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事项： 

[Table_Summary] 2020 年 1 月 5 日，住建部、政法委、发改委等十部委联合发布《关于加强和改进住宅物业管理工作的通知》（建房规〔2020〕

10 号），提出加快发展物业服务业，推动物业服务向高品质和多样化升级，内容涵盖业主大会及业主委员会、扩大服务

范围、完善价格形成机制、物业维修资金、物业服务招投标等多个方面。 

核心观点：概括来看，本政策核心内容主要有提升业主行动力（推动业主大会/业委会成立、提升业委会权限、市场化定

价等）和鼓励增值服务（鼓励科技投入、给予补贴等）两个部分。前者可能降低续约率，但提升了单盘盈利模型跑通的

可能性，有品牌优势的物管公司可以一定程度上突破开发商背景的限制，真正有价值的品牌将在资本市场中获得更高溢

价；后者则有望加快物管公司对增值服务的探索，提升盈利能力，并进一步发挥其平台和流量入口的作用。重点推荐：

绿城服务、碧桂园服务、保利物业、招商积余、永升生活服务。 

评论： 

 融入基层治理体系，业主整体行动力料将提升 

文件提出将物业管理融入基层治理体系，积极推动业主设立业主大会、选举业主委员会。业主大会可授权业主委员会聘

请专职工作人员承担日常事务，明确工作职责和薪酬标准，充分发挥业主委员会作用，并授权业主委员会行使一定额度

内业主共有部分经营收益支出、住宅专项维修资金使用决策权力。整体上看，文件意在将物业管理行业一定程度上融入

基层治理体系，我们认为，基层组织的介入将提升全体业主的整体行动力，而业主行动力的提升将显著改变住宅物业管

理行业。 

由于以往新盘的业主大会/业委会成立较晚（因此上市物管公司在管面积中的无固定期限合同占比往往高于固定期限合

同），而已成立业主大会/业委会的小区，由于各方面的原因也行动力不足。业主行动力较低带来一好一坏两个结果，一

是住宅物管行业续约率明显高于非住宅物管，具备一定的“收租”属性，二是住宅物管项目提价困难，随着人力成本的

刚性上升、设备老化、物业维修资金动用困难，单盘毛利往往逐渐下降，即单盘模型很难跑通。 

我们认为，文件落地后，业主行动力将有所提升，相应的也会带来两方面的结果，一是住宅项目的续约率可能下降，缺

乏优势的物管公司将逐步淡出市场，新盘的高毛利时间也将缩短，二是协商提价成为可能，物业维修资金的动用也更加

容易，基层组织对业主的动员能力显然高于一般的物管公司，服务认可度高的物管公司也就具备了跑通单盘盈利模型的

可能性。 

整体上看，我们认为住宅物管行业的商业模式将向具备类似特点的非住宅物管（业主行动力强，低续约率，物业费动态

调整）靠拢，市场对住宅物管长期逻辑的担忧将有所减轻，参考具备非住宅物管行业的估值水平，住宅物管公司的估值

中枢有望提升。 
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图 1：物业费“锁死”下的单位面积毛利率示意图 

 

资料来源:国信证券经济研究所整理 

 

表 1：物业费“锁死”导致项目单盘模型难以跑通（单位：年） 

初始毛利率 

工资 

上涨速度 

14% 16% 18% 20% 22% 24% 26% 28% 30% 

1% 24.1  27.7  31.3  35.0  38.7  42.5  46.3  50.2  54.2  

2% 12.1  13.9  15.7  17.6  19.5  21.4  23.3  25.2  27.2  

3% 8.1  9.3  10.5  11.8  13.0  14.3  15.6  16.9  18.2  

4% 6.1  7.0  7.9  8.9  9.8  10.8  11.8  12.7  13.7  

5% 4.9  5.7  6.4  7.1  7.9  8.7  9.4  10.2  11.0  

6% 4.1  4.7  5.4  6.0  6.6  7.3  7.9  8.6  9.3  

7% 3.5  4.1  4.6  5.1  5.7  6.2  6.8  7.4  8.0  

8% 3.1  3.6  4.1  4.5  5.0  5.5  6.0  6.5  7.0  

资料来源:国信证券经济研究所测算 

 

 推动发展生活服务业，业主增值服务大有可为 

文件提出鼓励物业服务企业运用物联网、云计算、大数据、区块链和人工智能等技术，建设智慧物业管理服务平台，提

升物业智慧管理服务水平，并鼓励有条件的物业服务企业向养老、托幼、家政、文化、健康、房屋经纪、快递收发等领

域延伸，探索“物业服务+生活服务”模式，满足居民多样化多层次居住生活需求，物业服务企业开展养老、家政等生活

性服务业务，可依规申请相应优惠扶持政策。 

业主增值服务一直是住宅物管行业最重要的想象空间，一方面可以提升单位在管面积的盈利能力，开拓基础物业费之外

的价值创造途径，另一方面充分利用物管与业主之间的紧密联系，彰显物管公司作为平台和流量入口的价值。主流物管

公司在业主增值服务方面也多有探索，文件中提到的领域物管公司均有涉足。随着鼓励政策的落地，物管公司对增值服

务的探索有望加快和拓宽，单位面积盈利能力有望进一步提升。 
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图 2：百强物管核心收入构成（单位：元/平方米/元）  图 3：代表性物管核心收入构成（单位：元/平方米/元） 

 

 

 

资料来源：中指院，国信证券经济研究所整理  资料来源：公司公告，国信证券经济研究所整理 

 

 投资建议：业主行动力提升，品牌溢价凸显，推荐强品牌物管 

概括来看，本政策核心内容主要有提升业主行动力（推动业主大会/业委会成立、提升业委会权限、市场化定价等）和鼓

励增值服务（鼓励科技投入、给予补贴等）两个部分。前者可能降低续约率，但提升了单盘盈利模型跑通的可能性，有

品牌优势的物管公司可以一定程度上突破开发商背景的限制，真正有价值的品牌将在资本市场中获得更高溢价；后者则

有望加快物管公司对增值服务的探索，提升盈利能力，并进一步发挥其平台和流量入口的作用。重点推荐：绿城服务、

碧桂园服务、保利物业、招商积余、永升生活服务。 

 风险提示 

1、政策落地不及预期；2、业主增值服务拓展不及预期。 
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附录： 

 

住房和城乡建设部等部门 

关于加强和改进住宅物业管理工作的通知 

   

 

各省、自治区、直辖市、新疆生产建设兵团住房和城乡建设厅（委、管委、局）、党委政法委、文明办、发展改革委、公

安厅（局）、财政厅（局）、人力资源社会保障厅（局）、应急厅（局）、市场监管局（厅、委），各银保监局： 

 

  居住社区（住宅小区）是居民生活的主要空间，是基层社会治理的重要内容。住宅物业管理事关群众生活品质，事

关城市安全运行和社会稳定。为深入贯彻党的十九大和十九届四中、五中全会精神，全面落实《中华人民共和国民法典》、

《中共中央 国务院关于加强和完善城乡社区治理的意见》和《中共中央办公厅印发<关于加强和改进城市基层党的建设

工作的意见>的通知》有关要求，加快发展物业服务业，推动物业服务向高品质和多样化升级，满足人民群众不断增长的

美好居住生活需要，现就加强和改进住宅物业管理工作通知如下。 

 

  一、融入基层社会治理体系 

 

  （一）坚持和加强党对物业管理工作的领导。推动业主委员会、物业服务企业成立党组织。建立党建引领下的社区

居民委员会、业主委员会、物业服务企业协调运行机制，充分调动居民参与积极性，形成社区治理合力。推动业主委员

会成员和物业项目负责人中的党员担任社区党组织兼职委员，符合条件的社区“两委”成员通过法定程序兼任业主委员

会成员。鼓励流动党员、退休人员中的党员将组织关系转入社区党组织，推动市、区两级机关和企事业单位党组织、在

职党员主动参与社区治理，有效服务群众。 

 

  （二）落实街道属地管理责任。街道要建立健全居住社区综合治理工作制度，明确工作目标，及时研究解决住宅物

业管理重点和难点问题。鼓励街道建立物业管理工作机制，指导监督辖区内物业管理活动，积极推动业主设立业主大会、

选举业主委员会，办理业主委员会备案，并依法依规监督业主委员会和物业服务企业履行职责。指导开展物业承接查验

并公开结果，监督物业项目有序交接。突发公共事件应对期间，街道指导物业服务企业开展应对工作，并给予物资和资

金支持。委托物业服务企业承担公共服务事项的，应当向物业服务企业支付相应费用。 

 

  （三）推动城市管理服务下沉。推动城市管理服务向居住社区延伸，依托城市综合管理服务平台，建立群众反映问

题的受理处置机制。明确部门和单位职责清单，压实工作责任，及时查处物业服务区域内违章搭建、毁绿占绿、任意弃

置垃圾、违反规定饲养动物、电动自行车违规停放充电、占用堵塞公共和消防通道等违法违规行为。依法明确供水、排

水、供电、供气、供热、通信、有线电视等专业运营单位服务到最终用户，落实专业运营单位对物业服务区域内相关设

施设备的维修、养护和更新责任。 

 

  （四）构建共建共治共享格局。街道要发挥居民的主体作用，调动社区社会组织、社会工作服务机构、社区志愿者、

驻区单位的积极性，共同参与居住社区治理，构建共建共治共享的基层社会治理体系，实现决策共谋、发展共建、建设

共管、效果共评、成果共享。畅通居民投诉渠道，健全 12345 热线投诉转办机制，提高投诉处置效能。加强物业管理调

解组织建设，发挥基层综治中心和网格员作用，积极促进物业管理矛盾纠纷就地化解。 

 

  二、健全业主委员会治理结构  
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  （五）优化业主委员会人员配置。街道负责指导成立业主大会筹备组、业主委员会换届改选小组，加强对业主委员

会的人选推荐和审核把关。鼓励“两代表一委员”参选业主委员会成员，提高业主委员会成员中党员比例。探索建立业

主委员会成员履职负面清单，出现负面清单情形的，暂停该成员履行职责，提请业主大会终止成员资格并公告全体业主。

市、县住房和城乡建设部门、街道要加强业主委员会成员法律法规和业务培训，提高业主委员会成员依法依规履职能力。 

 

  （六）充分发挥业主委员会作用。业主大会可根据法律法规规定，通过议事规则和管理规约约定，授权业主委员会

行使一定额度内业主共有部分经营收益支出、住宅专项维修资金（以下简称维修资金）使用决策权力。业主委员会应当

督促业主遵守法律法规、议事规则、管理规约和业主大会决议，对业主违规违约行为进行劝阻。对多次催交仍拖欠物业

费的业主，可根据管理规约规定的相应措施进行催交。探索将恶意拖欠物业费的行为纳入个人信用记录。 

 

  （七）规范业主委员会运行。业主委员会应当定期召开会议，在决定物业管理有关事项前，应公开征求业主意见，

并报告社区党组织和居民委员会。业主大会可授权业主委员会聘请专职工作人员承担日常事务，明确工作职责和薪酬标

准。探索建立业主委员会换届审计制度。 

 

  （八）加强对业主委员会监督。业主委员会每年向业主公布业主共有部分经营与收益、维修资金使用、经费开支等

信息，保障业主的知情权和监督权。业主委员会作出违反法律法规和议事规则、管理规约的决定，街道应当责令限期整

改，拒不整改的依法依规撤销其决定，并公告业主。业主委员会不依法履行职责，严重损害业主权益的，街道指导业主

大会召开临时会议，重新选举业主委员会。加大对业主委员会成员违法违规行为查处力度，涉嫌犯罪的移交司法机关处

理。 

 

  三、提升物业管理服务水平 

 

  （九）扩大物业管理覆盖范围。街道要及时积极推动业主设立业主大会，选举业主委员会，选聘物业服务企业，实

行专业化物业管理。暂不具备设立业主大会条件的，探索组建由社区居民委员会、业主代表等参加的物业管理委员会，

临时代替业主委员会开展工作。结合城镇老旧小区改造，引导居民协商确定老旧小区的管理模式，推动建立物业管理长

效机制。鼓励物业服务企业统一管理在管项目周边老旧小区。暂不具备专业化物业管理条件的，由街道通过社区居民委

员会托管、社会组织代管或居民自管等方式，逐步实现物业管理全覆盖。 

 

  （十）提升物业服务质量。全面落实物业服务企业服务质量主体责任。物业服务企业要健全服务质量保障体系，建

立服务投诉快速处理机制，加强人员车辆管理，定期巡检和养护共用部位、共用设施设备，采取合理措施保护业主的人

身、财产安全，做好绿化养护，协助规范垃圾投放并及时清扫清运，改善居住环境，提升居住品质，打造优秀物业服务

项目。发挥物业行业协会作用，编制物业服务标准，规范从业人员行为。支持物业服务企业兼并重组，推动物业服务规

模化、品牌化经营，提升整体服务水平。 

 

  （十一）完善物业服务价格形成机制。物业服务价格主要通过市场竞争形成，由业主与物业服务企业在物业服务合

同中约定服务价格，可根据服务标准和物价指数等因素动态调整。提倡酬金制计费方式。城市住房和城乡建设部门要公

布物业服务清单，明确物业服务内容和标准。物业行业协会要监测并定期公布物业服务成本信息和计价规则，供业主和

物业服务企业协商物业费时参考。引导业主与物业服务企业通过合同约定物业服务价格调整方式。物业服务价格实行政

府指导价的，由有定价权限的价格部门、住房和城乡建设部门制定并公布基准价及其浮动幅度，建立动态调整机制。 

 

  （十二）提升物业服务行业人员素质。推动物业服务人员职业技能等级认定工作。开展职业技能培训和竞赛，提高

从业人员整体素质和技能水平。引导物业服务企业健全薪酬制度和员工激励制度，引入高技能人才和专业技术人才。物
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业服务企业在保障安全、业主共同决策同意的前提下，可利用闲置房屋用于员工住宿。符合条件的员工优先纳入住房保

障范围。组织开展最美物业人宣传选树活动，增强从业人员荣誉感和归属感。 

 

  四、推动发展生活服务业 

 

  （十三）加强智慧物业管理服务能力建设。鼓励物业服务企业运用物联网、云计算、大数据、区块链和人工智能等

技术，建设智慧物业管理服务平台，提升物业智慧管理服务水平。采集房屋、设施设备、业主委员会、物业服务企业等

数据，共享城市管理数据，汇集购物、家政、养老等生活服务数据，确保数据不泄露、不滥用。依法依规与相关部门实

现数据共享应用。 

 

  （十四）提升设施设备智能化管理水平。鼓励物业服务企业以智慧物业管理服务平台为支撑，通过在电梯、消防、

给排水等重要设施设备布设传感器，实现数据实时采集。建立事件部件处置权责清单，明确处置业务流程和规范，实现

智慧预警、智慧研判、智慧派单、智慧监督。 

 

  （十五）促进线上线下服务融合发展。鼓励有条件的物业服务企业向养老、托幼、家政、文化、健康、房屋经纪、

快递收发等领域延伸，探索“物业服务+生活服务”模式，满足居民多样化多层次居住生活需求。引导物业服务企业通过

智慧物业管理服务平台，提供定制化产品和个性化服务，实现一键预约、服务上门。物业服务企业开展养老、家政等生

活性服务业务，可依规申请相应优惠扶持政策。 

 

  五、规范维修资金使用和管理 

 

  （十六）提高维修资金使用效率。优化维修资金使用流程，简化申请材料，缩短审核时限。建立紧急维修事项清单，

符合清单内容的，业主委员会可直接申请使用维修资金，尚未产生业主委员会的，由街道组织代为维修，并从维修资金

中列支相关费用。因供水、排水、消防、电梯等紧急事项使用维修资金的，维修工程竣工后，应当公开维修资金使用数

额。探索维修资金购买电梯安全责任保险。 

 

  （十七）健全维修资金管理制度。提高维修资金管理机构专业化、规范化管理水平。采用公开招标方式，综合存款

利率、资产规模和服务效能等因素，择优确定专户管理银行，控制专户管理银行数量。探索委托专业机构运营维修资金，

提高资金收益水平，并将收益分配给业主。加快维修资金管理信息系统建设，方便业主实时查询。每年披露资金管理和

使用情况，接受社会监督。加强维修资金监管，严肃查处侵占挪用资金等违法违规行为。 

 

  （十八）加大维修资金归集力度。推动新建商品房在办理网签备案时，由建设单位代为足额缴纳维修资金。加大对

建设单位、物业服务企业代收维修资金的清缴力度。业主共有部分经营收益应当主要用于补充维修资金。逐步实行商品

房与已售公房维修资金并轨管理。 

 

  六、强化物业服务监督管理 

 

  （十九）建立服务信息公开公示制度。物业服务企业应当在街道指导监督下，在物业服务区域显著位置设立物业服

务信息监督公示栏，如实公布并及时更新物业项目负责人的基本情况、联系方式以及物业服务投诉电话、物业服务内容

和标准、收费项目和标准、电梯和消防等设施设备维保单位和联系方式、车位车库使用情况、公共水电费分摊情况、物

业费和业主共有部分经营收益收支情况、电梯维护保养支出情况等信息，可同时通过网络等方式告知业主公示内容。物

业服务企业开展家政、养老等服务业务也应对外公示，按双方约定价格收取服务费用。物业服务企业不得收取公示收费

项目以外的费用。 
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  （二十）建立物业服务企业信用管理制度。建立物业服务信用评价制度，制定统一的信用评价标准，建设全国信用

信息管理平台。根据合同履行、投诉处理、日常检查和街道意见等情况，采集相关信用信息，实施信用综合评价，依法

依规公开企业信用记录和评价结果。依据企业信用状况，由城市住房和城乡建设部门授予信用星级标识，实行信用分级

分类监管，强化信用信息在前期物业管理招标投标、业主大会选聘物业服务企业、政府采购等方面的应用。 

 

  （二十一）优化市场竞争环境。加强物业服务企业登记注册信息部门共享，探索建立健全物业服务合同备案、项目

负责人备案制度。完善物业管理招标投标制度，加强招标投标代理机构、评标专家和招标投标活动监管。引导业主委员

会通过公开招标方式选聘物业服务企业。住房和城乡建设部门在征求街道意见的基础上，建立物业服务企业红黑名单制

度，推动形成优胜劣汰的市场环境。对严重违法违规、情节恶劣的物业服务企业和直接责任人员，依法清出市场。 

 

  各地区各部门要坚持以人民为中心的发展思想，把加强和改进住宅物业管理作为保障和改善民生、创新基层社会治

理的重要举措，切实加强组织领导，优化机构设置，配齐专业人员，加强舆论宣传，落实工作责任，研究制定出台配套

政策措施，确保本通知确定的各项任务落到实处。住房和城乡建设部将会同相关部门对贯彻落实情况进行评估，总结各

地经验，及时完善住宅物业管理有关制度。 

 

 

                                    住房和城乡建设部 

                                      中央政法委 

                                      中央文明办 

                                      发展改革委 

                                      公 安 部 

                                      财 政 部 

                                    人力资源社会保障部 

                                      应 急 部 

                                     市场监管总局 

                                      银 保 监 会 

                                     2020 年 12 月 25 日 
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《房地产 2021 年投资策略：2020 的真与幻,2021 的冷与暖》 ——2020-11-05 
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