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[Table_Summary] 行业核心观点： 
上周传媒行业（申万）上涨 9.67%，居市场第 1 位，跑赢沪深 300 指数。

中国信息通信研究院发布《2023 年一季度我国互联网上市企业运行情

况》报告。2023年 Q1我国上市互联网企业市值为 11.1万亿元，较上季度

环比上升 7.8%；在内地上市企业市值占比上升，Top10 企业市值占总市值

76.1%；我国 10 家企业上榜全球互联网企业市值 Top30，互联网行业发展

势头持续加强。英伟达宣布将提供游戏定制 AI 模型代工服务，将对行业

产生重要影响。英伟达宣布将提供 Avatar Cloud Engine (ACE) for 

Games，开发者可使用该模型进行代工服务构建和部署定制化的语音、对

话和动画 AI 模型，建议关注具备 AI模型开发与应用能力的相关企业，以

及在 AI+游戏领域进行持续投入和深化钻研的相关游戏公司。 

投资要点： 
⚫ 游戏：1）恺英将收购盛和全部股权，显著增强研发实力加速爆款转

化。通过浙江盛和优质自研游戏与恺英网络的游戏发行平台优势互

补，能为双方有效拓展利润增长点。2）陀螺研究院发布《2023 年 5

月游戏行业研究报告》涉及买量、投融资、版号发布、政策等方面。

5 月份买量大盘维持在高位，全球发生 5 起投融资事件，游戏版号发

布数量稳定，无游戏产业相关政策发布。 

⚫ 互联网：1）中国信息通信研究院发布《2023 年一季度我国互联网上

市企业运行情况》报告。2023 年 Q1 我国上市互联网企业市值为 11.1

万亿元，较上季度环比上升 7.8%；在内地上市企业市值占比上升，

Top10 企业市值占总市值 76.1%；我国 10 家企业上榜全球互联网企业

市值 Top30。2）《2023 年 00 后用户洞察报告》发布，与总体用户特

征呈现明显差异。在性别、城市、地域、机型设备使用和“数字化生

活”、社交类 APP、音乐类 APP使用方面，00后用户呈现分化特征。 

⚫ VR/AR：1）英伟达宣布将提供游戏定制 AI 模型代工服务，将对行业

产生重要影响。英伟达宣布将提供 Avatar Cloud Engine (ACE) for 

Games，开发者可使用该模型进行代工服务构建和部署定制化的语

音、对话和动画 AI 模型。2）雷鸟创新与高通技术公司合作，有望打

造下一代消费级 AR 体验。雷鸟创新将基于骁龙 TMXR 处理器开发一系

列先进 AR功能，不断拓展智能应用场景，提升 AR眼镜的交互体验。 

⚫ 财报数据：B站发布 Q1财报，进一步降本增效，将于国内发行 8款新

游。B 站 Q1 总营收达到 50.7 亿元，同比增长 0.3%，毛利润同比提升

37%，计划未来在国内市场发行 8款游戏。 

⚫ 投资建议：顺应政策的严监管环境推动行业改革，把握后疫情时代及

Z 世代带来的创新需求。1）游戏：看好 2023 年游戏市场回暖以及电

竞行业发展。2）影视院线：电影行业将迎来复苏，影院创新服务带

来新收入，重点关注龙头院线个股；3）影视剧集：剧集市场“提质减

量”，建议关注拥有较强内容打造能力的个股；4）广告营销：梯媒仍

为 2023年核心赛道，重点关注梯媒个股，推荐关注影院广告等线下渠

道复苏；5）元宇宙：政策加码，相关技术快速发展，建议关注 AIGC

催化。 

⚫ 风险因素：政策环境变化；消费复苏不及预期；市场竞争加剧；创新

技术应用不及预期；商誉减值风险。 

    

 [Table_Chart] 行业相对沪深 300 指数表现 

 
数据来源：聚源，万联证券研究所 

 

 [Table_ReportList] 相关研究 
4 月移动游戏市场规模环比上升，5 月游戏

版号常态化发放 
春节提振带动收入环比上升，头部游戏持

续发力稳住底盘 

免征电影发展资金政策发布，电影市场恢

复有望加速 
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1    传媒行业周行情回顾 

1.1  传媒行业涨跌情况 

上周传媒行业（申万）上涨 9.67%，居市场第 1 位，跑赢沪深 300 指数。上周沪深

300指数上涨 0.28%，创业板指数上涨 0.18%。传媒行业跑赢沪深 300指数 9.39pct，

跑赢创业板指数 9.49pct。 

图表1：申万一级行业指数周涨跌幅（%） 

 
资料来源：iFinD、万联证券研究所 

年初至今，传媒行业（申万）跑赢指数。传媒行业（申万）累计涨幅 48.38%，沪深

300指数下跌 0.25%，创业板指数下跌 4.84%。传媒行业跑赢沪深 300指数 48.63pct,

跑赢创业板指数 53.22pct。 

图表2：申万一级行业指数涨跌幅（%）（年初至今） 

 
资料来源：iFinD、万联证券研究所 
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上周传媒子板块均上涨，年初至今所有子板块均呈上涨趋势。上周传媒六大板块均

呈现上涨趋势，游戏Ⅱ板块上涨最多，涨幅为 12.74%，广告营销上涨最少，涨幅为

5.68%。年初至今所有子板块均呈上涨趋势，游戏Ⅱ板块涨幅最大，上涨 99.61%。 

图表3：传媒各子行业周涨跌情况（%） 图表4：传媒各子行业涨跌情况（%）（年初至今） 

  
资料来源：iFinD、万联证券研究所 资料来源：iFinD、万联证券研究所 

 

1.2  传媒行业估值与交易热度 

估值超过 6 年均值水平。从估值情况来看，SW 传媒行业 PE（TTM）估值较上周有所

上涨，微幅上涨至 32.71X，超过 6年均值水平 28.28X，超出幅度为 15.63%。 

图表5：申万传媒行业估值情况（2014年至今） 

 
资料来源：iFinD、万联证券研究所 

交易热度较上周上涨。5 个交易日中，申万传媒行业总成交额为 4234.78 亿元，平

均每日成交额为 846.96亿元，日均交易额较上个交易周上涨 53.86%。 
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图表6：申万传媒行业周成交额情况 

 
资料来源：iFinD、万联证券研究所 

 

1.3  个股表现与重点个股监测 

上周板块总体上行，上涨个股超 9成。141只个股中，上涨个股数为 128只，下跌个

股数为 11只，上涨个股比例为 90.78%。 

图表7：申万传媒行业周涨跌前10（%） 

 
资料来源：iFinD、万联证券研究所 
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图表8：申万传媒行业年涨跌前10（%） 

 
资料来源：iFinD、万联证券研究所 

重点跟踪的 6只股票除分众传媒均较上周上涨。其中吉比特上涨幅度为 12.12%。 

图表9：重点跟踪个股行情 

证券代码 证券简称 总市值（亿元） 周涨跌幅（%） 收盘价（元） 

603444.SH 吉比特 398.32 12.12 552.93 

300770.SZ 新媒股份 102.43 11.16 44.33 

300251.SZ 光线传媒 259.92 8.58 8.86 

002624.SZ 完美世界 361.80 6.88 18.65 

300413.SZ 芒果超媒 562.34 4.09 30.06 

002027.SZ 分众传媒 935.85 -0.15 6.48 
 

注：区间收盘价指上周最后一个交易日的收盘价，复权方式为前复权。 
资料来源：iFinD、万联证券研究所 

 

2    传媒行业周表现回顾 

2.1  游戏 

深蓝互动《重返未来》新游上线热度爆棚，腾讯《王者荣耀》蝉联榜首。从厂商来

看，腾讯系游戏占据 4 席，网易游戏占据 2 席，灵犀互娱、途游科技、深蓝互动、

米哈游各占 1席。
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图表10：中国及重点海外地区游戏畅销榜Top10 

 
资料来源：七麦数据、万联证券研究所 
注：截至2023年6月4日。 

买量方面，《咸鱼之王》榜单第 1。雷霆游戏《问道》排名第 6，网易游戏《梦幻西

游》排名第 8，三七互娱《叫我大掌柜》位居第 9 

图表11：游戏行业中重度游戏买量Top10排行（近一周） 

 
资料来源：DataEye、万联证券研究所 
注：截至2023年6月4日。 

新游预约方面，《火力苏打（T3）》同时位居 iOS端和 Android端预约榜第 1位。《代

号鸢》、《逆水寒》同时上榜 iOS端、Android端预约榜 TOP5。 
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图表12：新游预约Top5排行（iOS、安卓） 

 
资料来源：TapTap、万联证券研究所 
注：截至2023年6月4日。 
 

2.2  影视院线 

票房数据：上周票房表现环比上涨。据灯塔专业版数据，第 22 周（上周，5.29-6.4）

票房为 5.4亿元，同比增长 97.26%，环比增长 13.49%。 

图表13：电影周票房及同比、环比增速变动情况 

 
资料来源：灯塔专业版、万联证券研究所 
注：票房含服务费。 

《蜘蛛侠：纵横宇宙》为上周票房第一，票房占比 22.60%。《速度与激情 10》排名

第二；《哆啦 A梦：大雄与天空的理想乡》位居第三。 

6.4-6.11主要有两部新片上映：截至 6月 4日，《变形金刚：超能勇士崛起》累计想

看人数达 24.77万人；《极寒之城》累计想看人数达 0.64万人。 
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图表14：上周票房榜单（含服务费） 

排

名 
排片影片名 

上周票房

（万元） 
票房占比 豆瓣评分 涉及上市公司 

1 蜘蛛侠：纵横宇宙 12238.89 22.60% 8.9  中国电影 

2 速度与激情 10 11202.52 20.70% 6.4  中国电影 

3 哆啦 A梦：大雄与天

空的理想乡 
7725.22 14.30% 7.3  中国电影、阿里影业 

4 天空之城 7616.42 14.10% 9.2  中国电影、猫眼娱乐 

5 人生路不熟 5764.27 10.70% 6.3  猫眼娱乐、中国电影、横店影视 

6 银河护卫队 3 3059.38 5.70% 8.4 中国电影 

7 
长空之王 1496.69 2.80% 6.6  

阿里影业、中国电影、猫眼娱乐、抖

音文化、上海电影、保利影业 

8 小美人鱼 757.17 1.40% 5.2 迪士尼、中国电影 

9 温柔壳 661.28 1.20% 7.4 猫眼娱乐、中国电影、中国儒意 

10 巧虎奇幻舞台历险记 548.07 1.00% 无 无 

资料来源：猫眼专业版、万联证券研究所 

注：截至2023年6月5日01:30。 

3    行业新闻与公司公告 

3.1  行业及公司要闻 

【游戏】 

⚫ 行业动态： 

恺英将收购盛和全部股权，显著增强研发实力加速爆款转化。恺英网络披露了《关

于公司拟收购控股子公司少数股权的议案》，为了优化资产结构，提升盈利能力，巩

固公司研发、发行及投资+IP 三大业务体系，收购完成后公司将持有浙江盛和 100%

股权。浙江盛和打造了《蓝月传奇》《王者传奇》《原始传奇》等多款业内知名精品

游戏产品。通过浙江盛和优质自研游戏与恺英网络的游戏发行平台优势互补，能为

双方有效拓展利润增长点，恺英网络能直接获得浙江盛和的优秀制作团队和研发团

队的优质资源，进一步提高爆款产品的转化率。（手游那点事） 

陀螺研究院发布《2023 年 5 月游戏行业研究报告》涉及买量、投融资、版号发布、

政策等方面。5 月份买量大盘维持在高位，五一假期买量为春节后的首个买量高峰，

国内投放产品数量和新增产品数远高于去年同期，投放产品数为 10610 个，新增产

品数 1766 个。5 月全球发生 5 起投融资事件，国内关注度较高的投融资事件是小米

对游戏公司加米时代的投资、鹰角网络对游戏外包公司点睛科技的投资。5 月游戏

版号发布数量稳定，过审游戏中，移动游戏、客户端、游戏机类游戏占比变化较小。

5 月无游戏产业相关政策发布，今年截止 5 月仅发布 10 条政策，政策涉及领域包括

游戏、动漫、监管、属地管理等领域。（游戏陀螺） 

【互联网】 

⚫ 行业动态： 

中国信息通信研究院发布《2023年一季度我国互联网上市企业运行情况》报告。

2023 年 Q1 我国上市互联网企业市值为11.1万亿元，较上季度环比上升 7.8%；在内

地上市企业市值占比上升，Top10 企业市值占总市值 76.1%；我国 10 家企业上榜全

球互联网企业市值 Top30，较上一季度减少 1 家； 2022 年 Q4 我国上市互联网企业
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总营收达 10815 亿元，增速为 6.3%；细分领域中，医疗健康业务同比增速 19.9%、

工具软件业务增速 17.3%；全球方面，2022Q4Top10 企业营收占比达 87.8%，较上一

季度增速达 7.2%，中国企业增速 2.3%，较美国低 2.6%。（中国信通院 CAICT） 

《2023 年 00 后用户洞察报告》发布，与总体用户特征呈现明显差异。截止 2023 年

3月，00后线上活跃用户规模接近 1.5亿，其中，女性占比 55.0%，一线、新一线、

二线城市占比 50.6%，均高于总体人群中的占比；在设备使用和“数字化生活”方

面，00后也与其他群体有较大不同， 2000元以上的中高端机型近7成，品牌上OPPO

占比 34.2%、苹果 19.8%、华为 19.0%；除微信（月活 1.28亿）、QQ（月活 1.02亿）、

微博三大件（月活 0.97亿）外，00后女性用户明显偏好小红书、知乎等 APP，00后

男性用户则更青睐百度贴吧、Soul 等 APP。音乐、短视频属于重度应用类别，不同

于总体用户群，在音乐类 APP 使用上，网易云音乐高于 QQ 音乐，月活用户规模达到

3177.6万，QQ音乐为 3067.5万，酷狗位居第三 2579.3万；短视频方面，抖音 0.93

亿，快手 0.45亿。（GuestMobile） 

【VR/AR】 

⚫ 行业动态： 

英伟达宣布将提供游戏定制 AI模型代工服务，将对行业产生重要影响。5月 29日，

英伟达宣布将提供 Avatar Cloud Engine (ACE) for Games，可开发在云端和 PC上

运行的 AI 模型。开发者可使用这项代工服务构建和部署定制化的语音、对话和动画

AI 模型。游戏定制 AI 模型的出现，开放世界 MMO 游戏将最先受益。英伟达游戏 AI

模型可以赋予 NPC 对话技能，使其个性化回答玩家问题，大幅提高游戏的沉浸感。

AIGC+UGC 可以快速提升内容数量，但不能快速提升内容质量，对于营销侧游戏视频

内容（比如 AI二创），AIGC目前可以创作一些简单的立绘、“动态 PPT”。 AIGC生成

的营销侧视频内容，正在用来提升游戏私域获量、降低营销成本。（游戏财经汇） 

雷鸟创新与高通技术公司合作，有望打造下一代消费级 AR 体验。AR 新锐企业雷鸟

创新在 AWE USA 2023 上宣布将与高通技术公司合作为 AR 设备带来开创性的体验。

雷鸟创新将基于骁龙TMXR处理器开发一系列先进AR功能，不断拓展智能应用场景，

提升 AR 眼镜的交互体验。雷鸟创新未来还将支持 Snapdragon SpacesTM开发者平台，

为全球消费者打造开放丰富的 AR 生态。在骁龙 XR 技术的加持下，雷鸟创新有望将

AR 眼镜的空间感知、物体识别和跟踪、手势识别等交互体验提升到一个全新的水平，

拓展在智能家居自动化、室内导航、游戏等场景下的应用。双方还将共同探索雷鸟

创新 AR 眼镜与 Snapdragon Spaces 开发者平台相集成的可能性，打造现实世界和数

字世界无缝融合的沉浸式体验。（VCPinea） 

【财报数据】 

⚫ 行业动态： 

B 站发布 Q1 财报，进一步降本增效，将于国内发行 8 款新游。B 站 Q1 总营收达到

50.7 亿元，同比增长 0.3%，毛利润同比提升 37%，净亏损同比大幅收窄 72%。亏损

收窄的原因为进一步降本增效，B 站 Q1 总运营费用同比减少 11%，销售费用同比削

减 30%。B站 Q1游戏业务营收 11.3亿元，同比下降 17%，原因为 Q1缺少新游戏推出

导致。得益于市场环境回暖，B 站对于未来游戏业务的发展总体保持乐观。B 站 CEO

陈睿表示，随着游戏版号发放常态化，越来越多的游戏进入到pipeline 中，B 站计

划在未来几个季度在国内市场发行 8 款游戏，包括《闪耀！优俊少女》、《摇光录：

乱世公主》、《依露希尔》等。（GameLook） 
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3.2  公司重要动态及公告 

➢ 股东增减持 

图表15：传媒行业股东拟增减持情况 

证券简称 最新公告日期 方案进度 
变动

方向 
股东名称 股东类型 

拟变动数

量上限

（万股） 

占持有公

司股份比

例(%) 

长江传媒 2023-06-01 进行中 减持 
上工申贝(集团)

股份有限公司 
其他股东 1,029.85 0.85 

 

资料来源：iFinD、万联证券研究所 

➢ 大宗交易 

上周，传媒板块发生的大宗交易共计约 5.94亿元，具体披露信息如下。 

图表16：传媒行业大宗交易情况 

名称 交易日期 价格 成交量(万股) 成交额(万元) 

奥飞娱乐 2023-06-02 8.54 30.00 256.20 

奥飞娱乐 2023-06-02 10.44 20.00 208.80 

奥飞娱乐 2023-06-02 10.44 120.00 1,252.80 

奥飞娱乐 2023-06-02 8.54 70.00 597.80 

奥飞娱乐 2023-06-02 10.44 50.00 522.00 

奥飞娱乐 2023-06-02 8.54 36.00 307.44 

奥飞娱乐 2023-06-02 8.54 36.00 307.44 

奥飞娱乐 2023-06-02 10.44 30.00 313.20 

奥飞娱乐 2023-06-02 10.44 20.00 208.80 

世纪华通 2023-06-02 6.30 560.00 3,528.00 

华谊兄弟 2023-06-02 2.50 975.00 2,437.50 

值得买 2023-06-02 39.00 5.20 202.80 

大晟文化 2023-06-02 5.31 227.23 1,206.59 

游族网络 2023-06-01 18.92 209.00 3,954.28 

游族网络 2023-06-01 18.92 50.00 946.00 

奥飞娱乐 2023-06-01 7.85 25.48 200.02 

奥飞娱乐 2023-06-01 7.85 90.00 706.50 

奥飞娱乐 2023-06-01 7.85 63.00 494.55 

奥飞娱乐 2023-06-01 7.85 50.00 392.50 

奥飞娱乐 2023-06-01 7.85 38.20 299.87 

奥飞娱乐 2023-06-01 7.85 26.00 204.10 

奥飞娱乐 2023-06-01 7.85 26.00 204.10 

奥飞娱乐 2023-06-01 7.85 25.70 201.75 

奥飞娱乐 2023-06-01 7.85 25.50 200.18 

奥飞娱乐 2023-06-01 7.85 25.48 200.02 

奥飞娱乐 2023-06-01 7.85 25.48 200.02 

奥飞娱乐 2023-06-01 7.85 25.48 200.02 

完美世界 2023-06-01 16.97 27.00 458.19 

*ST美盛 2023-06-01 1.53 50.00 76.50 

昆仑万维 2023-06-01 49.00 5.40 264.60 

*ST天润 2023-05-31 0.61 35.00 21.35 

*ST天润 2023-05-31 0.61 35.00 21.35 

巨人网络 2023-05-31 18.76 20.00 375.20 

巨人网络 2023-05-31 18.76 23.00 431.48 

值得买 2023-05-31 38.00 6.00 228.00 
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值得买 2023-05-31 38.00 12.00 456.00 

值得买 2023-05-31 38.00 12.00 456.00 

值得买 2023-05-31 38.00 9.00 342.00 

值得买 2023-05-31 38.00 6.00 228.00 

值得买 2023-05-31 38.00 6.00 228.00 

值得买 2023-05-31 38.00 6.00 228.00 

值得买 2023-05-31 38.00 5.30 201.40 

值得买 2023-05-31 38.00 5.30 201.40 

值得买 2023-05-31 38.00 5.30 201.40 

值得买 2023-05-31 38.00 5.30 201.40 

南方传媒 2023-05-31 24.84 100.00 2,484.00 

南方传媒 2023-05-31 24.84 100.00 2,484.00 

南方传媒 2023-05-31 24.84 50.00 1,242.00 

南方传媒 2023-05-31 24.84 12.00 298.08 

南方传媒 2023-05-31 24.84 20.00 496.80 

南方传媒 2023-05-31 24.84 20.00 496.80 

南方传媒 2023-05-31 24.84 15.00 372.60 

南方传媒 2023-05-31 24.84 50.00 1,242.00 

电魂网络 2023-05-31 41.67 7.20 300.02 

电魂网络 2023-05-31 41.67 6.00 250.02 

*ST天润 2023-05-30 0.64 30.00 19.20 

游族网络 2023-05-30 18.46 200.00 3,692.00 

巨人网络 2023-05-30 18.13 20.00 362.60 

巨人网络 2023-05-30 18.13 80.00 1,450.40 

巨人网络 2023-05-30 18.13 40.00 725.20 

巨人网络 2023-05-30 18.13 28.00 507.64 

巨人网络 2023-05-30 18.13 24.00 435.12 

巨人网络 2023-05-30 18.13 20.00 362.60 

巨人网络 2023-05-30 18.13 12.00 217.56 

巨人网络 2023-05-30 18.13 12.00 217.56 

巨人网络 2023-05-30 18.13 12.00 217.56 

昆仑万维 2023-05-30 41.80 5.40 225.72 

昆仑万维 2023-05-30 41.80 5.10 213.18 

值得买 2023-05-30 40.00 5.00 200.00 

奥飞娱乐 2023-05-29 7.50 26.70 200.25 

奥飞娱乐 2023-05-29 7.50 200.00 1,500.00 

奥飞娱乐 2023-05-29 7.50 35.00 262.50 

奥飞娱乐 2023-05-29 7.50 28.00 210.00 

奥飞娱乐 2023-05-29 7.50 26.70 200.25 

奥飞娱乐 2023-05-29 7.50 26.70 200.25 

奥飞娱乐 2023-05-29 7.50 26.70 200.25 

奥飞娱乐 2023-05-29 7.50 26.70 200.25 

奥飞娱乐 2023-05-29 7.50 26.70 200.25 

奥飞娱乐 2023-05-29 7.50 26.70 200.25 

奥飞娱乐 2023-05-29 7.50 26.70 200.25 

奥飞娱乐 2023-05-29 7.50 26.70 200.25 

奥飞娱乐 2023-05-29 7.50 26.70 200.25 

奥飞娱乐 2023-05-29 7.50 26.70 200.25 

奥飞娱乐 2023-05-29 7.50 26.70 200.25 

奥飞娱乐 2023-05-29 7.50 26.70 200.25 

奥飞娱乐 2023-05-29 7.50 26.70 200.25 
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奥飞娱乐 2023-05-29 7.50 26.70 200.25 

奥飞娱乐 2023-05-29 7.50 26.70 200.25 

奥飞娱乐 2023-05-29 7.50 26.70 200.25 

奥飞娱乐 2023-05-29 7.50 26.70 200.25 

巨人网络 2023-05-29 16.77 30.00 503.10 

巨人网络 2023-05-29 16.77 100.00 1,677.00 

巨人网络 2023-05-29 16.77 100.00 1,677.00 

巨人网络 2023-05-29 16.77 25.00 419.25 

巨人网络 2023-05-29 16.77 25.00 419.25 

巨人网络 2023-05-29 16.77 12.50 209.63 

巨人网络 2023-05-29 16.77 25.00 419.25 

思美传媒 2023-05-29 6.59 30.50 201.00 

华谊兄弟 2023-05-29 2.40 800.00 1,920.00 

果麦文化 2023-05-29 50.94 8.00 407.52 

果麦文化 2023-05-29 50.94 20.00 1,018.80 

果麦文化 2023-05-29 50.94 9.70 494.12 

风语筑 2023-05-29 12.56 18.00 226.08 

风语筑 2023-05-29 12.56 27.00 339.12 

风语筑 2023-05-29 12.56 18.00 226.08 

风语筑 2023-05-29 12.56 27.00 339.12 

风语筑 2023-05-29 12.56 33.00 414.48 
 

资料来源：iFinD、万联证券研究所 

➢ 限售解禁 

➢ 股权质押 

图表18：传媒行业股权质押情况 

名称 出质人 质权人 

质押股

数(万

股) 

起始日期 截止日期 

元隆雅图 
元隆雅图(北京)投

资有限公司 
中国中金财富证券有限公司 482.00 2021-09-23 2023-12-18 

电声股份 黄勇 广发证券股份有限公司 762.06 2023-05-31 2024-05-30 

值得买 刘峰 浙商证券股份有限公司 367.00 2023-06-01 2024-05-31 

电声股份 袁金涛 广发证券股份有限公司 174.22 2023-05-31 2024-05-30 

电声股份 黄勇 广发证券股份有限公司 50.96 2023-05-31 2024-05-30 

图表17：传媒行业限售解禁情况（未来三个月内） 

证券名称 解禁日期 解禁数量(万股) 
占总股本比例

(%) 
解禁股份类型 

唐德影视 2023-06-06 277.68 0.68% 股权激励限售股份 

值得买 2023-06-12 0.83 0.01% 股权激励限售股份 

ST 鼎龙 2023-06-29 2,480.00 2.70% 股权激励限售股份 

祥源文旅 2023-06-29 5,376.34 5.04% 定向增发机构配售股份 

遥望科技 2023-06-30 152.95 0.17% 股权激励限售股份 

天龙集团 2023-07-13 68.00 0.09% 股权激励限售股份 

天地在线 2023-08-07 9,659.51 76.21% 首发原股东限售股份 

博纳影业 2023-08-18 78,027.43 56.77% 首发原股东限售股份 

易点天下 2023-08-21 24,084.72 51.04% 首发原股东限售股份 
 

资料来源：iFinD、万联证券研究所 
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华谊兄弟 王忠军 中国民生信托有限公司 300.00 2022-08-04 -- 

华谊兄弟 王忠军 中国民生信托有限公司 300.00 2022-08-04 -- 

中青宝 
深圳市宝德投资控

股有限公司 
深圳市高新投融资担保有限公司 200.00 2023-05-25 -- 

中青宝 
深圳市宝德科技有

限公司 
深圳市高新投融资担保有限公司 200.00 2023-05-25 -- 

中青宝 
深圳市宝德投资控

股有限公司 
深圳市高新投融资担保有限公司 400.00 2023-05-25 -- 

 

资料来源：iFinD、万联证券研究所 

 

4    投资建议 

顺应政策的严监管环境推动行业改革，把握后疫情时代及 Z 世代带来的创新需求。

传媒行业 2022 年行情表现不佳，行业估值 PE-TTM 年末有所回升，但仍然处于历史

低位，有较大修复空间。随着疫情防控放开，支持性和规范性政策陆续出台，引导

产业发展，消费娱乐市场复苏，Z 世代需求引领剧集、综艺、游戏领域的内容质量

提高及创新，市场热度亟待回暖。 

 

1） 游戏板块：版号发放为行业注入新活力，电子竞技打开新市场。游戏版号恢复

正常发放，出海业务的稳步发展，以及疫情政策优化后消费需求的逐步复苏，

游戏行业景气度有望持续恢复；随着电竞成为杭州亚运会正式项目、加之元宇

宙、web3.0 等新兴技术持续为电竞行业赋能，电竞市场仍有较大的发展空间，

建议关注上游内容授权、中游电竞赛事和内容制作、下游直播平台等相关领域

公司。 

2） 影视院线板块：疫情政策优化助力行业回暖，优质影片蓄势待发。疫情政策优

化，2023 年电影行业明显复苏，2023 年春节档票房在历年春节档中排名第二。

随着后续暑期档、国庆档各优质影片的定档落地，将带领影视院线市场持续回

暖。建议关注核心出品方及影视院线相关头部公司。 

3） 影视剧集板块：剧集市场“提质减量”，综艺市场寻求新方向。在各大视频平台

注重“增效”的战略下，2022 年国剧热度不减，全年爆款数量也有所增加，涌

现了多部高口碑精品。口碑带动播放指数上行，“提质”为热度攀升的核心要素。

视频平台剧场化持续加码，优质剧集更受观众青睐，而综艺赛道“综 N代”热度依

然领跑市场，“小而美”的综艺模式受到认可，垂直市场进一步细分。 

4） 广告营销板块：消费复苏有望带动行业回暖。随着疫情防控政策的优化，线下

消费场景的人流量逐步恢复，对应场景下的线下广告需求也会得到复苏。梯媒

有着用户必经、人流量大的特点，预计 2023 年仍为核心价值赛道；此外，影院

广告等线下渠道复苏具备较大的弹性。 

5） 元宇宙：政策助推产品落地，AIGC 快速发展。政策持续加码，相关技术快速发

展，多项成果应用落地，目前，元宇宙已经诞生了虚拟人、数字藏品、AIGC 等

多个领域的应用。AIGC（人工智能技术生成内容）被认为是继 UGC（用户生成内

容）、PGC（专业生产内容）之后的新型内容生产方式，目前已在电商、影视、

游戏、娱乐等多个传媒互联网的细分领域进行应用。建议关注涉及虚拟人、AI

内容建设、AR/VR硬件产业链、AR/VR内容生态建设相关公司。 
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5    风险提示 

政策环境变化；消费复苏不及预期；市场竞争加剧；创新技术应用不及预期；商誉

减值风险。 
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$$end$$ 
[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。 
 

 
 [Table_PromiseInfo] 证券分析师承诺 
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并登记为证券分析师，以勤勉的执业态度，独立、客观

地出具本报告。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。 
 

 
[Tale_ReliefInfo] 免责条款 
万联证券股份有限公司（以下简称“本公司”）是一家覆盖证券经纪、投资银行、投资管理和证券咨询等多项

业务的全国性综合类证券公司。本公司具有中国证监会许可的证券投资咨询业务资格。 

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

息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。本报告中的信息或所表述的意见并未考虑到个别投资者的具

体投资目的、财务状况以及特定需求。客户应自主作出投资决策并自行承担投资风险。本公司不对任何人因使

用本报告中的内容所导致的损失负任何责任。在法律许可情况下，本公司或其关联机构可能会持有报告中提到

的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾问或类似的金融服

务。 

市场有风险，投资需谨慎。本报告是基于本公司认为可靠且已公开的信息撰写，本公司力求但不保证这些信息

的准确性及完整性，也不保证文中的观点或陈述不会发生任何变更。在不同时期，本公司可发出与本报告所载

资料、意见及推测不一致的报告。分析师任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承

诺均为无效。 

本报告的版权仅为本公司所有，未经书面许可任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、刊登、发表和引

用。未经我方许可而引用、刊发或转载的引起法律后果和造成我公司经济损失的概由对方承担，我公司保留追

究的权利。 
 

 

 
[Table_AdressInfo] 万联证券股份有限公司 研究所 

上海浦东新区世纪大道 1528 号陆家嘴基金大厦 

北京西城区平安里西大街 28 号中海国际中心 

深圳福田区深南大道 2007 号金地中心 

广州天河区珠江东路 11 号高德置地广场 
 

 


