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事项： 

灿土研究院百家新三板企业调研活动于 2017 年 2 月 22 日调研走访了上海网映

文化传播股份有限公司（834902.OC），现整理纪要以供参考。 

 

 

主要财务数据（万元） 

项目 2014 2015 2016H 

营业收入 1482 3504 3901 

同比 -7.92% 136.34% 477.86% 

净利润 166 186 452 

同比 -25.62% 12.11% 336.09% 

扣非净利润 147 176 451 

销售费用 — — 39 

管理费用 121 686 385 

财务费用 21 6 -3 

三项费用率 9.58% 19.78% 10.79% 

毛利率 28.82% 32.79% 25.53% 

净利率 11.20% 5.31% 11.57% 

ROE（摊薄） 77.15% 13.28% 10.62% 

经营现金流量净额 -319 -639 -454 

资产总计 1060 2603 5280 

每股净资产 0.54 1.40 3.72 

应收账款 868 1425 1837 

营业收入/应收账款 1.71 2.46 2.12 

资产负债率 79.71% 46.17% 19.51% 

 

 

各项业务表现（万元） 

主营业务 2014 2015 2016H 2016H 毛利率 

赛事组织运营推广 1299 3342 3556 20.57% 

视频销售 183 162 345 76.69% 

合计 1482 3504 3901 25.53% 

资料来源：Wind，灿土研究院整理
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网映文化：电子竞技赛事运营综合服务商 

 

行业概述 

电子竞技行业的核心为游戏，与游戏产业相关性强，电子竞技不涉及游戏运营，而

涉及游戏外延的行业——体育、娱乐、互联网等，与多个行业交叉合作，盈利模式多样

化。从主要消费群体看，以 80 后、90后、00 后为主。 

电子竞技类似传统体育，需依靠俱乐部参与，并通过赛事形式呈现。传统体育赛事

仅涉及俱乐部和赛事主办及运营方，而电子竞技赛事除此之外还涉及游戏厂商。目前游

戏厂商相对较强势，由于拥有游戏 IP，所以占有主导权；结合战队、职业俱乐部、职业

选手、赛事运营方支撑，游戏得到更广阔的延伸，目前市场上筹办赛事有很多种类。 

赛事传播主要通过用户平台，内容包括赛事转播及泛娱乐视频。用户平台中发展排

名靠前的三家是：斗鱼、虎牙、熊猫，点播平台包括优酷、土豆。在内容方面，除赛事

转播外，还包括选手真人秀等泛娱乐视频。 

赛事观看人数是衡量电子竞技行业关注度提高的重要因素。2016年，《Dota2》和《英

雄联盟》总决赛的收视率已超过 NBA 总决赛收视率，在此基础上，电子竞技行业衍生出

一些商业模式并得到资本层面的支持。其他行业纷纷关注电子竞技行业，寻求交叉机会，

例如传统体育巨头 NBA 联盟和欧冠联盟以俱乐部名义组建电子竞技分部，开发与篮球和

足球相关的电子竞技游戏。 

电子竞技行业的普及是从 2013 年底开始，2014-2015年缓慢发酵，2016 年被更多大

众知悉，预计 2017年整体体量将加速膨胀。 

 

业务概述 

网映文化成立于 2006年，2015 年 12 月挂牌新三板，注册资本 3000 余万，拥有员工

130人。公司业务包括三方面：1、电子竞技赛事制作、管理、运营，涵盖所有线下赛事

运营、选手管理、直播视频制作、后期视频处理等环节；2、原创电子竞技视频制作，内

容包括赛事、电竞泛娱乐等方面；3、围绕用户展开的 APP 运营，主要是为赛事提供一些

服务。 

公司自有品牌赛事大多与游戏厂商赛事做补充和协调。一般而言，电竞服务商如果

不依靠任何资源运营自有赛事基本不会成功，投入和产出不成正比。和游戏厂商合作，

将自有品牌赛事变成官方职业赛事的一部分，可以很好培养自有品牌。 

公司是腾讯、网易的顶级合作伙伴。公司与腾讯、网易合作从 2006 年开始。腾讯、

网易供应商数量较少，除合作伙伴外，其余公司仅可以通过合作伙伴提供通道与其进行

合作。从业务比例上看，腾讯业务占比 50%，网易业务占比 50%。 

公司是 WCG（世界电子竞技大赛）中国区全权运营的主办方。2008-2013 年公司是

WCG的中国区独家主办方,WCG 于 2014 年起停办。 
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此外，公司运营电子竞技公开赛及与腾讯、网易合作的多个电子竞技大赛。其中，

电子竞技公开赛由体育总局授权主办，类似全运会模式，赛队以省队名义参赛。其余 40-50

个赛事大部分与腾讯、网易合作，赛队以俱乐部名义参赛。而运营电子竞技公开赛的另

一个目的是面向草根选拔队员，公司自主研发的 APP 可以很好提供公开赛运营、报名、

数据发布等功能接口，通过平台公司可以得到海量用户数据，进一步优化 APP 及赛事运

营。 

公司围绕赛事制作的一些周边栏目，如主播真人秀节目、访谈类节目、游戏教学视

频等，通过栏目打造公司艺人团队，未来艺人变现有各种渠道，比如电商、斗鱼、平台

签约得到利润分成。2013年的时候公司还拍了微电影，丰富打造艺人团队的形式。 

总之，公司业务是以赛事为核心，延展开来一些包括艺人培育、内容制作、战队招

募相关业务。公司现在选择的方向是和游戏厂商合作运营赛事。 

 

未来发展 

  未来的增长主要包括四部分： 

一、游戏厂商推广费用增加。目前来说，整个电子竞技行业大部分的收入来源来自

于游戏厂商推广费用。对于游戏厂商，办电子竞技赛事是性价比最高的推广方式，所以

推广费用更多向电子竞技倾斜。 

二、广告商。之前与公司合作的广告商一般是硬件产品，包括鼠标、键盘、主机。

2015 年开始，由于电子竞技观看人数迅速上升，快消品厂商开始关注电子竞技行业，增

加在赛事方面的广告投放。 

三、直播平台。目前直播平台版权价格增长很快。最开始公司内容几乎免费提供给

直播平台，从游戏厂商和广告商端获利，现在由于各直播平台之间竞争导致平台想要获

得优质的独家内容，从 2015 年起，斗鱼平台以 3年 3000 万元的价格买断公司版权。 

四、粉丝流量变现。公司通过用户信息、比赛数据进行赛事推广、运营、博彩业务，

此前公司一直未涉及这项业务，目前正在探索阶段。 
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灿土研究院 

 

灿土研究院系上海灿土金融信息服务有限公司发起的独立研究品牌，以客观、中立、专业为原则，研究新三板

挂牌企业。 

 

 

 

联系方式 

 

赵江波  联系人  136-0103-0711  zhaojiangbo@cantujinfu.com 

郭慧梓  联系人  152-1673-9284  guohuizi@cantujinfu.com 
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