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复星集团作为一家投资平台公司，主营业务包括产业、投资、资产管理，行

业涉及医药健康、房地产、钢铁、矿业、零售、文化产业、服务业等多个领域。

2012 年起，复星开始涉足产业地产，2013 年提出“蜂巢城市”理念，并于 2014

年正式开启其产业地产的区域战略布局。 

1.复星集团简介 

复星集团于 1992 年在上海成立，四位创始人均毕业于复旦大学。复星集团

从医药和房地产行业起家，经过 22 年的发展，现已成为一家以“保险、产业运

营、投资、资本管理”四大业务为引擎，横跨医药、房地产、保险、钢铁、矿业、

商贸、传媒、投资等多个领域的综合性投资集团。2007 年 7 月，复星集团母公

司复星国际(00656.HK)在香港联交所主板上市，2013 年的年报显示，复星集团总

资产已经达到 1831.24 亿元人民币，总资产负债率 53.00%。 

虽然拥有看似庞杂的投资矩阵，但复星集团一直具有极强的地产属性。复星

集团创始之初便开始房地产业务，旗下子公司复地（集团）股份有限公司已经在

上海、北京、武汉、南京、无锡、重庆、天津、杭州等地开发了数十个项目，复

地集团 2013 年实现物业销售金额约为 199.76 亿元，实现竣工总建筑面积约

218.16 万平方米。除复地集团外，复星集团还拥有致力于地产资讯和一手代理的

上海策源房地产经纪有限公司，同时，复星集团也是致力于打造城市综合体项目

的股权投资公司星浩资本的最大股东和菜鸟网络的重要股东之一。 

从 2010 年开始，复星在已投产业的基础上，围绕产业和消费升级的逻辑，

开始大量的海内外资产收购，这些收购都落脚到同一个主题：新型城镇化。2011

年，复星旗下最重要的地产业务平台复地地产从港交所退市，同时，复星地产控
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股集团开始作为复星地产业务代表频繁出现在各个场合。2014 年，复星集团确

定复星控股地产作为集团地产投资和管理平台，用于整合集团的产业资源，复星

正式推出了“产城融合、蜂巢城市”的战略计划，“蜂巢城市”模式是复星为新型

城镇化发展量身定制的“产城一体”整体解决方案。“蜂巢城市”是一个工作、消

费、生活都在一起的社区，同时兼具产业以及就业功能。复星地产也将自身定位

成“蜂巢城市”实践家的角色，在其多年来已经积累的产业整合、建设运营和城市

配套服务的经验上，将健康、文化、旅游、金融、物流商贸等领域进行资源落地，

无缝对接“蜂巢城市”。 

2.复星集团的发展历程 

1992 年，郭广昌等四人创建了广信科技，其后在 1994 年创立了复星高新，

同年广信科技与复星高新合并成立复星集团。复星集团开始了以医药和房地产为

核心的行业整合发展之路；2000 年复星集团开始了一系列的产业深度化整合和

多元化扩张举措，开始了在钢铁、矿产、金融等行业的一些列布局；2007 年复

星集团进入资本管理时代，多家子公司及参股公司纷纷上市；2012 年复星开展

全球化战略，其核心为"立足复星中国专家优势、提高复星全球发展能力"，打造

一个具备双向整合国际国内资源的全球平台。 

22 年的风雨历程，复星已经从当初以医药和房地产为主的产业运营公司发

展为如今布局全球，坐拥医药、房地产、金融、钢铁、传媒、商贸等多行业优质

资源的大型投资管理集团。复星也依靠其在产业运营和资本管理方面积累的经验，

以及在房地产领域多年来的深耕，紧抓城镇化 2.0 这一热潮。在 2014 年，复地

集团开始了集团层面在产业地产领域的新战略：蜂巢城市。 
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图 1 复星集团发展历程 

3.复星集团产业地产的战略布局 

复星集团进入房地产行业二十多年，早期专注于住宅地产的开发和服务，足

迹遍布中国各区域十余座重要城市。从 2012 年开始，复星从集团层面进驻产业

地产，布局了复地金石湾、海南三亚亚特兰蒂斯酒店、沈阳豫珑城、襄阳天贸城

等一系列具有产业地产属性的综合性地产项目。2013 年，复星提出“蜂巢城市”

理念，确定 2014 年是复星集团“蜂巢城市”战略元年，并在集团的层面确定了

未来在中国最热点的四个区域，从核心城市开始进行区域战略布局。 
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图 2 复星集团产业地产战略布局图 

4.复星集团产业地产的业务模式 

复星集团关于产业地产有一个被称为“452”的战略规划，这个类似于足球

阵型的战略规划中最重要的“5”就是五大蜂巢模式，它的类型就是健康、金融、

文化、旅游以及物流商贸。整个大复星地产有四个轮子用于保驾护航，四个轮子

分别围绕投资、融资、开发、商管。同时，复星地产还有两只翅膀，一个是在海

外的投资，一个是国内的投资，这些投资都是在找寻助力于“蜂巢城市”的建设。 

 
图 3 复星集团产业地产模式图 
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复星集团“蜂巢城市”这一独特的产业地产模式其本质是基于复星集团长期

以来的发展理念和多年的产业布局之上。其优势依然是复星集团最为依靠的三大

核心能力：持续对接优质资本；持续把握投资机会；持续优化运营与管理能力提

升投资企业价值。通过中国专家和全球能力，去实现企业的愿景目标。 

 
图 4 复星商业模式及目标图 

复星集团将集团的产业资源导入到“蜂巢城市”中，配合其发展，因为这些

企业和产业资源都是复星旗下子公司或者控股参股公司。复星集团在产业地产这

一领域本身具备较为丰富的资源，复星医药及其控股公司能在健康蜂巢模式中起

到极大的作用。复星旗下的保德信人寿、永安财险以及入股的民生银行又是金融

蜂巢模式的产业助推。 

 
图 5 复星集团蜂巢模式关联企业图 
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5.复星集团产业地产的运营模式 

复星集团本身对于房地产行业有着非常广泛的参与。出了传统的住宅领域，

复地集团本身也对商业地产、产业地产等多种房地产运营业态有着非常丰富的经

验，复星集团旗下拥有复地、星浩、星豫、星泓、星颐、星景、BFC、星堡、策

源、浙商建业等多家开发运营企业。这些经验对于复星集团在产业地产的全新战

略“蜂巢城市”有着很好的助推。 

 
表 1 复星集团旗下地产企业情况一览表 

复星产业地产运营模式是将复星 22 年积累的丰富的产业资源和地产开发能

力科学有效嫁接，进而打造新型城市建设模式。复星提出的“蜂巢城市”建设模

式，不仅承担“开发者”的角色，还承担“城市运营者”的角色。“蜂巢城市”

模式是复星为新型城镇化发展量身定制的“产城一体”整体解决方案。对于“蜂

巢城市”的运营，复星提出了三步走策略。 
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图 6 复星产业地产布局流程图 

“蜂巢城市”运营模式的关键要素是融资方式、拿地策略以及整合战略。在

这三个方面，复星都有自己独特的地方。 

融资方式：提出自有资金和 PPP 模式进行融资。资金首先由集团提供，其

次可发行地产基金或项目基金，最后还可以与国内外险资对接或与其他机构合作。

PPP 模式即公私伙伴模式，它是政府和私人企业之间为提供公共产品和服务、基

于具体项目的一种合作融资模式。在自有资金方面，复星目前在银行、保险、私

募基金、小额贷款、融资租赁、担保等领域都有重要投资企业。同时。复星以旗

下“直接金融、创新金融、草根金融、大数据及互联网”等金融产业资源为核心，

整合全球金融资源及国际教育、高端医疗、文化休闲、高端购物、商务社交等各

类金融服务功能，构建一条充满活力的金融生态体系。 

拿地策略：在产业和区域的特征层面，复星蜂巢城市拓展将主要集中在以上

海为核心的长三角宁杭线，以京津为中心的环渤海线，以广州为核心的珠三角线，

以武汉为核心的华中线。在具体地块层面，复星非常注重“蜂巢城市”的原材料

即土地，复星不希望仅仅简单地在土地市场以举牌的形式拼地王。复星比较希望

获得大同时并不是特别昂贵的，能够有持续发展、稳健发展的原材料。而且希望

原材料本身能够伴随城市功能的生长。2014 年 5 月 6 日，复地 28.55 亿元的总价
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连续拿下北京通州区运河核心区两块建筑面积合计 22.25 万平方米的商业地块，

首个“蜂巢城市”启动。 

整合战略：与工业园区模式不同，复星力图在一个蜂巢产品里将城市功能全

部解决掉，所以去中心化多中心化是蜂巢模式的核心。更接地气的是，复星集团

在规划蜂巢城市时，会给创新创业的企业留足空间。与传统的单功能、独立发展

的卫星城相比，复星蜂巢城市具备功能多样、模块组合、无缝拼接、区域带动等

更优化的发展特质。资源融通关键在于把不同产业资源打通，产业能力为地产所

用。蜂巢城市的竞争力在于，它不是简单的造楼卖房，而是构建一个集工作、生

活、消费三大场景于一体的综合经济体。而且这些资源都复星自己，都是可以掌

控并且能够整合的。 

 
图 7 复星集团产业地产运营模式图 

6.复星集团的组织框架 

复星集团旗下公司众多，分属于“保险、产业运营、投资、资本管理”四大

业务引擎，涉及房地产、医药、钢铁等多个领域。复星的发展历程中，积累了深

厚的产业基础和渠道网络，复星大力发展资本管理业务。同时，复星还将继续向

以保险为核心的投资集团转型，以对接长期优质资本，努力成为全球一流投资集

团。 
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图 8 复星集团组织框架图 

复星集团产业地产发展是经过了一个比较长时期的准备和演化的，复星集团

初期是通过旗下复地集团进行了一些产业地产的项目，例如复地金石湾等，其后

也通过星泓资本作为一个独立平台来操作复星集团在商贸和物流领域的产业地

产项目，以襄阳天贸城为代表，同时也提出了“蜂巢城市”的概念。随着 2011

年复地集团的私有化，在 2014 年，复星在集团层面提出了“蜂巢城市“这一战

略规划，并确定复星地产控股为资源整合平台。 

 
图 9 复星集团产业地产发展脉络图 
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