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收入利润稳健增长，经营规模持续扩张 
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推荐（维持） 

股价：4.63 港元 

主要数据  
 

行业 房地产 

公司网址 www.copl.com.hk 

大股东/持股 中国海外集团有限公司/61.18% 

实际控制人 中国建筑集团有限公司 

总股本(百万股) 3283.96 

流通 A 股(百万股) 0 

流通 B/H 股(百万股) 3283.96 

总市值（亿元） 138.91 

流通 A 股市值(亿元) 0 

每股净资产(元) 1.40 

资产负债率(%) 59.40 

 
行情走势图 
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事项： 
公司公布 2024 年半年报，上半年实现收益 68.4 亿元，较 2023 年同期重新表

述后增长 9%，归母净利润 7.4 亿元，较 2023 年同期重新表述后增长 16%，拟

派发中期股息每股港币 8.5 仙。 

平安观点： 
 收入利润稳健增长，毛利率小幅改善：2024 年上半年公司实现收益 68.4

亿元，较 2023 年同期重新表述后增长 9%，其中，物业管理服务实现收

益 51.7 亿元，同比增长 14.2%，非住户增值服务实现收益 9.1 亿元，同

比下降 13.7%，住户增值服务实现收益 6.9 亿元，同比增长 10.3%，停车

位买卖业务实现收益 0.7 亿元，同比增长 1.1%。上半年归母净利润 7.4

亿元，较 2023 年同期重新表述后增长 16%，归母净利润增速高于收益主

要因毛利率同比增长 0.8 个百分点至 16.8%。 

 市场拓展稳步推进，经营规模持续扩张：2024 年上半年公司新增外拓年

合约额 10.3 亿元，同比增长 9.3%，新增外拓合约面积 4096 万平米；其

中新增外拓千万级项目年合约额 6.8 亿元，同比增长 111.5%。上半年公

司新增在管面积 21.2 百万平米，新增项目 46.7%来自独立第三方，住宅、

非住宅新增占比 65.1%、34.9%。上半年末公司在管面积升至 4.2 亿平米，

独立第三方占比 40.8%，非住宅占比 30.4%。住户增值服务方面，社区资

产经营服务实现收益 3.1 亿元，同比增长 7.7%，居家生活服务及商业服

务运营实现收益 3.8 亿元，同比增长 12.5%。 

 投资建议：维持原有预测，预计公司 2024-2026 年 EPS 分别为 0.47 元、

0.55 元、0.63 元，当前股价对应 PE 分别为 8.9 倍、7.7 倍、6.7 倍。公

司作为央企物管领先者，关联方财务稳健实力雄厚，公司自身品质领先，

外拓强势，费用管控优势明显，经营业绩持续向好，维持“推荐”评级。 

 风险提示：1）市场化拓展不及预期风险：存量时代下物企发力市场化拓

展为必然趋势，过度竞争可能导致公司项目获取不足，外拓项目盈利能 

  

 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入(百万元) 11248  13051  15396  18129  21055  

YOY(%) 45.9 16.0 18.0 17.8 16.1 

净利润(百万元) 1129  1343  1559  1802  2079  

YOY(%) 40.5 19.0 16.1 15.6 15.4 

毛利率(%) 15.9 15.9 15.6 15.4 15.4 

净利率(%) 10.1 10.4 10.2 10.0 9.9 

ROE(%) 35.3 32.6 29.7 27.4 25.7 

EPS(摊薄/元) 0.34  0.41  0.47  0.55  0.63  

P/E(倍) 12.3  10.3  8.9  7.7  6.7  

P/B(倍) 4.3  3.4  2.6  2.1  1.7   
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力承压风险；2）增值服务发展不及预期风险：若宏观经济修复进程低于预期，增值服务需求释放相对有限，可能导致增值服

务发展不及预期风险；3）盈利能力稳定性不及预期风险：由于人工成本刚性上升，市场化拓展竞争加剧，可能导致公司单盘

盈利承压，整体盈利能力稳定性低于预期风险。 
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资产负债表                                      单位：百万元  
会计年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

货币资金 3192  4850  6267  7884  

应收账款 2621  2650  3120  3624  

预付款项、按金及其他应收款项 1444  1879  2212  2569  

其他应收款 0  0  0  0  

存货 736  1203  1421  1651  

其他流动资产 1939  2084  2454  2850  

流动资产总计 9931  12666  15474  18577  

长期股权投资 15  15  15  15  

固定资产 113  95  77  60  

在建工程 0  0  0  0  

无形资产 242  202  161  121  

长期待摊费用 0  0  0  0  

其他非流动资产 310  287  264  241  

非流动资产合计 680  599  518  436  

资产总计 10611  13265  15992  19014  

短期借款 56  0  0  0  

应付账款 1994  1833  2165  2514  

其他流动负债 4315  6044  7118  8267  

流动负债合计 6365  7877  9283  10782  

长期借款 0  0  0  0  

其他非流动负债 69  69  69  69  

非流动负债合计 69  69  69  69  

负债合计 6434  7945  9352  10850  

股本 3  3  3  3  

储备 4119  4119  4119  4119  

留存收益 0  1134  2446  3958  

归属于母公司股东权益 4121  5256  6567  8080  

归属于非控制股股东权益 56  64  73  84  

权益合计 4177  5319  6640  8163  

负债和权益合计 10611  13265  15992  19014   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

现金流量表                                    单位：百万元  

会计年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

税后经营利润 1546  1799  2081  2413  

折旧与摊销 83  81  81  81  

财务费用 7  7  11  15  

其他经营资金 -131  491  15  12  

经营性现金净流量 1505  2378  2187  2522  

投资性现金净流量 -279  -231  -269  -323  

筹资性现金净流量 -463  -488  -502  -582  

现金流量净额 763  1659  1416  1617   
资料来源：同花顺 iFinD，平安证券研究所 

 

利润表                                           单位：百万元  
会计年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业额 13051  15396  18129  21055  

销售成本 10981  12989  15343  17820  

其他费用 0  0  0  0  

销售费用 0  0  0  0  

管理费用 0  0  0  0  

财务费用 7  7  11  15  

其他经营损益 0  0  0  0  

投资收益 6  0  0  0  

公允价值变动损益 -7  -7  -7  -10  

营业利润 2063  2393  2770  3210  

其他非经营损益 -260  -300  -350  -418  

税前利润 1803  2093  2420  2792  

所得税 452  526  608  702  

税后利润 1352  1567  1812  2090  

归属于非控制股股东利润 9  8  9  11  

归属于母公司股东利润 1343  1559  1802  2079  

EBITDA 1893  2182  2511  2889  

NOPLAT 1623  1879  2176  2529  

EPS(元) 0.41  0.47  0.55  0.63   
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

主要财务比率  

会计年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

成长能力         

营收额增长率 16.0% 18.0% 17.8% 16.1% 

EBIT 增长率 20.6% 16.0% 15.7% 15.5% 

EBITDA 增长率 20.1% 15.3% 15.1% 15.0% 

税后利润增长率 19.0% 15.9% 15.6% 15.4% 

盈利能力         

毛利率 15.9% 15.6% 15.4% 15.4% 

净利率 10.4% 10.2% 10.0% 9.9% 

ROE 32.6% 29.7% 27.4% 25.7% 

ROA 12.7% 11.8% 11.3% 10.9% 

ROIC 81.3% 80.1% 108.3% 115.7% 

估值倍数         

P/E 10.3  8.9  7.7  6.7  

P/S 1.1  0.9  0.8  0.7  

P/B 3.4  2.6  2.1  1.7  

股息率 3.0% 3.1% 3.5% 4.1%  
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