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证券代码：601118         证券简称：海南橡胶        公告编号：2019-058 

海南天然橡胶产业集团股份有限公司 

关于收购江苏爱德福乳胶制品有限公司 80%股权的补充公告 

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈述

或者重大遗漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。 

海南天然橡胶产业集团股份有限公司（以下简称“公司”）于 2019 年 7 月

10 日披露了公司《关于收购江苏爱德福乳胶制品有限公司 80%股权的公告》（公

告编号：2019-056），现就公司现金收购江苏爱德福乳胶制品有限公司（以下简

称“爱德福”）的交易定价合理性和财务数据补充披露如下： 

一、本次交易定价的基本情况 

中联资产评估集团有限公司（以下简称“中联资产”）为本次股权收购出具了

《海南天然橡胶产业集团股份有限公司拟现金收购江苏爱德福乳胶制品有限公

司股权项目资产评估报告》（中联评报字[2019]第 868 号），以 2018 年 12 月 31

日为评估基准日，爱德福在评估基准日母公司股东全部权益账面值 20,542.41 万

元，评估后的股东全部权益价值为 45,889.04 万元，评估增值 25,346.63 万元，

增值率为 123.39%。本次交易标的资产评估值及交易价格以具备证券从业资质的

资产评估机构出具的评估报告为参考依据，本次交易价格合理、公允，不会损害

中小投资者利益。 

二、爱德福交易定价的合理性说明 

（一）遵照评估准则，在审慎复核盈利预测基础上进行评估 

中联资产以收益法作为最终定价方法，通过以下几个方面对爱德福盈利预测

进行审慎复核，并遵照评估准则合理测算得到最终的评估结论。 

1、就行业而言，软体家具行业中，乳胶床品细分行业在近年来市场接受度

不断提升，市场占有率不断升高，近 5 年以平均每年超过 9%的市场规模增长，

整个行业以快速、积极的趋势在发展。从整体看，爱德福所处行业未来发展趋势

良好。 

2、爱德福作为国内规模领先的乳胶床品制造商，其起步时间早、市场认可
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度高、上下游关系稳定。爱德福历史期盈利水平较好，预测期将着重产品的纵深

化发展，同时扩大自身品牌影响力，进一步提高经济附加值。 

3、爱德福经数年发展建设，现阶段规模较大，技术较为先进，随着规模效

应的产生及扩大将提高企业未来的盈利能力。 

4、就历史期数据，被评估单位 2018 年度净资产收益率为 18.79%，高于行

业平均净资产收益率 14.36%，盈利能力高于行业一般水平；就预测期数据，被

评估单位 2019 年-2022 年预测毛利率分别为 25.46%、25.21%、23.60%、22.00%，

同期净利润复合增长率为 6.90%，低于基准日当期水平。本次评估对被评估单位

未来经营及盈利水平预测较为谨慎合理。 

综上，中联资产评估过程具有谨慎性和合理性。 

（二）从相对估值角度来看，本次评估值具有合理性 

1、本次评估值对应的市盈率、市净率与同行业上市公司对比情况 

A 股申万家具行业上市公司中家具收入占比相对较高的可比公司为索菲亚、

美克家居、宜华生活、顾家家居、喜临门、中源家居和梦百合，其估值水平以及

申万家具行业的整体估值水平如下： 

证券代码 上市公司 扣非市盈率 PE 市净率 PB 

002572.SZ 索菲亚 15.58  3.20  

600337.SH 美克家居 17.18  1.46  

600978.SH 宜华生活 11.14  0.73  

603816.SH 顾家家居 25.04  4.14  

603008.SH 喜临门 17.73 1.28 

603709.SH 中源家居 34.82 3.55 

603313.SH 梦百合 35.02 3.08 

平均值 22.36    2.49 

中位数 17.73 3.08 

申万家具行业平均值 26.97 2.57 

申万家具行业中位数 20.36 2.51  

爱德福 12.30 2.31 

本次评估对应市盈率显著低于同行业可比上市公司的平均值和中位数，市净

率略低于同行业可比上市公司平均水平。 

2、本次评估值对应的市盈率、市净率与可比交易对比情况 

根据爱德福所处行业以及业务规模和结构特点，近年来与爱德福同行业的可

比交易案例，其估值情况如下： 
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证券代码 上市公司 标的公司 评估基准日 
相对于前一完整

年度的市盈率 

相对于上年

末的市净率 

603818.SH 曲美家居 Ekornes 2017/12/31 25.58 4.78 

300200.SZ 高盟新材 华森塑胶 2016/9/30 12.26 6.93 

600978.SH 宜华生活 华达利 2015/12/28 54.04 1.64 

000663.SZ 


