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编号：2020-003

投资者关系活动类别 √特定对象调研 □分析师会议

□媒体采访 □业绩说明会

□新闻发布会 □路演活动

□现场参观

√其他（腾讯电话会议）

参与单位名称及人员姓

名

天弘基金 田俊维、林瑶、刘莹

中信证券 罗鼎

时间
2020年7月9日 13:00-14:30

地点
腾讯会议方式

上市公司接待人员姓名
公司董事长乔荣健先生、总经理张安先生

投资者关系活动主要内

容介绍

1、公司精细化管理的优势？

精细化管理属于公司的核心能力：1、批量精装修的细分市场

具备精细化管理的充分条件，公装与家庭装修，更多属于个性化、

定制化产品；而批量精装修属于标准化市场，装修套数批量足够

多，但户型种类少，又有样板房参考、图纸准确计算，可拆分的

单元很细，这方面公司更像一个制造型企业，能标准化管理、精

细化管控；2、公司的材料管控非常精细，材料均有编码、价格

有比对、用量精准；人工采用了小劳务模式，每个项目拆分出10
个左右的劳务班组，同一工种也引入2个以上的班组，更彻底、

精细的管控；3、管理成本，公司三项费用率较低，2019年控制

在5%左右，具体为：应收账款控制的好，财务费用很低，长期在

1%以内；营销成本低，公司均是大客户、回头客占比多，费用率

也不超过1%；管理方面务实、实质重于形式。

公司的管理像三台车，一部是福特车，科学化管理、专业化

分工、流行线作业；一部是丰田汽车的精益化生产，质量稳定、

价格具有竞争性；我们还在向特斯拉学习和探索，利用信息化、

科技化手段，将公司推向新的高度。

2、公司以采购辅材为主，主材的采购情况如何？



公司合作的客户包括头部开发商和区域的优势开发商。头部

开发商的采购资源组织能力强、议价能力强，所以集中采购价格

低，加上头部开发商的融资成本很低，就倾向于自行采购。对于

区域的优秀开发商，单体的盈利能力可观，但其采购组织能力略

弱一点，其开发总量可能还会低于本公司2019年的交付量4.5万
套，所以这类开发商会将一些主材采购交给公司完成。

3、采购更多的主材，会带来什么变化？

如无甲方特别指定，合同额会变大，利润率与利润额会提高。

因为每平米的造价会提高，客户信任我们的资源整合能力，将我

们有采购优势的主材纳入合同范围，合同包含更多的主材采购，

这类主材采购的利润并不低，项目整体利润就会提升。

4、装修标准是客户确定的，公司怎么提高装修档次，向中高端

延伸呢？

客户的产品是分为不同档次的，客户会对公司能力进行全方

位的考察，如果公司质量与能力达标，客户自然会更放心的将一

些复杂、高端的产品交给公司来完成。

另外公司也是会选择客户的，公司更愿意将有限的资源投入

到对质量要求高、每平方造价高的客户身上。

5、如果公司采购更多的主材，是否存在风险？

主要是开发商的信用风险。区域优势客户的市场知名度好，

非常在意自己的名声与信用，不会激进和全国范围扩展，资金支

付能力较好。同时公司也会对这类客户进行评估，会提高投标毛

利率对抗这种风险。

5、过去公司的现金流和利润的匹配特别好，未来如果采购更多

的主材，会牺牲现金流吗？

我们强调发展才是硬道理，但我们强调以及坚持要有质量的

增长，公司的发展不会牺牲现金流指标。

6、公司在万科的占比还有向上提升的空间吗？

我们曾经是万科最大的精装修供应商。公司走向资本市场，

监管部门要求我们，我们自己也意识到要降低单一客户的依赖

性，客户开拓多元化。目前，公司仍属于万科精装修的第一阵营，

2017年占比约为3%，2019年又提高到5%。

万科管理规范、成熟，属于国内最优秀的房企之一，但是选

择供应商要求也高，我们希望维持万科在我们的营收占比在30%
左右，在此前提下，我们努力进一步提升在万科的占比。

7、公司过去三年的发展是可观的，但毛利率的会有一定的下降，

未来毛利率的趋势如何？

公司当时为开辟新的大客户，适当了调低项目竞标时的预期

毛利率，同时，公司与开拓的新客户在成本管控和施工工期控制

等方面都仍处于磨合阶段的影响。但公司与客户一旦过了磨合

期，双反都会反思和进步，会避免更多错误、降低成本、提高质

量，毛利率不会有下降趋势。

另外公司内部资源整合的能力加强、资金保障更好，公司的



目标是维持并提升毛利率、净利润率。

8、作为投资者，我们还是希望知道全年的增长率如何？

我们理解未来的成长性是所有投资者都关心的问题。公司的

基本面健康，目前天时地利人和，天时是国家精装修鼓励政策的

出台，地利是各地对政策的纷纷落地，人和就是公司登陆资本市

场，我们对公司未来的增长抱以充分的乐观。

9、公司2020年上半年的收入增速快于利润增速，哪一个指标更

有指引作用？

收入增速快于利润增速，一个是季节性因素，公司上半年产

值低一些、毛利率低一点；第二是公司疫情期间固定的员工薪酬、

房租等需要支出，会拉低净利润。全年来看收入与利润的增长是

会匹配的。

10、公司上半年收入增长从中值看为30%左右，全年收入也在这

个增速范围？上半年是会加快还是正常确认收入？

公司追求长期、稳定、可持续的增长速度。公司严格按照财

务准则确认收入，不存在调节的情形。

11、2019年新增的订单的增长速度放缓，这个会不会对2020年的

收入有向下的压力呢？

公司订单的严谨性很高，统计口径可实现程度相当高，基本

都能落地，订单和营业额非常匹配。目前订单的增长是健康、不

错的。

订单（招标）时间属于开发商的选择，如果房地产市场红火，

供应商资源短缺、价格上涨，客户更多选择战略招标，公司就能

锁定很多订单；如果房地产市场下行，就需要增加竞争、降低成

本，开发商就多选择普通招标，订单就是逐步释放，但也只是时

间问题而已。订单提早确认是双刃剑，因为订单会锁定价格，公

司需要承担价格变化的风险。

12、员工数量过去增长很快，今年招聘的人数是否放缓了？员工

招聘放缓是否影响收入增加？

公司2019年年初约800人、年末约1200人，年平均数约为1000
人，合计完成23亿元的产值，人均18万的利润；公司目前已经接

近1400人，年底还会增加一些。全年平均数接近1300人，相比较

2019年增加300人，增长幅度约30%。

除了人数增加，今年公司更注重质量的增长。过去两年大发

展，大学生、新人多，今年公司平台吸引力在增加，我们将优化

人员结构，增加骨干力量，人均产值与效率应该有所改善。

14、上市前的激励很到位，后续是否还会继续做一些股权激励

呢？

公司会采取各种措施稳定优秀的人才，和公司共成长。

15、公司两个主要股东都是从中海出来的，为什么万科是公司最

主要的客户呢？怎么看待中海？

我们感谢中海地产，公司的成长传承了中海优良的基因。中



海地产对精装修市场的探索略晚，而我们在2003年和万科合作精

装修，一起成长壮大。当然，最近这些年，我们也一直和中海有

项目合作。

这充分证明我们公司做生意主要不是靠人脉，而是靠质量、

能力与口碑。

16、地产有销售周期、竣工周期等，公司的成长与地产的周期性

是否相关？

房地产市场现在长期调控，平稳发展，不会有大的起伏，

17、公司有长期的市占率目标吗？

万科20年前市场占有率就是1%，现在大约5%左右，这个给

我们指引了方向，我们希望向万科学习，将5%作为一个中长期的

目标。

附件清单（如有）

日期
2020年7月9日


