
 

 

今年的⽇本游学主题是品牌体验型品牌，关注我们内容和播客的朋友对此应该并不陌

⽣，我们过去多期节⽬都围绕这个话题展开。 

这个话题最吸引我的点在于，在消费积极性不⾼、整体宏观环境不够理想的情况下，

⼈们愿意花费少量⾦钱购买快乐，这种消费形式⽆论在中国还是⽇本都⾮常典型，甚

⾄可以说是⼀个朝阳⾏业——当前朝阳⾏业并不多，很多⾏业都已进⼊瓶颈期。 

但体验型品牌仍有很⼤发展空间。我们新⼀期⽇本考察会在体验型品牌这个⼤主题下，

挑选⼀些代表性案例。 

⽐如寿司郎。很多⼈会疑惑寿司郎为何是体验型品牌，其实它允许消费者边吃寿司边

玩游戏，不少⼈甚⾄是为了玩游戏才去吃寿司郎。这款游戏体验感很好，即便吃寿司

与玩游戏本⾝没有关联，但加⼊游戏元素后效果显著， 

这次考察的案例还有蓝瓶⼦咖啡，它虽然是美国品牌，但在⽇本⾛红，⽇本的⼏家⻔

店极具代表性，其品牌建⽴和影响⼒扩⼤均在⽇本完成。此外还有⽆印良品、星野酒

店以及刚进⼊中国的 montbell（提醒⼤家，montbell 在⽇本购买更便宜，现在⽇元汇

率更低），它被称为“户外的优⾐库”，户外爱好者应该⾮常熟悉。 

另外，东京迪⼠尼也是经典案例，它是全球唯⼀⼀家⾮迪⼠尼直营的加盟制主题乐园，

堪称体验型品牌的极致。 

不是只有迪⼠尼乐园这种重体验才叫体验，我们更关注的是细微、短平快，符合当下

传播特征的体验构建，这也是泡泡玛特最擅⻓的。这种体验容易抓住⽤户、便于传播，

不同于迪⼠尼乐园那种重投⼊、深度体验的模式。 

当然，迪⼠尼也在我们这次考察⾏程中，它属于另⼀种体验构建流派，是重体验的构

建者。当然，泡泡玛特也需要向迪⼠尼学习，毕竟迪⼠尼乐园的壁垒实在太⾼了。⽐

如泡泡玛特北京的乐园正在扩建，去过的朋友应该能发现，⽬前这个乐园还⽐较⼩，

可玩的项⽬也不多。 

  

今天重点讲解这次考察中最受关注的三丽鸥。三丽鸥热度⾼，主要是因为中国有对应

的对标企业：泡泡玛特。 

之前听过我们节⽬的朋友应该有印象，我们曾将泡泡玛特与迪⼠尼、乐⾼进⾏对⽐，

当时没有深⼊展开，今天我们可以重点对⽐泡泡玛特与三丽鸥。 

在泡泡玛特与三丽鸥、迪⼠尼、乐⾼的对⽐中，我认为泡泡玛特与三丽鸥最为相似。

迪⼠尼、漫威等都有完整的故事和世界观，还有对应的动画电影，属于故事类 IP；⽽
泡泡玛特和三丽鸥则属于形象类 IP，没有完整的故事⽀撑。⽐如三丽鸥旗下最⽕的

Hello Kitty，和泡泡玛特的 Labubu ⼀样，最初都没有任何故事，只是⼀个可爱的形象。

⼤家可能想不到，Hello Kitty 已经有 50岁了，都称得上“猫奶奶”了。 

这引发了⼀个值得思考的问题：像 Labubu 这样没有故事⽀撑的 IP，究竟能⾛多远？



 

 

这个问题其实⽆解，疯投圈五年前就开始讨论这个话题，当时泡泡玛特刚上市，如今

这个话题仍在持续。 

它不像投资⼈喜欢的“确定性”领域（⽐如咖啡、茅台，需求稳定且易被理解），没有太

多疑问；⽆故事 IP 的⽣命⼒，正因为没有标准答案，才具有持续的讨论性。 

Hello Kitty确实为⽆故事 IP打了个样，证明了这种情况的存在，但⽬前来看，它依然

不是主流。 

  

我们之前⼏次去⽇本考察，并未重点关注三丽鸥，当时更侧重有故事⽀撑的 IP，尤其

是⽇本动漫。Rio指出⽇本动漫陪伴了很多⼈成⻓，这些动漫有着热⾎、⻘春、叛逆、

成⻓等强⼤精神内核，⽽这正是⼈们⻘少年时期世界观、⼈⽣追求、情感认知形成的

关键。 

但泡泡玛特和三丽鸥，却完全不侧重这些，它们是两个时代的产物。三丽鸥与泡泡玛

特代表着另⼀个流派：不追求内容完整性，擅⻓捕捉快速变化、传播的形象和情绪。

这类公司可以⽤“⼩确幸”形容，消费不⾼，却能带来确定的幸福感。 

有⼀件事即将验证有故事与⽆故事 IP 的调和可能性：泡泡玛特将与索尼影业合作拍摄

Labubu ⼤电影。电影必然要有故事和情节，这能看出⽆故事 IP 加上故事后的呈现效

果。 

若电影成功，会给 Labubu 这类形象 IP 加分；失败则可能带来负⾯影响，因为 IP 的情

绪和情节⼀旦被具象化，可能会失去原本的吸引⼒。 

  

因为对这类问题的思考增多，我们这次⽇本游学才将三丽鸥作为重点案例。 

⼀个有意思的点是，Hello Kitty 的设计是没有嘴的，三丽鸥官⽅对此有专⻔解释：没有

嘴就没有明确的表情，反⽽能给⼈更多留⽩和思考空间，⼈们可以将⾃⼰的情绪投射

到 Hello Kitty ⾝上，开⼼时会觉得它也开⼼，难过时会觉得它能与⾃⼰共情，这是设

计师的设计初衷。 

王宁显然也深谙此道，他在《因为独特》⼀书中提到，Labubu也设计成不能开⼝说话

的形象。⼀旦 IP 开⼝说话，其情感表达就会变得单⼀，⽆法包容不同⼈的情感投射。 

还有⼀个有意思的点，Hello Kitty ⾛的是可爱⻛，⽽ Labubu则偏向狡猾、顽⽪，两者

虽同为形象类 IP，但形象差异很⼤。Rio 表示刚开始看 Labubu时，并不觉得顺眼，甚

⾄觉得不好看，但看了六七个⽉后，反⽽越看越顺眼，它需要⼀个适应期，这有点像

英⽂⾥说的“acquired taste”（需要慢慢适应才能喜欢）。不像三丽鸥的很多形象，⼀眼

就能让⼈觉得可爱。 

Hello Kitty 的可爱⻛，其实与⽇本第四消费时代的社会情绪密切相关。⼤家应该知道

《第四消费时代》这本经典著作，书作者三浦展⽼师曾⽤⼀个字概括⽇本第四消费时



 

 

代的社会情绪，就是“愈”。 

“愈”代表着慢节奏、内⼼放松、对⾃⼰温柔、⽣活松弛，这是⽇本经济泡沫破裂、社会

焦虑、经济下⾏背景下，⼈们的核⼼需求。Hello Kitty正是抓住了这种疗愈情绪，才得

以持续⽕爆。 

另外，东京这座城市的体验很特别，作为游客，会觉得它很有趣，但如果设⾝处地想，

要在那⾥⽣活⼗年、⼆⼗年、三⼗年，会觉得很压抑。 

所以在东京，⼈们想要逃避现实、寻求精神寄托的需求，会显得尤为迫切。东京之所

以给⼈压抑的感觉，⼀个很重要的原因是，东京的霓虹灯都是冷⾊调的。 

⼤家⾛在街上会发现，整个城市给⼈的感觉偏冷，有点赛博朋克的氛围。很多没有来

感的电影，⽐如⼀些以 2049 为背景的影⽚，都喜欢以东京为拍摄背景，就是因为它的

这种赛博朋克⽓质⾮常契合影⽚调性。 

尤其是好莱坞近⼗年的科幻⽚，⽆论是赛博朋克⻛，还是废⼟⻛，都会⼤量参考东京

的元素，或是⽇本的亚洲元素。 

 

⽽中国以 Labubu 为代表的泡泡玛特 IP，所承载的情绪更加丰富多元。⽐如 Molly 是

叛逆的，Labubu 是顽⽪的，Crybaby（哭娃）是脆弱爱哭的，⽽泡泡玛特所有主流 IP
中，只有星星⼈⾛的是经典的疗愈可爱路线。 

泡泡玛特 IP 的情绪维度，⽐ HelloKitty 当时的单⼀维度丰富得多，这背后的原因可能

是现在年轻⼈的情绪更加复杂碎⽚化。 

Rio 表示过去是⼤众传媒时代，⼤家接触的内容都⼀样，情绪相对均⼀；⽽现在是社媒

时代，内容碎⽚化，每个⼈接触的东⻄都不同，情绪⾃然也更加多元。 

情绪的碎⽚化也导致了 IP需求的多元化。⽇本的 IP ⼤多偏向可爱⻛，“卡哇伊”就是⽇

本 IP 的核⼼标签，⽐如熊本熊的蠢萌⻛格，过去⼏⼗年，⽇本 IP基本都围绕可爱、

疗愈展开，即便三丽鸥近年来也有推新，但整体基调没有变。 

⽽泡泡玛特的 IP 多样性则丰富得多，甚⾄有很多⼈喜欢泡泡玛特的⾮头部 IP。 

泡泡玛特官⽅的⼤ IP 有 16 个。2025 年 Labubu 的收⼊占⽐接近 40%，约 140亿，其

他还有 5-6 个 IP收⼊在 20-30亿之间，属于第⼆梯队，另外还有⼤量 IP构成第三梯

队，整体呈现“1+5+N”的 IP矩阵格局。 

  

最新数据显示，2025 年四季度，泡泡玛特的海外收⼊占⽐已超过 50%。虽然 2025 年

年报整体海外收⼊没有超过国内，但投资⼈普遍预期 2026 年海外收⼊⾄少会与国内持

平，甚⾄有较⾼概率超过国内，泡泡玛特的全球化已经取得了阶段性成功。 

再看三丽鸥，作为⼀家有 50 年历史的公司，2025 年海外收⼊占⽐仅为 42%左右，尚

没有达到⼀半。20 年前，三丽鸥的海外收⼊占⽐为 25%，20 年来虽有提升，但速度



 

 

远不及泡泡玛特。 

这背后有两个可能的原因：⼀是三丽鸥崛起时，信息传播速度慢，没有赶上互联⽹的

红利；⼆是⽇本企业在互联⽹传播、数字化营销⽅⾯的能⼒，可能不如中国企业。 

⽇本企业在数字化营销⽅⾯确实⽐中国弱很多。本国市场较⼤的国家，企业反⽽不会

⼀开始就追求全球化，因为可以先做好本国市场，三丽鸥就是如此：它主打⽇本⼈喜

欢的可爱⻛，全球范围内喜欢可爱⻛的⽤户⾃然会成为它的客户。 

我去韩国考察后发现，韩国企业的国际化程度⽐⽇本更⾼，因为韩国市场在中⽇韩中

最⼩，韩国品牌从诞⽣之初就必须⾯向全球，否则⽆法⽣存。⽐如 BlackPink绝不能

被定义为韩国娱乐明星，它是全球明星。 

韩国市场太⼩，根本不⾜以养活 BlackPink 这样的明星，所以它们必须⾛向全球。 

  

不过三丽鸥也有⽐泡泡玛特做得好的地⽅，那就是对核⼼ IP 的依赖度更低。Hello 
Kitty ⽬前占三丽鸥营收的⽐例在 30%-35%之间，且⼀直在下降，⽽泡泡玛特 Labubu
的占⽐接近 40%。 

三丽鸥早年也⾯临单⼀ IP依赖过⾼的问题，后来通过培育其他 IP，营收结构变得越来

越健康。三丽鸥的其他热⻔ IP包括美乐蒂、库洛⽶等。Rio 更喜欢帕恰狗，微信头像

就是帕恰狗。 

其实泡泡玛特现在⾛的路，三丽鸥都⾛过。泡泡玛特的优势在于互联⽹传播和 IP全球
覆盖的效率更快，但三丽鸥解决单⼀ IP依赖的经验，值得泡泡玛特借鉴。 

⽐如在中国，库洛⽶的热度已经超过了 HelloKitty，这就是 IP矩阵成熟的体现。⼤家

可以设想⼀下，如果两年后星星⼈超过 Labubu，成为泡泡玛特中国销售额第⼀的 IP，

那将意味着泡泡玛特的 IP矩阵真正成熟，资本市场也会更加认可。 

这就是“后继有⼈”，说明 IP矩阵起到了作⽤。三丽鸥已经证明了⾃⼰能够实现 IP交替，

经历过业务起伏的痛苦过程，泡泡玛特没有来可能也需要经历类似的阶段。 

  

Rio指出这两家企业还有⼀个本质区别，泡泡玛特的商品基本都是⾃营，IP授权、第

三⽅贴牌的占⽐⾮常⼩；⽽三丽鸥则相反，⼤部分收⼊来⾃ IP授权，⾃营占⽐很低。 

这个观点在我们之前录制播客时是完全正确的，但现在有了新的变化：上个⽉泡泡玛

特在财报会议上官宣，要进⼊⼩家电板块，这是⼀个⾮常值得关注的变化。 

2022 年或 2023 年有⼈采访王宁时，他曾说过不做 U盘这类带功能性的产品，认为把

IP 贴在功能性产品上，会降低 IP 的价值。但到了 2026 年，泡泡玛特却要进军⼩家电，

⽐如冰箱，这本⾝就是功能性产品。这确实是⼀个很⼤的转变。 

很多⼈都在疑惑，泡泡玛特为什么要做⼩家电？这个问题其实可以参考三丽鸥的模式。

三丽鸥有⼤量的 IP 授权收⼊，授权模式是将 IP 形象授权给其他品牌，⽐如⽂具品牌，



 

 

由对⽅负责产品的设计、⽣产，三丽鸥仅负责审核，不承担库存⻛险，商业模式更轻，

赚钱也更轻松。 

⽽泡泡玛特的产品虽然多为代⼯⽣产，但整体由泡泡玛特主导，属于⾃营，需要承担

库存⻛险，产品质量出现问题也需要泡泡玛特负责。 

我猜测泡泡玛特进军⼩家电，可能是想尝试向三丽鸥的授权模式靠拢，但⽬前还不确

定这款⼩冰箱是⾃营、贴牌还是授权第三⽅⽣产。 

如果售价真的达到⼤⼏千元，消费者不⼀定会愿意购买。毕竟它和之前卖的⼤型模型

（⽐如 Mega系列）不同，Mega系列虽然贵，但⼤家都知道它是⼤号⼿办，没有实⽤

功能，购买纯粹是为了情绪价值；⽽⼩冰箱有实⽤功能，消费者在购买时，会同时考

虑情绪价值和实⽤性，⼼态确实会不同。 

中国供应链实⼒强⼤，泡泡玛特的⾏业地位也⾜够⾼，找优质代⼯⼚⽣产⼩家电的难

度不⼤，这⽐三丽鸥崛起时的⽇本制造业环境更有优势。 

这个问题我们拭⽬以待，预计两周内就会有答案。 

  

三丽鸥的经营理念很有特点，它不希望产品出现爆炸性增⻓，也不追求潮流，更希望

产品能细⽔⻓流，只服务于核⼼粉丝，不刻意说服⾮粉丝群体成为⾃⼰的客户。 

⽐如 HelloKitty从不花钱请明星带货，如果发现有明星本⾝喜欢 HelloKitty，会主动沟

通合作，但绝不会为了流量花钱请不喜欢 HelloKitty 的明星代⾔。 

三丽鸥的策略是“不主动付费带货，只合作真实粉丝”，这样既能保证 IP 的纯粹性，也

能吸引真正喜欢 IP 的⽤户。 

这种经营思路，我相信泡泡玛特也在借鉴，⽐如王宁公开表示，不希望泡泡玛特⼀直

处于“F1 赛道”（疯狂破圈），⽽是希望进⼊“加油站修整”，这其实就是想回归核⼼粉丝，

追求⻓期可持续发展。 

这句话的意思是，过度破圈会吸引很多路⼈粉，他们只是因为潮流跟⻛购买，⼀旦热

度下降，就会放弃购买，甚⾄负⾯评价，这会导致公司业务出现起伏，也会让资本市

场质疑其可持续性。 

⽽三丽鸥的策略就能避免这种情况，专注于核⼼圈层，让喜欢⾃⼰的⽤户持续复购，

不追求全⺠追捧，只追求⻓期稳定。 

Rio 表示这其实就是延⻓ IP 的⽣命周期，提升⽤户的⽣命周期价值，⽽不是追求短期

的热度峰值，毕竟峰值过后，很容易出现下滑。 

我在《趋势红利》⼀书中提到过⼀个关键概念：圈层化，即⼀个品牌只在核⼼⼈群中

保持热度，反⽽更可持续，不必盲⽬追求破圈。 

 



 

 

Q：能不能讲⼀下 Jellycat？ 

Rio：Jellycat 是我们⼀直觉得很有趣的⼀种商业形式，简单来说，它是给你表演⼀个

售卖过程，你买的⾯包其实是布做的玩偶，整个消费过程的体验感很强。 

⻩海：其实 Jellycat 的逻辑，和我们今天聊的⽆故事 IP 有很多底层相似性。这个问题

今天来不及展开了，我们会在后续单独节⽬中安排讲解。 

  

Q：怎么看名创优品最近关⼩店开⼤店的策略？ 

Rio：个⼈感觉，名创现在满脑⼦都是泡泡玛特。准确来说应该是名创旗下的 TopToy，

在盯着泡泡玛特想要追赶。 

⻩海：不⽌是 TopToy，我觉得整个名创优品公司，可能都在往这个⽅向发⼒。名创优

品也意识到，体验化趋势对它们⾄关重要，不能再只卖刚需、⽩牌和⼗元⼩商品，那

种业务没有前途，毕竟拼低价拼不过拼多多。 

但如果做体验、做 IP、做情绪价值，还有机会盈利，所以关⼩店开⼤店，也是它们⾮

常坚定的策略，我认为名创优品在这⼀点上做得很果断。 

  

Q：：Labubu的作者⻰家升的公司授权给了泡泡玛特，是不是要拿零售相关的利益？ 

⻩海：不是的。Labubu 是泡泡玛特⾃⼰孵化的 IP，虽然形式上是授权合作的商业结

构，但商业利益的⼤头肯定在泡泡玛特⼿⾥，⼤家看财报就能⼀⽬了然。泡泡玛特确

实⾮常尊重设计师，会把名⽓、光环和舞台焦点给到设计师，尊重他们的价值，这可

以说是会做⼈、情商⾼。 

但实际的商业利益，绝⼤部分都在公司⼿⾥，⽽⾮设计师⼿中。如果利益⼤头在设计

师⼿⾥，泡泡玛特也不会有今天的规模和发展。 

Rio：这有点像签约作者的关系，签约作者能拿到版税，虽然版税数额可能不少，但承

担更⼤⻛险、掌握利益⼤头的，还是公司。 

公司要花钱做产品、做推⼴，还要⻓期培育 IP，Labubu 已经存在近⼗年了，前⼏年

⼀直默默⽆闻，都是靠公司持续投⼊、慢慢培育才⽕起来的，所以公司拿利益⼤头也

是合理的。 

  

Q：怎么评价叶国富重仓买⼊永辉，成为永辉第⼀⼤股东？ 

⻩海：⽬前永辉正处于转型阵痛期。⾄于是否亏了，不能短期下结论，还是要⻓期观

察。永辉是⼀个很⼤的产业，转型不是⼀年半年就能完成的。不过从⼀个细节能看出

⼀些端倪。有记者问叶国富，他的精⼒放在哪⾥，叶国富说⼤家放⼼，90%以上的精

⼒绝对在名创优品，⽬前还没空管永辉的投资。 



 

 

  

Q：⼆线潮玩，⽐如 TNT有没有机会？ 

⻩海：TNT 的创始⼈是我的朋友，所以我不便评论朋友的公司。不过客观来说，他们

做得很不错，营收和盈利情况都⽐较可观。这个市场的特点是，不需要做到第⼀名也

能赚钱。 

这和永辉所处的市场完全不同。永辉所处的市场竞争激烈，可能只有第⼀名能盈利，

第⼆名就开始亏损。这不是永辉不努⼒，⽽是它所处的⾏业太难了，再努⼒也未必能

赚到钱。 

⽽在我们今天聊的体验型品牌、情绪价值相关领域，不仅头部的泡泡玛特赚钱，第⼆

名的名创优品赚钱，甚⾄排名第三、第四、第五，直到第⼗的品牌都在赚钱，给它们

代⼯的企业也能赚钱。 

我们应该多关注这些有利润、有活⼒的领域，不要“没苦硬吃”。 

  

 


