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一、重要提示

本年度报告摘要来自年度报告全文，为全面了解本公司的经营成果、财务状况及未来发展规划，投资者应当到证监会指

定媒体仔细阅读年度报告全文。

所有董事均已出席了审议本报告的董事会会议。

中审众环会计师事务所（特殊普通合伙）对本年度公司财务报告的审计意见为：标准的无保留意见。

非标准审计意见提示

□适用 不适用

公司上市时未盈利且目前未实现盈利

□适用 不适用

董事会审议的报告期利润分配预案或公积金转增股本预案

适用 □不适用

公司经本次董事会审议通过的利润分配预案为：以实施权益分派股权登记日登记的公司总股本为基数，向全体股东每 10

股派发现金红利 1.88 元（含税），送红股 0股（含税），以资本公积金向全体股东每 10 股转增 0股。

董事会决议通过的本报告期优先股利润分配预案

□适用 不适用

二、公司基本情况

1、公司简介

股票简称 值得买 股票代码 300785

股票上市交易所 深圳证券交易所

联系人和联系方式 董事会秘书 证券事务代表

姓名 张路平

办公地址
北京市丰台区诺德中心二期 11 号楼 39 层证

券部

传真 010-56640901

电话 010-56640901

电子信箱 ir@zhidemai.com

2、报告期主要业务或产品简介

北京值得买科技股份有限公司成立于 2011 年，2019 年 7 月 15 日正式登陆深圳证券交易所创业板(SZ.300785)，是

一家 AI 与内容驱动的数字消费服务集团。公司以“让每一次消费产生幸福感”为使命，致力于成为全球最懂消费的科技

公司，创造人人因消费而幸福的美好世界。

互联网的本质在于连接。连接是一切事物发生的基础，连接之后才有价值的创造与再造。基于此，值得买科技致力

于不断创造 B端（电商平台/品牌商）与 C端（消费者）的连接机会、创新 B端与 C端的连接形式、提升 B端与 C端的连
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接效率。永无止境地提升 B端和 C端的连接效率，是值得买科技的长期追求。

在上述理念的指引下，公司成功打造了互联网上独特的消费内容社区“什么值得买”，包含“什么值得买”网站

（www.smzdm.com）及相应的移动应用。在“什么值得买”上，用户可以通过图文、短视频等多种方式分享高性价比、好

口碑的商品及服务，为更多用户提供高效、精准、专业的消费决策支持，并基于此形成深层次的互动关系。经过多年的

用心经营和耐心积累，“什么值得买”已经拥有了一批受教育程度高、消费能力强、忠诚度和活跃度都很高的用户群体。

由此，“什么值得买”也成为了电商平台、品牌商等获取用户、扩大品牌影响力的重要渠道。

2020 年之后，得益于图文、短视频、直播等消费内容在吸引用户、留住用户、增加用户黏性、传递品牌价值、提升

用户归属感以及满足用户高层次精神需求等方面的巨大价值，电商平台和品牌商对内容营销的需求度、重视度和投入度

都在日益增加。基于以上背景，以及人工智能技术的快速进步和公司十多年来在消费内容领域的积累，为抓住 AI 和内容

重塑消费产业格局的巨大行业机会，公司进行了全面的战略升级：在坚持以消费内容为核心的基础上，深入布局消费内

容、智能营销和消费数据三大核心板块，从而不断提升 B端和 C端之间的连接效率。

图：三大核心业务板块

2024 年以来，公司围绕消费内容、智能营销和消费数据三大核心板块推进业务发展的同时，实施了“全面 AI”战

略，加大投入并推进相关业务场景与 AI 技术的融合，推动 AI 对相关业务场景商业生态的重塑，抢抓 AI 时代为消费行业

带来的商业机遇。从短期来看，公司希望通过多元化业务方向的探索，AI 技术与公司业务的全面融合，形成对电商平台

以及品牌商更为立体化的服务体系，实现用户价值、客户价值以及公司价值的最大化。从长期来看，公司希望通过在消

费内容和智能营销等业务板块的探索，获取全方位且更为鲜活的消费数据，基于专有数据训练调优 AI 模型，打造融合

AI 技术的面向用户和客户的产品与服务，推动公司商业模式的全面升级。

具体来看，公司各业务板块核心业务模式如下：

1、消费内容板块

近年来，社交媒体、内容社区、短视频平台的快速普及，使基于社交关系、粉丝关系、算法推荐的内容分发成为用

户获取信息的主要方式。与之对应，在消费领域，来自各平台达人、用户创作的各类消费内容，成为用户在海量商品信

息中精准、高效决策的重要依据。对于品牌商而言，在线上获客成本不断攀升的趋势下，通过与内容平台合作进行内容

种草，在实现品效合一的同时，有利于建立高黏性、高互动、高口碑的用户关系，持续提升品牌价值。

在消费内容板块，公司继续发挥在消费内容领域的先发优势，加强内容生态建设、提升消费内容的广度和深度，帮
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助用户、内容创作者及 KOL 高效、专业、专注地产出高质量的消费内容，为消费者及品牌方提供类型多元化、质量专业

化、数量规模化、场域多样化的优质内容。

公司主要通过消费内容社区“什么值得买”、消费类 MCN 和相关的垂类应用等构建消费内容板块，形成了覆盖用户

全方位消费需求的消费内容体系，和面向客户的整合营销体系，助力电商平台以及品牌商实现品效合一。

“什么值得买”是一个兴趣消费内容社区，致力于为用户提供来自全网与兴趣高度相关的、公允的消费决策支持。

经过多年运营，“什么值得买”围绕用户多种多样的“兴趣消费”，已经形成了健康完善的消费内容生态，积累了一批

高黏性、高质量、高活跃度的用户群体和有价值、有趣味、有温度的消费内容。2024 年，公司在全面 AI 的战略框架

下，启动了对“什么值得买”App 的升级迭代，即将“什么值得买”打造成以 AI 技术为驱动，以优质兴趣消费内容应用

为核心，提升消费者与品牌连接效率的兴趣消费指南。2025 年 5 月，公司正式上线新版“什么值得买”。新版“什么值

得买”全面应用 AI 技术，基于 AI 进行全网消费内容的收集、理解，助力优质消费内容的生成，提升兴趣内容对目标用

户的触达效率，解决消费内容过剩给用户带来的高质量消费内容获取效率低下等难题。“什么值得买”通过对包含内容

生产、内容审核、内容分发等产业链各个环节的重塑，将打造一个全新的兴趣消费内容社区生态，努力实现用户圈层的

突破和用户规模的增长。

图：“什么值得买”商业模式

此外，“什么值得买”基于对 00 后年轻用户兴趣消费的理解和洞察，内部孵化一系列二次元 IP 账号，通过提供有

情绪价值的内容在全网积累了大量忠实粉丝，并与头部手游公司、新茶饮类实体公司达成多次跨界联名合作。

建立在优质用户群体与优质消费内容的基础上，报告期内，公司通过“什么值得买”为电商平台、品牌商等提供信

息推广服务。根据收费方式的不同，该收入分为电商导购佣金收入和广告展示收入两部分：其中电商导购佣金收入是指

通过公司网站和移动应用直接展示电商平台、品牌商等客户的相关商品或服务信息，将用户导流至电商平台、品牌商官

网，根据用户实际完成交易金额的一定比例向电商平台、品牌商等获取的收入；广告展示收入是指通过在公司网站和移

动应用为电商平台、品牌商等客户提供广告展示等营销服务，向电商平台、品牌商等客户获取的收入。
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图：“什么值得买”盈利模式

2、智能营销板块

短视频与直播等内容形态的崛起显著提升了消费内容的商业价值，新兴品牌依托内容营销实现快速成长的同时，传

统品牌积极布局内容生态以激活品牌新生。

基于多年来建立起的对消费内容的理解和电商平台、品牌商等客户资源的积累，公司依托于兴趣消费平台“什么值

得买”、消费类 MCN、各种垂类应用等构建的站内外流量体系，同时将 AI 技术和工具应用于市场分析、文案创作、营销

素材制作等方向，深入布局智能营销板块，通过内容为电商平台、品牌商赋能，帮助他们抓住内容时代的巨大红利，努

力实现跨越式发展。

报告期内，智能营销板块主要为电商平台、品牌商提供三类服务：

（1）商品与媒体匹配的全链路服务

商品与媒体匹配的全链路服务主要由公司旗下子公司星罗创想负责。

星罗创想收录了来自于淘宝、天猫、京东、拼多多、抖音等平台的众多商家资源，并通过对接海量的媒体资源，实

现精准的人货匹配，助力商家的高效推广与媒体的高效变现。此外，星罗创想自成立以来非常重视在技术领域的投入，

致力于打造基于 AI 技术驱动的商品与媒体匹配的全链路服务平台，既帮助媒体解决带货时对高品质商品及服务的需求，

又帮助电商和品牌商找到精准的用户群体，为品牌及商家提供包括抖音、快手、微博、社群、导购 App 等在内的全渠道

带货服务，为品牌及商家在全渠道整合营销上带来成果、效率等多维度的提升。

报告期内，星罗创想开展的商品与媒体匹配的全链路服务，通过为各类媒体提供电商平台、品牌商等广告主的需求

信息收取一定的服务费，该类收入体现为互联网效果营销平台收入。

（2）代运营服务

代运营服务主要由旗下子公司日晟星罗和有助科技负责。一方面，日晟星罗和有助科技依托公司在消费领域和内容

创作方面的积累，通过将电商代运营和内容代运营两种能力有机结合，能够帮助品牌商在抖音等平台同步实现品牌营销

和销售转化；另一方面，与单一代运营服务商可参照的运营数据相比，日晟星罗和有助科技可以依托公司的大数据资源

和能力支撑前端高效运转，还可以结合品牌商自身资源数据，为其一对一制定运营策略，提升品牌全渠道销售效率。

具体而言，日晟星罗和有助科技可以为品牌商提供如下的服务内容：

①为入驻抖音的品牌商提供包括营销策划、品牌旗舰店运营、直播运营、达人合作、短视频内容制作、广告投放等

在内的全链路长效经营服务；

②为品牌商提供天猫、京东、拼多多等主流电商平台的全域电商代运营，包括品牌线上传播、线上店铺运营、商品

销售等。

报告期内，公司向客户提供店铺、账号等的运营管理服务，收入体现为运营服务费收入。
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（3）品牌营销服务

新流量时代，品牌商开始探索包含传统电商、直播电商、私域营销、线下门店等在内的全渠道布局。面向不同渠道

消费者迥异的决策链路，品牌商需要重新制定营销策略、整合营销资源，过程中不断面临营销策略不清晰、流量投放效

果差、营销组织效率低、资源整合成本高等痛点。

面对品牌商的多元化营销需求，值得买科技基于深厚行业积淀、完整的业务布局和优质内容运营能力，协同公司资

源，为品牌商提供从品牌咨询、营销策划、KOL 对接、内容种草、专业测评、流量投放、私域运营、软件工具等产品或

服务，满足客户从内容到口碑、从流量到销量、从种草到拔草、从营销策略到精准投放的全方位需求，帮助品牌商在消

费者决策链路的每个关键节点建立交互触点，实现营销闭环。

报告期内，公司通过为品牌商提供品牌营销服务获得的收入体现为品牌营销收入。

3、消费数据板块

公司从最初的消费内容业务向智能营销等方向延展，可以借助更广泛的业务触达消费者、电商平台和品牌商，并依

托所沉淀的消费数据对消费产业形成更深层次的理解。目前，随着公司逐步沉淀来自于消费内容业务板块和智能营销业

务板块等的更多数据资源，已形成一个能够涵盖人、货、场等多种维度的底层数据体系。截至本报告期末，公司商品数

据库已经收录了 35.7 万+品牌、2604.9 万+聚合商品。这些数据一方面提升了“什么值得买”平台结构化展示商品信息

的能力，提升了“什么值得买”平台搜索与推荐内容分发的效率，提升了其他消费内容业务和智能营销业务的运营效

率；另一方面对公司训练“值得买消费大模型”，以及基于 AI 技术为品牌提供围绕营销全链路的数据洞察和营销解决方

案也发挥重要作用。

3、主要会计数据和财务指标

（1） 近三年主要会计数据和财务指标

公司是否需追溯调整或重述以前年度会计数据

□是 否
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元

2025 年 2024 年 本年比上年增减 2023 年

营业收入（元） 1,287,768,213.62 1,517,624,375.19 -15.15% 1,451,638,435.53

归属于上市公司股东

的净利润（元）
86,516,542.93 75,240,530.76 14.99% 74,775,270.53

归属于上市公司股东

的扣除非经常性损益

的净利润（元）

73,384,804.93 71,822,744.73 2.17% 63,039,104.14

经营活动产生的现金

流量净额（元）
149,877,336.03 117,042,102.27 28.05% 111,898,585.83

基本每股收益（元/

股）
0.44 0.38 15.79% 0.38

稀释每股收益（元/

股）
0.44 0.38 15.79% 0.38

加权平均净资产收益

率
4.48% 4.01% 0.47% 4.12%

2025 年末 2024 年末 本年末比上年末增减 2023 年末

资产总额（元） 2,557,253,396.43 2,435,088,412.82 5.02% 2,263,237,471.89

归属于上市公司股东

的净资产（元）
1,961,570,511.73 1,904,397,403.87 3.00% 1,854,700,953.50

（2） 分季度主要会计数据

单位：元

第一季度 第二季度 第三季度 第四季度

营业收入 268,421,057.65 313,560,350.03 224,010,265.91 481,776,540.03

归属于上市公司股东

的净利润
-8,594,790.64 21,287,429.10 755,944.48 73,067,959.99

归属于上市公司股东

的扣除非经常性损益

的净利润

-10,265,808.89 20,923,689.90 -1,635,988.06 64,362,911.98

经营活动产生的现金

流量净额
-3,436,070.57 10,138,381.01 -42,011,799.98 185,186,825.57

上述财务指标或其加总数是否与公司已披露季度报告、半年度报告相关财务指标存在重大差异

□是 否

4、股本及股东情况

（1） 普通股股东和表决权恢复的优先股股东数量及前 10 名股东持股情况表

单位：股

报告期末普通股股东

总数
47,052

年度报告

披露日前

一个月末

普通股股

东总数

42,673

报告期末表

决权恢复的

优先股股东

总数

0

年度报告披露

日前一个月末

表决权恢复的

优先股股东总

数

0

持有特别

表决权股

份的股东

总数（如

有）

0

前 10 名股东持股情况（不含通过转融通出借股份）
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股东名称 股东性质 持股比例 持股数量
持有有限售条件

的股份数量

质押、标记或冻结情况

股份状态 数量

隋国栋 境内自然人 33.77% 67,144,976 54,781,857 质押 16,240,000

刘峰 境内自然人 7.70% 15,316,123 13,593,242 质押 3,380,000

刘超 境内自然人 4.57% 9,080,616 8,073,837 不适用 0

北京国脉创新投资管

理中心（有限合伙）

境内非国有

法人
4.05% 8,063,383 0 不适用 0

中国工商银行股份有

限公司－诺安成长混

合型证券投资基金

其他 0.86% 1,711,625 0 不适用 0

香港中央结算有限公

司
境外法人 0.84% 1,679,148 0 不适用 0

江苏银行股份有限公

司－诺安积极回报灵

活配置混合型证券投

资基金

其他 0.56% 1,105,000 0 不适用 0

中国建设银行股份有

限公司－融通互联网

传媒灵活配置混合型

证券投资基金

其他 0.52% 1,030,000 0 不适用 0

瑞众人寿保险有限责

任公司－自有资金
其他 0.41% 813,200 0 不适用 0

江唯娜 境内自然人 0.40% 800,000 0 不适用 0

上述股东关联关系或一致行动的说

明

公司前十名股东中，隋国栋为国脉创新的普通合伙人、实际控制人，刘峰与刘超为国脉

创新的有限合伙人；除此以外，未知其他股东之间是否存在关联关系，也未知是否属于

《上市公司收购管理办法》中规定的一致行动人。

持股 5%以上股东、前 10 名股东及前 10 名无限售流通股股东参与转融通业务出借股份情况

□适用 不适用

前 10 名股东及前 10 名无限售流通股股东因转融通出借/归还原因导致较上期发生变化

□适用 不适用

公司是否具有表决权差异安排

□适用 不适用

（2） 公司优先股股东总数及前 10 名优先股股东持股情况表

公司报告期无优先股股东持股情况。

（3） 以方框图形式披露公司与实际控制人之间的产权及控制关系
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5、在年度报告批准报出日存续的债券情况

□适用 不适用

三、重要事项

（一）业务经营情况

2025 年，消费行业稳中向好，居民消费结构持续优化升级。全年全国网上零售额达 15.97 万亿元，同比增长 8.6%；

实物商品网上零售额 13.09 万亿元，增长 5.2%，占社会消费品零售总额的 26.1%。与此同时，人工智能技术快速迭代，

推理模型、MCP 协议持续拓展智能体能力边界，AI 应用加速向个人、企业、产业渗透，“AI+消费”为行业提质扩容打开

新空间。作为 AI 与内容驱动的数字消费服务企业，公司紧跟行业与技术趋势，深入实施“全面 AI”战略，围绕消费内

容、智能营销、消费数据三大业务板块，主动收缩与 AI 相关性较低的业务，推动人工智能技术与核心业务深度融合，持

续探索商业模式升级与经营效率提升。

报告期内，公司实现营业收入 128,776.82 万元，同比下降 15.15%；实现归属于上市公司股东的净利润为 8,651.65

万元，同比增长 14.99%；实现扣除非经常性损益后归属于上市公司股东的净利润为 7,338.48 万元，同比增长 2.17%。本

年度营业收入规模虽同比有所下降，但是整体毛利率较 2024 年同期提升 2.97 个百分点至 50.17%，销售费用与管理费用

分别同比减少 15.05%、11.67%，业务结构与经营效率持续优化、提升，净利润实现一定幅度的增长。

（二）其他事项

1、2024 年度权益分派

公司实施了 2024 年度利润分配方案：以实施权益分派股权登记日登记的公司总股本为基数，向全体股东每 10 股派

发现金红利 1.5 元（含税），送红股 0股（含税），以资本公积金向全体股东每 10 股转增 0股。以公告披露日的公司总

股 本 198,855,243 股 计 算 ， 合 计 派 发 现 金 29,828,286.45 元 。 并 于 2025 年 5 月 28 日 于 巨 潮 资 讯 网

（http://www.cninfo.com.cn）上披露了《2024 年度权益分派实施公告》（公告编号：2025-033）。

2、取消监事会及修订《公司章程》

公司于 2025 年 11 月 18 日、2025 年 12 月 8 日分别召开董事会第九次会议及 2025 年第二次临时股东会，分别审议

通过《关于修订〈公司章程〉的议案》。根据《中华人民共和国公司法》《上市公司章程指引（2025 年修订）》等相关

规定结合公司实际情况，同意公司不再设置监事会，监事会的职权由董事会审计委员会行使。监事会取消后，公司《监

事会议事规则》相应废止，《公司章程》中相关条款亦作出相应修订。并于 2025 年 11 月 20 日于巨潮资讯网

（http://www.cninfo.com.cn）上披露了《关于修订公司章程及修订、制定部分治理制度的公告》（公告编号：2025-

050）。

法定代表人：隋国栋

北京值得买科技股份有限公司

2026 年 4 月 24 日

http://www.cninfo.com.cn
http://www.cninfo.com.cn
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