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南都物业（603506.SH）

第三方物业的破局之路，

利率水平保持三年稳步增长

核心观点：

2021H1，南都物业录得签约面积 7215.6万平方米，上半年

新签物业服务项目 63个，新签约面积 389.43万平方米；

上半年，南都物业取得营业收入 7.64亿元；录得净利润 0.89

亿元，较 2020H1增长 23.9%；毛利率及净利率均达到近三年的

高峰，分别为 23.7%和 11.6%。

细分业务线来看，上半年南都物业的物业管理服务、增值服

务、案场服务、公寓租赁、其他业务收入分别为 6.23亿元、

0.89亿元、0.31亿元、0.14亿元及 0.02亿元。受企业探索新

业务影响，增值服务的毛利率降至 44.4%，公寓租赁仍呈累亏

状态。

南都物业作为一家第三方物业管理企业，企业通过全委方式、

同地方政府/地方企业合作方式积极拓得项目，致使在管面积及

营收增速均保持稳定增长态势。业务线方面，企业于业绩报告

中提出，未来将继续发力智慧物业建设、紧跟国家政策布局多

样化增值服务。
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引言

8月 23日，南都物业发布 2021中期业绩报告：

2021H1，南都物业签约面积为 7215.6万平方米，较 2020年同期增长 14.3%；营业收入及

净利润分别为 7.64亿元及 0.89亿元，分别同比增长 15.9%及 23.9%。

同独立第三方的物业管理企业相比，南都物业的利率水平较可观，2021H1企业毛利率及净

利率分别为 23.7%和 11.6%(新大正：19.3%、8.3%)。

发布业绩报告当日，南都物业触及涨停。

一、内生外延并举、推动多业态均衡发展

2021H1，南都物业签约面积为 7215.6万平方米，较 2020年同期增长 14.3%。从新签约项

目看，上半年企业新签物业服务项目 63个，新签约面积 389.43万平方米，新签项目个数较上

年同期增长 70%，达到历年同期新高，保证公司经营规模稳步增长。

图：2017-2021H1 南都物业签约面积
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据来源：企业业绩报告

南都物业采取内生式和外延式并举的市场策略，实现开拓“新市场”、突破“新业态”、

挖掘“新客户”。

其一，南都物业深耕杭州区域的同时，将服务范围进一步扩张至河南洛阳、安徽淮南、江

苏扬州等新区域；

其二，截至 2021H1，南都物业总签约的项目中，非住项目的数量占比约 55%，储备项目

中，非住项目数占比已经达到 68%。当前，企业的非住宅项目已覆盖优质办公商业、园区两类

优势专业业态，另有场馆、园区、特色小镇、医院、城市服务等。
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 医院业态，南都物业于 3月同洛阳京都肿瘤医院管理有限公司正式签订《洛阳京都肿

瘤医院物业服务协议》，对外输出医院后勤服务的南都模式；

 商办业态，南都物业凭借自身商办物业的较强优势及经验沉淀，新增签约瑞丰银行总

部、嘉兴环球金融中心等写字楼业态；

 产业园区业态，南都物业新签约浙江大学校友企业总部经济园，未来有望将以此为标

杆，进一步布局城市服务、园区等业态。

其三，南都物业加大战略合作，一方面通过增资入股方式建立新战略客户关系，如以自有

资金 135万元向国金现代生活服务进行增资，未来将依托该平台打通陕西城市服务市场；另一

方面，企业通过前期建立的合资公司承接多个物业服务项目，如与杭州运河集团、杭州旅游集

团合资设立的运河辰景子公司新接 9个文旅物业项目，强化城市空间运营商战略布局。

南都物业作为一家第三方物业管理公司，新增项目面积容易出现较大的波动，未来，随着

南都物业与当地政府及中小型开发商合作的推进，将会有一批新增项目流入企业，如积极参与

各地城市推出的旧城改造、智慧社区管理、环卫一体化等，企业的拓展速度将保持稳定提升。

二、盈利能力稳定提升，多元业务协同并进

2017-2020，南都物业过去三年营业收入 CAGR约 20%，2021H1，企业营业收入增速保持在

15%以上，为 7.64亿元；录得净利润 0.89亿元，较 2020H1增长 23.9%；毛利率及净利率均达

到近三年的高峰，分别为 23.7%和 11.6%。

图：2018-2021H1 南都物业盈利情况
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上半年，南都物业毛利率及净利率并未受到社保政策影响，反而由于企业营业收入远高于

成本增幅，致使企业毛利率有所提升；净利率稳中有升则由于企业加强业务调整和成本控制，

管理效率的提升带来净利率的增长。

从各项业务的毛利率看，上半年，南都物业各项业务线毛利率保持稳定。但南都物业仍处

于多元化业务探索阶段，企业的增值服务及长租公寓服务成本加快增长：2021年上半年企业增

值服务及长租公寓服务成本达 6807万，占主营业务成本 11.7%。

图：2018-2021H1 南都物业各业务线毛利率
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数据来源：企业业绩报告

企业于 2020年 5月表示“大悦商业”将向轻资产运营模式转型，并明确其长租公寓项目为

募投项目，后续将不再增加新项目。2021年 5月，大悦商业打造的“大悦群岛”品牌成功入选

杭州市首批规模化住房租赁企业白名单，落实住房租赁资金监管管理政策。这也意味着，当前

南都物业已打响旗下住宅租赁子品牌，长租公寓盈利能力将稳定提升。

南都物业亦将“大悦商业”的主营业务划分为“向存量资产提供全体系招商运营闭环服

务”。业绩发布会上，南都物业管理层提出，未来企业将加大“大悦商业”在存量资产服务领

域的投入，打造成为国内领先特色主题商业全程运营商。

从业务构成来看，2021H1，南都物业的物业管理服务、增值服务、案场服务、公寓租赁、

其他业务收入分别为 6.23亿元、0.89亿元、0.31亿元、0.14亿元及 0.02亿元，分别占总收

入的 81.5%、11.6%、4%、1.8%及 0.2%。其中，增值服务较 2020H1增长 79.6%，远高于其他业

务增速。

这是由于自 2019年起，南都物业升级发展战略，将增值服务从原先的“深入业主工作、生

活的各类场景，配套多种增值服务产品”升级为“深化从基础物业服务向城市综合服务的全面

转型升级”，并提供覆盖客户家政、养老、教育、健康、购物、中介等全周期社区生活的多元

增值服务。
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2018-2020，南都物业增值服务收入 CAGR为 54.5%，毛利率水平随业务开展有所下降，但

依然保持较高位置：2021上半年，收入占比 11.6%的增值服务贡献近 22%的毛利。其中，企业

零售服务收入同比增长 76%，拎包入住业务同比增长近 200%，家政业务同比增长 32%。

其中，紧跟国家政策缓解养老难题，南都物业将服务范围进一步扩大至养老领域，企业于

7月新成立杭州南都悦萱养老服务有限公司。企业的养老服务将以社区周边老年人为主，依靠

专业化、标准化、人性化服务运营老年活动空间。近日，南都物业联合古荡街道打造的社区老

年食堂已经试运营，未来企业将在养老服务领域进一步布局养老公寓、养老空间等，紧抓政策

红利提升业务丰富性。

结语

2021年是南都物业的“人文服务”提升年。上半年，南都物业围绕该主题组建大运营平台

以优化职能中心和业务单元的信息沟通、加大社区活动覆盖范围及力度为业主带来高品质服务

体验。

下半年，南都物业将继续保持稳中求进态势，走出显示自身差异化特色的第三方物业之路。
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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。
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