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房企旗下物业拆分上市的脚步仍

未停歇。12月17日，旭辉集团旗下物业

板块公司永升生活服务在港上市，成

为年内第五家房企旗下登陆港交所的

物业公司。有业内人士分析，房企物业

板块跑马圈地已进入白热化，寻求加

速扩张、完成品牌占位成为企业核心

目标，但当前物业行业收入构成仍显

单一，国内A股登陆难，恒生指数又持

续低迷的当下，房企拆分物业上市的

时机仍存争议。

旭辉的计划
信息显示，永升生活服务发行3.8亿

股，每股发行价1.78港元。上市当天，永升

生活服务开盘报1.75港元/股，较上市价

1.78港元/股低1.7%，市前成交781万股。

今年8月9日，永升生活服务向港交

所提交招股书，拟赴港上市。在此之前，

永升生活服务在2017年4月于国内新三

板挂牌，简称为“永升物业”。据财务报

表显示，永升物业2015-2017年收益分

别为3.34亿元、4.8亿元、7.25亿元，2018

年一季度的收益为1.98亿元。

在业内人士看来，永升生活服务转

为赴港上市，在于通过新三板获得的融

资比较有限。

“物业公司利润为3%-7%，投资收

益一般。若算上利息和其他成本，并不划

算。”上述业内人士补充表示，终止新三

板挂牌，登陆主板才是房企目标。但物业

公司登陆国内A股的可能越来越小。

一位金融行业人士表示，物业企业

一般存在关联交易、上市公司分拆等一

系列问题，且规模都偏小。目前除南都

物业上市外，A股再无第二家物业公司

登陆，此前排队许久的碧桂园就在今年

选择转投港股。

旭辉控股主席及永升生活服务执

行董事兼董事局主席林中表示，物业行

业在国内发展的空间还很大，永升生活

服务来自第三方的物业管理占比正不

断上升，此次在香港主板上市，有助于

公司未来对接国际化机会，并可通过香

港资本平台，实现快速发展。

圈地仍在持续
年内已有多家房企拆分旗下物业板

块成功登陆港交所，分别为雅居乐集团

旗下雅生活、碧桂园旗下碧桂园服务、新

城控股旗下新城悦、中国奥园旗下奥园

健康，算上永升生活服务已有5家。

资料显示，前两年，房企在物业服

务面积及服务内容等领域大刀阔斧跑

马圈地。作为多元化转型的一部分，企

业纷纷将旗下物业拆分上市，希望成为

新的稳定业绩来源。

中国物业管理协会发布的《2018年

全国物业管理行业发展报告》显示，物

业百强企业中有房地产开发背景的企

业占比达73.5%，独立物业管理公司占

比仅为26.5%。目前，销售额排名前十房

企在物业上均有投资。

根据国海证券研究报告，当前国内

消费升级、存量物业面积持续增长，物业

管理市场处于快速增长期，预计2030年

行业潜在市场规模超过1.3万亿元。房地

产进入存量时代，物业更有望成为流量

入口。值得注意的是，互联网时代让传统

的物业管理业务产生了新的估值，也是

资本市场看好该领域的原因。

有观点认为，分拆物业可以让房企

多一个资本运作平台，符合房企多元转

型的方向，不过效果不会太大。

借助资本加速
上市融资能给企业带来更多扩张

机会，毕竟速度是关键因素之一。

“当前房企旗下的物业板块依旧处

于抢地盘阶段，对资金需求也日益增

多，登陆资本市场也让企业在未来物业

领域业务爆发时获得瓜分的机会。”58

安居客首席分析师张波表示。

有专业人士指出，当前单一房企服

务物业规模后依旧有限，而且仅借助收

购扩大规模，会因成本上升而压缩盈利，

输出品牌与第三方合作则是扩张捷径。

但也有类似万科这样的企业，自有

物业管理面积以及第三方合作管理面积

均名列前茅的开发商并不急于上市。万

科董事会主席郁亮刚就公司物业上市表

态，万科当前有意让物业公司跟资本市

场保持距离，怕资本市场会干扰到物业

的发展。“万科物业是有机会打造成市值

千亿的，有这个基础之后再去上市。

易居研究院智库中心研究总监严跃

进分析，除了追求扩张速度，房企拆分物

业上市也能实现规范管理平台，建立专

业化团队的目标。但房企也应加大投入

打造社区O2O增值服务平台，实现物业

收益多元化。此外，积极创新物业费证券

化，对未来的规模扩大和盈利能力提升

都有积极影响。

北京商报记者 董家声
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