
（上接A1版）
“一上来就爱、就虐，看剧的人目不暇接地跟

着剧情快速推进。”彭丽是深圳前海像样科技有限

公司的联合创始人兼CEO，近年来一直在服务短

剧公司出海。她告诉证券时报记者，短剧能够风

靡，秘诀就是“快”和“爽”，没有铺垫、推演、埋包袱，

以快节奏的剧情迅速让观众上头。

“短剧某种程度上是网文的视频化。”王伟在

2007年就开始写网络小说，直到去年转入短剧赛

道，他发现这个圈子有相当比例的人是从网文圈

里转过来的。近年来，抖音、快手等短视频平台的

崛起，培养了人们观看竖屏视频的习惯。于是，网

文和短视频在碰撞融合之下，便孕育了短剧这一

新市场。目前，中文在线、掌阅、番茄、七猫等网文

平台依托积累的大量剧本资源，都在以主控出品、

版权入股、现金投资等方式，参与短剧开发生产。

根据多名业内人士描述，当下的短剧单集

多在1～3分钟之间，总集数约100集，以剧情跌

宕和快速反转为特点。短剧的爆款集中在战

神、虐恋、甜宠、逆袭、复仇等充斥着“爽感”的题

材，但观众口味总在轮换，用王伟的话说，“就像

股市里的板块轮动一样”。

张远是一家短剧公司的内容负责人，他在接

受记者采访时说，目前短剧的主要付费群体是30～
55岁人群，围绕这一群体，更贴合现实、能引发强

共鸣的题材是当前的一大趋势。男主是一个外卖

员，有一天发现自己的父亲竟是一个隐藏的富豪；

女主是一个农村妇女，可儿子进城后却成了忘恩

负义的“白眼狼”……张远描述的这些爆款短剧，

虽然细分受众不同，但情绪共鸣是共性。通过设

置一段有戏剧张力的连贯情节，在关键处戛然而

止，付费点就随之而来，被吊起胃口的观众需付费

才能解锁后面的剧集。

相比电影和电视剧，短剧更像标准化生产的

工业品，有精细的创作准则。第10集、第30集、第

50集——张远告诉记者，这是短剧常见的3个付

费点，付费占比依次约为70%、25%、5%，剧情的“钩

子”会安排在这些地方，但具体付费金额与方式不

同，有的是9.9元解锁全集，有的是29.9元每月解

锁平台所有剧集，类似于会员充值。

基于自身特性，短剧迅速吸引了大量受众。

艾媒咨询数据显示，2023年中国微短剧市场规模

达373.9亿元，同比增长267.65%。作为对比，2023
年中国电影总票房为549.15亿元，短剧市场规模

已达电影的70%。同时，市场的高速增长吸引了

大量玩家涌入。企查查最新数据显示，国内现存

8.49万家短剧相关企业，近十年注册量显著增长；

2023年全年注册短剧相关企业就达2.27万家，同

比增长20.65%；截至目前，今年已注册1.26万家。

收益的真相

“一周拍完100集”“8天流水破亿”“一对夫妇

做短剧每月进账4亿多”……随着短剧的爆火，关

于行业的“造富神话”也广泛流传。然而，短剧的

收益真相远比表面的数字要复杂。

从短剧的产业链及主要玩家看，上游是掌握

剧本资源的版权方，如中文在线、阅文集团、掌阅

科技等；中游是短剧制作方，这一层级活跃着大量

来自全国各地、大大小小的制作公司；下游主要为

抖音、快手、微信等直接触达用户的流量平台。另

外，点众、九州、容量、蜜糖、麦芽等头部的短剧公

司，业务往往贯穿多个环节，既掌握版权、将剧本

分派给各个制作公司，也会自制短剧、搭建短剧小

程序平台，因此被业内人士统称为平台方。

单从制作角度看，短剧确实成本较低，是一

个“以小博大”的投资。“以常规短剧来说，男频

单部的制作成本是40万～55万元，女频是35万

～50万元。”张远表示，这主要包括演员薪酬，导

演、摄影、灯光、服化道等费用，以及拍摄场景

费。对于制作周期，王伟表示从立项、确定剧本

到拍摄剪辑、投流宣发，最快也要一个月，传说

中的“三五天”，指的只是拍摄时间。

但是，制作成本实际上只占总成本中的一部

分，更大的投入在于投流。所谓投流，简单理解即

流量投放。由于短剧此前主要在小程序上映，没

有自然流量，因此需要将剧中的精彩素材剪辑成

一个个短视频，在抖音、快手等平台投放，吸引用

户点击并跳转至相应的小程序上，完成观看及付

费行为。据多名业内人士向记者透露，短剧的投

流成本基本占总成本的80%～90%。

以一部充值1000万元的短剧为例，光投流就

花了800万元，抛开制作成本及版权费用，承制方

实际总收益可能只有100万元左右。王伟告诉记

者，短剧收益是一个“金字塔”结构。位于顶端的

是抖音、快手、微信等平台，无论一部短剧盈利与

否，它们均可以获得高额的投流费用。其次是九

州、点众等版权商及小程序短剧平台，它们会拿走

收益的一大部分。位于金字塔最底层的是大大小

小的承制方，只能分得收益的零头。

并非所有短剧都能盈利。张远告诉记者，

对于制作公司而言，需要达到 1/4的稳定爆款

率，即拍四部剧至少出一部爆款，才能生存下

去。王伟表示，短剧行业还处于发展早期，不够

规范，投流成本及付费数据掌握在短剧平台和

流量公司手中，像一个“黑箱”，利润分成不透明

成为行业普遍的现象，相关纠纷也日益凸显。

变现的模式

今年之前，投流付费剧（IAP）是短剧行业绝对

的主流，广告免费解锁剧（IAA）没有什么声量，直

到后者在整个收入盘子中的占比不断提升，才引

起了行业的重视。

免费广告短剧，意思是观众不需付费，而是

通过观看一段广告解锁剧集。现阶段，IAA已占

短剧收入的30%，据张远观察，这一趋势还在继

续扩大。一名业内人士告诉记者，这两种模式

往往会混合进行，当采用 IAP模式不理想，便会

转向 IAA模式，最大化整体收益。

培养了用户的付费习惯，为何要重回免费模

式？这背后指向的是市场竞争的加剧以及互联网

平台的流量焦虑。“大家现在对于流量的争夺是很

卷的，只要你拥有流量，就不用担心变现的问题。”

王伟说。短剧爆火以来，吸引了淘宝、京东、拼多

多、美团等各类互联网平台入局分羹，它们看中的

或许并非短剧本身，而是它背后的巨大流量。

以电商平台为例，当用户在上面看短剧，留存

时间自然会变长，平台就可以在其中夹杂商业广

告、附带商品链接，或以大数据算法给用户推荐商

品。例如，今年4月，拼多多上线了独立的短剧板

块，短剧均可免费观看。淘宝不仅有单独的短剧

专栏，还推出“百亿淘剧计划”，将单部投资金额提

升至500万元。抖音也在加大对 IAA模式的扶持

力度，不仅旗下的短剧平台红果剧场主打免费看

剧，旗下的广告投放平台巨量引擎还面向全国短

剧公司推行 IAA补贴。

免费的模式必然会挤压蚕食短剧付费市场的

空间，降低用户的付费率。不过在一些从业者看

来，这并非完全是坏事。“目前行业对于 IAA的增

长数据是很期待的，它可以将付费能力较低的年

轻人纳入进来，把盘子做得更大。”张远说。

除了互联网平台，各类品牌商家也将短剧

作为一种新的营销渠道，以广告植入或品牌定

制剧的方式参与短剧制作。数据显示，今年上

半年，品牌合作商微短剧数量同比增长68%，美

妆、电商、家电等行业品牌纷纷投身短剧营销。

其中，最成功的当属被誉为美妆“短剧大王”的

韩束。上美股份最新财报显示，今年上半年韩

束作为主力品牌，实现收入29.3亿元，同比增长

184.7%，占公司收入比重从 65%提升至 84%。

通过与MCN机构（网红孵化中心）开展短剧合

作，韩束登上了抖音平台美妆品牌总成交额第

一，今年上半年的总成交额就超过了去年全年。

某种程度上，短剧就像一个“筐”，有了这个内

容载体，投流付费、版权变现、广告分账、品牌植入、

电商佣金等各类玩法都可以往里装，提升投资回

报率。“虽然目前投流收入在缩减，但是整个短剧

业务的用户量在增加、流量在扩大。”王伟认为，依

靠付费的变现模式是行业初期的红利，随着行业

规范与成熟，未来一定是付费与免费并存。

行业的水位

变现渠道的改变对内容端的直接影响是，竞

争的重点将回归到作品的质量上，更接近于影视

制作的逻辑。

在传统的投流付费模式中，投流策略的成

败决定着一部短剧的生死。文娱投资人庄明浩

向记者表示，短剧投流有一个重要的指标——

ROI，即投资回报率。“你投了 1万块钱进去，当

天付费充值的金额是1.1万，ROI就是1.1。高于

1.1，可以选择继续投，否则不投；若是ROI到了

1.3、1.5，就继续加大投、疯狂投。”庄明浩说。记

者了解到，国内短剧投流的ROI保底线在1.2左

右，即要高于这个值，单部剧才能实现盈利。

某种程度上，短剧投流演变成了一种快进

快出、高杠杆的金融游戏。“小程序短剧的本质

就是流量生意。”一名不愿具名的业内人士告诉

记者，短剧投流游戏就像玩“老虎机”，先投一枚

硬币进去，观察充值回款情况，ROI达到标准就

继续下注。为提升胜率，投流素材就要足够“吸

睛”，打脸、下跪、性暗示等桥段是常见元素。一

名从业者就向记者透露，自己入行短剧最早就

是靠“打擦边”赚到了钱。

如今，随着变现渠道的多元化和高端玩家

的入局，尤其是一些精品短剧根据播放量与平

台分账，作品整体品质有所提升。从业者普遍

认为，短剧渐渐走出野蛮生长，正朝着精品化的

方向发展，行业水位已大幅提高。

一个典型的例子是，知名电影导演周星驰

与抖音联合开发运营“九五二七剧场”，首部出

品的短剧《金猪玉叶》于今年6月上线，总播放量

已突破3亿。值得注意的是，该短剧就是免费播

放，依靠广告获取收入。8月 26日，“九五二七

剧场”又宣布，其第二部精品微短剧《大话大话

西游》预计将于今年底上线。

当投流充值不再是行业的唯一玩法，更精于

内容创作的传统影视公司也纷纷加大短剧布局，

开拓第二增长曲线。记者注意到，2024年半年报

中，柠萌影视、华策影视、完美世界、欢瑞世纪等影

视公司均提到了短剧业务，强调正加大对短剧的

投入。各地文旅也抢抓风口，组织“跟着微短剧去

旅行”等活动，致力于用低成本、轻量化的方式实

现“一部剧带火一座城”。

9月初，张远的公司有一部新剧在浙江衢州开

机，这正是当地一个文旅项目。他能感觉到，去年

“拍什么火什么”的情况已很难复现。随着市场供

给的扩大，赚钱已没有过去那么容易，行业在加速

走向“二八定律”，只有20%的项目赚钱或保本，大

量制作方面临亏损，且资源和收益逐步向头部玩

家聚集。“现在短剧行业倒闭的公司非常多，但也

有一些新成立的拥有巨大资方背景的公司，也是

一家接着一家开。”王伟说。

（应采访对象要求，文中王伟、张远为化名）

资本风口上的短剧：

流量争夺越来越“卷”玩家探寻变现新模式
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证券时报记者 周春媚

短剧行业，最大的特征是快，最大的魅力是快，

最大的问题也是快。

作为“网文视频化”的一种形式，短剧的内容

基因和商业逻辑与网文更贴近，这也是为什么在

网剧赛道走得更早更好的公司，大多数是做网文

起家。短剧用短短一两年的时间，就走过了网文

十几年走过的商业化探索之路，付费与免费之间

的博弈早早上演，很快就打破了行业刚刚跑通、验

证成功了的投流付费模式。

短剧本质上归属于内容产业，无论是网文还是

长视频，付费与免费共存都是行业发展到成熟阶段

的结果，短剧也不例外。业内人士都清楚这是必然

的趋势，只是一切都发展得太快了，被裹挟于其中

的从业者需要一点时间调整与适应。

事实上，野蛮生长期的短剧正是因为投资少、

周期短、回款快等特点，制造了一夜暴富的神话，

吸引了无数人涌入分羹，行业因此良莠不齐。有

投资人坦言，其投资的第一部短剧原本并不出彩，

但在应用“5～6秒要有一个爆点”、加入无数狗血

反转剧情等策略后，该剧就实现了“起死回生”。

此外，早期有一些从业者，通过制作违规的“吸睛”

短剧，内容被投诉了就直接下架、关掉小程序，“赚

一波”就跑，给行业带来很坏的影响。

事实上，当一个行业以“低门槛”“暴利”等标

签出现在公众的视野中，资本的狂潮就会涌入，无

数想赚快钱的投机者也会来“赌一把”。但是，当

短剧充斥着大量雷同的题材、粗糙的制作、不良的

导向，观众很快就会审美疲劳，付费意愿降低，也

会为长期的发展埋雷。有短剧写手坦言，“短剧300
亿规模的下一步，可能是500亿、1000亿，也可能

是零。”

跟游戏行业一样，监管的导向与尺度对短剧

产业的发展至关重要，也极大地影响着资本进入

的意愿与态度。资本虽然看好短剧赛道，但目前

总体持保守、观望的态度。就此而言，当爆发早期

的流量红利渐渐消退，“退烧”后的短剧或许会迎

来内容的春天。更加多元的变现模式，将使过去

被投流的高杠杆、高门槛劝退的创作者得以入局，

沉淀更多优质内容，在供给侧逐渐摘掉短剧过往

的标签，变短期投机为长期投资。

从投机到投资 短剧需“退烧”方能迎接春天
记者观察 Observation
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