
有着“高端家居第一股”之称的美克家居，近日宣布跨界并购AI算力厂商深圳万德溙光电科技
有限公司（以下简称“万德溙”），美克家居股票复牌后连续多日上涨，触及异常波动。值得关注的
是，截至2025年9月30日，美克家居自身货币资金仅1.16亿元，短期债务却超18亿元，资金面
十分紧张。该公司解释称，此次收购与其家具业务战略性收缩相关，而近期其天津生产基地被传
停工停产、启动裁员，更折射出其传统主业正面临严峻挑战。 ■新快报记者 梁茹欣
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进入 2026 年，美克家居密集发布多

份公告，披露了该公司并购万德溙一事的

新进展。

根据公告，美克家居拟通过发行股份

及支付现金购买万德溙100%股权，同时拟

向不超过35名特定投资者发行股份募集配

套资金。该公司股票于1月5日开市起复

牌，复牌后，其股价连续上涨。截至1月8日

收盘，该公司股价报 4.27 元/股，上涨

10.05%，总市值达61.36亿元。此前，由于1
月5日至7日连续3个交易日内收盘价格涨

幅偏离值累计超过20%，触及有关规定，美

克家居还发布了股票交易异常波动公告。

此次并购因交易双方的业务背景差异

而备受关注。资料显示，美克家居主要从

事中高端木质家具及家居用品的设计、生

产和销售。而本次交易的标的公司万德

溙主要从事研发、生产并销售应用于服务

器集群及大型服务器机房等场景的高速

铜缆及LOOPBACK智能回环测试模块。

值得关注的是，万德溙目前背负着较

高的业绩承诺。2024年9月，露笑科技股

份有限公司向万德溙增资6000万元，从而

获得后者16.67%股权，增资完成后万德溙

估值一度达到3.6亿元。根据增资协议，万

德溙承诺其2025年、2026年、2027年合并

报表扣除非经常性损益前后孰低净利润

分别为3000万、4000万元、5000万元。

然而美克家居披露的信息显示，2025
年前 9个月万德溙的营业收入 7629.23万

元，净利润1834.91万元，经营活动产生的

现金流量净额为-4482.05万元，业绩实现

与现金流状况面临一定压力。这也意味

着，若美克家居本次收购出现大幅溢价，

可能为未来商誉减值埋下隐患。

另一方面，美克家居自身的资金状况

已显紧张。截至 2025 年 9 月 30 日，该公

司货币资金仅1.16亿元，而短期债务总额

超过 18 亿元，其中包括 9.46 亿元短期借

款及 9.42 亿元一年内到期的非流动负

债。该公司还有3.18亿元长期借款。

在资金承压的情况下，美克家居还不

忘给子公司“输血”。2026年1月1日，美

克家居发布公告称，该公司为美克数创

2000万元的融资业务提供保证担保。截

至本公告披露日，该公司及全资（控股）子

公司对外担保余额为14.27亿元，占公司最

近一期经审计的归属于母公司所有者权益

的54.46%，该公司与全资（控股）子公司之

间担保余额为7.02亿元，占最近一期经审

计的归属于母公司所有者权益的25.58%。

跨界并购 自身钱少债多，标的公司现金流为负
一周资讯一周资讯

宜家2月2日起关闭
广州番禺店等7家门店

1月 7日，宜家中国咨询中心

公众号发布消息称，在对现有顾

客触点进行全面审视和评估之

后，该决定自2月2日起停止运营

包括宜家上海宝山商场、宜家广

州番禺商场、宜家天津中北商场、

宜家南通商场、宜家徐州商场、宜

家宁波商场和宜家哈尔滨商场在

内的7家门店。

深交所终止新明珠集团
主板IPO审核

2025年12月31日，深交所网

站披露，因新明珠集团股份有限

公司、保荐人撤回发行上市申请，

深交所决定终止其首次公开发行

股票并在主板上市的审核。

佛山一家具网店发布
虚假中奖名单被罚

广东省市场监督管理局近日

公布 6 起网络交易违法典型案

件。其中，佛山市某家具有限公

司在淘宝平台内开设了一家家具

品牌的网店，当事人于 2025 年 3
月 8日举办有奖销售活动。经核

查，当事人发送该活动的中奖名

单与根据后台交易数据生成的真

实中奖名单不符，系当事人运营

制作的虚假名单。当事人在活动

结束后并未按照活动规则向符合

中奖条件和限时下单补贴的消费

者兑奖，采用谎称有奖的欺骗方

式进行有奖销售，违反了《中华人

民共和国反不正当竞争法》相关

规定。2025年6月9日，佛山市顺

德区乐从镇人民政府依法对当事

人作出罚款的行政处罚。

（梁茹欣 据公开信息整理）

■■美克家居产品长期以美美克家居产品长期以美

式复古风格为主式复古风格为主，，近年虽近年虽

推出极简风格产品推出极简风格产品，，但受但受

限于企业规模限于企业规模，，产品调整产品调整

节奏整体偏慢节奏整体偏慢，，难有效吸难有效吸

引年轻消费者引年轻消费者。。

（（图片源自其官网图片源自其官网））亿货币资金亿货币资金 亿债亿债
美克家居“梭哈”跨界 算力为哪般？
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早些年，美克家居便频繁跨界。公开

报道显示，过去数年里，美克家居及其控

股股东美克集团大举布局多元化投资，业

务触角延伸至化工、氢能产业基金、地产、

商业保理及融资租赁等多个领域。这些

跨界尝试成效参差，该公司的主营业务却

逐步承压。

作为家居行业最早的上市企业之一，

美克家居在 2000年上市后曾经历一段业

绩增长期，营收从当年的2.36亿元逐步攀

升至 2021 年的 52.75 亿元，净利润也从

3716万元增至 2.29亿元。然而自 2022年

起，该公司业绩急转直下，出现上市以来

首次亏损，当年营收降至44.96亿元，净利

润亏损 2.89 亿元。2022 年至 2024 年，其

营收进一步由 44.96亿元下滑至 33.95亿

元，净利润亏损也从2.89亿元扩大至8.64
亿元，3年累计亏损超过 16亿元，这一数

字甚至超过了其 2018年至 2021年 4年的

净利润总和。

2025年三季度最新数据显示，当年 1
月至9月，美克家居实现营业收入约22.23
亿元，归母净利润亏损约 2.20亿元，扣非

净利润亏损约 4.5亿元。与此同时，美克

家居的资产负债率逐年攀升，从 2020 年

的43.38%上升至2024年的65.25%。

在此背景下，美克家居将此次跨界收

购解释为与其家具业务战略性收缩相

关。新快报记者注意到，就在该公司宣布

跨界收购的同时，一份盖有美克国际家私

（天津）制造有限公司公章的停工停产通

知在网络流传，其中提及“天津生产基地

已不具备生产经营条件”、该公司正在“评

估破产清算事宜”，以及将“启动经济性裁

员”。而在最近两年，美克家居已多次陷

入门店关闭、拖欠薪资与赔偿的风波中。

主业崩塌 3年亏光4年利润，传闻称工厂停工裁员
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美克家居当前面临的困境与市场环

境变化直接相关。随着房地产市场持续

下行，家居行业需求整体低迷，中高端家

居消费首当其冲，该公司过去依赖的“大

店”渠道模式已难以为继。其门店多位于

一、二线城市核心地段，面积普遍超过

1000平方米，部分甚至超2000平方米，这

种重资产、高投入的运营模式在行业低迷

期承受着更大压力。

为扭转业绩下滑，美克家居推行多项

自救措施。该公司曾在年报中表示，自

2023 年下半年起根据市场变化启动转

型，具体包括拓展B端与大众市场以扩大

收入规模；推动直营渠道调整，通过闭店、

降租、异业合作等方式提升运营效率；并

开展清仓促销，以降低库存占用、提高门

店坪效等。

财报数据显示，2024 年公司关闭了

27 家位于低线城市及业绩不佳的门店，

直营门店数量从 2022年的 148家减少至

2024年的 111家。在 2025年 1月至 9月，

公司又进一步关闭了21家门店。

然而，这些举措并未能从根本上缓解

经营压力。2024年，公司门店租金与物业

费用仍高达4.96亿元，门店装饰装修费用

也达到2297.04万元，渠道成本依然沉重。

美克家居的产品更新与风格定位，也

与当前消费趋势出现错配。该公司过去

长期侧重于服务高客单价、整套购置的传

统需求，而当下市场则更青睐模块化、定

制化与轻量化的产品选择。在这一趋势

中，其传统美式大件家具不仅对中小户型

的适配性较弱，也难以满足消费者日益增

长的灵活配置需求。

这一点从该公司的库存状况中亦可

得到印证。截至 2024 年年末，该公司库

存商品账面价值约 16 亿元，虽较期初有

所下降，但存货跌价准备达3874.91万元，

比2023年增长近五成。2025年上半年末，

其库存商品账面价值约14.7亿元，存货跌

价准备达4634.13万元。反映出部分产品

市场竞争力不足，去库存压力依然存在。

对于上述情况，新快报记者日前向美

克家居发送邮件问询，但截至发稿时，尚

未获回复。

转型困局 年付近5亿租金背负16亿库存，渠道难转型


