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 企业研究——丰树集团 

一、丰树集团简介 

丰树产业私人有限公司（简称“丰树”）2000 年由新加坡港务局剥离地产业务成

立，现为新加坡淡马锡控股全资子公司，集团总部位于新加坡。丰树集房地产开发、

投资和资本管理业务于一体，侧重于投资亚洲具有良好发展潜力的房地产市场。丰树

集团于 2005 年进入中国市场，现已在香港、上海等多个城市进行业务布局，中国也已

成为丰树集团在海外最大的市场之一。 

截至 2014 年，丰树的业务覆盖亚洲七个国家，包括新加坡、香港、中国、日本、

越南、马来西亚、韩国、印度，拥有员工超过 1600 名，经营管理资产价值达 246 亿新

元。 

二、丰树集团发展历程 

 

图 1 丰树集团发展历程示意图 

三、丰树集团战略布局 

丰树是以亚洲为中心的房地产开发、投资及资本管理公司，其投资策略包括：一

方面侧重于投资亚洲具有增长潜力的市场，如中国、印度及东南亚地区；另一方面，

也在扩大北亚成熟及流动性市场的规模，如香港特别行政区、日本和韩国。目前丰树

在亚洲七个国家布局其业务，包括新加坡、香港、中国、日本、越南、马来西亚、韩

国、印度，涵盖 15 个城市。 

自 2005 年进入中国市场后，丰树也加快战略布局，现已在北京、天津等 9 个城市，

投资、开发了 30 余个项目。丰树集团在中国的战略布局图如下所示： 
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图 2 丰树集团战略布局示意图 

四、丰树集团业务模式 

整体业绩概览 

近五年（2009-2013）平均投资股本回报率 14.1%，净资产复合年增长率 11.4% 

2013 财年，丰树集团 2013 财年收入达 5.49 亿新元，其中服务费收入为 2.03 亿新

元，近五年复合增长率达 11.4%。 

经营管理资产规模达 246 亿新元，近五年复合增长率达 16%，其中托管资产相对

自由资产比例为 2.9:1。在丰树集团所管理的资产中，中国已成为丰树集团最大的市场

之一。 

 

图 3 各国经营管理资产情况示意图 
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业务一：资本管理与投资 

目前，丰树集团管理着四只新加坡上市的房地产投资信托及六只私募房地产基金。

在 2005 到 2012 年期间，集团管理资产的复合年增长率达到 34%。 

表 1 丰树集团房地产信托业务情况概览 

 

截至 2013 财年，丰树集团四支信托的资本市值分别为：  

 

截至 2013 财年，丰树集团旗下四只房地产投资信托的投资组合总规模超过了 162

亿新元，综合市场总值约为 96 亿新元，每年贡献出约为 2.905 亿新元的经常性息税前

利润+联营公司的利润份额。 

同时，私募股权基金的资产组合也不断成长，目前，丰树集团管理着的私募房地

产基金达到六只。 

 

业务二：房地产开发业务 

1、定制服务（BTS） 

丰树集团为企业提供定制服务（BTS），作为一项增值服务，是丰树理念“shaping 

and sharing”的体现，也是丰树物流的竞争优势所在。通过提供定制服务，满足不同
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行业用户的特殊需求（如电子品行业、快速消费品行业、汽车行业、冷链行业和医药

流通等对物流仓储条件都有特殊要求），以及一些规模较大的知名公司对仓储设施的

特殊需求。 

 

图 4 丰树集团 BTS 模式示意图 

2、区域盘活 

丰树集团通过再开发、翻新及更新租赁组合，挖掘区域的潜力。丰树集团在区域

内开发大规模综合用途开发项目提升价值，该业务在新加坡起步，现已伸展至亚太各

地区。 

表 2 丰树集团综合开发项目列表 

项目名称 项目规模 地址 

未来城 20 万㎡ 西安 

南海商业城 
1 期：28.70 万㎡（住宅）；1 期：10,00 万㎡（零售）；

4 期：44.50 万㎡（住宅、商铺、教育物业及办公楼） 
佛山市南海区 

上海丰树商业城 

上海怡丰城 
29.70 万㎡ 上海闵行区莘庄商务区 

国际创智园 50.00 万㎡ 佛山南海区 
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图 5 丰树集团综合开发项目展示图 

3、通过改造提升资产价值 

基于资产管理者的角色定位，丰树格外重视资产增值的工作，常用的方法是对既

有项目的改造与翻新。丰树在购买或开发物业之初，通产会考虑尽快通过积极的资产

增值方案来为其资产组合创造价值。 

第一步：规划调整。虽然项目早期是由其它单位建造，但丰树在收购项目后，均

会对项目进行规划设计的调整。如上海永泰大厦，该项目于 2011 年由丰树印度中国基

金收购。根据对该区域的分析，项目所在地区对小型单位的有着较高的需求，于是丰

树将 26680 ㎡的酒店式公寓房间格局重新调整，房间数从 272 间增加到 324 间，小户

型单位也由总房间数的 59%增加至 82%。改造后，出租率和出租收益均显著提升。 

 

第二步：在运营阶段，通过不断的调整产品组合、设臵合理的租金结构等，维护

物业价值的最大化。如新加坡怡丰城一直均在对租户的产品组合、对店面的布臵、租

户组合做出改进，同时，丰树在怡丰城实行一分为二的租金结构，一部分是较低的固

定租金，另一部分是与租户营业额成比例的变化租金。 

五、丰树集团商业模式 

亮点一：“资本管理商+开发商+投资商”三位一体的商业模式 

丰树的商业模式，可以概括为将“资本管理商”、“开发商”及“投资商”三重身

份的集合。一是通过房地产业务盘活资产，为集团带来强劲的经常性现金流入，同时，

这其中的优质资产也成为日后注入资本管理平台的首选资产；二是通过房地产信托平
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台，促进丰树实现资本循环，产出持续的回报，同时轻资产策略也有利于降低风险；

最后，私募基金还能促进丰树与投资者进行合作。 

 

图 6 丰树集团商业模式 

也正是因为丰树稳定的业绩，丰树商业信托、丰树工业信托、丰树物流信托在上

市均受到了资本市场认可，分别获得 8.4 倍、37.9 倍及 43.9 倍的超额认购。 

由于丰树的商业模式覆盖整个房地产投资程序——从寻找项目与形成交易，收购

与重组高增长潜力的资产组合以进行投资，到强化资产组合实现价值创造，再到退出

投资获取回报。这使得丰树集团在房地产价值周期中，能够通过在不同的资产类型领

域识别并提升价值。 

角色一：投资公司 

一方面，丰树通过资本平台展开投资运作；另一方面，也通过私募房地产基金等

为机构投资者提供极具吸引力的投资机会，范围覆盖亚洲多各房地产领域。根据丰树

集团 2013 年财报显示，丰树物流投资项目已达 15 个，商业投资项目也达到 3 个。 

以香港的又一城项目为例，2011 年，丰树斥资 30 亿新元收购又一城；2013 年 3

月，又一城作为主力资产被纳入丰树旗下丰树大中华商业信托；随后，丰树大中华商

业信托的上市，成为新加坡证卷交易所迄今最大规模的房地产投资信托首次公开招股

发行，募资总额超过 16.8 亿新元。成功实现了资本的循环运作。 

表 3 丰树集团投资项目概览 

类别 项目名称 项目规模 地址 融资平台 竣工年份 

物流投资项目 

丰树欧罗物流园区 33.41 万㎡ 上海 丰树物流信托 2006 年收购 

丰树西安配送中心 23.18 万㎡ 西安 丰树物流信托 2007 年收购 

丰树美国工业园 117.15 万㎡ 广州 丰树物流信托 2007 年收购 

丰树上海西北物流园 1 期 30.01 万㎡ 上海 丰树物流信托 2008 年收购 
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类别 项目名称 项目规模 地址 融资平台 竣工年份 

丰树上海西北物流园 2 期 10.59 万㎡ 上海 丰树物流信托 2008 年收购 

丰树外高桥保税物流园 37.70 万㎡ 上海 丰树物流信托 2008 年收购 

丰树无锡物流园 45.41 万㎡ 无锡 丰树物流信托 2013 年收购 

荃湾永得利中心 1.71 万㎡ 香港 丰树物流信托 2006 年收购 

永得利大厦 2.62 万㎡ 香港 丰树物流信托 2006 年收购 

永得利大厦第三座 2.43 万㎡ 香港 丰树物流信托 2006 年收购 

沙田永得利中心 6.02 万㎡ 香港 丰树物流信托 2006 年收购 

堡狮龙物流中心 1.28 万㎡ 香港 丰树物流信托 2006 年收购 

亚洲脉络中心 1.71 万㎡ 香港 丰树物流信托 2006 年收购 

伟达中心 4.73 万㎡ 香港 丰树物流信托 2007 年收购 

嘉敏沙田物流中心 0.66 万㎡ 香港 丰树物流信托 2007 年收购 

商业投资项目 

佳程广场 10.65 万㎡ 北京 丰树大中华商业信托 2005 年 

永银大夏 5.83 万㎡ 上海 丰树印度中国基金 2003 年 

又一城 11.23 万㎡ 香港 丰树大中华商业信托 1998 年 

角色二：开发商 

通过多年的积累，丰树已形成以区域盘活为代表的开发模式，具备了较强的项目

开发实力，并建立了业界认可的资产组合。 

以丰树商业城为例，其最初老旧的亚历山大分销元仓库，丰树通过对其进行重新

规划运营，现已成为具有代表性的综合性商业枢纽。截至 2013 年 3 月 31 日，其资产

价值从 2008 年的 1.86 亿新元升到 13.91 亿新元。 

表 4 丰树集团投开发项目概览 

类别 项目名称 项目规模 地址 融资平台 竣工年份 

物流开

发

项

目 

丰树郑州国际物流园 7.93 万㎡ 郑州 丰树产业私人有限公司 2013 年 

天津空港国际物流区 6.65 万㎡ 天津 丰树产业私人有限公司 2010 年 

丰树北京空港综合保税区物流园 
1.41 万㎡（1

期） 
北京 丰树产业私人有限公司 2012 年 

丰树天津港海风保税物流园 19.41 万㎡ 天津 丰树产业私人有限公司 2008 年 

丰树羊山保税物流园 4.59 万㎡ 上海 丰树产业私人有限公司 2007 年 

丰树无锡新区物流园 12.42 万㎡ 无锡 丰树产业私人有限公司 2015 年 

丰树青衣物流中心 8.50 万㎡ 香港 丰树产业私人有限公司 2017 年 

丰树沣东（西安）物流园 1 期 4.43 万㎡ 西安 丰树产业私人有限公司 2015 年 

丰树沣东（西安）物流园 2 期 7.53 万㎡ 西安 丰树产业私人有限公司 2015 年 

综合开

发

项

目 

未来城 20 万㎡ 西安 丰树中国印度基金 2011 年 

南海商业城 

1 期 38.70 万

㎡；4 期

44.50万

㎡ 

佛山 
丰树印度中国基金及丰树

中国机遇基金Ⅱ 
2017 年 

上海丰树商业城和上海怡丰城 29.70 万㎡ 上海 
丰树印度中国基金 

丰树机遇基金Ⅱ 
2016 年 
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类别 项目名称 项目规模 地址 融资平台 竣工年份 

国际创智园 50.00 万㎡ 佛山 丰树机遇基金Ⅱ 2014 年（1A 期） 

角色三：作为资本管理公司 

丰树集团现拥有四支房地产信托及六支私募基金，通过全面参与到收购、管理和

剥离优质房地产物业的各环节，不断筹组新资金以及增加集团管理下的第三方资产，

近年来丰树集团管理的资产规模不断扩大，自有资产与托管资产的比例由 2009 年的

53.04%、49.96%，变为 2013 年的 25.93%、74.07%。 

 

图 7 丰树集团资产管理结构示意图（单位：百万新元） 

亮点二：物流起家，多元发展 

雄厚的资金实力，使丰树在投资规模、回收期限的容忍度较大，但也正因为信托、

基金对高回报率的追求，也使得收益率成为丰树投资决策的关键指标。丰树集团比较

看重一些传统的衡量投资财务能力的指标，例如 IRR，只要项目存在 15%～25%的收

益率，就会考虑购买项目进行操作或者土地进行开发。而丰树商业、综合体项目一般

通过物业收购进行再开发、翻新及更新租赁组合，从而实现高于行业水平的高收益。

正因为此，丰树集团主业也从物流地产向商业地产、综合体项目拓展。 

根据丰树集团 2013 年度财报显示，其当年平均投资股本回报率达到 14.1%，而中

国的物流地产投资回报率 6%-7%左右，远低于 14.1%的回报率。同集团的整体战略一

致，丰树在通过物流地产进入中国地区市场后，也积极开始了商业地产的布局。 
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