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IP 新作《崩坏：因缘精灵》获批 
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[Table_Summary] 行业事件： 

2025 年 9 月 24 日国家新闻出版署公告 9 月份国产游戏版号及进口

游戏版号，共有 145款国产游戏和 11款进口游戏过审。 

 

投资要点： 

9 月游戏版号发放量维持高位，涵盖多类型产品与知名厂商。年初

至今国产游戏合计通过审批 1195款，9月份游戏版号发放量维持高

位，通过审批 145 款，包括腾讯《归环》、米哈游《崩坏：因缘精

灵》、网易《星绘友晴天》、三七互娱《无尽黑夜》、灵犀互娱《篮

球少女：飞跃巅峰》、恺英网络《黑猫警长:守护》、4399《铛铛大

冒险》等；年初至今进口游戏合计通过审批 80款，9月份通过审批

11款，其中包括了创梦天地《超级洞洞乐》、星辉游戏《冒险岛：

枫之新篇》等。9月份游戏版号中，以下作品受到市场关注： 

米哈游崩坏 IP系列《崩坏：因缘精灵》获批，主打大世界精灵搜集。

《崩坏：因缘精灵》是一款米哈游制作发行的“崩坏”IP旗下精灵

养成冒险策略游戏，将大世界探索与精灵元素结合，并融入 CRPG元

素，赋予玩家高自由度及宠物养成体验，其核心战斗是纯 PVE 模式

的自走棋玩法，我们认为这在趣味性和策略深度上尚有提升空间。8

月 29 日，该游戏开启首次测试招募，同时发布了实机演示视频，9

月 17日，定档开启首次测试，截至 9月 25日 10时，该游戏官网显

示其预约人数超 409 万。从市场趋势来看，各大厂商纷纷布局精灵

养成赛道，腾讯《洛克王国：世界》、蛮啾《蓝色星原：旅谣》、杭

州爪印《伊莫》等均备受关注，未来竞争较为激烈，《崩坏：因缘精

灵》有望通过其独特的生态设计，大世界、自走棋等玩法融合占有

一席之地。 

投资建议：2025年 9 月游戏版号发放量维持高位，结构覆盖多类型

产品。整体来看，供给端延续释放，版号常态化趋势稳固，行业修复

节奏持续推进。建议关注具备产品储备、研发能力及题材多样化布

局能力的头部厂商。 

风险因素：政策监管风险、版号核发节奏不及预期、新游延期上线

及表现不及预期、新游流水不及预期、出海业务风险加剧、商誉减

值风险。 

 [Table_Chart] 行业相对沪深 300 指数表现 
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 [Table_ReportList] 相关研究 

2025H1 业绩向好，2025Q2 游戏板块表现突

出 

8 月游戏版号发放量创新高，腾讯《卡厄思

梦境》及 bilibili《逃离鸭科夫》获批 

移动端次新品、成熟产品表现优异，游戏市

场 7 月环比增长 8.14% 
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[Table_InudstryRankInfo] 行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
 

 

[Table_RiskInfo] 风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的

相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考

虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
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出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意

见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
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本报告仅供本公司的客户使用。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
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