
中经记者 刘旺 北京报道

几天前，泡泡玛特全新IP“放

学后的Merodi”正式亮相，而这距

离其上一次推出新IP仅过去了两

个月的时间，也再一次引发了外界

对泡泡玛特IP孵化体系的探讨。

事实上，在此前的年度业绩

沟通会上，泡泡玛特创始人王宁

就直言：“我们孵化新IP的速度比

迪士尼快。”

而这背后，泡泡玛特 IP 孵化

已经形成了工业化体系。在艾媒

咨询CEO张毅看来，泡泡玛特形

成了签约、设计、打样、量产到盲

盒化的全链路、标准化体系，能够

迅速把小众设计规模化。

同时，当 IP 发布进入“快车

道”，市场上也有声音开始追问：

工业化孵化的优劣在哪里？潮玩

到底需不需要“故事”？
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泡泡玛特“狂奔”
潮玩IP进入“量产时代”

沃尔玛加码自有品牌：山姆“平替”能否破解大卖场转型困局

押注沃集鲜谋转型

据了解，“放学后的 Merodi”

围绕校园和青春主题设计，系列

手办含12个常规款、1个隐藏款，

常规款概率是 1∶12，隐藏款概率

是 1∶144。单个盲盒售价为 69

元，整盒售价为828元。线上发售

时间为2月26日22时，线下发售

时间为2月27日。

泡泡玛特上一次推出新 IP，

是在2025年12月5日推出的SU-

PERTUTU。4个月前，泡泡玛特

对“小帽子与1001个月亮”IP进行

了预热，并于2025年11月推出了

系列手办。

此外，关于泡泡玛特 IP 推新

加速的描述中，不少媒体均提到，

“泡泡玛特新 IP 年度发布量由

2024 年的 29 个升至 2025 年的 57

个。”对于该数据，《中国经营报》

记者向泡泡玛特方面求证，但对

方并未回应。

在张毅看来，支撑泡泡玛特

加速IP孵化的基础，是其充分的

IP储备。其构建了300多位全球

艺术家组成的金字塔式的设计师

梯队，对于泡泡玛特创作的稳定

性供给形成了资源池。同时在工

业化IP生产方面，形成了从签约、

设计、打样、量产到盲盒化的全链

路、标准化的体系，能够迅速把小

众设计规模化。

中国国际经济合作学会理

事、原副秘书长强宏就曾撰文指

出，泡泡玛特与艺术家共创情绪

触点，并建立了一套流程化的 IP

孵化机制：新IP通过自动售卖机

做测试，通过数据反向优化设

计。这种依靠数据的动态优化模

式，让IP开发从“风险投资”变成

了“精准定投”，成功降低了新 IP

的开发门槛。

记者观察发现，这类艺术家

签约 IP 的情绪触点，还有“养成

系”的存在，使得泡泡玛特的推新

IP 本身就自带流量。如 2025 年

10月，泡泡玛特发布了新IP“小帽

子与1001个月亮”的预热，评论区

就有不少人士对上述IP的成长路

径有所了解，并对其签约泡泡玛

特表示惊喜，表示“希望越来越多

的人能看见小帽子”“又想更多人

喜欢，又想把你藏起来”。

IP 筛选与孵化机制之外，盘

古智库高级研究员江瀚认为，泡

泡玛特拥有强大的供应链整合能

力与柔性生产能力，使其在短时

间内完成从设计到量产的闭环，

支撑高频次新品上市。

正如江瀚所说，柔性生产支

撑着泡泡玛特能够根据市场需

求快速调整生产计划。此前，

LABUBU 爆火，使得泡泡玛特的

产能经历了一系列爬坡，线上从

2024 年年初的每月 30 万只，提

升至 2025 年的每月 1000 万只；

至 2025 年年底，又提升至了月产

能 5000 万 只 ，成 功 实 现 了

LABUBU 的放量稳价，主动强化

潮玩消费属性。

这离不开供应链的广泛布

局，王宁此前在泡泡玛特年会中

提到，该公司在全球已经拥有了6

大供应链基地。

可以看到，依赖这种 IP 孵化

思路，泡泡玛特成功摆脱了单一

IP 依赖。2025 年上半年，泡泡玛

特共有13个IP收入过亿元，其中

THE MONSTERS以48.1亿元收

入成为“顶流”，星星人IP实现3.9

亿元营收，成为增长最快的新锐

IP之一。

同时，这种孵化逻辑已经成

为潮玩行业的共识。奇梦岛、

TOP TOY，均开始加大布局IP矩

阵。名创优品创始人叶国富也曾

表示：“名创优品大力发展自有

IP，推动从零售公司向文化创意

公司的转型，一年必须要浪费一

个亿才能培养出好的 IP，用于富

养原创IP。”

泡泡玛特推新加速

2026 财年，沃尔玛中国披露

财报，净销售额约 247 亿美元，同

比增长约 21.67%，山姆交易单量

实现双位数增长，而沃尔玛超市

具体业绩未单独披露。中国连锁

经营协会数据显示，沃尔玛中国

门店数量从 2019 年的 442 家缩减

至2025年4月的334家，其中关停

门店多为经营不善或不符合战略

布局门店。

当前，沃尔玛中国采取两条

腿走路的策略：一是加快山姆扩

店步伐，抢占付费会员制赛道；二

是盘活大卖场存量，通过商品与

店型革新推动转型，而加码自有

品牌沃集鲜，正是这一转型战略

的核心落地举措。

“大卖场主打的知名品牌，价

格竞争力已难敌电商平台，这是

沃尔玛发力自有品牌的核心动

因。”沃尔玛前市场部员工、零售

行业专家庄帅表示。他结合自身

打造母婴自有品牌的经历，总结

出商超布局自有品牌的三大核心

原因：能快速满足消费新需求，商

超直面消费者，更易捕捉未被满

足的需求；当前品牌商品趋同性

显著，自有品牌能跳出同质化竞

争，提升消费者忠诚度；自有品牌

省去品牌方的营销与渠道费用，

可在同等品质下降低售价。

新零售行业专家鲍跃忠则指

出，当前零售行业普遍面临同质

化困境，且在制造商品牌主导的

市场格局下，产业链利润分配不

均。以农夫山泉为例，其自身纯

利润率达 30%，而零售终端的毛利

空间仅约20%，利润多沉淀在生产

环节，进一步加剧了零售端经营

压力，这也让自有品牌成为沃尔

玛转型的必然选择。

相关资料显示，沃尔玛此前

自有品牌架构包含惠宜、沃集鲜

和George三大品牌。随着战略调

整，沃尔玛将原属惠宜的部分包

装食品整合至沃集鲜，惠宜则转

向专注家居日用品。对于沃集鲜

未来发展规划、盈利目标等问题，

记者向沃尔玛中国方面提出采

访，截至发稿未获回复。

目前在沃尔玛超市内，沃集

鲜产品被集中陈列于核心区域，

尽管官方未披露具体 SKU 占比，

但该品牌的品类渗透率已处于较

高水平。记者走访发现，沃集鲜

系列产品目前以代工模式为主，

且主打与头部品牌合作，洽洽、今

麦郎、蒙牛、伊利、味全等企业均

为其代工相关产品。

零售行业专家胡春才分析指

出，代加工模式是行业常态，核心

在差异化赋能。零售企业自建工

厂的情况极少，代加工是自有品

牌普遍采用的模式，甚至品牌厂

商也会在产能不足时寻求代工支

持。优质零售商的核心竞争力并

非简单贴牌，而是基于自身定位，

在原料、工艺、产品卖点等方面提

出差异化要求，这也是部分沃尔

玛代工产品消费者反馈优于品牌

自有产品的重要原因。

值得注意的是，沃尔玛转型

并非单一聚焦自有品牌，而是构

建“大店+社区店+电商”全渠道矩

阵。一方面，全国超100家沃尔玛

大店完成升级，另一方面，发力社

区店，截至目前，深圳已落地 5 家

社区店，未来将规模化复制，与大

卖场、电商形成协同效应，呼应零

售业近场化变迁。

中经记者 阎娜 孙吉正 成都报道

2026 年春节正值消费旺季，

《中国经营报》记者走访多家沃尔

玛门店发现，其自有品牌“沃集鲜”

已占据卖场核心陈列位，从生鲜饮

品到休闲零食，该品牌身影遍布多

个品类，不少消费者在货架前驻足

选购。

公开资料显示，沃集鲜最早

于 2019 年推出，2025 年沃尔玛中

国正式对其进行品牌焕新升级，

SKU 数量从几十款快速扩容至

近千款，覆盖生鲜、食品等核心

品类。

在大卖场业态普遍承压的背

景下，加码自有品牌被沃尔玛视

为破局之道。但是在多位业内专

家看来，这一转型仍面临挑战，面

对发展数十年的传统知名品牌，

消费者对老牌产品的品质信任度

和消费惯性依然构成坚固的护城

河，沃集鲜在短期内难以撼动其

市场地位；此外，包括永辉、大润

发等传统大卖场以及盒马及其他

新兴零售渠道同样在发力自有品

牌。如何在竞争中构建真正的护

城河，尚需市场检验。

自有品牌破局仍存多重挑战

在大卖场业态持续走弱的背

景下，永辉、大润发等传统商超，

盒马、叮咚买菜等新兴渠道，以及

奥乐齐等外资超市均加速发力自

有品牌，赛道竞争日趋白热化。

行业现状呈现明显分化：头部

玩家表现突出，胖东来自有品牌

DL系列2025年销售占比超32%，

规划销售额达60亿元；山姆Mem-

ber’s Mark打造多款高复购爆款。

与之相对，大量中小零售商及部分

传统商超的自有品牌仍停留在“低

价替代品”阶段，盲目扩品陷入价

格内卷，难以建立消费者心智。

特许经营专家李维华指出，

从商业趋势来看，渠道商加大自

有品牌的比重已成为主要发展方

向之一。成熟的国际市场普遍采

用全球采购、全球代工的模式，通

过全球直采和工厂直供，建立了

完善的供应链体系。相比之下，

国内渠道商的自有品牌起步较

晚，体系尚不成熟。自有品牌是

双刃剑，质量问题会对企业声誉

造成毁灭性打击，持续强化品控、

避免同质化，是持续发展的关键。

胡春才则指出，自有品牌发展

需突破三层能力壁垒，经历从仅具

名称标识的“自有白牌”，到形成消

费者认知与复购的“自有品牌”，再

到打造品类专属心智的“自有名

牌”的进阶过程。山姆的成功印证

了线上线下联动推广、持续优化品

质的重要性，其他大卖场若想复

制，需在供应链整合、品控体系搭

建、用户心智培育上长期投入，而

非单纯模仿产品形态。

当前，赛道内玩家还在持续

加码，大润发截至 2025 年 9 月底

已布局“超省”“润发甄选”两大自

有品牌，覆盖 50 余个品类；盒马

自 2017 年发力自有品牌，推出日

日鲜系列，还启动“合盒共生”计

划扶植供应商；叮咚买菜推出“黑

钻世家”黑猪品牌，持续深化供应

链布局。

业内人士认为，供应链深度

整合是自有品牌的核心竞争力，

这也是传统大卖场的普遍短板。

庄帅表示，做好自有品牌需具备

独立决策部门、产品差异化、营销

培育三大核心能力。只有把这 3

个基本功做扎实，才能在现阶段

把自有品牌做好、卖好。

尽管泡泡玛特拥有强大的“造

星”流水线，但新IP SUPERTUTU

的遇冷，或许在一定程度上表述着

这条高速运转的“流水线”仍存在

不确定性。

高盛在 2026 年 1 月的行业追

踪报告中指出，SUPERTUTU 首

发系列在天猫销量仅超 500 件。

截至2月下旬，其累计销量也仅徘

徊在900件左右。

短期销量或许并不能印证该

产品是否会形成爆款，如 LABU-

BU是在2018年孵化，最终在2024

年成为全球爆款；CRYBABY是泡

泡玛特在 2020 年孵化的 IP，最终

在2024年进入“10亿俱乐部”。

在张毅看来，泡泡玛特已经形

成了成熟的爆款运营方法论，也就

意味着在“推爆款”方面形成了可

复制的方式。当然，公司的业绩和

高市值都足以支撑其在孵化及营

销端的高投入。

以 LABUBU 为例，泡泡玛特

方面向记者介绍了IP运营的爆款

路径。起初，LABUBU 仅以传统

手办形式在潮玩圈内小范围流

行。随后，泡泡玛特通过品类创

新，推出了与 LABUBU“森林精

灵”设定高度契合的搪胶毛绒产

品。这一工艺创新不仅放大了IP

本身“丑萌”与灵动的特质，也为后

续的市场热潮奠定了物理基础。

为了加深粉丝的情感连接，泡

泡玛特通过多元化的内容为IP注

入生命力。在城市乐园通过偶装

互动，让LABUBU及精灵天团成员

“活”起来，推出了现象级的精灵啦

啦操及其他互动内容。此外，为

LABUBU、MOKOKO等制作专属

歌曲，并在社交媒体开设独立账号，

将IP视为“艺人”进行人格化运营。

而针对不同区域消费者的偏

好，泡泡玛特也有着一定观察，如泰

国消费者会更加喜欢CRYBABY，

马来西亚消费者更青睐HACIPU-

PU，PINOJELLY 则受到韩国消费

者的热捧，法国、西班牙等地的消费

者更倾向SKULLPANDA等。

在上述运营策略的推动下，

LABUBU实现了全球范围内的爆

火。多位专家分析认为，泡泡玛特通

过“产品创新（工业化）+内容赋能（情

感化）+全球化运营（本地化）”的组合

拳，证明了IP的生命力并非偶然，而

是源于持续的投入与精准的策略。

江瀚认为，首先，泡泡玛特爆

款逻辑建立在“情绪价值+社交货

币”基础上，产品设计强调“情绪价

值”而非功能价值，以萌系、治愈、

个性化形象切入年轻消费者的情

感需求，降低决策门槛。其次，泡

泡玛特配合限时发售、联名合作、

线下快闪等事件营销，制造话题热

度，将短期流量转化为销售额。这

种运营模式依赖高频测试与数据

反馈快速识别潜在爆款，再集中资

源放大，形成有效竞争力。

但同时多位专家也指出，这类

产品运营方式容易产生IP同质化、

用户审美疲劳等，此外IP故事性比

较单薄。这在SUPERTUTU上有

所显现，不少声音认为 SUPER-

TUTU 的粉嫩配色、萌系兔耳、少

女脸谱等元素，与市面泛滥的“治

愈风”潮玩高度雷同。

“流水线”如何打造爆款？

借鉴山姆经验

沃集鲜因推出多款山姆同款

爆品且总价较低，在社交平台被

冠以山姆“平替”标签，巴马弱碱

性水、黑松露火腿苏打饼干等山

姆热门单品，均能在沃集鲜找到

同类产品。

诚然，沃集鲜的快速崛起，离

不开山姆经验的借鉴与转化，但

并未简单复制。如沃尔玛将“海

盐苏打饼干”调整为“奶盐芝麻苏

打饼干”，并在口味上做了微调。

在定价方面，以巴马弱碱性水为

例，山姆巴马弱碱性水300ml×24

瓶售价 22.8 元，沃集鲜同规格 20

瓶装19.99元，沃集鲜虽单瓶单价

略高，但小包装总价更低，更贴合

日常高频、非囤货的消费需求。

相关资料显示，除了复制山姆

成功经验，还有就是洞察消费者心

态。沃尔玛管理层在公开访谈中

表示，公司通过对评论、复购、负反

馈进行持续跟踪，并将非结构化用

户内容转化为产品迭代依据。

尽管有相似产品，胡春才认

为二者并不会出现“左右手互

搏”，山姆的自有商品可分为“市

场独一性”和“人有我优”两类，前

者因客群定位与价格体系差异，

向沃尔玛延伸的概率极低；后者

则具备较强的复制价值，既能降

低沃尔玛的产品开发成本，又能

缩小消费者认知差异，是企业规

模效应的有效释放，不会形成实

质性内部竞争。

记者注意到，两家多款相似爆

品并非同样的供应商，如山姆销售

的MM弱碱性天然矿泉水供应商

为巴马百年食品饮料有限公司，沃

集鲜同类产品供应商为巴马和泰

长寿产业有限公司。沃集鲜苹果

干供应商为荣成市多佰利食品，山

姆则为莱阳恒润食品。不过，有消

费者在社交平台发帖称，二者产品

定位虽然都是健康零添加，但沃集

鲜的苹果干相比体型更小。

但也存在供应商重合情况，

如最近推出的姜黄柠檬汁饮料的

供应商同为劲宝食品，山姆Mem-

ber's Mark毛毯与沃尔玛在售毛毯

均由江苏美达纺织有限公司生

产。据《经济观察报》此前报道：

“沃尔玛与山姆的采购体系相互

独立，仅执行岗位有正常人事流

动。”因此不排除资源流动情况，

但各品类负责人保持稳定，保障

了二者的差异化发展。

王宁曾表示，泡泡玛特跟迪士

尼很像，本质上是一家IP公司。迪

士尼更多的是通过拍电影来培养

粉丝，形成IP和IP圈层，泡泡玛特

是通过艺术家的设计形成潮玩

IP。但王宁认为，故事确实很重要，

可以帮助消费者快速认识角色，但

并不是必须有故事，IP才能成功。

在江瀚看来，即使是迪士尼也

有类似于玲娜贝儿这样完全没有

故事支撑的IP，同样大火了起来，

可见消费者购买动机源于“造型可

爱”或“配色吸引”，故事性并非唯

一考量。弱故事性反而赋予用户

更大想象与共创空间，契合年轻群

体“自我投射”心理。当然，若要向

影视、游戏等泛娱乐延伸，则需补

足叙事短板。可以说，故事非必需

品，情绪共鸣与社交属性才是关键

驱动力。

但基于不同发展时期的不同

需求，当前泡泡玛特也在持续丰富

IP内容。如“放学后的Merodi”，讲

述的就是一个顽皮淘气的小女孩

的故事，她喜爱恶作剧，能够听懂

动物的语言；“小帽子Hatti”讲述的

是一群有着三角形外观、兼具傲娇

与童真的小精灵；再往前，LABU-

BU是来自北欧森林、长着尖牙却

心地善良的精灵。

同时，此前有消息传出，索尼

影 业 将 与 泡 泡 玛 特 合 作 推 出

LABUBU 大电影，目前电影开发

仍处于早期阶段。不过，对此泡泡

玛特并未发布回应。

北京社科院副研究员王鹏提

到，虽然不需要长篇电影，但潮玩

需要“世界观支撑”。泡泡玛特建

设乐园、开发游戏，正是为了在“留

白”基础上增加互动深度，防止IP

沦为纯粹的消耗品。

多位行业观察人士认为，从单

纯的形象IP向具备文化叙事能力

的IP跨越，或许正是这个潮玩帝国

走向强大的必经之路。

潮玩需要故事吗？

沃尔玛此前自有品牌架构包含惠宜、沃集鲜和George三大品牌。

沃集鲜的快速崛起，离不开山姆经验的借鉴与转化，但并未简单复制。

供应链深度整合是自有品牌的核心竞争力，这也是传统大卖场的

普遍短板。

沃集鲜产品被集中陈列于核心位置。 阎娜/摄影


