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多部委发文支持物管发展，多公司 2020 年业绩盈喜 

——光大地产 A+H 物业板块月度跟踪（2021 年 1 月） 
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市场行情：本月光大地产 AH 核心物业指数+11.7%  

样本：2021 年 1 月起：考虑到市场标的供给的增加，我们根据公司基本面

和市场表现调入 15 个新标的，指数样本股从原先的 15 个扩充至 30 个。 

指数：2021 年 1 月：光大地产 A H 核心物业指数上涨 11.71%，跑赢沪深

300 指数 9.01pc，跑赢恒生指数 7.85pc，跑赢恒生港股通指数 6.38pc。 

个股：2021 年 1 月涨幅（%）：30 个样本股平均涨跌幅为+7.4%。其中，

涨幅居前的为恒大物业（+92.2%）、永升生活服务（+31.3%）、合景悠活

（+29.7%）、融创服务（+27%）、碧桂园物业（+20.8%）。 

港股通：2021 年 1 月持股比例变化(pc)：保利物业（+3.26pc）、中海物业

（+2.40pc）、永升生活服务（+1.75pc）、建业新生活（+0.77pc）、绿城服务

（+0.73pc）。 

行业动态跟踪：多部委发文支持物业服务企业发展 

中央：住建部、发改委、银保监会等十部委联合发布《关于加强和改进住宅

物业管理工作的通知》，明确鼓励有条件的物业服务企业向养老、健康等领域延

伸。《人民日报》提出要聚焦加强改进住宅物业管理工作、打通服务社区居民“最

后一公里”、引入物业管理探索老旧小区长效管理机制等。 

地方：四川发布指导意见提出推进物业服务业转型升级、提升服务能力助推

社区基层治理。上海印发《社区新型基础设施建设行动计划》，探索将 5G、人

工智能、物联网、大数据等新技术全面融入社区生活。 

企业动态跟踪：多家上市公司发布 2020 年业绩盈喜 

企业经营动态：城市服务方面，碧桂园服务中标韶赣高速公路停车区物业服

务项目、天津市第四中心医院物业管理项目。永升生活服务中标多条高速服务区

保安、保洁及收费站入口治超保安服务；项目拓展方面，保利物业中标宁波市海

曙区姚丰地段 HS14-01-3g 住宅项目、合肥市委党校（合肥行政学院）物业管理

服务采购项目。绿城物业中标杭州市市民中心行政区物业管理服务采购项目；合

资合作方面，永升生活服务收购彰泰服务 65%股份。 

资本市场动态：1 月 13 日，新希望服务成为新年首家递交招股书的物管企

业。随后，荣万家、宋都服务、世纪金源服务陆续在港交所挂牌上市。 

年度业绩预告：物管企业陆续发布 2020 年度正面盈利预告，多家企业业绩

亮眼。其中，恒大物业年度净利润同比增长 180%左右；时代邻里年度净利润同

比增长不低于 140%；融创服务年度股东应占溢利同比增长超过 120%。 

投资建议：关注四大主线 

建议关注四条主线：1）规模第一梯队，有望输出管理和资源的平台类公司，
建议关注碧桂园服务、绿城服务、雅生活服务，恒大物业、融创服务、金科服务；
2）规模第二梯队且估值较低的成长型标的，建议关注建业新生活、永升生活服
务、新城悦、世茂服务、时代邻里；3）收费水平高利润弹性大的专业商办管理
标的，建议关注新大正、宝龙商业、远洋服务、卓越商企；4）资源禀赋突出的
央企物管标的，建议关注中海物业、保利物业，招商积余、华润万象生活。 

风险分析：项目拓展进度低于预期；部分企业对于关联房企过于依赖。 
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行业与沪深 300 指数对比图 

 
资料来源：Wind 
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2021：社会治理基层支柱，百舸争流使命担当

——房地产（物业服务）2021 年投资策略报告

（2021-01-05）  

 

 

 

要点 



 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -2- 证券研究报告 

房地产 

1、2021 年 1 月光大地产 AH 核心物业指数 

1.1、扩充光大地产 AH 核心物业指数成分股至 30 家 

我们根据公司基本面和市场表现，筛选出 30 家 AH 物业上市公司，组成光大地

产 AH 核心物业指数。对比 2020 年，本年度光大 AH 核心物业股样本库新增 15

个标的，调整后成分股如下： 

表 1：光大地产 AH 核心物业指数成分股（30 家） 

代码 简称 总市值 股价 PE(LYR) PE(TTM) 
本月 

涨跌幅 

年初至今 

涨跌幅 

6098.HK 碧桂园服务 1579.0  63.4 99.6 78.2 20.8% 20.8% 

6666.HK 恒大物业 1578.7  17.2 178.9 101.5 92.2% 92.2% 

1209.HK 华润万象生活 791.6  40.8 228.6 166.4 13.5% 13.5% 

1516.HK 融创服务 575.1  21.8 224.5 136.0 27.0% 27.0% 

9666.HK 金科服务 394.8  71.2 113.5 85.2 14.0% 14.0% 

3319.HK 雅生活服务 383.6  33.9 32.8 28.5 -1.6% -1.6% 

1995.HK 永升生活服务 317.3  22.4 149.4 112.0 31.3% 31.3% 

6049.HK 保利物业 274.7  58.4 59.0 51.2 -4.4% -4.4% 

0873.HK 世茂服务 274.1  13.6 75.1 56.5 14.0% 14.0% 

2869.HK 绿城服务 239.5  8.8 52.9 41.7 -8.6% -8.6% 

001914.SZ 招商积余 205.4  19.4 71.8 43.2 -10.0% -10.0% 

3913.HK 合景悠活 140.1  8.2 79.9 79.9 29.7% 29.7% 

1755.HK 新城悦服务 140.1  20.1 52.4 42.6 13.2% 13.2% 

2669.HK 中海物业 134.1  4.8 29.3 27.8 18.8% 18.8% 

9909.HK 宝龙商业 126.7  23.2 74.8 57.6 -6.7% -6.7% 

6989.HK 卓越商企服务 101.5  9.8 59.9 59.9 -3.8% -3.8% 

9983.HK 建业新生活 80.7  7.6 36.3 28.0 14.4% 14.4% 

9928.HK 时代邻里 59.1  7.1 64.6 45.9 -2.9% -2.9% 

2606.HK 蓝光嘉宝服务 57.5  38.0 14.1 12.8 8.0% 8.0% 

002968.SZ 新大正 54.9  51.1 52.6 47.0 3.1% 3.1% 

6677.HK 远洋服务控股 49.2  4.9 25.1 22.9 -11.9% -11.9% 

1778.HK 彩生活 41.8  3.4 8.8 8.7 -2.9% -2.9% 

6958.HK 正荣服务 35.8  4.1 35.8 28.3 1.8% 1.8% 

3316.HK 滨江服务 34.5  14.7 31.7 22.0 2.8% 2.8% 

6668.HK 星盛商业 32.8  3.9 40.9 31.8 -3.5% -3.5% 

2146.HK 荣万家 32.0  10.0 29.8 20.8 -18.9% -18.9% 

3662.HK 奥园健康 31.1  5.0 20.1 18.2 0.6% 0.6% 

603506.SH 南都物业 27.0  20.1 23.7 20.4 1.6% 1.6% 

2156.HK 建发物业 27.1  2.7 41.9 29.4 -12.6% -12.6% 

2168.HK 佳兆业美好 25.9  19.8 16.7 14.5 3.8% 3.8% 

平均  261.5  67.5 50.6 7.4% 7.4% 

资料来源：Wind、光大证券研究所整理；截止日期：2021.01.31 

市值单位：亿元人民币；H 股股价：港元/股，A 股股价：人民币元/股； 

换算汇率：1 港元=0.85 元人民币 

 

 



 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -3- 证券研究报告 

房地产 

1.2、指数年度表现及月度表现 

2021 年 1 月，光大地产 A H 核心物业指数上涨 11.71%，跑赢沪深 300 指数

9.01pc，跑赢恒生指数 7.85pc，跑赢恒生港股通指数 6.38pc。 

本期内新增恒生港股通指数，该指数反映经港股通买卖之合资格香港上市股票表

现，本月平均涨跌幅为+5.66%。 

图 1：2021 年 1 月光大地产 AH 核心物业指数走势（01.01-01.31） 图 2：2021 年 1 月光大地产 AH 核心物业指数涨幅（01.01-01.31） 

资料来源：Wind、光大证券研究所；截至 2021 年 1 月 31 日 资料来源：Wind、光大证券研究所；截至 2021 年 1 月 31 日 

2021 年 1 月，光大地产 A H 核心物业指数单月涨幅 11.7%，在 A 股行业板块中

位列第 1/29，在 H 股行业板块中位列第 2/14； 

图 3：2021 年 1 月 A 股板块表现 图 4：2021 年 1 月 H 股板块表现 

资料来源：Wind、光大证券研究所；截至 2021 年 1 月 31 日 资料来源：Wind、光大证券研究所；截至 2021 年 1 月 31 日 

1.3、个股年度表现及月度表现  

2021 年 1 月，光大 AH 核心物业指数样本股（下简称“样本股”）平均涨跌幅

为+7.4%；样本股涨跌幅居前的个股为：恒大物业（+92.2%）、永升生活服务

（+31.3%）、合景悠活（+29.7%）、融创服务（+27%）、碧桂园服务（+20.8%）。 
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图 5：2021 年 1 月样本股涨跌幅（01.01-01.31） 图 6：2021 年样本股涨跌幅（01.01-01.31） 

资料来源：Wind、光大证券研究所 资料来源：Wind、光大证券研究所 

2021 年 1 月，港股通持股比例增持比例居前的个股为：保利物业（+3.26pc）、

中海物业（+2.40pc）、永升生活服务（+1.75pc）、建业新生活（+0.77pc）、

绿城服务（+0.73pc）。 

图 7：2021 年 1 月港股通持股变化（01.01-01.31） 图 8：2021 年港股通持股变化（01.01-01.31） 

资料来源：Wind、光大证券研究所；截至 2021 年 1 月 31 日 资料来源：Wind、光大证券研究所；截至 2021 年 1 月 31 日 

2021 年 1 月，光大 AH 核心样本股 2021 年的 WIND 一致预测 PE 估值范围从 7

到 56，均值约为 25；光大 AH 核心样本股 2022 年的 WIND 一致预测 PE 估值范

围从 5 到 42，均值约为 18。 
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图 9：25 家样本股 2021 和 2022 年 WIND 一致预测 PE 估值 图 10：2021 年 1 月底样本股 PE 估值分位 

资料来源：Wind、光大证券研究所；截至 2021 年 1 月 31 日； 资料来源：Wind、光大证券研究所；截至 2021 年 1 月 31 日 

 

2、物业行业最新动态跟踪 

2.1、中央：十部委联合发文鼓励物企向多领域延伸，物

管协会制定人员能力等级评价体系  

表 2：中央部门及国家级协会动态 

时间 部门 政策 

1 月 5 日 
住建部、发改委、银保

监会等 

住建部、发改委、银保监会等十部委发布《关于加强和改进住宅物业管理工作的通知》，其中鼓励有条件的物业服务企业向

养老、托幼、家政、健康、房屋经纪、快递收发等领域延伸。 

1 月 6 日 住房和城乡建设部 住房和城乡建设部房地产市场监管司相关负责人解读 《关于加强和改进住宅物业管理工作的通知》 

1 月 21 日 中国物业管理协会 研究制定《物业管理员（师）职业能力等级评价管理办法（试行）》和《物业管理员（师）职业能力等级评价实施细则》。  

1 月 21 日 人民日报社 
1 月 20-21 日，《人民日报》刊发文章《打通服务社区居民“最后一公里”》等分别聚焦加强和改进住宅物业管理工作、打

通服务社区居民“最后一公里”、引入物业管理探索老旧小区长效管理机制等内容展开系列报道。 

资料来源：政府部门官网、中国物业协会 

2.2、地方：多地出台物管相关条例，上海推进新技术融

入社区生活 

表 3：地方政府以及地方级协会动态 

时间 区域 政策 

1 月 4 日 济南 
住建局对《济南市物业管理条例(征求意见稿)》(简称意见稿)公开征求意见，其中，济南市物业服务企业实施四级管理，突发事件应对期间，

街办、镇政府指导物业服务人开展相应级别的应对工作，并给予物资和资金支持。 

1 月 5 日 黑龙江 
自 2021 年 3 月 1 日起施行。《条例》规定建立健全社区党建引领，居(村)民委员会、业主委员会或者物业管理委员会、业主、物业使用人、

物业服务人等共同参与的治理机制。 

1 月 5 日 山东 
将日照市、滨州市、莒县、莱阳市在既有住宅加装电梯、“四统一”老旧小区联动改造模式、“一体化改造”等方面的老旧小区改造经验做法

公布，供各市参考借鉴。 

1 月 5 日 河北 发布《关于做好物业管理区域和房地产企业经营场地新冠肺炎疫情防控工作的紧急通知》 

1 月 6 日 成都 正式印发《关于进一步促进既有住宅自主增设电梯工作的实施意见》。 

1 月 7 日 合肥 正式发文修改《合肥市物业专项维修资金使用管理规程(试行)》部分条款，修改后，屋顶、外墙渗漏不严重无需房屋安全鉴定。 

1 月 19 日 四川 
发布《关于加快物业服务业转型升级发展助推城市基层治理能力提升的指导意见》，提出了大力推进物业服务业转型升级、提升服务能力助推

社区基层治理、夯实物业服务业发展基础、强化保障增强产业发展动力等几点意见。 

1 月 19 日 上海 
发布关于印发《社区新型基础设施建设行动计划》的通知。行动计划提出，到 2022 年，5G、人工智能、物联网、大数据等新技术全面融入

社区生活。 

资料来源：政府部门官网、中国物业协会 
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3、企业最新动态跟踪 

3.1、企业的经营动态 

城市服务：碧桂园服务中标韶赣高速公路停车区物业服务、天津市第四中心医院

物业管理项目。永升生活服务中标 G5001 重庆绕城高速、G93 成渝环线（渝泸

段）服务区保安、保洁及收费站入口治超保安服务。招商积余中标 2021 年全民

健身体育场、文化旅游影视服务中心物业管理服务类采购项目。 

项目拓展：保利物业中标宁波市海曙区姚丰地段 HS14-01-3g 住宅项目、合肥市

委党校（合肥行政学院）物业管理服务采购项目。绿城物业中标逸隽花园项目前

期物业管理服务项目、杭州市市民中心行政区物业管理服务采购项目。 

企业 市场拓展动态 

碧桂园服务 

横沥镇天悦花园物业服务项目 

韶赣高速公路停车区物业服务 

明光市碧桂园·城南九玺前期物业服务项目 

黄埔海关后勤管理中心劳务派遣服务项目 

嘉惠坊（绿洲凤凰台）前期物业服务项目 

天津市第四中心医院物业管理项目 

永升生活服务 

大连保税区 IE-52 地块项目物业管理项目 

桂林市公安局临桂业务技术大楼物业管理项目 

G5001 重庆绕城高速、G93 成渝环线（渝泸段）服务区保安、保洁及收费站入口治超保安服务 

公司耗费 4.3 亿元人民币收购彰泰服务 65%的股份 

招商积余 

2021 年全民健身体育场、文化旅游影视服务中心物业管理服务类采购项目 

佛山市南海区狮山镇凯旋名门花园物业服务项目 

江门中微子实验站园区物业管理服务项目 

高铁新城 D 区南广场物业服务项目 

佛山火炬创新创业园有限公司园区物业管理服务项目 

保利物业 

郯城县归昌乡城乡环卫一体化保洁服务项目 

华南销售东莞金协麻涌服务区保洁及秩序维护服务 

湛江市人民警察培训学校物业管理服务外包项目 

宁波市海曙区姚丰地段 HS14-01-3g 住宅项目 

中共合肥市委党校（合肥行政学院）物业管理服务采购项目 

邹城市孟子湖新区道路公厕垃圾中转站保洁服务采购竞争性磋商项目 

税务局保利大厦办公区物业管理服务项目 

郑东新区 2021 年生活垃圾分类项目 

张家口市公安局冬奥安保指挥中心物业管理项目 

新大正 
重庆市人民小学物业管理服务项目 

重庆市林业局物业管理服务采购项目 

绿城物业 

逸隽花园项目前期物业管理服务项目 

杭州市市民中心行政区物业管理服务采购项目 

杭州湾信息港一二期物业服务政府采购项目 

云栖小镇国际会展中心（一期+二期）、润丰园区、公共区域物业项目 

天津市公安局纪检监察组办案点物业服务项目 

南海实验学校物业管理服务采购项目 

省机关事务管理局 2 号院会务会场服务、物业服务项目 

金科服务 

湖南高速服务区经营管理有限公司瓷城北、韶山和邵东三对服务区公共区域物业项目 

兵团某单位干部周转房租赁项目 

华渝馨园二期（D 组团）物业管理项目 

航空联检大楼物业管理服务项目 

高安市妇幼保健计划生育服务中心物业管理服务项目 

资料来源：公司公告、官方微信公众号、中国物业协会 
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3.2、企业的资本市场动态 

上市动态： 1 月 14 日，新希望服务成为新年首家递交招股书的物管企业。1 月

15 日，荣盛发展旗下物业公司荣万家正式登陆港交所，发售价定为每股 13.46

港元。1 月 18 日宋都服务正式登陆港交所。1 月 21 日，世纪金源服务正式赴港

冲刺 IPO。

表 5：物业企业资本市场动态 

  

上市进展 

2021 年 1 月 14 日 新希望服务成为新年首家递交招股书的物管企业。 

2021 年 1 月 15 日 荣盛发展旗下物业公司荣万家正式登陆港交所，全球发售供给 9400 万股，最终定价为 13.46 港元/股。 

2021 年 1 月 18 日 宋都服务正式登陆港交所。 

2021 年 1 月 19 日 香港交易所披露了星盛商业管理股份有限公司通过聆讯后的招股书。 

2021 年 1 月 21 日 世纪金源服务正式赴港冲刺 IPO。 

关联交易 

2021 年 1 月 8 日 蓝光嘉宝服务拥有 60%股权的间接附属公司天津全维与蓝光发展订立商业运营框架协议。 

2021 年 1 月 19 日 
为满足业务发展需要，招商物业海外拟向控股股东招商蛇口全资子公司瑞嘉投资申请借款，最高借款金额不超过港币 10 亿元，借款期限 1

年，可提前归还，利率参照香港金融机构同期贷款利率水平，预计借款利息不超过港币 1,500 万元。 

资料来源：Wind、光大证券研究所整理 

 

3.3、企业的年度盈利预告 

盈利预告： 物管企业陆续发布 2020 年度正面盈利预告，多家企业业绩亮眼。

恒大物业年度净利润同比增长 180%左右；时代邻里年度净利润同比增长不低于

140%；融创服务年度股东应占溢利同比增长超过 120%。 

表 6：物业企业 2020 年度企业盈利预告 

代码 公司名称 业绩预告 

6666.HK 恒大物业 净利润同比增长 180%左右 

3316.HK 滨江服务 净利润同比增长超过 70% 

3319.HK 雅生活服务 股东应占利润同比增长不低于 40% 

9666.HK 金科服务 股东应占溢利同比增长超过 65% 

9983.HK 建业新生活 股东应占利润同比增长不少于 80% 

6989.HK 卓越商企服务 股东应占利润同比增长约 75% 

3913.HK 合景悠活 净利润同比增长不低于 70% 

9909.HK 宝龙商业 股东应占溢利同比增长不低于 50% 

2146.HK 荣万家 净利润同比增长超过 100% 

9928.HK 时代邻里 净利润同比增长不低于 140% 

1516.HK 融创服务 股东应占溢利同比增长超过 120% 

001914.SZ 招商积余 净利润同比增长为 46.74%-57.22% 

1755.HK 新城悦服务 净利润同比增长不低于 50% 

资料来源：Wind、光大证券研究所整理；上述业绩预告来自公司公告且未经审计。 
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4、投资建议：关注四大主线 

建议关注四条主线： 

1）规模第一梯队，有望输出管理和资源的平台类公司，建议关注碧桂园服务、

绿城服务、雅生活服务，恒大物业、融创服务、金科服务； 

2）规模第二梯队且估值较低的成长型标的，建议关注建业新生活、永升生活服

务、新城悦、世茂服务、时代邻里； 

3）收费水平高利润弹性大的专业商办管理标的，建议关注新大正、宝龙商业、

远洋服务、卓越商企； 

4）资源禀赋突出的央企物管标的，建议关注中海物业、保利物业，招商积余、

华润万象生活。 

 

5、风险提示 

1）人工成本风险。人工成本占物业服务企业营业成本比重较大，如果最低工资

水平上涨过快，将导致行业毛利润率水平受到挤压； 

2）增值服务拓展风险。非增值服务方面，目前仍较大程度上与开发商业务相关

（如案场、协销）。对于业主增值服务，多类商业模式正在探索中，盈利水平和

竞争格局尚未清晰，未来存在一定的拓展风险； 

3）关联方依赖风险。部分具有开发商背景的物业服务企业中，多数在管面积来

自于关联方开发商。如开发商业务受阻或改变策略，将导致物业服务企业的合约

面积拓展增速面临下滑的风险； 

4）外包风险。外包成本占营业成本比重呈逐年上升趋势，如果在外包业务质量

方面无法有效控制，将对物业服务企业的品牌形象和业主满意度构成风险。 
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行业及公司评级体系 

评级 说明 

行 

业 

及 

公 

司 

评 

级 

买入 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上 

增持 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 
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指数。 
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