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新城悦服务 
非交易路演摘要：公司仍目标实现强劲增长 

■ 银河联昌在本周较早时候为新城悦服务举行了非交易路演。 

■ 受助于新城发展控股[1030.HK;未评级]的支持，新城悦服务上半年净利润同比增长 55％

至 1.17 亿人民币。 

■ 尽管近日有一些与新城发展控股创始人有关的风波，但新城悦服务认为核心业务应不会

受到影响。 

■ 公司目标未来三年的净利润年复合增长率达到至少 50％，而 2022 年净利润目标为 10

亿元人民币。 
 

 

上半年业绩强劲 受助低基数和新城发展控股的支持 
由于 2018 上半年基数相对较低，且增值服务强劲增长，公司 2019 上半年收入同比增长

71.3％至人民币 8.56 亿元，而净利润则同比增长 115％至 1.172 亿元人民币。2019 年中期

业绩反映强劲的盈利势头（控股股东王振华事件其后在 7 月才发生）。公司上半年的已产生

收入的在管面积同比仅增长 17％至 4,440 万平方米，主要由于开发商有许多项目尚未交付。

然而，由于新城发展的合约销售强劲，合约面积（包括已产生收入的在管面积和尚未交付的

面积）同比增长 62％至 1.33 亿平方米。新城悦提供按场服务的销售中心数量同比增长 71％

至 278 个，这推动开发商增值服务收入同比增长 162％至 2.74 亿元人民币。整体净利率上

升 2.4 个百分点至 14.5％，主要由于 2019 上半年没有再产生上市费用。 

 

新产品可推动增值服务的增长 
由于推出了各种新服务，公司的增值服务在上半年实现强劲增长。例如，公司成功在 2019

上半年售出约 1,500 个停车位，推动公司的“社区相关服务”（向业主提供的增值服务）的

收入/毛利同比增长 206％/ 153％至 7,110 万/ 4,950 万元人民币。凭借这些销售高价商品的

经验，公司有信心发展盈利能力更高的服务，例如为业主提供装修服务。 

 

有关创始人的事件的影响可控 
由于控股股东王振华（也是新城发展的董事长）于 7 月被捕，有投资者担心新城悦服务的增

长动力会否受影响。这是因为新城发展的合约销售或会放缓，而它在出售了一些资产之后或

會更為明顯。新城悦服务管理层表示，新城发展的项目进度可能会受到一些影响，但仍会向

新城悦服务提供大量面积。而因为较低级别的城市竞争应会较低，新城悦服务还将尝试在这

些地区取得更多第三方项目。另外由于高级管理层团队保持稳定，并不受上述事件所影响，

管理层对其扩张计划保持乐观。管理层已在全公司推出激励计划以提升员工生产力，包括向

32 名高级管理人员授予购股权（行使价 6.18 港元）。 

 

为 2019-2021 年定下取进的目标 
公司已就未来三年制定积极目标，预计 2019-2022 年净利润的复合年增长率将达到 50％以

上。更具体地说，管理层预计 2022 年在管面积将达到 2 亿平方米。这将使公司实现收入 60

亿元人民币。其中约 40 亿元人民币将来自管理费收入，约 10 亿元人民币将来自社区相关

服务。预计 2022 年净利润为 10 亿元人民币，相当于约 16.7％净利率。根据彭博共识预测，

股份 2019 年市盈率为 15.3 倍。 

 

 

 

   
 
 

            

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
来源: 中国银河国际证券研究部, 公司, 彭博共识预测 
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路透股票代号： 1755.HK 

彭博股票代号： 1755 HK 

市值： US$623.3m 

 HK$4,887m 

平均每日成交额： US$6.22m 

 HK$48.21m 

目前发行在外股数 820.0m 

自由流通量 26.8% 
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股价表现 1M 3M 12M 

绝对表现 (%) -1.2 -21.7  

相对表现 (%) -5.9 -19.4  
 

主要股东 
 

持股百分比 

Wang Zhenhua 73.2 

  

  
 
 
 

Eyes On the Ground 系列报告载列我们对公司 

的初步评估，并不代表我们对公司进行覆盖。相 

关报告并不牵涉投资评级，中国银河国际亦不须 

对股份进行定期更新。 
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