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传媒 行业报告 
 

  
周观点： 

本周（2023.12.25-2023.12.29），传媒（申万）指数下跌 0.53%，恒生科技指

数下跌 1.32%。作为全球领先的 CPaaS 平台，Twilio 尝试从集成服务类 PaaS

向数据平台类 PaaS 布局，但截止目前协同效应并不显著。主要原因：（1）Twilio

的通信产品和 Segment 采用不同的客户付费模式，无法形成捆绑销售。Twilio

的主要收入来自电子邮件、短信等通信 API 业务，按使用量计费。Segment

的业务模式是基于订阅费。（2）销售对象不同，导致 Twilio 和 Segment 协同

销售时出现挑战。Twilio 的通信产品以开发者为导向，主要销售对象为企业的

开发团队、通信团队和 IT 团队。Segment 的销售对象通常是企业的市场营销

部门、客户关系管理部门以及数字化和数据团队，CMO 掌握采购权限。 

走势概览: 

本周（2023.12.25-2023.12.29），传媒（申万）指数下跌 0.53%，上证指数下

跌 0.43%，创业板指数下跌 1.87%，中概股指数下跌 1.04%，恒生科技指数下

跌 1.32%，恒生指数下跌 1.52%，纳斯达克综指下跌 1.63%。 

本周（2023.12.25-2023.12.29），涨跌幅排名前三的申万一级行业依次煤炭

（+3.37%）、公用事业（+1.60%）、环保（+1.30%）。 

本周（2023.12.25-2023.12.29），涨跌幅排名前三的 A 股传媒重点标的依次为

华策影视（+2.21%）、三七互娱（+1.65%）、光线传媒（+0.74%）。 

本周（2023.12.25-2023.12.29），涨跌幅排名前三的海外互联网重点标的依次

为网易（+3.91%）、腾讯音乐（+1.32%）、腾讯控股（+1.02%）。 

行业新闻重要公告： 

（1）五部门联合印发《深入实施“东数西算”工程加快构建全国一体化算力

网的实施意见》。 

（2）阿里云裁减为政企客户定制行业解决方案的项目制业务。 

（3）百度文心大模型成功通过国家指定的标准化测试。 

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： 

 

 

行业基本资料 占比% 
  

股票家数 192 4.16% 

行业市值(亿元) 17040.17 2.02% 

流通市值(亿元) 14521.79 2.18% 

行业平均市盈率 104.55 / 
 

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 
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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 887  -10% 126.0  148.5  49.9 60.8 18  15  

300413.SZ 芒果超媒 467  -21% 148.7  169.1  22.1 26.3 21  18  

002555.SZ 三七互娱 424  3% 177.0  203.6  32.6 38.1 13  11  

002624.SZ 完美世界 229  -9% 83.1  100.1  10.6 14.8 22  15  

300418.SZ 昆仑万维 444  150% 50.1  55.4  8.0 10.0 55  45  

603444.SH 吉比特 174  -25% 47.2  56.4  13.1 16.0 13  11  

300144.SZ 宋城演艺 258  -32% 20.9  28.2  9.1 13.1 28  20  

300251.SZ 光线传媒 241  -11% 17.0  23.9  6.5 10.5 37  23  

301171.SZ 易点天下 91  0% 25.9  30.4  2.6 3.2 35  29  

300133.SZ 华策影视 114  12% 30.9  37.7  5.0 6.0 23  19  

603533.SH 掌阅科技 87  32% 29.8  35.2  0.6 1.1 147  78  

300792.SZ 壹网壹创 56  -17% 16.9  19.7  2.3 2.8 24  21  

300766.SZ 每日互动 60  35% 5.6  7.1  0.4 0.7 152  90  

300785.SZ 值得买 43  -37% 14.6  17.4  1.4 1.9 31  23  

300788.SZ 中信出版 54  37% 19.7  21.9  2.0 2.5 27  22  

海外互联网          

0700.HK 腾讯控股 25,473 -14% 6,165.1 6,859.0 1,479.2 1,755.5 17  15  

9988.HK 阿里巴巴 13,783 -16% 8,708.6 9,572.5 1,084.8 1,475.1 13  9  

PDD.O 拼多多 13,694 72% 1,762.4 2,168.6 394.8 523.6 35 26 

3690.HK 美团 4,490 -55% 2,767.9 3,360.9 174.3 280.9 26  16  

9618.HK 京东集团 3,162 -51% 10,809.8 11,831.1 295.8 349.2 11  9  

9999.HK 网易 4,572 23% 1,055.3 1,175.3 287.8 308.2 16  15  

1024.HK 快手 2,047 -29% 1,141.6 1,332.5 61.5 128.8 33  16  

1698.HK 腾讯音乐 1,071 6% 275.8 280.6 49.4 57.1 22  19  

9626.HK 哔哩哔哩 359 -53% 227.1 265.9 -43.4 -15.2 (8) (24) 

IQ.O 爱奇艺 325 -18% 322.3 349.4 21.2 33.2 15 10 

9898.HK 微博 185 -45% 125.3 135.6 29.6 26.4 6  7  

0772.HK 阅文集团 262 -13% 77.3 84.3 12.4 14.4 21  18  

9899.HK 云音乐 174 12% 79.9 89.0 5.3 8.8 33  20  

2400.HK 心动公司 43 -56% 40.2 48.6 2.1 3.8 20  11  

2390.HK 知乎 39 -33% 42.3 49.6 -8.7 -3.7 (5) (11) 

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（2023.12.25-2023.12.29），传媒（申万）指数下跌 0.53%，上证指数下跌 0.43%，创业板指数下跌 1.87%，

中概股指数下跌 1.04%，恒生科技指数下跌 1.32%，恒生指数下跌 1.52%，纳斯达克综指下跌 1.63%。 

图1：重点指数周涨跌幅 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

本周（2023.12.25-2023.12.29），涨跌幅排名前三的申万一级行业依次煤炭（+3.37%）、公用事业（+1.60%）、

环保（+1.30%）。 

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（2023.12.25-2023.12.29），涨跌幅排名前三的 A 股传媒重点标的依次为华策影视（+2.21%）、三七互

娱（+1.65%）、光线传媒（+0.74%）。 

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（2023.12.25-2023.12.29），涨跌幅排名前三的海外互联网重点标的依次为网易（+3.91%）、腾讯音乐

（+1.32%）、腾讯控股（+1.02%）。 

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 
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3. 行业新闻重要公告 

【五部门联合印发实施意见，加快构建全国一体化算力网】12 月 26 日，国家发展改革委、国家数据局、中

央网信办、工业和信息化部、国家能源局近日联合印发《深入实施“东数西算”工程加快构建全国一体化算

力网的实施意见》。到 2025 年底，综合算力基础设施体系初步成型。国家枢纽节点地区各类新增算力占全国

新增算力的 60%以上，国家枢纽节点算力资源使用率显著超过全国平均水平；1ms 时延城市算力网、5ms

时延区域算力网、20ms 时延跨国家枢纽节点算力网在示范区域内初步实现。 

【阿里云裁减为政企客户定制行业解决方案的项目制业务】阿里云正在裁减为政企客户定制行业解决方案的

项目制业务，并在 IoT（物联网）业务线砍掉硬件集成业务并缩减相关人员。混合云事业部部分团队裁员比

例达到 30%。IoT 硬件集成业务裁员比例超 50%，该部门剩下的人员将被打散并至其他业务。同时，阿里云

正扩大公共云事业部和 AI 部门的招聘。阿里云招聘官网目前在招岗位约 500 个，人数超 1500 人。 

【百度文心大模型成功通过国家指定的标准化测试】百度文心大模型成功通过了国家指定的标准化测试。这

项测试由中国电子技术标准化研究院发起，并集合了覆盖整个大模型产业的数十家头部单位的意见，重点完

成了对大语言模型理解、生成和逻辑等核心能力的 38 项具体评测维度，以评估中国大模型标准符合性水平，

并引领人工智能产业的健康有序发展。据了解，百度文心大模型在国内调用量居首位，日均调用量高达数千

万次，并且每月服务超过 1 万家的企业客户。 

（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。 

  



P6 
东兴证券行业报告 
传媒行业：阿里云裁减政企项目制业务，百度文心大模型通过国家标准化测试  

 

 

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 

石伟晶 
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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，未来也将不会与本报告中的具体推荐或
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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会发生任何变更。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会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

权客户使用该报告所产生的相关风险和责任。 

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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