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行业透视
Industry Penetration



利 弊

退场是市场的双向选择和行业的新陈代谢

退场是主动的、理性的，但行业仍欠不动产养护一个答案。

Project exits are part of mutual market selection and industry renewal

退场原因分析

历史上的优质项目类别,变成了
现在的问题项目类别

开发商空置

退出资产包中的非战略项目

收并购资产
业委会解散承诺未兑现

业委会项目

关注了物业退场，但业权人义务仍未被切实关注

业权人不动产养护义务缺位

耽搁几年，未来付出更大成本

养护延误的长期成本

退出收缴率低、客户对物业认知弱的项目

改善经营质量

用“主动选择”正面回应"赖着不走"

推动物业行业市场化



“数人头”模式制约行业的科技创新
Headcount-based evaluation limits technology-driven innovation

看穿本质：“数人头”的两面性

阳光的管理逻辑

代理人最直观，排多少个人、覆盖多少个
岗位，看得见，算得清、好交代

灰色的寻租路径

人头 = 成本 = 报价，信息不透明，虚增人头
吃空饷等空间

对应代价：遏制新技术发展

其他行业

机器人、AI 正在改善服务效率与客户体验
新技术大规模落地

物业行业

落后的“数人头”模式正在遏制新技术在行业的
应用，行业效率没有明显改变

破局之道：通过技术验证结果

物业行业

“干得怎么样”比“排几个人干活”更加重要

当行业从"数人头"走向"看结果"，物业才真的走向现代服务业



上海讲话振奋人心
Inspiring speech in Shanghai

十五五政策方向确定物业定位

基层治理的核心

社区作为基层治理的基本单元,通过居委会、业委会
与物业企业新型协同机制,以人民利益为中心推动社

区的长效治理、安全韧性、智慧服务

完整社区的核心

总书记把"小区物业管理"和"便民服务水平“
放在一起

物业企业要跳出物业小区
站在连片管理的视角主动拥抱完整社区

物业除了四保,还可以链接养老托育、社区商业、便民服务、资产经营等居民生活服务。

城市更新的核心

转向"从大规模增量扩张转向存量提质和增量优化

并重",明确新开工改造11.5万个老旧小区在5,000
个社区实施完整社区基础设施改造这些数字背后
需要的不是盖新房的能力,而是对存量空间的持续

运营能力



经营要点
Business Highlights 



收入稳健增长，费用持续改善，风险敞口收窄
Steady revenue growth, continued expense improvement, and reduced risk exposure

营业收入 持续关连交易收入

应收账款净值行政开支下降

净利润

货币资金

191.1 亿 8.2 亿

70.0 亿

同比

+5.4%
循环型业务收入

173.5亿（+6.4%）
同比

-30.0%
占集团总收入比例(对比2025A）

4.3%（-1.7pct）

0.4 亿

8.2 亿

103.7亿

销管研费率

5.8%
销管研率同比

-0.7PCt
已分红

6.3亿
已回购

0.3亿

同比

-0.2亿（-2.1%）

非开发商净利润

7.1亿（+5.3%） 11.0亿（+7.3%）

非开发商核心净利润

原值同比

-2.5（-2.7%）

其中：应收开发商原值同比

-7.2（-20.5%）

净值同比

-10.1（-12.6%）

其中：应收开发商净值同比

-13.3（-50.6%）



25H1
核心净利润

12.75亿

开发商毛利下滑

-1.36亿

非开发商
毛利增长

销管研费用提效 26H1
核心净利润

+0.62亿
+0.70亿

12.63亿

-0.08亿

所得税及其他

核心净利润：非开发商增长与开发商下降的差距正在逐步收敛

26H1非开发商业务毛利增加，销管研三费有所提效，对冲了开发商业务毛利的下滑影响。

Core net profit: the gap between non-developer growth and developer decline is gradually converging



市拓进展
Market Expansion Progress



住宅物业服务：竞争力持续提升
Residential Property Management Services: Sustained Enhancement of Competitiveness

住宅物业服务

+6.5%

收入(亿元) 毛利润（亿元）

102.8
109.4

13.3
14.2

+6.5%

2025H1 2026H12025H1 2026H1

新签约项目数量 
207个

新签约饱和收入
8.4亿元

存量市场占比 
63.5%

弹性定价占比
15%

入口端

项目
组合优化

• 持续优化并购资产包，退出非战略性
城市项目

• 主动退出低回款或难以通过运营改善
客户对物业认知的项目

• 提高新增项目的准入门槛与质量底线

2026H1退出 139 个住宅项目

7.4 亿元年化饱和收入涉及

幸福
社区计划

• 社区焕新资金（洗脸、花境、智能硬
件、设备房开放）

• 一老一小一宠专项服务

• “住这儿”家政便民服务

• 朴里节

存量端

85%
业委会中标率

• 存量市场竞争优势持续增强，投
标胜率稳步提升

• 收缴率改善需要周期，但业主用
投票做出的选择已经反映了服务
价值的认可较去年同期大幅提升

+11pct

效果显现



459个蝶城

121
标准蝶城

119
主攻蝶城

219
目标蝶城

2022Q1

690个蝶城

216
标准蝶城

204
主攻蝶城

270
目标蝶城

2025

708个蝶城

x

284
标准蝶城

251
主攻蝶城

173
目标蝶城

2026H1

蝶城：在“单向变革”及“与业主磨合”中螺旋上升
Onewo Town+：Ascending in a Spiral Through "Unilateral Transformation" and "Alignment with Property Owners"

从单点服务到周期陪伴：延伸业主服务价值 ​从扩底盘到优底盘：提升项目组合质量

蝶城生态

围绕业主在房屋交易、居住改善和房屋
维护等方面的真实需求，推动房屋租赁、
买卖、装修、维修等服务，对业主居住
周期和房屋资产周期的进一步陪伴。

朴邻｜房屋经纪

二手买卖
6,429单

房屋经纪业务收入
3.19亿

在管项目市占率
18.06%

2.1亿元

9.5 %毛 利

房屋修缮｜维护更新

修缮业务收入
3.13亿

同比
+45.3%

研选家｜装修服务

9.0亿元

5.2 %收 入

23.2%

0.9 pct毛利率

居住相关资产服务

从内部提效到客户认可

“看投入
数人头”

“看结果、重体验
质价相符”

底盘良性扩张

研选家业务收入
2.71亿

同比
+12.8%



物业及设施管理服务：从“先发红利”到“技术突围”
Property and Facility Management Services: From "First-Mover Advantage" to "Technology Breakthrough"

增长与压力并行

2025H1 2026H1

51.7
56.3

+8.9%

收入(亿元)

客户聚焦

市场拓展良好 2.0年

八大赛道客户占比 平均合同周期 主动退出低回报项目

新签及续约B端项目中，来自八
大赛道客户占比同比提升

长期合作关系逐步建立，合同
可持续性增强

主动退出不符合回报要求的B端
项目及合同金额

28 %

+1pct
 同比 16个

5,700
万元

新签合约 19.9亿元 饱和收入

综合中标率 33%

大学

技术突围

以能源管理为例

广州三元里中心

深圳南山云科技大厦

改造后节能率达 20 %

三级能源管理，能耗成本 41 %

医院

新增 20个

累计 157个

新增 15个

累计 76个

竞争环境恶化

• 写字楼空置率提升

• 行业参与者变多

• 企业行政预算下滑

172个
累计能源项目

650台
累计灵石落地

工商
企业

新增 320个

累计 3310个



灵石进入规模化签约与跨业态复制阶段
LinkX has entered the phase of scaled and cross-format replication

签约规模 已覆盖八类业态，跨场景复制能力持续验证

灵石不是单一科技展示，而是正在形成可签约可交付、可验证客户价值的产品化能力

1,339台

472台 / 16.7天

已签约

覆盖655个合约
272个签约客户

已交付/平均交付
周期

剩余未交付主要与现场
条件及签约条款有关

住宅 42% 563台

园区 28% 379台

商业 171% 147台

学校 6% 75台

医院 4% 49台

城管 1% 16台

公园 1% 11台

酒店 0.5% 6台

可交付

可签约

交付能力



AI驱动组织效率持续优化
AI-driven continuous optimization of organizational efficiency

2026年H1消耗2300亿Token，主要分布在IT系统重构、Agent审批、新Agent训练等工作中。

8.4 亿行政
费用

同比
减少 4,304万

行政费用率
合计降幅 0.5 PCT

高频审批自动化

财务 财翠翠 智能审核

智能督办 人力行政助手

人 力 哪 吒
智能筛选 

流程提效

员工服务
AI 服务助手

可可 微信入口

管家下班托管

累计审批项目

6,480 个82.9  万单
AI 审批总量

覆盖付款审批、余额转移、合同审批和营帐

返销账等核心场景，并督办事项580件

使用人数2.4万，能力覆盖简历筛选、入职体检审核、HR制
度问答、内部调岗推荐、差旅报销与出行推荐等全链条场景

既承担高频标准化审批任务，也持续沉淀规则与风险判断能力
推动本集团财务工作从流程执行升级为规则治理与风险防控 离职流程

+40%
差旅降费

-22%

体检审核

+53 %
入职背调

+71 %
退休流程

+51 %

五大高频场景均实现显著提效，推动HR组织从服务交付升级
为效能驱动

消耗Token 49.38亿 消耗Token 42.4亿

24/7
不停歇有效信息

284万+

10.7万+
响应诉求

6.2万+
夜间响应

333.6亿
2026H1 Token 

体检审核

47万客户
退休流程

35万+
入职背调

4,140 项
目



工抵资产阶段性增加，但关联方风险敞口持续收窄

工抵资产结构（亿元）

Property-backed assets increased on a basis, but related-party risk exposure continued to shrink

17.7亿
关联方应
收期末余额

工抵资产
期末余额 51.6 亿 2026H1 

去化规模 1.0亿 

2024 

关联方应收趋势（亿元）

持续关连交易收入（亿元）

24.5 26.0

17.7

11.7

8.2

2025H1 2026H1 

20.6

             6.8亿（-27.8%）

2025H12024A 2026H12025A 2025H1 2026H1

65%

33%

2%

销售型 运营型 自持型

资产负债表阶段性变重是接收工抵资产的代价，但关联方风险敞口显著收窄，关联业务收入稳步趋降；工抵资产质地良好，期内去化无折损，公司将持续根据资金
规划有序推进资产去化。

去化的前提是运营盘活



滨江万科广场案例：工抵资产通过运营改造释放价值

以周边居民为核心，重构21个必备业态与2大主题
特色业态，打造更贴近社区生活的商业场景

改造前后视觉对比 
外立面焕新 + 中庭激活 + 内容业态导入

经营改善已被验证
项目尚处培育期，但出租率、客流和收入模型均已出现清晰改善

Binjiang Vanke Plaza Case Case: Property-backed assets unlock value through operational revitalization

购物中心

写字楼

83%

出租率

• 完成团队重构，租户服务机制进一步完善。
• 基于灵石系统梳理租户服务清单，万粱进场负责写字楼招商和运营服务，

Space Up写字楼合同台账上线。

工抵资产的关键不只是去化，更在于通过运营改造把资产变成现金流和价值增量；

滨江万科广场提供了“接收—改造—验证”的样本。

商业出租率
34.2 %

改造前

82.7%

改造后

日均客流
0.59 万人次

改造前

1.8 万人次

改造后

万芊食集

改造后改造前

客户对话

首席客户官：从"商业讯息的传递者"转向"业主的共同体"

• 通过滨江区位业主及写字楼人群的群聊与单独沟通，洞察业主周末去处、商场偏好与便利需求，建立信
任关系；

• 以业主心声反哺商场商户运营，再针对性推荐引流，实现商业信息的无感渗透。



1.4万m2 超 30 万 近 1000万 约 1000元/m2 

可出租面积
改造后实现可运营的社区商业体量

日均销售金额 月销售收入 实际出租面积
坪效达到社区商业顶流水平

坪效顶流 · 模型跑通

早餐铺 · 邻里之间的双向奔赴

 B1层自营早餐档口 招商逻辑 商业的尽头，是回归生活本质

早上7点，刚出站的通勤人群顺着香气一路扫码——现包包子、现炸油条
香醇豆浆摆在必经之路上，下楼5分钟，吃上一顿新鲜又便宜的早餐。

从“被吐槽”到“被信任”再到“共创”，邻里关系在每一天的烟火气中长出来

“邻居们缺什么，我就配置什么”

首席客户官“格格”泡在业主群里，把每一句吐槽当作改进的密码，把每次
聊天变成调查研究

用社区商业打法，跑出了高线商业的坪效水平

不赚快钱的慢生意，反而能活得长久

滨江万科广场案例（续）：跑通社区商业顶流模型，烟火气即护城河
Binjiang Vanke Plaza Case Case (Cont.): Proven Top-Tier Community Commercial Model — Livelihood Vibrancy as the Moat



ESG
Environmental, Social and Governance



万物云共同发展计划：以安全、低碳与员工成长夯实可持续经营韧性
Oneworld Plan: Strengthening sustainable operational resilience through safety, low-carbon initiatives, and employee growth

从自身碳目标治理，走向面向客户
的不动产低碳解决方案

以数字化平台提升
内部机会透明度与组织活力

外部评级保持稳健：Wind ESG AA ｜ 恒指ESG A- ｜ 标普CSA ESG评分 66（93%分位）

1,112人次

34.8%

上半年转岗基层员工

基层员工转岗去向

3,600+ 项目负责人通过安全认证

安全不是后台制度
而是服务现场的即时响应能力

完成碳目标及减排路径图
推动碳排放数据第三方核证与区块链存证

低碳能力从披露要求
延伸为客户可采购的运营价值

一站式内部机会平台
岗位查看、简历投递、面试与调动进度跟踪

平台面向全体员工开放
帮助员工发现机会、把握机会、跟进进度

员工成长从线下管理动作
沉淀为可追踪可复用的数字化机制

以制度化认证、红黄线标准与G4行动守
住服务现场安全底线

灵石能源管家签约

约4,500吨

存量能耗项目降碳

低碳能力 员工成长安全韧性

新增G4行动救人

35人
G4行动累计救人

2人

4,820台
住宅项目AED配置

6.5万名
在职服务者CPR受训

21个项目

综合维保类

33.4%

网格管家/管家助理

2026年H1碳排放
（116万吨CO2当量）

11.7%同比



远程调度实现“6个100%”，提升基础物业安全运营韧性
Remote dispatch achieves “Six 100% Targets,” enhancing the safety and operational resilience of core property services

消防管理 泳池管理 高危作业

外墙风险 防汛管理 隐蔽点位风险

消控室实时值守100%

通过RM、报岗、IPC等系统结合各类AI工具和远程调
度，实现消控室100%有人且认证；

消防水电、灭火器等问题纳入线上闭环治理，发现问
题即时派单、跟踪整改、全程留痕，确保消防关键节

点风险可控。

泳池合规开放监督100%

依托IPC视频轮巡和远程调度机制，对泳池安全检查
救生员技能与资质核查实现常态化管控；

对巡检发现的违规上岗问题快速响应、即时处置，确
保泳池合规开放。

高危作业认证100%

通过实操培训认证、关键步骤AI质检、违规积分三项机制
对高危作业的关键资质和作业条件进行前置干预；

通过数据识别"危险分子"，实施重点运营、重点监控，守
住一线作业安全底线。

外墙风险巡查并告知100%

基于楼盘画像和AI远程质检，对外墙脱落风险实现识
别、告知、围蔽、维修跟进的全链路闭环；

风险发现后自动提醒现场，及时告知业主并推进整改
落地，防范高空坠物风险。

极端天气物资配置100%

建立防汛风险分级和物资配置标准，通过远程抽检核验
物资到位情况，并结合AI外呼移车等手段，提升极端天
气场景下的响应效率与组织动员能力，保障物资配置

100%落地。

滑倒摔伤风险识别并告知100%

将窨井、竖井等易滑倒、易坠落风险点位数字化采集
并纳入地图化管理，实现风险点位可定位、可巡查；
通过"巡查→处置→复核"的动作闭环，降低滑倒摔伤

等事故风险。

在线识别 即时调度 现场整改 线上留痕 复盘迭代
上半年主要风险
事件同比改善

结果
验证 12.9 %突发事件

发生率



从传统物业服务到Bpaas,新增工抵资产运营到灵石租赁服务
循环型业务（Recurring business）占比首次超过90%(90.8%)
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