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一、 释义 

除非另有说明，以下简称在本独立财务顾问报告中的含义如下： 

志邦家居、公司、上市公司 指 志邦家居股份有限公司 

本次回购股份、本次回购、

回购股份 
指 

志邦家居拟以不低于人民币 7,000 万元且不超过人民币

13,500 万元自有资金，按不超过 30 元/股的价格通过上

海证券交易所股票交易系统以集中竞价交易方式回购公

司部分社会公众股的行为 

证监会 指 中国证券监督管理委员会 

上交所 指 上海证券交易所 

《公司法》 指 《中华人民共和国公司法》 

《证券法》 指 《中华人民共和国证券法》 

《回购管理办法》 指 
《上市公司回购社会公众股份管理办法（试行）》（证监

发[2005]51 号） 

《补充规定》 指 
《关于上市公司以集中竞价交易方式回购股份的补充规

定》（证监会公告[2008]39 号） 

《上市规则》 指 《上海证券交易所股票上市规则》（2018 年修订） 

《回购细则》 指 《上海证券交易所上市公司回购股份实施细则》 

《公司章程》 指 《志邦家居股份有限公司公司章程》（2018 年 11 月修订） 

本独立财务顾问、国元证券 指 国元证券股份有限公司 

本独立财务顾问报告、本报

告 
指 

国元证券为本次回购出具的《关于志邦家居股份有限公

司回购部分社会公众股份之独立财务顾问报告》 

元、万元 指 人民币元、人民币万元 

特别说明：本报告所有小数尾数误差均由四舍五入而引起；本报告中引用的公司财务

数据来源于公司定期报告，如无特别说明，本报告中引用的公司财务数据均为合并口径。 

 



 

 

二、前言 

国元证券股份有限公司接受志邦家居股份有限公司的委托，担任本次志邦家

居回购部分社会公众股份的独立财务顾问。 

本独立财务顾问报告依据《中华人民共和国公司法》、《中华人民共和国证

券法》、《上市公司回购社会公众股份管理办法（试行）》（证监发[2005]51 号）、

《关于上市公司以集中竞价交易方式回购股份的补充规定》（证监会公告

[2008]39 号）、《上海证券交易所股票上市规则》及《上海证券交易所上市公司

回购股份实施细则》等相关法律、法规的规定，并根据公司所提供的相关资料及

其它公开资料制作而成，目的在于对本次回购股份进行独立、客观、公正的评价，

供广大投资者和相关各方参考。 

1、本独立财务顾问旨在就本次回购股份的合规性、必要性以及可行性做出

独立、客观、公正的评价； 

2、本独立财务顾问已按照规定对志邦家居履行尽职调查义务，并和公司管

理层进行了必要的沟通，有充分理由确信本独立财务顾问所发表的专业意见与公

司披露的文件内容不存在实质性差异； 

3、本独立财务顾问报告所依据的公司资料由志邦家居提供，提供方对资料

的真实性、准确性和完整性负责，并保证资料不存在虚假记载、误导性陈述或重

大遗漏； 

4、本独立财务顾问报告不构成对志邦家居的任何投资建议和意见，对于投

资者根据本报告所做出的任何投资决策引致的风险，本独立财务顾问不承担任何

责任； 

5、本独立财务顾问没有委托或授权其他任何机构和个人提供未在本报告中

列载的信息，也没有委托或授权其他任何机构和个人对本报告做出任何解释或说

明； 

6、在与志邦家居接触后到担任其独立财务顾问期间，本独立财务顾问已采

取严格的保密措施，严格执行风险控制和内部隔离制度，不存在内幕交易、操纵

市场和证券欺诈问题； 

7、本独立财务顾问特别提请志邦家居的全体股东及其他投资者认真阅读公



 

 

司关于本次回购股份的公告。 

三、本次回购股份的方案要点 

方案要点 内容 

回购股份的种类 境内上市人民币普通股（A股）。 

回购股份的方式 通过上海证券交易所交易系统以集中竞价交易方式回购。 

回购股份的用途 用于公司股权激励 

回购股份的价格或价格区间、

定价原则 

回购股份的价格为不超过股价人民币30元/股。若公司在

回购期内发生派息、送股、资本公积金转增股本等除权、

除息事项，自股价除权、除息日起，相应调整回购价格上

限。 

回购资金总额 不低于人民币7,000万元，且不超过人民币13,500万元。 

回购资金来源 公司自有资金。 

回购股份数量 

本次回购资金总额不低于7,000万元且不超过13,500万元，

在回购价格不超过30元/股的条件下，预计回购股份不超

过4,500,000股，占公司目前已发行总股本的比例为 

2.01%。具体回购股份的数量及金额以回购期满时实际回

购数量及金额为准。 

回购股份期限 

自董事会审议通过回购股份方案之日起不超过 6 个月，

期限届满后，本次回购股份行为终止。如果在此期限内回

购资金使用金额达到最高限额或公司董事会决议终止本

回购方案，则回购期限提前届满。公司将根据董事会授权，

在回购期限内根据市场情况择机作出回购决策并予以实

施。  

回购方案实施期间，若公司股票因筹划重大事项连续停牌 

10 个交易日以上的，公司将在股票复牌后对回购期限相

应顺延并及时披露。 

四、上市公司基本情况 

（一）上市公司基本情况简介 

公司名称：志邦家居股份有限公司 

英文名称：ZBOM HOME COLLECTION CO.,LTD 

股票上市交易所：上海证券交易所 

股票简称：志邦家居 

股票代码：603801 

法定代表人：孙志勇 



 

 

董事会秘书：蔡成武 

成立日期：2005 年 4 月 4 日 

注册资本：16,000 万元（2019 年 4 月 23 日，经公司 2018 年年度股东大会

决议审议通过转增股本方案，权益分派实施完毕公司注册资本增至 223,333,360

元，营业执照及相关手续尚在办理中） 

注册地址：安徽省合肥市庐阳工业区连水路 19 号 

办公地址：安徽省合肥市庐阳工业区连水路 19 号 

经营范围：厨房家具、厨房装饰工程施工，厨柜配件、厨房用品、厨房电器、

装饰材料的销售与安装；家具、木门、衣帽间、卫浴柜、居家饰品的制造、销售

及安装；家居以及厨房的整体设计及安装；品牌加盟服务；房屋租赁。 

（二）上市公司控股股东和实际控制人情况 

截至 2019 年 5 月 31 日，公司总股本为 223,333,360 股。孙志勇、许帮顺分

别持有公司 46,460,841 股和 45,108,000 股股份，此外，孙志勇通过持有元邦投资

45.48%股权而间接控制公司 3.56%的表决权股份；许帮顺先生通过持有共邦投资

48.36%股权而间接控制公司 3.56%的表决权股份；据此，孙志勇、许帮顺 2 人通

过直接持股和间接支配而合计控制公司 48.12%的表决权股份，为公司的控股股

东、实际控制人。 

（三）公司前十大股东持股数量和持股比例 

截至 2019 年 5 月 31 日，前十大股东持股情况如下： 

序号 股东名称 
持股数量 

（股） 

持股比例 

（%） 

1 孙志勇 46,460,841 20.80 

2 许帮顺 45,108,000 20.20 

3 尚志有限公司 9,531,619 4.27 

4 蒯正东 8,117,053 3.63 

5 安徽共邦投资有限公司 7,957,896 3.56 

6 安徽元邦投资有限公司 7,957,895 3.56 

7 孙家兵 5,411,368 2.42 

8 程云 4,060,000 1.82 

9 蔡成武 4,058,526 1.82 



 

 

10 刘国宏 4,058,526 1.82 

（四）公司经营情况 

公司主营业务为整体厨柜、定制衣柜等全屋定制家具产品的研发、设计、生

产、销售和安装服务。公司一直以“更懂生活”的经营理念，从整体厨柜发展到全

屋定制，不断丰富产品品类，形成“大定制”战略，致力于为客户打造轻松、舒适、

完备的整装家庭生活环境,力求为广大消费者提供优质的产品和服务。 

志邦家居最近三年及一期主要财务指标如下： 

单位：万元 

项目 2019年3月31日 2018年12月31日 2017年12月31日 2016年12月31日 

总资产 252,944.44 278,457.64 262,032.92 140,477.07 

归属于上市公司

股东的所有者权

益 

186,951.10 187,229.98 169,951.14 66,632.26 

项目 2019年1-3月 2018年度 2017年度 2016年度 

营业收入 41,417.68 243,299.43 215,687.54 156,999.27 

归属于上市公司

股东的净利润 
3,163.33 27,289.82 23,422.28 17,779.08 

扣除非经常性损

益后归属母公司

股东的净利润 

2,471.01 25,347.70 22,510.05 16,386.30 

经营性活动现金

流净额 
-12,783.87 36,982.95 39,607.43 29,745.99 

每股收益（元/

股） 
0.20 1.71 1.67 1.48 

加权平均净资产

收益率（%） 
1.69 15.42 20.01 30.49 

五、本次回购股份符合《回购管理办法》的有关规定 

（一）公司上市已满一年 

2017 年 5 月，经中国证监会证监许可[2017]689 号文件核准，志邦厨柜股份

有限公司（公司原名称）向社会公开发行人民币普通股 4,000 万股，每股面值 1

元。公司新股发行价格为每股 23.47 元，发行后总股本为 16,000 万股。经上海证

券交易所自律监管决定书[2017]181 号文件同意，公司股票自 2017 年 6 月 30 日



 

 

起在上海证券交易所上市交易，股票代码为 603801。 

经核查，志邦家居股票上市时间已满一年，符合《回购管理办法》第八条第

一款“公司股票上市已满一年”的规定。 

（二）最近一年无重大违法行为 

根据公司 2018 年年度报告及公司承诺，并经独立财务顾问对证券监管部门

及公司网站公开披露信息的查询，志邦家居不存在违反法律法规并受到相关主管

部门行政处罚的重大违法行为，符合《回购管理办法》第八条第二款“公司近一

年无重大违法行为”的规定。 

（三）回购股份后，具备持续经营能力 

本次回购股份的资金来源为上市公司自有资金，拟回购资金总额不低于人民

币 7,000 万元，且不超过 13,500 万元。根据志邦家居 2018 年年度报告，截至 2018

年 12 月 31 日，公司总资产为 278,457.64 万元，归属于上市公司股东的净资产为

187,229.98 万元，流动资产为 167,688.76 万元。假设此次回购资金人民币 13,500

万元全部使用完毕，按 2018 年 12 月 31 日的财务数据测算，公司拟回购资金上

限 13,500 万元所占前述三个指标的比重分别为 4.85%、7.21%、8.05%，占比较

低。本次回购股份实施后，预计不会对上市公司的正常经营产生重大影响，志邦

家居仍具备较强的持续经营能力，符合《回购管理办法》第八条第三款“回购股

份实施后，上市公司具备持续经营能力”的规定。 

（四）回购股份后，股权分布符合上市条件 

目前公司总股本为 223,333,360 股，若以回购价格上限 30 元/股全额回购

13,500 万元计算，预计回购股份数量为 450 万股，占公司总股本的 2.01%，具体

回购股份的数量以回购期限届满时实际回购的股份数量为准。若按回购股份数量

450 万股测算，本次回购股份不会引起上市公司股权结构的重大变化，亦不会对

志邦家居的上市地位构成影响。同时，经本独立财务顾问核查，志邦家居本次回

购部分社会公众股份并不以退市为目的，回购股份过程中，公司将维持股权分布

符合上市条件。因此，本次回购符合《回购管理办法》第八条第四款“回购股份

后，上市公司的股权分布原则上应当符合上市条件”的规定。 



 

 

综上所述，本独立财务顾问认为志邦家居本次回购股份符合《回购管理办法》

的相关规定。 

六、本次回购的必要性分析 

受宏观经济形势以及资本市场整体走势不佳的影响，目前公司的股价相对处

于历史低位。志邦家居的主营业务运营状况良好，利润稳定、经营活动现金流量

充沛，基于对志邦家居未来发展的前景和基本面价值的判断，结合公司经营情况、

财务情况以及未来的发展前景，为有效维护广大股东利益，增强投资者信心，推

进公司的长远发展，志邦家居根据相关法律、法规要求及《公司章程》规定，拟

以自有资金或自筹资金进行股份回购，以推进其股票市场价格与内在价值相匹

配。 

志邦家居本次回购的股份将计划用于公司股权激励。本次回购将有利于维护

公司资本市场形象，保护广大投资者的利益，并进一步增强投资者对志邦家居的

信心。  

因此，本独立财务顾问认为本次股份回购具有必要性。 

七、本次回购的可行性分析 

公司本次拟使用自有资金进行回购，资金总额不低于人民币 7,000 万元，且

不超过 13,500 万元，不会对公司的经营活动、财务状况及未来重大发展产生重

大影响，不会影响公司的上市地位。 

（一）公司回购资金占资产规模的比重较低 

截至 2018 年 12 月 31 日，公司总资产为 278,457.64 万元，归属于上市公司

股东的净资产为 187,229.98 万元，流动资产为 167,688.76 万元，回购资金总额的

上限 13,500 万元占公司总资产、归属于上市公司股东的所有者权益和流动资产

的比重分别为 4.85%、7.21%、8.05%，占比较低。公司拥有足够的资金支付本次

股份回购款，且根据本次回购方案，回购资金将在 6 个月的回购期间择机支付，

具体回购价格和回购数量由公司管理层根据方案设定的条件自行安排，具有较大

的自主可控空间。 



 

 

（二）回购不会对偿债能力产生重大不利影响 

按照本次预计使用的回购资金上限 13,500 万元计算，回购后上市公司流动

资产、净资产及总资产将分别减少 13,500 万元万元。以 2018 年 12 月 31 日的报

表数据为基础测算，本次回购前后，上市公司相关偿债指标变化如下： 

偿债指标 回购前 回购后 

流动比率 1.91 1.89 

资产负债率 32.76% 32.92% 

上表可见，回购后上市公司流动比率略有下降，资产负债率略有上升，公司

资本结构依然具有一定财务杠杆利用空间。在上市公司主营业务经营环境不发生

重大不利变化的情况下，本次回购股份不会对志邦家居的偿债能力造成重大不利

影响。 

（三）回购不会对上市公司盈利能力产生重大不利影响 

根据公司 2018 年度报告，截至 2018 年 12 月 31 日，公司总资产 278,457.64

万元，归属于上市公司股东的净资产 187,229.98 万元，货币资金 72,907.99 万元，

资产负债率为 32.76%，归属于上市公司股东的净利润 27,289.82 万元。根据上述

财务数据结合公司稳健的生产经营、正常销售回款等因素，因此本次股份回购，

不会对公司的经营、财务和未来发展产生重大影响，且不会改变公司的上市公司

地位。 

综上所述，本独立财务顾问认为：在本次回购部分社会公众股份不会对公司

未来财务状况、经营成果产生重大不利影响，具有可行性。 

八、回购股份方案的影响分析 

截至 2018 年 12 月 31 日，公司总资产 278,457.64 万元，归属于上市公司股

东的净资产 187,229.98 万元。假设此次回购资金全部使用完毕，按 2018 年 12

月 31 日的财务数据测算，公司拟回购资金约占公司总资产的 4.85%，约占归属

于上市公司股东净资产的 7.21%。同时，根据回购方案，回购资金将在回购期内

择机支付，具有一定弹性，不会对公司经营、财务及未来发展产生重大影响。 

本次回购股份将使用的资金占上市公司总资产、净资产以及流动资产总额的



 

 

比例较小，但客观上仍会造成上市公司总资产、股东权益的减少。同时，本次回

购也会造成流动比率的下降及资产负债率的小幅上升，但总体上对上市公司的偿

债能力影响较小。上市公司拥有多种融资渠道，且本次回购资金将在回购期限内

择机支付，而非一次性支付，因此，债权人的利益不会因为本次回购股份而受到

重大不利影响。 

回购期内公司将择机买入股票，有助于增强市场信心，同时有利于活跃公司

股票二级市场的交易，对公司股价形成一定的支撑作用，有利于维护上市公司全

体股东的利益。 

本次回购实施完毕，不会改变公司的上市公司地位，股权分布情况仍符合上

市的条件。 

九、独立财务顾问意见 

根据《中华人民共和国公司法》、《中华人民共和国证券法》、《上市公司回购

社会公众股份管理办法（试行）》（证监发[2005]51 号）、《关于上市公司以集中竞

价交易方式回购股份的补充规定》（证监会公告[2008]39 号）、《上海证券交易所

股票上市规则》及《上海证券交易所上市公司回购股份实施细则》等相关法律、

法规及规范性文件的规定，本独立财务顾问认为志邦家居本次回购股份符合上市

公司回购社会公众股份的相关规定。 

公司于 2019年 6月 12 日召开第三届董事会第十一次会议，审议并通过了《关

于回购公司股份方案的议案》。全体董事出席了本次会议，公司独立董事对本议

案发表了同意的独立意见。根据《公司章程》规定，上述议案已经三分之二以上

董事出席的董事会会议审议通过，无需提交股东大会审议。 

十、特别提醒广大投资者注意的问题 

（一）根据《公司法》、《回购细则》和《公司章程》相关规定，本次回购股

份方案已经三分之二以上董事出席的董事会会议审议通过，本次回购的股份将用

于公司股权激励。若公司未能实施上述计划，则公司回购的股份将依法予以注销。

本次股份回购可能涉及的后续公司股权激励的实施，公司尚需根据有关法律、法

规履行相应的法律程序。 



 

 

（二）公司股票价格将可能因本次回购股份的影响而有所波动，因此提请广

大投资者注意股价短期波动的风险。 

（三）就本次回购股份事项，公司需依法履行相关债权人公告及通知程序。 

（四）本次回购的最终回购价格、回购金额、回购数量存在一定不确定性，

提请广大投资者予以关注。 

（五）公司回购期限内股票价格持续超出回购价格上限而导致本次回购计划

无法顺利实施的风险。 

（六）本独立财务顾问报告仅供投资者参考，不作为投资者买卖志邦家居股

票的依据。 

十一、本财务顾问联系方式 

名称：国元证券股份有限公司 

法定代表人：蔡咏 

联系地址：合肥市梅山路 18 号 

电话：0551-62637339 

传真：0551-62207360 

联系人：丁江波、汪涛 

十二、备查文件 

（一）《志邦家居股份有限公司第三届董事会第十一次会议决议》； 

（二）《志邦家居股份有限公司回购公司股份方案的公告》； 

（三）《志邦家居股份有限公司独立董事关于第三届董事会第十一次会议相

关事项的独立意见》； 

（四）志邦家居股份有限公司 2016 年度、2017 年度、2018 年度审计报告及

2019 年第一季度财务报告。 

（以下无正文） 

 



 

 

（本页无正文，为《国元证券股份有限公司关于志邦家居股份有限公司回购

部分社会公众股份之独立财务顾问报告》之签字页） 

 

 

 

 

 

 

国元证券股份有限公司 

 

年    月   日 


