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核心指标量质齐升，以稳健业绩持续回馈股东。

1：除特殊说明，本报告内货币单位均指人民币，核心净利润均指归母核心净利润；
2：指物业航道整体基础物业服务毛利率；
3：仅含当年新签约项目，不含当年到期再签约第三方项目。

业绩亮点

公司整体 商业航道 物业航道

180.22 亿元

营业收入

同比 +5.1%

39.50 亿元

核心净利润

同比 +13.7%

1.038 元 / 0.693 元

每股股息/特别股息

每股股息同比 +12.6%

2,660 亿元

购物中心零售额

同比 +23.7%

65.7%

购物中心NOI Margin

同比 +0.6个百分点

25.3%

第三方购物中心税前利润贡献占比

同比 + 4.3个百分点

8,307 万

大会员数量

较2024年末 +36.0%

4.26 亿平方米

在管面积

较2024年末 +3.2%

3,530 万平方米

新增第三方合约面积
3

城市空间占比 78.6%

15.2% 

基础物业服务毛利率
2

同比 +1.2个百分点

92.71 分

客户满意度

同比 +0.95分

3

35.5%

整体毛利率

同比 +2.5个百分点
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人民币百万元 FY25 FY24 变化 FY24-重述前
3

变化-重述前
3

收入 18,022 17,154 5.1% 17,043 5.7%

商业航道 1
6,906 6,274 10.1% 6,274 10.1%

物业航道 10,847 10,724 1.1% 10,715 1.2%

生态圈业务 2
269 156 72.2% 54 403.0%

毛利 6,406 5,653 13.3% 5,609 14.2%

商业航道 4,358 3,777 15.4% 3,777 15.4%

物业航道 1,949 1,821 7.0% 1,819 7.1%

生态圈业务 99 56 77.9% 13 641.6%

毛利率 35.5% 33.0% 2.5 pt 32.9% 2.6 pt

商业航道 63.1% 60.2% 2.9 pt 60.2% 2.9 pt

物业航道 18.0% 17.0% 1.0 pt 17.0% 1.0 pt

生态圈业务 36.9% 35.7% 1.2 pt 25.0% 11.9 pt

管理及销售费用 1,358 1,333 1.9% 1,266 7.3%

管理及销售费用率 7.5% 7.8% -0.3 pt 7.4% 0.1 pt

股东应占净利润 3,969 3,598 10.3% 3,629 9.4%

核心净利润 3,950 3,475 13.7% 3,507 12.6%

核心净利润率 21.9% 20.3% 1.6 pt 20.6% 1.3 pt

归母每股盈利 1.739 1.576 10.3% 1.590 9.4%

每股股息 1.038 0.922 12.6% 0.922 12.6%

总收入
百万元

8,875
12,016

14,767
17,043 17,154 18,022

FY21 FY22 FY23 FY24 FY24 FY25

+5.7%

5.1%

损益表
多元布局协同并进，提质增效驱动业绩高质量增长：总收入同比增长5.1%至180.22亿元，毛利率同比增长2.5个百分点至35.5%，两费费率同比

下降0.3个百分点至7.5%，核心净利润增长13.7%至39.50亿元。

1,702
2,225

2,920
3,507 3,475

3,950

FY21 FY22 FY23 FY24 FY24 FY25

+12.6%

13.7%

核心净利润

百万元

1.包含购物中心（含分租）及写字楼的运营及物管服务；
2.主要包含会员运营与营销服务、化妆品自营、咨询服务及文化运营等业务；
3.未重述公司2025年收购华润网络深圳、华网数据科技广州以及集团内物业项目的FY24相关数据。 5

3

3

重述前

重述前



6

商业航道收入及毛利率

6,906

FY21 FY22 FY23 FY24 FY25

3,565 4,214
5,166

6,274

+10.1%

百万元
人民币百万元 FY25 FY24 变化

收入 6,906 6,274 10.1%

购物中心 4,768 4,209 13.3%

购物中心 – 运营 3,275 2,920 12.2%

购物中心 – 物管 1 434 509 -14.7%

购物中心 – 分租 1,059 780 35.7%

写字楼 2,137 2,065 3.5%

写字楼 – 运营 116 130 -10.7%

写字楼 – 物管 2,021 1,935 4.5%

毛利率 63.1% 60.2% 2.9 pt

购物中心 75.9% 72.6% 3.3 pt

购物中心 – 运营 82.0% 78.4% 3.6 pt

购物中心 – 物管 1 55.1% 44.1% 11.0 pt

购物中心 – 分租 65.6% 69.4% -3.8 pt

写字楼 34.5% 34.9% -0.4 pt

写字楼 – 运营 68.3% 74.4% -6.1 pt

写字楼 – 物管 32.6% 32.2% 0.4 pt

商业航道收入及毛利率
收入强劲增长，毛利率高位提升：商业航道收入同比提升10.1%至69.06亿元，毛利率同比增加2.9个百分点至63.1%；第三方购物中心收入及

税前利润占比分别提升5.3、4.3个百分点至33.1%、25.3%。

商业航道收入

1.包括购物中心开业前及开业后物管服务收入，受期内新开业购物中心数量减少影响，开业前物管服务（包干制）收入占比降低，购物中心物管毛利率上升；
2.第三方指非华润置地项目。

购物中心第三方2占比

FY21 FY22 FY23 FY24 FY25

24.8%
19.3%

22.8%
17.2%

26.0%
17.5%

27.8%
21.0%

33.1%
25.3%

+5.3pt

+4.3pt

收入 税前利润

6

48.6% 50.7% 58.4% 60.2% 63.1%

商业航道毛利率
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物业航道收入及毛利率
百万元

物业航道收入及毛利率
基础物业服务稳住基本盘，整体业绩保持增长：物业航道收入同比增长1.1%至108.47亿元，整体毛利率同比提升1.0个百分点至18.0%，其中社

区空间毛利率同比提升1.2个百分点至19.0%，城市空间毛利率同比提升0.5个百分点至13.4%。

5,310

7,802

9,601
10,715 10,724 10,847

FY21 FY22 FY23 FY24 FY24 FY25

+1.2%

+1.1%

物业航道收入

人民币百万元 FY25 FY24 变化 FY24-重述前
1

变化--重述前
1

收入 10,847 10,724 1.1% 10,715 1.2%

社区空间 8,807 8,903 -1.1% 8,894 -1.0%

基础物业服务 7,171 6,669 7.5% 6,660 7.7%

非业主增值服务 520 718 -27.7% 718 -27.7%

业主增值服务 1,117 1,516 -26.3% 1,516 -26.3%

城市空间 2,040 1,821 12.0% 1,821 12.0%

基础物业服务 1,911 1,666 14.7% 1,666 14.7%

增值服务 129 155 -16.7% 155 -16.7%

毛利率 18.0% 17.0% 1.0 pt 17.0% 1.0 pt

社区空间 19.0% 17.8% 1.2 pt 17.8% 1.2 pt

基础物业服务 15.9% 14.4% 1.5 pt 14.4% 1.5 pt

非业主增值服务 24.7% 33.0% -8.3 pt 33.0% -8.3 pt

业主增值服务 36.6% 25.6% 11.0 pt 25.6% 11.0 pt

城市空间 13.4% 12.9% 0.5 pt 12.9% 0.5 pt

基础物业服务 12.8% 12.2% 0.6 pt 12.2% 0.6 pt

增值服务 22.9% 20.1% 2.8 pt 20.1% 2.8 pt

7

19.3% 18.9% 17.5% 17.0% 17.0% 18.0%

物业航道毛利率

1.未重述公司2025年收购集团内物业项目的FY24相关数据。

重述前

1
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在手现金

现金流管理

百万元

依托体系化回款能力，现金流管理有力有效：年内经营性净现金流覆盖核心净利润倍数103.3%（还原并购项目股转款支出与经营欠款抵消影响

1.54亿，覆盖倍数为107.2%），匹配核心净利润口径的有效净现金流覆盖倍数为112.3%。年末在手现金157.97亿元，受派息节奏优化影响较年

初下降6.4%。

净现金流/核心净利润
%

1.有效现金流为还原并购化债对抵的经营欠款及加上核心净利润口径下的利息流入；
2.含计提的利息收益。

13,927
12,723 11,647

9,699

5,682

2,475
2,559 4,255

4,574

5,096

2,608

5,019

FY21 FY22 FY23 FY24 FY25

16,402
15,281 15,902

16,880
15,797

定期存款 按公允价值计量的金融资产 现金及现金等价物
2 2

39.69亿

投资物业的重估
及递延税项

无形资产摊销
及递延税项归母净利润

1.61亿 0.70亿

或然对价的公允价值变动

-0.76亿

无形资产处置及对应所得税

0.04亿

归母核心净利润

39.50亿

10.3% 426.6% 5.3% 150.4% 13.7%

FY21 FY22 FY23 FY24 FY25

134.5%

154.0%

85.0%
98.9% 104.2%

115.9% 122.2%

141.2%

103.3%
112.3%

经营性净现金流 有效净现金流
1

8

68.5%
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股息及派息率

归母核心每股盈利及每股股息全年派息率
% 人民币元

FY21

37%

45%

FY22

45%

55%

FY23

40%

60%

FY24

40%

60%

FY25

37%

82%

100% 100% 100%

重视股东回报，连续三年实现核心净利润100%分派：宣派末期股息每股人民币0.509元，同时宣派末期特别股息每股0.341元，全年每股股息同比

增长12.7%至人民币1.731元，连续3年保持总派息率100%；上市五年累计派息人民币131.40亿元，累计派息率达86.9%。

0.746

0.975

1.279

1.536

1.731

FY21 FY22 FY23 FY24 FY25

核心每股盈利 每股股息

连续3年实现

100%核心净利润分派

0.614

1.536

0.364

0.803

特别每股股息

0.439

0.276 0.704

0.575

1.279

9

1.038

0.693

1.731

0.922

特别派息率 固定派息率
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商业航道-购物中心

累计整体零售额

亿元

同比

+23.7%

可同比

+12.2%

零售额排名当地市场第一项目数量 零售额排名当地市场前三项目数量

1,189 1,264

1,812

2,150

2,660

FY21 FY22 FY23 FY24 FY25

+23.7%

27

33

40

50
54

FY21 FY22 FY23 FY24 FY25

+8.0%

54

69

82 86

105

FY21 FY22 FY23 FY24 FY25

+22.1%

精准捕捉消费趋势，零售额强劲增长，市场份额稳步扩张，行业领导者地位进一步夯实。

• 零售额增速跑赢大市：年内零售额同比增长23.7%，可同比增长12.2%，全面跑赢社消零总额增速（3.7%）。

• 重奢及非奢项目全面增长：重奢项目零售额同比增长18.5%，可同比增长15.3%；非奢项目同比增长26.9%，可同比增长10.4%。

• 市场份额持续攀升：年末135个在营项目，54个项目零售额排名当地市场第一，105个排名当地市场前三。

个 个

11

重奢

• 同比+18.5%，可同比+15.3%

非重奢

• 同比+26.9%，可同比+10.4%
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商业航道-购物中心
完成赛道专业化体系重塑，驱动业绩均衡高质增长。

• 非凡重奢：深化核心资源合作，全面升级消费体验，重奢及非奢品牌协同共进，驱动零售额可同比双位数增长。

• 城市旗舰：坚持产品力领先，聚焦内容与场景创新，客流及消费会员人数同比增长超30%。

• 品质生活：迭代标准化体系，数字化赋能经营效率提升，年内NOI Margin提升1.2个百分点至60.6%。

• 前沿创新：挖掘新兴业态与新消费范式，一店一策实践产品创新与经营创新，构建差异化竞争力。

12

非凡重奢项目，核心资源合作与服务全面升级 城市旗舰项目，内容与场景创新驱动客流增长 前沿创新项目，一店一策打造标杆品质生活项目，标准化赋能经营提效

太原万象城

南昌万象城

合肥万象城

苏州万象天地 宁波万象城 太原钟楼街 杭州中心

宜宾天地

义乌天地 绍兴天地

沈阳铁西万象汇-西红市5.0

东莞松山湖万象汇 南通万象城

深圳万象城旗舰店焕新

杭州万象城miumiu独家快闪

西安万象城 VOGUE 
Vintage

厦门万象城-闽南文化会员中心沈阳万象城-布达佩斯之夜

雅集云南藏地文化溯源之旅

西安万象城 VOGUE Vintage
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现象级综合商业地标
复合型建筑空间组合及高效连接城市的

立体交通系统。WAVE广场、水幕广

场、绿谷打造城市标志性场景空间。深圳湾万象城（二期）

商业航道-购物中心
创新能力引航消费场景转型迭变。

• 创新产品：深圳湾万象城（二期）串联周边文化业态和生态资源擘画世界级商圈；呼和浩特万象城以在地化空间设计和厂牌化内容运营构筑流

量引力场；杭州亚奥万象天地、宜宾天地及苏州万象天地依托历史、建筑基底，重构融合城市精神的潮流策源地。

• 创新模式：合肥瑶海天地、西安MIXC AIR落地利润分成管理模式，形成可复制推广的分润新体系。

• 创新场景：万象滨海购物村和西安MIXC AIR探索奥莱和机场商业新场景，引领市场热话与行业转型。

13

天
地
产
品

杭州亚奥万象天地 宜宾天地 苏州万象天地

承接亚运遗产活化使命，以自然化街区和
社交体验感产品组合，营造沉浸松弛氛围

采用“街巷+公园+mall”的低密度复合形
态，提供全国可参考的高铁站前商业范本

依托古城深厚的文化底蕴，构建“一街一
巷四广场”的立体格局

创
新
场
景

万象滨海购物村 西安MIXC AIR（一、二期）

对机场流量进行深度运营与价值转化，打
造全国首个建在候机厅内的博物馆

打破传统奥莱“折扣卖场”的单一形象，
打造奥莱融合文旅的微度假目的地

呼和浩特万象城

城市商业发展新高地
高品质硬件标准、高比例内蒙古首店引擎、

厂牌化空间运营及精细化租户管理，以旗舰

之势焕新内蒙古商业格局。 合肥瑶海天地

最具活力与品质的社交生活体验地

以“厂开想象、自成天地”为核心理念，植

根合肥电机厂原址，焕发商业新生.

非
凡
重
奢

城
市
旗
舰

创
新
模
式
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商业航道-购物中心
完成会员体系重塑，推动“客流量”及“客留量”高基数双增长：年内扩充会员权益400余项，举办会员活动2万余场；打造至臻服务，多个项目

升级VIP LOUNGE，服务标准与国际认证接轨。年内到访客流20.4亿人次，同比增长32.7%，商业会员总数7,488万，同比增长31.3%，会员消费

贡献超千亿。

14

个人中心页

超
2

万
场
会
员
活
动

一
点
万
象
重
构
焕
新

逾
4

0

0

项
会
员
权
益

首页

升
级
会
员
至
臻
服
务 高端VIP LOUNGE

权益页

厦门万象城-南洋文化
千年古韵邂逅南洋风息

深圳湾万象城-湾区文化
以水为形滋养艺文绿洲

高端服务

沈阳万象城加入「金钥匙国际联盟」
高端服务标准与国际认证接轨 万象星页

城市共享权益 跨界身份权益 稀缺身份权益

浙江片区
全域权益打通

万象会员一键直升品牌会员
华为、江南布衣集团、鄂尔多斯集团

杭州万象城×小星球
演唱会包厢

溯源旅程活动

京津片区/铁西万象汇
小米超级工厂溯源

高端会员活动

杭州万象城雅集会员晚宴
十五周年“一饭封神”·雅集晚宴

“客流量”→“客留量”
高速增长

到访客流量

20.4 亿人次
同比+32.7%

消费会员人数
同比+34.4%

精英会员人数
同比+20.7%

复购会员人数
同比+37.3%

商业会员总数

7,488万人
同比+31.3%
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商业航道-购物中心
双赢价值导向引领战略合作，夯实重点品牌中国第一大合作伙伴地位：年内新开项目平均开业率超96%，4个项目实现100%开业；在营项目平均

出租率97.2%，较2024年末提升0.5个百分点。纵深推进“伙伴计划”，举办核心品牌高层会面134场，统一战略合作共识。年度重点品牌全国新

开门店数占比36%，其中，主力店、高化品牌近半数，运动户外、快时尚约三成新开店铺落于万象生活体系。

已合作的品牌数量 年末在营品牌数量

18,800+ 9,200+

较2024年增加3,800+ 较2024年增加1,400+

出租率

在营国际品牌店铺数

628

较2024年增加17个

FY21 FY22 FY23 FY24 FY25

96.9% 96.1% 96.1% 96.7% 97.2%

+0.5pt

非奢重点品牌开店情况

个

（31%） （27%） （49%） （25%） （50%） （36%）

28 19
60

16 10

133

89
70

123

64

20

366

运动户外 快时尚 高化 生活方式 主力店 整体

万象生活新合作店铺数

品牌全国购物中心开店指标

15

国际及重点品牌合作情况合作品牌数量
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商业航道-购物中心
全国规模布局优势凸显，经营效率与资源合作能级双提升：年内14座购物中心高品质开业，年末在营项目数量135个。规模效应持续释放，通过

组织提效、数字筑基、集采降本，推动运营效率与管理效能双升。依托规模优势，联动全球稀缺IP与顶流平台，引入超50项独家资源，落地100

余场城市级活动，全网曝光超20亿人次1。

在营项目数量
个

在营项目面积
百万平方米

53 67 78 92 98
18

19
23

30
37

FY21 FY22 FY23 FY24 FY25

71
86

101
122

135

+13个

第三方项目

母公司项目

16

2025年WELL HSR授牌活动现场

第7届百分百万象季：超30+品牌合
作，130+门店全国联动

上城士全国联动合作，50+明星城市封面华纳音乐 ED SHEERAN独家活动，
万象商业20城联合呈现

建立标准化运营管理体系，关键业务推动线上化：一点万象全量焕新，实现客户体验升级
优化；良贾实现对租业务100%线上化，合作效率提升

客
户
端

租
户
端

1. 数据来自B站、小红书官方统计。

6.37 7.67
9.22

10.72 11.68

1.53
1.75

2.42
3.21

1.24

FY21 FY22 FY23 FY24 FY25

7.61
9.20

10.97
13.14

14.89

+13.3%

第三方项目

母公司项目
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商业航道-购物中心
快速应对市场变化，强化运营效率，业主端租金收入与NOI稳定增长：业主端租金收入同比增长16.9%至307亿元，NOI同比增长17.8%至201亿

元，NOI Margin同比提升0.6个百分点至65.7%。

租金收入 NOI 及 NOI Margin

亿元 亿元

同比

+16.9%

可同比

+6.8%

152 158

220

262

307

FY21 FY22 FY23 FY24 FY25

+16.9%

93 95

142

171

201

FY21 FY22 FY23 FY24 FY25

+17.8%

60.9% 59.7% 64.7% 65.1% 65.7%

经营利润率 NOI

同比

+17.8%

可同比

+9.6%

17
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商业航道-购物中心
坚持战略深耕，第三方项目发展量质并进：聚焦重点城市TOD项目，战略布局潜力城市，年内发展12个第三方项目，项目平均GFA超10万平方米，

其中存量在营/在建项目5个，数量及质量持续领先。年末未开业项目72个，其中母公司项目32个，第三方项目40个，有效支持市场份额进一步提

升。

18

在营
接场
项目

已闭店改造，预计26年重开 现状在营，26年开始分片区改造

在营
改造
项目

在建
过程
项目

已于25年底开业

• 截至2025年末累计布局项目数量

• 25年新增第三方项目数量

全国26座城市实现“一城多汇”和“多城多汇”

重点城市项目布局数量

1

嘉兴

4

西安

7

成都
6 杭州

10

南京
7

沈阳
6

重庆
6

南宁
4

无锡
4

青岛
3

太原
3

南昌
3

东莞
3

上海

13

北京

10

合肥

7

1
苏州

4

温州
3

济南
3

1

广州
4

1

武汉
8

大连
3

郑州
3

1
深圳

16

宁波
3

1

1

1

石家庄
3

1

1

广州百信广场西区 三亚天悦城

莆田金鼎广场 武汉龟北项目

苏州万象天地苏州万象天地
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商业航道-写字楼
建强一体化能力，推动服务升级：年末在管物业服务项目233个，在管面积1,815万平方米，合约项目250个，合约面积2,252万平方米；其中公司

提供运营服务的27个项目深耕战略客户，夯实合作根基，年内出租率提升3.6个百分点至77.2%；全年新租面积27.7万平方米，同比增长19%；客

户满意度99%，非常满意客户占比89%。

商业运营及物业管理业务在管、合约项目数量及面积

FY21 FY22 FY23 FY24 FY25

82.7% 80.7%
83.9%

73.6%
77.2%

+3.6pt

115
159

195
221 23312

11

15

19
17

FY21 FY22 FY23 FY24 FY25

127

170

210

240 250

10.0
15.2

18.8 21.4 22.5

8.2
12.0 14.8 16.7 18.2

在管数量

已签约未开业数量

合约面积

在管面积

百万平方米

出租率

19
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商业航道-科技赋能
数字化建设全域推进，AI布局加速智慧化转型：一点万象APP日活突破135万人次，“线上+线下”一体化客户服务进一步增强；良域门店管理系

统实现在管项目100%覆盖，全面部署购物中心AI客流系统，深度赋能购物中心精细化、数据化运营；7个项目完成“万象云”能源及设备智能管

理系统试点，实现能耗智能动态调控等核心功能，年均综合能耗同比下降17%。

在管项目覆盖度 业财核算自动化率

100% 98%

会员服务

一点万象日活用户增长率 线上引流GMV

10% 108.5亿+

租户赋能

收单平台购物中心覆盖 收单平台交易规模

78个 23亿

• 一点万象焕新升级，会员权益体验全面优化

• 鸿蒙系统正式上线，拓展华为应用生态边界

• 面客智慧化场景集成，升级用户极致化体验

• 数字化交易规模化落地，赋能租户降本及平台增收

• 租户增值服务模式构建，实现精准获客与高效转化

试点项目能耗节降

17%

• 门店管理系统覆盖全量项目，管理全面在线化

• 财务系统全面应用，显著提升业财运营效率

• 能源设备管理系统落地，实现能耗集约化管理

门店运营

AI基础层底座

AI平台层支撑

算力引擎 数据模型

应用管理
工作流管理

智能体编排

合同智审 招聘提效 员工助手
AI派单

AI巡检AI客流
智能客服 实时集星 AI设计满意度评估

AI应用层体系

数字化营销管理

店铺在线服务

租户业财体系

数据赋能经营

项目筹开在线化

门店运营可视化

物业管理标准化

招商流程数字化

门店运营 租户赋能

精细化会员管理 面客基础服务 面客增值服务

会员服务

20



21

物业航道

AI 设备巡检员
AI 人力招聘员 AI 分拨调度员

AI 员工作业助手

更多场景

…

AI 安全巡检员

AI+ 智能体应用

外延式增长 内涵式增长

打造具有科技属性的

“城市空间运营服务商”

• 第三方外拓签约合同额同比增长

9.1%

• 城市空间收入同比增长 12%
• 高校医院赛道合同额同比增长 21%

• 工程服务公司毛利同比增长 111%

• 第三方客户满意度 92.71 分，收
缴率保持稳定

• 战略退出 27 个低效项目，面积

346万平方米

• 全成本精益化管理提效，基础服务

毛利率同比提升 1.2 个百分点

有
质
有
量

有
效
有
力

• 数字化场景覆盖率 100%
• 万象服务用户月活 120万

• 业财一体全流程提效 90%
• 场景自动化率提升至 96%

“AI 能力底座+智能体应用”
双轮驱动的运营体系

IOC大屏 全局可视 运行监测 应急协同

以科技赋能为发展引擎，加快打造具有科技属性的“城市空间运营服务商”；以“外延式有质增长”与“内涵式提效创利”为双轮驱动，实现核

心经营质效稳步提升，服务品质与品牌口碑持续赢得业主信赖与市场认可。

21
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物业航道-规模增长

新增第三方合约面积城市能级分布* 新增第三方合约面积业态分类*

*新增第三方合约仅含当年新签约项目，不含当年到期再签约第三方项目。

总合约面积

百万平方米

总在管面积

百万平方米

新增第三方合约金额构成*

做优增量，提质存量：聚焦核心城市、核心业态与核心大客户，年内新增第三方合约面积3,530万平方米，其中80%位于一二线城市，千万以上

合同占比76%；战略性退出27个低效项目346万平方米。年末总在管面积4.26亿平方米，总合约面积4.64亿平方米，同比分别增长3.2%及2.9%。

195.9

365.9
425.3 450.5 463.5

FY21 FY22 FY23 FY24 FY25

+2.9%

155.0

297.2

370.2
413.1 426.2

FY21 FY22 FY23 FY24 FY25

+3.2%

22

42.7%

36.9%

20.4%

一线

二线

三线及以下

16.4%

5.0%

78.6%

社区生活空间

办公产业空间

城市公共空间

39.3%

37.0%

23.7%

3,000万以上

1,000-3,000万

1,000万以下
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物业航道-社区空间

基础服务—“润物更新”
精护恒新的资产价值

社区运营—“润悦坊”
自在怡居的服务价值

社群运营—“润比邻”
润心友邻的情绪价值

基础
服务

润泽
美好

社区
运营

社群
运营

价值转化

空间运营

服务支撑

AI、IoT智能体
大模型等科技赋能

“润泽美好”产品体系升级迭代

2025中国物业国有
企业百强 第1名

（中物智库）

2025中国城市
服务企业 第1名

(克而瑞）

2025城市服务企业
卓越表现 第1名

（观点）

2025物业服务上市企业
卓越财务表现 第1名

（观点）

品牌影响力持续领跑

①公益同行：润益未来

②悦邻社群：健康呵护、文心睦邻、多彩生活、乐活悦

动、四时礼遇、活力长者、童心童乐、格调圈层

①红色物业：红色管家

②质感空间：精工弥新、五感浸润、静谧森居、安全至

上、雅致意境

③致臻服务：有呼必应、阳光透明、恒久陪伴、贴心关

怀、全天守护、隐逸之居、尊贵仪式

④智慧物业：科技驱动

①党建引领：党建联建

②烟火社区：烟火街巷、多元聚场、奢隐私定

③美润生活：亲邻管家、无忧体验、匠心美居、润品严

选、资产托管、定制增享

住建部“好房子”展
亮相“好运维”服务体系

2025万象服务公众号运营持续领先

总粉丝数

64,837人

总点击阅读数

689,000+次

篇均阅读人次

8,900+次

阅读1W+爆款

14 篇

构建服务体系新典范，定义行业品质新标杆：以“润泽美好”三维服务矩阵为核心，全面升维基础服务、社区运营与社群运营能力。“品牌服务

年”成果显著，获多项行业荣誉；参加住建部“好房子”展，诠释“好运维”服务标准，品牌美誉度及行业影响力稳步提升。

23
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物业航道-社区空间

客户满意度
分

品质焕新，共筑高品质根基

全民健康·乐活一夏、万象春暖等核心社群活动IP影响力持续扩大

1.收缴率计算不含非现金资产回款，含并购项目股转款对抵经营欠款，25年清欠率受大额回款节奏影响下降，还原后基本稳定；
2.指项目第三方满意度 ≥90分。

收缴率及清欠率1

10W+项
焕新成果

100+项
共创事项

场景化服务，创造服务价值

78%  
项目均好性

2

146个
服务场景

同比+3pt

1300+
项目覆盖

3W+
场活动

80W+
客户参与

98.6分
活动评分

项目留存率

1437

1

社区空间在管总项目数 被动丢盘数

≈100%

以品质服务构筑竞争壁垒，赋能经营价值有效转化：升级品质焕新活动，强化情感悉心服务，年内客户满意度92.71分，同比提升0.95分；“好

服务”实现价值转化，面临行业压力收缴率保持稳定，存量项目留存率近100%，“润城计划”新获69个中高端住宅项目。

24

FY24 FY25

85.2%

42.4%

84.6%

39.7%

86.33
88.70 88.32

91.76 92.71

FY21 FY22 FY23 FY24 FY25

+0.95分

当年收缴率 清欠率 综合收缴率
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物业航道-城市空间

城市空间
差异化发展

策划咨询

管理咨询

招商管理

委托运营

依托全周期能力与经营视角，提

供项目定位策划与实施方案，为

城市算好 “利润表”

聚焦项目筹备全流程管理，规避

“建设性浪费”，保障空间价值

落地

围绕整体规划，引入专业运营、

品牌及活动资源，实现项目规划

兑现

提供活动策划、租户及多元经营

等全链条服务，通过长效运营提

升空间价值

聚焦五大赛道

产业办公

高校

文体场馆

创新优势

• 运营服务一体化

• 赛道细分标准化

• 样板项目品牌化

• 空间管理智慧化

片区统筹模式

• 温州龙港模式复制

• 佛山顺德模式创新

医院

公园河道

大连高新陵水片区

无锡微纳产业园

成都科幻公园

温州龙港图书馆

升级片区统筹模式，巩固行业领军地位：依托“策、询、招、运”全链运营能力及资源禀赋，积极参与城镇化管理，升级“温州龙港”片区统筹

模式，获取顺德云鹭湿地公园、大良街道城市运营等核心项目，进一步凸显城市空间运营竞争优势。

25
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物业航道-城市空间

城市空间在管面积及占比
百万平方米

城市空间收入及占比
百万元

南昌商飞 (江西）飞机制造有限公司 合肥立方制药研发中心

西安咸阳湖公园 深圳滨海廊桥及滨海景观带

重庆龙兴体育场 温州龙港市民活动中心

大连辽宁省肿瘤医院沈抚院区 济南大学

城市空间在管项目
赛道规模分布 %

产业园

公园河道

城市管家

场馆

学校

医院

其他

部
分
新
获
取
标
杆
项
目
展
示

37.5%

25.6%

24.2%

3.4%

4.2%
1.2%
3.9%

全年收缴率

全年清欠率

92.6%

86.5%

战略引领规模发展，经营质量行业领先：核心赛道持续巩固，获取北京小米M4未来产业园、三亚海棠河生态公园等项目；潜力赛道精进突破，

获取山东农业大学、北京航天总医院等项目。年末在管面积同比提升2.3%至1.28亿平方米，收入同比增长12.0%至20.40亿元。城市空间发展策

略坚持质效优先，全年实现收缴率92.6%、清欠率86.5%。

563 
937 

1,336 
1,821 2,040 

FY21 FY22 FY23 FY24 FY25

+12.0%

10.6% 12.0% 13.9% 17.0% 18.8%

26

29.3
68.7

104.3
124.9 127.8

FY21 FY22 FY23 FY24 FY25

+2.3%

18.9% 23.1% 28.2% 30.2% 30.0%
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数字化成果

全局可视 运行监测

应急协同IOC大屏

IoT管理 数字员工
机器人

视频级联

AI大模型 大数据

预算管理 合同管理

履约评价数据运营

物业航道-科技赋能

万象服务平台

润物直选

一米租售芝麻空间

懒人装修

泊界智慧停车

万象服务多业态管理平台

写字楼

产业园

学校

场馆公园

医院

一呼管家

万象服务平台

• 万象服务业态覆盖率

100%

智慧运营平台

基础服务运营AI+精细化运营

财务运营平台

智慧运营平台 • 构建“AI 能力底座+智能体
应用”双轮驱动的运营体系

财务运营平台

• 业财一体全流程提效

90%

业财运营管理

• 场景自动化率提升至

96%

部委奖项(工信部)

1项

物业行业奖项

3项

知识产权(软著&专利)

12项+ +
奖项&知识产权

全场景智能巡检闭环化

总部视图、项目视图、多维运行监测

AI+

智能体应用

AI安全巡查员 AI秩序巡查员 AI设备巡检员 AI人力招聘员

AI分拨调度员 AI员工作业助手 AI环境卫生检测员

风险预判与应急协同

运营数据可视化

预算管理 数据运营

合同管理 履约评价 学校

文体场馆

产业园

住宅

写字楼

商业

医院

公园街道

• 全业态数字化管理能力

科技与业务深度融合，打造科技驱动型物业服务：智慧运营平台构建“云-边-端”一体化AI架构，智能体联动项目网格，重塑“巡-办-督”全流

程闭环；财务运营平台打通全链路数字化，实现业财一体全流程提效90%；万象服务平台以“数智底座+智能应用”升级服务模式，建成覆盖基

础服务全场景的行业领先数字化体系。
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物业航道-增值服务

“一呼管家”毛利及毛利率 “润物直选”毛利及毛利率

“一米租售”毛利及毛利率

亿元亿元

亿元

“芝麻空间”毛利及毛利率

亿元

以服务牵引增值，推进业务转型发展：“一米租售”依托“合伙经纪人”机制联动新房助销，毛利同比增长2.1%；“芝麻空间”资源使用率同比

提升2个百分点至91%，有效缓冲低效业务退出影响；“一呼管家”孵化落地自营业务模式，复购率超25%；“润物直选”优化经营模式、构建

社群活动与会员积分相结合的客户运营体系，助力毛利基本稳定。

0.10

0.31
0.24

0.20

FY22 FY23 FY24 FY25

0.27

0.60
0.71

0.55

FY22 FY23 FY24 FY25

2.08 2.00 1.84 1.88

FY22 FY23 FY24 FY25

0.63
0.79

1.07 1.06

FY22 FY23 FY24 FY25

9.5% 18.6% 12.4%
54.0%

32.0% 35.7% 40.7% 45.9%
47.0% 49.2% 55.8% 69.4%

16.4% 20.4% 18.8% 20.8%
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物业航道-工程服务公司

工程服务公司整体毛利

核心策略

• 实体化运作

• 经营模式革新

• 产品形态重塑

• 聚焦第三方业务突破

• 供应链及跨业态资源协同

聚焦第三方业务拓展，多措并举增收创利：通过实体化运作、供应链及跨业态资源协同，工程服务公司整体毛利同比增长111.3%至6,227万元，

其中C端装修、BG端工改分别实现毛利2,261、1,867万元，FM+能源管理业务实现从0到1，贡献收入1,047万元、毛利712万元。

29

2,947

6,227

FY24 FY25

+111.3%

万元

C端装修业务 BG工改业务 能源管理业务

FM业务完成“从0到1”的突破

营收创造

1,047 万

毛利创造

712 万

承接合同12,177份

新房合同8,600+份，老房合同3,500+份

营收创造

5,867 万

毛利创造

2,261 万

40+购物中心 15+写字楼 20+产业园

合同826份 客户满意度超95分

营收创造

14,277 万

毛利创造

1,867 万
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大会员

30

大会员业绩增长

的强大引擎，利

润及现金流的主

要贡献者

大会员业务数据

资产变现的培育

和发力点

大会员业务的基本盘，

现金流的稳定贡献者
会员积分

业务

商城

业务

数字化交

易业务

数字

营销

积
分

数
据

权
益

会员资产
循环增值

大会员业务的客

户黏合剂

3+1业务模式大会员总量
万人

年内发放万象星金额
亿元

会员跨业态兑分人数
万人

联名卡发卡量

17 万张

引入营销资源

7,000 万元

带动场内消费增长

2,555 3,400
4,625

6,107
8,307

FY21 FY22 FY23 FY24 FY25

+36.0%

4.9 5.7

8.9
10.3

13.1

FY21 FY22 FY23 FY24 FY25

+27.2%

20.8
29.5

FY24 FY25

+41.7%

并购高效整合，盈利稳步释放，资源集聚增强：收购华润网络并完成业务整合，明确商业模式和发展战略，跑通积分运营业务模式，实现营业收入

1.1亿元，毛利7,671万元。年末会员总量突破8,300万，同比增长36.0%，积分业务增长强劲，万象星发放总额13.1亿元，同比提升27.2%，跨业态

兑分同比提升41.7%。资源聚集效应不断增强，联名卡发卡17万张，引入营销资源超7,000万元，带动场内消费增长。
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人才结构持续优化

高学历人才占比提升，专业骨干占比增长

人才厚度稳步夯实

人才质量全面提升

持续加强人才汰换：全员绩效管理与全面

人才盘点，动态促进人岗适配，提升员工

岗位胜任度。
员工本科率

38% 9pt

非一线岗位员工本科率

74% 13pt

干部队伍呈年轻化趋势

专业及业务骨干人才占比

25% 4pt

管理人员队伍平均年龄

41岁

85后管理人员占比提升

5pt

后备人才库储备充足

关键岗位及核心专业
人才储备入库

＞1,320人

内生培养机制成熟运转：校园招聘+万象将才/万象英才/凤凰计划等培养计划

年均招聘应届毕业生

＞300人

2025年校园招聘

336人 硕士占比＞63%

关键岗位内部提拔任用率

≈90% 校招生占比1/3

升级加强外部人才引进：“万象引力”精英人才引进计划

全年引进关键管理岗及中
高级专业人才

≈142人

人才保有效果显著：深化市场化激励机制，以基层员工星级评定、精准激励、员工关爱

为抓手，促进人才保有、激发员工活力，2025年人才累计流失率同比降低4个百分点

主动汰换率提升

1.6pt

多维打造技能人才发展通道：完善职

务职级体系、开展项目周期性星级评

定、技能人才大练兵，鼓励员工积极

参加职称评审、技能评级、技能大赛。

人才发展
完善培养体系，优化激励机制，夯实人才储备：招聘优秀毕业生超300人，引进高级专业人才142人，关键岗位及核心专业人才库超1,300人，人才

厚度与质量有效支撑业务发展。建立关键岗位继任者地图，通过万象将才、凤凰计划等领导力项目，打造高效匹配业务需求的人才供给链；持续对

标市场化薪酬水平，物质激励与精神激励并重，推行“一店一值、一城一值”模式，切实激发组织活力。
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清洁能源规模应用 低碳改造-高效物联网智慧照明

33

推进低碳节能改造

395项

新增光伏发电量

624万度

全年光伏发电量

1,429万度

预期碳减排量

25,000吨

环境、社会及管治

采购绿色电力

3.38亿度

预计每年节电量

约5,000万度

拓展低碳行业影响力

坚持双碳战略目标引领，推动环境效益与运营效益协同提升：进一步优化能源结构并提升运营低碳节能效益，年内光伏发电量1,429万度，采购绿

色电力3.38亿度；系统实施绿色低碳改造395项，年节电5,000万度，减少碳排放量约2.5万吨。积极推动与品牌方绿色低碳战略合作，探索范围三

碳排放管理路径，带动更加广泛的社会消费降碳；年内首次参与全球权威环境信息披露平台CDP披露，获得B级评级。
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环境、社会及管治

推动相关方合作 积极践行社会责任可持续标准与业务融合

与开云集团建立可持续发展战略合作

乡村振兴

• “爱育希望”公益助学活动惠及儿童739人，3

年累计惠及4,164名儿童，助力农村素质教育均

衡发展

社区共建

• 发布《无废社区标杆项目评选标准》，打造26

个标杆“无废社区”

• 建设40座服务城市一线工作者的“暖心驿站”，

惠及40万人次

商业航道

• 30个购物中心及写字楼项目获得WELL HSR健康

安全评价，促进建筑、组织机构和社区的健康和

福祉

物业航道

• 11家法人实体通过ISO14001环境管理体系、

GB∕T39604 国标社会责任、ISO45001职业健康

安全管理体系等9类体系认证

开云集团可持续发展战略合作

• 三大阶段：短（1年）、中（3年）、长期（5年）

• 阶梯式进程：建立基线、优化改造、创新引领

• 覆盖九大领域：证照管理、可持续/绿色建筑认证、

能源管理、废弃物与资源管理、数据共享等

携手供应商共建可持续生态

• 中国供应商ESG评级平台发起单位

• 全国集采品类采购额低碳环保认证超 30%

携手IWBI举办 WELL HSR授证仪式 2025“爱育希望”公益助学

携手相关方共同推动可持续发展：与开云集团开展可持续发展战略合作，启动零碳店铺试点及可持续生活方式倡导与服务；推动可持续标准与业务

运营深度融合，30个购物中心及写字楼项目荣获WELL HSR健康安全评价，11家法人实体获得ISO等体系认证；积极践行社会责任，在乡村振兴与

社区共建方面取得积极进展。
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环境、社会及管治

中国ESG上市公司先锋100

总榜单第57位（↑ 8位）

央企榜单第28位（↑ 15位）

“A” 级

由“BBB”评级提升至

“Low Risk低风险”级

自2021年起维持

“B”级

CDP气候变化披露评级

“A-”级
恒生可持续发展评级

由“BBB”提升至

“AA”级
WIND ESG评级由BBB升至

优秀品牌创建成果

国资委中央企业
品牌引领行动

《南方周末》十大CSR案例

推动可持续消费实践

可持续发展报告“五星佳”

中国企业社会责任报告
评级专家委员会

杰出影响力奖

国际WELL建筑研究院
（IWBI）

评级及排名 主要荣誉

ESG评级稳中有升，可持续影响力彰显：连续三年入选“中国ESG上市公司先锋100榜单”，MSCI（明晟）ESG评级由“BBB”升至“A”，

Sustainalytics（晨星）位列“低风险”评级，恒生可持续发展评级、WIND（万得）ESG评级分别提升至“A-”、“AA”，在可持续信息披露、

健康福祉、可持续消费方面荣获多项权威荣誉。
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创建世界一流的城市品质生活服务商

聚焦“1”体化

" 2+1 " 业务组合

建强“2”大支撑体系 战略引领精准投拓 精益化运营管理

商管业务

购物中心 | 写字楼| 生态圈

大会员业务

会员积分|  数字化交易|
商城| 数字营销

产品与品牌驱动

物管业务

城市运营| 空间资产服务 |基础服务| 
增值延伸服务| 社群运营 | 科技服务输出

打造“3”项发展引擎 科技与创新驱动 组织变革与激励驱动

“1” 战略定位

前景展望-战略定位
战略定位升级为“创建世界一流的城市品质生活服务商”：全面深化“空间、客户、产品与服务”协同循环的生意模式，锚定“创建世界一流”的

发展目标，推动全面高质量发展。
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扩大边界

增加收入

提升盈利

更多产品和服务

产品与服务

增强粘性

建立链接

更多客户

口碑提升

客户 相互导流

场景协同

更多空间

资产增值

空间

持续深化一体化「2+1」业务模式

前景展望-业务模式
深化商管、物管、大会员一体化“2+1”业务模式：商管业务紧抓规模发展的增量窗口期，加速项目拓展、强化竞争优势，巩固行业综合实力第一

领导者地位；物管业务跻身行业综合发展质量前五，聚焦科技驱动和业务重构，成为引领行业发展的城市空间运营服务商；大力培育大会员业务，

拓展更广泛的异业生态联盟，打造泛地产行业最具影响力的会员生态服务商。

• 巩固行业综合实力第一领导者地位

• 基于“1+1+X”业务模式：

• 跻身行业综合发展质量前五

• 科技驱动高质量发展物管业务，构建“5+1”业务组合，成为引领行业发展的

城市空间运营服务商

• 积极挖掘优质物管公司规模机会性并购、专业能力和资质补强型并购

• 高质量发展大会员业务，充分发挥客户价值联系纽带作用，拓展更广泛的异业

生态联盟

• 打造泛地产行业最具影响力的会员生态服务商

物管业务

大会员业务

商管业务

38

 购物中心四大赛道高质量协调发展，分类分策打造具有市场引领性的高量级门店，紧
抓战略窗口期实施“123”规模发展策略

 写字楼加强专业化管理，一体化运营项目规模翻番
 积极构建商业生态，探索实践平台经济的价值变现
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免责声明

本报告中的所有信息和数据仅供参考和一般信息之用。所有观点均为华润万象生活有限公司（「华润万象生活」）或其附属公司，联

营公司或联属公司于截至本报告日期的判断，如有更改，恕不另行通知。华润万象生活尽其最大审慎提供信息，但不对内容之准确性、

完整性、可靠性、可用性和及时性做保证。华润万象生活及其附属公司及联属公司特此声明：（i）本报告不涉及对用户和/或任何第三

方的任何形式的（明示或暗示的）保证、承诺或责任，包括对于任何特定用途的准确性，及时性，完整性或适用性的保证; 及（ii）任

何情况下，华润万象生活及其附属公司，联营公司或联属公司都不会因使用本报告包含的全部或部分内容而造成的或与之有关的任何

间接、附带或结果性损失负责或承担责任。
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