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一、全球玩具行业概览 

1、全球玩具行业年均增长 4.2%，高于 GDP 增速 

全球玩具行业已进入稳定增长期。2006-2011 年，全球玩具销售

额年复合增长4.2%，2011 年达到841 亿美元。由于玩具属于非必须

消费品，一定程度上受经济波动影响，因此，2009 年、2011 年全球

经济增速下滑时，玩具销售增速也随之下滑。但整体来看，玩具消费

增速始终高于全球GDP 增速。 

 

欧美是主要消费市场，亚非拉增长迅速：美国是玩具消费大国，

占据全球市场约1/3 的销售额，美国、日本、中国、英国和法国前5 大

消费国的市场份额超过50% 。 

近年来，非洲、拉丁美洲、亚洲等地区玩具市场增长迅速。NPD 

集团数据显示， 2006 年非洲玩具市场年增长21% ，拉美增长14% ，

亚洲增长8% ，而欧洲市场增长6% ，北美市场仅增长1% ，因此非洲、



拉丁美洲等地区在全球玩具市场中的份额有所提升。 

 

 

2、成熟市场的典型代表——美国 

（1）美国的玩具行业增长近乎停滞 

1999 年美国玩具销售额198 亿美元，2011 年销售额212 亿美元，

年复合增长仅0.6%，长期低于美国GDP 和居民可支配收入增速。 



 

2000 年之前美国业余爱好、玩具和游戏店的销售额持续增长

（1992-2000 年复合增长5.3%），2000 年之后则出现波动，甚至下降，

直到2011 年才出现回升。2000-2011 年间年复合增长仅0.4%。 

成立于上世纪50 年代之前的美国本土玩具巨头美泰和孩之宝见

证了美国玩具市场的发展变迁。如下图所示，2000 年以前美泰和孩

之宝收入经历了长达二三十年的快速增长，但2000 年后进入增速明

显放缓。 

 

综合来看，美国玩具行业增速放缓受以下几大因素影响： 

经济增长放缓。美国70 年代的GDP 平均增速超过10% ，80 



年代下降至8% ， 90 年代下降至6% ，而2000-2011 年仅为4% 。经济

增长逐步放缓直接影响了玩具消费。 

受到电子游戏（Video Game）的竞争。据NPD 集团的调查

显示，美国5-12岁儿童平均每周花4.2 小时在电子游戏上，其中男孩

在游戏上花的时间比在传统玩具上还要多。电子玩具的销售额也从

2001 年的94 亿美元增长到2010年的155 亿美元，年复合增长5.7%。

电子游戏的替代效应给传统玩具行业造成压力。 

出生率下降。新生儿是玩具的新增消费群体。在经历60 年

代的生育高峰后，美国人口粗出生率整体呈现下降趋势。1990 年

16.7‰的粗出生率是近30 年的高点，2010 年的粗出生率为14‰，若

考虑到90 年代出生人口逐渐进入婚育年龄，美国人口出生率近几年

有望小幅回升。 

 

（2）成熟市场特征显著 

作为一个成熟市场，美国玩具行业具有区别于其他市场的显著特

征： 

1）研发设计全球领先，但消费主要依赖进口。虽然美国坐拥美



泰、孩之宝等一批全球顶尖的玩具企业，但玩具消费却严重依赖进口。

2001 年，美国进口玩具142亿美元，2010 年进口玩具214.3 亿美元，

年复合增长约4.7%。2010 年美国进口玩具占表观消费额的96.5%，其

中从中国进口玩具190 亿美元，占进口总额的89% 。 

而2001 年美国从中国进口玩具87 亿美元，占进口总额的61.6%。

由此可见，中国在美国玩具供给中扮演越来越重要的角色，2001-2010 

年美国从中国进口玩具年复合增长9% 。美国前五大玩具进口地，除

中国以外，分别是日本、墨西哥、丹麦、加拿大。 

 

2）大卖场占主导，网络渠道逐步壮大 

大卖场仍然是美国玩具销售的主要渠道。据NPD 集团数据，2006 

年，由大卖场销售的玩具占玩具销售总额55% ，玩具专卖店占20% ，

网络占6% 。近年来，卖场份额有所下降，2011 年已降至49% ，而网

络、药店、食品店等渠道销售兴起，份额有所增加。尽管玩具店的销

售份额次于大卖场，但统计数据显示，在玩具店的人均消费额高于其

他渠道约15% 。 



 

3）建筑套件、授权玩具成热点。从材质及品类的角度划分，欧

美等发达国家玩具业经历了20 世纪20-70 年代的成长期和80-90 年

代的发展期，大致表现为：木竹制、毛绒玩具（40 年代以前）→塑

料玩具（二战后）→具科技含量的电子玩具（70年代）→与动漫、游

戏结合的品牌化玩具（90 年代至今）。 

尽管美国玩具行业整体增长缓慢，但其中一些品类成长形势良

好，特别是建筑套件及建筑玩具类产品（Building Sets），已连续5 年

增长超过20% 。 

 

近年授权玩具成为销售热点，是市场增长的主要驱动力之一：美

国玩具市场中授权玩具的份额约为25%-30% ，授权玩具的消费群体中

3-5 岁儿童占27% 、6-8 岁儿童占21% ，其余分别占16%-18% 。男孩更



倾向于购买授权玩具（约占58% ），女孩购买授权玩具约占43% 。美

国品牌许可授权达到1050 亿美元规模．其中卡通产品授权为600 亿

美金。资料显示，迪斯尼公司已同世界顶级企业达成3000 项共1.6 万

多种产品的授权许可协议。 

 

3、全球知名玩具企业概览 

全球知名的玩具企业以欧美、日本、香港企业居多，如排名前四

位的美国的美泰、孩之宝、丹麦的乐高、日本的万代销售额均在30 亿

~60 亿美元左右；香港玩具企业规模体量则相对较小，主要为

OEM/ODM 代工企业，如德林国际、好孩子分别以OEM 、ODM 代

工为主，规模为1~5 亿美元。从品牌角度看，欧美、日本企业产品线

囊括了全球绝大多数的知名品牌，而香港及我国的大多数玩具企业缺

乏自身的品牌系列，以OEM/ODM 代工模式为主。 



 

二、国外玩具企业发展模式研究 

根据在产业链中的位置，可以将企业的经营模式划分为几种不同

类型，包括代工型（或称纺锤型）、设计+销售型（哑铃型）、设计

+生产+销售型（全方位）。我们通过分析全球主要的玩具上市公司

发现，在香港的上市公司偏向于生产，而美国的上市公司偏向于设计

与销售。以下将结合具体的公司来说明不同经营模式的玩具企业特点

及发展规律。 

 

1、代工型：德林国际 

德林国际是韩国C&H 公司（成立于1984 年）在香港的子公司，

成立于1992 年，2002 年在香港上市，是全球最大的毛绒玩具制造商，

2011 年的收入为11 亿港币，营业利润8400 万港币，净利润7500 万



港币。德林的产品包括毛绒玩具、金属及塑胶玩具，其中毛绒玩具占

比超过90% 。美国、日本、欧洲是公司的主要市场。 

公司将自己定位为一站式生产商，涉及包括从原材料采购到产品

包装的流程，主要采取OEM 方式进行运作，OEM 比例约为85% 。 

（1）重生产、轻市场 

作为典型的OEM 厂商，德林具有制造能力强，以成本为导向的

特点。从公司历年年报看，德林“重生产，轻市场”，在1994-2009 年

间，主要专注新建生产基地、扩充产能。为了寻求更低的生产成本，

公司经历了从“中国沿海（太仓、苏州等地）”→“中国内地”→“越

南”的扩张、迁移路径，主要原因是中国的劳动力成本上升，用工短

缺影响了开工率。由于德林“重生产”，所以公司每年资本性支出较

多，固定资产占总资产的比重也较大。 

 

OEM 模式决定了公司处于比较被动的状态，表现为“轻市

场”，后期收入增长缓慢，且受个别订单影响大。上市前，即2002 年，

公司的销售收入已达到8.3 亿港币，而2011 年公司收入仅10.9 亿港

币，年复合增长仅约3% 。公司2010 年收入表现出超常的增长主要是

因为接到了巴西和日本的订单，而2011 年这两笔订单推迟，公司的



收入又即刻减少了。 

OEM 模式处于微笑曲线最底端，因此盈利水平较低且受成本变

动影响巨大。德林的毛利率约15%-30% ，远低于美泰50% 的平均水平。

这与公司的产品品类有关，同时也是经营模式决定的结果。 

 

（2）向 ODM/OBM 延伸 

建立在较低的原料、劳动力成本之上的比较优势正慢慢消失，就

必须对OEM 模式实施升级，而OEM→ODM→OBM 是较为常规的发

展路径。德林从2001 年起，也开始为个别客户做ODM 生产，收入

占约5%-20% ，随订单情况不同而波动。此外，公司计划推出自主品

牌“Dream, Made to Love, Made to Hug”以进军高档玩具市场，提高

利润率，但具体的措施尚未出台。 



 

2、设计+生产型：好孩子 

好孩子国际成立于1989 年，是全球最大的儿童耐用品制造商之

一，主要产品包括婴儿推车、儿童汽车安全座、婴儿床、自行车、三

轮车等。公司2010 年在香港上市，2011 年的收入为39.6 亿港币，营

业利润1.1 亿港币，净利润1.8 亿港币。 

公司在国内市场上具有竞争优势，采用OBM 模式，自主品牌

“好孩子”和“小龙哈彼”牌婴儿推车占据国内市场约48% 的份额，

是绝对的行业龙头。公司约3/4的收入来源于北美、欧洲和其他海外

市场，在海外市场公司主要采用ODM 模式。 

好孩子“国内OBM ，海外ODM ”的模式是新兴市场的一种常见

形式，这些企业在本国或本区域内有较强的生产设计能力和品牌，但

是无法与国际竞争对手相比，所以它们为国际客户ODM 或OEM ，以

学习和积累先进的技术和管理方式。 



（1）注重研发与创新 

区别与一般的OEM 厂商，好孩子十分重视产品研发投入及知识

产权保护。成立之初，公司推出了一款“推摇两用”的婴儿推车，恰

逢国内婴童用品起步阶段，好孩子的这一重大创新很快被市场接受，

反响很好。1990 年，公司即刻注册了这项为期10 年的专利。 截至

2010 年9 月30 日，公司拥有209 项注册商标，2116项注册专利，其

中93 项发明专利、664 项实用新型专利及1359 项外观设计专利。 

公司在研发方面的投入也逐年增加，公司在美国、荷兰、日本、

香港、昆山有5个研发中心，330 多名员工，每季度能推出107 种新

产品。 

 

（2）国外 ODM ，国内自主品牌 

先国内，后海外：1989-1993 年国内市场是好孩子的主战场。好

孩子抓住婴儿潮这一有利契机，推出创新产品，并配合赞助政府及其

他组织活动，很快打响品牌。 

短短3、4 年的时间就成为行业龙头。此后积极扩展国内营销网



络，截至2010 年上半年，产品已覆盖5297 家母婴用品专卖店，835 家

大卖场，664 家百货。 

国内市场稳定后，公司开始考虑拓展北美市场。1994 年公司组

织研究小组去美国市场调研，并于1996 年正式与北美最大婴童用品

提供商Dorel 合作，1999 年成为当地最大的婴儿推车供应商。2002 年

公司进军欧洲市场也复制了这一模式，2006年成为最大的供应商。 

先主打产品，后辅助产品：好孩子最初的主打产品是婴儿推车，

公司在国内婴儿推车市场地位稳固后，开始拓展海外市场，待海外市

场也站稳脚跟，才陆续推出自行车、三轮车、童床等产品。由于海外

的汽车产业发展比较成熟，对儿童汽车安全椅需求较大，所以，公司

又先在海外推出了儿童安全椅。随着国内汽车产业发展，公司再把安

全椅推广到国内来。目前，公司收入中一半是来自婴儿推车， 10-15%

是来自安全座椅，35-40%是来自其他产品。 

从生产商到解决方案提供商：好孩子将自己定位为婴儿推车及相

关儿童耐用品领域的首选解决方案提供商。这类似于IBM ，起初是计

算机制造商，后来转型成为信息技术和业务解决方案提供商。公司目

前将部分产品生产外包，比例大概在10% 左右，但是外包的大多是定

位大众市场的产品系列，比较高端的品牌产品就都是自己生产，公司

09 年的产能包括550 万辆婴儿推车，115 万儿童汽车安全座，后期

或有加大外包及收购知名品牌及渠道的意向。 



3、设计+生产+销售型：美泰、孩之宝 

我们总结了美泰、孩之宝、乐高等全球玩具巨头的发展历程： 

 

全球知名的玩具品牌公司美泰、孩之宝、乐高等均采用设计+生

产+销售全方位的经营管理模式，纵观这些知名玩企的成功之路，我

们发现以下几点发展规律： 

（1）确立代表性明星产品（40~50 年代） 

美泰、孩之宝、乐高在经历了十余年的初创及探索之后均建立起

自身的明星产品及代表性的品牌系列，如美泰的芭比娃娃、风火轮，

孩之宝的变形金刚、特种部队、大富翁，乐高的乐高积木等。这些明

星产品成为玩具企业特定的品牌宣传符号。 
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