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行业走势图 

筹划购买北京外服人力资源服务公司股权，人服赛道
上市国资力量进一步壮大 
 
■9 月 30 日北京城乡商业（集团）股份有限公司发布公告，北
京城乡商业（集团）股份有限公司与北京国有资本运营管理有
限公司正在筹划由公司通过资产置换及发行股份购买资产的方
式，购买北京国管接受划转后持有的北京外服人力资源服务有
限公司的股权。同时，公司非公开发行股份募集配套资金。本
次置入资产为北京外服，公司拟将现有全部或部分资产、负债
置出予北京国管。 
  
■北京外服前身是北京市友谊商业服务总公司，成立于 1979
年，是国内首家为外商驻华代表机构、外商金融机构、经济组
织提供专业人力资源服务的公司。业务涵盖用工管理、人事代
理、商业外包、健康管理、财税薪酬、弹性福利、管理咨询、
国际人才服务、高端人才寻访等，目前已为上百个国家和地区
的数万家客户、数百万名中外人才提供服务。 
  
■北京城乡是以商业零售业为主的地方国企，控股股东为北京
国资委旗下的北京国管。21H1 实现营收 3.6 亿，同增 11%；净
利润亏损 1771 万，同增 82%。北京城乡主要以商业和旅游服务
业为主，文创及物业为补充，20 年零售/租赁/服务/酒店/物业
分 别 实 现 收 入 3.7/1.8/0.5/0.2/0.1 亿 ， 收 入 占 比
53%/26%/8%/3%/2%。 
   
■我们认为，人服行业区域性、工种性壁垒明显，北京外服国
资背景雄厚，客户挖掘潜力可观。随着企业合规要求日益复杂、
内部运营管理效率提升需求逐步加大、新兴技术加速应用，人
事代理及薪酬福利外包服务内容将不断丰富，附加值将不断提
升。抛开传统代理业务基本盘，灵活用工、培训测评、HRSaaS
等业务方兴未艾，北京外服若重组成功，弹性可观，建议重点
关注！ 
 
风险提示：行业竞争加剧，国家政策变化，技术投入不及预期，
销售费用持续增加 
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的具体投资建议或观点有直接或间接联系。 
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特别声明 

在法律许可的情况下，天风证券可能会持有本报告中提及公司所发行的证券并进行交易，也可能为这些公司提供或争取提供投

资银行、财务顾问和金融产品等各种金融服务。因此，投资者应当考虑到天风证券及/或其相关人员可能存在影响本报告观点客

观性的潜在利益冲突，投资者请勿将本报告视为投资或其他决定的唯一参考依据。 

  
 

投资评级声明 

类别 说明  评级 体系 
 

 股票投资评级 
 自报告日后的 6 个月内，相对同期沪 

 深 300 指数的涨跌幅 

 行业投资评级 
 自报告日后的 6 个月内，相对同期沪 

 深 300 指数的涨跌幅 
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 强于大市  预期行业指数涨幅 5%以上 

 中性  预期行业指数涨幅-5%-5% 

 弱于大市  预期行业指数涨幅-5%以下 
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