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4月9日，孩子王发布年报，2025年实现营业收入102.73亿元，同比增长10.03%，首次
突破百亿元大关；归母净利润2.98亿元，同比增长64.21%。

年报显示，2023年至2025年，孩子王旗下乐友国际业绩承诺完成率分别为102.34%、
104.65%和103.06%，属于典型的“压线达标”。

2024年—2025年，乐友国际营业收入分别为16.23亿元、21.35亿元，2025年增速超31%。
记者发现，2024年，乐友国际437家门店店均销售收入300.97万元，门店销售总收入

13.15亿元。2025年，其401家门店店均销售收入267.6万元，门店销售总收入10.73亿元。
整体来看，2025年，乐友国际线下门店销售收入下滑超18%，但整体营业收入逆势增

长超31%，引发外界对其营收结构的质疑。

频繁扩张营收首超百亿元

孩子王主要从事母婴童商品零售及增值服务，
是一家数据驱动、以用户为中心、基于用户关系经
营的创新型亲子家庭全渠道服务商。

4月9日，孩子王发布年报，2025年实现营业收
入102.73亿元，同比增长10.03%，首次突破百亿大
关；归母净利润2.98亿元，同比增长64.21%，创
2021年以来新高。

对此，孩子王表示，2025年面对复杂多变的内
外部经济环境，公司始终坚持以用户为中心，聚焦
主责主业，深入实施“三扩”战略（扩品类、扩赛道、
扩业态），锚定“复购、加盟、同城数字化”三大核心
必赢之战，全力推进下沉市场布局，加快线上业务
发展与AI数智化转型，持续深化用户全生命周期运
营与模式创新，深度挖掘存量市场结构性增量，积
极拓展新业务、培育新增长极，强化外部协同与生
态合作。

二级市场上，孩子王并未受到投资者青睐，公
司股价2025年3月中旬一度触及17.68元/股后进入
下跌通道，至今累计降幅超51%。

近年来，孩子王持续扩张。2023年6月，孩子
王发布公告，拟收购乐友国际65%股权，转让价格
10.4亿元，标的资产增值率227.93%。本次交易设
置业绩承诺，承诺期为2023年—2025年，乐友国际
合并报表税后净利润需分别不低于8106.38万元、1

亿元和1.18亿元。
2024年11月，孩子王再度公告，拟收购乐友国

际剩余35%股权，转让价格5.6亿元，标的资产增值
率212.82%。

两次收购完成后，孩子王实控人汪建国合计耗
资16亿元，将乐友国际全资收购。

记者注意到，乐友国际2023年—2025年业绩
承诺完成率分别为102.34%、104.65%、103.06%，均
为“压线达标”。

2024年—2025年，乐友国际营业收入分别为
16.23亿元、21.35亿元（2025年同比增速超31%）；
净利润分别为1.05亿元、1.21亿元（2025年同比增
速超15%）。

此外，2024年底，孩子王以1.62亿元拿下幸研
生物60%股权；2025年6月，以16.5亿元全资收购
丝域生物，从母婴零售领域一路跨界至美妆、头皮
护理等赛道。

单店收入持续下滑

即便纳入乐友国际并表，孩子王母婴童业务增
长仍较为缓慢。2023年—2025年，孩子王母婴童业
务营业收入分别为78.87亿元、84.33亿元、89.3亿
元，后两年同比增幅分别为7.69%、5.88%。

2024年年报显示，截至期末，公司及乐友国际
全国门店总量达1046家（含直营、加盟托管店），广

泛分布于全国21个省（直辖市）近200个城市。
2025年年报披露，门店布局方面，截至2025年

末，公司销售及服务网络包含1204家亲子家庭服务
门店、2617家科技养发门店，实现内地省级行政区
全覆盖。自营门店主要布局一、二线城市，2024年
起公司通过加盟模式加速下沉市场渗透，截至2025
年末，母婴童业务已开业173家加盟店，覆盖23个
省份超100个城市，另有232家门店处于筹建/在建
状态。

但持续扩张之下，孩子王单店收入持续下滑。
2025年年报显示，公司549家直营门店店均收入同
比下滑5.47%，其中华东区域300家门店店均收入
同比下滑 5.38%，西南区域 82家门店同比下滑
0.19%，华中区域76家门店同比下滑12.46%，其他
区域91家门店同比下滑4.55%。

同时，乐友国际401家直营门店店均收入同比
下滑11.09%：其中华东区域194家门店同比下滑

10.32%，西北区域66家门店同比下滑12.49%，西南
区域41家门店同比下滑7.2%，其他区域100家门店
同比下滑14.64%。

值得关注的是，2024年乐友国际437家门店店
均销售收入300.97万元，门店销售总收入13.15亿
元；2025年其401家门店店均销售收入267.6万元，
门店销售总收入10.73亿元。

而2024年—2025年乐友国际整体营业收入分
别为16.23亿元、21.35亿元，2025年增速超31%，与
门店销售下滑形成明显反差。

不仅如此，2025年孩子王整体毛利率29.54%，
创下上市以来新低。

当下，孩子王正推进“A+H”上市计划。2025年
12月10日，公司向港交所递交境外上市外资股（H
股）主板上市申请，截至目前，公司港股IPO审核状
态为“处理中”。

据《长江商报》作者：黄聪

乐友连续3年压线完成对赌，靠谱吗？

4月7日晚间，盐津铺子披露2025年年报。报
告期内，公司实现营业收入57.62亿元，同比增长
8.64%；归母净利润7.48亿元，同比增长16.95%；全
年经营活动现金流净额 9.08亿元，同比下降
19.84%。

营利双增的背后，盐津铺子营收增速创下上市
以来最低值、四季度营收首现负增长、线下渠道依
赖加重、传统品类持续萎缩等问题接连显现，这家
依靠大单品突围的零食企业，正面临增长结构失衡
的局面。

营收增速创近年新低

2025年8.64%的营收增速，是盐津铺子上市以
来最低水平，较2024年28.89%的增速大幅放缓，增
长动能明显减弱。

从季度节奏来看，公司业绩呈现前高后低走
势。2025年一季度至三季度，盐津铺子营收分别同
比增长25.69%、13.54%、6.05%，增速放缓但仍维持
正增长；四季度营收13.35亿元，同比下降7.5%，上
市以来首次出现季度营收同比负增长，业绩拐点信
号愈发清晰。

增速放缓的原因，在随后的投资者交流活动中
得到公司管理层的回应。

盐津铺子直言，去年营收增速创近年新低，核
心原因是公司主动调整电商业务。2025年，其线上

渠道收入9.22亿元，同比降幅超20%，占总收入比
重从上年的21.86%降至15.99%，线上规模持续收
缩。

据管理层介绍，自2025年5月起，盐津铺子电
商事业部主动缩减贴牌产品、非重点产品以及低毛
利产品，聚焦品牌制造企业电商发展战略，强化电
商的“品牌传播”“新品孵化”等职能。调整带来的
直接影响便是电商收入明显下降，2025年下半年，
公司电商业务同比降幅约40%，且这一调整预计将
持续至2026年年中。

与线上收缩形成对比的是线下渠道的强势支撑。
2025年，盐津铺子线下渠道收入48.41亿元，同

比增长16.79%，营收贡献率增至84%。
不过线下内部同样出现分化，管理层透露，海外

业务、高势能会员店、定量流通和零食量贩渠道增速
较快，其中海外业务更是实现翻倍增长；而传统经销
商散装渠道处于收缩阶段，同比下滑约20%。

对于2026年线下渠道预判，公司称高势能会员
店将成为增速最快的渠道，其中代表便是山姆会员
店，近期盐津铺子在山姆上架了第三个单品“纯鳕”
鳕鱼卷；零食量贩渠道，公司将深化与鸣鸣很忙集

团合作，并重点拓展2000至4000家门店规模的腰
部零食量贩系统。

魔芋大单品撑起业绩

从凉果蜜饯起家，到转型咸味零食，盐津铺子
的品类格局在2025年因魔芋单品彻底重构。

2025年，盐津铺子魔芋零食实现营收17.37亿
元，同比激增107.23%，在公司总营收中的占比达
30.15%，一跃成为第一大品类。

其中，核心单品“大魔王”麻酱素毛肚表现亮
眼，这款与“六必居”联名的产品，上市仅16个月便
实现单月单口味销售破亿。为进一步放大品牌效
应，盐津铺子去年官宣王一博担任“大魔王”品牌全
球代言人，推动品牌形象与年轻消费群体深度绑
定。

魔芋赛道的高景气，也吸引了大量行业玩家入
局，竞争日趋白热化。

赛道龙头卫龙2025年以魔芋爽为核心的蔬菜

制品收入达45亿元，同比增长33.7%，规模远超盐
津铺子；良品铺子、三只松鼠等零食企业均在加码
魔芋热门品类，同质化竞争与价格战风险加剧。

面对激烈竞争，盐津铺子仍持乐观态度，认为
“更多企业进入魔芋赛道是积极信号，反映出行业
景气度和空间都在提升”，并预计2026年公司魔芋
品类仍将保持30%以上的高速增长。

在魔芋品类爆发的同时，其他品类表现分化明
显。

2025年，盐津铺子海味零食、健康蛋制品收入
保持稳步增长，休闲豆制品营收基本持平；而曾为
公司第一大品类的烘焙薯类，营收同比下滑22.43%
至8.98亿元，占比持续收缩，传统核心品类的衰退
进一步加剧了公司对单一爆款的依赖。

费用端，盐津铺子去年销售费用同比下降
8.71%，管理费用下降 12.93%，研发费用下降
4.94%，费用控制成效直接反映在盈利指标上，公司
净利率同比提升0.81个百分点。

据《国际金融报》作者：左宇

电商红利退潮 盐津铺子增长失速

招标公告
依据《中华人民共和国招标投标法》、国务院《物业管

理条例》、《山东省物业管理条例》和《青岛市物业管理条
例》等相关规定,青岛安悦置业有限公司对洛阳路片区
SF1203039-1地块项目前期物业管理服务进行公开招
标。总建筑面积 69928.94平方米；地上建筑面积
45045.60平方米，地下建筑面积24883.34平方米。

1.投标企业资格要求：具有独立法人资格，经营范围
有效；物业企业信用等级（企业信用等级截图日期为招标
公告发布日期以后的截图）。

2.有意参加此次投标的单位，报名时须提供以下原
件资料：法定代表人身份证明和法人身份证原件或法定

代表人授权委托书和授权代表人身份证原件；营业执照
（三证合一）副本原件；其他需要提供的证件彩色扫描件
等（复印件需加盖公章）。

3.报名时间：2026年4月15日—2026年4月19日前
（10：00至16:00，节假日除外）。报名地点：青岛市市北区
哈尔滨路65号双山大厦709户，领取招标文件，报名费
500元/套。

联系人：王女士
联系电话：15366669515
招标单位：青岛安悦置业有限公司

2026年4月15日

韩志锋：
本委已受理你与青岛公元辛安房地产有限公司、青岛鼎义诚建筑

工程有限公司、青岛九鼎峰建设集团有限公司农民工工资纠纷一案
（青黄劳人仲案字〔2026〕第20762号）。因向你直接、邮寄送达相关文
书不成，故依法向你公告送达《受理、开庭通知书》等法律文书，自本
公告发布之日起经过 30日即视为送达。本委定于 2026年 5月 21日 9
时 30分开庭审理此案，地址为青岛市西海岸新区水灵山路 188号（原
59号）市民服务中心 7号楼 206室。请准时到庭参加庭审，否则本委
将依法缺席裁决。

特此公告
青岛市黄岛区劳动人事争议仲裁委员会

2026年4月15日

公告
青岛瑞海嘉源工贸有限公司：

本委已受理许杰、许文进与你公司劳动争议一案（青黄劳人仲案字
〔2026〕第20453、21302号）。因向你公司直接、邮寄送达相关文书不成，
故依法向你公司公告送达《应诉、开庭通知书》《申请书副本》等法律文
书，自本公告发布之日起经过30日即视为送达。本委定于2026年6月1
日9时30分开庭审理此案，地址为青岛市西海岸新区双珠路166号机关
西部办公中心2号楼0219室。请准时到庭参加庭审，否则本委将依法缺
席裁决。

特此公告
青岛市黄岛区劳动人事争议仲裁委员会

2026年4月15日

公告
中建六局装饰工程有限公司：

本委受理的王天增、王晨雨与你单位劳动争议一案已审
理终结。现依法向你单位公告送达青黄劳人仲案字〔2025〕第
20608号仲裁决定书，请自本公告发布之日起30日内到本委
（地址：青岛市黄岛区双珠路166号2号楼219室）领取仲裁决
定书，逾期不领取，即视为送达。

特此公告
青岛市黄岛区劳动人事争议仲裁委员会

2026年4月15日

公告
青岛鑫凯扬建筑装饰工程有限公司：

本委受理的杨松柏与你单位劳动争议一案已审理终结。
现依法向你单位公告送达青黄劳人仲案字〔2025〕第22965号
仲裁决定书，请自本公告发布之日起30日内到本委（地址：青
岛市黄岛区双珠路166号2号楼219室）领取仲裁决定书，逾期
不领取，即视为送达。

特此公告
青岛市黄岛区劳动人事争议仲裁委员会

2026年4月15日

公告

青岛瑞源中医医院：
因你单位存在拖欠农民工工资的违法行为，我局依法作出青黄人社

监询字〔2026〕第20357-2号《劳动保障监察调查询问通知书》，请你单位
于本询问通知书送达之日起3日内到黄岛区青岛市黄岛区双珠路166号
2号楼0219室接受调查询问。因无法通过直接、邮寄等方式向你单位送
达，现依法向你单位公告送达，自本公告发布之日起经过30日即视为送
达。不按本调查询问通知书要求接受调查询问的，将根据《劳动保障监
察条例》第三十条规定处以2000元以上2万元以下的罚款。特此公告。

联系地址：青岛市黄岛区双珠路 166号；联系人：刘洋、丁科杰；
联系电话：0532-85176829。

青岛市黄岛区人力资源和社会保障局
2026年4月15日

公告
山东影人教育科技有限公司：

申请人江云舸与你单位劳动争议案（青黄劳人仲案字〔2026〕第1691
号），因向你单位直接、邮寄送达不成，现依法向你单位公告送达应诉通
知书、申请书副本、开庭通知等法律文书，自公告之日起经过30日即视
为送达。提交答辩书的期限为公告送达期满后10日内，本委定于 2026
年6月1日9时30分在本委仲裁庭公开开庭审理此案，届时不到庭，本
委将缺席开庭（地址：青岛市黄岛区朝阳山路329号阳光大厦南侧裙楼
三楼劳动维权三室，联系电话：0532-88186607）。

特此公告
青岛市黄岛区劳动人事争议仲裁委员会

2026年4月15日

公告
黄岛区泊里镇东封家村股份经济合作社：

本委已受理黄文军、马国辉、崔社涛、张新夫、王维涛、逯林、张建
亮、管致达、张庆贺、刘江、冯存方、张乐乐与你单位劳动争议一案（青黄
劳人仲案字〔2025〕第24093、24104、23905号）。因向你单位直接、邮寄送
达相关文书不成，故依法向你单位公告送达《应诉、开庭通知书》《申请
书副本》等法律文书，自本公告发布之日起经过30日即视为送达。本委
定于2026年6月30日14时00分开庭审理此案，地址为青岛市黄岛区双
珠路166号机关西部办公中心2号楼309室。请准时到庭参加庭审，否
则本委将依法缺席裁决。

特此公告
青岛市黄岛区劳动人事争议仲裁委员会

2026年4月15日

公告
青岛海港壹号海鲜酒店有限公司：

因你单位涉嫌存在未为职工缴纳社会保险的违法行为，我局依法作
出青黄人社监询字〔2026〕第2133号《劳动保障监察调查询问通知书》，
请你单位于本询问通知书送达之日起三日内到黄岛区双珠路1688号
209-1室接受调查询问。因无法通过直接、邮寄等方式向你单位送达，
现依法向你单位公告送达，自本公告发布之日起经过 30日即视为送
达。不按本调查询问通知书要求接受调查询问的，将根据《劳动保障监
察条例》第三十条规定处以2000元以上2万元以下的罚款。特此公告。

联系地址：青岛市黄岛区双珠路1688号209-1室；联系人：王开、丁
尚英；联系电话：0532-86130018。

青岛市黄岛区人力资源和社会保障局
2026年4月15日

公告

青岛地铁华润置地开发有限公司：
本委已受理南清海与你单位劳动争议一案（青黄劳人仲案字〔2026〕

第20592号）。因向你单位直接、邮寄送达相关文书不成，故依法向你单
位公告送达《应诉、开庭通知书》《申请书副本》等法律文书，自本公告发
布之日起经过30日即视为送达。本委定于2026年6月16日10时00分
开庭审理此案，地址为青岛市黄岛区双珠路166号机关西部办公中心2
号楼309室。请准时到庭参加庭审，否则本委将依法缺席裁决。

特此公告
青岛市黄岛区劳动人事争议仲裁委员会

2026年4月15日

公告
青岛邑兴坊文旅产业有限公司：

本委已受理孙康与你公司劳动争议案件（青黄劳人仲案字〔2026〕第
2237号）。因向你公司直接、邮寄送达相关文书不成，故依法向你公司
公告送达《应诉、开庭通知书》《申请书副本》等法律文书，自本公告发布
之日起经过30日即视为送达。本委定于2026年5月15日14时00分开
庭审理此案，地址为青岛西海岸新区双珠路1688号隐珠街道便民中心
南门303室青岛西海岸新区劳动人事争议仲裁院。请准时到庭参加庭
审，否则本委将依法缺席裁决。

特此公告
青岛西海岸新区劳动人事争议仲裁委员会

2026年4月15日

公告
青岛雅美云舒公寓管理有限公司：

本委已受理李欣与你公司劳动争议案件（青黄劳人仲案字〔2026〕第
1117号）。因向你公司直接、邮寄送达相关文书不成，故依法向你公司
公告送达《应诉、开庭通知书》《申请书副本》等法律文书，自本公告发布
之日起经过30日即视为送达。本委定于2026年5月18日14时00分开
庭审理此案，地址为青岛西海岸新区双珠路1688号隐珠街道便民中心
南门303室青岛西海岸新区劳动人事争议仲裁院。请准时到庭参加庭
审，否则本委将依法缺席裁决。

特此公告
青岛西海岸新区劳动人事争议仲裁委员会

2026年4月15日

公告
重庆市连丰建筑劳务有限公司：

因你单位涉嫌拖欠农民工工资，我局依法作出青黄人社监令字
〔2026〕第20057号《劳动保障监察责令改正决定书》。因无法通过直接、
邮寄等方式向你单位送达，现依法向你单位公告送达，自本公告发布之
日起经过30日即视为送达。如不服本责令改正决定，可在收到本责令
改正决定书之日起60日内申请行政复议或在六个月内提起行政诉讼，
但不得停止履行本决定。特此公告。

联系地址：青岛市黄岛区双珠路166号；联系人：周登雷、姜维；联系
电话：0532-88187720。

青岛市黄岛区人力资源和社会保障局
2026年4月15日

公告

天津市浩天建筑工程有限公司：
本委依法受理的朱大海、朱大双与你单位劳动报酬争议一案（青黄

劳人仲案字〔2026〕第21626号），因向你单位直接、邮寄送达不成，现依
法向你单位公告送达《应诉、开庭通知书》《申请书》等法律文书，自公告
之日起经过30日即视为送达。本委定于2026年5月14日9时30分在本
委仲裁庭（地址：青岛市黄岛区双珠路166号机关西部办公中心2号楼
219室）开庭审理此案，请准时到庭参加庭审，届时不到庭，本委将依法
缺席审理。

特此公告
青岛市黄岛区劳动人事争议仲裁委员会

2026年4月15日

公告

声明
遗失我公司公章一枚，声明作废。

青岛法拉广告有限公司
2026年4月15日


