万港元）将用于增强公

司的研发力度及加强公司的技术

能力。

10.0% （7.6百万港元）将用于招募额外

销售、营销及运营人员，使公司

的人才储备与公司的业务增长相

一致。

10.0% （7.6百万港元）将用于营运资金

及其他一般公司用途。

风险因素

• 公司业务的盈利能力一直并预计将继续

依赖于（其中包括）当地财政局提供的

与数字货运业务有关的政府补助。如果

公司无法继续获得该等补助，公司的财

务表现可能会受到重大不利影响。

• 公司的业务运营和财务表现曾经且日后

可能继续受到COVID-19疫情的不利影响，

并可能面临与自然灾害、极端天气条件、

健康流行病及其他不可预见的灾难性事

件相关的风险，这可能会严重扰乱公司

的运营。

• 公司于2019年产生净亏损，且公司可能

无法在未来保持盈利。

• 公司可能无法保护公司的知识产权，包

括公司的品牌和公司的技术基础设施，

第三方可能侵犯或盗用公司的知识产权。
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权交易，也可能为这些公司提供或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。在法律许可的情况
下，本公司的董事、高级职员或员工可能担任本报告所提到的公司的董事。
市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告作为做出投资决策的惟一参考因素，亦不应认为本报告可以取代
自己的判断。
本报告版权仅为本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发表或引用。如征得
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