
深圳世联行地产顾问股份有限公司 

公开发行A股可转换公司债券募集资金使用可行性分析报告 

一、本次募集资金投资计划 

本次公开发行可转换公司债券募集资金总额不超过 173,000 万元，公司计划

募集资金拟投入以下项目： 

单位：万元 

项目名称 项目总投资 拟投入募集资金 

世联集房长租公寓建设项目 191,684 173,000 

随着我国住房租赁刚性需求的持续强劲以及国家鼓励发展住房租赁市场政

策的陆续出台，长租公寓市场得以迅速兴起，并具有广阔的发展空间。公司是房

地产综合服务提供商，在开拓长租公寓市场方面具有显著优势和丰富经验，本次

募集资金将用于长租公寓的建设与公司经营发展状况相匹配。 

若本次公开发行可转换公司债券实际募集资金少于上述项目拟投入募集资

金额，募集资金不足部分由公司以自筹资金解决。在本次募集资金到位之前，公

司将根据项目进度的实际情况以自筹资金先行投入，并在募集资金到位之后按照

相关法规规定的程序予以置换。 

二、本次募集资金投资项目的战略意义 

2014 年公司启动“祥云战略”，利用长期以来积累的资源优势，为客户提供

了多元化的集成服务，其中资产运营服务已成为公司快速发展过程中的重要板

块。2015 年，公司继续深化基础物业管理服务的同时，积极探索尝试了新的资

产运营业务类型，公寓经营、社区管理等新业务进入拓展阶段。截止至 2017 年

6 月 30 日，公司旗下的红璞公寓已经进入了深圳、广州、杭州、武汉、厦门、

合肥、成都、济南、宁波等 27 个城市，全国签约间数 4 万多间，覆盖核心一二

线城市。其中公司占据了广州、杭州、武汉的集中式公寓市场的第一名。公寓业

务成为公司第一个完整的 To C 业务场景，更成为联接存量资产、房东、投资者

和租户的重要场景。 
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本次募集资金投资项目的实施，对公司进一步增强长租公寓服务能力，完善

服务链条，叠加金融、装修、交易等业务，构建全方位的房地产服务平台具有重

要意义，并将进一步提高公司的盈利能力，更好的回报公司全体股东。 

三、本次募集资金投资项目的情况 

（一）项目简介 

近年来，我国房地产市场由增量转向存量的趋势明显。过去的存量市场主要

集中在二手楼交易方面，未来围绕规模庞大存量资产的运营、租赁等全方位服务，

将具有广阔的发展空间。而国家产业政策的鼓励扶持，持续强劲的住房租赁需求，

以及区别于传统租赁模式的显著特点，促进了长租公寓这一住房租赁模式的快速

成长。公司顺应行业发展趋势与市场需求变化，拟通过本项目的实施扩大长租公

寓运营管理规模，完善公司服务链条。 

（二）项目建设内容 

项目拟在经济相对发达、租房租赁需求强劲的城市采用租赁方式建设 5.32

万间长租公寓，并通过标准化、精致化软硬装修投入与管理、保洁、维修等人员

引进，满足客户对优质房源和全方位服务的需求。 

（三）项目实施主体及基本情况 

本项目实施主体为深圳世联集房资产管理有限公司，其基本情况如下： 

1、公司名称：深圳世联集房资产管理有限公司 

2、公司类型：有限责任公司 

3、法定代表人：朱敏 

4、注册资本：5000.0000 万元 

5、注册地址：深圳市罗湖区深南东路 2028 号罗湖商务中心 12 楼 

6、经营范围：房地产经纪；在合法取得使用权的土地上从事房地产开发经

营；接受金融机构委托从事金融外包服务（根据法律、行政法规、国务院决定等

规定需要审批的，依法取得相关审批文件后方可经营）；受托资产管理（不得从
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事信托、金融资产管理、证券资产管理等业务）；投资管理、投资咨询、财务管

理咨询、商务信息咨询、自有物业租赁；酒店管理、保洁服务；票务代理；室内

装潢、机电设备上门安装与维修；计算机软件、硬件及网络技术的开发、设计、

技术咨询和销售。（企业经营涉及前置性行政许可的，须取得前置性行政许可文

件后方可经营） 

（四）项目实施背景及必要性 

1、项目实施背景 

（1）房地产市场进入变革之年，政策推动市场从购买向租赁转变 

我国有着世界上最大房地产增量和存量市场，大中城市住房租赁需求持续旺

盛，发展潜力巨大。但长期以来我国租赁房源总量不足，市场秩序不规范，政策

支持体系不完善，租赁住房解决城镇居民特别是新市民住房问题的作用没有充分

发挥。针对上述情况，近期我国房地产调整政策频出，政策推动市场从购买向租

赁转变，三十年为一世而道更，中国房地产进入变革之年。尤其是 2017 年上半

年，40 多个热点城市先后发布 140 多个调控政策，热点一二线市场在政策的引

导下购房需求逐步降温，带动全国增量市场增速下滑。需求端频繁调控的同时，

供给侧的多方面改革也浮出水面。土地拍卖规则由竞价转为竞自持限房价，至

70 年自持只租不售；行业政策由租购并举落实至租购同权，九部委要求加快发

展租赁市场和共有产权等制度性建设相继出台。 

（2）住房租赁市场成为住房供应体系的重要组成部分 

近年来，我国住房租赁市场快速发展，住房租赁规模逐步扩大，为解决居民

居住问题、推动经济社会发展作出了重要贡献。城市居民家庭通过租赁解决住房

问题的比例逐年上升，而进城务工人员、大学毕业生等“新市民”也主要通过租

赁方式解决住房问题。经过多年发展，目前住房租赁市场已成为我国住房供应体

系的重要组成部分。政府与社会各界也充分认识到，培育和发展住房租赁市场有

利于完善住房供应体系，解决不同需求居民住房问题；有利于盘活存量房源，提

高资源利用效率；有利于新型城镇化建设，促进人口有序流动；有利于加强和改

进社会管理和服务，提高社会治理能力。 
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（3）传统租房模式痛点多，长租公寓优势显现 

我国传统租房模式存在着房源供给分散、资源错配、中介服务较为混乱等痛

点，其逐渐成为我国住房租赁市场持续健康发展的掣肘。传统租房模式下，大部

分的房源供应主体是私人住宅，根据全国第六次人口普查数据显示，89.5%的可

出租房屋来自私人出租住宅。而在许多发达国家和地区，机构出租房源往往能占

到租赁总供给的 25%~30%。
1同时，供给端的租房面积、户型、家装、租金等诸多

因素无法及时满足需求端造成的资源错配，以及重复房源、虚假信息、交易不规

范等中介服务乱象，均不利于住房租赁市场的发展。 

长租公寓通过“房屋托管+标准装修+管理服务”模式，为客户提供精准信息、

精致房源、精细服务（包括租后管理、保洁维修、社交娱乐等），从而较好解决

了传统租房模式的痛点与问题，并受到了广大客户尤其是中高端客户与年轻客户

的青睐。 

2、项目实施必要性 

（1）公司积极顺应房地产市场发展趋势，实践“祥云战略”的需要 

我国经济进入“新常态”，房地产业也告别建筑的“黄金时代”，迎来了“白

银时代”，但服务的“黄金时代”却正在到来。相比以往一味重视规模扩张，未

来房地产市场将着力化解去库存，差异化、精细化、全方面服务满足客户需求成

为行业变革的重点，租赁服务便是其中重要环节。借鉴美国、英国等成熟的房地

产市场，领先房企除了在住宅开发、销售等传统业务保持优势外，资管、租赁等

针对存量市场的服务已成为核心业务之一。以全球五大行之一的仲量联行为例，

2016 年其租赁服务收入远超咨询、销售等业务，达到 17.59 亿美元，占总收入

的比重达到 25.86%。2因此，我国规模庞大的存量资产运营、租赁和买卖，将会

是中国房产下半场最值得关注的大市场。 

公司制定并实施的“祥云战略”旨在构建公司独特的生态服务链，以增值的

                                                        

1 中国房地产协会：http://www.fangchan.com/data/13/2016-01-07/6090694431118529086.html 

2 仲量联行 2016 年年报 
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集成服务来形成竞争优势，其中针对住房租赁市场的长租公寓便是公司生态服务

链和集成服务的重要部分，并成为公司“祥云战略”重要发展方向及构建的核心

能力之一。因此，项目实施既是公司借鉴国外成熟经验，顺应我国房地产市场发

展趋势的需要，也是公司切实实践“祥云战略”的需要。 

（2）公司落实住房租赁相关政策，满足业务快速发展的需要 

加快推进租赁住房建设、培育和发展住房租赁市场，是贯彻落实“房子是用

来住的、不是用来炒的”定位的重要举措，是加快房地产市场供给侧结构性改革

和建立购租并举住房制度的重要内容，是解决新市民住房问题、加快推进新型城

镇化的重要方式，是实现全面建成小康社会住有所居目标的重大民生工程。因此，

党中央、国务院高度重视培育和发展住房租赁市场，近年来作出了一系列决策部

署。住建部、国务院等部门先后出台了《关于加快培育和发展住房租赁市场的指

导意见》、《关于加快发展生活性服务业促进消费结构升级的指导意见》、《关

于加快培育和发展住房租赁市场的若干意见》、《关于加强近期住房及用地供应

管理和调控有关工作的通知》等一系列政策鼓励支持住房租赁市场的健康发展。 

进入到 2017 年下半年，各级政府部门的相关鼓励政策更是密集出台，“租

购同权”、“租房落户”、“共有产权”等成为社会公众关注的热点。2017 年 7

月，住建部、发改委、国土资源部、证监会等九部门联合印发了《关于在人口净

流入的大中城市加快发展住房租赁市场的通知》，提出多措并举，加快发展住房

租赁市场。2017 年 8 月 28 日，国土资源部及住房部联合印发《利用集体建设用

地建设租赁住房试点方案》，首批选定北京、广州、杭州等 13 个城市作为试点。

与此同时，各地方政府陆续出台相关政策与规划。上海率先在全国推出两宗租赁

住房用地，并在《上海市住房发展“十三五”规划》中提出租赁住房供应套数占

新增市场化住房总套数超过 60%。广州出台《广州市加快发展住房租赁市场工作

方案》，明确允许将商业用房等按规定改造成租赁住房，还允许出租人按照国家

和地方的住宅设计规范改造住房后出租；赋予符合条件的承租人子女享有就近入

学等公共服务权益，保障租购同权等。北京出台了《北京市共有产权住房管理暂

行办法》以规范共有产权住房建设和管理，满足人民基本住房需求。杭州市印发

了《杭州市加快培育和发展住房租赁市场试点工作方案》，明确提出增加租赁住

房供应，并扶持发展专业化住房租赁企业。此外，无锡、常州、郑州、济南等地
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的“租房落户”政策也相继出台。 

公司积极响应国家政策，在广州、武汉、杭州等地运营了多个长租公寓项目，

但公司现有长租公寓规模仍无法满足全国范围内住房租赁市场需求的持续增长。

综上所述，无论是落实国家相关政策，还是满足业务发展需要，在更多住房租赁

需求旺盛的重点城市扩大长租公寓运营管理规模，均显得尤为迫切。 

（3）公司把握长租公寓市场蓝海机遇，持续提升经营业绩的需要 

住房租赁市场的规模化和专业化已成为未来的发展趋势，随着市场的洗牌与

行业的变革，长租公寓市场也会快速发展。长租公寓以规模化供应、标准化管理

为特色，迅速成为我国住房租赁市场的新兴力量。目前，我国长租公寓市场尚处

于初级阶段，未来发展潜力巨大。 

近年来，公司依托“祥云战略”，在快速变幻的市场环境和竞争格局中取得

了持续发展。2014-2016 年，公司营业收入由 33.08 亿元增至 62.70 亿元，年均

复合增长率高达 37.67%。为持续提升公司经营业绩，保持较快增长，公司亟需

开拓基于现实场景的创新业务，长租公寓这一蓝海市场成为公司必然选择。 

（五）项目市场前景 

从住房租赁整体市场来看，根据住建部数据显示，目前我国通过市场租赁解

决居住的总人口达到 1 亿人以上，年租金已突破 1 万亿元3。然而，我国住房租

赁市场仍处于初级阶段，庞大的流动性人口将持续带来强劲的租房需求。根据卫

计委发布的《中国流动人口发展报告（2016）》数据显示，2015 年我国流动人口

达 2.47 亿人，未来一二十年，我国仍处于城镇化快速发展阶段，按照《国家新

型城镇化规划》的进程，2020 年我国仍有 2 亿以上的流动人口。4因此，未来较

长时期内，我国住房租赁市场需求将持续旺盛。 

长租公寓作为近年来住房租赁市场兴起的新模式，不仅满足了客户基本的租

房需求，而且能够满足其租房管理、社交、娱乐等更高层次的需求；另外长租公

                                                        

3 中国房地产业协会：http://www.fangchan.com/news/1/2016-06-06/6145467795548476231.html 

4 http://www.nhfpc.gov.cn/zhuz/xwfb/201610/58881fa502e5481082eb9b34331e3eb2.shtml 
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寓对租赁市场的规范化运作，提升闲置房源利用水平以及解决房地产市场去库存

等均起到了积极作用。基于上述因素，长租公寓在短期内得以蓬勃发展，而伴随

着国家鼓励住房租赁市场发展的政策逐步落实，长租公寓市场将步入快速发展阶

段。根据中国饭店协会公寓委员会统计，我国长租公寓间数已超过 100 万间，预

计 2020 年底品牌公寓将超过 1,000 万间。5 

（六）项目实施的可行性分析 

1、相关政策支持培育和发展住房租赁市场 

近年来，国家相关部门陆续出台了一系列鼓励政策支持我国住房租赁市场的

培育与发展。2015 年 1 月，住建部印发《关于加快培育和发展住房租赁市场的

指导意见》（建房[2015]4 号），指出积极培育经营住房租赁的机构，支持房地产

开发企业将其持有房源向社会出租，积极推进房地产投资信托基金（REITs）试

点，通过从租赁市场筹集公共租赁房房源等多种渠道，发展租赁市场。2015 年

11 月，国务院印发《关于加快发展生活性服务业促进消费结构升级的指导意见》

（国办发[2015]85 号），将“推动房地产中介服务、房屋租赁经营、物业管理等

生活性服务规范化、标准化发展”与“积极发展、短租公寓、长租公寓等满足广

大人民群众消费需求的细分业态”列入今后建设的主要任务。2016 年 6 月，国

务院印发《关于加快培育和发展住房租赁市场的若干意见》（国办发[2016]39

号），从培育市场供应主体，鼓励住房租赁消费，支持租赁房屋建设等六个方面，

提出了培育和发展住房租赁市场的具体政策措施，指出到 2020 年基本形成供应

主体多元、经营服务规范、租赁关系稳定的住房租赁市场体系。 

2017 年中央及地方政府关于鼓励发展住房租赁市场的一系列政策更是密集

出台。《关于加强近期住房及用地供应管理和调控有关工作的通知》、《关于在

人口净流入的大中城市加快发展住房租赁市场的通知》以及各地方“租购同权”、

“租房落户”、“共有产权”等具体政策将极大推动我国住房租赁市场的蓬勃发

展。 

2、长租公寓未来市场潜力巨大 

                                                        

5 中国饭店协会公寓委员会：《2015 年度中国长租公寓发展报告》 
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庞大的流动人口催生的刚性租赁需求，客户租赁需求不断升级，住房租赁市

场的规范化、专业化发展，机构出租房源占租赁市场比重的上升以及国家鼓励长

租公寓相关政策的逐步落实，将为长租公寓市场提供巨大的发展机遇。根据中国

饭店协会公寓委员会预计，2020 年底品牌公寓将超过 1,000 万间。因此，本项

目实施具有广阔的市场空间。 

3、公司源于现实场景的长租公寓业务迅速发展 

代理、资管服务是公司为终端置业提供产品和服务的入口，代理规模领先、

资管业务扩大是公司创新服务业务的根基。在传统业务夯实、真实交易场景不断

延伸的基础上，公司凭借对行业发展的理解和客户需求的认知，叠加了多项增值

服务并获得了一定的成功。在资管服务方面，针对存量房地产交易的未来格局，

公司除提供基础物业管理服务外，已开始尝试新的服务，长租公寓运营便是典型

代表。基于公司二十余年房地产服务经验，在长租公寓领域，公司在对市场的把

握度、拿房出房的营销力及对客户的判断等方面具有明显优势。 

公司长租公寓拥有“红璞公寓”品牌，获房总管 2016 年“匠心美寓”称号。

截止至 2017 年 6 月 30 日，红璞公寓完成落地 27 个城市、全国签约间数 4 万多

间，覆盖核心一二线城市。在九部委推进租赁市场的 12 个试点城市中，红璞公

寓已进驻 10 个，且在广州、武汉和杭州拓展迅速，并在这些城市的集中式公寓

市场占有率排名第一。因此，公司具备了较为丰富的长租公寓运营管理经验，为

项目实施奠定了坚实基础。 

4、项目经济效益显著 

经测算，项目投资回收期为 4.69 年，内部收益率为 12.56%。因此，项目经

济效益显著，实施具备经济可行性。 

四、本次募集资金使用对公司经营管理和财务状况的影响 

（一）本次募集资金使用对公司经营管理的影响 

本次募集资金将用于长租公寓的建设，有助于公司现有主营业务的持续健康

发展，公司房地产交易服务、互联网+业务、资产管理服务和金融服务等各个业

务板块的联动效应将更加明显，对公司实现战略规划具有积极的推动作用。同时，



 

9 

公司在长租公寓领域的竞争力将得以显著提升，未来整体盈利能力也将进一步增

强，进而提升公司价值，有利于实现并维护全体股东的长远利益，对公司长期可

持续发展具有重要的战略意义。 

（二）本次募集资金使用对公司财务状况的影响 

1、对公司资产负债状况的影响 

本次募集资金使用将扩大公司的资产规模，为公司未来的持续较快发展奠定

基础。募集资金到位后，公司总资产和总负债规模均将有所增长，随着未来可转

换公司债券持有人陆续实现转股，公司的资产负债率将逐步降低。 

2、对公司盈利能力的影响 

由于收房后需要经过装修改造、软硬装配置才能达到可出租状态，并且需要

耗费一定的时间才能到达预计的出租率，因此募集资金投资项目在短期内无法即

时产生效益。从长期来看，本次募集资金投资项目是公司长租公寓业务发展和战

略规划的迫切需要，并拥有广阔的市场空间和较强的盈利能力，未来将有效增强

公司的盈利能力。 

3、对公司现金流的影响 

本次募集资金到位将使得公司筹资活动产生的现金流入量大幅度增加；随着

募集资金投资项目的逐步投入，公司投资活动产生的现金流出量也将大幅增加；

在募集资金投资项目完成并实现效益后，公司经营活动产生的现金流入量将显著

增加。 

五、本次募集资金使用可行性分析结论  

经审慎分析，董事会认为，本次募集资金投资项目符合相关政策和法律法

规，符合公司的现实情况和战略需求，具有实施的必要性，投资项目具有广阔

的市场发展前景，本次募集资金的使用将会给公司带来良好的投资收益，扩大

公司业务规模，有利于公司的长远可持续发展，有利于增强公司的核心竞争

力，符合全体股东的根本利益。 

 

深圳世联行地产顾问股份有限公司 

董  事  会 

二〇一七年九月三十日  




