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[table_main] 公司深度报告模板 
游戏行业规模持续增长，关注新游上线表现 

                ——五月行业动态报告 

 传媒互联网行业 

推荐  (维持评级) 

核心观点    

⚫ 最新观点 1.五一票房同环比均大增，影视指数整体热度基本持平 5

月整体票房环比增长超 17.91%，其中 TOP3 影片贡献绝大多数增量。

全国 5 月票房（含服务费）达 34.1 亿元，同比上升 431.98%。，其中

国产影片表现突出：《人生路不熟》以票房 82013.69 万元位列第一，

进口影片《速度与激情 10》以票房 80851.68 万元占据第二，《银河

护卫队 3》、《长空之王》、《这么多年》分列 3-5 名。6 月已有超过

40 部影片定档，其中《变形金刚：超能勇士崛起》、《闪电侠》和《别

叫我“赌神”》等影片映前热度高，期待 6 月新增影片带来新一轮票

房增长。影视指数整体持平，细分领域略有分化，其中网络剧、电视剧

及卫视收视率均小幅下滑，综艺指数增幅较大，环上升长 6.47%。2. 

游戏行业规模持续增长，人气新作贡献主要增量 2023 年 4 月中国游

戏市场的实际销售收入达 224.94 亿元，环比增长 2.96%，同比下降

2.16%，业绩波动主要受移动游戏市场收入影响。具体而言，4 月移动

游戏市场实际销售收入 162.18 亿元，环比增长 4.03%，同比下降 4.37%。

新品表现良好，崩坏系列 IP 续作《崩坏：星穹铁道》，全网预约人数

超过 3000 万，上线即登顶超 113 个国家或地区的 App Store 免费榜，

连续 10 天保持 TOP2。游戏上线 5 天进入本月伽马数据移动游戏流水

测算榜 TOP10，首月流水预估超 12 亿元。《合金弹头：觉醒》由经典

街机游戏改编，保留经典核心玩法，画风 Q 版美术。在 App Store 评

分中获得超 85%的好评，次日进入 iOS 游戏畅销榜 TOP2，4 月保持

TOP11 以内。5 月版号持续常态化发放，共审批通过游戏 86 款与 4 月

持平。其中电魂网络《大领主传说》、中手游《全民街篮》、网易《七

日世界》等大厂均有新游获得版号。 

⚫ 投资建议 短期来看，随着新一轮产品周期开启，盈利端叠加政策端

释放的积极信号有望提振游戏行业估值。长期来看，AIGC 有望帮助游

戏厂商实现场景和原画的低成本、高质量地批量生产，从而实现游戏

厂商的降本提效。我们重点推荐研发实力强、研发投入大的游戏企业

以及在 AIGC 上领先的头部互联网科技企业。重点推荐标的包括：腾

讯控股、吉比特、三七互娱、完美世界；建议关注：电魂网络、姚记科

技、神州泰岳、祖龙娱乐、网易-S。 

⚫ 风险提示 市场竞争加剧的风险，政策及监管环境的风险，作品内容

审查或审核风险，公共卫生风险等。 
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资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

 

 

相关研究 

[table_report]  【银河传媒互联网】4 月行业动态报告_4 月票房

大幅回升，板块持续回暖 

【银河传媒互联网】3 月行业动态报告_AIGC 渗

透游戏产业链，商业化探索快速落地 

【银河传媒互联网】2 月行业动态报告_“数字中

国”重磅规划出台，关注传媒细分赛道机会 

【银河传媒互联网】1 月行业动态报告_关注

ChatGPT 催化，持续看好游戏板块投资机会 

【银河传媒互联网】12 月行业动态报告_政策持

续转暖，持续关注疫后复苏及互联网投资机会 

【银河传媒互联网】11 月行业动态报告_《阿凡

达 2》定档，院线期待疫后复苏 

【银河传媒互联网】10 月行业动态报告_双十一

预售火爆，关注 Q4 营销旺季 

【银河传媒互联网】9 月行业动态报告_业绩期

来临，关注向好个股 

【银河传媒互联网】8 月行业动态报告_行业上

半年业绩整体承压，后续关注复苏弹性 

【银河传媒互联网】7 月行业动态报告：关注暑

期档及中报业绩 

【银河传媒互联网】6 月行业动态报告：“618”消

费复苏态势显现，直播电商表现亮眼 

【银河传媒互联网】5 月行业动态报告：政策转

暖，“618”大促进行中 

【银河传媒互联网】4 月行业动态报告：互联网

政策底或已显现，关注头部平台配置机会 
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一、影视行业：行业回暖，五一档票房影史第三 

1. 5 月整体票房同环比均大涨，优质影片贡献大部分增量 

5 月全国票房同环比涨幅明显，其中 TOP3 影片票房占比 64.4%，贡献绝大多数增量。全

国 5 月票房（含服务费）达 34.1 亿元，同比上升 431.98%，环比上升 17.91%。5 月院线电影中，

国产影片表现突出：国产喜剧《人生路不熟》以票房 82013.69 万元位列第一，进口影片同样亮

眼，环球影业知名 IP 续作《速度与激情 10》以票房 80851.68 万元占据第二，《银河护卫队 3》、

《长空之王》、《这么多年》分列 3-5 名。 

图 1：2022-2023 年全国月票房及增长率 

 

资料来源：艺恩数据，中国银河证券研究院 

6 月优质影片集中上线。6 月已有超过 40 部影片定档，其中不乏高映前热度作品。时隔 6

年，科幻大片变形金刚系列又出新作：《变形金刚：超能勇士崛起》，定档 6 月 9 日；DC 超级

英雄电影《闪电侠》，知名动画公司皮克斯新作《疯狂元素城》均定档 6 月 16 日；国产电影方

面，《别叫我“赌神”》、《消失的她》等影片纷纷定档。期待 6 月新增影片带来新一轮票房

增长。 

表 1：2023 年 5 月电影票房前十排名 

排名.影片名 单月票房(万) 票房占比 平均票价 场均人次 淘票票评分 

1.人生路不熟 82,013.69 24.1% 41.5  9  9.4 

2.速度与激情 10 80,851.68 23.7% 37.7  10  9.0 

3.银河护卫队 3 56,754.67 16.6% 39.3  8  9.3 

4.长空之王 53,601.74 15.7% 41.6  9  9.7 

5.这么多年 16,921.65 5.0% 41.0  6  8.7 

6.灌篮高手 12,357.92 3.6% 35.8  7  9.2 
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7.请别相信她 5,117.69 1.5% 40.7  5  8.8 

8.新猪猪侠大电影·超级赛车 3,535.58 1.0% 34.2  5  8.6 

9.检查风云 3,157.52 0.9% 36.6  4  8.2  

10.刀剑神域进击篇：暮色黄昏 2,952.43 0.9% 32.1  3  8.3 

资料来源：灯塔数据，中国银河证券研究院   

表 2：2023 年 6 月部分定档影片情况 

上映时间 电影名称 类型 主演 出品方 

6/9 变形金刚：超能勇士崛起 动作/科幻/冒险 
擎天柱、擎天圣、大黄

蜂等 

美国派拉蒙影片公司、中国电影

集团公司 

6/9 万湖会议 剧情/历史/战争 
菲利普·霍奇迈尔、约

翰尼斯·艾麦亚等 

德国康斯坦丁影业公司、中国电

影集团公司等 

6/16 闪电侠 动作/冒险/奇幻 
埃兹拉·米勒、本·阿

弗莱克等 

美国华纳兄弟影片公司、中国电

影集团公司等 

6/16 疯狂元素城 喜剧/科幻/动画/奇幻 利·刘易斯、宋祖儿等 
皮克斯动画工作室、中国电影集

团公司、中国电影股份有限公司 

6/16 表白吧！在毕业前 剧情/爱情/喜剧 曾柯琅、柴烨等 

四川超小号影业有限责任公司、

广东虎虎生威影业有限公司、零

刻度线（成都）影业有限公司 

6/16 追你而来 动作/喜剧/爱情 罗米、樊少皇等 
河北若娜文化传媒有限公司、浙

江纳达影业传媒有限公司等 

6/16 命中注定与你为敌 家庭 梅子健、冯进高等 
佛山赢星影业有限公司、虎骥

（广州）影视传媒有限公司等 

6/21 我爱你 剧情/爱情/家庭 倪大红、惠英红等 

联瑞（上海）影业有限公司、浙

江横店影视城有限公司、厦门联

瑞众星影业有限公司 

6/21 别叫我“赌神” 剧情/运动/家庭 周润发、袁咏仪等 
银都机构有限公司、北京博纳影

业集团有限公司等 

6/21 绝地追击 犯罪/动作/灾难 欧豪、谷嘉诚等 
爱奇艺影业（苏州）有限公司、

爱奇艺影业（上海）有限公司等 

6/22 消失的她 剧情/犯罪/惊悚 朱一龙、倪妮等 

北京壹同传奇影视文化有限公

司、上海淘票票影视文化有限公

司、天津猫眼微影文化传媒有限

公司 

6/30 夺宝奇兵：命运转盘 动作/冒险 
哈里森福特、菲比·沃

勒-布里奇等 
卢卡斯影业有限公司 

6/30 透明侠侣 喜剧/奇幻 史策、王皓等 

青春光线（扬州）影业有限公

司、涛头立（上海）文化传播有

限公司等 

资料来源：灯塔专业版数据、中国银河证券研究院 
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2. 影视指数整体热度基本持平 

网络剧：5 月 Top1 网络剧热度为 80.90，较四月有所回落，环比下降 7.33%，但同比仍维

持 42.18%的增长。腾讯、优酷占据本月网络剧热度前三名。排名第一的为范伟、秦昊主演，4

月 22 日首播的《漫长的季节》；排名第二的为 5 月 1 日上线的《云襄传》；5 月 22 日上线的

《三分野》排名第三。根据艺恩网络剧播映指数，5 月播映指数 Top10 中有 3 部 4 月也在前十

榜，为《长月烬明》、《漫长的季节》和《尘封十三载》。在播映指数 Top10 中，腾讯、优酷、

爱奇艺、芒果 TV 分别占据 3/2/2/1 部的独播权。 

图 2：网络剧月度播映指数 Top1 变化情况 

 

 

资料来源：艺恩数据，中国银河证券研究院 

电视剧：2023 年 5 月，电视剧 Top1 月度播映指数环比下降 1.13%至 79.10。根据艺恩数据

电视剧播映指数数据，Top1《平凡之路》；《后浪》、《温暖得甜蜜的》和《狂飙》分列 2-4 位，

播映指数均在 69 以上。总体而言，5 月电视剧播映表现较 4 月下降幅度较大，电视剧种类以剧

情等类型为主。 
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图 3：电视剧月度播映指数 Top1 变化情况 

 

资料来源：艺恩数据，中国银河证券研究院 

综艺节目：2023 年 5 月，根据艺恩数据所统计的综艺节目播映指数排行数据，Top1 月度播

映指数环比上升 6.47%至 74.1。榜单 Top1 为《向往的生活第七季》，《乘风 2023》、《奔跑吧

第七季》、《女子推理社》、《声生不息·宝岛季》排列 2-5 名。榜单 Top10 中，芒果 TV 有五

款独家播放，爱奇艺各占两款，其余三部综艺为多平台播放。 

图 4：综艺节目月度播映指数 Top1 变化情况 

 

资料来源：艺恩数据，中国银河证券研究院 

卫视收视率：根据酷云 EYE 所统计的收视率排行数据，2023 年 5 月卫视收视率排行榜中，

湖南卫视、江苏卫视、北京卫视、东方卫视、浙江卫视位列前 5，其中湖南卫视以 0.216%的收

视率继续霸榜第一，收视率环比下降 8%，Top5 收视率之和为 0.60%，环比下降 14%。 
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表 3：卫视月度收视率排行榜 

2023 年 5 月卫视全天（00:00-24:00）收视率 

排序 频道 收视率（%） 

1 湖南卫视 0.2156  

2 江苏卫视 0.1072  

3 北京卫视 0.0942  

4 东方卫视 0.0912  

5 浙江卫视 0.0906  

6 广东卫视 0.0884  

7 湖南金鹰卡通频道 0.0717  

8 深圳卫视 0.0602  

9 安徽卫视 0.0540  

10 卡酷少儿 0.0532 

资料来源：酷云 EYE，中国银河证券研究院 

图 5：卫视收视率变化情况 

 

资料来源：酷云 EYE，中国银河证券研究院 
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二、游戏行业：行业规模稳定增长，明星新游增量突出 

1. 游戏市场规模环比上升，新游效应及流水释放贡献主要增量 

伽马数据发布了《2023 年 4 月游戏产业报告》。报告显示：4 月中国游戏市场实际销售收

入 224.94 亿元，环比上升 2.96%，同比下降 2.16%，业绩波动主要受移动游戏市场收入影响。

4 月移动游戏市场实际销售收入 162.18 亿元，环比上升 4.03%，同比下降 4.37%，新品表现良

好。 

报告指出，本月移动游戏新品表现较优带来可观增量，客户端游戏也贡献了部分增量。移

动端，4 月《崩坏：星穹铁道》、《合金弹头：觉醒》两款新品进入伽马数据移动游戏流水测算

榜 TOP10，3 月新游《原始征途》等首月流水部分在四月释放，推动移动端表现较优秀。4 月客

户端游戏市场规模为 55.61 亿元，环比上升 0.20%，同比上升 12.60%，《英雄联盟》等头部产

品流水稳定增长，《地下城与勇士》因活动力度大收获较佳付费表现。相比 3 月，停运的移动

游戏产品数量有所增加，但与去年同期相比保持不变。停运的游戏产品中，有 80%与网易游戏

有关，这其中多数停运产品是因为游戏开发和运营策略的调整。其中包括两款名为“迷室”的

游戏系列，该系列已经存在超过 10 年，在国内由网易代理发行。 

海外市场方面，自主研发游戏在海外市场的实际销售收入在 2023 年 4 月为 13.24 亿美元，

环比上升 3.35%，与 3 月环比增幅基本持平。多款头部产品及新游表现优异驱动市场增长。增

收主因为新游效应和运营活动，其中《万龙觉醒》，在 3 月 28 日上线后进入了多个国家与地区

的 iOS 免费榜 TOP10；《众神派对》创新地融入了电音、街头摇滚等时尚元素，并在四月进行

了多次版本更新，获得了一定的热度；《和平精英》的周年庆典活动也吸引了持续的热度，新

增了新地图和玩法，为游戏内容增添了丰富性；最后，《雀魂》在日本市场表现出色，与《反

叛的鲁路修》的联动活动效果良好，进入日本 App Store 游戏畅销榜 TOP2。 

图 6：2021.4-2023.4 中国移动游戏市场实际销售收入（亿元） 图 7：2024.3-2023.4 中国自主研发海外市场实际销售收入情况

（亿美元） 

 

 

数据来源：伽马数据，中国银河证券研究院 数据来源：伽马数据，中国银河证券研究院 
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2. 明星游戏表现亮眼，流水游戏类型分布调整较大 

崩坏系列 IP 续作《崩坏：星穹铁道》上线前游戏全网预约人数超过 3000 万，开启预下载

即登顶超 113 个国家或地区的 App Store 免费榜。上线首日登顶 App Store 游戏畅销榜，连续超

10 天保持在 TOP2。上线 5 天进入本月伽马数据移动游戏流水测算榜 TOP10，首月流水预估超

12 亿元。《合金弹头：觉醒》是经典街机游戏改编，保留经典核心玩法，并推出新式武器、载

具玩法，画风采用 Q 版美术。上线后在 App Store 28402 个评分中获得超 85%的 5 分好评。游

戏上线次日进入 iOS 游戏畅销榜 TOP2，4 月稳定保持在 TOP11 以内。 

4 月，流水 TOP50 移动游戏中，角色扮演类产品流水份额出现了明显的下降，其中大部分

角色扮演类产品流水较去年同期下降。休闲类产品流水份额增幅较大，这主要归因于新增的《蛋

仔派对》和《弹壳特攻队》两款产品。射击类产品的流水份额整体呈同比增长，主要是由于新

游《合金弹头：觉醒》和《暗区突围》带来的增量，但《穿越火线：枪战王者》流水同比下滑。

在流水 TOP50 游戏中，客户端游戏 IP 改编产品新增了《原始征途》，但其流水增量不足以抵

消其他同比下降产品减量。动漫 IP 改编产品的流水份额增幅主要依靠《长安幻想》。 

3. 版号持续常态化发放，大厂新游储备充足 

2023 年 5 月 22 日，国家新闻出版署正式发布 4 月份国产网络游戏审批信息，共 86 款国产

网络游戏获得版号。。从数量上看，本次通过审批的游戏共 86 款，相比 3/4 月的 86 款持平。

从近几个月的趋势来看，版号审批已经逐渐松动。从产品归属上看，国内众多头部公司均取得

版号，包括腾讯《王牌战士 2》、网易《七日世界》、吉比特《勇者与装备》、哔哩哔哩《依露

希尔：星晓》、恺英网络《永恒觉醒》、电魂网络《大领主传说》、中手游《全民街篮》等。

我们认为版号发放整体趋势的向好将持续优化供给端，游戏新产品周期正逐步开启，各家游戏

公司盈利端将逐步企稳，同时将推动游戏市场规模进一步增长。 

目前各家游戏公司手游储备丰富，随着内容端的持续供给，我们认为业绩端行业整体将

从 23Q2 开始环比逐步实现改善。同时 AI 将持续赋能降本增效，算力方面，在 ChatGPT 持续渗

透背景下，AIGC 领域软硬件结合的飞轮效应逐渐形成。内容方面，AIGC 正深入渗透进游戏开

发各环节，在游戏资产生成，内容更新优化和游戏运营及管理等各个领域的应用正快速落地，

有望实现降本增效。我们认为随着能够实现游戏中语音、图像、文字等多种信息的智能识别和

处理的多模态 AIGC 应用的成熟，游戏在玩法、剧情的自由度和多样性也有望得到显著提升，

从而为玩家提供更多的选择和挑战，进一步提高用户的付费频次和付费深度。 
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三、MR 发布，7 年打磨行业标杆硬件配置，颠覆交互模式

打造内容生态 

2023 年 6 月 5 日，Apple 在 2023 WWDC 上发布消费者期盼已久的 MR 头显 Apple Vision 

Pro。设备系 Apple 剑指 VR/AR 领域 7 年以来首个产品，在硬件配置、交互模式和内容生态上

均取得突破性进展。 

硬件方面，Vision Pro 配备两块 Micro-OLED 显示屏，每块屏幕像素达到 2300 万，并且每

只眼睛都能享受到 4K 的高分辨率。在芯片方面，设备搭载 M2、R1 两款自研芯片。其中，R1

芯片的主要任务是消灭画面延迟，高效处理来自 12 个摄像头、5 个传感器和 6 个麦克风的输入

信号，以确保用户能够实时获得呈现在眼前的内容。在最重要的续航方面，设备采用外接电源

设计分离主体和电池，续航时间约 2 小时。据财联社消息，第二代 Apple MR 预计 2025 年上半

年出货 零组件供应商预计 2024 年下半年供货。 

图 8：Apple Vision Pro 图 9：Apple Vision Pro 与 Quest Pro 部分性能参数对比 

 

 

资料来源：Apple 官网，中国银河证券研究院整理 资料来源：Meta，Apple 官网，映维网，中国银河证券研究院整理 

内容生态方面，Apple 全新专为空间计算而设计的操作系统 visionOS 也正式亮相。这个新

系统不仅为眼镜带来了全新的交互体验，还支持开发者创建各种第三方应用程序。对标多年来

App Store 形成的独立于 Android、Windows 之外的内容生态链，预计 visionOS 有望快速帮助

Apple 构建 VR 生态链，填补其内容端的空白，加速追赶其他头部企业。visionOS 现已推出了在

Vision Pro 上本地运行的 Unity，微软的 Team 和 Office 等应用软件。此外，Apple 还依托迪士尼

版权内容，为用户带来随时随地进入漫威宇宙，畅游魔幻乐园的极致体验。交互层面，Vision Pro 

搭载革命性的 3D 交互界面，仅用眼睛/手/声音便可控制。通过手指拖动、视线改变可以在 APP

间自由切换，打破虚拟和物理空间界限，为用户带来沉浸式体验。 

  



  
 

行业月报/传媒互联网行业 

请务必阅读正文最后的中国银河证券股份有限公司免责声明。 
 

10 

图 10：Apple Vision Pro 搭载 Disney 内容 图 11：Apple Vision Pro 3D 交互模式 

  

资料来源：Apple 官网，中国银河证券研究院整理 资料来源：Apple 官网，中国银河证券研究院整理 
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四、投资建议 

2023 年传媒互联网行业投资建议： 

宏观层面，在全球疫情、 政策趋严等多重因素的影响下， 2022 年以来社会消费整体承压，

传媒互联网各个细分子板块在直接受损及间接受损的状态下，整体走势震荡下行并弱于大盘，

行业整体正处于估值底及业绩底的“双重底阶段”。目前阶段防疫政策正处于快速放松的状态

下， 预计经济大盘将随着社会复工复产逐渐企稳，同时行业监管政策也正逐步放松， 我们看

好 2023 年全年的疫后宏观经济发展趋势。 中观层面，目前阶段行业整体从估值侧在定价层面

已经消化了各项或有利空，业绩侧企业将随着宏观环境的向好开启趋势性上行。 我们判断行业

或将受到宏观因素拉动得到业绩估值的修复机会，因此短期我们看好受疫情及政策等多方面因

素制约， 正处于复苏阶段的直接受损的子行业。微观层面，一方面，多数公司正在开启多元化、 

国际化战略，专注提升企业独特竞争力，拉动行业健康稳步发展， 进而提高市场份额。 另一

方面， AIGC、 VR/AR 等新兴产业正蓬勃发展，多数行业内的公司都在积极布局中，差异化发

展势头迅猛，随着技术及产业链的逐渐成熟，未来商业化的展开有望为公司持续增长添加新动

能。 因此长期我们看好有相当大增量空间， 具备长期投资价值的优质子赛道。 

看好的方向及推荐公司： 

1. 受疫情冲击明显疫后修复弹性较大的营销板块及影视板块（三人行、浙文互联、分众传

媒等）； 

2. 短期来看，随着新一轮产品周期开启，盈利端叠加政策端释放的积极信号有望提振游戏

行业估值。长期来看，AIGC 有望帮助游戏厂商实现场景和原画的低成本、高质量地批量生产，

从而实现游戏厂商的降本提效。我们重点推荐研发实力强、研发投入大的游戏企业以及在 AIGC

上领先的头部互联网科技企业。重点推荐标的包括：腾讯控股、吉比特、三七互娱、完美世界；

建议关注：电魂网络、姚记科技、神州泰岳、祖龙娱乐、网易-S。 

3. 竞争优势显著的头部互联网企业（腾讯控股、 快手-W、 哔哩哔哩-SW、 阿里巴巴、 

拼多多等） ； 

4. 长期我们看好在 VR 方向有战略布局的相关公司。宏观层面，目前阶段防疫政策已经放

松， 预计经济大盘将随着社会复工复产逐渐企稳， 宏观经济形势发展向好。 同时，国家在“十

四五” 规划中也提出将 VR/AR 列入数字经济的重点产业。 国务院等部门陆续发布相关行业的

发展规划。 在宏观经济和行业政策的共同推动下，VR 行业有望实现新一波的起量。微观层面， 

多数 VR 相关行业的公司已经开始布局 VR。以 SAM 为代表的 AI 模型在硬件层面不断突破算

力瓶颈，优化画面清晰度和流畅度；在软件层面显著降低 XR 应用开发成本， 丰富交互体验， 

有望提升消费频次和深度， 从而实现潜在增收。 硬件设备迭代和软件应用开发将加速 VR 生

态搭建， 从而激发行业创新活力， 深度挖掘用户多层次、 多方面的需求。 随着技术及产业

链的逐渐成熟和入场玩家的增多， 未来 VR 行业有望从技术、 内容、 销售等角度同步实现长

足的发展。建议关注 VR 硬件上游厂商（立讯精密、 兆威机电、 杰普特等）；已经在 VR 有

布局的游戏企业（恺英网络、 宝通科技、 名臣健康等）； VR 内容相关企业（光线传媒、 华

策影视等）；应用场景相关企业（风语筑、 锋尚文化等） 。 
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六、风险提示 

市场竞争加剧的风险，政策及监管环境的风险，作品内容审查或审核风险，公共卫生风险

等。 
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