
股票代码：002615 股票简称：哈尔斯

浙江哈尔斯真空器皿股份有限公司投资者关系活动记录表

编号：2026-002

投资者关系活动类

别

特定对象调研 □分析师会议

□媒体采访 业绩说明会

□新闻发布会 路演活动

□现场参观 其他

参与单位名称 进门财经线上参会的机构与个人，具体名单详见附件

时间 2026 年 2 月 26 日

地点 线上

上市公司接待人员

姓名

浙江哈尔斯真空器皿股份有限公司：

董事、总裁：吴子富先生

董事会秘书、投资与证券管理中心总经理：邵巧蓉女士

小黄鸭德盈控股国际有限公司：

创始人、董事会主席：许夏林先生

执行董事及首席投资官：吕行远先生

投资者关系总监：王锴女士

投资者关系活动主

要内容介绍

1、问题：请介绍一下哈尔斯与小黄鸭德盈本次成立合资公司，目

前的股权结构和治理结构如何安排？

回复：合资公司由哈尔斯控股，小黄鸭参股，目前双方拟定的股

权比例基本是 6:4。双方共同参与公司治理在具体经营层面，包括

合资公司的开拓和发展，双方股东会依托各自的产业优势积极推

进，并且会遴选和聘请专业化团队在合资公司层面做深入运营。

双方股东会在各自产业链背景下提供资源倾斜——哈尔斯在供应

链端、渠道端，小黄鸭在产品策划、IP 设计、IP 矩阵、品牌宣发

以及线上、线下渠道等都会提供支持。

2、问题：这种深度合作模式在小黄鸭历史上比较少见。小黄鸭为

什么选择杯壶赛道，为什么选择哈尔斯？

回复：B.Duck 作为中国原创 IP 今年 20 周年。小黄鸭在品类拓展

中深刻感受到，保温杯已经从一个功能品变成潮流搭配品。企业

的第二条增长曲线需要好的合作伙伴，哈尔斯是全球最大的杯壶

供应链企业，双方将充分结合中国发展及海外市场发展趋势。从

消费者习惯和营销角度，小黄鸭最近在海外 TikTok 等平台做 AI



营销，半年左右播放量已超过 10 亿，每周增长 5-9 万粉丝。哈尔

斯与小黄鸭的新品类一定会通过不同渠道触达国内外消费者，让

更多消费者接触到最好的杯壶产品。这是强强联手，非常有期待

和想象空间的画面。

3、问题：哈尔斯对合资公司会提供哪些资源支持？与哈尔斯内生

品牌发展是什么关系？

回复：1）公司从 2021 年开始就明确提出“品牌+智造”双轮驱动

战略。本次合作，公司能够提供的资源包括：第一，强大的供应

链能力，无论是规模、品质交付还是快反能力，公司在杯壶行业

具有领先性；第二，全渠道资源线上线下都可以共享共用；第三，

多品类作为功能资源库，让产品创新和市场反应更加快捷；第四，

场景化设计能力，公司的产品、设计团队超过上百人，平均年龄

20 多岁，已经具备把杯壶商品做成快消品的能力，可以和小黄鸭

团队一起把杯壶品类做的更深更透。

2）本次合作公司定位为一次战略性的价值重构和增长的引擎，不

是简单的产品联名或营销活动。具体体现在四个方面：一是市场

与竞争层面，构建非对称优势，在保温杯品类中体现文化认同与

美学新消费需求；二是品牌与用户层面，重塑品牌人格，建立深

度情感链接，注入文化内涵、艺术格调和潮流基因；三是产品创

新体系层面，倒逼自身能力升级，打造标杆性商品，牵动品牌扩

张和全线升级；四是渠道和商业模式方面，与小黄鸭联手做品牌

化零售，拓宽增长路径。

4、问题：小黄鸭对合资公司会提供哪些资源支持？

回复：目前 B.Duck 已有超过 6万个产品。对合资公司而言，小黄

鸭将从设计端、品牌营销端、海外市场、自媒体引流以及线下活

动等方面提供全面支持。一是小黄鸭目前有近 2000 家加盟店、电

商快闪店、乐园店，会全方位从国内到海外提供营销支持。二是

小黄鸭内部已搭建专门的商品计划团队，快速帮助合资公司从设

计到数据到营销全面赋能。三是作为重要战略合作方，小黄鸭会

开放线下全球 180 家文旅资源搭建销售场景。今年超过 570 家授

权商中，与哈尔斯合作的产品都会放在门店主要位置大力推广。

线上销售渠道、黄果树的漂流景区等定点景点零售渠道都会开放，

并围绕产品做特别定制化的做法。四是本次合作不光是产品形态

设计，也包括资源渠道特别是销售风险方面的共担。IP 端资源也

不局限于 B.Duck 本身，而是德盈集团整个 IP 矩阵，包括 20 种的

原创角色、IP 家族、收购的 IP，都会以低成本的授权来与哈尔斯

共同开发。

5、问题：如何看待 3-5 年后杯壶行业的市场空间和行业量级？

回复：2022-2026 年行业预测年复合增长率 11.5%，但 2024 年底

实际复合增长率已突破 15%，2025 年预计延续这一高增长态势，

行业景气度持续攀升。消费属性正在发生根本性重构，保温杯正



从功能性耐用品转变为时尚配饰，“一人多杯”成为普遍现象，

特别是 Z 世代消费者已养成按场景细分购买的习惯，覆盖居家、

商务、车载、办公、户外运动等多元场景。与此同时，杯壶产品

的礼品属性日益凸显，通过品类创新和 IP 联名合作，目标客群和

消费场景不断扩容，市场边界持续拓宽。更值得关注的是，钛杯

的加入为行业注入新材质，其增速达保温杯的 2-3 倍，且客单价

更高，且并未侵蚀不锈钢杯市场，而是叠加新需求、推动行业向

高端化升级。综合来看，杯壶行业已完成从“耐用品”向“快消

品属性+耐用品品质"的转型，兼具成长性与趣味性，中长期市场

空间广阔，依然是非常值得关注的优质赛道。

6、问题：合资公司今明两年的业务节奏和目标如何？产品迭代速

度和渠道推广节奏怎样？

回复：1）合资公司刚刚设立，整体业务节奏强调“行动快、落地

扎实”。预计 3 月份启动实质性工作，上半年抓住关键节点陆续

推动品类上市，其中第一批产品计划于第二季度前期正式面世；

具体迭代节奏待首批产品上市后再向市场做详细解答，届时产品

体验将更具象化。2）关于今明两年的具体目标，后续待合适时机

将公开披露，但可以明确的是，股东双方对增长均有较高期待。3）

产品策略方面，第一阶段将以杯壶及周边配件为核心品类，定位

不止于功能品，而是先以杯壶为切入点，打造“潮流单品”，后

续将充分借助小黄鸭成熟的商品企划团队和运营团队，拓展更丰

富的潮流单品与 IP 深耕。

7、问题：哈尔斯股权激励目标计划如何实现？目前订单和成本优

化节奏怎样？

回复：股权激励是经营层以达成目标为前提承接的，兼具激励与

考核属性。收入目标基于稳健增长的基数，结合海外增速、客户

预期及品牌综合规划设定；利润及净利润率层面略低于 24 年数

据，已充分结合各个层面的影响做了困难预期；泰国产能爬坡顺

利开展，泰国成本的下降将会迎来比较好的局面；包括小黄鸭在

内的外延式发展会进一步对利润进行加成。

8、问题：合资公司产品定位如何？定价怎么设计？

回复：合资公司产品定价将在经营团队完成产品开发后最终确定。

依托小黄鸭成熟的 IP 加持，产品矩阵将进一步丰富，与潮流结合

的定价会相对积极乐观，向上突破。。

9、问题：能否结合数据分析小黄鸭目前的流量、影响力数据和终

端零售数据？

回复：公司已与 570 余家优质被授权商合作开发超 5 万个 SKU，

覆盖食品餐饮、3C、潮玩、家居等多个品类，合作伙伴包括海底

捞、周大福等头部企业，2024 年 IP 周边产品终端零售额约 7 亿

美元，位列全球顶级授权商第 46 位。公司自 2024 年起加速布局

IP 文旅新业态，2025 年与贵州黄果树旅游区签署十年合作协议，



打造全球首个 B.Duck 主题漂流乐园，并在深圳、曼谷、吉隆坡等

地落地 B.Duck 城市乐园，目前全球授权及自主运营的 IP 城市乐

园项目超 180 家。截至 2026 年 1 月末，B.Duck 家族全球粉丝超

3000 万，全网短视频累计播放量突破 11.47 亿次。

10、问题：如何将小黄鸭已有的用户资产转化为与哈尔斯合作的

互通用户资产？乐园零售产品客户转化率如何？

回复：用户资产转化从两大形态推进：一是将可控制或运营权限

的 IP 统一注入合资公司，以杯壶为起点向配件品类延伸，打造潮

流单品及生活方式产品；二是通过渠道露出、线下植入及线上零

售等方式，激活现有资产及在建资产。具体落地方面，自建品牌

门店年度计划将全渠道植入相应产品；全球 180 家城市乐园项目

通过特色产品等形式推动杯壶销售转化；自有女装业务探索与杯

壶品类搭配；经营项目部门全面开放渠道端转化；在黄果树瀑布

漂流乐园(年客流近 800 万人次)项目中，将在乐园入口门店设置

定制化杯壶产品。转化率方面，乐园客流转化相对高于线下品牌

门店平均水平。

11、问题：2025 年运营模式逐渐跑通成熟，团队布局和改革历程

是怎样的？

回复：2025 年随着运营模式逐渐跑通成熟，团队在战略转型过程

中完成了一系列关键布局与深度改革。首先，品牌战略实现重要

转向——从依赖明星代言人的传统路径，升级为打造品牌自有 IP

矩阵，通过将 IP 内容与产品特性深度绑定，不仅显著提升了转化

效率，更实现了品牌投入技术效益的直接量化，整体打法更加精

准可控。其次，组织架构进行全面梳理与重构，将分散的自有品

牌业务统一整合，成立品牌与产品策略中心，实现品牌规划、产

品企划等关键职能的集中化管理；渠道策略同步聚焦高端渠道深

耕与电商线上开拓，推动线上业务实现显著增长。最后，团队层

面大规模引进年轻化、专业化人才，强化内部竞争机制，使团队

结构较以往更加年轻、专业，整体士气高涨，战略转型任务的承

接与执行效率得到明显提升。

附件清单（如有） 参会单位名称

日期 2026 年 2 月 26 日



附件：

序号 公司

1 信达证券研发中心

2 元兹投资

3 华商基金

4 东方基金

5 华泰柏瑞

6 申万宏源证券股份有限公司

7 申万菱信

8 国金证券股份有限公司

9 融通基金

10 浙商证券股份有限公司

11 长城财富资产

12 深圳市前海夷吾资产管理有限公司

13 华鑫证券有限责任公司

14 敦和资产管理有限公司

15 长江证券

16 天风证券

17 北京京管泰富基金管理有限责任公司

18 青骊投资管理(上海)有限公司

19 中信建投证券

20 博道基金管理有限公司

21 安信基金

22 北京源乐晟资产管理有限公司

23 上海亘曦私募基金管理有限公司

24 前海人寿

25 国泰君安证券股份有限公司

26 华泰资产

27 深圳金泊投资管理有限公司

28 前海联合

29 泰康资产

30 红土创新基金管理有限公司

31 中金基金管理有限公司

32 工银瑞信

33 中国信达战客四部

34 国信证券股份有限公司

35 北京景星资产管理有限公司

36 广发证券

37 建信养老金管理公司

38 易方达

39 中邮基金



40 西部证券股份有限公司（自营）

41 平安养老

42 深圳越晋投资

43 南方基金

44 大成基金

45 平安银行股份有限公司

46 富国基金管理有限公司

47 浙江民营企业联合投资股份有限公司

48 东海基金

49 涌贝资产

50 西部利得基金管理有限公司

51 国泰海通证券股份有限公司

52 国海证券

53 德邦基金


