
深圳中天精装股份有限公司

投资者关系活动记录表

编号：2020-001

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

交银施罗德基金 杨金金、张晨

中信证券 罗鼎

时间
2020年7月4日上午10:00-11:00

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、财务总监兼董事会秘书毛

爱军女士

投资者关系活动主要内

容介绍

1、请介绍一下公司的基本情况和亮点

中天精装是一家收入规模中等、盈利能力较强、健康指标优

秀的行业新锐企业。具体体现为：

（1）收入规模中等：我们2019年的营业收入约23亿元，在13万
家建筑装饰企业中位于前列，但是在建筑装饰百强企业中，位于

相对较弱的位置；同行19家上市公司，我们也差不多是三分之二

的位置，收入规模并不突出。

（2）盈利能力较强：我们2019年的净利润约为1.8亿元，在同行

上市公司中位于第六名的位置；今年因为疫情影响，同行上市公

司存在利润下降的情况，第一季度，我们以2,000万元的净利润排

名进入前五，排名相反还有所上升。特别是我们的净利润率长期

位于较高的位置，在8%左右。

（3）健康指标优秀：整个建筑装饰行业呈现出这几个特点，资

产负债率相对来说较高，但我们最高年份也就65%左右，今年一

季度回落到约55%；从经营性现金流的角度来说，我们经营性现

金流均为正值且近2年接近净利润，特别是收现比一直维持在高

位；应收账款占营业收入的占比，我们一直维持在50%左右；从



最综合的财务指标净资产收益率来看，公司2019年接近29%，表

现抢眼。

新锐企业：我们在细分市场有一定影响力，但是在大行业方面与

同行相比，管理水平、研发能力、影响力等都有较大的差距。我

们取得这一点成绩也是在前辈的肩膀上吸取了正面的经验与反

面的教训，很多方面需要学习与探索。

2、公司几个财务指标，包括毛利率、净利率、现金流等相当优

秀。请介绍一下具体原因？

毛利率相对较高本身就能证明公司的管理能力优势。行业有

大劳务和小劳务的模式，我们采用的是小劳务模式，针对不同的

工种做了分解，也就是福特汽车的科学管理，专业化分工、流水

线作业，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，进行质量和价格的竞争。这一种细化的分包方

式，加大了管理难度，但是长期下来形成了自己的管理能力与优

势。中天精装的精，第一体现在我们所做的是精装修；第二体现

在质量方面是精益求精、非常稳定。第三就是管理的精，材料的

消耗例如墙砖损耗多少块、开关插座多少个，都是精确计算；原

材料进场的时间不能早也不能迟，这些就是丰田车的精细化管

理。下一步我们要向同行学习，像特斯拉一样，用科技的手段，

引领这个行业的进步和发展。

3、我们能做的很好，这个是和两位原始股东的经历有关系吗？

公司在和优秀客户的合作中受益颇多，从万科身上学到了规

范、透明、健康的企业文化。在盈利方面，中海地产非常有特色，

长期以来中海地产都是盈利最强的房地产企业之一，三项费用率

才4%。三项费用率是内部管理能力的体现。我们目前是5%，也

比较低。另外中海地产是一个专注的公司，专注于房地产，从不

多元化经营，几十年如一日。我们中天精装连一家子公司都没有，

我们也是心无旁骛，专注于批量精装修。我和张安总在中海地产

工作了八年，以上就是中海基因的传承。

4、有没有一些规模较小的新兴企业，采用这种精细化管理的模

式，快速发展起来？

我们公司成立之初就采取这种精细化的管理模式，经过20年
的时间才发展到现在的规模。模仿这种模式的新兴企业只是在局

部区域有一定优势，应该说在全国布局的企业还是少之又少，而

我们多年前就完成了全国布局。主流的房企需要一批中流砥柱企

业，例如中天这种全国布局、口碑好、质量稳定的装饰企业进行

合作。

5、我们这种精细化的管理模式，能管理多大的规模？

公司的培养机制与体系，可以快速将社会上的人才转化成公

司需要的人才，将大学生从一张白纸转化成公司发展的动力，我

们的体系可以支撑管理扩张，保持一个稳定的增长是能够实现和

期待的。

6、符合我们要求，包括付款条款、文化的客户，或者我们能做



的市场有多大？

房地产前20强中，我们和16名进行合作；我们收入的80%以

上来自于上市公司。我们会选择负债率较低、指标健康的房企进

行合作。我们前五大客户都是比较稳健的企业，也是全国性的上

市公司；另外也会选择一些非上市的房企，局部区域的优势企业

展开合作。

7、公司企业文化是从万科、中海等传承，具体执行的如何？

我们公司非常的务实，形式的东西较少，实质重于形式。两

个持股平台的员工很多都是10年以上工龄，员工长期跟随，一个

原因是好的企业文化，简单透明，努力付出就会有回报；还有一

个就是企业有一个很好的薪酬体系，有较强的市场竞争力。

8、管理层的稳定性如何，员工上升的天花板在哪里？

公司两年前IPO被否，我们反思：发展才是硬道理！公司要

发展，员工也要发展，所以我们进行了改革，公司扩张市场的同

时提拔了5个以上的区域领导，公司已经设立了16个区域，但还

是有不少城市没有进入，有一些省份市场也足够大，能再细分多

个区域。企业文化、员工薪酬和发展空间解决了，就能加强员工

的凝聚力。另外我们登陆资本市场，影响力更大了，也要吸收同

行新鲜的血液进行充实。

9、上市后如何评估员工、股东、客户之间的排序？

永远都是客户排在第一，收入的来源是客户，客户培养了你，

造就了你，需要保持这种初心，对客户尊重，信守承诺。我们强

调客户优先的意识。员工的利益也很重要，上市前主要股东就是

我和张总，我们会把股东排在第三。但是现在我们进入资本市场，

资本市场以资为本，我们是要保证员工的基本利益，要协调员工

和客户的利益平衡，但更要保障中小股东的利益。

10、公司模式是1+N的模式，管理人数是如何分配的？总部和区

域的人数是如何分配？

公司现总人数约1,300人，总部大概占15%左右。我们一直强

调不能头重脚轻，骨干要去一线建功立业。中后台是要靠体系和

系统支撑，但是也不会固化，是和一线流动的。矩阵型的管理模

式，中后台起到监管、服务一线的作用，关键时刻也是一种支持。

11、公司2019年的人均产出是向上走的，今年、明年我们的人均

产值走向如何？

人均产值是一个重要指标，我们2019年度人均产值200多万，

人均利润大约18万，证明公司管理效率较高。我们会坚持人均产

值的提高。招股书中提出了P=A*B*C*D的概念，我们要筛选单体

规模较大、档次较高的项目，提高公司单个项目的平均合同额；

优先选择工期合理、周转率较快的项目承接，提高项目周转率。

12、成熟的区域和一些新设区域，利润率是否有差别呢？新区域

是否会有一个利润提升的过程？

从内部管理水平来看，成熟区域的管理水平肯定较好，所以



利润率水平相对较高。但是新的区域竞争不充分，报价有优势，

所以一些新设区域的毛利并不低，相反广州这种区域竞争非常充

分。新设区域随着时间的发展，客户的毛利率下降，但内部管理

成熟，浪费减少，管理的毛利率提升。

13、房地产市场走向与公司业绩如何相关？

我们多年经过不同周期的体会：房地产市场不好，净利润表

现并不会差；房地产市场很好，公司净利润也不一定会提升。房

地产市场好，房价上涨，客户对质量不会那么挑剔，大小同行纷

纷进入，竞争加大；再者人工和材料成本都会上涨；反过来市场

不好时，所有的人工与材料都会降价，而且小业主投诉维权多，

客户更看重质量，需要我们这种稳定的装修企业。我们的模式是

B2B2C，这个C也是开发商必须考量的因素。当然，房地产市场

不好时，对公司资金流是个考验。

14、公司3-5年的目标达到多大的体量？

对未来一直是乐观的态度，行业看不到天花板，目前是天时

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。公司上半年在疫情

下都有一个还不错增长，对下半年抱以乐观。

15、公司上半年的收入增速为什么会比利润增速快？

第一公司疫情期间固定的员工薪酬需要支出；第二行业本身

就有这个特点：上半年毛利率低一点、产值低一些。

16、公司和同行的报价相比有什么差异？

我们的报价和同行相比没有明显差异，都是公允的市场价

格，我们就是用精细化管理盈利。

附件清单（如有）

日期
2020年7月4日


