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2024年 11月 27日 行业研究●证券研究报告

传媒 行业快报

IP 衍生品供需两端共助生态

投资要点

 IP 衍生品顺应当前消费者注重商品情绪价值的需求。根据中国新闻周刊发布的

《2024有意思生活方式报告》显示，随着物质条件的日益丰富，当代年轻人对

消费的需求已不再局限于物质层面，而是更加注重消费过程中的情感体验和精神

共鸣。根据《2024 Z世代双十一消费行为报告》数据显示，在关于消费心态的

选择中，“快乐消费，为情绪价值/兴趣而消费”（40.1%）为最高的投票选项，

高于“消费理念升级，更关注消费品质”（37.1%）。成熟 IP具备独特故事背

景和情感链接的特质，基于以上特质实现从线下实体到线上虚拟相互转化，IP

表现形式越来越多样化。IP内容商业模式具备：1、内容供给为网络数字内容，

因网络视频等内容为主流。2、IP内容的生命力，凭借互联网发展创作和发表的

内容门槛降低，内容将在不同媒介完成迁移与重新演绎，其过程需要相对成熟的

创作生态。

不同类型 IP 各具特色且相互联动，当前游戏与影视动漫 IP 占据主要地位。游戏

IP：开发程度较高的 IP类型，据伽马数据，代表性 IP已实现超 2000亿元的流

水。高流水表现与游戏市场更强的变现能力关联密切，2024年国内流水超 10

亿元的游戏预计超 50款，游戏的变现能力也获得其他领域认。动画及动漫 IP：

具备显著的粉丝数量优势。网络文学 IP：受国内网文读者众多影响，该 IP类型

关注度较高，具备较大的 IP影响力。但其变现力度却有待加强，其具备长生命

周期、能取得高流水的头部改编产品较少。随着网络文学 IP版权方与被授权方

紧密合作，IP高热度的优势有望进一步激活。不同类型 IP相互联动，以游戏、

网络文学为代表的部分 IP，均于近年推出官方动画动漫，部分动画取得单平台

数千万播放量，实现 IP粉丝量再一次扩充。

 IP 生态供给端多样化，凭借各渠道快速传播。各 IP生命周期存在差异，平台型

的 IP生命周期最长，如乐高；艺术收藏类的 IP次之。在更大众化的 IP中，漫

画和影视类的 IP生命周期相对较短，受到剧集本身的更新速度和受欢迎程度影

响较大；形象类的 IP相较于影视漫画来说，更易激发活力。热门 IP数量较为稀

少且同质化严重，圈层小众 IP则成为渠道差异化所在。小众 IP凭借社交媒体短

快的特征、情绪价值更易传导，该类型数量增长趋势明显，其来源地域与媒介非

常分散且多元化。该类型人物背景、故事情节较弱消除文化语言等差异，更易被

传播。

投资建议：IP 衍生品满足当下消费者需求，且多元化类型持续供给促进产业发

展。建议关注：中文在线、奥飞娱乐、姚记科技、华谊兄弟、蓝色光标、恺英网

络、吉比特、捷成股份、元隆雅图、天娱数科、省广集团、引力传媒、汤姆猫、

快手-W、实丰文化等。

风险提示：相关政策不确定性、行业发展不及预期、行业竞争加剧等。
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投资评级说明

公司投资评级：

买入 — 未来 6-12个月内相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 15%；

增持 — 未来 6-12个月内相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%至 15%之间；

中性 — 未来 6-12个月内相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%至 5%之间；

减持 — 未来 6-12个月内相对同期相关证券市场代表性指数跌幅在 5%至 15%之间；

卖出 — 未来 6-12个月内相对同期相关证券市场代表性指数跌幅大于 15%。

行业投资评级：

领先大市 — 未来 6-12个月内相对同期相关证券市场代表性指数领先 10%以上；

同步大市 — 未来 6-12个月内相对同期相关证券市场代表性指数涨跌幅介于-10%至 10%；

落后大市 — 未来 6-12个月内相对同期相关证券市场代表性指数落后 10%以上。

基准指数说明：A股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的） 或三板做市指数（针对做市转让

标的）为基准；香港市场以恒生指数为基准，美股市场以标普 500指数为基准。

分析师声明
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公司的当然客户。
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