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新兴产业
大模型加速 AI 短剧爆发，产业链各环节利润再
分配
 板块本周回顾

A股：上证指数收于 3716.3点-2.6%，全 A日均成交 15761.7亿；风格

上大盘股占优；行业涨幅前三：石油开采Ⅱ(中信)+6.5%/兵器兵装Ⅱ(中

信)+6.3%/电信运营Ⅱ(中信)+3.9%；概念板块前三：冰雪旅游指数+6.3%/

中文语料库指数+3.9%/中船系指数+3.5%；主题行业前三：石油天然气指数

+4.8%/陆路运输指数+4.3%/酒类指数+3.3%；个股涨幅前三：莱美药业

+78.2%/慈文传媒+53.5%/果麦文化+43.0%。

北交所：北证 50指数-8.4%，北交所全周累计成交额 654.3亿。

H股：恒生指数收于 24186.8点-0.1%，全部港股日均成交 1892.8亿港

元；行业表现前三：恒生综合行业指数-非必需性消费+1.1%/恒生综合行业

指数-金融业+1.0%/恒生综合行业指数-公用事业+0.8%；概念板块前三：

[HK]智能建筑指数+6.8%/[HK]在线教育指数+6.5%/[HK]体育用品指数

+6.3%；主题行业前三：WIND香港日常消费零售+4.5%/WIND香港纺织服

装Ⅱ+3.0%/WIND香港环保Ⅱ+2.9%。

美股：纳斯达克指数收于 26140.0 点-4.5%，标普 500 收于 7659.4 点

-1.9%，道琼斯工业平均收于 52002.4点+0.7%，美国科技七巨头指数收于

73171.6点-2.9%，中概科技龙头指数收于 3180.0点-1.5%，纳斯达克中国金

龙指数收于 5695.7点-1.0%；行业前三：标普 500日常消费+5.0%/标普 500

能源+5.0%/标普 500 医疗保健+3.4%；概念板块前三：[US]中资制药指数

+3.1%/[US]NFT 指数+2.9%/[US]中资生物技术指数+2.8%；主题行业前三：

纳斯达克美国智能食品与饮料+5.2%/纳斯达克美国智能石油与天然气

+4.6%/国际发达市场资本实力指数+4.4%。

 本周重大事项

新股：上市 4支（C粤芯-U、莫泰森克、C联亚、南方乳业）。

并购重组：本周共有 64家公司首次披露并购重组事项（不构成重大）；

定增：共有 8家首次披露定增预案。

 本周专题：大模型加速 AI短剧爆发，产业链各环节利润再分配

AI大模型技术的成熟落对 AI 短剧行业产生了巨大影响。量上：大模

型通过简化短视频制作时长的同时大幅降低制作成本，使得 AI短剧快速放

量，根据澎湃新闻援引 DataEye 研究院，2026 年 AI 短剧市场空间预计超

400亿元，同比+138%。利上：AI 大幅降低视频生产门槛，行业产能快速

释放，承制单价被快速压缩，利润逐步向上游 IP与剧本、以及下游投流平

台转移。产业核心竞争力：制作能力被 AI拉平后，IP 与剧本、流量分发

成本、全球化能力、合规性、稳定性成为 AI短剧产业核心竞争力。

 风险提示

宏观经济不及预期、新兴产品发展不及预期、原材料价格上涨等。

强于大市（维持评级）
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1 周专题：大模型加速 AI短剧爆发，产业链各环节利润再分配

1.1 大模型加速 AI短剧发展，降本增效下产业快速爆发

大模型技术的成熟落地正在深度重构 AI 短剧产业链，成为驱动行业高速增长

的核心变量。依托大模型强大的剧本生成、人物设定、台词润色、配音合成、画面

分镜与后期剪辑能力，短剧生产环节实现显著降本增效：一方面大幅缩短从脚本构

思到成片输出的制作周期，将传统短剧制作流程压缩至数天；另一方面显著降低剧

本创作、演员拍摄、后期制作等环节的人力与资金投入，降低行业入局门槛。成本

下行与产能释放，推动 AI 短剧供给快速放量，带动产业进入爆发增长阶段。同时，

大模型持续迭代也在优化剧情逻辑、人物一致性与视听质感，逐步改善 AI 短剧内

容短板，进一步打开商业化空间。

图表 1：AI大模型能力跃迁对 AI短剧产业的影响

来源：澎湃新闻、央视网、快手官网、第一财经、新华网、快手投资者关系，飞书 WIKI、齐鲁晚报、字节跳动官
网、生数科技官网、中国经济新闻网、上海证券报、网易新闻，Ever AI酱、紫牛新闻、中国证券网、华福证券研究

所

2024-2026年中国短剧行业处于高速扩容阶段，AI 短剧作为细分赛道迎来爆发

式增长。2024 年中国短剧行业规模约 504 亿元，同比增长 59%，此时 AI 短剧尚

处在萌芽阶段。2025 年可视为 AI 漫剧元年，整体微短剧产值提升至约 900 亿元，

增速接近翻倍，其中 AI 短剧细分市场规模达到 168 亿元，供给端全年上线约 3.3

万部，行业用户规模接近 7 亿人。展望 2026 年，行业进入渗透加速阶段，根据法

治网援引 DataEye 研究院，预计整体微短剧市场规模将突破 1210 亿元；而 AI 短剧

赛道延续高景气，根据澎湃新闻援引 DataEye 研究院，预计市场规模可超 400 亿元，

同比增幅 138%。

华福证券

华福证券

下载日志已记录，仅供内部参考



诚信专业 发现价值 4 请务必阅读报告末页的声明

行业定期报告 | 新兴产业

图表 2：2024-2026年中国微短剧市场规模以及 AI短剧/漫剧细分情况

来源：国家广播电视总局、中国经济网、光明网、央视网、东方财富、证券时报、澎湃新闻、DataEye 研究院、法

治日报、DataEye 研究院、人民日报、内蒙古自治区广播电视局、中国消费者报、光明日报、连云港市文化广电和

旅游局、国家广电智库、浙江日报、经济参考报、深圳商报·读创、界面新闻、中国企业家杂志、华福证券研究所

1.2 AI促使短剧产业链价值再分配，上游 IP与下游投流平台受益

从产业链视角看，AI 正在重塑短剧行业上中下游的价值分配格局，产业链分层

特征显著。整体来看，AI 短剧产业呈现上游 IP 溢价、中游内卷出清、下游流量涨

价、支撑层与出海环节攫取高毛利的结构性分化格局。1）上游 IP 与剧本环节，大

模型可辅助剧本创作提升产出效率，但优质故事内容供给稀缺，具备强吸引力的网

文 IP 议价权持续抬升。2）中游制作承制环节，AI 大幅降低视频生产门槛，行业

产能快速释放，承制单价被快速压缩，行业加速出清，活跃承制方数量由 1216 家

缩减至 698 家，降幅 42%。3）下游分发变现端，AI 驱动供给过剩推高流量采购

成本，2026 年行业投流日耗 1.5-1.7 亿元，流量成本同比上涨 100%，平台与投流

服务商的议价能力进一步集中。4）模型算力与工具构成新增的支撑层，也是当前全

产业链毛利很高的环节，例如字节 Seedance 毛利率约 70%，日算力份额约 80%；

5）延伸出海环节依托 AI 译制大幅削减本地化成本，出海赛道利润率较高，FlareFlow

净利率达 60%。

图表 3：AI短剧产业链分工与价值再分配

来源：电影界、流媒体网、DataEye 研究院、徐州市人民政府、剧短短、证券时报、人民网、界面新闻、华尔街见

闻、腾讯网、今日头条、36氪、中文在线半年报、昆仑万维半年报、新浪财经、徐州日报、第一财经、全景财经、

投资有道杂志、华福证券研究所
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图表 4：AI短剧六种变现路径分析

来源：今日头条、剧短短、中国经济网、界面新闻、徐州市人民政府、中国证券网、DataEye、中文在线半年报、

昆仑万维半年报、阅文集团半年报、电影界、36氪、第一财经、新浪、每日经济新闻、中国企业家杂志、徐州日报、

新华社、上海证券报、中国证券报·中证网、证券时报网、财能圈、华福证券研究

AI快速扩大短剧供给，流量决定收入背景下，利润更多的向投流端转移。当下

短剧内容的收入天花板由流量决定，而流量的价格由所有内容方共同抬升。每家多

生产一部剧，所有剧的获客成本都会略微上涨——这是一个典型的”公地悲剧“式竞争。

AI 把制作成本打到地板上，本该改善利润，实际却加速了这个循环：门槛降低

→ 供给爆炸 →流量更贵 → 更多公司被迫加大投流 → 利润进一步被流量端收走。

1.3 制作能力被 AI拉平后，IP与剧本、流量分发成本、全球化能力、合规性、

稳定性成为 AI短剧产业核心竞争力

AI短剧当制作能力被工具拉平之后，竞争会回到更本质的地方。核心竞争力主

要有以下五点：

一、IP 与剧本：最硬的壁垒。AI 能批量生产画面，却无法批量生产”让人追下

去的理由“。这也是为什么阅文、中文在线、掌阅这类 IP 方的估值逻辑反而变强了。

二、工业化管线的稳定性：把偶然变成必然。胜负不在”能不能做出一部好剧“，

而在”能不能把抽卡率、成本、周期稳定控制在合适范围内“。

三、分发效率与流量成本。同样的内容，红果生态内的获客成本远低于独立平

台。谁掌握流量入口，谁就掌握定价权。

四、全球化与本地化。海外市场 ARPU 高、竞争密度低、AI 译制又大幅降低

了本地化门槛。能否把国内验证过的模式复制到海外，是 AI短剧企业做大做强的关

键。

五、合规能力。2026 年 9 月 1 日《微短剧发展管理办法》施行，建立”投资
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额度 + 题材“的三级分类管理，要求 AI 生成内容在每集明显位置添加标识，平台

承担审核责任。合规从成本项变成了准入证。

基于以上核心竞争力分析，将有竞争优势的短剧产业链公司分为以下三个梯队:

第一梯队：生态闭环型（字节系）。它同时拥有 IP、模型、流量、播放器四个

环节，且全部在集团内部运转。这种结构让它在 IP 获取、流量分发、商业化效率上

都难以被外部挑战。代价是它必须独自承担监管压力，且上下游对它的依赖会转化

为博弈。

第二梯队：IP + 出海双轮型（阅文、中文在线、昆仑万维）。共同特征是”手里

有别人造不出来的东西“——要么是几十万部网文 IP，要么是已经跑通的海外分发渠

道。当国内陷入投流内卷时，它们可以把同一套内容拿到海外再赚一次，这是当前

最健康的商业模型。

第三梯队：工业化产能型（精品承制方与动画产能方）。不追求做平台，而是

把”稳定交付高质量 AI 剧“做成能力，绑定平台或 IP 方长期供货。

图表 5：AI短剧产业链核心竞争力排行与分析

来源：华尔街见闻、南方+、人民网、今日头条、腾讯新闻、昆仑万维、中文在线、阅文集团、掌阅科技半年报、

证券日报网、证券时报、21世纪经济报道、中国证券报·中证网、短剧新势力、财能圈、华福证券研究所
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2 板块回顾

上证指数收于 3716.3点-2.6%，全 A日均成交 15761.7亿；风格上大盘股占优；

行业涨幅前三：石油开采Ⅱ(中信)+6.5%/兵器兵装Ⅱ(中信)+6.3%/电信运营Ⅱ(中

信)+3.9%；概念板块前三：冰雪旅游指数+6.3%/中文语料库指数+3.9%/中船系指数

+3.5%；主题行业前三：石油天然气指数+4.8%/陆路运输指数+4.3%/酒类指数+3.3%；

个股涨幅前三：莱美药业+78.2%/慈文传媒+53.5%/果麦文化+43.0%。

图表 6：本周 A股市场主要指数表现 图表 7：今年以来大盘指数与小盘指数表现

来源：wind、华福证券研究所 来源：wind、华福证券研究所

图表 8：本周各行业表现（中信一级行业分类）

来源：wind、华福证券研究所
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图表 9：本周各行业表现（中信二级行业分类）

来源：wind、华福证券研究所

图表 10：本周各主题表现（Wind 主题行业分类）

来源：wind、华福证券研究所

图表 11：本周各概念表现（Wind概念板块分类）

来源：wind、华福证券研究所

北证 50指数-8.4%，北交所全周累计成交额 654.3亿。

图表 12：今年以来北证 50指数表现

来源：wind、华福证券研究所
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恒生指数收于 24186.8点-0.1%，全部港股日均成交 1892.8亿港元；行业表现前

三：恒生综合行业指数-非必需性消费+1.1%/恒生综合行业指数-金融业+1.0%/恒生综

合行业指数-公用事业+0.8%；概念板块前三：[HK]智能建筑指数+6.8%/[HK]在线教

育指数+6.5%/[HK]体育用品指数+6.3%；主题行业前三：WIND 香港日常消费零售

+4.5%/WIND香港纺织服装Ⅱ+3.0%/WIND香港环保Ⅱ+2.9%。

图表 13：本周港股市场主要指数表现 图表 14：今年以来恒生指数表现

来源：wind、华福证券研究所 来源：wind、华福证券研究所

图表 15：本周港股各行业表现（恒生综合一级行业分类）

来源：wind、华福证券研究所
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纳斯达克指数收于 26140.0点-4.5%，标普 500收于 7659.4点-1.9%，道琼斯工业

平均收于 52002.4点+0.7%，美国科技七巨头指数收于 73171.6点-2.9%，中概科技龙

头指数收于 3180.0点-1.5%，纳斯达克中国金龙指数收于 5695.7点-1.0%；行业前三：

标普 500日常消费+5.0%/标普 500能源+5.0%/标普 500医疗保健+3.4%；概念板块前

三：[US]中资制药指数+3.1%/[US]NFT 指数+2.9%/[US]中资生物技术指数+2.8%；主

题行业前三：纳斯达克美国智能食品与饮料+5.2%/纳斯达克美国智能石油与天然气

+4.6%/国际发达市场资本实力指数+4.4%。

图表 16：本周美股主要指数表现

来源：wind、华福证券研究所

图表 17：本周美股各行业表现（标普 500一级行业分类）

来源：wind、华福证券研究所
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3 本周重大事项

3.1 新股上市

本周共有 4支新股在 A股市场上市（创业板 2支、北证 2支）。

图表 18：本周共有 4支新股在 A股市场上市

来源：wind、华福证券研究所
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3.2 并购重组

本周共有 64家公司首次披露并购重组事项（不构成重大）。

图表 19：本周共 64家公司首次披露并购重组事件（不构成重大）

来源：wind、华福证券研究所

3.3 定增

本周共有 8家公司首次披露定增预案。
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图表 20：本周共有 8家公司首次披露定增预案公告

来源：wind、华福证券研究所

华福证券

华福证券

下载日志已记录，仅供内部参考



诚信专业 发现价值 14 请务必阅读报告末页的声明

行业定期报告 | 新兴产业

4 风险提示

宏观经济不及预期、新兴产品发展不及预期、原材料价格上涨等。
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