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传媒 10 月经营跟踪：LOL 手游上线表现良好 
 
基本结论 

 10 月游戏经营跟踪： 

行业流水端：10 月国内手游市场规模环比有所增长，新游《LOL 手

游》上线后表现较好。根据伽马数据 10 月发布的《2021 年 10 月移动

游戏报告》显示，2021 年 10 月国内移动游戏市场规模为 186.4 亿元，

环比上升 3.37%。主要为《王者荣耀》新皮肤活动，新游《英雄联盟手

游》、《地下城堡 3：魂之诗》等带来流水增量。另外十一长假游戏运营

活动较多，推动了活跃用户数量增长，带来了流水的提升。国内方面，

10 月中国 iOS 手游收入排名，头部游戏《王者荣耀》、《和平精英》、

《梦幻西游》分别为 1、3、5 名，10 月 8 日新上线游戏《英雄联盟手

游》表现较好，排名第 2。海外端，10 月 36 个中国厂商入围全球手游

发行商收入榜 TOP100，合计收入近 23.8 亿美元，环比下降 5.5%，占

全球 TOP100 手游发行商收入的 40%。（中国地区安卓渠道收入未计算

在内）其中腾讯、米哈游、网易、三七互娱、趣加、莉莉丝、灵犀互娱

稳定在前 7 名。 

 10 月流媒体经营跟踪： 

政策端：电视剧备案数量保持稳定，都市题材仍是主流。10 月国家电

视广播总局发布全国电视剧拍摄制作备案公示 41 部，5-10 月公示数量

保持稳定，题材仍以都市题材为主，10 月都市题材占比 39%。 

影视赛道：热门影视剧播放平台上，爱奇艺、腾讯保持领先地位。根据

徳塔文数据，2021 年 10 月，电视剧景气指数排行榜前 10 作品中，腾

讯视频、爱奇艺播放占比分布为 50%、50%，保持较高水平。 

综艺赛道：芒果 TV 新综《哥哥》持续优异表现，哔哩哔哩新综热度提

升。根据骨朵数据，10 月全网热度前 10 综艺中，哔哩哔哩综艺《我的

音乐你听吗》、《90 婚介所》的热度提升，排名分别为 6、10，芒果占比

为 20%，其中综艺《哥哥》排名全网热度榜 Top1。 

投资建议 

 我们认为游戏、内容板块具备长期投资价值，当前是较好投资时点。游

戏是元宇宙的重要入口之一，元宇宙的加速发展或推动整体游戏板块估

值提升。微软推出 Microsoft Mesh、Facebook 改名 Meta 都反映出市场

对元宇宙的投入在加强，有望加速 VR、AR 行业的发展。中长期看，游

戏是元宇宙重要的入口之一，我们认为游戏行业的估值中枢有望受益于

元宇宙的加速发展。优质流媒体公司、低估值的游戏板块有望获得更多

关注，建议关注标的：三七互娱、芒果超媒、吉比特、宝通科技。 

风险提示 

 影视综艺节目上线表现及招商情况不及预期；游戏上线表现不及预期；

线下恢复不及预期：行业政策风险 
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一、游戏板块 10 月跟踪 

1.1 行业层面跟踪 

 2021 年 10 月中国移动游戏收入约 186 亿元，环比增长 3% 

根据伽马数据 10 月发布的《2021 年 10 月移动游戏报告》显示，2021 年
10 月国内移动游戏市场规模为 186.4 亿元，环比上升 3.37%；而 9 月移动游戏
市场实际销售收入 180.3 亿元。 

一方面长线产品《王者荣耀》通过推出“金秋十月”、与 86 版《西游记》
联动推出新皮肤等活动刺激流水增长；另一方面，新游《英雄联盟手游》《地下
城堡 3：魂之诗》等带来流水增量。另外十一长假游戏运营活动较多，推动了
活跃用户数量增长，带来了流水的提升。 

图表 1：2021.03-2021.10 中国手游市场实际销售收入规模（单位：亿元） 

 
来源：伽马数据、国金证券研究所 

海外市场方面，2021 年 10 月中国自研产品在海外销售收入约 15.77 亿元，
环比下降 1.79%。游戏出海已经成为大势所趋。10 月环比下滑主要为热门出海
游戏主要原因是《原神》《万国觉醒》《天地劫：幽城再临》等产品海外流水下
滑。 

187.5 

179.1 

186.2 

194.0 

182.0 

192.4 

180.3 

186.4 

-11.57%

-4.48%

3.97% 4.22%

-6.19%

5.70%

-6.28%

3.37%

-14%

-12%

-10%

-8%

-6%

-4%

-2%

0%

2%

4%

6%

8%

170

175

180

185

190

195

200

21年3月 21年4月 21年5月 21年6月 21年7月 21年8月 21年9月 21年10月

国内手游市场收入规模（左轴：亿元） 环比（右轴：%）



传媒行业专题分析报告 

- 5 - 

敬请参阅最后一页特别声明 

 

图表 2：2021.03-2021.10 中国自研手游海外市场实际销售收入规模（单位：亿美元） 

 
来源：伽马数据、国金证券研究所 

 2021 年 10 月游戏行业广告占比最高，相比 Q3 广告投放力度略有下滑 

根据 App Growing《2021 年 10 移动广告投放市场分析》， 2021 年 10 月
中游戏、软件应用、文化娱乐等仍是主要的广告主，其中 2021 年 10 月游戏行
业广告仍然占比最高，约为 17%。其余行业中，软件应用、文化娱乐、生活服
务占比较大，较为稳定。 

图表 3：2021 年 Q2-21 年 10 月主要行业广告投放占比 
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来源：App Growing、国金证券研究所 

 中国 App Store 手游收入排行榜 

根据 Sensor Tower 数据，2021 年 10 月，腾讯《王者荣耀》、《英雄联盟
手游》、《和平精英》三款游戏居收入榜前三，其中 10 月 8 日新上线游戏《英
雄联盟手游》排名 10 月收入榜第 2；网易《哈利波特：魔法觉醒》与《梦幻西
游》紧随其后，分别为第 4、第 5。与上月相比，网易《哈利波特：魔法觉醒》
9 月初上线、腾讯《金铲铲之战》8 月底上线，均表现较好， 10 月 iOS 收入分
别位列第四和第十。 

图表 4：10 月中国 App Store 手游收入 Top10 

排

名 
10月前 10 开发厂商 9 月排名 9 月前 10 开发厂商 8 月排名 

1 王者荣耀 腾讯 1 王者荣耀 腾讯 1 

2 英雄联盟手游 腾讯  哈利波特：魔法觉醒 网易  

3 和平精英 腾讯 3 和平精英 腾讯 2 

4 哈利波特：魔法觉醒 网易 2 原神 米哈游 7 

5 梦幻西游 网易 5  梦幻西游 网易 3 

6 三国志·战略版 灵犀互娱 7 金铲铲之战 腾讯  

7 斗罗大陆：魂师对决 腾讯 8 三国志·战略版 灵犀互娱 4 

8 原神 米哈游 4 斗罗大陆：魂师对决 腾讯 5 

9 一念逍遥 吉比特 9 一念逍遥 吉比特  

10 金铲铲之战 腾讯 6  穿越火线 腾讯 6  
 

来源：Sensor Tower、国金证券研究所 

 中国手游发行商收入排行榜 

根据 Sensor Tower 数据，2021 年 10 月，共有 36 个中国厂商入围全球手
游发行商收入榜 TOP100，合计收入近 23.8 亿美元，环比下降 5.5%，占全球
TOP100 手游发行商收入的 40%。（中国地区安卓渠道收入未计算在内）10 月
中国手游发行商收入榜中，腾讯、米哈游、网易、三七互娱、趣加、莉莉丝、
灵犀互娱稳定在前 7 名。 

受益于《三国志·战略版》在海外市场的卓越表现，10 月灵犀互娱收入环
比增长 16%。沐瞳科技放置手游《Mobile Legends: Adventure》于 10 月中旬
登陆韩国市场，并在 10 月底冲入韩国手游畅销榜 Top5。在该游戏的带动下，
沐瞳科技 10 月收入环比增长 15%，排名上升至 12 位。悠星网络则是 10 月在
日本发行的多款游戏均迎来重大更新，包括《碧蓝航线》限时促销等活动，10
月收入环比增长 80%，排名上升 7 位至第 16 名。 
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图表 5：10 月中国手游发行商收入 Top30 

排名 游戏厂商 排名 游戏厂商 排名 游戏厂商 

1 腾讯 11 壳木游戏 21 朝夕光年 

2 网易 12 沐瞳科技 22 智明星通 

3 米哈游 13 友塔游戏 23 完美世界 

4 三七互娱 14 江娱互动 24 哔哩哔哩 

5 趣加 15 麦吉太文 25 游族网络 

6 莉莉丝 16 悠星网络 26 龙腾简合 

7 灵犀互娱 17 乐元素 27 星合互娱 

8 天盟数码 18 龙创悦动 28 尼毕鲁 

9 博乐科技 19 有爱互娱 29 多益网络 

10 雷霆游戏 20 4399 游戏 30 友谊时光 
 

来源：Sensor Tower、国金证券研究所 

 

图表 6：9 月中国手游发行商收入 Top30 

排名 游戏厂商 排名 游戏厂商 排名 游戏厂商 

1 腾讯 11 龙创悦动 21 完美世界 

2 米哈游 12 壳木游戏 22 朝夕光年 

3 网易 13 麦吉太文 23 悠星网络 

4 三七互娱 14 江娱互动 24 智明星通 

5 趣加 15 沐瞳科技 25 哔哩哔哩 

6 莉莉丝 16 雷霆游戏 26 尼毕鲁 

7 灵犀互娱 17 乐元素 27 龙腾简合 

8 天盟数码 18 4399 游戏 28 心动网络 

9 博乐科技 19 游族网络 29 友谊时光 

10 友塔游戏 20 有爱互娱 30 星合互娱 
 

来源：Sensor Tower、国金证券研究所 

1.2 重点个股跟踪 

1）三七互娱 

◼ 公司 10 月 29 日发布三季度报告，根据公司公告，Q3 实现营收 45.71 亿
元；归母净利润为 8.67 亿元，同比增长 55%，超出此前预告上限（8.46
亿元）2%。主要由于随着 Q1 上线的游戏逐渐进入利润回收期，叠加《斗
罗大陆：魂师对决》上线后表现较好。 
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图表 7：19Q1-21Q3E 三七互娱单季度归母净利润（万元）及同比增速 

 
来源：公司公告、国金证券研究所 

◼ 2021 年 1-10 月，三七互娱在国内主要手游为《荣耀大天使》、《斗罗大
陆·武魂觉醒》、《斗罗大陆·魂师对决》，其中《斗罗大陆·武魂觉醒》目
前在 iOS 游戏畅销榜 100 左右波动，《荣耀大天使》则稳定在前 120 左右。
7 月 22 日新上线自研手游《斗罗大陆·魂师对决》表现较为优异，10 月
稳居 iOS 畅销榜第前 15。 

图表 8：三七互娱代表性手游国内 iOS 畅销榜排名 

 

来源：七麦数据、国金证券研究所 

◼ 2021 年 1-10 月，三七互娱在海外市场发行的手游《puzzles & survival》、
《江山美人》也取得不错的成绩。《puzzles & survival》在美国 iOS 畅销榜
排名稳居 30 左右，《puzzles & survival》日本市场表现优异，iOS 游戏畅
销榜排名上升至 15 名左右，《江山美人》在日本 iOS 畅销榜排名 50 位左
右。 
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图表 9：三七互娱代表性手游美国 iOS 畅销榜排名  图表 10：三七互娱代表性手游日本 iOS 畅销榜排名 

 

 

 
来源：七麦数据、国金证券研究所  来源：七麦数据、国金证券研究所 

2）吉比特 

◼ 或受《摩尔庄园》道具摊销周期影响，公司 Q3 环比有所下滑。1-3Q21 营
收 34.85 亿元，同增 70.05%，归母净利润 12.06 亿元，同增 51.7%，扣
非后口径 10.02 亿元，同增 42.57%。其中 3Q21 归母净利润 3.05 亿元同
增 24.54%。根据公司公告，Q3 利润同比增长主要因为《问道手游》保持
稳定，《一念逍遥》新上线贡献主要增量经营利润；Q3 利润的环比有所下
滑主要因为《摩尔庄园》于 2021 年 6 月上线，受道具摊销周期影响，截
至期末尚未产生财务利润，其中 2021 年第三季度末尚未使用的充值及道
具余额较上季度末变化不大。 

图表 11：19Q1-21Q3 吉比特单季度归母净利润（万元）及同比增速 

 
来源：公司公告、国金证券研究所 
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◼ 2021 年 10 月，吉比特旗下代表性手游《问道》表现依旧稳定，iOS 畅销
榜榜单排名 20 名左右。于 2021 年 1 月上新的手游《一念逍遥》表现优异
成绩，推出与西游联动版本后，目前国内 iOS 畅销榜排名稳定在 10 名左
右。5 月发行的手游《摩尔庄园》在 9 月份版本更新后表现后有所反弹，
排名在 300 名左右。 

图表 12：吉比特代表性手游国内 iOS 畅销榜排名 

 

来源：七麦数据、国金证券研究所 

3）完美世界 

◼ 根据业绩预告，公司 21 年前三季度归母净利润 8.0 亿元，同比下滑 56%，
其中 3Q21 业绩回暖，归母净利润为 5.42 亿元，同比增长 1% 

图表 13：19Q1-21Q3E 完美世界单季度归母净利润（万元）及同比增速 
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来源：公司公告、国金证券研究所 

◼ 2021 年 10 月，完美世界旗下代表性手游《梦幻新诛仙》、《新诛仙手游》、
《新笑傲江湖手游》表现态势良好且稳定，《新诛仙手游》保持在 iOS 畅销
榜前 60 左右，《新笑傲江湖手游》的排名则保持在前 100 左右。完美世界
于 6 月新上新手游《梦幻新诛仙》较上月有所回落，但仍稳定在前 20 左右。 

图表 14：完美世界代表性手游 iOS 畅销榜排名 

 

来源：七麦数据、国金证券研究所 

二、 流媒体板块 10 月跟踪 

2.1 行业政策跟踪 

◼ 电视剧备案数量整体保持稳定，10 月备案电视剧 41 部。11 月国家电视广
播总局公布 9 月重点网络影视剧信息备案，其中包括热门网络剧《庆余年》
第二季、第三季的备案信息。2021 年 10 月，全国电视剧拍摄制作备案公
示的剧目共 41 部，与 9 月略有增加。5-10 月整体上电视剧备案数量较为
稳定。 
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图表 15：5-10 月备案电视剧（部） 

 
来源：国家广播电视总局、国金证券研究所 

◼ 题材占比分布保持稳定、都市题材仍是主流题材。按题材划分，现、当代
题材 33 部，近代题材 8 部，古代题材 0 部，分别占比 80%/20%/0%，现、
当代题材仍是电视剧主流题材，其中都市题材仍是主流题材，现当代题材
中，都市题材 16 部、农村题材 4 部、涉案题材 4 部、其他题材 6 部。 

图表 16：5-10 月备案电视剧类型分布（部） 

 
来源：新剧观察、国金证券研究所 

2.2 影视热度跟踪 

◼ 根据徳塔文数据，2021 年 10 月，电视剧景气指数排行榜排名前三的作品
依次是《功勋》（得分 1.505）、《突围》（得分 1.397）、《好好生活》（得分
1.227），紧随其后的是《真相》、《嘉南传》、《国子监来了个女弟子》。 

◼ 腾讯视频 Top10 占有率较高，爱奇艺占有率有所增加。10 月电视剧景气指
数排行榜 Top10 的连续剧中，主要播放平台为腾讯视频、爱奇艺、优酷与

38 39 

49 

39 39 
41 

0

10

20

30

40

50

60

21年5月 21年6月 21年7月 21年8月 21年9月 21年10月

33

3
1

30

8

1

41

5
3

31

7

1

31

4 4

33

8

0
0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

现当代题材 近代题材 古代题材

21年5月 21年6月 21年7月 21年8月 21年9月 21年10月



传媒行业专题分析报告 

- 13 - 

敬请参阅最后一页特别声明 

 

芒果 tv。其中，腾讯视频占有率达 50%，爱奇艺占有率从上个月 30%增长
到 10 月的 50%，优酷占有率进一步上升，从 9 月的 30%上升至 10 月的
50%，而芒果 tv 在 top10 中的占有率为 20%。 

图表 17：10 月电视剧景气指数排名 Top10 

片名 得分 播出平台 

功勋 1.505 爱奇艺、腾讯视频、优酷 

突围 1.397 爱奇艺、腾讯视频、优酷 

好好生活 1.227 芒果 tv 

真相 1.213 优酷 

嘉南传 1.184 腾讯视频、爱奇艺 

国子监来了个女弟子 1.068 优酷、腾讯视频 

光芒 1.067 爱奇艺、芒果 tv 

只是结婚的关系 0.926 腾讯视频 

君九龄 0.923 优酷 

八角亭迷雾 0.905 爱奇艺 
 

来源：徳塔文数据、国金证券研究所 

 

图表 18：9 月电视剧景气指数排名 Top10 

片名 得分 播出平台 公司 

扫黑风暴 2.528 腾讯视频 企鹅影视 

理想之城 2.165 爱奇艺 爱奇艺 

乔家的儿女 2.095 腾讯视频 正午阳光影视 

云南虫谷 1.669 腾讯视频 企鹅影视 

天龙八部 1.591 腾讯视频 中央电视台 

玉楼春 1.449 优酷 欢娱影视 

周生如故 1.429 爱奇艺 爱奇艺 

功勋 1.429 腾讯视频、爱奇艺 上海广播电视台 

君九龄 1.407 优酷 优酷 
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国子监来了个女弟子 1.397 腾讯视频、优酷 企鹅影视 
 

来源：徳塔文数据、国金证券研究所 

 

图表 19：9 月连续剧景气指数 Top10 播出平台占比  图表 20：10 月连续剧景气指数 Top10 播出平台占比 

 

 

 

来源：徳塔文数据、国金证券研究所  来源：徳塔文数据、国金证券研究所 

2.3 综艺热度跟踪 

2.3.1  全网综艺热度 10 月情况跟踪 

◼ 根据骨朵数据，2021 年 10 月，综艺热度指数排行榜排名中，《披荆斩棘的
哥哥》（全网热度 63.4）、《这！就是街舞第四季》（全网热度 60.6）、《德云
斗笑社 第二季》（全网热度 56.1）以较高的热度位列前三。《脱口秀大会 
第四季》、《超新星运动会第四季》、《我的音乐你听吗》紧随其后。 

◼ 腾讯视频相对占优，热门综艺《哥哥》排名全网热度第一。10 月榜单上的
综艺的主要播放平台有爱奇艺、腾讯视频、哔哩哔哩、优酷、芒果 tv；前
十综艺有 50%的播出平台为腾讯视频，其次为优酷、哔哩哔哩、爱奇艺、
芒果 tv，占比分别为 20%、20%、20%、10%。其中芒果 tv 在 8 月新上线
的综艺《披荆斩棘的哥哥》表现较好，排名全网热度榜 Top1。 

◼ 环比方面，腾讯视频占比保持稳定，维持在 50%的占有率；其次，优酷独
播比例也从 30%降至 20%。芒果 tv 占比进一步下滑，从 20%下降到 10%，
爱奇艺占比保持不变，哔哩哔哩综艺则凭借《90 婚介所》和《我的音乐你
听吗》2 档热门综艺，首次进入 Top10 榜单，占比 20%。 
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图表 22：10 月综艺热度指数 Top10 

片名 全网热度指数 单月播放量 播出平台 

披荆斩棘的哥哥 63.4 20.2亿 芒果 tv 

这！就是街舞第四季 60.6 - 优酷 

德云斗笑社 第二季 56.1 3.6亿 腾讯视频 

超新星运动会第 4 季 55.1 1770万 腾讯视频 

脱口秀大会 第 4 季 52.7 3.5亿 腾讯视频 

我的音乐你听吗 52.6 9777万 哔哩哔哩 

奔跑吧·黄河篇 51.6 9122万 腾讯视频、爱奇艺、优酷 

明日创作计划 51.5 10.3亿 腾讯视频 

一年一度喜剧大赛 50.6 - 爱奇艺 

90婚介所 50.2 6245万 哔哩哔哩 
 

来源：骨朵数据、国金证券研究所 

 

图表 23：9 月综艺热度指数 Top10 

片名 全网热度指数 单月播放量 播出平台 

披荆斩棘的哥哥 65.0 19.9亿 芒果 tv 

这！就是街舞第四季 62.0 - 优酷 

德云斗笑社 第二季 61.4 3.3亿 腾讯视频 

脱口秀大会 第四季 60.7 4.1亿 腾讯视频 

快乐大本营 2021 58.4 3.8亿 芒果 tv 

我的音乐你听吗 57.0 1.0亿 哔哩哔哩 

中国好声音 2021 56.5 3.1亿 腾讯视频、爱奇艺、优酷 

我们的歌 第三季 54.3 1815万 腾讯视频、爱奇艺、优酷 

明日创作计划 53.6 8.1亿 腾讯视频 

90婚介所 53.3 6909万 哔哩哔哩 
 

来源：骨朵数据、国金证券研究所 

 

图表 21：9 月热度前十综艺平台独占比例  图表 22：10 月热度前十综艺平台独占比例 

播放平台 前 10 综艺占比 

芒果 tv 20% 

优酷 30% 

腾讯视频 50% 

 播放平台 前 10 综艺占比 

芒果 tv 10% 

优酷 20% 

腾讯视频 50% 
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哔哩哔哩 20% 

爱奇艺 20% 
 

哔哩哔哩 20% 

爱奇艺 20% 
 

来源：骨朵数据、国金证券研究所  来源：骨朵数据、国金证券研究所 

2.3.2 广告植入情况跟踪 

◼ 根据击壤洞察，全网广告植入品牌数量略有下滑。10 月综艺节目广告植入
品牌量为 31 个，环比下降 16%，其中电视综艺合作品牌 24 个，网综合作
品牌 7 个。主要由于 10 月互联网广告主投放有所减少，10 月新开播 11 档
综艺，环比增长 57%，其中包括 9 档电视综艺、2 档网络综艺。 

图表 23：6-10 月新播综艺及广告植入数量情况 

 
来源：击壤洞察、国金证券研究所 

◼ 10 月新播综艺植入行业分布看，饮料行业品牌活跃度仍然较高，互联网行
业品牌活跃度有所下降，分别为 7、2 个品牌。其中网综方面，据击壤洞察
显示，10 月仅两档新综艺上线。京东和斯凯奇分别冠名了爱奇艺的《一年
一度喜剧大赛》和腾讯视频的《超新星运动会第四季》。电综方面，除《奔
跑吧第二季》为综 N 代，其余均为新节目，除了湖南卫视的向你致敬没有
冠名品牌外，根据击壤洞察，几档节目的冠名品牌均来自不同行业，在 8
个冠名品牌中，饮料行业冠名品牌分别是：臻浓、元气森林、优萃以及蓝
河。其余，交通、化/浴、药品、互联网各占一席。 
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图表 24：10 月新播综艺植入广告品牌数量情况 

 
来源：击壤洞察、国金证券研究所 

◼ 在广告主集中度上，由于整体数量不多，所以分布相对比较平均，但新播
艺植入主要以饮料品牌为主，植入品牌数量分别占 Top10 行业的 24%。 

图表 25：网综 10 月主要行业广告投放占比 

 
来源：击壤洞察、国金证券研究所 

2.4  国创动漫热度跟踪 

腾讯视频保持领先地位，根据骨朵数据，10 月全网国创动漫热度排行榜上，前
三位分别为斗罗大陆（全网热度 74.6）、完美世界（全网热度 62.9）、狐妖小红
娘（全网热度 58.6），单月播放量分别 10.4 亿、3.3 亿、0.42 亿。在平台占比
上，腾讯视频占比升至 80%，哔哩哔哩保持在 20%。优酷和爱奇艺的作品并未
出现在 top10 的榜单中。 
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图表 26：10 月国创动漫热度排名 

片名 全网热度指数 单月播放量 播出平台 

斗罗大陆 74.6 10.4 亿 腾讯视频 

完美世界 62.9 3.3 亿 腾讯视频 

狐妖小红娘 58.6 4208 万 腾讯视频 

一念永恒 56.7 5458 万 腾讯视频 

斗破苍穹 第四季 53.4 1.1 亿 腾讯视频 

绝世武魂 52.8 2.3 亿 腾讯视频 

魔道祖师 51.0 3.0 亿 腾讯视频 

武庚纪 50.6 1.3 亿 腾讯视频 

天官赐福 49.8 591 万 哔哩哔哩 

凡人修仙传 47.1 728 万 哔哩哔哩 
 

来源：骨朵数据、国金证券研究所 

图表 27：10 月热度前 10 国创动漫播放平台占比  图表 28：9 月热度前 10 国创动漫播放平台占比 

 

 

 

来源：骨朵数据、国金证券研究所  来源：骨朵数据、国金证券研究所 

2.5  电影票房跟踪 

◼ 根据猫眼专业版数据，10 月因为国庆节等假期的原因，票房大涨。2021
年 10 月全国电影票房共收获 75.76 亿元. 

◼ 10 月票房 TOP3 影片分别为：《长津湖》52.91 亿元、《我和我的父辈》
13.60 亿元、《沙丘》2.12 亿元。电影票房向主旋律头部电影倾斜趋势明显。 

10月

腾讯视频 哔哩哔哩 爱奇艺 优酷

73%

18%

9%

腾讯视频 哔哩哔哩 爱奇艺 优酷
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图表 29：10 月电影票房 Top10 

电影 票房(百万) 票房占比 平均票价(元) 场均人次 

长津湖 5290.90 69.84% 47.2 27 

我和我的父辈 1359.93 17.95% 43.6 17 

沙丘 212.19 2.80% 41.5 8 

007：无暇赴死 180.75 2.39% 40.1 14 

五个扑水的少年 61.02 0.81% 37.3 6 

不速来客 59.12 0.78% 37.5 6 

皮皮鲁和鲁西西之罐头小人 54.09 0.71% 38.2 8 

大耳朵图图之霸王龙在行动 53.83 0.71% 34.3 8 

第一炉香 51.45 0.68% 38.0 6 

拯救甜甜圈：时空大营救 36.85 0.49% 37.5 8 
 

来源：中国电影数据信息网、国金证券研究所 

图表 30：10 月影片票房占比 

 

来源：猫眼专业版、国金证券研究所 

三、投资建议 

◼ 我们认为游戏板块具备长期投资价值，当前是较好投资时点。游戏是元宇
宙的重要入口之一，元宇宙的加速发展或推动整体游戏板块估值提升。微
软推出 Microsoft Mesh、Facebook 改名 Meta 都反映出市场对元宇宙的投
入在加强；随着字节收购 VR 设备上 PICO、元宇宙行业协会的成立，有望
加速 VR、AR 行业的发展。中长期看，游戏是元宇宙重要的入口之一，我
们认为游戏行业的估值中枢有望受益于元宇宙的加速发展。优质流媒体公
司、低估值的游戏板块有望获得更多关注，建议关注标的：三七互娱、芒
果超媒、吉比特、宝通科技。 
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◼ ① 三七互娱：《斗罗大陆：魂师对决》表现良好，驱动 Q3 业绩超预告上

限。公司 10 月 29 日发布三季度报告，Q3 实现营收 45.71 亿元；归母净

利润为 8.67 亿元，同比增长 55%，超出此前预告上限（8.46 亿元）2%。

主要由于随着 Q1 上线的游戏逐渐进入利润回收期，叠加《斗罗大陆：魂

师对决》上线后表现较好。目前《魂师对决》稳定在国内 iOS 游戏畅销榜

前 10 左右。同时，公司海内外产品储备充足，有望推动业绩持续增长。公

司海外内有 MMO、SLG、卡牌、SIM 四个品类产品储备 40 款，其中国内

22 款、海外 18 款，关注后续帝国题材、蚂蚁题材 SLG 以及自研卡牌游戏

《C6》的表现。我们认为公司自研《斗罗大陆：魂师对决》表现良好，后

续有望保持较高的月流水水平，同时海外市场保持较高增长，后续业绩有

望持续增长。 

◼ ②  芒果超媒：10 月 27 日芒果超媒发布 21 年第三季度报告，报告显示，

芒果超媒 2021 前三季度营收 116.31 亿元，同比增长 22.81%；归母净利

润为 19.80 亿元，同比增长 22.84%；归母扣非净利润 19.72 亿元，同比增

长 35.92%。综艺端，根据骨朵数据，《披荆斩棘的哥哥》8-10 月均为权威

综艺热度榜第 1，推动 Q3 业绩稳健增长。 

◼ 10 月 21 日，芒果超媒发布持股 5%以上股东协议转让公司部分股权的提示
性公告。公司 5%以上股东阿里创投拟向湖南财信精果股权投资合伙企业
（有限合伙）转让所持 5.01%股份（约 0.94 亿股），转让价格为 47.56 元/
股，合计 44.54 亿元。 

◆ 1）转让完成后，公司第三大股东将变更为财信精果：根据公司最新披
露的股权结构，本次转让完成后，公司前三大股东将为芒果传媒（占
56.09%）、中移资本（占 7.01%）、财信精果（占 5.01%）。 

◆ 2）财信精果实际控制人为湖南省人民政府。根据公告，财信精果的主
要股东为湖南财信金融控股集团有限公司（占 66.67%）、湖南省财信
引领投资管理有限公司（占 33.18%），根据天眼查，两家公司的实际
控制人均为湖南省人民政府。 

◼ ③吉比特：10 月 21 日，公司发布三季度报告， 1-3Q21 营收 34.85 亿元，

同增 70.05%，归母净利润 12.06 亿元，同增 51.7%，扣非后口径 10.02

亿元，同增 42.57%。其中 3Q21 归母净利润 3.05 亿元同增 24.54%。《问

道手游》保持稳定，《一念逍遥》新上线贡献主要增量经营利润；《摩尔庄

园》于 2021 年 6 月上线，受道具摊销周期影响，截至期末尚未产生财务

利润，其中 2021 年第三季度末尚未使用的充值及道具余额较上季度末变

化不大。产品储备方面，公司 Q4 有多个产品陆续上线，包括《地下城堡 3：

魂之诗》（10 月 20 日）、《世界弹射物语》（10 月 26 日）、《冰原守卫者》

（11 月 2 日），同时《上古宝藏》、《光之守望》、《航海日记 2》均已取得版

号。海外方面，《一念逍遥》港澳台版于 10 月 20 日上线，公司已取得

《石油大亨》、《一念逍遥》、《古代战争》、《魔渊之刃》等多款手游的海外

发行权，新老游戏有望推动下半年业绩持续增长。 

◼ ④宝通科技：10 月 26 日，公司发布三季度报告，1-9 月公司营收 19.72 亿
元，同比增长 1.03%；归母净利润为 3.33 亿元，同比增长 5.39%；其中
Q3 单季度营收 6.38 亿元，Q3 归母净利润为 0.8 亿元，同比增长 4.31%。
公司 10 月增持哈视奇成为第一大股东（不含团队期权），有望加强哈视奇
与公司在游戏和工业互联网领域的协同，进一步强化公司在虚拟现实领域
的布局。子公司易幻网络新代理游戏《伊苏 6~纳比斯汀的方舟~》10 月上
线后稳定在中国港澳台地区 iOS 畅销榜前 3，同时公司将积极拓展国内业
务，有望推动业绩的增长。子公司成都聚获自研游戏《终末阵线：伊诺贝
塔》持续调整，后续将与哈视奇以及一隅千象加强 VR、AR 上的合作，有
望进一步增强游戏表现力。 

四、风险提示 
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◼ 影视综艺节目上线表现及招商表现不及预期：由于视频平台主要产品为影
视剧和综艺节目，若上线表现不及预期，或影响会员收入。由于广告收入
为视频平台重要收入来源，若节目招商情况不及预期，或影响公司业绩。 

◼ 游戏上线或表现不及预期：游戏上线受游戏获得版号的影响，其上线时间
具有一定的不确定性。游戏表现可能不及预期，从而影响公司业绩。 

◼ 线下恢复不及预期：随着疫情的反复，可能影响影院上座率，线下广告效
果等，导致线下恢复不及预期。 

◼ 行业政策风险：若网络剧与游戏的审核制度趋严，可能导致网络剧及游戏
的上线周期延长，从而影响业绩。 
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