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招商积余（001914.SZ） 

净利润率仅为 4.0%，未来如何提高盈利

增长点？ 

核心观点： 

招商积余为 A 股上市物业板块头部企业，自 2019 年 12

月 16 日完成资产重组后，业务更具规模。招商积余由于属于

央企性质，一方面能给企业在规模扩张和业态布局上带来一

定的资源优势；但另一方面，也导致企业内生成长动能不足，

在创新服务发展上增长乏力，于企业长远发展而言，面临较

大风险。 

 

一、 净利润率仅为 4.0%，盈利能力堪忧 

2020 年上半年，招商积余实现营业收入 38.68 亿元，在

目前已经披露年报的上市物企中居于前例。但我们观察到，

截止到 2020 年 6 月 30 日，招商积余的净利润为 1.55 亿元，

净利润率仅为 4.0%，在目前已经披露年报的 16 家上市物业

企业中最低。 

 

二、 内外发展并举，规模扩张强劲 

截至 2020 年 6 月 30 日，招商积余的物业管理项目为

1315 个，管理面积总计达 1.72 亿平方米，在已经披露年报的

16 家物企中居于前例。 

 

三、数字化转型，未来发展可期 

2020 年以来，招商积余持续加大数字化、科技赋能投入，

以管理赋能+业务赋能为导向，系统梳理数字化建设规划，为

数字化工作的开展明确了要求、实施原则及路径。 

 

 

相关研究：          

2020 中国物业企业综合实力 TOP100 研究报告 20200820 

2020 中国上市物业企业 TOP50 研究报告   20200528 

四大关键词全面剖析 24 家上市物企发展逻辑 20200430 
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引言 

2020 年 8月 24 日晚间，招商积余发布 2020 年上半年业绩报告。招商积余为 A 股上市

物业板块头部企业，自 2019 年 12 月 16 日完成资产重组后，业务更具规模，其本次的业绩

报告也备受行业和资本的高度关注。 

2020 年上半年，招商积余实现营业收入 38.68 亿元，同比增长 49.9%；净利润为 1.55

亿元，同比增长 91.2%，其中，物业管理服务收入占比高达 92.7%，企业净利润仅为 4.0%；

在管面积为 1.72 亿平方米，其中住宅面积为 8603 万平方米，非住宅面积 8590 万平方米。 

招商积余由于属于央企性质，一方面能给企业在规模扩张和业态布局上带来一定的资源

优势；但另一方面，也导致企业内生成长动能不足，在创新服务发展上增长乏力，于企业长

远发展而言，面临较大风险。 

下面将从财务情况、管理规模以及企业经营三个方面具体分析。 

 

一、 净利润率仅为 4.0%，盈利能力堪忧 

2020 年上半年，招商积余实现营业收入 38.68 亿元，在目前已经披露年报的上市物企

中居于前例。但我们观察到，截止到 2020 年 6 月 30 日，招商积余的净利润为 1.55 亿元，

净利润率仅为 4.0%，在目前已经披露年报的 16 家上市物业企业中最低。 

 
数据来源：嘉和家业整理 

 

招商积余主要开展三条业务线，分别为物业管理服务（物业管理、设备设施管理、干洗

服务、餐饮服务）、资产管理业务（九方购物中心经营管理、酒店运营、物业出租）、其他

业务（房地产开发），创新类增值服务目前涉猎较少。 
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图表：2020上半年已披露年报物企净利润率
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从收入结构上来看，报告期内，招商积余实现物业管理服务收入 35.87 亿元，同比增长

71.6%，占比高达 92.7%；资产管理服务收入为 1.85 亿元，同比下降 41.6%；其他业务收入

0.96 亿元，同比大幅下降 44.8%。 

 

表：2020 年上半年招商积余收入构成 

数据来源：企业半年度业绩 

 

 

作为上市物业企业，资本市场关注的更多是企业的赚钱能力，而招商积余面临净利润低，

一定程度上将影响资本市场对其未来发展的信心。 

二、 内外发展并举，规模扩张强劲 

在规模扩张上，招商积余坚持内外发展并举，与地方国资平台间开展合资合作。报告期

内，招商积余加大市场化拓展力度；同时，控股股东招商蛇口良好的业务发展也为企业带来

持续的业务资源。 

截至 2020 年 6月 30 日，招商积余的物业管理项目为 1315 个，管理面积总计达 1.72 亿

平方米，在已经披露年报的 16家物企中居于前例。 

数据来源：嘉和家业整理 

 

截至 2020 年 6月 30 日， 招商积余的住宅面积为 8603 万平方米，非住宅面积 8590 万

平方米，几乎各占半壁江山。 
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图表：2020年上半年部分上市物企在管面积（万平方米）



       

 4 / 6 
 

电话：021-80197619  邮箱：yihanzhiku@ehconsulting.com.cn 上海 | 北京 | 深圳 | 武汉 | 成都 

嘉和家业（上海）信息技术有限公司 

在业态分布上，招商积余服务包括高端住宅、别墅、健康养老等住宅业态，以及政府、

企业总部、城市公共类（高校、医院、场馆、公共交通、城市服务等）、园区、商写物业等

非住宅业态，业务覆盖面广。 

2020 年以来，招商积余在“资源+能力”的合资合作方式下，先后与日照高新发展集

团、烟台财金发展投资集团和厦门国际邮轮母港集团等进行合作；同时，新签南京理工大学

江阴校区、山东第一医科大学泰安校区、三亚崖州湾科技城项目等非住宅物业项目。 

此外，在 2020 年上半年，招商积余在新兴的城市服务领域也取得较大进展，例如，即

墨经济开发区城市空间管理、深圳湾公园等项目，保持非住宅物业市场的领先优势。 

未来，招商积余将持续发挥央企形象优势，输出管理和标准，同时促进城市深耕，加快

市场拓展，部分项目也将深化公司与股东间的业务协同。 

 

三、 数字化转型，未来发展可期 

2020 年以来，招商积余持续加大数字化、科技赋能投入，以管理赋能+业务赋能为导向，

系统梳理数字化建设规划，为数字化工作的开展明确了要求、实施原则及路径。 

招商积余拥有智慧物业 π 平台及招商通两大智慧系统，智能化应用已覆盖公司全部在

管项目，实现管理赋能及业务赋能。 

以智慧物业 π平台为载体，打造了 π修、π巡、π防、π 停、π控、服务之窗等一

系列智慧服务模块，突破物业服务管控瓶颈，打通物业管理价值链； 

以招商通智慧平台为基础，通过到家汇、慧到家、招商通的终端应用，构建了智慧社区

生态圈运营体系。 

2020 年上半年，招商积余以“推动业务流闭环、提升用户体验、推动精细化运营”为

目标，对基础物业π平台、招商通智慧平台的现有功能进行打磨。 

目前已经搭建业务平台模型及开发框架，完成了 354 个数据共享微服务的开发；初步

实现业务线上化、管理可视化、设施智能化，并向科技赋能平台升级迈进；已经覆盖全国 

1200 多个项目，服务工单近 800 万，工单完成率 98%，服务满意度 99%。 

进行数字化建设，给企业带来： 

（1）提升收入：通过加强行业对标和专业化服务业务研究，加快推进专业化业务内部

融合发展以及开发商服务协同发展，提升专业化服务业务收入； 

（2）降低成本：通过优化编制降低人工成本，从而提升人均效能；通过战略集采，降

低物料采购成本，严格物料消耗管理； 

（3）提升效率：持续开发智慧物业平台，提升客户体验；突破科技运用类业务；通过

内部管理与运营数字化，提升组织运作效率。 
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嘉和家业点评： 

作为具有央企背景、A股物业板块头部企业，招商积余虽然拥有强大的资源优势为其保

驾护航，但从行业角度来看，仍面临自身造血能力不足的发展短板。在物管行业分化加剧，

业主服务需求不断变化的今天，只有与时俱进的物企方能立于不败之地。 
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【免责声明】 

本报告是基于嘉和家业认为可靠的已公开信息进行估算，公开信息包括但不限于国家统

计局和各地统计局数据、公司公告及企业官网等多种途径，但嘉和家业不保证所载信息的完

全准确和全部完整。由于时间和口径的原因，本报告所载的内容、排名仅为本报告最初出具

日的观点和判断，本报告所指的数据可能会与企业实际情况有所出入。嘉和家业最初出具日

后发出与本报告所载数据不一致的研究报告，或企业公布数据与研究数据存在差异，对此嘉

和家业可随时更改且不予特别通知。 

本报告旨在公正客观地反映行业趋势和企业经营情况。在任何情况下，本报告中的信息

或所表述的意见并不构成对任何机构或个人的任何建议。任何机构或个人应考虑本报告中的

任何意见或建议是否符合其特定状况，若有必要应寻求专家意见。本报告所载的资料、工具、

意见及推测仅供参考。 

本报告版权仅为嘉和家业所有。未经嘉和家业书面同意，任何机构或个人不得以任何形

式翻版、复制、发布、转发或引用本报告的任何部分。若嘉和家业以外的机构或个人向其用

户发放本报告，则由该机构或个人独自为此发送行为负责，嘉和家业对此等行为不承担任何

责任。 

如未经嘉和家业授权，私自转载或者转发本报告，所引起的一切后果及法律责任由私自

转载或转发者承担，嘉和家业将保留随时追究其法律责任的权利。 

 

【关于我们】 

【嘉和家业物业服务研究院】是亿翰股份( 837350 )旗下聚焦物业领域的综合服务平

台，专注于提供及时的物业行业资讯、深度的上市物企解读以及行业高端圈层活动，其多项

研究成果已经成为资本界的重要参考依据，致力于塑造物业行业“第一”品牌影响力。 

嘉和家业二维码 


