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跨界资本接连出手，多家“第一股”换东家

一周资讯

富森美定向减资
退出建南装饰

7月28日，富森美发布公告

称，为进一步优化公司资产结

构、提升资源配置效率，结合公

司整体战略规划及经营发展需

要，董事会同意通过定向减资

方式退出控股子公司建南公

司，减少建南公司注册资本

1569.56万元。

皇庭智家全资附属公司
被申请破产清算

7月28日，皇庭智家发布公

告称，该公司全资直接附属公

司浙江慕华家居有限公司接获

海宁市人民法院的书面通知。

据通知所载，嘉兴市纳他力贸

易有限公司向海宁法院提出将

慕华家居破产清算的申请，理

由为慕华家居未能支付其尚未

偿还债务。

亿田智能全资子公司
签署11.06亿元
算力资源服务合同

亿田智能7月29日发布公

告称，其全资子公司甘肃亿算

与客户公司签署《算力资源服

务合同》，合同含税金额为11.06

亿元，合同服务期为 60 个月。

合同含税金额占该公司最近一

个会计年度经审计主营业务收

入100%以上。

（梁茹欣 据公开信息整理）

近日，家居行业数家标榜
“第一股”的企业相继被跨界资本

收入囊中。去年至今，友邦吊顶、浙
江美大、美克家居等细分龙头接连易
主，接盘方均来自出版传媒、跨境电商、

AI算力等完全不同的领域。这些目标企
业大多业绩承压、深陷困局，却仍吸引资

本斥资数亿元至十几亿元入主。如此
反差之下，资本的真实动机何在？跨界

整合又将面临多大的“水土不服”？

■去年至今，跨界

资本频频出手收购

亏损家居企业。

美克家居近日密集发布多份公告，正

式宣告这家昔日被誉为“高端家居第一

股”的企业将“拱手出让”控制权。

美克家居宣布，终止 2025 年底启动

的购买深圳万德溙光电科技有限公司（以

下简称“万德溙”）100%股权并募集配套

资金暨关联交易事项，同时披露已与深圳

市小磁投资有限公司（以下简称“小磁投

资”）牵头的“铜光互联产融联合体”签署

《重整投资协议》。若重整实施完毕，ST
美克控股股东及实际控制人将发生变更。

李少锋是此次重整产业投资人牵头

方小磁投资的实控人，也是万德溙的董事

长及实际控制人，其职业履历覆盖产业经

营、上市公司高管、资本运作与产业投资

全链条，曾任亚力盛集团总裁、信维集团

副总裁，参与消费电子与通信产业链核心

环节；2015 年主导信维集团收购亚力盛

股权，退出亚力盛后，李少锋先后创办并

实际控制万德溙、小磁科技等多家国家高

新技术企业。

无独有偶，在美克家居筹划易主之

际，“集成灶第一股”浙江美大也发生控制

权变动。该公司控股股东、实际控制人夏

志生、夏鼎父子，与深圳星蓝图产业投资

合伙企业（有限合伙）（以下简称“深圳星

蓝图”）签署《股份转让协议》，以每股

6.656 元的价格合计转让 29.99%的股份，

交易总价款约12.9亿元。交易完成后，深

圳星蓝图将成为浙江美大新任控股股东，

其背后实控人、跨境电商行业头部玩家张

海政将成为这家企业的新掌舵者。

事实上，从去年下半年开始，跨界资

本便频频出手，皮阿诺、友邦吊顶等数家

公司的控制权接连被收编。号称“集成

吊顶第一股”的友邦吊顶，在 2025 年 12
月由原实控人时沈祥、骆莲琴夫妇向明

盛智能出让 29.99%股权，每股作价 29.41
元，总价约 11.42 亿元。如今交割完毕，

明盛智能正式控股，施其明接手实控权，

后者为出版圈“独角兽”理工数传的创始

人之一。

亏损超37亿元反被抢？资本算的是“抄底”的账

新快报记者注意到，尽管所属细分赛

道不同，这些家居企业却无一例外深陷业

绩泥潭。例如，美克家居早年以高端田园

美式成品家具起家，在 2021 年重回营收

高峰52.75亿元后，盈利能力即掉头向下，

亏损额呈逐年放大之势。2022年至2025
年，该公司净利润分别为-2.89亿元、-4.63
亿元、-8.64亿元和-21.04亿元，4年累计

亏损超37亿元，相当于抹平了其2011年至

2021年11年间积累的全部利润。

那么，为何亏损上市家居企业会成为

跨界资本眼中的“香饽饽”？财经评论员

郭施亮告诉新快报记者，行业处于低迷期

时，低价收购策略频繁被激活，跨界资本

愿意收购亏损家居企业的背后，一方面押

注未来房地产市场反转回暖预期，另一方

面利用低价机会吸收优质资产或潜力资

产，此外看好A股市场壳价值，为未来注

入上市公司或借壳上市做准备。

艾媒咨询CEO 张毅亦持相似观点，

他在接受新快报记者采访时指出，近年来

地产行业持续下行，拖累了家居行业，尤

其对上市家居企业而言，目前股价整体处

于历史最低水平，这构成了重要的收购切

入点。同时，实控人普遍负债率较高，偿

债与转型的诉求十分强烈。对于跨界资

本来说，家居企业拥有成熟的门店渠道、

完整的制造产能、全国性的网络布局以及

稳定的上市主体，这些是较佳的借壳标

的。在 IPO阶段性收紧、退市常态化推进

的背景下，具备实体产业支撑的“净壳”资源

越发稀缺，因此家居企业成为跨界收购的热

门对象。一旦注入高景气度赛道业务，估值

逻辑切换，市值大概率会大幅上涨。

类似的路径已在相关企业得到成功

验证。亚振家居因接连亏损被“ST”,
2025 年 4月矿业企业济南域潇集团有限

公司入主成为新股东。仅1年，该公司便

从濒临退市到成功“摘帽”，股价一路飙

升，从去年 4月约 6元/股，一度涨至今年

年内高峰约 70元/股，较 2025年 4月的股

价涨幅超过10倍之多。

“借壳炒作”还是产业协同？跨界整合成效待证

事实上，关于跨界收购是否为“借壳

炒作”的争议从未停息。新快报记者梳

理发现，此类收购往往呈现若干共性，包

括协议转让比例精准卡在 30%的要约收

购红线之下，且收购方多为突击设立的

公司。

以浙江美大为例，受让方“深圳星蓝

图”成立于 2026 年 7 月 7 日，与股权转让

协议签署时间仅相隔 10 天，足见其为本

次交易专门设立的项目载体。同样，美克

家居的重整产业投资人“小磁投资”成立

于 2026 年 5 月 12 日，距离其披露重整方

案的时间极为接近。

张毅表示，实践中常见收购方将持股

比例卡在30%的红线，并通过突击设立新

主体等方式操作，核心目的是规避全面要

约收购义务，降低交易审核压力，其真实

意图较为明显。少数资本确有炒壳需求，

还有的存在注入科技资产的规划，这需要

家居方通过变现股权来获得转型资金。

跨界资本拿到销售平台和线下实体资源

后，会装入新业务，但跨行业整合本身存

在渠道、供应链、管理、企业文化等多方面

的水土不服与协同困难，由此可能引发商

誉减值、渠道流失、对赌违约、管理内耗等

一系列问题，需警惕系统性风险。

更令市场关注的是，在持续亏损的背

景下，跨界收购后业务协同尚不明朗，新

股东对家居主业的赋能效果亦待观察。

例如，友邦吊顶的收购方明盛智能曾宣

称，将凭借多年数字化服务经验和设计师

资源积累，通过设计师引流与研发协作，

助力友邦吊顶提升销售和产品力，从而改

善上市公司业绩与持续经营能力。然而，

最新业绩预告显示，友邦吊顶正陷入进一

步亏损，预计 2026 年上半年归母净利润

亏损 50 万元至 100 万元，上年同期盈利

1015.70万元；扣非净利润亏损100万元至

200万元，上年同期盈利984.21万元。

再看皮阿诺，今年 4 月该公司完成

董事会全面换血，原高管团队悉数退出，

出身硬科技投资领域的徐凯旋携全新管

理层接手。该公司的资本运作路径也悄

然生变，近日其公告终止与青岛初芯共

创的股份认购协议，改由控股股东杭州

初芯微全额包揽，募资总额不超过 3.95
亿元，主要用于补充流动资金和偿还有

息负债等。

从引入外部战投到转向控股股东内

部兜底，这一调整引发了市场对皮阿诺战

略方向的更多猜测。此前，已有投资者在

互动平台就芯片背景股东如何赋能原有

业务提出质疑，而皮阿诺仅回应称“公司

主营业务为定制家居，并将持续关注行业

趋势，积极探寻新机会”。这一表态既未

排除战略调整的可能，也未给出具体的融

合路径，显得颇为含糊。

资本青睐“家居第一股”，跨界收购背后有讲究

亏惨了？抢疯了！

■新快报记者 梁茹欣
实习生 姚广维 文/图


