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本报告导读： 
 
2026H1 经济压力下行业营收和归母净利润增速回落，在管面积低速增长，优质商

管类企业有所扩张，估值底部小幅回落，长期上行空间较大。维持“增持”评级。  

投资要点： 
 
[Table_Summary]  投资建议：维持行业“增持”评级。我们认为，2026年以来，物业行

业在消化过去几年快速扩张后的后遗症之后，又迎来了经济压力较

大影响运营成效的一段时期，但是随着商业模式和市场预期走向成

熟理性，企业也更重视内涵式发展并借助新技术积极推动降本增效

和合理增长，加之目前行业处于估值的长期底部，未来业绩和估值

双改善可期。推荐标的：A股招商积余，H股华润万象生活、万物

云、中海物业、保利物业、碧桂园服务、越秀服务。 

 经济压力下行业营收增速和归母净利润增速回落，头部企业表现较

好。毛利率均值下降。两家物企中期股息率较高超 5%。2026H1，

重点跟踪的 21 家上市物业企业（简称重点物企，下同）实现营业收

入同比增长 3.9%，增速小幅回落，其中 TOP1-5 营收均值同比增速

最高为 6.3%。2026H1，重点物企实现归母净利润同比增加 4.4%，

增速大幅回落。其中 TOP1-5 同比增速第一为 5.4%。重点物企毛利

率平均值为 20.4%，同比减少 1.2 个百分点。2026H1，行政开支平

均占比下降趋缓。在手现金超 100亿元仅剩一家，总体抗风险能力

有所减弱。多数企业的应收款小于营收，但总体应收状况有所恶化。

企业商誉规模下降为主。多数物业企业中期不派息。截至 2026 年

9 月 4 日，重点物企平均中期股息率为约 1.36%，其中有 2 家企业

的股息率超过 5%，分别是星盛商业、越秀服务。 

 在管面积低速增长，优质商管类企业有所扩张，出租率小幅回落。

2026H1，重点物企在管面积同比增速平均值保持 1%的中低速增

长。部分企业合同/在管面积较高，有一定的增长潜力。个别商写单

位效能明显，2026H1，单位面积收入超过 100 元每平的商业写字

楼类企业是星盛商业。2026H1，华润万象生活新增在管购物中心 12

个。2026H2，宝龙商业的计划开业建面为 20.12 万平。总体上

2026H1 商管类物管企业的出租率小幅回落，由高到低分别为星盛

商业的 92.8%、宝龙商业的 91.3%。从单位商业管理服务收入来看，

2026H1，星盛商业最高为 1.90 元/平米。 

 估值底部小幅回落，长期上行空间较大。截至 2026 年 9 月 4 日，

重点物企 2026 年 PE 估值均值为 10.04 倍，对应 2026 年 PEG 均

值为 1.10 倍。如果以市值/合同面积、市值/在管面积两个指标观察

市值与管理规模的匹配程度，重点物企的均值分别为 0.72 倍、0.69

倍。我们认为，关联公司的规模对物业企业影响已经偏弱，目前物

业企业更重视第三方外拓等独立发展方式。今年以来企业股价整体

震荡下行。从 2026 年以来的涨幅来看，有 5 家物业企业年内实现

上涨，其余 16 家物业企业均出现了不同程度的下跌。 

 风险提示。在管面积扩张不及预期，人工成本上升，收并购不及预

期，增值服务扩张不及预期，政策风险。  
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1. 21家重点物业企业财报分析 
 

1.1. 行业营收增速小幅回落，头部企业表现较好 
 

2026H1，重点跟踪的 21 家上市物业企业共实现营业收入 1165.9 亿元，同

比增长 3.9%，行业营收增速小幅回落。其中，碧桂园服务以 245.0 亿元收

入领跑行业，同比增加 5.7%。2026H1，物业企业中营业收入同比增速最高

的是建发物业，为 18.3%。 

 

图1：21家重点物业企业 2026H1营业收入及增速 

 
数据来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

2026H1，在营收有所分化背景下，大型物业企业营收均值同比增速最高，

其余表现一般。其中，TOP1-5 第一，同比增长 6.3%；TOP11-15 第二，同

比增长 4.4%；TOP6-10 同比增速第三，同比增长-0.6%；TOP21 第四，同

比增长-1.3%；TOP16-20 最次，同比-2.2%。 

 

表1：各梯队营业收入均值及增速 

按照 2026H1 营业收入排序 
营业收入均值（百万元） 

同比增速(%) 
2025H1 2026H1 

TOP1-5 13638 14494 6.3% 

TOP6-10 5823 5790 -0.6% 

TOP11-15 1844 1926 4.4% 

TOP16-20 1076 1052 -2.2% 

TOP21 284 280 -1.3% 

数据来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

1.2. 归母净利润增速大幅回落，中小型企业亏损额减少 
 

2026H1，重点跟踪的 21 家上市物业企业共实现归母净利润 79.7 亿元，同

比增加 4.4%，行业增速大幅回落。其中，华润万象生活以 22.39 亿元领跑。

2026H1，物业企业中归母净利润同比增速最高的是绿城服务、建发物业，

分别为 15.2%、11.2%。 
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图2：21家重点物业企业 2026H1归母净利润及增速 

 
数据来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

2026H1，大型企业普遍盈利而中小型企业普遍亏损，但中小型物业企业的

归母净利润均值同比亏损减少。其中，TOP1-5 同比增速第一，同比 5.4%；

TOP6-10 第二，同比-3.4%；TOP11-15 第三，同比-11.9%；TOP16-20 第

四，同比减亏；TOP21 同比增速第五，同比减亏。 

 

表2：各梯队归母净利润均值及增速 

按照 2026H1 归母净利润均值排序 
归母净利润均值（百万元） 

同比增速(%) 
2025H1 2026H1 

TOP1-5 1064 1122 5.4% 

TOP6-10 410 396 -3.4% 

TOP11-15 143 126 -11.9% 

TOP16-20 -38 -20 — 

TOP21 -268 -152 — 

数据来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

1.3. 毛利率均值下降，下降家数占比高 
 

2026H1，重点跟踪的 21 家上市物业企业毛利率平均值为 20.4%，同比减

少 1.2 个百分点；中值为 18.6%，同比减少 0.95 个百分点。其中，6 家物

企毛利率同比上升，其余 15 家物企毛利率同比下降。其中，星盛商业、华

润万象生活毛利率达 30%以上，毛利率居后的是招商积余，在 12%以下。

从毛利率的同比变化来看，远洋服务上升百分点最多；世茂服务毛利率下滑

百分点最多。 
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图3：21家重点物业企业 2026H1毛利率及变化 

 
数据来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

1.4. 行政开支平均占比下降趋缓，首尾企业分化显著 
 

2026H1，重点跟踪的 21 家上市物业企业行政开支占营业收入比重的平均

值为 9.9%，同比下降 0.44 个百分点。其中，10 家物业企业行政开支占比

同比上升，11 家物企行政开支占比同比下降。行政开支占比同比上升最多

的是正荣服务为回升 11.41 个百分点，下降最多的是远洋服务为下降 10.23

个百分点。 

 

图4：21家重点物业企业 2026H1行政开支占营业收入比重 

 
数据来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

1.5. 在手现金超 100亿元仅剩一家，总体抗风险能力有所减弱 
 

截至 2026H1 末，重点跟踪的 21 家上市物业企业中，在手现金超过 100 亿

元的企业只有保利物业，为 101.32 亿元。 

我们认为，充裕的现金流有助提高企业的抗风险能力。我们按照【2026H1，

银行存款及现金/15XPE/2026H1，归母净利润】来衡量物企现金水平对收

并购的贡献程度。其中，第一位的是宝龙商业该比值达到 2.15 倍；其次是

金融街物业为 1.67 倍。 
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图5：21家重点物业企业 2026H1在手现金情况 

 
数据来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

1.6. 多数企业的应收款小于营收，但总体应收状况有所恶化 
 

截至 2026H1 末，重点跟踪的 21 家上市物业企业中，应收账款/营业收入占

比最低的分别是星盛商业、宝龙商业，分别为 19.47%、48.74%。而应收账

款/营业收入占比最高的分别是合景悠活、世茂服务，分别为 227.6%、

164.3%。从 2026H1 相对 2025H1 变化看，应收账款/营业收入占比下降最

多的是远洋服务，而上升最多的是世茂服务。 

 

图6：21家重点物业企业 2026H1应收账款/营业收入情况 

 
数据来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

1.7. 企业商誉规模下降为主，企业间分化明显 
 

截至 2026H1，重点跟踪的 21 家上市物业企业中，商誉及无形资产最多的

是碧桂园服务、万物云，分别为 201.6 亿元、74.24 亿元。从 2026H1 相对

2025H1 变化看，商誉及无形资产下降幅度最大的是远洋服务，为下降

46.09%；而增幅最大的是建发物业，为 71.85%。总体上，企业间分化明显。 
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图7：21家重点物业企业 2026H1商誉及无形资产情况 

 
数据来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

1.8. 部分物企中期股息率较高，其中两家企业超过 5% 
 

多数物业企业中期不派息，部分物业企业的中期股息率较高。截至 2026 年

9 月 4 日，重点跟踪的 21 家上市物业企业平均中期股息率为约 1.36%，其

中有 2 家企业的股息率超过 5%，分别是星盛商业、越秀服务。 

 

图8：21家重点物业企业 2026H1股息率和每股股息的情况 

 
数据来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

2. 21家重点物业企业运营管理效率分析 
 

2.1. 在管面积低速增长，企业规模分化加剧 
 

2026H1，重点跟踪的 21 家上市物业企业在管面积同比增速平均值保持 1%

的中低速增长，中位数增速为 4%。从在管面积规模来看，超过 8 亿平米的

企业包括碧桂园服务、保利物业。从在管面积同比增速来看，建发物业、中

海物业分别以 16%、14%的增速领跑。而世茂服务则同比增速为-14%，居

于末尾。 
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图9：21家重点物业企业 2026H1累计在管面积及增速 

 
注：万物云、合景悠活数据缺失。 

数据来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

2.2. 部分企业合同/在管面积较高，有一定的增长潜力 
 

我们以合同面积/在管面积来衡量物企已经锁定的成长性。2026H1，星盛商

业以 1.61 倍领跑；绿城服务以 0.56 倍居于末尾。 

 

图10：21家重点物业企业合同管理面积/在管面积 

 
注：远洋服务、雅生活服务、金茂服务、碧桂园服务、融创服务、合景悠活、万物云、中海物业、招商积余数据缺失。 

数据来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

2.3. 个别商写单位效能明显，其余企业间分化较小 
 

2026H1，我们以营业收入/在管面积来计算单位面积收入。其中，单位面积

收入超过 100 元每平的商业写字楼类企业是星盛商业。正荣服务、时代邻

里居于末尾。 
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图11：21家重点物业企业单位面积收入 

 
注：万物云、合景悠活数据缺失。 

数据来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

2026H1，我们以归母净利润/在管面积来计算单位面积利润，不同物企之间

差异明显。其中，商写管理类物企星盛商业以 57.5 元/平米位居首位；远洋

服务、正荣服务、世茂服务为负值，居于末尾。 

 

图12：21家重点物业企业单位面积利润 

 
注：万物云、合景悠活数据缺失。 

数据来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

2.4. 优质商管类企业有所扩张，出租率小幅回落 
 

商管类物管企业典型代表华润万象生活、宝龙商业、星盛商业。2026H1，

华润万象生活新增签约管理购物中心数量 12 个。2026H2，宝龙商业的计

划开业建面为 20.12 万平。总体上 2026H1 商管类物管企业的出租率小幅

回落，由高到低分别为星盛商业的 92.8%、宝龙商业的 91.3%。从单位商

业管理服务收入来看，2026H1，星盛商业最高，达到 1.90 元/平米；华润

万象生活次之，达到 1.72 元/平米；宝龙商业最后，为 0.90 元/平米。 
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表3：商管类企业经营数据 

 
在管购物中心数量

（个） 

已开业购物中心建

筑面积（万平） 

新增签约管

理购物中心

数量（个） 

已签约管理

购物中心面

积（万平） 

计划开业购

物中心建面

（万平） 

平均出

租率 

商业运营服务收

入/在管商业面积

（元/平米） 

 2025H1 2026H1 2025H1 2026H1 2026H1 2026H1 2026H2 2026H1 2026H1 

宝龙商业 97 92 1110 1060  1320 20.12  91.30% 0.90  

华润万象生活 118 138 1356 1514.3 12 2298.5   1.72  

星盛商业 27 26 165 148  239  92.80% 1.90  

资料来源：各上市公司 2025 年半年报、2026 年半年报、国泰海通证券研究 

 

3. 21家重点物业企业估值分析 
 

3.1. 估值底部小幅回落，长期上行空间较大 
 

截至 2026 年 9 月 4 日，我们重点跟踪上市物业企业的 Wind 一致预期业绩

对应的 2025 年、2026 年、2027 年、2028 年的 PE 估值均值分别为 11.22

倍、10.04 倍、9.07 倍、7.98 倍，对应 2026 年 PEG 均值为 1.10 倍。我们

认为，今年以来物业企业股价整体维持底部震荡，其估值随着利润小幅增长

而呈现小幅回落态势，考虑到目前物业企业估值处于中长期底部，未来存在

长期上行的空间。 

 

表4：重点跟踪物业企业估值表 

上市公司 证券代码 

股价 股价 EPS（元） PE（倍） 

PEG 

（倍） 

（港元

每股） 

（人民币

元每股） 
2025 2026E 2027E 2028E 2025 2026E 2027E 2028E 

保利物业 6049.HK 28.76 25.31 2.81 2.95 3.10 3.27 9.01 8.58 8.16 7.73 1.60 

融创服务 1516.HK 0.82 0.72 0.07 0.07 0.07 0.11 10.31 10.35 9.99 6.50 0.40 

雅生活服务 3319.HK 1.70 1.50 0.07 0.38 0.48 0.53 21.37 3.94 3.12 2.82 0.22 

中海物业 2669.HK 3.58 3.15 0.42 0.42 0.44 0.47 7.56 7.55 7.21 6.75 1.31 

宝龙商业 9909.HK 1.87 1.65 0.36    4.53     

华润万象生活 1209.HK 41.26 36.31 1.74 1.93 2.15 2.38 20.88 18.77 16.92 15.27 1.73 

招商积余 001914.SZ 9.18 9.18 0.62 0.90 0.97 1.05 14.84 10.21 9.43 8.72 1.25 

碧桂园服务 6098.HK 5.67 4.99 0.18 0.36 0.41 0.46 27.81 13.85 12.29 10.95 1.11 

万物云 2602.HK 19.61 17.26 0.60 0.76 0.90 1.11 28.76 22.62 19.10 15.57 1.10 

合景悠活 3913.HK 0.14 0.12 -0.15    -0.80     

世茂服务 0873.HK 0.36 0.32 0.04 0.12 0.13 0.14 7.92 2.64 2.44 2.26 0.33 

卓越商企服务 6989.HK 0.55 0.48 0.08    5.76     

绿城服务 2869.HK 4.35 3.82 0.28 0.32 0.36 0.40 13.66 11.99 10.61 9.46 0.95 

正荣服务 6958.HK 0.09 0.08 -0.22    -0.37     

时代邻里 9928.HK 0.49 0.43 0.02    25.11     

远洋服务 6677.HK 0.30 0.26 -1.16    -0.23     

金茂服务 0816.HK 2.34 2.05 0.34 0.41 0.46 0.49 6.04 4.99 4.50 4.18 0.54 

星盛商业 6668.HK 1.40 1.23 0.14 0.15 0.16 0.16 8.80 7.96 7.81 7.58 3.20 

越秀服务 6626.HK 1.98 1.74 0.18 0.19 0.21 0.23 9.68 8.97 8.25 7.52 0.97 

建发物业 2156.HK 2.66 2.34 0.26 0.29 0.33 0.37 9.00 8.07 7.13 6.37 0.64 

金融街物业 1502.HK 1.98 1.74 0.29    6.07     

平均        11.22 10.04 9.07 7.98 1.10 

注：业绩预测为 WIND 一致预期，收盘日期为 2026 年 9 月 4 日，汇率 1 港元=0.88 元人民币。 

数据来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

我们以市值/合同面积、市值/在管面积两个指标观察市值与管理规模的匹配

程度，我们重点跟踪上市物业企业的上述两个指标的均值分别为 0.72 倍、

0.69 倍。其中市值/合同面积比值最高的企业为星盛商业、华润万象生活；

市值/在管面积比值最高的企业为星盛商业、华润万象生活。 
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表5：重点跟踪物业企业市值与管理规模匹配度 

上市公司 证券代码 
总市值 总市值 

市值/合同面积 市值/在管面积 
（亿港元） （亿元人民币） 

保利物业 06049.HK 159 140 0.14 0.16 

融创服务 01516.HK 25 22  0.08 

雅生活服务 03319.HK 24 21  0.04 

中海物业 02669.HK 117 103  0.21 

宝龙商业 09909.HK 12 11 0.37 0.46 

华润万象生活 01209.HK 942 829 1.77 1.88 

招商积余 001914.SZ 112 85  0.21 

碧桂园服务 06098.HK 189 166  0.15 

万物云 02602.HK 229 202   

合景悠活 03913.HK 3 3   

世茂服务 00873.HK 9 8 0.03 0.04 

卓越商企服务 06989.HK 7 6 0.07 0.07 

绿城服务 02869.HK 137 121 0.37 0.21 

正荣服务 06958.HK 1 1 0.01 0.01 

时代邻里 09928.HK 5 4 0.03 0.03 

远洋服务 06677.HK 4 3  0.04 

金茂服务 00816.HK 21 19  0.20 

星盛商业 06668.HK 14 12 5.23 8.45 

越秀服务 06626.HK 30 26 0.28 0.33 

建发物业 02156.HK 37 33 0.27 0.34 

金融街物业 01502.HK 7 7 0.12 0.13 

平均    0.72 0.69 

注：收盘日期为 2026 年 9 月 4 日，汇率 1 港元=0.88 元人民币。 

数据来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

从物企总市值/关联公司总市值的比值来看，时代邻里最高为 3.25 倍，其次

为雅生活服务 2.99 倍。我们认为，关联公司的规模对物业企业影响已经偏

弱，目前物业企业更重视第三方外拓等独立发展方式。 

 

表6：重点跟踪物业企业与其关联公司市值比较 

上市公司 证券代码 
总市值 总市值 关联公司 关联公司总市值 

总市值/关联公司

总市值 （亿港元） （亿元人民币）  （亿元人民币） 

保利物业 06049.HK 159 140 保利地产 628 0.22 

融创服务 01516.HK 25 22 融创中国 110 0.20 

雅生活服务 03319.HK 24 21 雅居乐 7 2.99 

中海物业 02669.HK 117 103 中国海外发展 1246 0.08 

宝龙商业 09909.HK 12 11 宝龙地产 6 1.68 

华润万象生活 01209.HK 942 829 华润置地 1880 0.44 

招商积余 001914.SZ 112 85 招商蛇口 628 0.14 

碧桂园服务 06098.HK 189 166 碧桂园 80 2.06 

万物云 02602.HK 229 202 万科 A 363 0.56 

合景悠活 03913.HK 3 3 合景泰富集团 3 0.89 

世茂服务 00873.HK 9 8 世茂集团 5 1.61 

卓越商企服务 06989.HK 7 6    

绿城服务 02869.HK 137 121 绿城中国 134 0.90 

正荣服务 06958.HK 1 1 正荣地产 1 0.65 

时代邻里 09928.HK 5 4 时代中国控股 1 3.25 
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远洋服务 06677.HK 4 3 远洋集团 5 0.61 

金茂服务 00816.HK 21 19 中国金茂 162 0.11 

星盛商业 06668.HK 14 12    

越秀服务 06626.HK 30 26 越秀地产 115 0.23 

建发物业 02156.HK 37 33 建发国际集团 251 0.13 

金融街物业 01502.HK 7 7 金融街 78 0.08 

注：收盘日期为 2026 年 9 月 4 日，汇率 1 港元=0.88 元人民币。 

数据来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

3.2. 今年以来企业股价整体震荡下行 
 

关于成交活跃度，我们统计了重点跟踪上市物业企业的近 30 日（2026.8.5-

2026.9.4）日均成交额和近 90 日（2026.6.6-2026.9.4）日均成交额，其中

华润万象生活、招商积余的成交额出现了较多的上升，而万物云、碧桂园服

务的成交额出现了较多的下降。 

从 2026 年以来的涨幅来看，有 5 家物业企业年内实现上涨，其中上涨幅度

最大的是万物云，上涨 15.12%。其余 16 家物业企业均出现了不同程度的

下跌，其中融创服务下跌幅度最大，为-40.74%。 

从 2025 年 9 月 4 日至 2026 年 9 月 4 日的一年区间，2 家物业企业的表现

为上涨。其中，华润万象生活近一年累计上涨 12.64%，其次为星盛商业上

涨 11.33%。 

 

表7：重点跟踪物业企业成交额与涨跌幅情况 

上市公司 证券代码 
纳入港股

通时间 

日均成交额（百万元） 26年内涨幅 近一年涨幅 

90日，mHKD 
30日，
mHkD 

变动值，mHkD （%） （%） 

   2026/6/6 2026/8/5  2026/1/1 2025/9/4 

保利物业 06049.HK 2020/3/9 21 19 -2 -4.68 -11.77 

融创服务 01516.HK 2021/3/15 4 2 -2 -40.74 -48.15 

雅生活服务 03319.HK 2020/3/9 3 3 0 -23.18 -39.20 

中海物业 02669.HK 2018/3/5 27 25 -2 -18.54 -27.79 

宝龙商业 09909.HK 2020/9/7 0 0 0 -22.41 -15.77 

华润万象生活 01209.HK 2021/3/15 198 207 9 -1.71 12.64 

招商积余 001914.SZ  74 82 8 -11.49 -21.02 

碧桂园服务 06098.HK 2018/9/10 37 29 -8 3.53 -2.76 

万物云 02602.HK 2024/9/9 27 15 -11 15.12 -11.18 

合景悠活 03913.HK 2021/3/15 0 0 0 -35.02 -42.21 

世茂服务 00873.HK 2021/3/15 0 0 0 -38.98 -50.68 

卓越商企服务 06989.HK 2021/3/15 0 0 0 -32.93 -52.17 

绿城服务 02869.HK 2017/3/7 14 12 -2 -1.71 -3.56 

正荣服务 06958.HK  0 0 0 -16.36 -24.59 

时代邻里 09928.HK 2020/9/7 0 0 0 -0.95 -6.16 

远洋服务 06677.HK  0 0 0 -21.57 -36.13 

金茂服务 00816.HK 2022/3/8 1 1 -1 -5.34 -19.17 

星盛商业 06668.HK  0 0 0 8.95 11.33 

越秀服务 06626.HK  2 1 0 -17.07 -24.78 

建发物业 02156.HK 2019/9/9 3 3 -1 5.98 -10.58 

金融街物业 01502.HK  0 0 0 5.19 -6.70 

注：收盘日期为 2026 年 9 月 4 日。 

数据来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

4. 投资建议 
 

投资建议：维持物业板块“增持”的评级。我们认为，2026 年以来，物业行

业在消化过去几年快速扩张后的后遗症之后，又迎来了经济压力较大影响
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运营成效的一段时期，但是随着商业模式和市场预期走向成熟理性，企业也

更重视内涵式发展并借助新技术积极推动降本增效和合理增长，加之目前

行业处于估值的长期底部，未来业绩和估值双改善可期。 

推荐标的：A 股招商积余，H 股华润万象生活、万物云、中海物业、保利物

业、碧桂园服务、越秀服务。 

 

表8：相关公司估值表 

代码 简称 

总市值 EPS（元人民币） PE（倍） 

评级 (亿元人民

币) 
2025A 2026E 2027E 2025A 2026E 2027E 

001914.SZ 招商积余 96 0.62 0.86 0.98 14.63 10.55 9.26 增持 

1209.HK 华润万象生活 801 1.74 1.92 2.10 20.18 18.29 16.72 增持 

2602.HK 万物云 195 0.60 0.67 0.72 27.87 24.96 23.22 增持 

2669.HK 中海物业 101 0.42 0.44 0.47 7.34 7.01 6.56 增持 

6049.HK 保利物业 137 2.81 2.96 3.13 8.79 8.35 7.89 增持 

6098.HK 碧桂园服务 163 0.18 0.45 0.46 27.28 10.91 10.67 增持 

6626.HK 越秀服务 25 0.18 0.19 0.20 9.14 8.66 8.23 增持 

注：收盘日期为 2026 年 9 月 7 日。表中相关公司的盈利预测来自国泰海通地产。1 港元=0.88 元人民币。 

数据来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

5. 风险提示 
在管面积扩张不及预期，人工成本上升，收并购不及预期，增值服务扩张不

及预期，政策风险。 
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