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海外大地产板块 

周报：易居向阿里收购天猫好房股权，万科管理层释放股价低估信号 

行业动态 

 行业近况 

近期行业发生的重大事件如下： 

易居企业控股宣布收购天猫好房 85%的股份。4 月 28 日晚间，易居企业控股有限公司

（02048.HK，以下简称易居）发布公告，通过向阿里巴巴按每股 7.50 港元的价格增

发 2.48 亿新股，完成对天猫好房公司余下 85%股权的收购，折合收购对价 18.6 亿港

元。同时，易居中国董事局主席周忻和阿里巴巴增持易居股票，云锋基金入股易居。交

易完成后，周忻持有易居 22.84%股权，仍保持第一大股东的地位；阿里持股比例为

22.57%，为易居第二大股东；云锋基金持股比例为 2.86%。 

万科管理层持股平台增持万科股票。4 月 29 日，万科 A 发布公告，深圳市德宇众实业

有限公司买入万科 A 股 80.48 万股，占万科已发行股份的 0.01%，导致信披义务人及

其一致行动人拥有表决权的股份合计达到 5.81 亿股，占公司已发行股份的 5%，首次

跃过举牌线。 

广州首次集中供地。4 月 26 日、27 日，广州进行“双集中”下首次土地集中出让。本

次共出让 48 宗住宅用地，流拍 6 宗，成交 42 宗，总成交金额 906 亿元。 

 本周观点 

对于易居本次收购天猫好房 85%股权，我们认为，一方面此举确立了易居在与阿里巴

巴就房地产交易战略合作中的主导地位，有利于减少阿里巴巴与易居此前的协作内耗，

发挥双方各自的核心优势，即易居可以发挥其擅长的促进房产交易能力，而阿里巴巴则

通过协助易居，发挥其强大的技术实力以及数字化运营能力，大幅提升易居现有业务的

数字化和在线化水平。在“专业的事情交给专业人士主导”后，我们相信此举将切实提

升易居的竞争力，从而在竞争愈发激烈的房地产经纪行业中获取更大的市场份额。 

另一方面，本次收购完成后，阿里巴巴将直接持有易居企业控股 22.57%的股份，成为

其第二大股东，且若加上同属于阿里系的云锋基金，阿里系的持股比例合计达 25.43%，

甚至超过易居大股东周忻 22.84%的股权占比，这表明阿里巴巴坚定看好易居的后续发

展以及房地产经纪行业的未来前景。对于双方加深战略合作后的表现，我们将持续追踪。 

对于万科管理层持股平台增持万科至 5%举牌线，我们认为管理层既表达了对于万科未

来发展的信心，也明确对外释放出万科的内在价值被低估的信号，投资者有必要重新审

视万科的投资价值。 

 投资建议 

鉴于房地产经纪行业竞争愈发激烈，表现为：互联网巨头跨界进入、物业管理公司加速

开展房地产经纪业务、头部房企自建新房营销和二手房交易平台、在线房产营销平台也

拓展房产交易业务、传统的房地产经纪巨头也在加速“跑马圈地”等，因而行业后续竞

争格局不甚明朗，不过可以确定，传统的房地产策划代理公司的市场份额已经被蚕食，

因此我们建议投资者对此回避，并在行业竞争格局清晰后，再考虑关注最终的胜出者。 

 风险提示 

房地产经纪业务渗透率不及预期 
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