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相关阅读

《AI 营销与品牌出海加速融合,中国网
络文学海外传播持续拓展—传媒行业周

报》2026.10.26
《高新视频赛事启动引领技术融合，微

短剧监管落地推进行业精品化—传媒行
业周报》2026.10.20
《国庆档电影票房保持韧性，AI影视制

作应用持续拓展—传媒行业周报》
2026.10.13

摘要：

 国产 3A《影之刃零》正式发售，预购收入约 4300 万美元。10
月 29日，国产 3A《影之刃零》正式发售，截至 10月 28日，全
平台预购量约 85 万份、预购收入约 4300 万美元，Steam 约占
七成、PS5 约 26%；发售前 70 天同期预售销量约为《黑神话：
悟空》的 73%。Metacritic PC 版均分 88、PS5 版 86，IGN 给
出 9 分，超过《黑神话：悟空》的 81 分；总研发成本 3 亿
—4 亿元，预售收入尚未覆盖全部研发投入。灵游坊 2021 年后
接受腾讯数亿元战略投资，腾讯持股约 25%。

 字节跳动旗下即梦 AI上线“短剧工作室”，打通剧本到成片全流
程。10 月 26 日，字节跳动旗下即梦 AI 上线“短剧工作室”，由
DreamScript负责剧本、DreamShot组织分镜，将剧本、资产、分
镜与成片串联在同一项目中。

 投资建议：内容层面，国产 3A由单点突破进入商业化验证阶段，
长周期研发投入与首月销量共同决定回报，具备工业化研发能力
的内容团队议价能力抬升。技术层面，AI视频工具从单点生成转
向项目级工作流，剧本、资产、分镜一体化压缩短剧制作成本与
门槛，内容产能有望释放。供给端，工具与平台、模型深度绑定，
生成成本下行是行业放量的关键变量，细分赛道投资机遇凸显。
把握传媒板块三大核心方向：①游戏板块：行业景气度持续，关
注新品周期及业绩增长，建议关注心动公司、完美世界、三七互
娱、世纪华通；②AI应用：看好 AI内容生成及商业化落地，建
议关注中文在线、昆仑万维、蓝色光标；③IP及影视内容：关注
优质 IP商业化、全球化运营及 AI影视应用，建议关注泡泡玛特、
阅文集团、华策影视。维持传媒行业“推荐”投资评级。

 风险提示：AI商业化落地不及预期；游戏新品上线及表现不及预
期；IP商业化不及预期；行业竞争加剧；政策监管趋严；公司业
绩不及预期；港股市场波动风险。
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表：重点关注公司及盈利预测

股票代码 股票简称
2026/10/30 EPS（元） PE 投资

评级股价（元） 2025A 2026E 2027E 2028E 2025A 2026E 2027E 2028E
2400.HK 心动公司 36.06 3.19 3.24 3.89 4.43 12.4 9.5 7.9 6.9 未评级

002624.SZ 完美世界 9.91 0.39 0.71 1.04 1.15 31.0 14.0 9.6 8.6 未评级

9992.HK 泡泡玛特 134.90 9.61 8.18 9.62 11.10 14.3 14.1 12.0 10.4 未评级

002555.SZ 三七互娱 14.47 1.32 1.33 1.50 1.65 15.0 10.9 9.6 8.8 未评级

300364.SZ 中文在线 22.12 -0.92 0.03 0.18 0.33 -- 731.9 125.2 68.2 未评级

300418.SZ 昆仑万维 33.25 -1.28 -0.14 0.08 0.56 -- -- 440.6 59.0 未评级

0772.HK 阅文集团 21.36 -0.76 0.63 0.99 1.14 -- 28.8 18.3 15.9 未评级

300133.SZ 华策影视 8.46 0.10 0.18 0.22 0.27 71.0 46.2 38.2 31.7 未评级

002602.SZ 世纪华通 11.52 0.78 1.21 1.46 1.65 18.7 9.5 7.9 7.0 未评级

300058.SZ 蓝色光标 11.51 0.06 0.08 0.10 0.12 249.3 142.0 122.8 98.6 未评级

数据来源：iFinD，华龙证券研究所；注：标的盈利预测均来自 iFinD一致预期，港股股价货币单位为港元，其

他货币单位均为人民币元。
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1 一周市场表现

2026年 10月 26日至 10月 30日，申万传媒行业指数下跌 5.76%，在
31个申万一级行业中排名靠后，板块整体回调。板块个股涨幅前五名分别
为文投控股（600715.SH）、南方传媒（601900.SH）、盛天网络（300494.
SZ）、中原传媒（000719.SZ）和长江传媒（600757.SH），区间涨幅分别
为 17.92%、13.17%、11.02%、8.29%、8.21%；板块个股跌幅前五名分别
为慈文传媒（002343.SZ）、出版传媒（601999.SH）、宝通科技（300031.
SZ）、兆讯传媒（301102.SZ）和新华文轩（601811.SH），区间跌幅分别
为-25.90%、-23.90%、-23.53%、-21.32%、-20.59%。

图 1：申万一级行业周涨跌幅一览

数据来源：iFinD，华龙证券研究所

图 2：传媒股票周涨幅前五 图 3：传媒股票周跌幅前五

数据来源：iFinD，华龙证券研究所 数据来源：iFinD，华龙证券研究所
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2 行业要闻

国产 3A游戏《影之刃零》正式发售，预购收入约 4300万美元

2026年 10月 29日，国产 3A动作游戏《影之刃零》正式解锁。据数
据分析机构 Alinea Analytics估算，截至 10月 28日，该作全平台预购量约
85万份，预购收入约 4300万美元，其中 Steam平台贡献约七成收入，PS5
约占 26%；以发售前 70天为节点对比，其同期预售销量约为《黑神话：
悟空》的 73%。在媒体评测方面，Metacritic PC版均分达到 88分、PS5版
86分，IGN 给出 9分评价，OpenCritic 推荐度 100%，评分表现高于《黑
神话：悟空》的 81分。制作人梁其伟此前透露，该作总研发成本在 3亿元
至 4亿元之间，预售收入尚未覆盖全部研发投入。公开资料显示，开发方
灵游坊成立于 2011年，早期以《雨血》系列和《影之刃》手游立足，2021
年推出最后一款手游后接受腾讯数亿元规模战略投资，腾讯方面持股约
25%，公司由此转向 3A单机游戏研发与发行。（来源：新华财经）

即梦 AI上线“短剧工作室”，打通剧本到成片全流程

2026年 10月 26日，即梦上线“短剧工作室”功能，围绕统一项目把
剧本创作、资产生成、分镜、视频生成、后期编辑等环节串联起来，创作
范围由单个镜头、片段扩展到整部作品。功能提供三种创作起点：从一句
话灵感生成剧本、将小说或 IP改编为剧本、直接上传已有剧本进入制作。
按官方分工，DreamScript负责剧本，DreamShot结合故事与资产组织分镜。
与此同时，即梦上线团队版与企业版管理功能，包含多账号资产管理、积
分管理；画布侧支持 3D导演台与智能预演，可在正式生成前对整场戏的
节奏、镜头衔接与空间逻辑进行预演。价格方面，截至 10月 27日官网显
示，在特定超级会员连续包年及活动条件下，Seedance 2.5 的 720P带参考
视频生成折算最低约每秒 0.19元。（来源：即梦 AI公众号）
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3 重点公司公告

【天龙集团】 2026年 10月 26日，广东天龙科技集团股份有限公司
（以下简称“公司”）与大丰银行股份有限公司横琴粤澳深度合作区支行签
署了《流动资金借款合同》，公司全资子公司广东天龙油墨有限公司、北
京品众互动网络营销技术有限公司分别与上述银行签署《最高额保证合同》，
为上述借款合同项下债务的履行提供连带责任保证担保，被担保债权最高
本金余额为人民币 5000万元，保证期间为主债权发生期间届满之日起两年；
上述担保已由广东天龙、北京品众分别出具股东决定审议通过，担保方与
被担保方均为公司合并报表范围内主体，不涉及向合并报表外主体提供担
保。截至公告披露日，公司经股东会审批的担保额度共 14.75亿元，已向
子公司提供担保额度 11.47亿元，尚余 3.28亿元，对全资及控股子公司实
际担保余额 6.13 亿元，占最近一期经审计净资产的 35.16%，不存在逾期
担保。

【蓝色光标】 2026年 10月 30日，北京蓝色光标数据科技集团股份
有限公司（以下简称“公司”）全资子公司 BLUE MEDIA NEXUS INC.向摩
根大通银行（JP Morgan Chase Bank, N.A.）申请企业信用卡授信，公司全
资子公司蓝色光标国际传播集团有限公司为 BLUE MEDIA 就上述授信提
供连带责任保证担保，担保金额不超过 17.5万美元，担保期限不超过 1年；
被担保方注册资本 100万美元，经营范围为广告服务业务，为公司全资子
公司，不属于失信被执行人。本次担保已履行子公司层面审议程序，属于
对合并报表范围内全资子公司的担保。截至公告披露日，公司及子公司无
逾期对外担保，对外担保累计金额为 0万元（不包括对子公司的担保），
为子公司实际担保总额 31.89 亿元，占公司最近一期经审计净资产的
40.40%。

【三七互娱】 2026年 10月 29日，三七互娱网络科技集团股份有限
公司（以下简称“公司”）召开第七届董事会第十二次会议，审议通过了《2026
年第三季度利润分配预案》，同意以分红派息股权登记日实际发行在外的
总股本剔除回购专用证券账户股份为基数，向全体股东每 10股派送现金股
利 1元（含税），本次分配不派送红股，不以资本公积转增股本；按公司
总股本 22.12亿股扣减已回购股份 1253.95万股后的 21.997亿股测算，本
次现金分红总金额为 2.1997亿元（含税），若享有利润分配权的股本总额
发生变化，将按每股分配比例不变的原则相应调整分红总额。本次利润分
配预案已由公司2026年5月13日召开的2025年度股东会授权董事会办理，
无需提交股东会审议。
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4 投资建议

内容层面，国产 3A由单点突破进入商业化验证阶段，长周期研发投
入与首月销量共同决定回报，具备工业化研发能力的内容团队议价能力抬
升。技术层面，AI视频工具从单点生成转向项目级工作流，剧本、资产、
分镜一体化压缩短剧制作成本与门槛，内容产能有望释放。供给端，工具
与平台、模型深度绑定，生成成本下行是行业放量的关键变量，细分赛道
投资机遇凸显。把握传媒板块三大核心方向：①游戏板块：行业景气度持
续，关注新品周期及业绩增长，建议关注心动公司、完美世界、三七互娱、
世纪华通；②AI应用：看好 AI内容生成及商业化落地，建议关注中文在
线、昆仑万维、蓝色光标；③IP 及影视内容：关注优质 IP 商业化、全球
化运营及 AI 影视应用，建议关注泡泡玛特、阅文集团、华策影视。维持
传媒行业“推荐”投资评级。

表 1：重点关注公司盈利及预测

股票代码 股票简称
2026/10/30 EPS（元） PE 投资

评级股价（元） 2025A 2026E 2027E 2028E 2025A 2026E 2027E 2028E
2400.HK 心动公司 36.06 3.19 3.24 3.89 4.43 12.4 9.5 7.9 6.9 未评级

002624.SZ 完美世界 9.91 0.39 0.71 1.04 1.15 31.0 14.0 9.6 8.6 未评级

9992.HK 泡泡玛特 134.90 9.61 8.18 9.62 11.10 14.3 14.1 12.0 10.4 未评级

002555.SZ 三七互娱 14.47 1.32 1.33 1.50 1.65 15.0 10.9 9.6 8.8 未评级

300364.SZ 中文在线 22.12 -0.92 0.03 0.18 0.33 -- 731.9 125.2 68.2 未评级

300418.SZ 昆仑万维 33.25 -1.28 -0.14 0.08 0.56 -- -- 440.6 59.0 未评级

0772.HK 阅文集团 21.36 -0.76 0.63 0.99 1.14 -- 28.8 18.3 15.9 未评级

300133.SZ 华策影视 8.46 0.10 0.18 0.22 0.27 71.0 46.2 38.2 31.7 未评级

002602.SZ 世纪华通 11.52 0.78 1.21 1.46 1.65 18.7 9.5 7.9 7.0 未评级

300058.SZ 蓝色光标 11.51 0.06 0.08 0.10 0.12 249.3 142.0 122.8 98.6 未评级

数据来源：iFinD，华龙证券研究所；注：标的盈利预测均来自 iFinD一致预期，港股股价货币单位为港元，其

他货币单位均为人民币元。
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5 风险提示

1）AI商业化落地不及预期。AI技术仍处于持续迭代阶段，模型能力
及应用效果存在不确定性。若 AI 内容生成、智能营销等应用场景落地进
度或商业化变现不及预期，可能影响相关公司的业务拓展及盈利能力。

2）游戏新品上线及表现不及预期。游戏行业受产品研发进度、版号审
批及市场需求等因素影响，若新游延期上线、产品流水或用户反馈不及预
期，可能对相关公司的收入增长及业绩表现产生不利影响。

3）IP 商业化不及预期。IP 商业化运营受内容创新、用户需求及市场
推广效果等因素影响，若 IP产品开发、衍生品销售或海外市场拓展不及预
期，可能影响相关公司的收入及盈利增长。

4）行业竞争加剧。 传媒行业产品供给持续增加，市场竞争日趋激烈。
若游戏、AI应用及内容制作等领域竞争加剧，可能推高研发及营销成本，
进而影响相关公司的利润率及盈利能力。

5）政策监管趋严。游戏、影视及 AI内容等业务受到相关政策及监管
要求影响，若游戏版号审批、内容审核、数据安全及海外市场监管政策发
生变化，可能对相关公司的业务开展及经营业绩产生不利影响。

6）公司业绩不及预期。传媒行业受用户消费需求、广告投放及产品商
业化表现等因素影响，若下游需求恢复不及预期或相关公司新业务拓展低
于预期，可能导致营业收入及利润表现不及预期。

7）港股市场波动风险。港股市场受海外流动性、汇率、外资情绪影响
显著，波动幅度相对更大；叠加两地监管规则差异，若市场流动性收紧、
汇率出现大幅变动，港股传媒企业估值、股价及再融资或承压。
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