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上市公司CSR观察

新快报讯 记者林广豪报道 近

日，光大永明人寿共计 25.01%股权被

挂牌转让，两家股东拟出清所持全部

股权。记者注意到，该公司去年扭亏

为盈，今年以来偿付能力逼近监管红

线，其广东多家分支因违规被罚。

一季度保险业务收入同比增长1.6%
北京产权交易所信息显示，鞍山

钢铁集团有限公司、中兵投资管理有

限责任公司均计划转让其所持光大

永明人寿 12.505%股权，转让底价合

计约 20.1亿元。两个项目的信息披露

期为 2026 年 4 月 30 日至 6 月 1 日。值

得注意的是，光大永明人寿其他股东

未放弃优先购买权。

在业内看来，上述两家公司出清

光大永明人寿股权的动作或与“退金

令”有关。2023年，国务院国资委发文

指出，除战略性持有或培育期的参股股

权外，国有企业应当退出5年以上未分

红、长期亏损、非持续经营的低效无效

参股股权，退出与国有企业职责定位严

重不符且不具备竞争优势、风险较大、

经营情况难以掌握的参股投资。2024

年6月，国务院国资委党委明确从严控

制增量，各中央企业原则上不得新设、

收购、新参股各类金融机构。

官方信息显示，光大永明人寿成

立于 2002 年 4 月。除上述两家公司

外，光大永明人寿还有两位股东，光

大集团和加拿大永明人寿分别持股

50%、24.99%。

2023 年-2025 年，光大永明人寿

的保险业务收入分别为 194.73 亿元、

188.17 亿元、188.55 亿元，净利润分别

为-6.56 亿元、-17.27 亿元、1.1 亿元。

2026 年一季度，该公司保险业务收入

65.26 亿元，同比增长 1.6%；净利润

4.76亿元，同比增长 35.3%。

股东增资计划进程拉长
截至一季度末，光大永明人寿的

核心偿付能力充足率、综合偿付能力

充足率分别为 60.99%、121.98%；分别

环比下滑 12.76个、6.98个百分点。该

公司表示，由于市场利率持续震荡，

偿付能力仍面临巨大压力，很可能突

破监管底线。

对险企来说，偿付能力薄弱不仅

影响业务开展，还会影响公司口碑。

据光大永明人寿公告，其于 1 月 30 日

零时起暂时停止互联网人身保险业

务。根据有关规定，开展互联网人身

保险业务需具备核心偿付能力不低于

75%等条件，而核心偿付能力充足率

低于 50%将被评为偿付能力不达标。

光大永明人寿在今年一季度偿付

能力报告提到，目前正在推进股东增

资，拟计划二季度增资 18.75亿元及以

上。最优估计假设下，下季度核心偿

付能力充足率、综合偿付能力充足率

分别约为 72%、134%。然而，上述增资

计划原定于今年一季度落地。如今，

面临国资央企股东“清仓式”转让，第

二季度能否如期推进增资计划，仍有

待观察。

值得注意的是，今年一季度光大

永明人寿多家分支因违规被罚。其

广东分公司因财务数据不真实被责

令改正、罚款 12 万元；其广东分公司

天河营销服务部因销售人员依法合

规教育不到位等被警告、罚款 1万元；

其宁波分公司因产品说明会数据资

料不真实等被罚款 36万元。

5 月 12 日，泡泡玛特在港交所公

告，2026年第一季度整体收益（未经审

核）同比增长 75%至 80%。其中，中国

市场增长强劲，收益同比增长 100%-
105% ，线 上 渠 道 增 速 高 达 150%-
155%；海外市场进入深度调整期，美

洲地区同比增长 55%-60%，欧洲及其

他地区同比增长 60%-65%，亚太同比

增长 25%-30%。但在二级市场上，5
月 13日收盘泡泡玛特报 159港元/股，

在亮眼同比数据中显出强烈“温差”。

“泡泡玛特业绩好于此前悲观的

预期，但仍不足以缓解对其增长可

持 续 性 的 担 忧 。”花 旗 研 究 报 告 指

出，预估一季度海外市场环比下降

约 40%，自第二季度起在高基数下海

外市场收入压力恐进一步加大。大

摩近期亦下调了泡泡玛特海外销售

额预期，着重指出核心 IP Labubu 社

交媒体热度降温。

除营收增速放缓外，成本端也敲

响警钟。5 月 13 日，泡泡玛特首席财

务官杨镜冰在第一季度业绩更新电话

会上表示，受国际大环境影响，PVC、

布料、包装等原材料价格均出现不同

程度上涨，原材料成本较去年同期预

计上升 3至 5个百分点，预计公司整体

毛利率下降约 0.5 个百分点。同时受

国际油价及航运市场波动影响，首程

海运费、燃油附加费等多有增加，海

外业务毛利率亦受到拖累。

泡泡玛特的管理层在电话会上

揭开更为深刻的现实。“去年（海外）

的高速增长很大程度上源自运气和

市场，今年更要依靠团队的努力。”泡

泡玛特首席运营官司德坦言。他进

一步解释，大批海外用户是在 Labubu
爆款带动下新晋涌入，整体对品牌其

他 IP 并不熟悉，在缺乏潮玩文化沉淀

和团队建设不足的前提下，流量回归

正常后的业绩表现成为当前海外业务

的核心挑战。

泰格医药董事长、总经理
双双被立案

新快报讯 记者涂波报道 5月12日晚，

泰格医药突发公告，公司实际控制人、董事

长叶小平与总经理曹晓春双双被立案调

查。消息一出，5月13日公司A股股价开盘

大跌，盘中一度暴跌12%，截至收盘报49.09
元/股，跌幅4.74%，最新市值422.7亿元。

泰格医药成立于 2004年，2012年登陆

A股，2020年港股上市，是国内领先的新药

研发临床试验全流程服务提供商。2021年

7月股价冲高至209.41元/股，市值一度突破

1700亿元，但目前市值已蒸发约1300亿元。

此次立案调查直指实控人长期大规模

减持的信披合规问题，背后是被指高位套

现的市场争议。数据显示，2014年12月至

2026年5月，叶小平、曹晓春合计持股比例

从 37.56% 骤 降 至 26.72% ，累 计 减 少 约

10.84%。具体来看，叶小平在 2018-2019
年间套现11.38亿元，持股比例从26.82%降

至20.58%；曹晓春自2019年担任公司CEO
后开始减持，2020年至今套现10.56亿元。

5 月 12 日，曹晓春将其所持有的 1850
万股公司股份质押，占公司总股本比例为

2.15%，质押用途为个人融资。财报显示，

2025年叶小平、曹晓春的年薪分别为286.5
万元、86.6万元。

就在发布上述立案通知的同时，泰格

医药还发布了一份《简式权益变动报告》，

表示两位实际控制人历次减持均进行了相

应公告，持股情况亦在定期报告中予以披

露。报告显示2014年12月1日至2026年5
月 12 日期间，公司实施股权激励计划，非

公开发行股票，回购注销限制性股票，回购

公司股票，H 股上市，信息披露义务人增

持、减持股份等，共同导致信息披露义务人

持股比例下降。

实控人减持的背后，是公司上市以来

业绩陷入增收不增利的困局。2024年，公

司迎来上市首年营收下滑。2025年，公司

扣非归母净利润仅 3.55 亿元，同比下滑

58.47%。2026年一季报，公司延续颓势，营

收18.01亿元，归母净利润仅4904.31万元，

同比-70.36%。

昨日，在投资者关系互动平台，有股民

提问：“2025年销售费用和管理费用增速有

没有控制住？在订单价格企稳但毛利率承

压的背景下，费用优化空间在哪里？”泰格

医药回复称：“在订单价格企稳、毛利率承

压背景下，公司仍有较大费用结构优化与

精益管控空间。”

值得一提的是，公司高管被立案公告

刚出，5月 13日晚，泰格医药再发公告，拟

回购公司股份，回购资金总额不低于人民

币 5亿元且不超过人民币 10亿元，回购价

格不超过人民币 60元/股(含60.00元/股)，
预计回购数量占公司当前总股本的 0.97%
至1.94%。

记者昨日致电泰格医药投资者热线，

电话未接通，语音提示可在投资者关系互

动平台沟通。

泡泡玛特一季度业绩“温差”显著
下半年Labubu双新品突围

两家股东拟“清仓”退出 光大永明人寿增资遇变数
今年以来偿付能力逼近监管红线

今年一季度，泡泡玛特整体收益同比增长75%-80%，但股价却由涨转跌，5月13日收盘
最终下挫。面对海外流量趋于理性与原材料涨价的成本压力，泡泡玛特在13日举行的一季
度业绩电话会上宣布，今年下半年将围绕核心IP Labubu推出两大新产品，加码IP全场景
拓展以求突围。

■新快报记者 陆妍思

面对增长放缓和成本压力，泡

泡 玛 特 在 多 元 化 探 索 中 加 快 落

子。今年 4 月下旬，泡泡玛特正式

发布首款家电产品 Labubu 冰箱，上

线即告售罄，再度验证核心 IP 的商

业爆发力。

此前，泡泡玛特乐园新区域于

4 月 30 日开放，2025 年客流量同比

增长超过 70%；甜品快闪店已落地

北京、上海等多个城市 ，2025 年上

海陆家嘴中心更以 600 平方米沉浸

式甜品童话空间打造“美味时刻”

星星人主题展。跨界联名层面，去

年 12 月喜茶与星星人联名活动于

全球门店上线，部分联名套餐开售

不久即显示售罄 ；麦当劳继与 DI⁃
MOO 推 出 首 款 限 量 联 名 产 品 后 ，

其全新的星星人联名也于 13 日起

开放预约。

在 5 月 13 日电话会上，管理层

宣布今年下半年将围绕 Labubu 推出

两大新产品，并将进一步丰富内容

生态，发力影视内容与线下乐园场

景 ，以 集 团 化 战 略 挖 掘 IP 长 期 价

值 。 其 中 Labubu 大 电 影 正 处 于 剧

本创作阶段，亦有好莱坞级别的导

演和制片人团队参与开发，力图通

过 深 度 故 事 与 消 费 者 建 立 更 强 情

感 连 接 ；泡 泡 玛 特 乐 园 内 亦 专 设

Labubu 家族沉浸式体验区，帮助消

费者融入 IP 背后的精神文化。全新

的两大产品将分别从产品形式和内

容叙事维度着手对标，为 IP 带来长

短兼备的商业扩容空间。

不过泡泡玛特的管理层对家电

等新业务仍保持审慎。管理层在电

话会上强调，家电业务在公司整体

收入中占比极低、处于极早期阶段，

短 期 不 会 对 业 绩 增 量 产 生 重 要 影

响。但业内人士向记者分析指出，

从乐园、饰品、甜品、积木等业务路

径来看，公司对新业务的探索不是

为了“吃新市场”，而是为了拓宽 IP
的表达与陪伴，让 IP 以更丰富的形

态融入消费者的日常生活场景。

在经营环境频繁波动之际，泡

泡玛特新财季虽有“温差”，但其正

从单一爆款拉动模式向多元 IP 生态

方 向 过 渡 ，方 向 与 市 场 期 待 一 致

——不只是爆款的一时增长，而是

潮玩经济的长期价值答卷。

中国业绩翻倍增长海外流量趋于理性

Labubu将推两大新品多元IP生态加速成型


