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[Table_Summary] 
➢ 腾 B 米网大厂齐发力，暑期档市场竞争或将进入“白热化”。腾讯预计

上线 4 款，赛车竞速游戏《极品飞车：集结》（7 月 11 日公测）、SLG

游戏《世界启元》（7 月 16 日公测）、合成装扮手游《庄园合合》与平

台格斗类游戏《星之破晓》。哔哩哔哩的《炽焰天穹》7 月 17 日开启公

测并登顶免费榜，日服开服时曾登顶双端免费榜，首年流水破 2 亿美金。

米哈游在 7 月 4 日上线全新都市动作冒险游戏《绝区零》，这是其在继

《崩坏:星穹铁道》之后的又一大作，DataEye 研究院预估前三个月流水

将达到 10 亿美元。网易的《七日世界》已于 7 月 10 日上线，近战吃鸡

类游戏《永劫无间手游》已定档于 7 月 25 日，《燕云十六声》目前宣

告延期，待游戏完善后再开展一次更大规模的多端互通测试，《破碎之

地》或在第三季度正式上线公测。 

➢ 头部产品中新游数量增加，买量竞争激烈。iOS 游戏畅销榜前 10 产品

中今年上线新游数量增多，新品上线首周排行榜排名均处于靠前位置。

表现较好的包括腾讯的《DNF 手游》（我们预计首月流水约为 50 亿人

民币）、心动的《出发吧麦芬》（首月 ios 预估收入为 1.87 亿元）、哔

哩哔哩的《三国：谋定天下》（6.13 开启公测后，次日排名 iOS 游戏畅

销榜第 3 名）。投放素材数明显提升，关注转化效率与利润实现。根据

DataEye，周投放素材数升至 120 万以上水平，高峰可达 140 万左右（上

年同期为 50 万左右），周投放游戏数升至 1.2+万个（上年同期 6500

个）。 

➢ 出海：“SLG+”游戏、“小游戏转 APP”位居出海手游收入榜前列。“SLG+”

游戏、“小游戏转 APP”两类产品位居出海手游收入榜前列。FirstFun 的

休闲 SLG 游戏《Last War:Survival Game》在 24 年 3-5 月登顶出海手

游榜；点点互动的末日生存题材 SLG 游戏《Whiteout Survival》在 24

年 1-2 月和 6 月稳居出海手游收入首位，在 24 年 3-5 月排名第 2；壳木

游戏的末日题材 SLG 游戏《Age of Origins》的出海收入稳定在 7-9 名；

4399 旗下小游戏《冒险大作战》的海外 APP《菇勇者传说》24 年 2-5

月的出海手游收入稳定在第 3 名。 

➢ 小游戏：SLG 品类在小游戏中持续霸榜，畅销榜更新速度较快。24 年

1-6 月，小游戏品类以卡牌、塔防、MMO、模拟经营、ARPG 等为主；

24 年 5 月起，派对、肉鸽、FPS 等品类的小游戏进入畅销榜前百，小

游戏品类丰富度提升，玩法逐渐多样化。24 年 4-6 月均有 4 款“SLG+”

小游戏进入畅销榜且排名靠前，其中点点互动（世纪华通）的《无尽冬

日》仍位列第一。前三名与 5 月保持一致，分别为点点互动的《无尽冬

日》、三七互娱的《寻道大千》和大梦龙途的《向僵尸开炮》。巨人网

http://www.cindasc.com/
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络的《王者征途》继上月拿下第九名之后，6 月继续增长至第 6 名。恺

英网络的《仙剑奇侠传：新的开始》排名提升 4 名至第 16 名。 

➢ 投资建议：腾 B 米网大厂齐发力，行业新游周期开启，关注细分赛道突

破、单品首月规模与留存，新游表现有望带动景气度上行。目前游戏公

司整体估值仍处于低位，2024 年全年仍看好小程序游戏带来的市场增

量，以及 AI 技术迭代对游戏编辑器、游戏引擎等的技术催化，关注重点

游戏产品定档及业绩兑现情况。港股重点关注腾讯控股、哔哩哔哩-W、

网易-S、心动公司、祖龙娱乐等；A 股重点关注恺英网络、巨人网络、

神州泰岳、吉比特、完美世界、三七互娱、姚记科技、宝通科技、游族

网络等。 

➢ 风险因素：游戏行业监管风险；宏观经济不振对游戏行业的风险；行业

竞争加剧风险；用户拓展不及预期风险。 
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一、《DNF》手游上线，有望带动移动游戏市场显著回升  

2024 年 4月中国游戏市场规模同比稳定，移动游戏规模同比略有下降。2024年 4月，中国游戏市场实际销售

实现 224.32亿元，环比下降 4.21%，同比下降 0.28%；其中，移动游戏市场实现销售收入 159.1亿元，环比下

降 6.18%，同比下降 1.93%。客户端游戏市场实际销售收入 56.42亿元，环比增长 2.06%，同比增长 1.47%。1-4

月国内游戏市场销售收入 950.70 亿元，同比增加 5.63%，移动游戏市场销售收入 688.00亿元，同比增加 5.99%。

从具体表现情况来看，4月市场规模整体微降主要受移动游戏市场影响，部分产品前期上线带来的暂时性增量

减退，市场热度有所降低，新品提振市场长线性效果还未显现。移动游戏市场环比同比均呈下滑趋势，主要由

于部分产品前期运营活动增势减退，《穿越火线：枪战王者》《逆水寒》等产品流水均有明显下滑；此外，新

品流水未在本月体现，难以抵消减量。5月份爆款 IP《DNF》国服上线，有望带动移动端游戏市场显著回升。 

 

图 1：国内游戏市场实际销售收入（亿元）  图 2：国内移动游戏市场实际销售收入（亿元） 

 

 

 
资料来源：伽马数据，中国音数协游戏工委，中国游戏产业大数据服务
平台小程序，信达证券研发中心 

 资料来源：伽马数据，中国音数协游戏工委，中国游戏产业大数据服
务平台小程序，信达证券研发中心 

 

6 月国内共计 104 款游戏版号获批，2024 年游戏版号发放节奏稳定。2024 年 6 月共发放国产游戏版号 104 款，

环比增加 8 款，截至 6 月 30 日，2024 年共发放游戏版号 628 款（含进口游戏），同比增加 20.5%。2024 年，

整体版号发放节奏维持稳定，每月规律发放国产游戏版号，2 月、4 月、6 月下发三批进口游戏版号，分别下发

32、14、15 款进口版号。1-6 月月均发放国产游戏版号超 100 款，政策端持续向好，版号发放节奏引导新游测

试及上线进度稳定，游戏供给端持续向好。 

图 3：版号发放情况 

http://www.cindasc.com/
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资料来源:国家新闻出版署，信达证券研发中心 

 

二、头部产品中新游数量增加，买量竞争激烈  

国内游戏市场头部产品中新游数量增加。5 月开始，多款厂商的重磅新品上线，如腾讯的《地下城与勇士：起源》、

心动公司《出发吧麦芬》、库洛游戏《鸣潮》、上海青笛科技《无尽冬日》、米哈游《绝区零》等，新品上线首

周排行榜排名均处于靠前位置。自 5 月 24 日起每周 iOS 游戏畅销榜 TOP10 中均有 2-3 款 2024 年新上线游戏，

越来越多新品冲击榜单。心动公司《出发吧麦芬》5 月 14 日国内上线后，表现优秀，5 月 19 日排名 ios 畅销榜

第 4；经典 IP 改编手游《地下城与勇士：起源》于 5 月 21 日正式公测，随即垄断了国内 iPhone 总榜和手游畅

销榜的双榜首。在 5 月最后的 11 天，该游戏在国内 iOS 市场的收入已经超过《王者荣耀》和《和平精英》的收

入总和，使得 5 月腾讯游戏在移动端的收入实现了 12%的增长，6 月 16 日排名仍维持第 1；哔哩哔哩游戏《三

国：谋定天下》6 月 13 日开启公测后，次日排名 iOS 游戏畅销榜第 3 名；米哈游《绝区零》7 月 4 日正式上线，

在 7 月 5 日的 ios 游戏畅销榜排名第 3。 

图 4：iOS 游戏畅销榜 TOP10 排名变动 

http://www.cindasc.com/
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注：蓝框加粗为 2024 年新上线游戏，浅蓝色底色为腾讯产品，浅粉色底色为网易产品 

资料来源:七麦数据，信达证券研发中心 

2024 年 6 月共 37 家中国厂商入围全球手游发行商收入榜 TOP100，合计吸金 19.2 亿美元，占本期全球 TOP100

手游发行商收入 37%。腾讯新游《DNF 手游》于 5 月正式登陆国内市场，截至 7 月 10 日，在中国 iOS 市场的

收入已突破 4 亿美元，同时登顶 6 月全球手游畅销榜；哔哩哔哩发行的首款 SLG 手游《三国：谋定天下》于 6

月 13 日正式上线，当天即冲入中国 iPhone 手游畅销榜前三，发行商创下过去 8 年来的最高纪录，6 月收入环比

增长 380%，首次闯进榜单前十。《三国：谋定天下》的成功上市，不仅使得哔哩哔哩在二次元手游领域之外实

现破圈，也为沙盘策略手游这一赛道注入新的活力。 

图 5：2024 年 6 月中国 App Store 手游收入排行榜 

http://www.cindasc.com/
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资料来源: 手游那点事，SensorTower，信达证券研发中心 

注：以上榜单来源于 Sensor Tower 2024 年 6 月中国 App Store 手游收入估算，不包括第三方安卓渠道。 

 

图 6：2024 年 6 月中国手游发行商收入 TOP30（全球 AppStore+GooglePlay） 

 

资料来源: 手游那点事，SensorTower，信达证券研发中心 

注：以上榜单来源于 Sensor Tower 2024 年 6 月全球 App Store 及 Google Play 商店之手游收入估算。 

http://www.cindasc.com/
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4-7 月国内游戏市场买量情况：投放素材量及投放游戏数对比 23 年同期明显增加，头部发行商的投入金额拉升

明显。 

图 7：4-7 月国内游戏市场买量情况 

 
资料来源:Dataeye，信达证券研发中心 

http://www.cindasc.com/
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图 8：2024 年 5 月国内市场 Top20 买量游戏厂商的主投产品及买量预估 

 

资料来源: AppGrowing，游戏日报，信达证券研发中心 

 

中国移动游戏营销支出情况：2019-2023 年国内移动游戏营销支出逐年增加，占移动游戏市场总规模的比例呈波

动上升趋势。 

图 9：中国移动游戏营销支出 

 

http://www.cindasc.com/
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资料来源:伽马数据，游戏工委，游戏产业报告，信达证券研发中心 

三、出海：“SLG+”游戏、“小游戏转 APP”位居出海手游收入榜前列  

出海市场规模 24Q1 重启增长，24 年 4 月环比微降。24 年 1-3 月出海市场规模逐月恢复，但较历史较高位置仍

有提升空间；24 年 4 月自研海外市场收入环比微降，同比增长：从具体产品来看，头部产品《三国志·战略版》

《崩坏：星穹铁道》《和平精英》等 4 月收入均环比下降，《菇勇者传说》4 月收入不再延续增长趋势；并且，

新游表现欠佳。 

图 10：中国自主研发游戏海外市场实际销售收入（亿美元） 

 

资料来源:伽马数据，中国音数协游戏工委，中国游戏产业大数据服务平台小程序，中国游戏产业研究院，游戏产业报告，信达证券研发中心 

 

“SLG+”游戏、“小游戏转 APP”两类产品位居出海手游收入榜前列。FirstFun 的休闲 SLG 游戏《Last 

War:Survival Game》在 24 年 3-5 月登顶出海手游榜；点点互动的末日生存题材 SLG 游戏《Whiteout Survival》

在 24 年 1-2 月、6 月稳居出海手游收入首位，在 24 年 3-5 月排名第 2；壳木游戏的末日题材 SLG 游戏《Age of 

Origins》的出海收入稳定在 7-9 名；4399 旗下小游戏《冒险大作战》的海外 APP《菇勇者传说》24 年 2-5 月

的出海手游收入稳定在第 3 名。 

图 11：2024 年 2~6 月中国手游收入 Top20（海外 App Store+Google Play） 
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注：同一底色代表同一产品，以上榜单来源于 Sensor Tower 2024 年 2-6 月期间中国大陆以外 App Store 及 Google Play 商店之手游收入估算。 

资料来源:GameLook，SensorTower，信达证券研发中心 

 

四、小游戏：SLG 品类在小游戏中持续霸榜，三七仍处于领先位置  

小游戏品类逐渐丰富，SLG 小游戏表现强势。24 年 1-6 月，小游戏品类以卡牌、塔防、MMO、模拟经营、ARPG

等为主；24 年 5 月，派对、肉鸽、FPS 等品类的小游戏进入畅销榜前百，小游戏品类丰富度提升，玩法逐渐多

样化；24 年 4-6 月均有 4 款“SLG+”小游戏进入畅销榜且排名靠前，其中点点互动（世纪华通）的《无尽冬日》

成为 6 月最畅销小游戏，融入中/重度玩法成为小游戏开发趋势。 

图 12：2024 年 1~6 月微信小游戏畅销榜前百各游戏类型占比 
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资料来源:GameLook，信达证券研发中心 

 

6 月《无尽冬日》仍位列第一，巨人《王者征途》排名进一步提升。6 月榜单统计产品共 100 款，其中 28 款排

名上升、42 款排名下降、26 款为（重）新入榜，4 款排名不变。与 5 月份相比，本月排名上升的游戏数量有所

减少，排名下降的游戏则明显增多，多款游戏重新入榜，畅销榜更新速度较快。前三名与 5 月保持一致，分别为

点点互动的《无尽冬日》、三七互娱的《寻道大千》和大梦龙途的《向僵尸开炮》。巨人网络的《王者征途》继

上月拿下第九名之后，6 月继续增长至第 6 名。恺英网络的《仙剑奇侠传：新的开始》排名提升 4 名至第 16 名，

《怪物联萌》6 月排名下滑较明显。三七互娱《寻道大千》排名稳定，《霸业》排名明显上升，《百炼英雄》《无

名之辈》《灵剑仙师》《叫我大掌柜》《灵魂序章》排名有所下降。  

图 13：2024 年 6 月小程序游戏排名 
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资料来源:GameLook，信达证券研发中心 

 

图 14：重点厂商微信小游戏排名变化 

 

资料来源:微信游戏小程序，信达证券研发中心 
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在入局小游戏的头部厂商中，三七互娱保持领先地位。三七互娱全面入局小游戏，24 年 1-6 月畅销榜前百游戏

数维持在 6-8 个，数量稳居第一；4399 在 5 月凭借《小小英雄》、《仙侠大作战》两个新游前百占五，畅销小

游戏数排名第二，其余头部厂商的畅销小游戏数较为稳定。 

图 15：2024 年 1~6 月微信小游戏畅销榜前百中头部厂商游戏数 

 

资料来源:GameLook，信达证券研发中心 

 

五、大厂齐发力，暑期档市场竞争或将进入“白热化”  

暑期档市场竞争或将进入“白热化”，游戏陀螺预计有超百款产品跻身行业，其中 6 月已上线约 30 余款新游，

有近 70 款产品将于两月内陆续上线。其中，腾讯预计上线 4 款，分别是赛车竞速游戏《极品飞车：集结》（7

月 11 日公测）、SLG 游戏《世界启元》（7 月 16 日公测）、合成装扮手游《庄园合合》与平台格斗类游戏《星

之破晓》（被玩家戏称为“王者荣耀大乱斗”）。B 站的《炽焰天穹》7 月 17 日开启公测并登顶免费榜，这一游戏

是由 Wright Flyer Studios 研发、麻枝准担任主创的二次元游戏，海外版本于 2022 年海外上线，日服开服时曾

登顶双端免费榜，首年流水破 2 亿美金，至今基本保持在日本 iOS 畅销榜 TOP100，运营颇为稳定。网易的《七

日世界》已于 7 月 10 日上线，近战吃鸡类游戏《永劫无间手游》已定档于 7 月 25 日，《燕云十六声》原定于 7

月 26 日上线，目前官方宣告延期，并表示将投入更多精力完善游戏，计划再开展一次更大规模的多端互通测试，

《破碎之地》的主创团队曾在游戏品鉴会上透露，预计在今年第三季度正式上线公测。米哈游在 7 月 4 日上线

了全新都市动作冒险游戏《绝区零》，这是其在继《崩坏:星穹铁道》之后的又一大作，点点数据显示《绝区零》

上线三天在海外市场的双端预估收入（扣除平台分成）超 6000 万元，DataEye 研究院预估前三个月流水将达到

10 亿美元。 

 

图 16：重点游戏公司产品上线进展及储备游戏 
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资料来源:各公司公告，各公司官网，TapTap，GameLook，信达证券研发中心 

六、投资建议  

腾 B 米网大厂齐发力，行业新游周期开启，关注细分赛道突破、单品首月规模与留存，新游表现有望带动景气

度上行。目前游戏公司整体估值仍处于低位，2024 年全年仍看好小程序游戏带来的市场增量，以及 AI 技术迭代

对游戏编辑器、游戏引擎等的技术催化，关注重点游戏产品定档及业绩兑现情况。港股重点关注腾讯控股、哔哩

4Q24

腾讯

白荆回廊

卡拉彼丘(PC端)

二之国：交错世界

1/12

2/1

2/28

卡通农场

地下城与勇士：起源

塔瑞斯世界

创造吧！我们的星球

5/16

5/21

6/19

6/26

极品飞车：集结

世界启元

庄园合合

星之破晓

7/11

7/16

7/23

7/25

三角洲行动、卡拉彼丘手游、

硅基宇宙、龙石战争等

网易

世界之外

蛋仔派对(海外)

射雕

1/18

2/23

3/28

歧路旅人：大陆的霸者

指环王：纷争

萤火突击

5/16

5/16

6/6

七日世界

永劫无间手游

燕云十六声

破碎之地

7/10

7/25

7/26

3Q24

漫威终极逆转、突袭：暗影传

说、天启行动、零号任务等

恺英网络

仙剑奇侠传：新的开始

怪物联萌(小程序)

机甲派对(Steam)

1/26

1月

3/8

怪物联萌(APP端) 2Q24

史莱姆

纳萨力克之王（东南亚）

仙剑奇侠传：新的开始（东南亚）

天使之战（东南亚）

8/28

3Q24

3Q24

3Q24

盗墓笔记：启程、代号：信长

、代号：三国、太上补天卷、

古怪的小鸡、群英觉醒等

巨人网络 王者征途(小程序) 1月 原始征途（小程序） 暑期 原始征途-正式版

神州泰岳

哔哩哔哩
物华弥新

三国：谋定天下

4/19

6/13
炽焰天穹 7/17

完美世界
一拳超人(海外)

美女，请别影响我学习

1/31

3/29
女神异闻录：夜幕魅影 4/12 诛仙2 8/8

一拳超人(国服)、诛仙世界(PC

游戏)、乖离性百万亚瑟王·环

、代号野蛮人、淡墨水云乡、

神魔大陆（海外）

吉比特

不朽家族

神州千食舫

超喵星计划

代号原点(海外)

重装前哨(海外)

1/11

1/30

3/24

3/18

3/27

航海王：梦想指针

律动轨迹

4/1

4/29

问剑长生（M72）、M88

亿万光年、封神幻想世界、异

象回声、王都创世录、神州千

食舫(境外)

三七互娱

无名之辈(小游戏)

群英召唤师

灵剑仙师(小游戏)

原野传说：史前万年

万乘之国

1月

2/6

3月

3/22

3/30

三国群英传：鸿鹄霸业

失落星环

时光杂货店

7/13

7/26

8/1

赘婿、斗罗IP游戏、离火之境

等

游族网络 三国云梦录   3/21 少年西游记2 4/30 我的三体：2277（我们预计）

世纪华通
无尽冬日(小游戏)

无尽冬日(APP)

4月初

6/1
无尽冬日(APP端)

盛天网络 潮灵王国：起源   1/3
星之翼

活侠传(PC游戏)

4/18

6/19

心动网络 出发吧麦芬(海外) 1/23 出发吧麦芬 5/15 心动小镇 7/17
出发吧麦芬(日韩服)、铃兰之

剑(日韩服)、伊瑟·重启日

祖龙娱乐
三国群英传：鸿鹄霸业

龙族：卡塞尔之门

7/13

暑期
踏风行（我们预计）

友谊时光 浮生忆玲珑   1/2 墨剑江湖

青瓷游戏

刃心2

皇室护卫队(小游戏)

肥鹅健身房(日本)

1/25

已上线

1/30

骑士冲呀 5/9

创梦天地
卡拉彼丘(PC端)

二之国：交错世界

2/1

2/28

三角洲行动

卡拉彼丘手游

中手游 斗罗大陆：史莱克学院   1/31 斗破苍穹：巅峰对决 6/7

中旭未来 斗罗大陆：史莱克学院   1/31 野兽领主：新世界 6/5 斗罗大陆：诛邪传说

西山居 剑网3无界 6/13

米哈游 绝区零 7/4

库洛游戏 鸣潮 5/23

叠纸网络 恋与深空   1/18 无限暖暖

游戏科学 黑神话：悟空 8/20

代号DL、代号LOA

1Q24 2Q24 3Q24
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哔哩-W、网易-S、心动公司、祖龙娱乐等；A 股重点关注恺英网络、巨人网络、神州泰岳、吉比特、完美世界、

三七互娱、姚记科技、宝通科技、游族网络等。 

 

图 17：游戏公司估值表 

 

资料来源: 同花顺，彭博，信达证券研发中心，市值截至日期为 2024/7/19 

 

风险因素 

游戏行业监管风险。游戏行业面临较为严格的监管，存在暂停版号审批等政策变动的风险。 

宏观经济不振对游戏行业的风险。如果宏观经济恢复不及预期，玩家游戏消费意愿及购买力下降，可能造成全行

业营收出现下滑。 

行业竞争加剧风险。目前网易、米哈游等一线游戏厂商尚未重点发展小游戏，如头部企业战略转变，存在行业竞

争加剧、中小厂商市场份额被压缩的风险。 

用户拓展不及预期风险。当下游戏娱乐种类丰富、产品供给充足，存在小游戏用户渗透率无法达到预期的风险。 

  

2023A 2024E 2025E 2026E 2023A 2024E 2025E 2026E

002517.SZ 恺英网络 192.87 14.62 18.25 21.96 24.32 13 11 9 8 -26%

002558.SZ 巨人网络 177.42 10.86 15.45 17.38 19.33 16 11 10 9 -35%

300002.SZ 神州泰岳 162.97 8.87 10.60 12.31 14.05 18 15 13 12 -13%

603444.SH 吉比特 116.34 11.25 10.75 12.09 13.56 10 11 10 9 -40%

002624.SZ 完美世界 148.41 4.91 9.86 11.82 13.68 30 15 13 11 -43%

002555.SZ 三七互娱 288.10 26.59 30.28 33.81 37.32 11 10 9 8 -43%

002605.SZ 姚记科技 71.97 5.62 6.95 7.99 8.70 13 10 9 8 -34%

300031.SZ 宝通科技 64.83 1.06 4.04 4.36 5.22 61 16 15 12 -31%

002174.SZ 游族网络 67.59 0.91 - - - 74 - - - -47%

002919.SZ 名臣健康 28.92 0.70 3.00 3.60 4.32 41 10 8 7 -65%

002602.SZ 世纪华通 237.74 5.24 25.87 30.72 36.37 45 9 8 7 -44%

300113.SZ 顺网科技 69.22 1.70 - - - 41 - - - -36%

300315.SZ 掌趣科技 111.68 1.87 - - - 60 - - - -33%

300494.SZ 盛天网络 45.40 1.69 2.24 2.92 3.22 27 20 16 14 -51%

300043.SZ 星辉娱乐 27.99 0.28 - - - 101 - - - -44%

0700.HK 腾讯控股 30980.31 1576.88 2180.44 2488.07 2729.44 20 14 12 11 16%

9999.HK 网易-S 4473.65 326.08 339.79 374.76 409.61 14 13 12 11 -12%

9626.HK 哔哩哔哩-W 466.21 -34.25 -5.90 11.28 22.06 -14 -79 41 21 36%

2400.HK 心动公司 75.31 -0.34 4.08 5.31 6.66 -221 18 14 11 55%

1119.HK 创梦天地 36.70 -5.56 2.31 5.09 6.03 -7 16 7 6 9%

0799.HK IGG 28.95 1.04 4.76 6.06 7.43 28 6 5 4 -15%

0302.HK 中手游 22.12 0.05 3.02 5.38 6.07 411 7 4 4 -38%

6633.HK 青瓷游戏 16.79 -0.37 1.71 2.33 - -45 10 7 - -34%

6820.HK 友谊时光 11.95 -1.33 1.59 2.18 2.99 -9 8 5 4 -53%

9990.HK 祖龙娱乐 9.33 -3.16 - 1.07 1.23 -3 - 9 8 -36%

类别

A股

港股

代码 公司 市值（亿元）
归母净利润（亿元） PE（倍）  23.12.22至今

涨跌幅
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[Table_Introduction] 研究团队简介 

冯翠婷，信达证券传媒互联网及海外首席分析师，北京大学管理学硕士，香港大学金融学硕士，中山大学管理

学学士。2016-2021 年任职于天风证券，覆盖互联网、游戏、广告、电商等多个板块，及元宇宙、体育二级

市场研究先行者（首篇报告作者），所在团队曾获 21年东方财富 Choice金牌分析师第一、Wind 金牌分析师

第三、水晶球奖第六、金麒麟第七，20年 Wind金牌分析师第一、第一财经第一、金麒麟新锐第三。 

凤超，信达证券传媒互联网及海外团队高级研究员，本科和研究生分别毕业于清华大学和法国马赛大学，曾在

腾讯担任研发工程师，后任职于知名私募机构，担任互联网行业分析师。目前主要负责海外互联网行业的研

究，拥有 5 年的行研经验，对港美股市场和互联网行业有长期的跟踪覆盖。主要关注电商、游戏、本地生活、

短视频等领域。 

刘旺，信达证券传媒互联网及海外团队高级研究员。北京大学金融学硕士，北京邮电大学计算机硕士，北京邮

电大学计算机学士，曾任职于腾讯，一级市场从业 3年，创业 5年（人工智能、虚拟数字人等），拥有人工

智能、虚拟数字人、互联网等领域的产业经历。 

李依韩，信达证券传媒互联网及海外团队研究员。中国农业大学金融硕士，2022 年加入信达证券研发中心，覆

盖互联网板块。曾任职于华创证券，所在团队曾入围 2021 年新财富传播与文化类最佳分析师评比，2021年

21 世纪金牌分析师第四名，2021年金麒麟奖第五名，2021 年水晶球评比入围。 

白云汉，信达证券传媒互联网及海外团队成员。美国康涅狄格大学金融学硕士，曾任职于腾讯系创业公司投资

部，一级市场从业 2年。后任职于私募基金担任研究员，二级市场从业 3年，覆盖传媒互联网赛道,拥有游戏

领域产业链资源。2023年加入信达证券研究所，目前主要专注于微软、网易等美股研究以及结合海外映射对

A 股港股的覆盖。 
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分析师声明 

负责本报告全部或部分内容的每一位分析师在此申明，本人具有证券投资咨询执业资格，并在中国证券业协会注册登记为证券分析
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