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业绩 

2024 年 8 月 26 日，公司发布 2024 年中期业绩：实现营收 24.10

亿元，同比-2.22%；实现归母净亏损 1.94 亿元，而 2023 年同期

为归母净利润 1.89 亿元。 

经营分析 

收入小幅下降，计提减值以致亏损。24H1 公司营收同比下降 2.2%，

主因多数业务收入下降：非业主增值服务收入同比-56.5%；本地

生活收入同比-11.6%；社区增值服务收入同比-19.1%；数智科技

服务收入同比-43.9%。归母净利润亏损，主因：①贸易应收账款

及应收票据减值准备增至 15.5 亿元，较 23 年底增长 12.0%。②本

期无形资产（商誉、客户关系、软件及其他）摊销及减值 0.36 亿

元，23 年同期摊销 0.11 亿元。 

持续清退低效盘，夯实基础物管质量。截至 2024 年中期，公司在

管面积 2.48 亿方，同比-6.69%；合约面积 3.26 亿方，同比-9.92%。

上半年公司持续提升经营效率，优化物业组合，终止在管面积 0.30

亿方，同比+108.6%；终止合约面积 0.34 亿方，同比+114.3%。 

收缴率提升，物管费略降。公司高度重视回款工作，24H1 小业主

收缴率提升 2.8pct 至 87.3%。平均物管费单价为 2.15 元/平/月，

与 2023 年全年 2.18 元/平/月略有下降。 

持续回购股份，拟以公积金弥补亏损后实施分红。截至8 月 25 日，

本年度公司累计耗资1.8亿港币回购2595.76万股公司H股股份，

占期初总股本的 4.1%。同时公司拟使用公积金弥补亏损，以便未

分配利润转正后续实施分红，且给出了分红比例不低于 60%的指

引。通过持续回购及未来分红，公司积极增厚投资者回报。 

盈利预测、估值与评级 

考虑到公司已持续计提大额减值，应收款项净额主要为第三方小

业主的物业费，我们预计全年归母净利润有望扭亏为盈，维持

2024-26 年归母净利润分别为 5.4 亿元、5.8 亿元、6.2 亿元的盈

利预测不变，2025-26 年同比增速分别为+7.5%、+6.6%。维持“买

入”评级，公司股票现价（8 月 26 日收盘价）对应 2024-26 年 PE

分别为 7.7x、7.2x 和 6.7x。 

风险提示 

餐食服务发展不及预期；经济复苏不及预期；外拓不及预期。 

  

 
  

 
  

 
 

  

 

主要财务指标 
  
项目 2022A 2 023A 2 024E 2 025E 2 026E 

营业收入(百万元) 5,005 4,980 5,292 5,620 5,969 

营业收入增长率 -16.14% -0.51% 6.27% 6.19% 6.21% 

归母净利润(百万元) -1,819 -951 537 578 616 

归母净利润增长率 -272.02% 47.70% n.a. 7.53% 6.64% 

摊薄每股收益(元) -2.94 -1.54 0.87 0.93 1.00 

每股经营性现金流净额 0.60 0.71 0.85 1.04 1.02 

ROE(归属母公司)(摊薄) -34.14% -23.32% 12.22% 12.19% 12.07% 

P/E -4.25 -6.55 7.71 7.17 6.73 

P/B 1.53 1.58 0.94 0.87 0.81    
来源：公司年报、国金证券研究所 

  

0

10

20

30

40

50

60

70

5.00

6.00

7.00

8.00

9.00

10.00

11.00

12.00

2
30
8
26

2
31
1
26

2
40
2
26

2
40
5
26

2
40
8
26

港币(元) 成交金额(百万元)

成交金额 金科服务

 
 

 



港股公司点评 

 

敬请参阅最后一页特别声明 2 
 

图表 

图表1：1H20-1H24 收入及同比增速  图表2：1H20-1H24 归母净利润及同比增速 

 

 

 

来源：公司公告，国金证券研究所  来源：公司公告，国金证券研究所 

图表3：1H20-1H24 管理费用率、销售费用率  图表4：1H20-1H24 经营性现金流净额 

 

 

 

来源：公司公告，国金证券研究所  来源：公司公告，国金证券研究所  

图表5：1H20-1H24 应收账款周转天数  图表6：2019-2024H1在管面积和合约面积走势 

 

 

 

来源：公司公告，国金证券研究所  注：应收账款采用期末值，天数取 365 天  来源：公司公告，国金证券研究所 
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 附录：三张报表预测摘要 
    
损益表(人民币 百万)        资产负债表(人民币 百万)       

 2021A 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E   2021A 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

主营业务收入 5,968 5 ,005 4 ,980 5 ,292 5 ,620 5 ,969  货币资金 4,922 3,070 2,906 3,292 3,781 4,240 

增长率 77.7% -16.1% -0.5% 6.3% 6.2% 6.2%  应收款项 4,210 2,436 2,094 2,252 2,363 2,539 

主营业务成本 4,122 4,062 4,052 4,338 4,613 4,911  存货 23 30 28 29 30 31 

%销售收入 69.1% 81.2% 81.4% 82.0% 82.1% 82.3%  其他流动资产 301 814 639 649 660 672 

毛利 1,846 943 928 954 1,007 1,058  流动资产 9,456 6,350 5,667 6,223 6,834 7,482 

%销售收入 30.9% 18.8% 18.6% 18.0% 17.9% 17.7%  %总资产 90.6% 76.0% 74.0% 75.7% 77.3% 78.8% 

营业税金及附加 0 0 0 0 0 0  长期投资 47 180 188 188 188 188 

%销售收入 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%  固定资产 90 164 162 165 168 170 

销售费用 3 5 2 2 2 3  %总资产 0.9% 2.0% 2.1% 2.0% 1.9% 1.8% 

%销售收入 0.1% 0.1% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%  无形资产 733 687 871 876 881 886 

管理费用 481 558 603 582 590 597  非流动资产 984 2,007 1,990 1,998 2,006 2,013 

%销售收入 8.1% 11.1% 12.1% 11.0% 10.5% 10.0%  %总资产 9.4% 24.0% 26.0% 24.3% 22.7% 21.2% 

研发费用 0 0 0 0 0 0  资产总计 10,439 8 ,357 7 ,657 8 ,222 8 ,840 9 ,495 

%销售收入 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%  短期借款 0 0 0 0 0 0 

息税前利润（EBIT） 1,362 381 324 370 414 459  应付款项 610 839 1,124 1,221 1,341 1,465 

%销售收入 22.8% 7.6% 6.5% 7.0% 7.4% 7.7%  其他流动负债 1,906 1,925 2,249 2,388 2,533 2,688 

财务费用 -25 -39 -153 -152 -159 -163  流动负债 2,516 2,764 3,373 3,609 3,875 4,153 

%销售收入 -0.4% -0.8% -3.1% -2.9% -2.8% -2.7%  长期贷款 0 0 0 0 0 0 

        其他长期负债 193 192 187 187 187 187 

        负债 2,710 2,956 3,560 3,796 4,062 4,340 

投资收益 4 2 12 12 12 12  普通股股东权益 7,657 5,327 4,078 4,396 4,739 5,103 

%税前利润 0.3% -0.1% -1.1% 1.7% 1.6% 1.5%  其中：股本 653 653 639 639 639 639 

营业利润 1,318 -1,750 -1,013 522 573 622  未分配利润 7,004 4,674 3,576 3,894 4,237 4,602 

营业利润率 22.1% -35.0% -20.3% 9.9% 10.2% 10.4%  少数股东权益 73 74 19 29 40 51 

营业外收支        负债股东权益合计 10,439 8 ,357 7 ,657 8 ,222 8 ,840 9 ,495 

税前利润 1,321 -2,001 -1,120 684 735 784         

利润率 22.1% n.a n.a 12.9% 13.1% 13.1%  比率分析       

所得税 244 -161 -138 137 147 157   2021A 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

所得税率 18.5% n.a n.a 20.0% 20.0% 20.0%  每股指标       

净利润 1,077 -1,840 -982 547 588 627  每股收益 1.62 -2.79 -1.49 0.87 0.93 1.00 

少数股东损益 20 -21 -31 10 11 11  每股净资产 11.73 8.16 6.38 7.12 7.67 8.26 

归属于母公司的净利润 1,057 - 1,819 - 951 5 37 5 78 6 16  每股经营现金净流 0.68 0.60 0.71 0.85 1.04 1.02 

净利率 17.7% n.a n.a 10.1% 10.3% 10.3%  每股股利 0.65 0.00 0.00 0.35 0.35 0.35 

        回报率       

现金流量表(人民币 百万)        净资产收益率 13.81% -34.14% -23.32% 12.22% 12.19% 12.07% 

 2021A 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  总资产收益率 10.13% -21.76% -12.42% 6.53% 6.53% 6.49% 

净利润 1,057 -1,819 -951 537 578 616  投入资本收益率 14.37% 6.48% 6.94% 6.68% 6.94% 7.12% 

少数股东损益 20 -21 -31 10 11 11  增长率       

非现金支出 212 2,052 1,272 -142 -141 -141  主营业务收入增长率 77.69% -16.14% -0.51% 6.27% 6.19% 6.21% 

非经营收益        EBIT 增长率 79.28% -72.04% -14.88% 13.98% 12.15% 10.65% 

营运资金变动 -847 92 42 67 143 90  净利润增长率 71.18% -272.02% 47.70% 156.47% 7.53% 6.64% 

经营活动现金净流 445 3 93 4 51 5 24 6 42 6 29  总资产增长率 22.07% -19.95% -8.37% 7.37% 7.52% 7.41% 

资本开支 -65 -94 -76 -70 -70 -70  资产管理能力       

投资 -212 -1,561 -246 0 0 0  应收账款周转天数 92.6 125.8 109.6 109.4 109.4 109.4 

其他 -1,021 -100 53 162 162 162  存货周转天数 1.7 2.3 2.6 2.4 2.3 2.3 

投资活动现金净流 -1,299 - 1,755 - 270 9 2  9 2  9 2   应付账款周转天数 38.8 64.2 87.2 97.3 100.0 102.9 

股权募资 -13 -87 -312 0 0 0  固定资产周转天数 3.6 9.1 11.8 11.1 10.7 10.2 

债权募资 -9 13 -20 0 0 0  偿债能力       

其他 -968 -445 -11 -229 -245 -261  净负债/股东权益 -61.18% -53.28% -66.42% -70.23% -75.27% -78.69% 

筹资活动现金净流 -990 - 518 - 343 - 229 - 245 - 261  EBIT 利息保障倍数 -54.2 -9.7 -2.1 -2.4 -2.6 -2.8 

现金净流量 -1,934 - 1,852 - 164 3 87 4 88 4 60  资产负债率 25.95% 35.38% 46.49% 46.18% 45.95% 45.71%   

来源：公司年报、国金证券研究所  
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投资评级的说明： 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 15%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－15%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以上。 
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本报告仅为参考之用，在任何地区均不应被视为买卖任何证券、金融工具的要约或要约邀请。本报告提及的任何证券或金融工具均可能含有重大的风险，可能
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本报告对于收件人而言属高度机密，只有符合条件的收件人才能使用。根据《证券期货投资者适当性管理办法》，本报告仅供国金证券股份有限公司客户中风险评
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