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物企 9 月外拓数据略偏低  
——物业管理行业研究周报 

 

投资摘要： 

每周一谈：物企 9 月外拓数据略偏低 

23年 9月 TOP50物企新增第三方拓展数量同比减少 22.14%，环比减少 16.08%。

根据克而瑞物管发布的《2023 年 9 月中国物业服务企业新增合约面积 TOP50》

数据显示，9 月 TOP50 物企新增第三方拓展数量 647 个，22 年同期数据为 831

个，8 月数据为 771 个。物企 9 月外拓数据意外偏低，头部企业在第三方外拓市

场上竞争优势明显。 

9 月 TOP50 物企新增合约面积 8207 万方，同比减少 23.44%，环比减少 2.98%。

TOP50 物企新增合约面积中仍以第三方外拓为主，1-9 月累计第三方外拓面积占

新增合约面积比例达 78.47%。 

 9 月受到关联房企冲业绩影响，物企新增关联方承接面积亦有所增长。9 月

TOP50 物企关联方承接面积为 1957 万方，环比增长 20.14%，但同比仍减少

31.26%。 

 物企强者恒强局势持续，关联房企拿地、销售排名较好的物企面积及承接确定

性强，新增关联方承接面积排名靠前的以国央企为主。外拓团队成熟、非住领

域具有较强优势的物企外拓面积增长确定性高。整体来看，中海物业、碧桂园

服务、保利物业、华润万象生活、招商积余、万物云的内生及外拓能力均好。 

非住宅类业务及城市服务类业务仍是物企重点发力的方向。 

 9 月第三方拓展规模前三的业态分别为办公、学校、住宅，项目占比分别为

37.6%、26.2%、15.7%，万物云在住宅及商业类业态拓展规模最大。 

 9 月 TOP10 城市服务项目中标金额共计约 7.95 亿元，1-9 月累计城市服务中

标金额最高的物企为雅生活，合计中标 20.73 亿元，平均单项目金额为 3638

万元，城市服务业务一般单项目合同金额较大，且能贡献较多的在管面积，为

当前物企拓展的重点方向之一。 

整体来看 9 月外拓数据同比及环比均略偏低，但 9 月关联方承接对物企新增合约

面积贡献比例上升，23 年 1-9 月物企外拓同比增速中枢亦低于 22 年同期，在房

地产行业整体投资环境仍较低迷的情况下，物业行业的发展方向也由高速增长转

为高质量增长。 

数据追踪（10 月 9 日-10 月 13 日）： 

资金及交易追踪： 

 沪（深）股通：A 股物业公司中仅招商积余在沪（深）股通中有持股，截至 2023

年 10 月 13 日，持有 599.45 万股，较上周上涨 1.23%，持股市值 0.83 亿元。 

 港股通：港股中港股通持股共 14 家（剔除停牌物企），自 2023 年 10 月 9 日

至 10 月 13 日，增幅最大的是华润万象生活，本周增幅 3.63%。降幅最大的是

融创服务，降 1.55%。持股比例最高为保利物业，为 71.76%。持股数量最多

为碧桂园服务，为 7.52 亿股。 

投资策略：我们认为目前物业板块具备较高配置性价比，头部物企建议关注物管

商管并行且控股股东为央企背景的华润万象生活，关注受母公司拖累风险较小的

保利物业、招商积余，关注高弹性标的碧桂园服务及独立发展能力较高的物企金

科服务，中小物企建议关注母公司发展迅速的建发物业、滨江服务、越秀服务等。 

风险提示：地产周期性业务下行带来的短期业绩下滑，外拓增速不及预期，关联

方应收账款及其他应收款坏账风险。 
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1. 每周一谈：物企 9 月外拓数据略偏低 

1.1 头部企业在第三方外拓市场上竞争优势明显 

23 年 9 月 TOP50 物企新增第三方拓展数量同比减少 22.14%，环比减少 16.08%。

根据克而瑞物管发布的《2023 年 9 月中国物业服务企业新增合约面积 TOP50》数

据显示，9 月 TOP50 物企新增第三方拓展数量 647 个，22 年同期数据为 831 个，

8 月数据为 771 个。物企 9 月外拓数据意外偏低，头部企业在第三方外拓市场上竞

争优势明显。 

图1：TOP50 物企新增第三方拓展数量及同环比增速  图2：TOP50 物企新增第三方拓展面积及同比增速 

 

 

 

资料来源：克而瑞物管《中国物业服务企业新增合约面积 TOP50》，申港证券

研究所 

 资料来源：克而瑞物管《中国物业服务企业新增合约面积 TOP50》，申港证券

研究所 

9 月 TOP50 物企新增合约面积 8207 万方，同比减少 23.44%，环比减少 2.98%。

TOP50 物企新增合约面积中仍以第三方外拓为主，1-9 月累计第三方外拓面积占新

增合约面积比例达 78.47%。 

图3：TOP50 物企新增合约面积及环比增速  图4：TOP50 物企新增关联方及第三方外拓面积比例 

 

 

 

资料来源：克而瑞物管《中国物业服务企业新增合约面积 TOP50》，申港证券

研究所 

 资料来源：克而瑞物管《中国物业服务企业新增合约面积 TOP50》，申港证券

研究所 

 9月受到关联房企冲业绩影响，物企新增关联方承接面积亦有所增长。9月TOP50

物企关联方承接面积为 1957 万方，环比增长 20.14%，但同比仍减少 31.26%，

根据克而瑞数据，TOP100 房企 9 月业绩环比提升 17.9%，环比增幅高于去年同

期，但同比降低 29.2%，环比及同比数据与物企承接关联方面积较为吻合。 

图5：TOP50 物企新增关联方、第三方外拓面积及环比增速 
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资料来源：克而瑞物管《中国物业服务企业新增合约面积 TOP50》，申港证券研究所 

 物企强者恒强局势持续，关联房企拿地、销售排名较好的物企面积及承接确定性

强，新增关联方承接面积排名靠前的以国央企为主。外拓团队成熟、非住领域具

有较强优势的物企外拓面积增长确定性高。整体来看，中海物业、碧桂园服务、

保利物业、华润万象生活、招商积余、万物云的内生及外拓能力均好。 

表1：1-9 月累计新增合约面积、关联方承接面积及外拓面积排名 TOP20 

排名 物企名称 新增合约面积 

（万方） 

物企名称 关联方承接面积

（万方） 

物企名称 外拓面积 

（万方） 

1 中海物业 7033 碧桂园服务 2314 中海物业 5933 

2 雅生活集团 5599 保利物业 1720 雅生活集团 5436 

3 碧桂园服务 5289 万物云 1666 招商积余 4321 

4 招商积余 5277 中海物业 1103 华润万象生活 3892 

5 万物云 5261 华润万象生活 936 万物云 3552 

6 华润万象生活 4824 绿城服务 915 碧桂园服务 3446 

7 保利物业 4048 招商积余 893 世茂服务 3212 

8 世茂服务 3210 龙湖智创生活 756 保利物业 2670 

9 绿城服务 3073 永绿置业 751 绿城服务 2160 

10 恒大物业 2130 金地智慧服务 701 彩生活 1874 

11 明德物业 2038 新城悦服务 655 恒大物业 1729 

12 金地智慧服务 2035 建发服务 597 明德物业 1515 

13 彩生活 1891 恒大物业 415 金茂服务 1514 

14 万达商管 1885 中铁建物业 412 万达商管 1462 

15 龙湖智创生活 1877 建业新生活 404 东吴服务 1434 

16 金茂服务 1799 旭辉永升服务 349 长城物业 1386 

17 新城悦服务 1690 华发物业 316 东原仁知 1352 

18 东吴服务 1440 金茂服务 286 金地智慧服务 1336 

19 东原仁知 1424 中南服务 279 合景悠活 1197 

20 长城物业 1386 滨江服务 237 龙湖智创生活 1122 

资料来源：克而瑞物管《中国物业服务企业新增合约面积 TOP50》，申港证券研究所 

非住宅类业务及城市服务类业务仍是物企重点发力的方向。 

 9 月第三方拓展规模前三的业态分别为办公、学校、住宅，项目占比分别为 37.6%、

26.2%、15.7%，万物云在住宅及商业类业态拓展规模最大，分别为 135 万方、
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50 万方，雅生活在办公及学校类业态拓展规模最大，分别为 238 万方、175 万

方，绿城服务在产业园类业态拓展规模最大，为 54 万方。 

图6：TOP50 物企分业态拓展面积占比 

 

资料来源：克而瑞物管《中国物业服务企业新增合约面积 TOP50》，申港证券研究所 

 9 月 TOP10 城市服务项目中标金额共计约 7.95 亿元，1-9 月累计城市服务中标

金额最高的物企为雅生活，合计中标 20.73 亿元，平均单项目金额为 3638 万元，

城市服务业务一般单项目合同金额较大，且能贡献较多的在管面积，为当前物企

拓展的重点方向之一。 

表2：1-9 月累计城市服务中标金额排名 TOP20 

排名 物企名称 中标金额（万元） 中标数量（个） 平均单项目金额（万元） 

1 雅生活集团 207346 57 3638  

2 碧桂园服务 168815 51 3310  

3 万物云 79371 26 3053  

4 世茂服务 71184 28 2542  

5 金地智慧服务 69302 10 6930  

6 保利物业 57618 14 4116  

7 华润万象生活 39783 17 2340  

8 建发服务 23290 2 11645  

9 浦江中国 20926 6 3488  

10 深业物业 15483 11 1408  

11 天健城市服务 14841 5 2968  

12 中海物业 13936 3 4645  

13 宏德科技 12357 7 1765  

14 万达商管 9617 5 1923  

15 幸福基业物业 6175 4 1544  

16 大正物业 6135 2 3068  

17 招商积余 4959 1 4959  

18 康桥悦生活 3970 1 3970  

19 银亿物业 3757 1 3757  

20 恒大物业 3095 2 1548  

资料来源：克而瑞物管《中国物业服务企业新增合约面积 TOP50》，申港证券研究所 

整体来看 9 月外拓数据同比及环比均略偏低，但 9 月关联方承接对物企新增合约面

积贡献比例上升，23 年 1-9 月物企外拓同比增速中枢亦低于 22 年同期，在房地产
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行业整体投资环境仍较低迷的情况下，物业行业的发展方向也由高速增长转为高质

量增长。 

1.2 投资策略 

我们认为目前物业板块具备较高配置性价比，头部物企建议关注物管商管并行且控

股股东为央企背景的华润万象生活，关注受母公司拖累风险较小的保利物业、招商

积余，关注高弹性标的碧桂园服务及独立发展能力较高的物企金科服务，中小物企

建议关注母公司发展迅速的建发物业、滨江服务、越秀服务等。 

2. 本周行情回顾 

自 2023 年 10 月 9 日至 2023 年 10 月 13 日收盘，恒生物业板块下跌 4.63%，恒

生综合指数上涨 1.6%，恒生物业板块跑输恒生综合指数 6.23pct。 

图7：近一年恒生物业服务及管理 vs 恒生指数 

 

资料来源：iFinD，申港证券研究所 

从板块排名来看，与其他板块相比，在恒生综合行业 13 个板块中排名第 13。 

图8：各板块周涨跌幅对比 

 

资料来源：iFinD，申港证券研究所 
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A+H64 名个股统计涨跌幅前五名为：股价涨幅前五名分别为润华服务（14.94%）、

荣万家（9.84%）、浦江中国（8.24%）、恒大物业（5.45%）、德信服务集团（4.18%）。

股价跌幅后五名分别为中海物业（-26.29%）、融创服务（-8.1%）、碧桂园服务（-

6.61%）、正荣服务（-5.77%）、旭辉永升服务（-5.74%）。 

图9：本周涨跌幅前五位（%）  图10：本周涨跌幅后五位（%） 

 

 

 

资料来源：iFinD，申港证券研究所  资料来源：iFinD，申港证券研究所 

截止 2023/10/13 物业服务及管理[HK]（877129.TI）PE（TTM）为 15.64 倍，较前

一周下跌 0.56，近一年均值为 16.01 倍，周内行业估值呈现下跌态势。 

图11：港股物业（877129.TI）近一年 PE（TTM） 

 

资料来源：iFinD，申港证券研究所 

3. 行业动态 

住建部：超大特大城市城中村改造分三类实施，已入库 162 个项目 

10 月 12 日，住房和城乡建设部消息显示，超大特大城市正积极稳步推进城中村改

造，分三类推进实施。一类是符合条件的实施拆除新建，另一类是开展经常性整治

提升，第三类是介于两者之间的实施拆整结合。 

城中村普遍存在公共卫生安全风险大、房屋安全和消防安全隐患多、配套设施落后、

环境脏乱差等突出问题，亟须实施改造。今年 7 月，国务院办公厅印发《关于在超

大特大城市积极稳步推进城中村改造的指导意见》，并召开电视电话会议进行部署。
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各地正按照部署，扎实开展配套政策制定、摸清城中村底数、编制改造项目方案等

工作，住房城乡建设部城中村改造信息系统投入运行两个月以来，已入库城中村改

造项目 162 个。 

超大特大城市在城中村改造中，拆除新建的将按照城市标准规划建设管理，整治提

升的将按照文明城市标准整治提升和实施管理。通过改造，可切实消除安全风险隐

患，改善居住条件和生态环境，促进产业转型升级，推动超大特大城市加快转变发

展方式，建设宜居、韧性、智慧的现代化城市。 

坚持多渠道筹措改造资金，既可以由城市政府筹措资金，也可以引入社会资金，银

行业金融机构将给予政策性和商业性贷款支持。城市政府对城中村改造负主体责任，

统筹市域内改造资金安排，做到改造资金市域内综合平衡、动态平衡；对于整治提

升类的城中村改造项目，将建立政府与村民、社会力量改造资金共担机制。 

据了解，城中村改造将与保障性住房建设相结合，各地城中村改造土地除安置房外

的住宅用地及其建筑规模，原则上应当按一定比例建设保障性住房。 

成都市：发展保障性租赁住房最新实施方案即将出台 

10 月 8 日，成都市委副书记、市长王凤朝主持召开市政府第 17 次常务会议，研究

审议《关于支持各类市场主体积极建设保障性租赁住房的实施方案(送审稿)》。 

为加快发展保障性租赁住房，多渠道增加保障性租赁住房供给，着力解决新市民、

青年人等群体住房困难问题，会议审议的《关于支持各类市场主体积极建设保障性

租赁住房的实施方案(送审稿)》主要包含 6 个方面内容及 2 个审批操作细则，其中

提出，在市区两级国有企业发展保障性租赁住房的基础上，进一步支持各级国有企

业、大中专院校、科研院所、事业单位、民营企业等各类市场主体积极参与保障性

租赁住房建设运营。 

广州市：首批老旧小区成片连片改造项目正式开工 

近日，广州市首批老旧小区成片连片改造项目一一广州北站东侧片区正式开工。126

个老旧小区“打包”统筹推进微改造，不仅要“焕新”社区人居环境、补齐公共服

务短板，还要挖掘片区文、商、旅、创等多元社区价值，重振“新华墟市”、打造

“烟火中轴”，为拥有花都第一家电影院的新华街片区注入新活力，与在建的大型

免税综合体形成联动效应。 

为推进老旧小区提档升级，广州市积极正在成片连片改造老旧小区，由单个小区改

造向成片连片纵深推进，由小区物理空间改造向街区社会治理转变，立足更广阔的

视角，整体统筹、高效发挥片区存量空间、公服设施及文商旅创等资源禀赋综合治

理，全面提质，发挥片区改造辐射带动作用，实现人居环境、文化环境营商环境“三

提升”。花都区广州北站东侧片区正是其中之一。 

北京市住建委：关于开展“北京市住宅物业管理示范项目” 创建活动的通知 

按照住房和城乡建设部等部门《关于加强和改进住宅物业管理工作的通知》（建房

规〔2020〕10 号）、《北京市物业管理条例》和《关于物业服务不标准、不规范和

物业收费存在乱象问题整改实施方案》（京建发〔2023〕248 号）的要求，北京市
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决定在住宅物业管理项目中开展“北京市住宅物业管理示范项目”创建活动。 

世茂服务：携手世路源进驻惠安经济开发区 

惠安经济开发区于 2021 年 6 月经省市编委批准设立，由原城南、惠东两个省级工

业园区一体化融合而成，并涵盖绿谷台商高科技产业基地、惠西工业园、城北工业

园、雕艺循环经济产业园、崇武渔港经济区 5 个县级产业聚集区，形成“一区七园”

发展格局，总规划面积 27.14 平方公里，2022 年规上企业产值超千亿元。 

此次，由世茂服务携手旗下世路源承接的主要是园区综合物业服务，包括日常道路

清扫保洁、绿化养护服务、公租房，以及城南园区惠芯人工智能智造产业园、惠东

新能源产业园两个园区的物业管理等。 

保利物业：召开第三季度综合监督工作会议 

9 月 28 日，保利物业召开第三季度综合监督工作会议。 

市场拓展、产业发展、招投标采购、财务管理、人力管理五大领域工作人员对第三

季度综合监督工作落位执行情况进行汇报，分享了经验做法和取得的成效，提出了

下一步改进方向及工作计划。 

会上，纪委委员王庆义从监督范围调整、监督反馈频次、信息共享要求、监督工作

考评等方面，强调布署第四季度综合监督工作注意事项，就巡察平台公司发现问题

向各职能中心作了通报，并传达了公司领导对抓好后续整改工作的有关要求。 

4. 数据追踪 

4.1 沪（深）股通资金及交易追踪 

A 股物业公司中仅招商积余在沪（深）股通中有持股，截至 2023 年 10 月 13 日，

持有 599.45 万股，较上周上涨 1.23%，持股市值 0.83 亿元。 

图12：招商积余沪（深）股通持股数量变化及持股市值 

 

资料来源：iFinD，申港证券研究所 
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4.2 港股通资金及交易追踪 

港股中港股通持股共 14 家（剔除停牌物企），自 2023 年 10 月 9 日至 10 月 13

日，增幅最大的是华润万象生活，本周增幅 3.63%。降幅最大的是融创服务，降

1.55%。持股比例最高为保利物业，为 71.76%。持股数量最多为碧桂园服务，为

7.52 亿股。 

表3：港股通持股数量及总市值 

证券代码 证券简称 

港股通持

股数量（万

股） 

港 股 通 持

股 周 变 化

率（%） 

港股通持

股 占 比

（%） 

港股通持股

总市值（亿港

元） 

收盘价

（ 港

元） 

周初港股通

持股数量（万

股） 

年初港股通

持 股 数 量

（万股） 

6098.HK 碧桂园服务 75,195 0.28  35.47 54.14  7.20 74,984 43,408 

1516.HK 融创服务 61,580 -1.55  60.79 13.98  2.27 62,552 54,310 

0873.HK 世茂服务 45,772 0.78  52.46 5.86  1.28 45,418 40,523 

2669.HK 中海物业 42,636 -0.93  33.42 27.50  6.45 43,037 49,183 

3319.HK 雅生活服务 40,322 -0.28  55.01 17.46  4.33 40,435 25,886 

2869.HK 绿城服务 39,773 -0.01  26.39 13.44  3.38 39,775 24,843 

3913.HK 合景悠活 29,120 -0.16  30.52 1.66  0.57 29,168 23,896 

9666.HK 金科服务 10,829 -0.26  16.77 10.29  9.50 10,857 9,917 

6049.HK 保利物业 9,312 0.66  71.76 28.96  31.10 9,251 9,044 

1755.HK 新城悦服务 8,812 -0.01  32.48 3.47  3.94 8,813 7,543 

6989.HK 卓越商企服务 6,905 -0.21  21.82 1.37  1.99 6,920 6,991 

9983.HK 建业新生活 6,800 -0.56  21.11 1.50  2.20 6,839 5,645 

9909.HK 宝龙商业 6,509 -0.86  34.84 2.17  3.34 6,565 6,746 

1209.HK 华润万象生活 5,898 3.63  9.83 18.23  30.90 5,692 4,703 

资料来源：iFinD，申港证券研究所 

5. 风险提示 

地产周期性业务下行带来的短期业绩下滑，外拓增速不及预期，关联方应收账款及

其他应收款坏账风险。 
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