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《黑神话：悟空》持续出圈，有助于

国产游戏精品化、IP 影响力全球化 
 

[Table_Summary] 
投资要点： 

 事件：8 月 20 日 10:00，《黑神话：悟空》全球同步上线，登陆 PS5、Steam、Epic 

Games Store、WeGame 平台。截至 20:00 Steam 同时在线人数突破 200 万，成

为历史最高在线第 3 位。 

 《黑神话：悟空》树立国产游戏品质标杆，利好国产游戏精品化。据游戏评分网站

MetaCritic，57 家全球媒体给予《黑神话：悟空》的平均评分达 82 分。战斗系统

方面，游戏将棍棒设定为唯一武器，有劈棍法、立棍法、戳棍法三种棍法姿态，在

技能设计加入“定身法”“安身法”“毫毛分身术”等进一步丰富战斗系统；游戏中

的 BOSS 战为一大亮点， BOSS 种类繁多，涵盖从百足虫、赤尻马猴、虎先锋、

靡道人等不同角色，每个 BOSS 有着不同的技能、对应不同的阶段。美术画面方

面，游戏采用虚幻 5 引擎开发，结合先进的动态光照、物理模拟和环境渲染技术，

力求打造既真实又超越现实的幻想世界。剧情呈现方面，游戏设定以西游记故事为

蓝本加入创新与改编，悟空取经成佛之后回到花果山，身死但神魂不灭，玩家进入

关卡重走西行路要找齐六件灵物复活大圣复兴花果山。《黑神话：悟空》斩获口碑

与商业的双丰收，截至 20:00 全平台销售量超 450 万份、销售额超 15 亿元。我们

认为《黑神话：悟空》的成功树立了国产 3A 游戏品质标杆，有望吸引国内游戏大

厂投入高品质单机游戏，利好国产游戏进一步精品化。 

 《黑神话：悟空》登顶美日加德等全球多国畅销榜，带动国产游戏全球化。《黑神

话：悟空》可以看作是国产游戏出海的又一里程碑，截至目前销量已经登顶美国、

日本、加拿大、德国等全球多国游戏畅销榜。《黑神话》一方面代表着国产游戏的

极高水准、一方面承载着以西游为蓝本的中国文化，我们认为此次《黑神话》的成

功出海有望提升国产游戏的全球影响力，吸引更多的全球玩家关注国产游戏。此外，

《黑神话》的 IP 影响力已具备跨圈层效应，从游戏产业链到快消品，包括英伟达、

海信、联想、滴滴青桔、瑞幸咖啡、京东等超 10 个品牌已宣布与《黑神话：悟空》

展开联动。 

 投资建议：《黑神话：悟空》热度持续攀升利好游戏板块情绪，当前游戏板块估值

低位，看好新游陆续上线带来业绩弹性。建议关注：恺英网络、神州泰岳、吉比特、

巨人网络、姚记科技、三七互娱、腾讯控股等。相关产业链公司：浙版传媒、皖新

传媒、中信出版、顺网科技等。 

 风险提示：最终销量不及预期，游戏行业竞争加剧等。 
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信息披露 

分析师与研究助理简介 

马笑，华中科技大学硕士，2022 年加入德邦证券，传媒互联网&海外首席分析师，行业全覆盖。曾任新时代证券 TMT 组长，传媒/

计算机首席分析师，此前担任过管理咨询顾问/战略研究员/投资经理等岗位。2018 年东方财富百佳分析师传媒团队第一名；2020 年

wind 金牌分析师。2023 年 21 世纪金牌分析师传媒互联网第 5 名；港股及海外市场第 5 名。 

王晶晶，香港大学硕士，2024 年加入德邦证券，传媒互联网&海外分析师，曾就职于国投证券传媒互联网组，主要覆盖游戏、MR、

海外互联网等方向。 

 

分析师声明 

 
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告所采用的数据和信 

息均来自市场公开信息，本人不保证该等信息的准确性或完整性。分析逻辑基于作者的职业理解，清晰准确地反映了作者的研究观 

点，结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。  

投资评级说明 

[Table_RatingDescription] 1. 投资评级的比较和评级标准： 

以报告发布后的 6 个月内的市场表

现为比较标准，报告发布日后 6 个

月内的公司股价（或行业指数）的

涨跌幅相对同期市场基准指数的涨

跌幅； 

2. 市场基准指数的比较标准： 

A 股市场以上证综指或深证成指为基

准；香港市场以恒生指数为基准；美

国市场以标普500或纳斯达克综合指

数为基准。 

类  别 评  级 说  明 

股票投资评

级 

买入 相对强于市场表现 20%以上； 

增持 相对强于市场表现 5%~20%； 

中性 相对市场表现在-5%~+5%之间波动； 

减持 相对弱于市场表现 5%以下。 

行业投资评

级 

优于大市 预期行业整体回报高于基准指数整体水平 10%以上； 

中性 预期行业整体回报介于基准指数整体水平-10%与 10%之间； 

弱于大市 预期行业整体回报低于基准指数整体水平 10%以下。 

法律声明 

 
本报告仅供德邦证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。在任何情况 

下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容 

所引致的任何损失负任何责任。 

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可 

能会波动。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。 

市场有风险，投资需谨慎。本报告所载的信息、材料及结论只提供特定客户作参考，不构成投资建议，也没有考虑到个别客户特殊 

的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。在法律许可的情况下，德邦证券及其 

所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供投资银行服务或其他服务。 

本报告仅向特定客户传送，未经德邦证券研究所书面授权，本研究报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件 

或复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。所有本报告中使用的商标、服务标记及标记均为 

本公司的商标、服务标记及标记。如欲引用或转载本文内容，务必联络德邦证券研究所并获得许可，并需注明出处为德邦证券研究 

所，且不得对本文进行有悖原意的引用和删改。 

根据中国证监会核发的经营证券业务许可，德邦证券股份有限公司的经营范围包括证券投资咨询业务。   


