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相关研究报告

《传媒互联网周报-OpenAI 推出 GPT Store，苹果 Vision Pro 即

将发售》 ——2024-01-15

《传媒互联网周报-OpenAI、小冰等国多模态 AI 应用落地，“数

据要素 X”三年行动计划正式印发》 ——2024-01-07

《传媒互联网周报-Pika、谷歌等多模态持续推进、元旦档票房

创纪录，把握游戏板块超跌布局机会》 ——2024-01-02

《国信证券-传播与文化-行业投资策略：传媒行业 2024 年投资

策略：把握景气趋势，关注新科技融汇落地》 ——2023-12-24

《传媒互联网周报-《网络游戏管理办法》征求意见稿发布，关

注落地进展》 ——2023-12-24

12月跑输市场表现。1）12月份传媒（申万传媒指数）板块下跌2.75%，跑

输沪深300指数0.89个百分点，在申万一级31个行业中，传媒板块排名第

18位；2）个股表现上，小市值表现较好，因赛集团、龙韵股份、龙版传媒、

中科云网、引力股份等标的领涨；果麦文化、百纳千成、浙文互联、人民网、

三七互娱等跌幅居前。

苹果Vision Pro即将上市，GPT Store上线，AIGC/MR等产业趋势向上。1）

1月10日，OpenAI应用商店GPT Store正式上线。当前官方将应用场景细

分为七大类：图像生成、写作、效率、研究和分析、编程、教育、生活方式；

2）苹果官网正式宣布了其首款空间计算产品Vision Pro的发售时间：美国

时间 1月19日上（北京时间1月20日）开始预购，2月2日正式发售。Vision

Pro售价3499美元（约人民币2.5万元）起；3）多模态AIGC持续推进，24

年应用端有望快速推进。

23年票房恢复良好、关注春节档票房表现，把握游戏板块超跌机会。1）2023

年全国实现电影票房549.15亿元，较2022年的300.67亿元同比增长83%、

修复至 2019 年的 85.4%；全年国产电影实现票房460.05 亿元，占比达到

83.77%；2）23年中国春节档票房取得62.05亿（不含服务费）的成绩，同

比增加12.47%；截至目前已有6部电影定档24年春节档，喜剧题材成为主

要类型电影，关注春节档票房表现，把握内容制作及相关院线标的布局机会；

3）12月底以来游戏板块出现大幅调整；短期估值安全性凸显；中长期来看，

监管部门对游戏行业健康发展的导向并未发生显著变化、关注征求意见稿落

地影响以及游戏板块超跌布局机会。

投资观点：持续看好AIGC/VRARXR/数据要素等新科技带动下的板块中长期

机遇，关注春节档表现。1）AIGC与MR催化不断，关注应用端向上机会（昆

仑万维、浙数文化、奥飞娱乐、视觉中国、华策影视、汤姆猫、中国科传、

掌趣科技等标的）；数据要素方面，各地积极探索数据资产通证化、有望打

开新的融资渠道，数据要素方面具备持续政策催化可能；VR/AR/MR持续推进，

建议关注恒信东方、风语筑、顺网科技、恺英网络等标的；2）基本面维度

关注可以关注景气度较好且超跌的游戏（推荐恺英网络、三七互娱、巨人网

络、姚记科技等标的）、媒体（分众传媒、芒果超媒）、IP潮玩（泡泡玛特、

阅文集团等）、出版板块；3）建议关注VR/AR/MR、脑机接口等新交互形态

机会；同时建议关注春节档的布局机会（具体标的参见正文投资建议部分）。

重点推荐组合：12月组合为恺英网络、三七互娱、华策影视、芒果超媒，24

年1月组合为恺英网络、三七互娱、昆仑万维、分众传媒。

风险提示：业绩低于预期、技术进步低于预期、监管政策风险等。

重点公司盈利预测及投资评级

公司 公司 投资 昨收盘 总市值 EPS PE

代码 名称 评级 （元） （百万元） 2023E 2024E 2023E 2024E

002517.SZ 恺英网络 增持 12.41 267 0.69 0.94 18 13

300413.SZ 芒果超媒 买入 29.05 543 1.18 1.40 25 21

002027.SZ 分众传媒 买入 6.89 995 0.35 0.42 20 16

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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传媒板块行情回顾：大幅跑输市场表现

板块表现回顾

12 月份传媒（申万传媒指数）板块下跌 2.75%，跑输沪深 300 指数 0.89 个百分点，

在申万一级 31 个行业中，传媒板块排名第 18 位。

图1：12 月跑输市场表现

资料来源：wind，国信证券经济研究所整理

图2：12 月传媒行业涨幅(%)排名第 18 位

资料来源：wind，国信证券经济研究所整理

个股表现

个股表现上，小市值表现较好，因赛集团、龙韵股份、龙版传媒、中科云网、引

力股份等标的领涨；果麦文化、百纳千成、浙文互联、人民网、三七互娱等跌幅

居前。
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表1：12 月涨跌幅排行

12 月涨幅排行 12 月跌幅排行

代码 公司 月涨幅 年涨幅 市值（亿） 代码 公司 月涨跌幅 年涨跌幅 市值（亿）

300781.SZ 因赛集团 79% 24% 24 301052.SZ 果麦文化 -21% 67% 27

603729.SH 龙韵股份 74% 27% 16 300291.SZ 百纳千成 -19% 27% 57

605577.SH 龙版传媒 49% 32% 58 600986.SH 浙文互联 -18% 11% 83

002306.SZ 中科云网 46% -29% 34 603000.SH 人民网 -18% 93% 358

603598.SH 引力传媒 38% 3% 26 002555.SZ 三七互娱 -15% 18% 459

601595.SH 上海电影 31% 66% 82 600831.SH 广电网络 -14% -8% 38

834021.BJ 流金科技 26% -16% 8 601858.SH 中国科传 -14% 143% 206

301313.SZ 凡拓数创 24% -13% 29 300242.SZ 佳云科技 -13% -1% 21

600715.SH 文投控股 23% -14% 38 601929.SH 吉视传媒 -13% -5% 61

资料来源：wind、国信证券经济研究所整理

GPT 商店上线、苹果 MR 即将发售、AIGC 多模

态持续推进

GPT 商店上线，AI 应用的 AppStore 时刻开启

1 月 10 日，OpenAI 应用商店 GPT Store 正式上线。GPT Store 包含各种应用分类

以及下载排行，方便用户按类别搜索并获取相应的服务。当前官方将应用场景细

分为七大类：图像生成、写作、效率、研究和分析、编程、教育、生活方式。

2023 年 11 月 OpenAI 在首届开发者大会上推出了 GPT Store 这一产品。据 OpenAI

官方介绍，截至目前开发者已经创建了超过 300 万个 GPT。OpenAI 未来将每周重

点推荐一些 GPT，比如能搜索和总结的学术论文机器人、编程导师、读书指南等。

从服务对象来看，当前只向付费用户开放 GPT 创作以及使用 GPT 应用商店。公司

总裁 Brockman 在社交媒体上表示，应用商店还在试验阶段，希望在未来几周能

广泛推广。同时 OpenAI 还宣布，将于第一季度启动与 GPT 创建者的收入共享计

划，有望采用类似AppStore以及GooglePlay的收入分成模式，AI应用的AppStore

时刻有望开启并加速 AI 应用端更为快速的丰富、落地。

图3：GPT Store 图4：ChatGPT 用户增长

资料来源：OpenAI、国信证券经济研究所整理 资料来源：Similarweb、国信证券经济研究所整理
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苹果首款 MR 产品 Vision Pro 即将发售

苹果官网正式宣布了其首款空间计算产品 Vision Pro 的发售时间：美国太平洋时

间 1月 19 日上午 5 点（北京时间 1 月 20 日 13 点）开始预购，2 月 2 日正式发售。

美国各大城市的苹果商店、苹果在线商店，均可购买 Vision Pro。Vision Pro

售价 3499 美元（约人民币 2.5 万元）起，蔡司普通镜片则需要另付 99 美元（大

约人民币 720 元），处方镜片则需要支付 149 美元（大约人民币 1066 元）。

图5：Vision Pro

资料来源：苹果、国信证券经济研究所整理

多模态 AIGC 持续推进，AI 电影 24 年或将出现

12 月 26 日文生视频公司 Pika 宣布 Pika 1.0 网页端访问权限向所有用户开

放。Pika 1.0 的功能十分强大，可以根据用户输入的文本提示词，生成各种风格

的视频，包括 3D 动画、动漫卡通、以及电影等。用户可以自由发挥想象力，用

文字描述自己想要的视频场景，Pika 1.0 就能将其转化为视频。无论是想看穿着

太空服的马斯克、太空中漫步的奶牛，还是行走的机器人，Pika 1.0 都能生成你

想要的效果。

图6：Pika 1.0 生成影片效果 图7：奈飞发布由 AI 参与制作的动画短片《犬与少年》
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资料来源：Pika、国信证券经济研究所整理 资料来源：奈飞、国信证券经济研究所整理

12 月谷歌推出了全新的 Google AI SDK，旨在简化 Android 应用集成其高性能

的 Gemini Pro 模型。借助该 SDK，开发人员无需构建和管理自己的后端基础架

构。对于 Android 应用，谷歌提供了 Google AI client SDK for Android，它

将 Gemini REST API 封装为 Kotlin 原生的 API。借助它，开发人员无需直接与

REST API 交互，也不需要在 Android 应用中实现用于访问 Gemini 模型的服务

器端服务。

图8：Gemini

资料来源：Google、国信证券经济研究所整理

12 月 27 日，知名 KOL Nick St. Pierre 发帖分享了其用 midjourney 和 Pika

制作的一部 AI 生成的迷你剧，对此马斯克评论称：“AI 电影将在明年出现。”
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图9：midjourney 和 Pika 制作的 AI 迷你剧

资料来源：推特，国信证券经济研究所整理

关注春节档票房表现以及游戏行业新规落地

2023 年国内票房市场恢复良好，关注春节档票房表现

23 年电影票房市场同比大幅增长，国产电影成为市场绝对主力。1）2023 年全国

实现电影票房 549.15 亿元，较 2022 年的 300.67 亿元同比增长 83%、修复至 2019

年的 85.4%；2）从结构上来看，全年国产电影实现票房 460.05 亿元，占比达到

83.77%，国产电影实现内容质量与票房双双提升；3)从渠道来看，在经历 22 年市

场大幅下滑之后，2023 年影院整体趋于平稳，渠道端未出现明显下降，为电影市

场持续修复奠定良好渠道基础。
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图10：2023 年国内票房市场恢复良好 图11：渠道数量保持稳定

资料来源：灯塔、国信证券经济研究所整理 资料来源：灯塔、国信证券经济研究所整理

贺岁档票房表现良好。在优质内容拉动下，贺岁档至今保持了良好的票房表现，

同比 22 年增长 174%，绝对值亦已超过 19 年的票房规模、接近 18 年的票房总量。

图12：历年贺岁档表现 图13：上映影片数量

资料来源：灯塔、国信证券经济研究所整理 资料来源：灯塔、国信证券经济研究所整理

优质内容供给拉动 23 年春节档，关注 24 年票房表现。1）在《流浪地球》、《满

江红》、《熊出没》等优质内容提振下，2023 年中国春节档票房取得 62.05 亿（不

含服务费）的成绩，同比增加 12.47%，录得中国春节档影史第二高，仅次于 2021

年的 71.71 亿，超过疫情前 2019 年的 55.04 亿；2）截至目前已有 6部电影定档

24 年春节档，喜剧题材成为主要类型电影，关注春节档票房表现，关注内容制作

及相关院线标的。
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图14：历年春节档票房情况（不含服务费） 图15：2023 年春节档日票房变化（不含服务费）

资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理 资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理

图16：春节档平均票价变化（含服务费） 图17：春节档平均观影人次变化

资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理 资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理

图18：历年春节档单日票房变化对比

资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理
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表2：2024 年春节档拟上映电影（数据截至 2024 年 1 月 3 日）

编号 电影名称 影片类型 导演 主演 出品公司 猫眼想看人数 剧情概要

1
熊出没·逆转时

空
动画/喜剧/科

幻
林汇达

张秉君、张伟、谭
笑

华强方特动漫、横店影
业、中国电影、猫眼微
影、万达电影、儒意影

视等

294,807

光头强是一名普通程序员，却经常梦见陌生
的森林和两头狗熊。直到他跟上司出访大客
户，终于想起：他原是森林的小导游，偶然
得到一次重新选择人生的机会。为了挽救旧
时间线里的熊大熊二，光头强开始一场奇妙

的时空冒险。

2 红毯先生 剧情/喜剧 宁浩
刘德华、单立文、

瑞玛席丹
欢喜传媒等 95,259

香港天王巨星刘伟驰从影四十年，一直渴望
得影帝。他决定与导演林浩合作拍摄农村题
材影片，从而在电影节赢得国际声誉。为此，
刘伟驰深入农村体验生活、亲自拉投资、拒
绝用替身，却因此引发一系列令人哭笑不得

得荒诞闹剧。

3 749 局
青春/科幻/冒

险/动作
陆川

王俊凯、苗苗、郑
凯

猿动力娱乐、北京文化 88,361

电影《749 局》是导演陆川编剧并执导的最
新力作，讲述了一个少年成长冒险的热血故
事。影片灵感源于导演陆川军校毕业后在

749 局的工作经历，有着悬疑紧张的冒险故
事，热血澎湃的动作场面，少年成长的故事
内核，以及浪漫的情节元素，并集结了一批
国内演技出众的青年演员，是一部商业类型
与情感元素并重的影片，也是他致敬自己少
年和那一代人的一部少年气十足的作品。

4
射雕英雄传：侠

之大者
武侠 徐克

肖战、庄达菲、梁
家辉等

中国电影、联瑞影业、
横店影业等

85,595

蒙古大军在成吉思汗带领下西征灭金，并欲
南下灭宋，中原武林各门派高手混战其中，
以郭靖为代表的侠之大者，为国为民，集结

中原武林力量，力守襄阳。

5 飞驰人生 2
动作/励志/喜

剧
韩寒

沈腾、尹正、黄景
瑜等

亭东影业 67,177

五年，三万六千遍，张驰的连牙已再次蓝上。
那个不想输的张驰留下了“巴音布鲁克永远
的王”的传说，归来的只是一身伤病想躺平
赚点钱的驾校陪练张驰，可惜天不遂人愿，
经过众人一番晓之以利动之以钱，张驰和朋
友们重组车队，跌跌撞撞地再次奔赴最后一

届巴音布鲁克。

6 哪吒之魔童闹海 动画 饺子 -
可可豆动画影视、光线

动画等
47,679

天劫之后，哪吒、敖丙的灵魂虽保住了，但
肉身很快会魂飞魄散。太乙真人打算用七色
宝莲给二人重塑肉身。但是在重塑肉身的过

程中却遇到重重困难。

7 传说
剧情 / 动作
/ 奇幻 / 冒

险
唐季礼

成龙、张艺兴、古
力娜扎

博纳影业 34,084

考古专家陈教授察觉，学生在冰川考察时发
现的文物上的纹理和自己梦中所见到的一

块玉佩极为相似，仿佛通过玉佩将梦境和现
实联通了起来。带着所有的疑问，陈教授率
领考察队深入冰川神庙，探寻梦中真相，共

同开启一场奇幻冒险之旅。

8 第二十条 剧情/喜剧 张艺谋
雷佳音、马丽、赵

丽颖等
光线影业 27,254

检察官韩明人到中年，本想努力赶上职业生
涯的末班车进入市院工作，不料卷入一分歧
巨大的案件，而与此同时他的家里也面临着

相似的考验……

9
志愿军：雄兵出

击 2
剧情/历史/战

争
陈凯歌

朱一龙、张子枫、
辛柏青

中影创意 4,807

该片从中央政府决定入朝作战作为故事起
点，直到签署停战协议为结尾，全景式、多
层次地展现英雄的人民志愿军抗美援朝作

战的伟大事迹。

10 援军明日到达 剧情/战争 张杨 于和伟、杨洋

潇湘电影、儒意影视、
阿里巴巴影业、浙文影
业、快乐阳光互动娱乐

等

4,112

1944 年 6 月，日军欲在三日之内攻陷衡阳。
国民政府命守军坚守七天，等待援军。在守
军通讯营被日军炸毁后只剩下了一个电台，
而电台成了唯一通往外界的通道，也造就衡

阳守军坚守 47 天的奇迹。

11 热辣滚烫
剧情 / 喜剧
/ 动作 / 运

动
贾玲

贾玲、雷佳音、李
雪琴

新丽传媒 1,501

自甘堕落的乐莹每天宅在父母家中，因与妹
妹发生矛盾，遂离开家寻求独立生活。在经
历了种种波折和伤害后，慢慢发觉，拳击这

项运动貌似能给她的人生带来些许变
化……

资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理
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关注《网络游戏管理办法（草案征求意见稿）》落地情况，把握

游戏板块超跌机会

12 月 22 日国家新闻出版署发布《网络游戏管理办法（草案征求意见稿）》，现

向社会公开征求意见。其中提到，网络游戏不得设置每日登录、首次充值、连续

充值等诱导性奖励。网络游戏出版经营单位不得以炒作、拍卖等形式提供或纵容

虚拟道具高价交易行为。所有网络游戏须设置用户充值限额，并在其服务规则中

予以公示，对用户非理性消费行为，应进行弹窗警示提醒。

受征求意见稿影响，12 月底以来游戏板块出现大幅调整；而从短期估值来看，当

前游戏板块估值普遍接近估值区间下缘、估值安全性凸显；中长期来看，监管部

门对游戏行业健康发展的导向并未发生显著变化；关注征求意见稿落地影响以及

游戏板块超跌布局机会。

表3：游戏公司涨跌情况

代码 名称 市值(亿元）12/22（涨跌幅）12/25（涨跌幅） 截至 1 月 12 日涨跌幅 PE-TTM

300418.SZ 昆仑万维 413 -12% 3% -17% 59

002555.SZ 三七互娱 393 -10% -8% -23% 14

002602.SZ 世纪华通 375 -10% -3% -12% (6)

002517.SZ 恺英网络 222 -10% -10% -15% 19

002624.SZ 完美世界 214 -10% -5% -17% 39

002558.SZ 巨人网络 210 -10% -10% -23% 18

300002.SZ 神州泰岳 174 -13% 3% -7% 24

300459.SZ 汤姆猫 159 -9% -3% -19% 66

603444.SH 吉比特 156 -10% -4% -19% 12

600633.SH 浙数文化 133 -10% -3% -15% 16

300315.SZ 掌趣科技 133 -16% 1% -20% 106

002174.SZ 游族网络 109 -10% -6% -14% (16)

300113.SZ 顺网科技 92 -10% 1% -15% (29)

002605.SZ 姚记科技 85 -10% -8% -22% 14

300031.SZ 宝通科技 69 -16% -2% -27% (17)

300494.SZ 盛天网络 68 -18% -1% -27% 32

300533.SZ 冰川网络 61 -17% -1% -18% 25

002919.SZ 名臣健康 55 -10% -10% -19% 26

603258.SH 电魂网络 54 -10% -6% -14% 45

600715.SH 文投控股 46 -10% -4% -18% (4)

300043.SZ 星辉娱乐 44 -9% -1% -12% (21)

300052.SZ 中青宝 42 -9% -1% -14% (63)

300051.SZ 琏升科技 41 -5% 0% 1% (132)

002425.SZ 凯撒文化 40 -10% 0% -19% (6)

300299.SZ 富春股份 37 -11% -4% -19% 167

300467.SZ 迅游科技 32 -8% -3% -10% 472

600892.SH 大晟文化 31 0% -3% -10% 222

资料来源：wind，国信证券经济研究所整理

投资建议：持续看好 AIGC 等新科技带动下的

板块中长期机遇，关注春节档及游戏板块机会
1）游戏短期内关注政策落地，长期看好优质内容研发商，把握整体超跌布局机会

（推荐恺英网络、三七互娱、巨人网络、姚记科技等标的）；同时持续看好基本

面维度关注景气度较好的媒体（分众传媒、芒果超媒等）、IP 潮玩（泡泡玛特、

阅文集团等）及出版等领域个股；



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

证券研究报告

13

2）主题上来看，AIGC 与 MR、数据要素等新科技方向催化不断，关注应用端向上

机会（昆仑万维、浙数文化、奥飞娱乐、视觉中国、华策影视、汤姆猫、中国科

传、掌趣科技等标的）；数据要素方面，各地积极探索数据资产通证化、有望打

开新的融资渠道，数据要素方面具备持续政策催化可能；VR/AR/MR 持续推进，建

议关注恒信东方、风语筑、顺网科技、恺英网络等标的。

3）12 月组合为恺英网络、三七互娱、华策影视、芒果超媒，整体表现良好，24

年 1月组合为恺英网络、三七互娱、昆仑万维、分众传媒。

表4：12 月投资组合表现

代码 简称 股价 月涨幅 相对沪深 300 涨幅 相对行业指数涨幅

300413 芒果超媒 25.20 -2.4% -0.50% 0.39%

300133 华策影视 5.87 -3.9% -2.07% -1.18%

002555 三七互娱 18.81 -15.1% -13.22% -12.33%

002517 恺英网络 11.17 -4.4% -2.50% -1.62%

801760.SI 传媒（申万） 630.49 -2.8% -0.89%

000300.SH 沪深 300 3431.11 -1.9%

资料来源：wind，国信证券经济研究所整理

风险提示

表5：重点公司估值表

公司 公司 投资 昨收盘 总市值 EPS PE

代码 名称 评级 （元） （亿元） 2021 2022 2023E 2024E 2021 2022 2023E 2024E

300788.SZ 中信出版 增持 31.86 61 1.27 0.66 1.21 1.40 25 48 26 23

603096.SH 新经典 增持 20.46 33 0.80 0.84 1.07 1.26 25 24 19 16

603999.SH 读者传媒 增持 6.58 38 0.15 0.15 0.16 0.16 45 44 42 40

002292.SZ 奥飞娱乐 增持 9.54 141 (0.28) (0.12) 0.11 0.23 (34) (82) 89 41

002739.SZ 万达电影 增持 13.15 287 0.05 (0.88) 0.51 0.68 270 (15) 26 19

300133.SZ 华策影视 买入 6.97 133 0.21 0.21 0.27 0.34 33 33 26 20

300251.SZ 光线传媒 买入 8.11 238 (0.11) (0.24) 0.25 0.35 (76) (33) 32 23

300058.SZ 蓝色光标 增持 9.44 235 0.21 (0.87) 0.27 0.32 45 (11) 35 29

600556.SH 天下秀 增持 7.09 128 0.20 0.10 0.15 0.23 36 71 47 31

600986.SH 浙文互联 增持 6.2 82 0.22 0.06 0.21 0.26 28 101 29 24

002027.SZ 分众传媒 买入 6.64 959 0.42 0.19 0.33 0.41 16 34 20 16

301102.SZ 兆讯传媒 买入 26.08 76 1.60 1.12 1.80 16 23 14

002517.SZ 恺英网络 增持 14.31 308 0.27 0.48 0.65 0.82 53 30 22 18

002605.SZ 姚记科技 增持 38.35 158 1.39 0.85 1.66 2.02 28 45 23 19

002624.SZ 完美世界 增持 15.9 308 0.19 0.71 0.83 0.98 84 22 19 16

300031.SZ 宝通科技 增持 23.56 97 0.98 (0.96) 1.02 1.37 24 (25) 23 17

300113.SZ 顺网科技 增持 16.75 116 0.09 (0.58) 0.21 0.27 190 (29) 79 63

300418.SZ 昆仑万维 增持 41.08 491 1.29 0.96 1.12 1.28 32 43 37 32

300459.SZ 汤姆猫 增持 6.4 225 0.20 0.13 0.17 0.19 32 51 38 33

603444.SH 吉比特 买入 462.39 333 20.38 20.28 22.88 26.52 23 23 20 17

000681.SZ 视觉中国 买入 19.26 135 0.22 0.14 0.23 0.29 88 136 83 66

300413.SZ 芒果超媒 买入 33.79 632 1.13 0.98 1.26 1.49 30 35 27 23

603533.SH 掌阅科技 增持 26.59 117 0.34 0.13 0.33 0.47 77 203 79 57

9626.HK
哔哩哔哩

-W
买入 124.10 515 (7.25) (16.35) (18.05) (10.16) (17) (8) (7) (12)

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理
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商誉减值风险；业绩不达预期；经营管理风险;监管政策风险；新技术落地低于预

期等。
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