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一、 项目概况  

（一）项目背景  

建筑装饰业是指从事为建筑、构造物运用装饰材料对其内部和外部进行装饰

装修，提高它的使用功能和艺术价值的工程活动的行业。建筑装饰业将科技与工

艺相结合，具有丰富的技术含量和艺术内涵。根据建筑物使用性质的不同，建筑

装饰业划分为公共建筑装饰业（下文简称“公装”）、住宅装饰业（下文简称“住

装”）和幕墙三个细分行业。其中公装属于第二产业，而住装则属于第三产业。  

从产业链来看，建筑装饰行业属于后周期行业，上游包括建筑装饰材料行业

等，下游包括旅游业（酒店、饭店等）、房地产业（商业类、住宅类）等行业。

建筑装饰业为建筑业四大子行业之一，是随着房地产热潮的逐步兴起而快速成长

起来的朝阳产业。而建筑装饰业，又与土木建筑业、设备安装业等一次性完成工

程业务不同，每个建筑物在其完成直到整个使用寿命的周期中，都需要进行多次

装饰装修。因此，建筑装饰行业的发展具有乘数效应和市场需求可持续的特点。  

近 30 年来，建筑装饰行业伴随着我国经济发展已从传统的小行业发展成为

了建筑业的三大支柱性产业之一，公共建筑装饰行业也随之不断发展壮大。80

年代中期开始公共建筑行业以改革开放为契机得以发展迅速；90 年代中期之后

由于住宅私有化得到具体落实，住宅装饰行业得以快速发展；进入新世纪以来由

于国民经济的持续高速发展，公共建筑装饰行业市场容量进一步增大，再次出现

了新的发展高潮。根据中国建筑装饰协会数据，公共建筑装饰行业 2005年至 2012

年复合年增长率达 12.49%，行业产值由 5,500 亿提升到 1.41 万亿，2012 年约

占当年国内生产总值的 2.71%。根据《中国建筑装饰行业 “十二五”发展规划

纲要》，公共建筑装饰行业 2015 年产值争取达到 2.6 万亿，“十二五”期间平

均年增长率达 18.9%。  

关镇铨公司是一家专注于为客户提供定制化精装套餐的整体家装业务解决

方案服务商，业务主要集中于上海及其周边地区，为客户提供设计、施工及主辅

材配套产品销售等服务，并将此三个服务环节集成为一个套餐产品，即“999 智

能精装”，999智能精装是以建筑面积 100平米 2房 2厅 1厨 1卫为标准，把装

修主材与基础装修组合在一起，通过整合一线高端主材品牌，按照 999元/平米

计算出来的整体家装解决方案。整合前，关镇铨公司约有 130 余名员工，在上海



有 4家门店及一家家装体验馆，年均客单量逾 1000单。关镇铨公司经营情况良

好，品牌、运营管理方面在业界拥有较高的知名度。 

（二）标的公司基本情况 

标的公司名称：上海创域实业有限公司  

标的公司的住所为：上海市青浦区公园路 99号舜浦大厦二层 J区 201室  

注册资本：人民币 3000万元  

法定代表人：任国彬  

成立日期：2008年 7月 1 日  

主营业务：以室内装潢设计、建筑设计及施工为主  

经营范围：投资管理，企业管理咨询、投资咨询、商务信息咨询，市场信息

咨询与调查(不得从事社会调查、社会调研、民意调查、民意测验)，翻译服务，

市场营销策划，企业形象策划，室内装潢设计，建筑设计，土木工程，水电工程

施工，电器安装维修服务，展览展示服务，会务服务，钢结构工程，销售机电设

备及配件，化妆品，化工原料及产品(除危险化学品、监控化学品、烟花爆竹、

民用爆炸物品、易制毒化学品)，金属材料、电子产品、仪器仪表，建筑装潢材

料、卫生洁具，从事仪器仪表(除计量器具)领域内的技术开发、技术咨询、技术

服务。【依法须经批准的项目，经相关部门批准后方可开展经营活动】  

收购前，标的公司的股权结构如下： 

序号 股东姓名或名称 注册资本(万元) 股权比例 

1. 任国彬 2,610 87.00% 

2. 杨二明 90 3.00% 

3. 郑文贵 150 5.00% 

4. 胡美珍 150 5.00% 

/ 总计 3,000 100.00% 

标的公司的财务报表经瑞华会计师事务所（特殊普通合伙）审计，并出具了

标准无保留意见的审计报告（瑞华审字[2016]02090055号）。经审计后的主要

财务数据如下：  

  （单位：元）  

项目 2016.4.30 2015.12.31 2014.12.31 

收入 1,429,273.59 3,223,150.98 3,179,470.00 

营业利润 375,434.56 979,196.78 1,506,534.44 

净利润 294,284.25 733,632.04 1,128,649.51 

总资产 11,547,187.47 6,287,401.22 2,248,558.99 



净资产 10,266,279.86 5,471,995.61 1,738,363.57 

总负债 1,280,907.61 815,405.61 510,195.42 

经营活动产生的

现金流量净额 
-3,416,160.66 -2,410,468.12 -915,792.36 

二、投资方案 

（一）交易方案 

公司以现金方式，出资人民币 11,220万元（大写：壹亿壹仟贰佰贰拾万元

整），收购标的公司 51%股权。资金来源为公司自有资金。本次交易完成后，标

的公司的股权结构如下： 

序号 股东 注册资本(万元) 股权比例 

1. 东易日盛 1,530 51.00% 

2. 任国彬 1,278.9 42.63% 

3. 杨二明 44.1 1.47% 

4. 郑文贵 73.5 2.45% 

5. 胡美珍 73.5 2.45% 

/ 总计 3,000 100.00% 

（二）交易双方情况 

股权受让方：东易日盛家居装饰集团股份有限公司  

股权出让方： 任国彬、杨二明、郑文贵、胡美珍  

（三）交易定价及依据 

同致信德（北京）资产评估有限公司为此次收购出具了同致信德评报字（2016）

第 200号评估报告。  

本次收购价值评估对象为创域实业的股东全部权益价值，其中包括合并而来

的关镇铨公司全部经营业务（不包括关镇铨公司以前年度形成的债权、债务款项）。  

根据关镇铨公司和创域实业签署的资产负债、业务合同转让及人员转移/承

接协议，关镇铨公司同意将全部的市场资源、市场关系及经双方确认的并规定在

该协议中的全部资产、业务合同及有关人员转让或转移给创域实业；转让事项完

成后，关镇铨承诺不再承接任何业务。  

评估结果相较于审计结果的溢价率为 2094.27%。本次对标的公司评估包含

企业管理团体价值、人力资源价值、客户资源价值及其他潜在的资源、无形资产

价值，以及对企业未来业务良好预期估计价值。因此相对于审计结果产生了一定

的溢价。 



本次交易对价的确定，主要考虑到标的公司过往较好的业绩表现,公司对标

的公司未来良好的业务成长性具有信心。同时考虑到标的公司在长期经营过程中

积累了较为广阔的市场和客户关系网络，以及市场中可参照的同类业务上市公司

的整体估值水平，以审计结果为基础，参考评估结果，给予标的公司一定溢价。

经双方协商一致同意，本次交易价格为人民币 11,220万元（大写：壹亿壹仟贰

佰贰拾万元整），交易标的为上海创域实业有限公司 51%股权。 

三、项目可行性 

2014年11、12 月，30 个大中城市商品房日均成交量分别环比增长 9%和17%，

分别同比增长 4%和 29%，扭转了 2013 年 11 月以来连续 12 个月同比负增长的

局面，表明限购限贷放松及降息的效果开始显现。装饰行业业绩与房地产高度相

关，历史经验表明，房地产销售领先房地产投资 1-2 个季度，而房地产投资领

先装饰收入 2-3 个季度。目前房地产销售企稳意味着 2016 年装饰公司收入增速

有望回升。  

2014年全国存量建筑面积已达到 662亿平方米，巨大存量意味着未来二次

需求潜在增长空间巨大，二次装修将带来装修行业进入第二次高增长阶段。一般

来讲，住宅装修周期较短 8-12 年需要重新装修，公共建筑像一些宾馆饭店、写

字楼的装修周期为 6-8年，娱乐场所和商务用房的装修周期更短。1998年住房

分配货币化改革以来，全国房屋面积得到快速增长，从 1999年年增长率为 2.3%，

每年逐步提升，达到 2014年的年度增长率为 6.83%。按照装饰的周期来看，二

次装修的需求增长将进入快速释放阶段。  

在房地产行业发展逐渐复苏以及存量市场需求空间巨大的背景下，此次收购

上海创域实业有限公司将会增强公司在室内设计领域的实力，同时还会与公司精

公装业务产生协同效应，并且加强公司与国内领先的地产开发商良好的合作关系。  

四、 项目实施的风险及应对 

（一）市场风险和应对措施  

标的公司面临的市场风险主要包括受房地产行业政策调控影响的风险和区

域市场竞争的风险，标的公司整合关镇铨公司尚未全部完成，具有一定的不确定

性风险。  



标的公司一方面通过区域网点布局，使标的公司装修房型合理化，目前标的

公司 50%左右业务为二手房；另一方面，标的公司在积极整合供应链，使业务收

入往配套产品方向延伸，使收入结构更加合理。对于细分套餐市场激烈竞争的情

况，标的公司一方面在丰富套餐产品线，如 8月份即将上线的 1999套餐及 799

套餐系列，另一方面，通过一线品牌的持续整合，扩大可选品类，增加了标的公

司在套餐细分领域的领先优势。东易日盛对于标的公司也会在战略规划、运营管

理、供需链整合等方面予以积极支持，通过管理提升与业务协同，增强业务运营

效率，提高盈利水平。  

（二）未来承诺期业绩波动风险和应对措施  

标的公司通过整合上海关镇铨建筑装潢设计有限公司之后，扩大了资产规模，

提高了盈利能力，扩大可选品类，增加了标的公司在套餐细分领域的领先优势，

未来持续盈利能力可期。与此同时，为了防范未来可能出现的业绩波动风险，保

护中小股东的合法权益，公司采取了以下措施：  

1、标的公司实现对于关镇铨公司的业务整合后，未来三年的经营业绩将迅

速增长；  

2、从交易合同的角度，已经约定业绩对赌及补偿条款，请见具体合同条款。  

（三）管理团队的稳定性  

根据公司尽职调查了解到，标的公司的管理团队比较稳定，同时为了确保未

来团队保持持续稳定性，公司将采取以下措施：  

1、标的公司原有股东同意，将以其剩余股权对公司管理团队进行股权激励；  

2、承诺期全部实际净利润数高于承诺期合计承诺净利润数的，超额部分可

按一定比例作为标的公司管理层的奖励；  

3、本次收购协议中约定，核心员工签署承诺服务期限为 5年的劳动合同；  

4、未来东易日盛可考虑在上市公司层面予以一定股权激励以保证核心管理

团队的稳定。  

（四）未来管理风险和应对措施  

此次收购后，东易日盛主要以战略管控为主，通过股东会和董事会把握标的

公司发展方向，并派驻财务总监，加强对于标的公司财务核算与资金管理，防范



运营风险。未来三年将加强标的公司管理团队与东易日盛交流，进一步建立互信

与业务协同，使标的公司的业务发展能够在东易日盛整体战略框架内有序执行。  

五、 项目实施对公司的影响 

为契合公司近期投资意向及发展战略，公司拟收购上海创域实业有限公司

51%的股权。标的公司整合了上海关镇铨建筑装潢设计有限公司，创始人股东及

主要管理团队具有丰富的行业从业经验、优秀的运营管理能力、业务拓展能力。

标的公司整合关镇铨公司后，其“999 智能精装”的主要目标客户为拥有第一套

房且面积在 100m左右的城市白领，将进一步丰富上市公司的用户层次；其后续

拟推出的“799 智能精装产品”及“1999 智能精装产品”，也将极大丰富上市公

司的产品线。标的公司在智能家居系统的开发与应用也进行了积极的探索与尝试，

并取得了一定的成果。标的公司业务拓展以上海为主，并通过向行业其他家装企

业提供家装 ERP及智能家居系统的推广及售后服务，业务范围覆盖长三角经济区，

将极大增强东易日盛在上海、长三角地区的市场影响力及市场占有率。 

此项收购完成后，东易日盛将主要以战略管控为主，通过股东会和董事会把

握标的公司发展方向，加强对于标的公司财务核算与资金管理，防范运营风险。

同时，东易日盛对于标的公司也会在战略规划、运营管理、营销渠道协同、供需

链系统整合等方面予以积极支持，通过管理提升与业务协同，增强业务运营效率，

降低运营成本，提高盈利水平。此项收购，将深化东易日盛在全国各个主要市场

的战略布局，提升上市公司盈利能力；也是东易日盛通过资本手段与家装行业区

域龙头建立长久合作，共同引领行业规范与发展的重要举措。 

六、 结论 

综上所述，本次公司收购上海创域实业有限公司 51%股权，符合东易日盛企

业发展战略规划，增强公司在室内设计方面的能力，同时发挥东易日盛在资本市

场的优势，且该项目风险可控。该项目投资实施后，预计可以实现良好的投资效

益。综合以上评估，我们认为东易日盛收购上海创域实业有限公司 51%股权是可

行和必要的。 




