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《国产 3A游戏进入商业化验证，AI 视
频工具转向项目级工作流—传媒行业周
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《AI 营销与品牌出海加速融合,中国网
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业周报》2026.10.20

摘要：

 AI短剧出海提速，海外微短剧市场规模有望超 60亿美元。 ​ 11
月 10日，新华社报道，2026年中国以外海外微短剧市场规模将
超 60 亿美元、同比增长 67%，前 9个月海外下载量前十的微短
剧应用均为中国背景；截至 9 月底，出海微短剧中 AI 剧占比超
六成。

 10月 37家中国厂商入围全球手游发行商收入榜 TOP100，合计
收入 20亿美元。​ 11月 12日，Sensor Tower数据显示，2026年
10月共 37家中国厂商入围全球手游发行商收入榜 TOP100，合计
收入 20亿美元，占全球 TOP100发行商收入的 39.7%；腾讯、点
点互动、柠檬微趣、网易继续居前四。

 投资建议：内容层面，AI译制与视频生成能力下沉，短剧出海由
单部输出转向规模化供给，出海品类中 AI 剧占比超六成。运营
层面，37家厂商合计占全球手游发行商收入 TOP100的近四成，
增长更多依赖版本更新与长线运营。中国数字内容的出海竞争力
正从“单品爆款”转向“工具、发行与运营体系”的输出，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
2026/11/13 EPS（元） PE 投资

评级股价（元） 2025A 2026E 2027E 2028E 2025A 2026E 2027E 2028E
2400.HK 心动公司 43.80 3.19 3.19 3.83 4.34 12.4 11.6 9.7 8.6 未评级

002624.SZ 完美世界 10.66 0.39 0.58 0.92 1.04 31.0 18.3 11.6 10.2 未评级

9992.HK 泡泡玛特 142.10 9.61 7.71 9.04 10.33 14.3 15.6 13.3 11.7 未评级

002555.SZ 三七互娱 15.50 1.32 1.21 1.47 1.66 15.0 12.9 10.5 9.3 未评级

300364.SZ 中文在线 27.73 -0.92 0.03 0.18 0.33 -- 917.5 156.9 85.4 未评级

300418.SZ 昆仑万维 40.14 -1.28 -0.25 -0.02 0.54 -- -- -- 74.1 未评级

0772.HK 阅文集团 24.18 -0.76 0.63 1.00 1.14 -- 32.3 20.5 17.8 未评级

300133.SZ 华策影视 10.13 0.10 0.18 0.22 0.27 71.0 55.2 45.8 38.1 未评级

002602.SZ 世纪华通 11.04 0.78 1.18 1.42 1.62 18.7 9.3 7.8 6.8 未评级

300058.SZ 蓝色光标 13.63 0.06 0.08 0.10 0.12 249.3 168.2 145.4 116.8 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 11月 9日至 11月 13日，申万传媒行业指数上涨 0.23%，在 3
1个申万一级行业中排名第 6位，位居前列，板块整体企稳。板块个股涨
幅前五名分别为文投控股（600715.SH）、返利科技（600228.SH）、凯撒
文化（002425.SZ）、幸福蓝海（300528.SZ）和大晟文化（600892.SH），
区间涨幅分别为 44.68%、27.11%、22.98%、22.63%、21.60%；板块个股
跌幅前五名分别为世纪华通（002602.SZ）、芒果超媒（300413.SZ）、南
方传媒（601900.SH）、掌趣科技（300315.SZ）和恺英网络（002517.SZ），
区间跌幅分别为-14.09%、-9.56%、-7.96%、-7.38%、-6.75%。

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

AI短剧出海提速，海外微短剧市场规模有望超 60亿美元

2026年 11月 10日，新华社播发报道，援引报告数据称，2026年中国
以外海外微短剧市场规模将超 60亿美元，同比增长 67%；今年前 9个月，
海外市场下载量前十的微短剧应用均为中国背景；截至 9月底，出海微短
剧中 AI 剧占比超过六成。报道显示，出海模式正由“卖剧”转向平台、
技术与生态输出。2026年 5月成立的马栏山文化产业出海联盟，成员由 30
余家扩充至 50 多家，全球发行作品超 1000 部；其副理事长单位自研 AI
译制平台将 120分钟字幕翻译周期由至少 3天压缩至 4至 5小时，截至 10
月已累计为 1.6万部次短剧提供翻译、配音服务，支持 40余种语言。国内
供给端，国家广播电视总局数据显示，今年前 8 个月全国上线微短剧 43
万部，为去年全年的 13倍，其中 AI剧超九成；业内预估 2026年微短剧、
AI剧、漫剧市场规模合计将突破 1210亿元。（来源：新华网）

10月 37 家中国厂商入围全球手游发行商收入榜 TOP100，合计收入

20亿美元

2026年 11月 12日，Sensor Tower商店情报平台发布 2026年 10月中
国手游发行商全球收入排行，统计口径为发行商在App Store与Google Play
的预估收入。数据显示，10月共 37家中国厂商入围全球手游发行商收入
榜 TOP100，合计收入 20亿美元，占当期全球 TOP100手游发行商收入的
39.7%。腾讯、点点互动、柠檬微趣与网易继续位居中国厂商前四。从结
构看，头部厂商排名变动主要由产品版本更新驱动。三七互娱 10月排名上
升 1位至第 5名，为 2025年以来首次进入前五，当月收入同比增长 35%，
旗下两款产品合计贡献其过半收入；库洛游戏因《鸣潮》10月收入环比增
长 57%，发行商排名上升 7 位至第 8名；悠星网络排名提升 14 位，沐瞳
科技、益世界分别升至第 9名、第 19名。腾讯凭借《王者荣耀》《三角洲
行动》稳居榜首，其中《王者荣耀》10月全球 iOS收入达 1.7亿美元。（来
源：北京商报、Sensor Tower官网）
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3 重点公司公告

【视觉中国】 视觉（中国）文化发展股份有限公司（以下简称“公司”
或“本公司”）于 2026年 11月 9日召开公司第十一届董事会第十五次会议，
审议通过了《关于控股子公司增资扩股引入投资者的议案》，拟对公司通
过全资子公司北京华夏视觉科技集团有限公司（以下简称“北京华夏”）控
股的大象视觉（深圳）科技有限公司（以下简称“深圳大象”）增资 3,000
万元，其中 300万元计入注册资本，2,700万元计入资本公积。深圳大象原
股东北京华夏、北京三思策源咨询服务有限公司（以下简称“三思策源”）
及深圳市龙岗区引导基金投资有限公司（以下简称“龙岗基金”）放弃优先
认缴权。深圳大象本次增资完成后，北京华夏持有深圳大象 74.0741%的股
权，三思策源持有深圳大象 18.5185%的股权，龙岗基金持有深圳大象
4.6296%的股权，汇铸基金持有深圳大象 2.7778%的股权。

【元隆雅图】 北京元隆雅图文化传播股份有限公司（以下简称“元隆
雅图”或“公司”）近日与厦门国际银行股份有限公司上海分行签订《保证合
同》，为控股子公司上海谦玛网络科技有限公司（公司持股 60%）依《综
合授信额度合同》形成的全部债务提供连带责任保证，保证范围为主合同
项下全部债务本金人民币 3,000万元及利息（包括逾期罚息和复利）、违
约金、迟延履行金、赔偿金和债权人实现债权而发生的费用，本次新增担
保额度 3,000 万元，占公司最近一期经审计净资产的 2.39%。截至目前，
公司对谦玛网络的担保余额为 15,500万元，本次担保后仍在 2025年年度
股东会审议通过的3亿元担保额度及12个月使用期限内，额度可循环使用，
无需另行提交董事会、股东会审议。公司表示，本次担保系为满足谦玛网
络自身业务发展需要，其他股东未按出资比例提供同等条件担保，但担保
对象为控股子公司，生产经营正常、具备偿债能力，担保风险在可控范围
内；本次担保不涉及关联交易，亦不构成《上市公司重大资产重组管理办
法》规定的重大资产重组。

【冰川网络】 深圳冰川网络股份有限公司（以下简称“公司”）近日已
赎回浦银理财有限责任公司浦银理财月月鑫最短持有期 1号（公司特邀）
（产品代码：2301261114）份额 2,959.50万份，对应赎回金额 3,000.34万
元，于 2026年 11月 10日到账。本次赎回为部分赎回，赎回后公司持有该
产品剩余份额 10,504.47万份，截至 2026年 11月 10日，该理财产品的市
值为 10,649.44万元。
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4 投资建议

内容层面，AI 译制与视频生成能力下沉，短剧出海由单部输出转向
规模化供给，出海品类中 AI 剧占比超六成。运营层面，37家厂商合计占
全球手游发行商收入榜 TOP100的近四成，增长更多依赖版本更新与长线
运营。中国数字内容的出海竞争力正从“单品爆款”转向“工具、发行与运营
体系”的输出，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
2026/11/13 EPS（元） PE 投资

评级股价（元） 2025A 2026E 2027E 2028E 2025A 2026E 2027E 2028E
2400.HK 心动公司 43.80 3.19 3.19 3.83 4.34 12.4 11.6 9.7 8.6 未评级

002624.SZ 完美世界 10.66 0.39 0.58 0.92 1.04 31.0 18.3 11.6 10.2 未评级

9992.HK 泡泡玛特 142.10 9.61 7.71 9.04 10.33 14.3 15.6 13.3 11.7 未评级

002555.SZ 三七互娱 15.50 1.32 1.21 1.47 1.66 15.0 12.9 10.5 9.3 未评级

300364.SZ 中文在线 27.73 -0.92 0.03 0.18 0.33 -- 917.5 156.9 85.4 未评级

300418.SZ 昆仑万维 40.14 -1.28 -0.25 -0.02 0.54 -- -- -- 74.1 未评级

0772.HK 阅文集团 24.18 -0.76 0.63 1.00 1.14 -- 32.3 20.5 17.8 未评级

300133.SZ 华策影视 10.13 0.10 0.18 0.22 0.27 71.0 55.2 45.8 38.1 未评级

002602.SZ 世纪华通 11.04 0.78 1.18 1.42 1.62 18.7 9.3 7.8 6.8 未评级

300058.SZ 蓝色光标 13.63 0.06 0.08 0.10 0.12 249.3 168.2 145.4 116.8 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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