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[Table_Chart] 市场指数走势（最近 1年） 
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相关研究 

[Table_OtherReport]  AI 赋能加速落地，头部游戏公司投资

价值显现 

 进口大片密集上映，AI 虚拟人赛道有

望加速发展 
 《灌篮高手》掀起观影热潮，游戏供给

逐步改善 
 

 

 

核心观点 

[Table_Summary] [Table_Summary]  

⚫ 【核心观点】供给驱动景气，AI+带来的生产力革新逐步落地，估值

水平具备性价比，头部游戏公司投资价值持续显现。我们认为：第

一，自去年游戏版号发放逐步恢复常态化以来，行业精品产品供给

周期于今年 Q1 开始逐步开启，驱动行业景气度逐步上升；第二，

AIGC 等新技术概念的火热，也让市场关注到头部游戏公司在前期

积累的创新技术能力的价值，同时驱动游戏公司加速技术投入，推

动行业生产力和产品力的革新，以 AI+为代表的新技术在游戏产业

降本增效价值和提升产品商业化能力价值均将逐步落地；第三，当

前头部游戏公司估值水平仍具备较高性价比，叠加新品上线催化以

及 Q2、Q3 之后的带来的业绩释放，投资价值将持续显现。基本面

坚韧向好，港股互联网公司或迎布局良机。2023 年一季报，腾讯、

美团、快手等公司业务增长和盈利能力改善情况超过市场预期，在

线音乐等细分领域龙头盈利能力改善情况也颇为乐观，港股互联网

公司基本面呈现持续向好状态。我们认为，港股当前估值水平处于

低位，未来有望随着流动性环境以及投资者风险偏好的改善，同坚

韧向好的基本面一起支撑股价上行。 

 

⚫ 【市场表现回顾】中信传媒指数全周涨跌幅 2.94%，跑赢上证综指、

深证成指、创业板指，在 30 个中信一级行业中位列第 2 位。从细

分行业来看，上周信息搜索与聚合板块表现最佳，中信三级指数涨

跌幅 10.49%，动漫、互联网影视音频表现次之。 

 

⚫ 【重要行业新闻】2023TMEA 腾讯音乐娱乐盛典将于 2023 年 7 月

在澳门举办；恺英网络发行的放置卡牌手游《龙神八部之西行纪》

上线；心动自研 FPS 竞技游戏《火力苏打》国服正式上线；苹果召

开 2023 全球开发者大会（WWDC23），发布了首款混合现实（MR）

头显设备 Apple Vision Pro；苹果已收购 AR 头显初创公司 Mira。 

 

⚫ 【风险提示】宏观环境风险；监管政策风险；项目推进风险；内容

侵权风险 
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头部游戏公司价值显现，港股互联网或迎良机 
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1 本周核心观点  

供给驱动景气，AI+带来的生产力革新逐步落地，估值水平具备性价比，头部游戏公司

投资价值持续显现。我们认为：第一，自去年游戏版号发放逐步恢复常态化以来，行业

精品产品供给周期于今年 Q1 开始逐步开启，驱动行业景气度逐步上升；第二，AIGC 等

新技术概念的火热，也让市场关注到头部游戏公司在前期积累的创新技术能力的价值，

同时驱动游戏公司加速技术投入，推动行业生产力和产品力的革新，以 AI+为代表的新

技术在游戏产业降本增效价值和提升产品商业化能力价值均将逐步落地；第三，当前头

部游戏公司估值水平仍具备较高性价比，叠加新品上线催化以及 Q2、Q3 之后带来的业

绩释放，投资价值将持续显现。 

基本面坚韧向好，港股互联网公司或迎布局良机。近期，港股互联网公司相继披露 2023

年一季报，腾讯、美团、快手等公司业务增长和盈利能力改善情况超过市场预期，在线

音乐等细分领域龙头盈利能力改善情况也颇为乐观，港股互联网公司基本面呈现持续向

好状态。我们认为，港股当前估值水平处于低位，未来有望随着流动性环境以及投资者

风险偏好的改善，同坚韧向好的基本面一起支撑股价上行。 

重视影视行业内外部环境变化，头部公司经营情况边际改善。外部环境方面，政策在年

初以来相对积极，同时长视频平台间竞争态势有所回升；内部环境方面，经过几年的调

整，影视行业内部产能有所出清，优质资源进一步向头部公司集中，优质项目储备将加

速释放。 

相关标的：1）游戏行业：腾讯、网易、姚记科技、吉比特、恺英网络；2）受益于 AI技

术发展的内容创意、营销相关公司：三人行、蓝色光标、值得买；3）数字 IP相关：掌

阅科技、中文在线、芒果超媒；6）港股互联网公司：腾讯、快手、美团、云音乐；5）

影视行业：华策影视、中国电影、百纳千成。 

2 市场表现回顾  

2.1 板块整体表现 

中信传媒指数全周涨跌幅 2.94%，跑赢上证综指、深证成指、创业板指，在 30 个中

信一级行业中位列第 2 位。2022 年初以来，中信传媒指数涨跌幅 53.99%，跑赢上证综

指、深证成指、创业板指，在 30 个中信一级行业中位列第 1 位。 

图 1 中信一级行业指数涨跌幅（%） 
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资料来源：Wind，首创证券 

 

2.2 细分行业表现 

从细分行业来看，上周信息搜索与聚合板块表现最佳，中信三级指数涨跌幅 10.49%，

动漫、互联网影视音频表现次之。年初以来，表现最佳的板块是游戏，出版、信息搜索

与聚合表现次之。 

图 2 上周中信传媒三级行业指数涨跌幅（%）  图 3 年初至今中信传媒三级行业指数涨跌幅（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 
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2.3 个股表现 

表 1 上周中信传媒板块涨跌幅前 10 位与后 10 位 

前 10 位 后 10 位 

证券代码 证券简称 
周涨跌幅

（%） 
证券代码 证券简称 

周涨跌幅

（%） 

603000.SH 人民网 42.39 002113.SZ *ST 天润 -21.82 

300788.SZ 中信出版 25.71 002315.SZ 焦点科技 -16.21 

603999.SH 读者传媒 25.69 002291.SZ 星期六 -13.86 

002599.SZ 盛通股份 25.54 600242.SH *ST 中昌 -10.71 

002905.SZ 金逸影视 22.17 002174.SZ 游族网络 -8.57 

600892.SH *ST 大晟 21.86 002095.SZ 生意宝 -8.36 

000802.SZ 北京文化 20.12 300418.SZ 昆仑万维 -6.03 

000719.SZ 中原传媒 18.83 300058.SZ 蓝色光标 -5.97 

603888.SH 新华网 17.34 002517.SZ 恺英网络 -5.82 

601949.SH 中国出版 16.94 605168.SH 三人行 -5.30 

资料来源：Wind，首创证券 

 

表 2 上周中信传媒板块换手率前 10 位 

证券代码 证券简称 所属中信三级行业 周平均换手率（%） 

002995.SZ 天地在线 互联网广告营销 31.42 

002292.SZ 奥飞娱乐 动漫 23.73 

300148.SZ 天舟文化 出版 23.35 

300299.SZ 富春股份 游戏 20.84 

002599.SZ 盛通股份 出版 18.40 

002354.SZ *ST 天娱 游戏 16.51 

002103.SZ 广博股份 互联网广告营销 16.16 

000802.SZ 北京文化 影视 15.89 

002315.SZ 焦点科技 信息搜索与聚合 15.07 

300364.SZ 中文在线 出版 15.04 

资料来源：Wind，首创证券 

 

3 本周消息面  
3.1 行业新闻 

表 3上周传媒行业新闻一览表 
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类别 新闻内容 

行业监管 1.2023 中国经济传媒大会在绍兴开幕，央广传媒集团党委副书记、常务副总经

理张军发表了题为《媒体如何打造内容 IP》的主旨演讲。2.为依法惩治网络暴

力违法犯罪活动，有效维护公民人格权益和正常网络秩序，根据刑法、刑事诉

讼法、民法典、民事诉讼法及治安管理处罚法等有关规定，最高人民法院、最

高人民检察院、公安部起草了《关于依法惩治网络暴力违法犯罪的指导意见

（征求意见稿）》，现向社会公开征求意见。3.国务院办公厅近日印发《国务院

2023 年度立法工作计划》。其中提出，预备提请全国人大常委会审议多项提

案，包括人工智能法草案。4.国家知识产权局在京召开 2023 年全国知识产权

宣传周活动总结交流会，国家知识产权局副局长胡文辉出席会议并讲话。胡文

辉强调，下一步，要持续深入学习宣传贯彻习近平主席贺信精神和党中央、国

务院部署要求，围绕知识产权舆论宣传，有力推进全媒体传播体系建设，加强

和改进国际传播，以锐意进取、担当有为的精气神，扎实做好各项工作，为知

识产权强国建设营造良好舆论氛围。 

流媒体 抖音：1.抖音生活服务宣布推出了酒旅大促 IP“好好旅行节”。目前，活动参

与商家覆盖景区游玩、酒店、民宿、旅行社、大交通等品类，预计曝光约达到

百亿级。2.抖音外卖业务已放弃今年达成 1000 亿元 GMV（交易总额）的目

标，GMV 也不再是团队下半年最看重的指标。该业务当前的重心已转为：尝

试用更多方式跑通业务流程。其中一个重要方向是，在顺丰、达达等第三方配

送平台之外，借更多的本地生活服务商之力做配送。3.抖音电商发布了《2023

抖音电商助力非遗发展数据报告》。报告显示，过去一年，平台上非遗传承人

带货成交额同比增长 194%，成交额超过百万元的非遗传承人数量同比增长

57%，通过抖音电商购买非遗产品的消费者数量同比提升 62%，平台上非遗好

物销量同比提升 162%。4.抖音开放平台正式推出“交易类小程序通用解决方

案”，助力开发者一站式解决小程序开发、支付能力接入、上架经营等全链路

问题，提升小程序经营与变现效率。5.苏宁易购宣布与抖音生活服务开启战略

合作，首批 1000 家门店已入驻抖音生活服务平台，覆盖城市核心商圈、各类

商业及社区中心，均支持家电 3C 抖音到店团购，消费者还可叠加门店活动使

用多种半价抖音团购券。6.抖音电商已经开始布局自营美妆电商业务，该业务

此前叫做“美力心选”，赶在抖音 618 好物节期间，正式更名为抖音电商自营

美妆，并在抖音 APP 内开设自营店铺，销售高端品牌美妆商品。7.抖音“非遗

主播沙龙”在陕西广电大剧院举办，并发布《陕西非遗数据报告》。数据显

示，过去一年，64%的陕西非遗主播获打赏支持，获得的金额与获赞数同比增

长 100%和 215%。上述 5 个项目，便是当地特色戏曲剧种中获得打赏金额的前

5 位。8.《2023 抖音旅游行业白皮书》发布，2023 年，聚焦“复苏”和“迭

代”两大主题。第一季度，抖音平台“旅行”相关内容发布人数占平台全行业

比重第二位。 

快手：1.快手理想家在江苏省徐州、无锡和云南省昆明、西双版纳举办了房产

作者见面会。会上，快手理想家正式发布了签约作者招募计划，助力更多房产

主播快速融入快手平台生态，实现成长跃迁。第一期招募计划已在云南和江苏

两地启动，并持续至 6 月 30 日。2.快手电商更新了“短视频挂店铺”这一产

品功能。适用于多商品介绍、福利预告、直播商品预告、直播切片爆款返场、

店铺活动透传等多个销售场景。3.快手电商茶酒生鲜行业近日宣布启动“产地

溯源计划”，平台将走进全国各大产业带，持续挖掘优质农特产品，定向扶持

优质商家与达人，通过快手直播间，让更多优质农特产销往全国各地。上快手

搜“产地溯源计划”可直达活动页面。4.快手直播日前公告称，平台将进一步

从严治理“叫嚣引战”、“辱骂诋毁”、“低俗惩罚”、“危险惩罚”、“现金交易”

等五大类 PK 违规行为。5.快手电商发布 618 战报。数据显示，6 月 1 日-6 月 3

日，快手电商订单量同比去年增长超 72%，买家数同比去年增长超 50%，品牌

商品 GMV 同比去年增长超 222%，短视频挂车 GMV 同比去年增长超 128%。

6.快手小店上线隐私号功能。商家可通过订购隐私号服务，通过具备时效性的

隐私号，完成与消费者的售后沟通，获取隐私号码后即可拨通消费者电话。7.

快手家居数码行业在快手 618 购物节迎来爆发。家居数码行业整体 GMV

（2023 年 6 月 1 日到 3 日）同比去年提升 139%。 
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 腾讯：1.中国儿童少年基金会与腾讯成立“腾讯春蕾筑梦”专项基金。腾讯公

益慈善基金会投入 5000 万元公益基金，积极响应彭丽媛教授为“春蕾计划—

—梦想未来”行动提升推进工作的倡议。2.腾讯公司日前与万科集团在深圳共

同签署战略合作协议，双方将整合各自优势资源进行全方位战略合作。企业微

信将成为万科的移动数字化“底座”，与万科一起探索新技术在各业务场景中

的落地与应用。3.腾讯智慧出行与博泰车联网签署战略合作协议，双方将围绕

云平台、智能座舱、智驾地图、智能营销、出海等领域开放合作，融合各自在

产品、技术、资源等方面的优势，共同为汽车行业客户提供领先的解决方案。

4.中国科学院心理研究所与腾讯科技（深圳）有限公司申请的“一种基于人工

智能的心理咨询/会话系统及其方法”专利获授权。该发明通过对话机器人为

用户提供心理咨询服务，使用户感觉更像是在和人（咨询师）进行会话，提高

用户体验，大大提高了机器人回复的效率。 

音频 腾讯音乐：6 月 11 日，腾讯音乐娱乐集团（以下简称 TME）正式宣布，华语

乐坛国民级音乐娱乐盛事——2023TMEA 腾讯音乐娱乐盛典（线下活动），将

于 2023 年 7 月 8 日和 7 月 9 日在中国澳门举办。 

网易云：6 月 7 日，网易云音乐旗下“云村交易所”2.0 版本上线,新版本不仅

在视觉和功能上有诸多亮点及创新之处,还推出单曲和场景曲库授权,以满足更

多版权需求；6 月 8 日，网易云音乐被诉拖欠 900 万预付款，华纳关联公司起

诉网易云音乐。 

喜马拉雅：6 月 8 日，在上海影城 SHO 未来·海上论坛上，上海电影译制

厂、喜马拉雅以及上影股份有限公司宣布，将合作成立上海喜上眉梢科技文化

有限公司，通过声音探索大 IP 孵化，建立“人与 AI 结合的情感语言表达”标

准，首个原创作品《魔都奇谭》也在焕新发布中献出首秀。 

院线电影 1.据灯塔专业版实时数据，截至 6 月 11 日 15 时，2023 年暑期档（6 月 1 日-8

月 31 日）档期总票房（含预售）突破 10 亿。2.据灯塔专业版实时数据，截至

6 月 10 日 13 时 52 分，影片《天空之城》票房突破 1 亿。3.6 月 10 日，据猫

眼专业版数据显示，电影 《蜘蛛侠：纵横宇宙》 总票房破 2 亿。4.6 月 10

日，据猫眼专业版数据显示，电影《变形金刚：超能勇士崛起》上映 2 天 ，

总票房破 1 亿。 

影视内容 据 2023 上半年开机情况，剧集内容供给侧结构性改革初见成效，平台对剧本

质量的要求越来越高，视频网站的自制剧可增强内容的确定性，平台依据用户

消费习惯运营细分赛道等。 

游戏 腾讯：1.据天眼查，腾讯分别于 6 月 2 日和 6 月 5 日完成了对国内 AI 模型公

司北京深言科技与北京光年之外的融资，其中光年之外获得的投资金额高达

2.3 亿美元。 

恺英网络：1.6 月 5 日，恺英网络发行的放置卡牌手游《龙神八部之西行纪》

上线，成功拿下 iOS 下载榜第一。 

心动游戏：1.6 月 9 日心动自研 FPS 竞技游戏《火力苏打》在国服正式上线，

并且登顶国区 iOS 免费榜。 

Sensor Tower 数据： 

《2023 年 5 月中国手游发行商全球收入排行榜》 

1.2023 年 5 月共 43 个中国厂商入围全球手游发行商收入榜 TOP100，合计吸金

21 亿美元，占本期全球 TOP100 手游发行商收入 42%。 

2.2023 年 5 月收入排名前五的中国手游发行商分别为腾讯、米哈游、网易、莉

莉丝、三七互娱。 

3.2023 年 5 月中国 App Store 手游收入榜排名前三的游戏分别为《王者荣耀》、

《崩坏：星穹铁道》、《和平精英》。 
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VR/AR 苹果：1.北京时间 6 月 6 日凌晨 1 时，苹果召开 2023 全球开发者大会

（WWDC23），发布了首款混合现实（MR）头显设备 Apple Vision Pro。该头

显售价为 3499 美元起，将于明年初开始先在美国发售。2.The Verge 报道称，

苹果已经收购了 AR 头显初创公司 Mira，该公司以提供用于日本环球影城和好

莱坞环球影城的超级任天堂世界马里奥卡丁车的头显而闻名。 

平面出版 1.2023 年第 23 周实体书店虚构、非虚构、少儿类销量排名第一的图书分别为

《活着(2021 版)》、《习近平走进百姓家》、《米小圈脑筋急转弯(第二辑)-智慧者

游戏》。 

2.2023 年 5 月图书零售市场虚构、非虚构、少儿类销量销量排名第一的图书分

别为《额尔古纳河右岸》、《父母话术训练》、《孩子,你要学会保护自己(全 4

册)》。 

资料来源：Wind，首创证券 

3.2 重要公告 

表 4上周中信传媒板块上市公司重要公告一览表 

上市公司 公告日期 公告类型 内容摘要 

新华网 2023/6/5 股份增减持 

公司发布《新华网股份有限公司关于股东权益变动超

过 1%的提示性公告》。本次权益变动后，公司控股股

东新华通讯社及其一致行动人新华社投资控股有限公

司、中国新闻发展深圳有限公司、中国经济信息社有

限公司合并持有公司股份比例从 63.81%减少至

62.42%。 

遥望科技 2023/6/6 股份增减持 

公司发布《关于持股 5%以上股东集中竞价减持计划

时间届满的公告》。截至本公告披露之日，《关于持股

5%以上股东减持股份的预披露公告》时间已届满。

云南兆隆通过集中竞价交易方式累计减持公司股份

17,956,900 股，占公司现有总股本比例的 1.93%。 

电魂网络 2023/6/7 利润分配 

公司发布《杭州电魂网络科技股份有限公司 2022 年

年度权益分派实施公告》，每股分配比例为 A 股每股

现金红利 0.825 元。本次利润分配方案经公司 2023

年 4 月 28 日的 2022 年年度股东大会审议通过。 

人民网 2023/6/7 资金投向 

公司于 2023 年 6 月 6 日召开第五届董事会第四次会

议、第五届监事会第四次会议，审议通过了《关于使

用部分闲置募集资金进行现金管理的议案》。投资金

额不超过人民币 7 亿元。 

中文在线 2023/6/8 股票发行 

公司发布《中文在线集团股份有限公司 2023 年度向

特定对象发行 A 股股票预案》，公司拟向特定对象发

行股票，募集资金将用于“IP 内容资源升级建设项

目”“基于新技术的数字内容智能化升级建设项目”

“数据中台及全面信息系统技术升级建设项目”和

“补充流动资金及偿还银行借款”。 

欢瑞世纪 2023/6/8 股份增减持 

公司收到青宥仟和出具的《关于减持公司股份进展的

通知》，青宥仟和于 2023 年 6 月 6 日、2023 年 6 月 7

日，分别通过证券交易所的集中交易减持公司股份

10 万股、970 万股，合计减持 980 万股，占公司总股

份的 0.9990%。 

锋尚文化 2023/6/10 股份增减持 

公司收到和谐成长二期编制的《锋尚文化集团股份有

限公司简式权益变动报告书》，2021 年 9 月 27 日-

2023 年 6 月 7 日，和谐成长二期以集中竞价方式合

计减持公司股份 6,853,843 股，占总股本的比例为

5.00%；因公司向特定对象发行股票导致和谐成长二

期持股比例被动稀释 0.03%，因公司回购股份导致和

谐成长二期持股比例被动增加 0.03%。 

资料来源：Wind，首创证券 
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4 本周行业数据  

4.1 影院播映 

本周国内电影票房共计 59822 万元，环比变化幅度为 10.6%；本周电影观影人次共

计 1604 万人，环比变化幅度为 6.6%；本周电影上映场次 239.86 万次，环比变化幅度-

2.4%。 

图 4 近 24 周以来国内电影市场周票房（万元） 

 

资料来源：广电总局，电资办，首创证券 

 

图 5 近 24 周以来国内电影市场观影周人次和周上映场次（万人/万场） 

 

资料来源：广电总局，电资办，首创证券 

表 5一周电影票房排行榜前十位 

影片名称 
单周票房

（万） 
累计票房 上座率 制作方 发行方 

变形金刚:超

能勇士崛起 
27615.8  27612.3  9.5%  

中影北京发行

分公司；华夏发

行 

蜘蛛侠：纵

横宇宙 
11943.1  24204.7  4.9%  中影 

速度与激情
10 

5430.0  93657.4  3.6%  
中影北京发行

分公司；华夏发

行 

人生路不熟 4322.5  111970.5  4.5%  猫眼微影；中

影；淘票票 
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天空之城 3444.0  11058.8  3.5%  中影 

哆啦 A 梦：

大雄与天空

的理想乡 

1507.3  9230.4  2.3%  中影 

银河护卫队 3 1143.3  59955.9  3.6%  

中影北京发行

分公司；华夏发

行 

第 25 届上海

国际电影节 
839.1  616.7  33.3%   

长空之王 725.7  83223.9  3.6% 
北京桂子源影视；亭东影

业 

华夏发行；亭东

影业；淘票票；

北京阿里巴巴

影业；融动影视

文化传媒；猫眼

微影；上狮文

化；中影 

极寒之城 451.9  451.5  2.8%  
精彩时间；中影

数字 

资料来源：艺恩，首创证券 

 

4.2 网络播放 

表 6本周剧集艺恩播映指数前 10 

电视剧 播映指数 播放平台 卫视 制作方 

花戎 84.4 爱奇艺 / 

北京爱奇艺科技有限公司、爱

奇艺影业 (上海)有限公司、光

芒影业有限公司等 

梦中的那片海 83.4 腾讯 
CCTV-8 电视

剧 

新湃传媒(北京)有限公司、上海

西嘻影视文化传媒有限公司 

三分野 80.8 腾讯 / 浙江华策影视股份有限公司 

护心 80.3 优酷 / 

优酷信息技术(北京)有限公司、

好奇心(宁德影业有限公司、中

广天择传媒股份有限公司 

照亮你 79.7 腾讯 江苏卫视 深圳海棠果影业有限公司 

后浪 72.1 优酷 东方卫视 
上海耀客传媒股份有限公司、

优酷出品 

熟年 72 爱奇艺 CCTV-1 综合 东阳留白影视文化有限公司 

漫长的季节 71.7 腾讯 / 哪里哪里(厦门)影业有限公司 

白色城堡 71.6 芒果 TV 湖南卫视 
非凡响 (浙江)影视文化有限公

司、芒果 TV、洞察娱乐 

公诉 71.2 爱奇艺；腾讯 
北京卫视，

浙江卫视 

北京世纪华纳影视文化传媒有

限公司 

资料来源：艺恩，首创证券 
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4.3 电视剧制作备案 

图 6 近 36 个月以来国内电视剧制作备案公示数量 

 

资料来源：广电总局，首创证券 

 

4.4 网络游戏 

图 7 Top Apps on iOS Store,China, Games, 2023 年 6 月 10 日 

 

资料来源：七麦、首创证券 

 

5 风险提示 
⚫ 宏观环境风险 

具体因素：国民经济增长状态、居民可支配收入变化、消费市场景气程度等 

⚫ 监管政策风险 

具体因素：游戏、书刊、音像制品等出版物版号发放情况、影视项目审核制度、

广告市场治理力度、税收优惠政策变化、内容版权政策变化等 
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⚫ 项目推进风险 

具体因素：拍摄场地变化；拍摄器材损坏；演员预期外调整后成本；研发或操

作技术预期外成本、市场需求变化导致项目取消等 

⚫ 内容侵权风险 

创意团队故意或无意在内容产品的标题、情节、形象、拍摄手法等方面对已有

版权物造成侵权 
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