
 

物业服务行业专题研究：物管

十讲之二：可市场直拓 何必花

钱并购？ 
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我们认为,不能将市场直拓和并购对立起来,两者都是发展的有效手段。

物业管理行业高度分散,且现阶段存在大量优秀的可供并购标的,正是企业

积极开展并购的好时机。优秀企业,也大多双管齐下,既快速直拓,又积极并购。 

物管行业高度分散,且具备规模经济。我们测算 2022 年,大物管行业没

有任何公司市占率超过 3%,存在大量可供并购整合的空间。科技,增值服务,

区域共享,业态协同等因素推动行业规模经济,使并购具备相当的合理性。 

当前是并购的黄金机遇期。并购的黄金机遇期,不仅是潜在卖方心态更

加务实开放,买方出价相对理性,更是现阶段存在一批在管组合楼龄很新的

中型物业管理公司,容易成为科技赋能和培育满意度的起点。市场直拓也可

以新增项目,但新盘的直拓难度有所增加。绝大多数优秀公司,也是兼顾并购

和直拓,双管齐下推动公司规模发展。 

并购确实容易踩坑,但机会也不小。由于众多可并购标的鱼龙混杂,其中

不乏有满意度高,效率有提升空间的标的,但也存在不少资金被抽调等问题

的标的。非住宅物业管理公司的并购,可能有助于企业扩展产品线,也有可能

获得知名品牌和富有经验的团队,但同样可能踩雷,因为非住宅物业管理的

合同期限短,且合同更不稳定。 

耐心和决心,优秀企业有能力构建投融资的正循环。我们认为,过去一段

时间物业管理公司的股权融资,表面看存在融资时间点是否合理的问题,但

实际上考验公司的,始终是募集资金使用效率。我们相信,优秀企业理应证明

自身善用融资,擅长并购和整合协同,并实现投融资赋能的高质量发展。 
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风险提示:物业管理行业并购整合的风险。 

独立性大考也是企业发展良机。我们认为,当前物业管理公司普遍在面

临独立性的大考,行业能否在新房交付规模下降,开发企业信用风险的背景

之下,妥善积极利用好资金,实现自身持续高速发展,是检验行业成长成色的

关键。我们推荐华润万象生活,金科服务,保利物业,招商积余,碧桂园服务,旭

辉永升服务和中海物业。 
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