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华润万象生活（01209.HK） 

物管商管双轮驱动，坚持有质量的规模

增长 

核心观点：2022 年 8 月 31 日，华润万象生活发布中期业绩

公告，报告期内实现营收 52.78 亿元，同比增长 31.5%，其

中住宅物业管理服务实现收入 33.54 亿元，同比增长 40.2%。

截至报告期末，住宅在管面积 2.45 亿平方米，较去年同期增

长 101%，第三方面积占比超 50%。 
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引言 

 

2022 年 8月 31 日华润万象生活发布中期业绩公告，报告期内实现营收 52.78 亿元，相较于

2021 年上半年的 16.72 亿元同比增长 31.5%，归母净利润 10.28 亿元，同比增长 27.5%。住

宅物业管理服务实现收入 33.54 亿元，同比增长 40.2%。2022 上半年，华润万象生活持续进

行规模扩张策略，期内企业斩获多个项目，截至报告期末，住宅在管面积 2.45 亿平方米，

较去年同期增长 101%，第三方面积占比超 50%。 

 

业绩表现优异，营收增幅 31.5% 

 

2022 上半年，华润万象生活业绩表现优异，营收稳健增长。报告期内，华润万象生活录得

收入 52.78 亿元，相较于 2021 年上半年的 40.14 亿元同比增长 31.5%，毛利 16.72 亿元，

同比增长 29.4%，毛利率为 31.7%；归母净利润 10.28 亿元，同比增长 27.5%。 

 

图：2020H1-2022H1 华润万象生活营收情况 

 

数据来源：企业中期业绩公告 

 

规模扩张是华润万象生活实现高收益增长的源动力，在增长策略上企业一方面承接母公司优

质项目资源，另一方面持续加强市场化外拓，保持着规模的持续增长。同时，华润万象生活

作为当前上市物企中以“物管+商管”独特的业务模式发展的企业，其物管板块持续发力，

并维持较高的增长幅度，报告期内对总收入的贡献进一步提升至超 60%；在商管领域，华润

万象生活是目前上市物企中规模及收入体量最高的企业，且长期保持在行业第一梯队，报告

期内该板块也为总收入的增长做出了不小的贡献。 
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坚持“双线发力”，物管收入增速超 40% 

 

华润万象生活采取“2+1”生意模式（商管、物管+大会员体系），坚持住宅物业管理服务与

商业运营及物业管理服务双线发力，上半年这两个板块均取得了不错的成绩，会员体系也在

不断打通。 

 

在住宅物业管理服务板块，报告期内，华润万象生活实现收入 33.54 亿元，同比增长 40.2%，

占总收入的 63.5%，其中物业管理服务收入 23.82 亿元，占总收入的 45.1%，同比增长 37.2%，

是华润万象生活的收益增量的主要来源。 

 

2022 上半年，华润万象生活在社区增值服务领域持续发力，实现收入 5.6 亿元，涨幅最为

明显，达到了 77.7%，对整体收入贡献度也由 2021 年同期的 7.9%增长到了 2022 年中期的

10.6%。 

 

在商管业务板块，华润万象生活继续保持行业第一的地位。报告期内，华润万象生活上半年

新签母公司商业运营项目 8个，商业运营及物业管理服务收入 19.24 亿元，同比增长 36.5%，

商业运营服务版图持续扩张，进一步巩固商业高端市场行业领导地位。 

 

图：2021H1-2022H1 华润万象业务构成情况 

 

数据来源：企业中期业绩公告 

注：内环为 2021 年上半年业务构成情况，外环为 2022 上半年业务构成情况。 
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截至报告期末，华润万象生活购物中心布局 68 个城市，体量大且集中在一二线城市，这些

城市的居民消费潜力较高，为华润万象生活商管收入的增长带来较大的空间。在商业项目拓

展上，2022 年上半年华润万象生活也有较大的突破，分别于上海、成都、厦门等重点城市

成功获取优质第三方购物中心项目 7个，高品质新开购物中心 6个，新增武汉万象城、福州

万象城和海口万象城 3 个重奢购物中心，带动华润万象生活在营重奢购物中心增至 11 个。

截至报告期末，华润万象生活购物中心总在管项目 74 个，实现零售额 596.7 亿元，同比增

长 6.6%，实现收入 11.73 亿元，同比增长 22.2%，经营利润维持高位。 

 

除了城市布局带来的优势，华润万象生活还有合理的运营策略，针对不同群体推出针对性的

服务产品线，即针对高端用户的万象城、针对家庭客群的万象汇、针对年轻群体的万象天地。

同时，企业一体化的大会员体系也对业态之间、客群之间的资源整合与服务联动起到了较大

的辅助作用 

 

管理规模维持高位，第三方拓展实力显著增强 

 

2022 年，在经济周期及地产周期影响之下，物业行业的发展也受到了较大的冲击。但华润

万象生活作为“物管+商管”双线发力的企业，同时也有华润置业这一稳健发展的地产支持，

能够为物管板块提供持续的规模增量。相比之下所受到的市场冲击有限，此外在拓展策略上

华润万象生活也在持续加强市场化外拓，进一步助力自身管理规模的大幅增加。 

 

从业态分布及管理规模上看，华润万象生活三种业态总在管面积 2.61 亿平方米，较去年同

期 1.36 亿平方米同比增长 92.4%；合约面积 3.48 亿平方米，较去年同期 1.84 亿平方米增

长 89.4%。住宅业态涨幅最高，合约及在管面积涨幅均实现翻倍增长，写字楼及购物中心业

态相对维持平稳增长趋势。 

 



       

 

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 

 

嘉和家业·专业出品 5 

表：2021H1-2022H1 华润万象生活管理面积情况 

 

数据来源：企业中期业绩公告 

 

以下仅以住宅物业管理规模做详细的分析：截至报告期末，华润万象生活业务覆盖全国 136

个城市，在管面积 2.45 亿平方米，据去年同期增长 101%，在管项目数量 1317 个，上半年

新增在管项目数量 700 个；合约面积 3.23 亿平方米，据去年同期增长 99%，合约项目数量

1609 个，2022 年上半年新增合约数量 691 个，在管及合约面积均实现了翻倍增长。 

 

管理规模的翻倍增长与企业在 2022 年初先后收购中南服务、禹洲物业有重要关系。根据收

购文件显示，两个标的在未来仍有较为可观的在途面积及合约面积持续转化交付成为创造收

益的在管面积，对于未来 1-2 年华润万象生活的管理规模增长会起到较为积极的作用。 

 

图：2020H1-2022H1 华润万象生活住宅管理面积情况 
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数据来源：企业中期业绩公告 

 

2022 年上半年，华润万象在生活市场化外拓合约面积 2220 万平方米，同比增长 25.4%，新

签第三方项目 7个，第三方面积达到了 58.6%，超过总在管面积的一半，充分展现了其市场

化能力。此外，2022 年 7 月份新签第三方项目 3 个，分别分布在南京、武汉、深圳。就在

去年同期，第三方面积还仅占总在管面积的 28.7%，可见华润万象生活的独立拓展能力愈发

显著，外拓项目增长速度较快且质量好。 

 

 

数据来源：企业中期业绩公告 

 

对于并购标的的选择，华润万象生活总裁喻霖康表示，华润万象生活会坚持四方面原则，实

现高质量并购。第一，经营稳健，财务规范；第二，与公司战略相匹配；第三，与公司文化

理念趋同；第四，估值合理。在“不为了并购而并购”的理念下，华润万象生活高质量并购

禹洲物业管理有限公司、江苏中南物业管理有限公司和四川九洲千城物业管理有限公司，实

现新增在管面积 7285 万平方米。并积极寻求与政府平台、区域品牌房企合资、合作机会，

成功落地 3个合资公司，实现协同发展。 
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