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除另有指明外，本章節所載資料來自多份政府官方刊物、其他刊物以及由我們所委
託弗若斯特沙利文編製的市場研究報告。

我們相信有關資料來源恰當，且我們已合理審慎地摘錄及轉載該等資料。我們無理
由相信該等資料在任何重大方面含虛假或誤導成分或遺漏任何事實致使該等資料在任
何重大方面含虛假或誤導成分。我們、獨家保薦人、[編纂 ]、[編纂 ]、包銷商或我們或彼
等各自的任何董事、高級管理層、代表、或參與 [編纂 ]的任何其他人士並無對有關資料
進行獨立核實，亦無就其準確性或完整性發表任何聲明。有關資料及統計數據可能與
中國境內外所編製的其他資料及統計數據不一致。因此，閣下不應過度依賴該等資料。

資料來源

我們已委託獨立市場研究及諮詢公司弗若斯特沙利文就中國商業經營及物業管理服
務市場進行分析及編製報告。弗若斯特沙利文為一家獨立的全球諮詢公司，於 1961年在
紐約成立。弗若斯特沙利文提供行業研究及市場策略，並提供成長性諮詢及公司培訓。其
於中國涉足的行業包括化工產品、物料及食品、商業航空、消費產品、環境及建造技術、
保健、工業自動化及電子、工業及機械以及技術、媒體及電訊。我們就編製弗若斯特沙利
文報告同意向弗若斯特沙利文支付費用總額人民幣 600,000元。

弗若斯特沙利文報告

本公司已將弗若斯特沙利文報告的若干資料載入本文件，原因為董事相信有關資料
有助潛在投資者瞭解相關市場。弗若斯特沙利文報告的市場研究過程透過仔細一手研究
進行，當中涉及與業內龍頭公司及行業專家對商業經營及物業管理服務市場狀況的討論。
二手研究涉及審閱公司報告、獨立研究報告及基於弗若斯特沙利文本身研究數據庫的數據。

弗若斯特沙利文報告所載分析及預測乃基於編製有關報告時的以下主要假設：(i)於
未來十年中國經濟可能維持穩定增長；(ii)於預測期間中國的社會、經濟及政治環境很可
能維持穩定；及 (iii)商業經營服務市場將受城鎮化加速、人均可支配收入持續增長、政府
對消費及服務產業的支援、商業物業投資持續增長等市場驅動因素所推動。

中國宏觀經濟概覽

名義GDP

根據中國國家統計局的資料，受益於一系列刺激經濟措施，包括十大重點產業振興規
劃以及「一帶一路」，中國名義國內生產總值（GDP）錄得相對強勁的增長，複合年增長率為
8.7%，自2013年的人民幣59.3萬億元增加至2018年的人民幣90.0萬億元。根據國際貨幣基
金組織 (IMF)，預期中國名義GDP持續增長，自2018年至2023年的複合年增長率為 8.2%，並
將於2023年輕微上升至人民幣133.5萬億元。



– 64 –

行 業 概 覽

本文件為草擬本，其所載資料為不完整並可作更改，閱讀有關資料時必須一併細閱本文件首頁「警告」一節。

商業用房銷售收入總額

與不斷增長的中國房地產業以及商業用房開發成本相符，中國商業用房銷售收入總
額由2013年人民幣8,280億元至2018年人民幣13,349億元，複合年增長率為10.0%。自2018

年至2023年，預期中國商業用房銷售收入總額維持穩定增長，並於2023年末前達人民幣
19,564億元，同期複合年增長率為7.9%。

中國的商業經營服務市場

釋義及介紹

商業經營服務是指為商業物業提供從設計與施工到交接與營運的全方位諮詢與營運
服務，以實現較高的租金以及出租率、決定合適的租戶組合及創造獨特的生活體驗，以吸
引客戶。商業物業指不同零售場所，主要包括大型多業態發展項目的封閉式及開放式商
場及開放式購物街。

在開業前的準備階段，商業運營服務公司向物業開發商或物業業主提供的服務主要
包括 (i)市場研究及定位服務，例如進行市場研究及分析以就商業物業的設計及建築提供
建議；(ii)物色及招攬租戶服務，其涉及為該等商業物業物色及招攬租戶以及協調簽署租
賃協議；及 (iii)為零售商業物業的預期開幕提供籌備服務，包括監督工程計劃的設計及執
行以及管理租戶進入。於零售商業物業的運營階段，向物業業主或租戶提供的服務一般
涉及：(i)向租戶提供零售商業物業管理服務，包括安保、清潔、維修及維護及租戶輔導服
務；(ii)向物業業主提供租戶管理及收租服務，涉及向租戶提供有關運營方面的支援及指導、
處理租戶查詢及投訴、處理租金支付並確保租戶按時交租；及 (iii)向業主提供其他增值服
務，包括交付前籌備及垃圾處理、廣告位及公共區域及停車場管理服務。商業運營供應商
亦向位處購物街及商場的單位提供物業租賃服務。

商業經營服務市場的市場規模

2013年至2023年預期商業經營
服務供應商的總在管建築面積（中國）
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資料來源：弗若斯特沙利文的分析
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自2013年至 2018年，商業經營服務供應商的總在管建築面積由 2013年的 276.5百萬平方
米增加至2018年的546.2百萬平方米，複合年增長率為14.6%。預期日後由商業經營服務供
應商管理的總建築面積將持續增長，於2023年達983.2百萬平方米，自 2018年至2023年的複
合年增長率為12.5%。

市場驅動因素

城鎮化加速以及人均可支配收入持續增長：自2013年至 2018年期間，中國城鎮化比率
由53.7%增加至59.6%。與此同時，人均年度可支配收入錄得增長，由人民幣 26,467元增至
人民幣 39,251元，複合年增長率為 8.2%。城鎮化加速及人均年度可支配收入持續增長導致
商業物業投資增長穩定，刺激商業運營服務的需求，並促進中國商業經營服務市場發展。

2013年至 2018年人口、城市化及
人均可支配收入（中國及長三角地區）

2013年 2014年 2015年 2016年 2017年 2018年

2018年
至2023年

估計
複合年
增長率       

中國
總人口（百萬） 1,360.7 1,367.8 1,374.6 1,382.7 1,390.1 1,395.4 0.2%

城市人口（百萬） 731.1 749.2 771.2 793.0 813.5 831.4 2.6%

城市化比率 53.7% 54.8% 56.1% 57.4% 58.5% 59.6% 2.4%

人均年度可支配收入
（人民幣元） 26,467 28,844 31,195 33,616 36,396 39,251 8.1%

長三角地區
總人口（百萬） 158.5 158.9 159.3 160.1 161.0 162.1 0.6%

城市人口（百萬） 107.7 109.4 110.7 112.9 114.9 117.3 2.1%

城市化比率 67.9% 68.8% 69.5% 70.5% 71.4% 72.4% 1.4%

人均年度可支配收入
（人民幣元） 36,050 39,202 42,346 45,807 49,683 53,885 8.2%

資料來源：中國國家統計局；弗若斯特沙利文分析

政府扶持消費及服務業：根據2015年頒佈的「十三五規劃」等一系列政策及規定，中國
政府建議促進消費及服務業，致力優化經濟架構，由傳統依賴投資及出口，轉變為以消費
及服務為主導的增長模式。在政策及規定的大力支持下，消費及服務業的發展將刺激對
專業商業經營服務的需求，並加快發展中國商業經營服務市場。

商業物業投資持續增長：中國商業物業投資於近年來急劇增長，而在建及竣工商業物
業的總建築面積維持穩定增長，使商業經營服務市場的消費潛力良好，發展前景廣闊。此
外，城鎮化加快以及消費水平提升，對購物中心的需求持續提升。2013年至2018年，購物
中心的總數由約 2,280個增至約4,550個，複合年增長率為 14.8%。未來，中國的購物中心總
數預期持續上升至約8,150個，2018年至2023年複合年增長率為 12.4%。
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購物中心總數（中國），2013年至 2023年估算
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資料來源：弗若斯特沙利文分析

未來機遇及挑戰

市場集中度不斷增加：自2012年起，中國商業物業數目大幅增加，導致商業經營服務
市場競爭激烈。於商業經營服務供應商中，物業開發商的附屬營運商將逐步佔據市場，導
致市場集中度越來越高。知名商業物業的持續擴張將有利於物業開發商的附屬商業經營
服務供應商的發展，彼等熟知策略、經營模式及相關專業知識。此外，相對小型物業開發
商偏好營運知名品牌下的商業物業，以擁有更高訪客量、出租率及收取更高租金，故彼等
偏好聘用附屬商業經營服務供應商。

輕資產模式及策略的普遍性：輕資產模式及策略能夠減輕商業經營服務供應商於持
有及收購資產時的財務負擔，提高營運效率，並隨著中國商業經營服務市場的發展於日
後將更加普及。商業經營服務供應商透過外包部分服務（例如清潔、園藝及維護），運用輕
資產模式及策略，優化資源分配及提供合理服務組合，此將為商業經營服務供應商帶來
更高的利潤率，並有助於市場向外擴張。

不同服務類型：由於中國商業經營服務市場發展蓬勃，商業經營服務供應商的競爭愈
演愈烈。為維持市場競爭力，商業經營服務供應商將提供更多元服務，提升服務質量及投
入人力儲備，確保營運效率並搶佔更多市場份額。同時，商業經營服務供應商致力結合彼
等的服務與線上平台及移動應用程式，豐富付費會員制、會員積分、禮品卡及租借移動電
源等增值服務，為顧客提供舒適的購物體驗。

勞工及營運成本：商業經營服務市場為勞動密集型市場，涉及大量工人（例如保安員、
清潔工及維修技工）。最低月薪於近年來持續攀升，導致商業經營服務供應商的勞工成本
不斷增加。於2013年至2018年，商業經營服務市場工人的平均月薪由人民幣3,574.6元增加
至人民幣5,639.4元，複合年增長率為9.5%。於2023年，工人的平均月薪預期將達人民幣8,244.6

元，2018年至2023年的複合年增長率為 7.9%。此外，能耗開支如電費、水費等於最近數年
亦有所增加。因此，勞工成本及營運成本上漲或會導致商業經營服務供應商的溢利率減少。
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2013年至2023年估計中國商業經營
服務市場工人的平均月薪

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

7,000

8,000

9,000

10,000

0%

20%

40%

60%

80%

100%

3,574.6
3,913.9

4,307.6
4,692.3

5,161.0
5,639.4

6,103.5
6,598.9

7,108.3
7,646.8

8,244.6

8.9%9.5% 10.1% 10.0%
9.3% 8.2% 8.1%

7.7% 7.6% 7.8%

複合年增長率: 9.5%

複合年增長率: 7.9%

2013年 2014年 2015年 2016年 2017年 2018年 2019年
估計

2020年
估計

2021年
估計

2022年
估計

2023年
估計

增
長
率
(%
)

增長率
平均月薪

平
均
月
薪
（
人
民
幣
元
）

資料來源：弗若斯特沙利文分析

入門門檻

服務經驗：由於中國商業經營服務市場日趨集中、成熟的運營及管理經驗以及成功的
項目經驗對商業經營服務供應商塑造品牌形象尤其重要。此外，就各種租戶組合的大型
綜合購物中心而言，豐富成熟的管理經驗對商業經營服務團隊於實際運營及管理過程中
具有指導作用，此乃新入行者入行門檻之一。

客戶層：中國商業經營服務市場的現有參與者需要充足客戶建立品牌聲譽。由於商業
經營服務市場的競爭愈趨增加及集中，客戶傾向知名及經驗豐富的商業運營供應商。因此，
新入行者將在吸引客戶並建立彼等自有的客戶基礎方面面臨巨大的挑戰。

專業人才：由於服務範圍及複雜程度不斷增加，營運及管理服務的各個方面均需要專
業及具備經驗的人才。此外，發展趨勢為提供多元及差異化服務並打造獨特時尚生活體驗，
在此情況下，商業經營服務市場對技術及創新水平作出更高要求。因此，新入門者難以招
聘具備專業技能及經驗的足夠人才。

先進的運營模式：商業經營服務供應商具有創新運營模式，擁有能力整合項目及客戶
資源，並進一步收購大量項目資源如大型高端購物中心，此舉可鞏固彼等具競爭力的地位。
然而，收購新經營模式需要較長時間探索及累積，故此成為新入行者的主要入行門檻。

長三角的商業運營服務市場

長三角商業運營服務市場的市場規模



– 68 –

行 業 概 覽

本文件為草擬本，其所載資料為不完整並可作更改，閱讀有關資料時必須一併細閱本文件首頁「警告」一節。

商業運營服務供應商的總在管建築面積（長三角），2013年至 2023年估計

0

100

200

300

0

20

40

60

80

100

2013年 2014年 2015年 2016年 2017年 2018年 2019年
估計

2021年
估計

2020年
估計

2022年
估計

2023年
估計

51.7

62.2 74.3 88.6

105.1
121.8

144.0

167.8

191.2

216.7

244.6

+19.2%+20.3% +19.5% +18.6% +15.9% +18.2% +16.5% +13.9% +13.3% +12.9%

複合年增長率: 18.7%

複合年增長率: 15.0%

增
長
率

 (%
)

總
建
築
面
積
（
百
萬
平
方
米
）

增長率
總建築面積

資料來源：弗若斯特沙利文分析

隨著長三角的可支配收入及消費水平提升，近年已刺激到購物中心的需求。商業運營
服務供應商的總在管建築面積自 2013年51.7百萬平方米升至 2018年121.8百萬平方米，複合
年增長率為18.7%。長三角商業運營服務供應商的總在管建築面積預期於 2023年達到244.6

百萬平方米，2018年至2023年複合年增長率為 15.0%。

市場驅動因素

快速的城鎮化：長三角區內經濟發展加快，長三角的城鎮化比率自 2013年67.9%增至
2018年72.4%，隨著城鎮人口自 2013年107.7百萬人增至2018年117.3百萬人。快速城鎮化促
進商業物業市場發展，並刺激市場對商業運營服務的需求有所提升。

商業物業市場進一步發展：經濟持續增長，伴隨對商業物業市場日益加大的投資，
正推動區內商業物業市場的發展刺激商業運營服務的需求。購物中心的總數自 2013年約
450間增至 2018年約1,040間，複合年增長率為 18.2%。今後，預期長三角的購物中心總數於
2023年將達約2,180間，2018年至2023年複合年增長率為 16.0%。

購物中心總數（長三角），2013年至 2023年估計
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政策優惠：中國政府近年已推出一連串政策以推進長三角的商業運營服務市場的發展。
例如，中國國務院於2016年追認《長三角城市群發展規劃》，計劃在2020年前把長三角地區
內26個城市建設成為世界級城市群。該等城市亦是以經濟轉型從生產型轉為服務型的先鋒。
轉型過程會釋放商業運營服務的相應需求。

未來機遇與考驗

與住宅社區融合：長三角有大量高端住宅社區，推動著以住宅社區為本的商業運營服
務市場的崛起和發展。除商業運營服務外，商業運營服務供應商亦提供額外社區服務，例
如社區超市、孩童相關服務。提升住宅社區滲透，專注於家庭消費者的商業運營服務供應
商在長三角將有廣闊的發展潛力。

量身訂製的特定商業項目：鑑於購買力較高、消費意念相對成熟，長三角客戶一般對
購物環境和體驗有較高要求，因此為吸引更多客戶，長三角的商業運營服務供應商將集
中租戶組合的客製設計、店舖佈局和運營模式。此外，長三角的商業運營服務供應商較為
喜好特定的商業項目配以創新營銷活動，例如藝術展、科技展、主題展覽會。

擴大與互聯網的服務範圍：由於互聯網技術和移動應用程式的廣泛應用，商業運營服
務供應商傾向配以互聯網應用來擴充服務範圍。例如，商業運營服務供應商開始發展本
身的應用程式或系統，以協助租戶管理店舖以及與客戶建立聯繫，提供租戶簡介及推廣
材料。

競爭格局

2018年按在管建築面積排名的中國五大商業運營服務公司

排名 公司 背景資料

1 公司 A 6.6%

2 公司 B 1.2%

3 公司 C 0.9%

4 本集團 0.8%

5 公司 D 0.8%

五大 10.9%

一間中國領先商業運營服務供應商，管理眾多商業物業，並專注於可快速開發及
擴張的均衡商業物業。

一間中國領先商業運營服務供應商，向國內多個品牌旗下的多元化零售商業物業
提供商業運營服務。

一間中國領先商業運營服務供應商，向中國多個城市的多業態商業物業及地區商
場提供商業運營服務。

一間中國領先商業運營服務供應商，並為中國擁有管理多元化零售商業組合專長
及能力的少數商業運營服務供應商之一。

一間領先商業運營服務供應商，專注於長江三角洲地區、環渤海經濟圈及珠三角
地區的多業態商業物業。

市場份額
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附註： 在管建築面積不包括停車場面積。

資料來源：年報；弗若斯特沙利文分析

在中國，商業運營服務市場相對分散，五大公司佔2018年總在管建築面積約10.9%。按
目標消費者、物業地點及面積以及物業類型計算，本集團是中國國內少數具備多元化差
異化零售商業物業的具領先地位的商業運營服務公司之一。本集團於中國商業經營服務
公司中排名第四，就中國商業經營服務市場的總在管建築面積而言，市場份額為 0.83%。
根據國務院企業發展中心、清華大學房地產研究院及中國指數研究院的資料，「寶龍廣場」
自2011年起連續七年獲得「中國商業地產項目品牌價值十強」中的第二名，並於 2018年排
名第一。

2018年按在管面積排名的長三角地區五大商業運營服務公司

排名 公司 背景資料 市場份額

1 公司 A

公司 B

公司 E

本集團

公司 D

一間中國領先商業運營服務供應商，管理眾多商業物業，並專注於可快速開發及
擴張的均衡商業物業。

一間中國領先商業運營服務供應商，向國內多個品牌旗下的多元化零售商業物業提供
商業運營服務。

一間領先商業運營服務供應商，專注於長江三角洲地區、環渤海經濟圈及珠三角地區的
多業態商業物業。

一間中國領先商業運營服務供應商，並為中國擁有管理多元化零售商業組合專長及
能力的少數商業運營服務供應商之一。

6.3%

2 2.2%

3 2.0%

4 1.4%

5 0.9%

五大

總計

其他

12.9%

87.1%

一間總部位於新加坡的領先商業運營服務供應商，向中國綜合發展項目及商場提供
商業運營服務。

100.0%

附註： 在管建築面積不包括停車場面積。

資料來源：年報；弗若斯特沙利文分析

長三角商業運營服務市場方面，首五大公司佔 2018年總在管建築面積約 12.9%，顯示
市場相對分散。本集團在長三角的商業運營服務公司當中位列第四，就長三角的商業運
營服務市場總在管建築面積而言，市場份額為1.4%。

中國物業管理服務市場

釋義及介紹

廣義而言，物業管理指對房地產的營運、控制及監管。管理顯示於可使用時間及狀況
中有需要獲照料、監控及問責。物業管理亦指對購作及用作興建、維修、維護可交付物業
的個人財產、設備、工具及實質資本資產的管理。大多數中國物業管理服務公司為各類型
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物業提供服務，包括住宅物業及非住宅物業，如服務式公寓、辦公室大樓、政府大樓、購
物中心、工業設施、表演場地及體育館、學校、醫院及其他。

物業管理服務公司一般提供該等服務：(i)傳統物業管理服務；及 (ii)其他服務，主要包
括交付前服務、顧問服務及增值服務。

物業管理服務市場的市場規模

2013年至2023年（估計）物業管理服務公司的
總合約建築面積及總在管建築面積（中國）
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資料來源：弗若斯特沙利文分析

由2013年至2018年，總合同建築面積由314億平方米增加至395億平方米，複合年增長
率為4.7%。於2023年，預期總合約建築面積將達到462億平方米，2018年至2023年的複合年
增長率為3.2%。由 2013年至 2018年，總在管建築面積由261億平方米增加至335億平方米，
複合年增長率為 5.1%。於2023年，預期總在管建築面積將達到 390億平方米，2018年至 2023

年的複合年增長率為3.1%。

市場驅動因素

人均可支配收入增加及急速城市化：由2013年至 2018年，人均年度可支配收入由人民
幣26,467元增至人民幣 39,251元，複合年增長率為 8.2%。有關增長對中國居民的購買力及
對物業管理服務的需求帶來正面影響。同期，中國城市化比率由 53.7%增加至 59.6%。急速
城市化導致對物業管理服務的需求日增及房地產市場急速發展。

房地產市場不斷發展：因急速城市化及人均可支配收入增長，中國政府已增加土地
供應。因此，房地產市場近年取得持續發展。中國已成交商品房的總建築面積由 2013年的
13.055億平方米增加至 2018年的 17.165億平方米，複合年增長率為 5.6%。因此，房地產市場
持續發展增加物業管理服務的需求。

數據數字化及技術的廣泛涵義：中國物業管理服務公司隨物業管理服務市場的發展
已交付更多標準化服務。尤其是，信息技術及數據數字化得以改善，讓公司提升服務質素
並有效減低經營成本、勞工成本、能源及物料消耗。
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參與資本市場：隨著物業管理服務公司更廣泛參與資本市場，資本市場的大力支持為
物業管理服務市場的主要推動因素。多元化市場運營方法可加快物業管理服務公司之間
的整合以及併購，此可使公司大幅增加市場份額並產生規模管理效果。此外，參與資本市
場可加快提高服務質素並提升品牌聲譽及客戶認可程度。

未來機遇

標準化及自動化有所提升：愈來愈多領先的公司正致力提升物業管理服務的標準化
水平，如社區智能系統，包括門禁系統及停車場管理系統。此外，擬對自動化技術作出更
多投資，以改善物業管理服務的效益。

行業集中率上升：近年來，物業管理服務市場因政策環境、市場競爭及資訊科技而愈
趨集中。尤其是少數領先的物業管理服務公司正尋求透過收購合併提升管理標準及核心
競爭力。此外，物業管理服務公司致力發展聯盟及合併以達致規模經濟，令中國物業管理
服務市場愈趨集中。

擴大服務範圍：物業管理服務逐步從最初的住宅物業擴展至辦公室、工業園、公共設
施等。隨著「三供一業」的分立及轉移，更多物業類型將包含在物業管理服務範圍內，而服
務提供商將同時逐步參與市政管理。結合社區消費升級、物業管理服務公司將從物業服
務延伸至生活服務，進一步拓展未來的業務鏈及產業鏈。

物業管理服務市場的競爭格局

中國物業管理服務市場高度分散，且有逾 100,000家物業管理服務公司，其一般於 2018

年為住宅及非住宅物業提供物業管理服務。


