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传媒互联网行业：抖音宣布与腾
讯视频合作，京东将在今年发布
新一代产业大模型 

   2023 年 4月 11日 

 看好/维持  

 传媒 行业报告 
 

周观点： 

本周（2023.4.3-2023.4.7），传媒（申万）指数上涨 3.57%，

恒生科技指数下跌 1.54%。本周我们选取国内 9 家头部互联网
上市公司作为统计样本，从市值、营收、毛利率、经营利润、经
营利润率等指标总结互联网板块发展情况。 

（1）截止 2023 年 3 月底，互联网板块总市值 8.07 万亿元，相
比 2021 年 3 月底，市值减少 6.53 万亿元；相比 2022 年 3 月底，
市值增加 0.48 万亿元。 

（2）2022Q4，国内互联网板块实现营收 8810 亿元，同比增长
6.5%；营业成本 5885 亿元，对应毛利率 33.2%，同比增加 1.3

个百分点；经营利润 1688 亿元，对应利润率 19.2%，同比增加

5.0 个百分点。 

我们认为，当下互联网行业正处于移动互联网成熟阶段向元宇
宙、AI 等新纪元发展过程中。预计 2023 年，互联网板块营收仍

将保持低速增长；由于经济复苏、降本增效持续性，2023 年，
互联网板块经营利润以及利润率将进一步提升。 

走势概览: 

本周（2023.4.3-2023.4.7），传媒（申万）指数上涨 3.57%，
上证指数上涨 1.67%，创业板指数上涨 1.98%，中概股指数下
跌 1.17%，恒生科技指数下跌 1.54%，恒生指数下跌 0.34%，

纳斯达克综指下跌 1.10%； 

本周（2023.4.3-2023.4.7），涨跌幅排名前三的申万一级行业
依次为通信（+7.94%）、电子（+6.69%）、计算机（+5.55%）。 

重点标的周度行情： 

本周（2023.4.3-2023.4.7），涨跌幅排名前三的 A 股传媒重点
标的依次为每日互动（+23.24%）、吉比特（+22.22%）、完美

世界（+14.92%）； 

本周（2023.4.3-2023.4.7），涨跌幅排名前三的海外互联网重
点标的依次为心动公司（+3.53%）、网易（+1.59%）、云音乐

（+0.98%）。 

行业新闻及公司重要公告： 

（1）抖音宣布与腾讯视频达成合作，双方将围绕长短视频联动

推广、短视频二次创作等方面展开探索； 

（2）腾讯获杭州首批高级辅助驾驶地图许可； 

（3）京东集团副总裁何晓冬表示，京东将在今年发布新一代产

业大模型； 

（4）三七互娱：关于回购公司股份的进展公告； 

（5）华策影视：公布 2022 年度业绩快报； 

（6）掌阅科技：公布股东集中竞价减持股份计划公告； 

（7）芒果超媒：关于持股 5%以上股东减持计划的预披露公告； 
（8）腾讯控股：公布 2022 年报； 

（9）完美世界：公布 2022 年年度报告。 

风险提示：监管政策变化，国内经济下行，行业发展不及预期等。 
 

 
 

未来 3-6 个月行业大事: 

无 

 

行业基本资料  占比% 
  
股票家数 140 2.84% 

行业市值（亿元） 16,578 1.98% 

流通市值（亿元） 14,408 2.03% 

行业平均市盈率 23 -- 

市场平均市盈率 25 -- 
  
行业指数走势图 

 

资料来源：恒生聚源，东兴证券研究所  

   
分析师：石伟晶 

021-25102907 shi_wj@dxzq.net.cn 

执业证书编号: S1480518080001 
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传媒互联网行业重点标的盈利预测与估值 

代码  公司名称  市值（亿元） 
归母净利（亿元） PE 

22E 23E 24E 22E 23E 24E 

A 股传媒         

002027.SZ 分众传媒 930  30.3  49.6  61.1  31  19  15  

300413.SZ 芒果超媒 720  20.0  24.5  28.4  36  29  25  

002555.SZ 三七互娱 688  30.0  34.7  39.2  23  20  18  

002624.SZ 完美世界 379  18.4  21.3  21.6  21  18  18  

300418.SZ 昆仑万维 600  11.8  13.9  15.3  51  43  39  

603444.SH 吉比特 419  16.5  19.1  21.7  25  22  19  

300251.SZ 光线传媒 280  0.5  8.7  10.5  578  32  27  

301171.SZ 易点天下 146  3.1  3.8  5.0  48  38  29  

300133.SZ 华策影视 147  4.4  5.5  6.4  34  27  23  

603533.SH 掌阅科技 105  1.6  2.1  1.7  66  49  62  

300792.SZ 壹网壹创 82  3.0  3.8  4.6  27  22  18  

603081.SH 大丰实业 63  3.6  5.0  6.3  18  13  10  

300766.SZ 每日互动 91  0.3  0.8  1.2  310  117  78  

300785.SZ 值得买 66  1.0  1.7  2.1  66  38  32  

300788.SZ 中信出版 52  2.4  2.7  3.0  22  20  17  

海外互联网         

0700.HK 腾讯控股 32,340 1,144 1,429 1,672 28  23  19  

9988.HK 阿里巴巴 18,156 1,139 1,156 1,406 16  16  13  

PDD.O 拼多多 6,269 241 386 511 26  16  12  

3690.HK 美团 7,323 -24.6 105.7 251.7 (297) 69  29  

9618.HK 京东集团 4,405 194.0 251.4 326.7 23  18  13  

9999.HK 网易 4,038 212.5 227.9 254.9 19  18  16  

1024.HK 快手 2,133 -104.3 -12.9 72.2 (20) (166) 30  

1698.HK 腾讯音乐 894 43.1 48.8 52.9 21  18  17  

9626.HK 哔哩哔哩 615 -73.1 -45.2 -13.3 (8) (14) (46) 

IQ.O 爱奇艺 442 -1.4 14.4 23.3 (325) 31  19  

9898.HK 微博 306 5.3 4.0 4.7 57  77  65  

0772.HK 阅文集团 348 9.2 13.2 15.7 38  26  22  

9899.HK 云音乐 124 -5.3 1.2 6.4 (23) 102  20  

2400.HK 心动公司 118 -6.1 0.3 3.5 (19) 384  34  

2390.HK 知乎 54 -15.7 -8.1 -0.9 (3) (7) (59) 

资料来源：同花顺一致预期，东兴证券研究所（注：市值、净利润换算为人民币市值） 
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1. 互联网板块总结 

当下互联网上市企业基本披露 2022 年业绩，因此我们选取国内 9 家头部互联网上市公司作为统计样本，从

市值、营收、毛利率、经营利润、经营利润率等指标总结互联网板块发展情况。 

互联网板块估值逐步修复。从市值看，截止 2023 年 3 月底，互联网板块总市值 8.07 万亿元，相比 2021 年

3 月底，市值减少 6.53 万亿元；相比 2022 年 3 月底，市值增加 0.48 万亿元。 

图1：重点互联网上市公司市值（亿元） 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

互联网板块整体营收预计增速平稳。2022Q4，国内互联网板块实现营收 8810 亿元，同比增长 6.5%。我们

认为，当下互联网行业正处于移动互联网成熟阶段向元宇宙、AI 等新纪元发展过程中。预计 2023 年，互联

网板块营收仍将保持低速增长。 

图2：重点互联网上市公司整体营收（亿元） 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 
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互联网板块整体毛利率预计较为稳定。2022Q4，国内互联网板块整体营业成本 5885 亿元，对应毛利率 33.2%，

同比增加 1.3 个百分点。2022 年板块毛利率提升主要由于互联网企业采取降本增效措施。我们认为，目前各

家互联网企业商业模式基本稳定，毛利率进一步提升空间较小。 

图3：重点互联网上市公司整体毛利率 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

互联网板块整体经营利润率预计进一步提升。2022Q4，国内互联网板块整体经营利润 1688 亿元，对应利润

率 19.2%，同比增加 5.0 个百分点。2022 年板块利润率提升明显,主要由于行业采取降本增效措施。我们认

为，由于经济复苏、降本增效持续性，2023 年互联网板块经营利润以及利润率将进一步提升。 

图4：重点互联网上市公司整体经营利润及利润率 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 
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2. 走势概览 

本周（2023.4.3-2023.4.7），传媒（申万）指数上涨 3.57%，上证指数上涨 1.67%，创业板指数上涨 1.98%，

中概股指数下跌 1.17%，恒生科技指数下跌 1.54%，恒生指数下跌 0.34%，纳斯达克综指下跌 1.10%。 

图5：重点指数周涨跌幅 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

本周（2023.4.3-2023.4.7），涨跌幅排名前三的申万一级行业依次为通信（+7.94%）、电子（+6.69%）、

计算机（+5.55%）。 

图6：申万一级行业周涨跌幅  

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 
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3. 重点标的周度行情 

本周（2023.4.3-2023.4.7），涨跌幅排名前三的 A 股传媒重点标的依次为每日互动（+23.24%）、吉比特

（+22.22%）、完美世界（+14.92%）。 

图7：A 股传媒重点标的周涨跌幅 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

本周（2023.4.3-2023.4.7），涨跌幅排名前三的海外互联网重点标的依次为心动公司（+3.53%）、网易（+1.59%）、

云音乐（+0.98%）。 

图8：海外互联网重点标的周涨跌幅 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 
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4. 行业新闻及公司重要公告 

1、行业新闻 

【抖音宣布与腾讯视频达成合作】4 月 7 日，抖音官微宣布，近期抖音和腾讯视频达成合作，双方将围绕长

短视频联动推广、短视频二次创作等方面展开探索。腾讯视频将向抖音授权其享有信息网络传播权及转授权

权利的长视频，并明确了二创方式、发布规则。未来，抖音集团旗下抖音、西瓜视频、今日头条等平台用户

都可以对这些作品进行二次创作。 

【腾讯获杭州首批高级辅助驾驶地图许可】据浙江省自然资源厅信息，腾讯获得杭州市首批高级辅助驾驶地

图许可资质。此前，腾讯已经获得广州、深圳、上海发放城市高级辅助驾驶地图许可。截至目前，腾讯已经

覆盖全国 38 万公里高速及城市快速路高精度地图数据，未来，腾讯还将持续深入在重点城市开展高精度地

图研发应用等工作，加速覆盖全国上百个城市普通道路，推进智能网联汽车及智慧交通等业务布局。 

【京东集团何晓冬：京东将在今年发布新一代产业大模型】据证券时报，京东集团副总裁何晓冬表示，针对

真实的产业需求，京东将在今年发布新一代产业大模型，言犀是“京东版”ChatGPT，言犀大模型预训练参

数达到千亿级，品类覆盖 3000+，人工审核通过率 95%+、生成文字 30 亿+。 

2、重要公司公告 

【三七互娱】关于回购公司股份的进展公告。截至 2023 年 3 月 31 日，公司通过股票回购专用证券账户以集

中竞价交易方式累计回购公司股份 4,962,434 股，占公司目前总股本的 0.22%。本次回购股份资金来源为公

司自有资金，回购价格未超过回购方案中拟定的价格上限人民币 23 元/股（含）。 

【华策影视】公布 2022 年度业绩快报。2022 年公司营收 24.73 亿元，同比-35%；利润总额 5.17 亿元，同

比 2.56%；归属上市公司股东净利润为 4.05 亿元，同比 1.15%。 

【掌阅科技】公布股东集中竞价减持股份计划公告。公司股东量子跃动持有公司 37,535,046 股，占股本总

数 8.55%。4 月 4 日，量子跃动发来告知函，拟通过集中竞价减持公司股份，合计不超过 8,777,900 股，减

持比例不超过 2%。 

【芒果超媒】关于持股 5%以上股东减持计划的预披露公告。财信精果持有公司股份 93,647,857 股，占公司

总股本的比例为 5.01%。财信精果计划在公告披露之日起 15 个交易日后的 6 个月内，以集中竞价方式减持

公司股份不超过 18,707,208 股（占公司总股本比例 1%）。 

【腾讯控股】公布 2022 年报。截至 2022 年 12 月 31 日，公司收入 5545.52 亿元，年度盈利 1887.09 亿元，

Non-GAAP 经营盈利 1535.38 亿元，Non-GAAP 公司权益占有人应占盈利 1156.49 亿元。 

【完美世界】公布 2022 年年度报告。2022 年公司营收 76.70 亿元，同比-9.95%；归属于上市股东净利润

13.77 亿元，同比 273%；归属于上市股东扣非净利润为 6.91 亿元，同比 580%。 

（来源：同花顺、公司公告） 

5. 风险提示 

监管政策变化，国内经济下行，行业发展不及预期等。  
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