
 

证券代码：002853                                   证券简称：皮阿诺

广东皮阿诺科学艺术家居股份有限公司  

投资者关系活动记录表  
 

                                                      编号：2021-002  

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(2020年年度报告及21年一季报业绩交流电话会议)  

参与单位名称

及人员姓名 

保利资本李文轩、保利资本庞博、申万宏源研究周海晨/屠亦婷/柴程

森/周迅/黄莎/丁智艳、鹏华基金胡颖、天弘基金张婧、天弘基金林

瑶、汇丰晋信邹英杰、银河基金符涓涓、国寿养老高媛媛、太平资产

王紫艳、国信证券自营章耀、浙商资管高翔、承珞资本白召然、广州

红猫资管钟小兵、天风证券研究所尉鹏洁、华金证券研究所杨维维、

中信建投证券研究发展部罗乾生等 

时间 2021 年 4 月 29 日 15:00-16:30  

地点 电话会议  

上市公司接待
人员姓名 董事长马礼斌、副总裁兼董事会秘书管国华、证券事务代表欧阳光  

投资者关系活
动主要内容介

绍 

一、公司情况介绍 

(一)公司董事会秘书管国华介绍公司经营情况 

2020年，公司实现营收 14.94亿元，归母净利润 1.97亿元，较上

年同比分别增长 1.51%和 12.4%，主营业务收入 14.65 亿元，占比

98.11%，毛利率 34.13%，期间费用率 15.89%，同比下降 4.44%。经营

活动现金流 2.18 亿，同比增长了 116.84%。 

2020 年受新冠疫情的影响，公司业绩在一季度呈现负增长，公司

积极采取各项措施做好应对，第二季度逐步业绩降幅收窄，到三、四

季度业绩恢复正增长。特别是在2021年的一季度，公司实现营收3.46

亿元，同比增长 92.29%，较 2019 年增长了 62.45%；实现归母净利润

为 3511.95 万元，同比增长 795.14%，较 19年实现了增长 131.56%。 

皮阿诺主要的渠道为大宗业务和零售渠道。在大宗业务方面，皮

阿诺 2020年实现了大宗业务收入为 7.12亿元，同比增长 11%。公司近

年来持续拓展全国 TOP50 地产商，引入如保利地产等央企，截止 2020

年末公司签约服务的大地产商共 50 家，合作的百强地产商 32 家，其

中前 50 强的地产商已合作了 24 家。2020 年是皮阿诺工程调整蓄势

年，公司做好工程产能储备，兰考基地是工程业务专用基地，2020 年

产能翻倍，计划 2021 年年大宗业务产能提升 50%以上。 

在零售渠道方面，2020 年公司收入实现了 7.53 亿元，受疫情影

响，同比略降 4 个百分点。在产品品类上新增了木门产品，后续公司

将通过大宗业务及零售渠道拓展木门品类市场。2020 年公司新建中高

端门店 44 家，完成了门店中高端升级的有 53 家，截止到 2020 年末，

公司累计建成的中高端门店 302 家，在中高端产品上也进一步提升。

中高端橱柜占比达到了 45.47%；中高端衣柜占比 65.72%，较 19 年提

升了 18.23%。 

2020 年虽然受疫情影响，但皮阿诺持续加强研发设计投入，向市

场推出高品质产品，当年研发费用较 19年提升 22.8%。 

同时，皮阿诺 2020 年完成了 6 亿元的非公开发行股票，通过本次



 

定向增发，皮阿诺成功地引入了产业资本——保利资本和知名投资机

构——红杉资本，他们分别成为公司第三第四大股东。获得保利资本

的投资是定制家居企业首次获得产业资本投资，也是公司加入由保利

资本、碧桂园创投联手十余家产业链上市企业成立的“保碧生态圈联

盟”后，双方业务合作的延展。未来双方将有可能在木地板、物业定

制等领域持续展开投资和业务的合作。此外，红杉资本入股公司也是

红杉资本参与 A 股定增的首个落地项目，也将是自红杉资本 2020 年战

略投资恒大物业和世茂物业后的又一战略布局。今后，公司有望借助

红杉资本的资源，在产业竞争中取得先发优势，进一步发展壮大。未

来，公司将加强与实力机构股东的产融互动，借助其资源优势，助力

公司发展。 

(二)公司董事长马礼斌介绍公司发展战略 

公司发展战略：品牌中高端，工程多品类，做大做强。 

（1）品牌中高端：定制家居行业小品牌和区域性品牌占比高，行

业头部企业大多定位大众化市场，公司三年前定位就是成为定制家居行

业定位中高端的头部品牌。 

公司较早明确定位中高端市场品牌战略，并坚决推进转型。经过产

品升级、门店升级，经销商门店体系进行升级调整后，21年起新开设的

中高端门店将成为零售板块销售额增长来源。公司品牌高端化战略已

经得到经销商营销体系的认可，2021 年品牌调性已经完全调整到中高

端，品牌矩阵搭建完成，品牌动作、品牌主张均将落地，同时公司新聘

请了国际钢琴大师——李云迪作为公司品牌代言人。 

（2）工程多品类：公司工程标段定位在A、B档，属于国内一线品

牌。公司目前工程业务销售的产品以橱柜为主，衣柜为辅，2021 年将

导入工程木门品类。 

（3）做大做强：过去几年，精装修房市场规模保持每年 11%的复

合增速，未来五年房地产增速即便有所下滑，但随着精装房比例的提

升，精装修市场应该仍能实现 9%以上增长，预计五年后精装修渗透率

达到 55%以上，橱、衣、木、地板工程总市场规模预计可以达到 900

亿，公司工程业务市场占有率目标在10%以上，结合公司零售中高端战

略落地，公司有望快速做大做强。 

(三)保利资本李文轩、庞博介绍保利参与定增逻辑 

（1）大宗工程市场发展的两个维度：α+β。α：过去几年房地产

整体销售的提升，带来 2021 年的新房交付量提升，2021-2023 年将是

未来地产交付大年。过去四年是保利地产销售的大年，从 2018 年的四

千亿出头销售额，到2019年的四千多亿，再到2020年的五千亿，2021

年将是前面几年的销售的新房开始批量交付的第一年。β：精装修率

及全装修率的提升。全屋定制产品是精装修的标配，收纳柜是全装修

的标配，随着精装修率和全装修率的提升，大宗工程装修市场的将会

有较大增量。 

（2）选择参与皮阿诺定增的逻辑 

皮阿诺自 18 年底进入保利地产集中采购供应商，在近几年的合作

中，皮阿诺的项目服务能力得到了保利地产的肯定，再通过对皮阿诺

大宗业战略规划、人员团队配置、产能储备等方面的考察，以及上述

大宗工程市场的两个发展维度考虑，保利资本锁定了皮阿诺，并对其

进行了投资，保利资本也希望能够通过投资使保利和皮阿诺的业务绑

定得更紧密。 

二、交流环节 

(一)未来 3-5 年公司大宗业务产能扩张计划是什么？工程项目服

务方面如何跟上扩张节奏？ 

公司根据业务发展会提前两年做好产能布局。未来，兰考生产基地

和阜沙生产基地分别计划新增工程产能 10 个亿、8-9 亿。定增募投项

目计划今年年内完成建设及设备安装调试，2022 年年初开始试生产，



 

并在当年投产后逐步释放产能，希望项目在 2023 年实现达产。而木门

品类的产能扩张主要通过外延式发展来提升。 

在大宗工程项目服务方面，前段设计及后端安装工序是比较重要

的两个方面。公司注重工程事业部设计人员及整个团队的培养、建

设，事业部人员自前年 100 多人，持续扩建至今达到 300 人。而安装

工序主要是通过项目经理将业务外包予建立了长期服务关系的安装团

队，同时公司建立了直营的安装团队已应对项目赶工期等情况。 

(二)公司未来三年产值规划？ 

公司未来三年的产值规划为：今年 25-30 亿，明年 40 亿左右，后

年 50-60 亿产值，主要是加大生产场地和相关机器设备投入。 

(三)除了橱柜、衣柜、木门，未来还会考虑哪些品类和产品？ 

目前，公司主要产品是橱柜、衣柜和木门这三类木作大家居产

品，另外包括地板品类，这四个品类市场未来五年将可能达到 900

亿，公司仍有较大发展空间。同时也不排除考察整装卫浴品类市场。 

(四)工程渠道的竞争格局，保利资本对供应商的选择是否有变

化？ 

保利资本回复：工程装修市场（工装市场）相比房地产销售市场

相比有一定滞后性，大约滞后 3-4 年，即今年的新房工装市场其实是

3-4年前的商品房市场销售结果。通过保利地产的销售数据可见，2021

年之前的四年是商品房销售市场快速发展的时期，而随后的2021-2023

年是一个工程装修市场交付的大周期，工装市场将会有较好的发展。

如皮阿诺已与地产商建立较好的工程业务合作，掌握了较多地产客户

资源，将更有机会获取更多的工装市场份额。保利与皮阿诺未来有更

加深化的合作空间。 

(五)线下物业合作空间，新房拎包入住和存量房改造的展望空

间？ 

保利资本回复：近年来较多物业公司完成上市融资，市场发展到

这一阶段，物业公司正向城市或地产运营方向转型。而美居业务（拎

包入住业务）在精装房后装市场以及老旧小区改造市场中存在巨大的

商业转化空间。物业公司具有非常强的线下流量空间，必须通过和皮

阿诺这类专业公司合作才可以将线下流量转化。目前数据显示保利物

业服务业主数量为 130 万户，每年新增业主约 20 万户，增长迅速，是

朝阳市场。通过和皮阿诺在新增业务和存量业务方面深层次的合作能

帮物业公司增加增值服务的收入、为业主提供更美好的生活、协助整

个地产公司向城市服务进行转型。 

(六)物业公司是否会成为导流渠道？ 

物业公司和皮阿诺的合作方式包括：1）房子销售过程中，保利会

优先选择皮阿诺这种交付能力强、设计能力强、有股权合作的供应商

作为样板间供应商；2）交付新房后的深层次后装市场也会优先和皮阿

诺合作；3）因相关信息将通过物业报备，物业公司将最先触达老旧房

小区改造信息，可以向业主提供更完善更系统化的装修服务，是皮阿

诺等定制家居必不可少的引流渠道。 

(七)2021 年一季度毛利润和净利率相较于 19 年有下滑，原因是什

么？  

毛利率下降是因为 2020 年度采用新的会计准则，将大宗业务安装

和运输费计入营业成本，这些费用原本是归入销售费用，相关费用约

八千多万元。 

(八)大宗业务占比提升对公司净利率的影响？ 

大宗业务产品主要有橱柜和衣柜，还包括浴室柜、阳台柜等收纳

柜。橱柜的毛利率的变化不大，衣柜和收纳柜提升了工程产品整体的

毛利；同时随着大宗业务量的增长，规模效应显现，毛利率也有提

升。所以虽然工程业务占比提升会影响整体净利率，但工程业务规模

效应又同步提升了毛利率，这样一来，对整体毛利影响有限。 



 

 

(九)应收票据和应收账款有所增加，有什么措施？ 

公司后续将通过以下方式解决：1、开展保理业务；2、提升应付

票据的支付比例。公司同时会做好风控，选择资信较好的大宗工程客

户开展业务，做好应收账款、应收票据的管理。 

(十)最近几年保利的供应商集中度的变化情况？ 

保利资本：保利去年销量五千多亿，大概占总市场的 3%，供应商

集中度较为稳定，由于 B 端更看重成功交付的经验，所以公司更愿意

与皮阿诺这样用丰富工程项目经营的供应商合作，相关供应商的集中

度有进一步提升的可能性。皮阿诺近年来大宗业务快速稳定发展，未

来增长性可期。 

(十一)未来保利如何支持供应商的多品类供应？ 

从精装修涉及的各产品品类角度而言，可以统筹规划。未来，伴

随着皮阿诺交付能力的提升，有进一步合作的空间。 

(十二)成本端有增高，如何应对？对利润是否会有影响？ 

公司目前受这方面影响不大。中长期而言，原材料价格上涨对企

业肯定会有影响。近期涨价的更多是大宗材料类，公司所处家居行业

的原材料主要是板材、五金等，相关价格变化的影响不是很大，同时

公司通过大宗业务规模效应、加强供应链管理，提升议价能力，内部

提升生产智能化，降本增效等措施，目前受这方面影响不大。 

(十三)工程渠道的业务扩大，现金流会有压力，工程经销商的规

划？零售端的开店目标是什么？ 

现金流方面，公司持续优化大宗业务客户结构，注重开拓支付能

力有保障的工程客户，同时做好应收账款管理。工程经销商方面，目

前其收入占比较小，不到 5%。今年公司将加强工程经销商招商，提升

销售业绩；但鉴于工程经销商渠道的相关业务利润空间较小，公司未

来仍将以直营为主开展大宗业务，经销中长期收入占比约在 30-40%。

零售渠道方面，公司未来三年将保持每年平均招商建店 300-400 家，

并向县级、乡镇市场下沉，三年内经销商门店总数突破 2000 家。 

(十四)经销商开店选址有无变化？营销模式、新的流量渠道的获

取上是否有变化？ 

公司经销商选址仍以传统家居市场、装修卖场渠道为主。营销模

式上，公司会加深和家装公司的合作，减少各种价格促销，通过加深

客户日常维护和服务，建立好的口碑。流量获取方面，主要靠线上引

流及家装公司的渠道合作。 

日期 2021 年4 月30 日  


