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在上海黄浦江畔豫园古城公园一侧的人民路上，华住集团旗下的上海外滩花间堂·愉
园酒店今年11月份开业。这是个黄金位置，东靠外滩，北临南京路。

“我也没有想到集团能够‘拿下’这一稀缺位置。”上海外滩花间堂·愉园酒店销售
经理黄亦俊对21世纪经济报道记者表示，在目前一线城市高端单体酒店改造竞争十
分激烈的情况下，核心位置的获取实属不易。正是基于此，这家酒店的一个招牌房
型便是能够270度一览外滩全景。

外滩花间堂·愉园酒店是华住集团一起典型的高端单体酒店改造案例。该酒店前身是
上海兴宇大酒店，是一家按照四星级标准建造的旅游商务酒店，主体建筑属于豫园
股份旗下物业。今年年初，兴宇大酒店关停，华住集团从豫园股份手中租下该物业
，打造了其第25家花间堂品牌酒店。

突如其来的疫情在今年重创了国内酒店行业之时，却也将改变的基因注入其中。受
到疫情的催化，单体酒店连锁化进一步成为发展趋势，并为各大酒店集团品牌规模
化发展提供契机。

浩华管理顾问公司发布的《2020中国酒店投资和资产管理趋势展望报告》显示，中
国酒店市场在经历了二十余年的高速发展，已逐渐从增量时代转入存量时代，存量
物业/酒店升级改造占比已达55%。而在存量改造与升级型投资的关注对象中，高
档和中高档酒店成为了焦点。

“增量市场萎缩，存量市场中老酒店比例大，是到了更新改造的时候了。”华美顾
问机构首席知识官、高级经济师赵焕焱对21世纪经济报道记者分析称，一、二线城
市是高端酒店的集中地，这将成为各大酒店集团高端存量改造的主战场。

事实的确如此，各大酒店集团在一、二线城市的高端酒店存量改造战火，已经点燃
。

OYO败退，单体存量“红海”更盛

中国酒店行业经过长时间的发展，在结构上，从最初“五星级+招待所”的哑铃型
，正在转变为眼下的高端、中高端、中端和经济型的金字塔型；在供需关系上，则
从早年的供不应求转变为如今的结构性供过于求。

酒店行业的存量并非新概念。2017年，激活存量市场开始成为国内酒店行业的焦点
话题。一方面，核心城市土地供应的限制，减少了新建酒店数量；另一方面，各线
城市普遍存在设施老旧、服务过时的存量酒店，价值再造渐成市场的一股强劲需求
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但这场存量改造运动，却始于中小单体酒店。

存量酒店改造的高潮发生在2019年，由国外品牌OYO掀起。中国酒店行业庞大的
存量市场，给予了一心想成为世界最大连锁酒店品牌的OYO，滋养野心的丰富土壤
。尽管彼时国内整体处于消费升级这一大方向上，但OYO却逆势向低线城市深耕，
抓住国内社会消费结构分化的特点，揽下了下沉市场的单体红海。

单体酒店逐步离场是近些年来国内酒店行业发展的一大趋势。OYO起初凭借着“零
加盟费、轻改装、仅收佣金”的低成本模式，吸引了数量相当庞大的一批业主加入
其中。但这一低廉定价的运营模式好景不长，也难以改变投资后期营收难的问题。
最终，在疫情的刺激下，OYO今年加快了败退中国市场的步伐。

事实上，OYO的败退并不代表着国内单体酒店改造红海这一逻辑错误。相反地，各
大酒店集团吸取OYO的失败经验，引领国内酒店行业的存量改造进入了一个新阶段
。与此同时，疫情的出现更是加剧了单体酒店的转化进程。

“在中国，酒店存量改造及连锁化趋势已持续数年。我们认为，在内外因共同作用
下，今年将是中国酒店业存量改造市场的起飞元年。”洲际酒店集团大中华区首席
发展官孙健告诉21世纪经济报道记者，今年的疫情加快了酒店存量改造及连锁化趋
势，业主也更为务实高效。

值得一提的是，高端酒店的存量市场起初并未撩拨到资本的“心弦”，静处一隅，
等待盘活。究其原因，四星标准以上的高端酒店存量市场，资产盘存的投入大，并
且经营的复杂性等风险因素使得这一领域的存量改造颇受冷落。

然而，高端酒店的存量市场却蕴藏着巨大的机会。“中高端酒店需求提升驱动力主
要来自于消费升级所带来的的消费旅游需求以及商旅需求两部分。”一位酒店行业
分析人士对21世纪经济报道记者表示。

除此之外，疫情也为高端酒店的存量改造进一步撕开了需求缺口。根据迈点研究院
的不完全统计，今年前三季度全国50个核心城市关闭或停业酒店数量中，中高端酒
店（四星以上酒店）在一线、新一线城市占比分别为44.23%、42.31%，其他主要
城市占比13.46%。

“中国的高端酒店存量市场特点是庞大且连锁化程度低，在经历快速增长期后，很
多物业到了一个需要翻新的时间点。”在孙健看来，国内高端酒店品质差异化较大
，在服务和运营理念上，也需要不断成长，以更好地满足新的消费者需求和市场需
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群雄逐鹿，高端改造“集火”ROI

尽管处于不同的细分存量市场，但OYO败退中国给了各大酒店集团入局高端酒店存
量改造时的共同启示：关注改造后的投资回报率（ROI）。

过往国内高端酒店多以地产附庸者的身份出现。业主投资高星级酒店大多数不是为
了盈利，而是为了作为一种配套建筑提升周边房产销售溢价、满足区域形象要求。
在此情况之下，高星级酒店产品同质化严重，呈现出明显的“非市场化”特性，导
致投资回报效率不高。

“中国酒店业的供给侧存在问题，高端酒店大量同质化引发‘价格战’，但市场需
求却迟迟得不到满足。”华住集团创始人季琦近期在公开场合表示。

“我们也在思考，（高端）需求很大，供应也跟上了，但就是不挣钱，这难道不是
很奇怪的事情？”华住集团总裁、华住中国CEO金辉对21世纪经济报道记者表示，
国内整个高星级酒店市场，资产回报率较低，一直在0%-4%之间徘徊，“长期来看
，任何一个产业如果不挣钱就是‘耍流氓’。”

高端酒店的投资模式，已经从原来的地产开发主导发展成为市场化运作主导，这就
意味着它需要更具投资回报率的解决方案。因此，强调投资回报率，成为眼下各大
酒店集团进行高端存量改造的“集火点”。

在高端酒店存量市场改造中，亚朵集团是新晋“玩家”。该集团通过主推“亚朵X
酒店”这一新的品牌进入高端存量市场，迄今为止已经在深圳、广州、重庆推出了
三家酒店。

据了解，“亚朵X酒店”是亚朵旗下的高品质非标品牌，个性化的硬件装修，形成
“千店千面”的风格，但软性服务和用户体验则延续亚朵一脉相乘的高品质和温暖
服务。

“一般新开酒店的经营爬坡期在六个月左右，但目前我们这三家亚朵X酒店中开业
有的一至两个月，有的甚至不到一个月就在爬坡期中的经营指标接近或超过原先单
体酒店成熟期经营水平。”亚朵集团相关负责人在接受21世纪经济报道记者采访时
表示，这表明酒店在度过经营爬坡期进入成熟期后，经营业绩还将有大幅提升，获
得较高的投资回报。
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而作为国外品牌，洲际酒店集团通过引入voco品牌入华，来进入中国高端酒店的存
量改造战场。

今年6月份，该集团正式宣布voco品牌进入中国，并于9月份在杭州开业了第一家v
oco酒店。

“voco非常关注酒店的投资回报。我们在短时间内给酒店一个快速翻牌的解决方案
，更多地注重voco品牌重要设计元素，诸如艺术品、软装和吉祥物，可以快速在每
家酒店调整落地，成本可控。”孙健向21世纪经济报道记者介绍，voco为业主提
供了更为“轻便”的换牌流程和更好的投资回报率，换牌经营三个月以来，第一家
voco酒店的业绩和宾客满意度都超出了原来的预期。

但也需注意的是，即便包括华住集团、洲际酒店集团以及亚朵集团等在内的各大酒
店集团给高端酒店改造提供了多种多样的解决方案，但观望的情绪依然存在于这个
细分的存量市场。

“本土品牌具有一定的先天优势，但像voco这类新品牌在国内市场的影响力有限。
”前述酒店行业分析人士告诉21世纪经济报道记者，高端酒店存量改造中品牌的知
名度是影响业主选择的重要因素之一。

实际上，无论是花间堂、亚朵X酒店，亦或是voco，尽管其背后有大型酒店集团背
书，但品牌的相对独立性使得其在高端酒店存量改造市场，必须经历一定的考察期
。对此，孙健也表示认可，“酒店投资属于重资产投资，通过换牌在运营效率、业
绩表现、市场口碑等方面是否能有积极的提升、程度如何，确实需要全面考虑，保
持一定程度的观望是能够理解的。”

也因此，各大酒店集团在高端酒店存量改造的交锋中，鲜有一味地强调规模发展。

21世纪经济报道记者了解到，亚朵集团目前会有节奏地在全国范围内铺开高端存量
改造项目，暂未明确设置一个目标数量；洲际酒店集团旗下的voco则将实现200家
酒店的时间放宽至未来十年；即便一向快节奏扩张的华住集团，也仅计划在未来三
年内力争实现500家高端酒店布局的目标。
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