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经典 IP 大有可为,IP 储备哪家强 

传媒行业 

事件： 

时隔23年,《灌篮高手》将正式回归，有望提升经典IP的关注度。我们认为

接下来的一年回归经典，致敬经典将成为趋势。 

投资要点： 

 在信息爆炸、IP过剩的今天，经典IP具备不可撼动的地位和价值。 

在IP过剩的今天，经典IP依然具备不可替代的价值，主要在于其更容易触

发人们的情感共鸣，人们也更愿意为经典IP的衍生品付费。《灌篮高手》

的回归引发了高关注，此前的《狮子王》《灰姑娘》等经典IP的翻拍和上

映也都收获良好的票房成绩。 

 中华文化孕育了丰富了经典IP，这是我国内容制作的核心优势，通过

致敬经典将得到进一步发展与传承。 

如2019年票房冠军《哪吒之魔童降世》共收获49.73亿票房，1.39亿的观影

人次，就是依托经典IP哪吒的故事创作的，同时，2015年的《西游记之大

圣归来》成为当年的票房黑马，并刷新了国产动漫电影的多项记录，共收

获9.56亿票房，2759.8万观影人次，位列2015年票房榜第十。《功夫熊猫》

系列电影也获得近20亿票房。中华文化中的《山海经》《说文解字》《聊

斋志异》以及四大名著等都可以成为影视、游戏、动漫、音乐的取材来源，

其中融入了古代人民丰富的想象力和饱满的历史故事，承载了优秀传统文

化的内涵和民族精神。博大精深的中华文化保障了我国上游IP内容的丰富

度和触达下游用户的广度，而用户对内容的情感溢价则会对其衍生品消费

需求产生正向激励作用。 

 经典IP有望通过内容再创作焕发新机。 

内容再创作即对经典IP既有传承，又有创新。如对神话内核的合理现代化

改造，叙事上结合时代进行价值观的更新，以及通过新技术对经典IP进行

翻新，结合时代特点，在切合人类共情点的基础上利用技术焕发新意。只

有这样，才能将经典IP从原有用户群体向新用户群体延展，才能不断勃发

新的生机。如基于《西游记》经典IP，《中国好歌曲》中的《悟空》成为

爆红歌曲。在2019年11月IOS App Store中，中国游戏收入榜前十有两款西

游IP的游戏，《梦幻西游》和《大话西游》。同时，动漫电影《西游记之

大圣归来》也取得票房与口碑双丰收。又如基于《三国演义》IP，《王者

荣耀》《王国志战略版》和《率土之滨》也均位列2019年11月IOS App Store

中中国游戏收入榜前十，因此该榜单中有五个席位是基于中华文化经典IP

改编的。 
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 Z世代注重IP衍生品的精神属性，我国IP衍生市场空间广阔。 

根据艾瑞咨询报告，Z世代的成长伴随着中国经济的高速发展，他们的马斯洛底

层需求早已被满足，在追求顶层精神需求的道路上乐此不疲。包裹 IP形象的衍

生品对其而言更像是带来归属感和陪伴感的精神食粮，亦或是表达自我精神信

仰的专属标签。同时，Z 世代的人均月度可支配收入为全国平均水平的 149%，“消

费动机”和“消费实力”在 Z世代身上得到双重体现，这成为娱乐 IP衍生品市

场强有力的助推剂。同时，根据艾瑞咨询统计，如果用中、日、美三国娱乐 IP

衍生品人均销售额除以人均 GDP（即剔除经济发展水平因素）来衡量更为纯粹的、

受消费意愿导向的市场空间，2018年日本娱乐 IP衍生品人均销售额为中国的 3

倍以上，美国为 4.5 倍左右。值得注意的是，此倍数趋势呈下降趋势，进一步

反映出中国娱乐 IP衍生品市场发展逐渐向美、日等成熟市场趋近。 

 政策支持文化创新和精品战略，并加强知识产权保护。 

12月 13日，司法部官网公布了《中华人民共和国文化产业促进法（草案送审稿）》，

提出国家鼓励文化产业内容、技术、业态等方面的创新，营造有利于涌现文化

精品和人才的社会环境，国家实施文化精品战略。国家重点鼓励和支持创作讴

歌党、讴歌祖国、讴歌人民、讴歌英雄的；弘扬社会主义核心价值观的；传承

中华优秀传统文化、继承革命文化、发展社会主义先进文化的；促进未成年人

健康成长的；推动科学教育事业发展和科学技术普及的；促进中华文明与世界

其他文明交流互鉴的；其他符合国家支持政策的优秀作品，并提出加强知识产

权保护。 

 注重经典IP储备与开发的公司有望受益。 

我们认为在政策大力支持内容创作的背景下，版权保护力度将加强，同时，推动

文化创意产业发展也符合中国经济转型发展要求。在产业链逐步完善，技术提供

IP 衍生基础以及用户对于经典 IP 的热衷和重视程度提升的情况下，注重经典 IP

储备与开发的公司有望受益。光线传媒的根据经典 IP 创造了《哪吒之魔童降世》

《姜子牙》等影视作品，其中《姜子牙》将于 2020年春节档上映，奥飞娱乐拥有

经典 IP《喜羊羊与灰太狼》，完美世界根据经典 IP 推出《诛仙》《新笑傲江湖》

等，其中《新笑傲江湖》将于 12 月 19日公测，世纪华通根据经典 IP推出《传奇

世界》，游族网络根据经典 IP推出《少年三国志 2》，慈文传媒储备了经典 IP《弹

痕》《紫川》的电视剧版权，中国电影根据经典 IP推出了《流浪地球》《建党伟业》

《建军大业》《中国女排》，阅文集团拥有经典 IP《大国重工》《材料帝国》等，

腾讯和网易根据经典 IP《三国演义》和《西游记》推出了游戏《王者荣耀》《梦

幻西游》《大话西游》《率土之滨》等。 
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图表 1：各公司经典 IP梳理 

 储备作品 IP 已推出 IP 

光线传媒 《姜子牙》（2020 春节档）《深海》《星游记之冲出地球》

《西游记之大圣闹天宫》《魁拔》《八仙过大海》《桃花

源˙记》《凤凰》 

《哪吒之魔童降世》《大护法》《昨

日青空》《大鱼海棠》 

奥飞娱乐 《大卫贝肯之倒霉特工熊》《喜羊羊与灰太狼》3D大电

影 

超级飞侠、萌鸡小队、贝肯熊、

喜羊羊与灰太狼、巴啦啦小魔仙、

爆裂飞车、铠甲勇士、火力少年

王 

完美世界 《新笑傲江湖》《新神魔大陆》《梦幻新诛仙》《战神遗

迹》《幻塔》《梦间集天鹅座》 

《诛仙》《完美世界》 

世纪华通 《辐射避难所 Online》《庆余年》《樱桃湾之夏——

AKB48》 

《传奇世界》《龙之谷》《热血传

奇》 

慈文传媒 《弹痕》《大秦帝国》《三体》（电视剧）《紫川》《光荣

时代》《乘风少年》《爵迹》（电视剧）《亵渎》 

《风暴舞》《特勤精英》《花千骨》 

完美世界 《新笑傲江湖》（12 月 19 日公测）《新神魔大陆》《梦

幻新诛仙》《战神遗迹》《幻塔》《梦间集天鹅座》 

《诛仙》《完美世界》 

华策影视 《鹿鼎记》《雪山飞狐》《爱情公寓 5》《密室困游鱼》

《我不是随便的人》《热血神探》《锦绣南歌》《绝境铸

剑》《大圣》（网大） 

《外交风云》《创业时代》《奔腾

岁月》《橙红年代》《老男孩》 

世纪华通 《辐射避难所 Online》《庆余年》《樱桃湾之夏——

AKB48》 

《传奇世界》《龙之谷》《热血传

奇》 

游族网络 《山海镜花》《狂暴之翼》《盗墓笔记》、《星球大战》 《权力的游戏凛冬将至》《少年三

国志 2》 

阅文集团 《大国重工》《朝阳警事》《挚野》《材料帝国》《翅膀

之末》 

《全职高手》《择天记》《你和我

的倾城时光》《庆余年》 

万达电影 《唐人街探案 3》 《空降利刃》《激荡》 

中国电影 《中国女排》《唐人街探案 3》 《流浪地球》《建党伟业》《建军

大业》 

腾讯控股 《天涯明月刀手游》 《王者荣耀》《云梦四时歌》 

网易 《哈利波特手游》 《梦幻西游》《大话西游》《率土

之滨》 

   
 

来源：各公司公告，国联证券研究所 

 

 风险提示： 

行业政策发生重大变化的风险。 
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分析师声明 

本报告署名分析师在此声明：我们具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，本报告所表述的所有

观点均准确地反映了我们对标的证券和发行人的个人看法。我们所得报酬的任何部分不曾与，不与，也将不会与本报告中的具体投

资建议或观点有直接或间接联系。 

 

投资评级说明 

股票 

投资评级 

强烈推荐 股票价格在未来 6个月内超越大盘 20%以上 

推荐 股票价格在未来 6个月内超越大盘 10%以上 

谨慎推荐 股票价格在未来 6个月内超越大盘 5%以上 

观望 股票价格在未来 6个月内相对大盘变动幅度为－10%～10% 

卖出 股票价格在未来 6个月内相对大盘下跌 10%以上 

行业 

投资评级 

优异 行业指数在未来 6个月内强于大盘 

中性 行业指数在未来 6个月内与大盘持平 

落后 行业指数在未来 6个月内弱于大盘 

 

一般声明 

除非另有规定，本报告中的所有材料版权均属国联证券股份有限公司（已获中国证监会许可的证券投资咨询业务资格）及其附属机

构（以下统称“国联证券”）。未经国联证券事先书面授权，不得以任何方式修改、发送或者复制本报告及其所包含的材料、内容。

所有本报告中使用的商标、服务标识及标记均为国联证券的商标、服务标识及标记。 

本报告是机密的，仅供我们的客户使用，国联证券不因收件人收到本报告而视其为国联证券的客户。本报告中的信息均来源于我们

认为可靠的已公开资料，但国联证券对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本报告中的信息、意见等均仅供客户参考，不构

成所述证券买卖的出价或征价邀请或要约。该等信息、意见并未考虑到获取本报告人员的具体投资目的、财务状况以及特定需求，

在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。客户应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、财务

状况和特定需求，必要时就法律、商业、财务、税收等方面咨询专家的意见。对依据或者使用本报告所造成的一切后果，国联证券

及/或其关联人员均不承担任何法律责任。 

本报告所载的意见、评估及预测仅为本报告出具日的观点和判断。该等意见、评估及预测无需通知即可随时更改。过往的表现亦不

应作为日后表现的预示和担保。在不同时期，国联证券可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。 

国联证券的销售人员、交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报告意

见及建议不一致的市场评论和/或交易观点。国联证券没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。国联证券的资产管

理部门、自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。 
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在法律许可的情况下，国联证券可能会持有本报告中提及公司所发行的证券并进行交易，也可能为这些公司提供或争取提供投资银
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上海 
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