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■中国城市报记者 张阿嫱

过去一年，由于具备稳定
性、抗周期性，物业是为数不多
受疫情影响较小的行业之一。
一阵阵政策春风更是让原本默
默无闻的物业加速走向台前，
迎来高光时刻。

4月22日，中指研究院发
布的《2021中国物业服务百强
企业研究报告》认为，对比房地
产与物业TOP10企业的市场
增长轨迹来看，物业管理行业
的发展整体相当于房地产行业
十年前。

2020年同样是物业的资
本化高峰之年。年内共有18
家物业企业成功上市，远超
2019年的12家，创下了物业上
市以来的最高峰。

“物业的黄金时代到了。”
国务院发展研究中心企业研究
所原所长陈小洪认为，从经济
发展规律来说，经济越发展，服
务业比重越高。因为经过了前
期的基础设施结构搭建后，后
续需要靠服务来提升、改进。

他表示，随着技术、市场需
求模式、政策这三方面发生变
化，物业黄金时代的“机会窗
口”已至，当务之急是要继续加
大力度深耕经营模式和精细化
服务。

14年间，在管面积、
营收规模增长10倍

物业领域炙手可热，正以
黑马姿态一路加速。

2020年共有4家物业上市
企业营收突破百亿元。其中，
碧桂园服务以 156.00 亿元营
收居首，恒大物业、绿城服务、
雅生活集团分别实现营收
105.09 亿元、101.06 亿元及
100.26亿元。

中指研究院的报告显示，
2020年，我国排名前100的物
业企业在管面积均值为4879
万平方米。而2007年，这个数
字仅为468万平方米——14年
间，管理规模增长了10余倍。

同期实现10倍跨越增长的
还有营收。2020年排名前100
的物业企业平均营收为11.73亿
元，而2007年仅有不到1亿元；
与此同时，百强物业企业的市场
占有率还在急速提升，从2007
年的 7.83% 到 2020 年 的 约
49.71%，集中度越来越高。

但不可否认的是，与房地
产资金密集型的行业属性不
同，物业目前仍是劳动密集型
行业，人工成本是“大头”。

根据报告，2020年百强物
业企业营业成本均值为 8.86
亿元，同比增加12.07%，其中，
人力成本占比高达一半以上，
为58.32%。

因此，减少单位面积的员
工配置已成为各大物业公司的
头等大事。为了做到这一点，
记者注意到，一方面，各企业纷
纷加码智慧化改造，通过标准
化运营及加大科技系统投入的
方式，降低管理费率或成本费
率，以此提升物业单位面积的
运营效率。另一方面，就是加
速扩张，实现规模效应。

“鲸吞”式的收并购不断浮现

物业行业还在持续跑马圈
地。中指研究院统计，2020
年，百强物业企业新增管理面
积中超过5成来源于市场化拓
展，其中，并购和通过项目竞标
的增长贡献各半。

而从2020年新上市物业
服务企业募集资金用途来看，
用于收并购及战略投资的资金
占比也呈扩大趋势，比例较之
前上市企业的50%—60%，提
高至60%—70%。

这股兼并浪潮自去年以
来愈演愈烈，甚至不乏“大鱼
吃大鱼”。

以碧桂园服务为例，仅
2020年就耗资44.45亿元并购
6家企业。今年2月，碧桂园服
务宣布再次豪掷48亿元，收购
蓝光嘉宝服务64.62%股权。而
后者被业内成为“西南并购
王”，就在2020年，蓝光嘉宝还
在11个月内并购了17家公司。

该并购也因此成为迄今为
止，物管行业规模最大的并购案
之一，被业内比作“鲸吞”。碧桂
园服务随之成为国内合约管理
面积排名第一的物业公司。

2021年以来，这股火药味
越来越浓：1月，恒大物业耗资
15亿元收购亚达酒店物业全

部股权；3月4日，龙湖物业宣
布以12.73亿元收购亿达中国
旗下亿达服务。

在高地城市服务产业集团
CEO黄亮看来，收并购是一个
不可回避的话题，是目前规模
扩张的主流手段之一，能极大
提高整合速度。

“若一家物业公司达到同等
规模，自然演化下可能需要5—
10年；收并购可能一两年或者两
三年就能完成。”黄亮在接受中
国城市报记者采访时表示。

同时收并购又是一把双刃
剑。他分析，收并购现在已成为
一个十足的卖方市场，市盈率倍
数已经很高。所以这时，“只买
对的不买贵的”非常关键。

黄亮提醒，特别是一些中
小企业，对收并购一定要谨慎，
如果买了一个大而消化不了的
标的，就需要花费很多时间去
整合，反而会拖累整体战略。

的确，随着收并购和市场
化项目拓展增多，对应也需要
一定时间去整合、消化相应项
目，影响之一就是营收增速的
下滑。根据中指研究院报告，
2020年，百强企业营业收入均
值实现11.73 亿元，同比增长
12.81%，首次低于在管面积增
速1.21个百分点。

不过，规模化的好处也显
而易见。黄亮告诉记者，这首
先意味着可以拥有更多的C
端、B端以及G端的流量，这些
都会在未来转化为潜在的可
增值服务空间；其次，规模化
意味着行业中的话语权会变
强，能处于一个优势谈判地
位，方便整合更多资源；另外，
可以做一些小规模企业不能
做的事情，比如科技创新平
台，必须达到一定的规模或者

百万级千万级的用户后才容
易开展。

“三分投前七分投后，特
别是‘大鱼吃大鱼’，如何完全
消化完全融合，确实很难。”黄
亮建议，针对发展型的企业，最
好是收购种子业务再进行孵
化，持续成长，而不是买一个现
成的业务去拼装。

非住宅物业毛利率更高

眼下，物业行业的赛道已经
开始逐渐向非住宅领域扩容。

根据上述报告，全国前
100的物业公司中，8成以上已
进入商业物业，7成以上涉及
办公物业，5成左右企业服务
产业园区、公众、学校物业等。

这一方面是由于非住宅业
态项目收取的物业费相对较
高。2020年，百强企业管理项
目平均物业费为 3.84 元/㎡/
月。其中，办公、物业、医院物
业服务费均超过6元/㎡/月；产
业园区物业、学校物业及其他
类型物业服务费均超过3元/
㎡/月；住宅物业服务费最低，
为2.05元/㎡/月。

“未来，C端的竞争已经非
常的红海白热化了。”在黄亮看
来，商业类或者公建类的竞争
强度，目前暂时没有住宅竞争
那么激烈。

他告诉记者，目前高地将
业务分为三个赛道，一个是面
向C端的住宅；一个是面向B
端的商用，比如办公楼、商场等
物业；还有一个是面向G端的
公建，比如轨道交通、学校、医
院等物业。而这部分，与城市
业务也有交集。

“非住宅类业务的毛利率
确实比住宅要高，并且有一定

的门槛，需要时间历练，而这恰
恰是高地的一些优势。”

虽然强者恒强的趋势已经
显现，但在新鸥鹏集团商管事
业部常务负责人周勇看来，行
业服务能力还未得到充分释
放，市场的供求关系仍然不平
衡，真正优质的物业服务依旧
稀缺。

“此外，一线及区域核心城
市与二三线以下城市在物业服
务行业的发展成熟度、服务品
质标准等方面存在巨大差距，
这也将是未来物业服务行业的
发力点和增长点。”周勇对中国
城市报记者表示。

万亿元市场期待新故事

如今，物业的上市热潮仍
在升温。截至目前，约有40家
物业公司登陆港股市场。除此
之外，今年还有13家企业已交
表，等待敲钟时刻。

港股物业板块的总市值，
也从2020年初的1500亿元增
加 至 2021 年 3 月 31 日 的
9778.8亿元。短短一年多的时
间，规模实现了超 5倍增长。
在市盈率方面，港股物业板块
平均达到32.4，远高于港股主
板的市盈率9.68。

不过，随着资本重回理性，
上市物业公司估值也陆续出现
了回落迹象。比如去年10月
新上市的4家物管公司均出现
破发，2020年底近30家物业
股股价出现下跌。

“马太效应不断凸显，几乎
是所有行业都面临的发展挑
战。资本市场对物业服务行业
的追捧，是因为重新发现了服
务的长期价值，经过一轮狂热
之后，资本市场趋于理性也是
必然的。”周勇认为，未来规模
赛跑还会加速，而企业对外所
诉说的服务、价值、愿景是否经
得起时间检验，将会决定其在
资本市场的定价。

如今的头部房企中，仅有
万科、龙湖、金地等的物业板块
尚未上市。巨头入场，更值得
回味的是掌门人的态度反转。

去年10月中旬，万科集团
董事会主席郁亮首次改口，“万
科物业一定会上市”，但时间还
没想好。而就在2019年4月，
郁亮还在强调不会将物业拆分
上市，并称“两三百亿元的市值
对万科贡献不大”。

在黄亮看来，对物业公司
来说，上市只是一个里程碑，而
非终点。他形容2020年是物
业行业上市的“婴儿潮”，但今
年，大概率不会像去年那么热
闹了。

“但后面我觉得还有机
会。因为在门外的公司还很
多，成长的意愿依然很强，而且
上市对优秀公司来说，总体是
利大于弊的。”他认为，一些门
外的物业企业更多是在等待窗
口，一个更合适的时机，或者是
等它形成新的能力后，以一个
新的概念再上市。

“老的故事大家都已经听
过了，新的模式还在探索中。”
黄亮说。

物业物业““黄金十年黄金十年””大幕拉起大幕拉起
万亿元市场百舸争流万亿元市场百舸争流

日前，上海地铁物业管理有限公司的工作人员在对列车车厢进行清洗和消毒，为乘客营造
安全、整洁的乘车环境。 新华社记者 丁 汀摄


