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事件： 

2016年 1月 25日晚，昆仑万维(300418.CH/人民币 34.70, 未有评级)发布公告，公

司与大宇资讯签署了《合作协议》，双方将以大宇 IP 为中心的影视动画游戏

方面开展全面战略合作。此外，公司还公告拟出资 250万美金与其他两方共同

成立昆仑数字医疗，总股本 1亿股，昆仑集团占比 20%。昆仑数字医疗董事会

三席，昆仑集团占一席。 

 

1.与大宇资讯形成战略合作，获得 IP 游戏开发权 

1）大宇资讯：华人单机游戏第一品牌 

大宇资讯成立于 1988 年，是华人世界最早创立的游戏公司之一，是公认的华

人单机游戏第一品牌，1998 年在台湾证券交易所上市。自公司成立就一直坚

持原创精神，开发出系列畅销游戏，上市产品超过 140款，在两岸三地与东南

亚创下累积销售近千万套的佳绩。大宇资讯发行的《仙剑奇侠传》系列、《轩

辕剑》系列两大经典产品线，并称“大宇双剑”，被公认为华人世界两大最

经典的游戏，并围绕两大系列作品展开一系列影视、漫画等领域的改编。此

外，还开发出《大富翁》、《明星志愿》、《天使帝国》系列等经典游戏作

品。 

图表 1. 大宇资讯的三大游戏系列情况 

游戏系列 首款发行

时间 

累计产品

数量 

具体游戏类型 已改编情况 

仙剑系列 1995.7 12 8款单机角色扮演游戏、1款衍

生经营模拟游戏、2款网络游

戏和 1款网络社交游戏 

电视剧、小说、漫画、

卡牌、舞台剧、声优剧 

轩辕系列 1990 17 12款角色扮演游戏，1款回合

制策略游戏，4款网络游戏。 

电视剧 

大富翁系列 1989 8 8款 - 

资料来源：公开资料，中银证券 

 

2）围绕“游戏开发+游戏发行+IP泛娱乐布局”等三方面开展战略合作 

具体来看，公司与大宇资讯的合作主要体现在以下三个方面： 

a.大宇将授予昆仑游戏基于大宇 IP（含《仙剑》、《轩辕剑》及《大富翁》系

列）的游戏开发权。这有利于公司加大自主游戏研发的进程，利用知名 IP 提

升自营产品影响力。 

 

http://www.hibor.com.cn/


 

2016年 1月 26日 昆仑万维：与大宇合作+布局互联网医疗，持续完善全球互联网生态链 12 

b.昆仑游戏获得大宇及其分子公司开发游戏在中国大陆的发行优先权；并合作

开拓繁体及东南亚市场。其中，获得大宇及其分子公司开发游戏在中国大陆

的发行优先权将有助于巩固公司在大陆游戏发行市场的竞争优势，合作开拓

繁体及东南亚市场有助于公司提高在东南亚地区的市场份额，既而强化公司

的全球化游戏发行商地位。 

c.昆仑游戏将与大宇及其合作伙伴，共同开发基于大宇 IP的影视和动漫内容。

首先，该项合作是公司迈入“影游联动”的重要一步，有助于围绕游戏业务

拓展更多附加值。其次，大宇在 IP 游戏改编成影视、动漫等泛娱乐产业方面

具备丰富的经验，《仙剑奇侠传》、《轩辕剑》等游戏改编的同名电视剧均

获得极大的成功，将有助于提高其他 IP开发合作的成功率。 

 

2.投资成立昆仑数字医疗，拓展互联网医疗业务 

1）致力于开发基于大数据和云计算的互联网智能辅助诊断平台。 

昆仑数字医疗致力于开发基于大数据和云计算的互联网智能辅助诊断平台，

借助领先的互联网技术及医疗行业专业背景，通过计算机视觉及深度学习等

方法为医生提供精确病人数据分析报告，提高诊断精度，制定个体化治疗方

案，提升病人治疗水平。此外，昆仑数字医疗将在美国华盛顿州西雅图市设

立全资子公司。 

2）核心团队在医疗及人工智能方面经验丰富。 

昆仑数字医疗创始人Qi Song和昆仑数字医疗研发副总裁Kunlin Cao均为具备爱

荷华大学计算机工程博士学位，其中，Qi Song为计算机视觉及机器学习专家，

曾负责多项前沿性医学影像及互联网医疗产品的设计开发工作，拥有多项国

际发明专利。Kunlin Cao 曾任通用电气全球研发中心主管科学家等职，多年医

疗影像研发经验，曾负责十余项相关领域重大研发项目。核心人员在医疗及

人工智能方面丰富的经验为昆仑数字医疗的成功运营提供了保障。 

 

图表 2. 昆仑数字医疗核心人员 

核心人员 职务 主要经历 

Qi Song 昆仑数字医疗

创始人 

计算机视觉及机器学习专家，曾负责多项前沿性医学影像及

互联网医疗产品的设计开发工作，拥有多项国际发明专利。 

Kunlin Cao 昆仑数字医疗

研发副总裁 

曾任通用电气全球研发中心主管科学家等职，多年医疗影像

研发经验，曾负责十余项相关领域重大研发项目。 

资料来源：公司公告，中银证券 

 

3.持续拓展以游戏和互联网金融为核心的全球互联网综合服务

平台 

公司是国内领先的网络游戏开发运营企业，定位于全球化的互联网综合服务

提供商，以互联网游戏和互联网金融为两大业务方向。此外不断围绕全球互

联网产业链进行一系列布局，包括移动社交平台、人工智能业务、互联网医

疗业务等。 

1）游戏方面，公司顺应游戏市场趋势调整业务结构，降低网页游戏比重，将

手游业务作为发力重点，打造精品化、强 IP 类的手机游戏。此次与大宇资讯

达成战略合作将加大自主游戏研发的进程，同时拓展影视、动画业务，试点

影游联动。 
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2）互联网金融方面，公司先后投资国内龙头个人理财应用服务商随手科技，

分期消费平台趣分期、银客网和英国 P2P平台 Lendinvest等，并搭建海淘金 P2P

平台以及海外互联网金融 P2P平台。 

3）移动社交平台方面，2016年 1月 7日，公司以 6,800万投资映客，布局社交

视频领域。1月12日，公司以 9,300万美元收购全球最大的同性恋社交网络Grindr 

60%的股权，布局全球社交平台。 

4）人工智能方面，2016年１月 19日，公司以 800万美元投资美国新一代机器

人公司 Woobo 20%股权，布局人工智能领域，促进传统游戏行业的突破及跨领

域结合。 

5）互联网医疗方面，此次公司投资成立昆仑数字医疗实现了公司在互联网医

疗业务的布局，公司已具备的较多成功海外互联网产品运营经验将帮助昆仑

数字医疗实现业务增长。 

 

图表 3. 昆仑万维的业务结构图 

 

资料来源：中银证券 

 

4.各大业务协同性强，全球化互联网生态链不断完善 

昆仑万维以互联网游戏和互联网金融为两大主要业务方向，并围绕与公司具

有协同性的业务进行持续布局。各业务之间的协同效应主要体现在两大方面： 

1）战略协同：公司在全球范围内将游戏、软件分发、互联网金融、社交工具

等用户相互转化，形成业务闭环，打造以昆仑万维品牌为核心的全球化互联

网生态链。 

2）业务协同：公司的海外互联网产品运营经验将帮助 Grindr、互联网医疗业

务等实现业务增长，而 Grindr积累的大量男性用户的精确信息将有助于公司在

游戏发行和运营方面更具针对性；此外，公司在人工智能方面的布局有助于

公司实现传统游戏行业的突破及跨领域结合。 
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5.投资建议 

公司此次投资大宇资讯有利于公司加大自主游戏研发的进程，同时拓展影

视、动画业务，试点影游联动。而在互联网医疗方面的布局则是公司围绕全

球互联网产业链进行的业务协同布局。公司当前市值 391亿元，根据万得一致

预期 2015-2017年公司全面摊薄每股收益分别为 0.38、0.51、0.65元。建议持续

关注公司向全球化互联网综合服务提供商转型的效果及后续布局。 
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中银国际研究有限公司 

香港花园道一号 

中银大厦二十楼 

电话:(852)39886333 

致电香港免费电话: 

中国网通 10省市客户请拨打：108008521065 

中国电信 21省市客户请拨打：108001521065 

新加坡客户请拨打：8008523392 

传真:(852)21479513 

 

中银国际证券有限公司 

香港花园道一号 

中银大厦二十楼 

电话:(852)39886333 

传真:(852)21479513 

 

中银国际控股有限公司北京代表处 

中国北京市西城区 

西单北大街 110号 8层 

邮编:100032 

电话: (8610) 8326 2000 

传真: (8610) 8326 2291 

 

中银国际(英国)有限公司 
2/F,1Lothbury 

LondonEC2R7DB 

UnitedKingdom 

电话:(4420)36518888 

传真:(4420)36518877 

 

中银国际(美国)有限公司 
美国纽约美国大道 1270号 202室 

NY10020 

电话:(1)2122590888 

传真:(1)2122590889 

 

中银国际(新加坡)有限公司 
注册编号 199303046Z 

新加坡百得利路四号 

中国银行大厦四楼(049908) 

电话:(65)64128856/64128630 

传真:(65)65343996/65323371 

http://www.hibor.com.cn/

