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   2023 年 7月 31日 

 看好/维持  

 传媒 行业报告 
 

周观点： 

本周（2023.7.24-2023.7.28），传媒（申万）指数下跌 3.08%，恒生科技

指数上涨 8.83%。我们认为，短视频竞争优势显著，本地生活市场复苏较

快。（1）根据 Questmobile，相比长视频、游戏、资讯、数字阅读、在线

音乐、网络音频等赛道，短视频占据更大规模用户量以及用户时长。在文

娱互联网流量为王逻辑下，短视频优势显著；（2）近几年智能设备终端发

展快速。2022 年 6月，智能家居月活用户规模达到 2.1 亿，同比增长 32.3%，

智能穿戴月活用户规模达到 0.99 亿，同比增长 17.5%，智能汽车月活规模

达到 2647 万，同比增长 74.5%。从使用频次看，智能家居与智能汽车的使

用频率已经达到智能手机端一些文娱应用的水平。长视频、网络音频等赛

道多终端布局将驱动行业实现第二增长曲线；（3）本地生活市场复苏较快，

2023 年 3月，本地生活用户规模以及使用次数同比显著提升。当前本地生

活用户规模约 4.58 亿人，在中线城市渗透率仍有较大提升空间。美团作为

行业龙头，已经积累丰富的服务业态、商家和配送资源，平台模式具有较

强的稳定性；（4）商行业复苏并不显著，主要源于 2023 年国内经济处于

慢复苏阶段，居民未来收入不确定性加强。在此情况下，电商平台转向低

价竞争策略，平台营销策略以“让利模式”吸引用户，并加大中小卖家扶

持政策。拼多多依靠拼团以及低价爆款模式占据用户“省钱”心智，在目

前用户消费趋势下，拼多多优势显著。具体标的建议关注：腾讯控股、快

手、哔哩哔哩、阿里巴巴、拼多多、美团。 

走势概览: 

本周（2023.7.24-2023.7.28），传媒（申万）指数下跌 3.08%，上证指数

上涨 3.42%，创业板指数上涨 2.61%，中概股指数上涨 3.15%，恒生科技

指数上涨 8.83%，恒生指数上涨 4.41%，纳斯达克综指上涨 2.02%。 

本周（2023.7.24-2023.7.28），涨跌幅排名前三的申万一级行业依次为非

银金融（+11.44%）、房地产（+9.78%）、钢铁（+7.27%）。 

本周（2023.7.24-2023.7.28），涨跌幅排名前三的 A股传媒重点标的依次

为芒果超媒（+3.00%）、分众传媒（+1.11%）、壹网壹创（0.00%）。 

本周（2023.7.24-2023.7.28），涨跌幅排名前三的海外互联网重点标的依

次为爱奇艺（+26.15%）、拼多多（+17.61%）、哔哩哔哩（+12.34%）。 

行业新闻及公司重要公告： 

（1）华为云展示盘古大模型 3.0，三层次架构契合行业需求； 

（2）蔚领时代与国脉文化、上影元、中手游、蔚海灿娱达成“共建 MR 内

 
 

未来 3-6 个月行业大事: 

无 

 

行业基本资料  占比% 
  
股票家数 130  

行业市值（亿元） 15,233 2.64% 

流通市值（亿元） 13,384 1.82% 

行业平均市盈率 22 1.89% 

深市平均市盈率 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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容生态”战略合作； 

（3）国家新闻出版署公布 7 月国产网络游戏版号。 

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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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） 

年初至

今涨幅 

营收（亿元） 归母净利（亿元） PE 

23E 24E 23E 24E 23E 24E 

A 股传媒          

002027.SZ 分众传媒 1051  7% 128.1  148.6  47.2 58.4 22  18  

300413.SZ 芒果超媒 629  6% 160.7  182.1  23.5 28.0 27  23  

002555.SZ 三七互娱 569  39% 190.7  216.4  33.7 38.7 17  15  

002624.SZ 完美世界 281  12% 89.3  101.5  15.7 18.8 18  15  

300418.SZ 昆仑万维 428  145% 53.3  59.5  13.4 15.4 32  28  

603444.SH 吉比特 292  25% 58.4  67.3  16.4 19.1 18  15  

300251.SZ 光线传媒 235  -13% 19.6  24.2  7.6 10.2 31  23  

301171.SZ 易点天下 99  8% 27.7  33.7  3.0 4.1 33  24  

300133.SZ 华策影视 125  22% 36.7  44.0  5.3 6.5 24  19  

603533.SH 掌阅科技 103  57% 28.8  31.8  1.9 1.9 54  54  

300792.SZ 壹网壹创 66  -3% 17.7  20.2  2.7 3.2 24  20  

603081.SH 大丰实业 67  31% 35.9  44.2  4.7 6.1 14  11  

300766.SZ 每日互动 61  37% 6.5  7.8  0.6 1.0 98  61  

300785.SZ 值得买 50  -26% 15.6  18.3  1.8 2.3 28  22  

300788.SZ 中信出版 55  39% 20.7  23.0  2.3 2.7 24  21  

海外互联网          

0700.HK 腾讯控股 30,673 2% 6,279.1 7,006.4 1,495.5 1,750.1 21  18  

9988.HK 阿里巴巴 17,865 8% 8,708.6 9,565.7 1,084.8 1,334.9 16  13  

PDD.O 拼多多 8,468 6% 1,728.1 2,110.0 395.3 513.7 21 16 

3690.HK 美团 8,127 -19% 2,783.2 3,441.0 136.1 271.4 60  30  

9618.HK 京东集团 4,431 -32% 11,014.9 12,203.0 252.0 313.9 18  14  

9999.HK 网易 5,323 42% 1,065.6 1,176.1 237.6 260.6 22  20  

1024.HK 快手 2,595 -11% 1,127.5 1,300.9 11.6 87.0 225  30  

1698.HK 腾讯音乐 822 -19% 302.1 318.2 52.4 59.1 16  14  

9626.HK 哔哩哔哩 522 -31% 248.5 292.1 -40.3 -11.8 (13) (44) 

IQ.O 爱奇艺 431 7% 319.0 346.2 19.6 31.5 22 14 

9898.HK 微博 259 -23% 135.6 147.3 27.9 32.8 9  8  

0772.HK 阅文集团 327 9% 83.5 92.6 13.3 15.9 25  21  

9899.HK 云音乐 155 -1% 103.6 123.5 1.3 6.4 116  24  

2400.HK 心动公司 80 -19% 43.4 54.4 0.7 3.6 116  22  

2390.HK 知乎 54 -12% 46.1 56.7 -7.5 -3.1 (7) (17) 

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. 走势概览 

本周（2023.7.24-2023.7.28），传媒（申万）指数下跌 3.08%，上证指数上涨 3.42%，创业板指数上涨 2.61%，

中概股指数上涨 3.15%，恒生科技指数上涨 8.83%，恒生指数上涨 4.41%，纳斯达克综指上涨 2.02%。 

图1：重点指数周涨跌幅 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

本周（2023.7.24-2023.7.28），涨跌幅排名前三的申万一级行业依次为非银金融（+11.44%）、房地产（+9.78%）、

钢铁（+7.27%）。 

图2：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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2. 重点标的周度行情 

本周（2023.7.24-2023.7.28），涨跌幅排名前三的 A 股传媒重点标的依次为芒果超媒（+3.00%）、分众传

媒（+1.11%）、壹网壹创（0.00%）。 

图3：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（2023.7.24-2023.7.28），涨跌幅排名前三的海外互联网重点标的依次为爱奇艺（+26.15%）、拼多多

（+17.61%）、哔哩哔哩（+12.34%）。 

图4：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 

3.00 

1.11 

0.00 

-0.55 -0.85 -0.99 -1.34 
-1.84 -2.11 

-3.07 -3.25 

-5.01 
-5.62 

-6.31 
-6.82 (8)

(6)

(4)

(2)

0

2

4
周涨幅（%） 

26.15 

17.61 

12.34 
11.08 

9.54 
8.39 

6.72 5.72 5.65 5.29 5.23 5.18 5.04 
3.88 

-5.76 
(10)

(5)

0

5

10

15

20

25

30
周涨幅（%） 



P6 
东兴证券行业报告 
传媒互联网行业：华为云展示盘古大模型 3.0，国家新闻出版署公布 7 月国产网络游戏版号  

 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

3. 行业新闻及公司重要公告 

1、行业新闻 

【华为云展示盘古大模型 3.0，三层次架构契合行业需求】日前华为云数字文娱 AI 创新峰会 2023 在上海

ChinaJoy 期间召开，期间华为云展示了盘古大模型 3.0 面向数字文娱产业的能力和行业实践。在 L0 层，华

为云通过 5 个基础大模型提供满足行业场景的多种技能；在 L1 层，华为云提供使用行业公开数据训练的行

业通用大模型，客户也可以基于自有数据，便捷地训练自己的专有大模型；而在 L2 层，华为云为客户提供

更多细化场景的模型，开箱即用。 

【蔚领时代与国脉文化、上影元、中手游、蔚海灿娱达成“共建 MR 内容生态”战略合作】7 月 26 日，主题

为“聚势·破界”的 2023 蔚领时代 MR（混合现实）内容产品发布暨战略生态大会在上海举办。发布会上，

面向 MR 时代工业化生产的内容产品《春草传·木禾危机》正式首发；基于 AI、定位于 UGC 模式的全新游戏

《灵月之境》也揭开面纱。与此同时，蔚领时代首次向公众介绍了其“4 大事业部+2 大能力中心”的组织结

构。现场，蔚领时代与国脉文化、上影元、中手游、蔚海灿娱达成“共建 MR 内容生态”战略合作。 

【国家新闻出版署公布 7 月国产网络游戏版号】7 月 26 日，国家新闻出版署公布了 7 月份国产网络游戏审

批信息，共 88 款游戏获批。2023 年以来，获批的国产游戏版号数量已达到 610 个。 

（来源：同花顺） 

4. 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。 

  



 

东兴证券行业报告 
传媒互联网行业：华为云展示盘古大模型 3.0，国家新闻出版署公布 7 月国产网络游戏版号 P7 

 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

 

分析师简介 

分析师：石伟晶 

传媒与互联网行业首席分析师，上海交通大学工学硕士。7 年证券从业经验，曾供职于华创证券、安信证

券，2018 年加入东兴证券研究所。2019 年新浪金麒麟传媒行业新锐分析师。全面覆盖 A 股传媒及海外互

联网板块，与优秀公司为伍，致力于领先市场挖掘产业投资机会。紧密跟踪产业趋势，以腾讯为核心，覆

盖社区社交、网游、短视频、长视频、直播、音乐及有声书等赛道；以美团为核心跟踪生活服务互联网发

展趋势，以阿里巴巴、拼多多、京东为核心跟踪国内电商及跨境电商发展趋势。 
  

分析师承诺 

 
负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告的观点、逻辑和论据均为分析师本

人研究成果，引用的相关信息和文字均已注明出处。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确地反映分

析师本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不与本报告中的具体推荐或观

点直接或间接相关。 
 

风险提示 

 
本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究报告

均不构成对任何机构和个人的投资建议，市场有风险，投资者在决定投资前，务必要审慎。投资者应自主作

出投资决策，自行承担投资风险。 
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免责声明 

 
本研究报告由东兴证券股份有限公司研究所撰写，东兴证券股份有限公司是具有合法证券投资咨询业务资格

的机构。本研究报告中所引用信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，

也不保证所包含的信息和建议不发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和

建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此做出的任何投资决策

与本公司和作者无关。 

我公司及报告作者在自身所知情的范围内，与本报告所评价或推荐的证券或投资标的不存在法律禁止的利害

关系。在法律许可的情况下，我公司及其所属关联机构可能持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行

交易，也可能为这些公司提供或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。本报告版权仅为

我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明出

处为东兴证券研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

本研究报告仅供东兴证券股份有限公司客户和经本公司授权刊载机构的客户使用，未经授权私自刊载研究报

告的机构以及其阅读和使用者应慎重使用报告、防止被误导，本公司不承担由于非授权机构私自刊发和非授
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行业评级体系 

 

公司投资评级（A 股市场基准为沪深 300 指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500 指数）： 

以报告日后的 6 个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（A 股市场基准为沪深 300 指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500 指数）： 

以报告日后的 6 个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。  
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