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[Table_Summary] 行业核心观点： 

上周传媒行业（申万）下跌 1.55%，居市场第 24 位，跑输沪深 300 指

数。首个未成年人游戏退费标准推出。5 月 28 日，中国互联网协会出

台《未成年人网络游戏服务管理要求团体标准（征求意见稿）》，首次提

出细化退费标准和建议，根据各方过错情形，明确划分了网络游戏服务

提供者、监护人等责任方的担责比例。随着团标的出台，相关方面解决

未成年人网游退费难问题时无疑会更具针对性，同时也将进一步保障未

成年人在网络空间的合法权益，巩固防沉迷成果，助力游戏行业健康发

展。腾讯推出 AI助手 App。5月 30日，腾讯公司推出一款名为“腾讯

元宝”的 AI 助手 App，它基于腾讯自研的混元大模型，旨在为用户提

供一系列 AI 服务。该模型具有超过万亿的参数规模，展现了中文理解

与创作能力、逻辑推理能力以及任务执行能力。腾讯元宝 App的推出，

标志着腾讯在 AI 领域的又一重要进展，为用户带来了更加便捷和丰富

的 AI服务体验。 

投资要点： 

⚫ 游戏：1）绝区零定档 7月 4日。5月 28日，米哈游全新动作游戏《绝

区零》宣布将于 7 月 4 日正式公测，该作主打角色轮切制的箱庭 ARPG

高速战斗。作为米哈游自研的全新动作手游，《绝区零》自公布起便备

受玩家关注，此前的数次测试也受到了玩家们的一致好评。 

⚫ 互联网：1）2024全球元宇宙大会先导论坛线上召开。第六届数智中国

科技周·2024 全球元宇宙大会北京站将线上线下联展，5 月 30 日先导

论坛线上召开，6 月 18-19 日在京线下召开。本届大会除了元宇宙+人

工智能新质数字化，还将围绕智算芯片、大语言模型、视频生成、具身

智能、AI 智能硬件等领域进行专题讨论，并且设有多场前沿技术碰撞

交流的“闭门研讨”和最新技术，展示新质数字化的生动实践。2）爱

奇艺 2024 年 Q1 实现总营收 79 亿。根据爱奇艺最新公布的 2024 年第

一季度财报，爱奇艺整体营收为 79亿人民币，实现了连续 8 个季度的

正向运营现金流。自 2022年第四季度开始，爱奇艺连续 6 个季度实现

了归属于公司的净利润为正，标志着公司跳出了长期亏损的困境，实现

了持续稳定盈利。 

⚫ 投资建议：政策指引、热点驱动、市场拓展和 AIGC技术赋能，推动行

业发展。1）游戏：建议关注游戏储备丰富、研发能力较强、积极布局

小游戏的头部公司。2）影视剧集：电影方面，利好政策助力电影行业

复苏，重点关注龙头院线个股；剧集方面，建议关注聚焦会员内容制作，

微短剧表现突出的视频平台；3）AIGC：建议关注已有AIGC应用落地公

司；4）虚拟现实：建议关注布局虚拟现实内容端的公司。 

⚫ 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。 -   
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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）下跌 1.55%，居市场第 24 位，跑输沪深 300 指数。上周沪深

300 指数下跌 0.60%，创业板指数下跌 0.74%。传媒行业跑输沪深 300 指数 0.95pct，

跑输创业板指数 0.81pct。 

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）跑输沪深 300指数。传媒行业（申万）累计跌幅 13.89%，

沪深 300 指数上涨 4.34%，创业板指数下跌 4.56%。传媒行业跑输沪深 300 指数

18.23pct,跑输创业板指数 9.33pct。 

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 

上周及年初至今各传媒子板块均下跌。24 年第二十二周，传媒六大板块全部下跌，

数字媒体板块下跌最多，跌幅2.92%，电视广播Ⅱ板块下跌最少，跌幅 0.58%。年初

至今，传媒各板块全部下跌，广告营销板块下跌最多，跌幅 17.46%，出版板块下跌最

少，跌幅 3.68%。 



 

 

[Table_Pagehead]  

 证券研究报告  

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 4 页 共 12 页 
 

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 

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

跌，微幅下跌至 22.09X，低于 6年均值水平 26.52X，下跌幅度为 16.70%。 

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 

交易热度较上周下降。5 个交易日中，申万传媒行业总成交额为 860.75 亿元，平均

每日成交额为 172.15亿元，日均交易额较上个交易周下降 29.94%。 
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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 

上周板块多数下跌，下跌个股近 6 成。132 只个股中，上涨个股数为 53 只，下跌个

股数为 76只，上涨个股比例为 40.15%。 

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 8只股票上周行情多数下跌。视源股份上涨幅度最大，涨幅为 2.27%，芒

果超媒下跌最多，跌幅为 6.51%。 

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） 

002841.SZ 视源股份 230.15  2.27  32.82  

300770.SZ 新媒股份 87.80  1.60  38.00  

300251.SZ 光线传媒 266.67  0.33  9.09  

002292.SZ 奥飞娱乐 97.15  -0.15  6.57  

603444.SH 吉比特 133.28  -0.31  185.00  

002624.SZ 完美世界 179.25  -3.14  9.24  

002027.SZ 分众传媒 915.64  -3.21  6.34  

300413.SZ 芒果超媒 432.51  -6.51  23.12  
 

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 

腾讯《地下城与勇士》位居榜首，《王者荣耀》位居第二。从厂商来看，腾讯游戏独

占 5席，网易游戏、灵犀互娱、途游科技、心动公司和君创网络各占据 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2024年06月02日。 

 

新游预约方面，《战地 1939》和《绝区零》分别位居 iOS端和 Android 端预约榜第 1

位。其中，《三角洲行动》同时上榜 ios端和安卓端预约榜 Top5。 

图表11：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2024年06月02日。 
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2.2  影视院线 

票房数据：上周票房表现同比下降。据灯塔专业版数据，第 22周（上周，05.27-06.02）

票房为 4.22亿元，同比下降 22.00%，环比上升 5.97%。 

图表12：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。 

《哆啦 A梦：大雄的地球交响乐》为上周票房第一，票房占比 21.30%。《加菲猫家族》

排名第二；《末路狂花钱》位居第三。 

6.03-6.09主要有部新片上映：截至 6月 03日，《扫黑·决不放弃》累计想看人数达

7.12万人，《我才不要和你做朋友呢》累计想看人数达 2.08万人，《走走停停》累计

想看人数达 8.54 人，《谈判专家》累计想看人数达 1.81 万人《来福大酒店》累计想

看人数达 7000人，《美国内战》累计想看人数达 4.49万人。  

图表13：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 涉及主要公司 

1 
哆啦 A梦：大雄

的地球交响乐 
9,001.89  21.30% 6.8  中国电影、中影电影、猫眼微影 

2 加菲猫家族 5,885.25  14.00% 暂无评分 阿里巴巴、中国电影、中影电影 

3 末路狂花钱 5,530.06  13.10% 5.7  
猫眼微影、中国电影、开心麻花、

中影电影 

4 九龙城寨之围城 4,310.32  10.20% 7.5  横店影业、中国电影、中影电影 

5 扫黑·决不放弃 2,182.82  5.20% 暂无评分 光线影业、中影电影 

6 
猩球崛起：新世

界 
1,929.91  4.60% 6.3  

二十世纪影业、中国电影、华夏电

影、上海电影、中影电影 

7 谈判专家 1,527.58  3.60% 暂无评分 横店影业、中国电影、中影电影 

8 
我才不要和你做

朋友呢 
1,295.71  3.10% 暂无评分 

万达影视、猫影微影、横店影业、

中影电影 

9 
潜艇总动员：寻

龙 
1,041.76  2.50% 暂无评分 环球数码、保利影业 

10 彷徨之刃 993.17  2.40% 6.3  爱奇艺影业、华夏电影 
 

资料来源：灯塔专业版、万联证券研究所 

注：截至2024年06月03日10:00。 
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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： 

首个未成年人游戏退费标准推出。5月28日，中国互联网协会出台《未成年人网络游

戏服务管理要求团体标准（征求意见稿）》，首次提出细化退费标准和建议，根据各方

过错情形，明确划分了网络游戏服务提供者、监护人等责任方的担责比例。随着团标

的出台，相关方面解决未成年人网游退费难问题时无疑会更具针对性，同时也将进一

步保障未成年人在网络空间的合法权益，巩固防沉迷成果，助力游戏行业健康发展。

（半月谈） 

绝区零定档7月4日。5月28日，米哈游全新动作游戏《绝区零》宣布将于7月4日正式

公测，该作主打角色轮切制的箱庭ARPG高速战斗，游戏首发将登陆PC/PS5/安卓/iOS

平台。作为米哈游自研的全新动作手游，《绝区零》自公布起便备受玩家关注，此前

的数次测试也受到了玩家们的一致好评。（竞核） 

【互联网】 

腾讯推出AI助手App。5月30日，腾讯公司推出一款名为“腾讯元宝”的AI助手App，

它基于腾讯自研的混元大模型，旨在为用户提供一系列AI服务。该模型具有超过万亿

的参数规模，展现了中文理解与创作能力、逻辑推理能力以及任务执行能力。腾讯元

宝App的推出，标志着腾讯在AI领域的又一重要进展，为用户带来了更加便捷和丰富

的AI服务体验。（中国经济网） 

2024全球元宇宙大会先导论坛线上召开。第六届数智中国科技周·2024全球元宇宙大

会北京站将线上线下联展，5月30日先导论坛线上召开，6月18-19日在京线下召开。

本届大会除了元宇宙+人工智能新质数字化，还将围绕智算芯片、大语言模型、视频

生成、具身智能、AI智能硬件等领域进行专题讨论，并且设有多场前沿技术碰撞交流

的“闭门研讨”和最新技术，展示新质数字化的生动实践。（众视AsiaOTT） 

爱奇艺2024年Q1实现总营收79亿。根据爱奇艺最新公布的2024年第一季度财报，爱奇

艺整体营收为79亿人民币，实现了连续8个季度的正向运营现金流；实现了Non-GAAP

运营利润11亿元，运营利润率达到14%，均创历史新高。自2022年第四季度开始，爱

奇艺连续6个季度实现了归属于公司的净利润为正，标志着公司跳出了长期亏损的困

境，实现了持续稳定盈利。（众视AsiaOTT） 

3.2  公司重要动态及公告 

➢ 股东增减持 

本周无股票增减持事件发生。 

➢ 大宗交易 

上周，传媒板块发生的大宗交易共计约 0.32亿元，具体披露信息如下。 

图表14：传媒行业大宗交易情况 

名称 交易日期 价格（元） 成交量(万股) 成交额(万元) 

卓创资讯 2024-05-30 37.04 54.00 2,000.16 
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广西广电 2024-05-28 2.29 250.99 574.77 

广西广电 2024-05-27 2.38 250.00 595.00 
 

资料来源：iFinD、万联证券研究所 

 

➢ 限售解禁 

 

➢ 股权质押 

图表16：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 

电声股份 黄勇 广发证券股份有限公司 50.96  2023-05-31 2025-05-30 

电声股份 黄勇 广发证券股份有限公司 762.06  2023-05-31 2025-05-30 

电声股份 袁金涛 广发证券股份有限公司 174.22  2023-05-31 2025-05-30 

国旅联合 
江西省旅游集团

股份有限公司 

兴业银行股份有限公司南昌分

行 
3000.00  2024-05-28 2026-12-31 

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  2024-05-23 -- 

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  2024-05-23 -- 

 

资料来源：iFinD、万联证券研究所 

 

4    投资建议 

政策指引、热点驱动、市场拓展和AIGC技术赋能，推动行业发展。支持性政策指引产

业方向，行业热点驱动市场发展，市场拓展速度加快，AIGC赋能行业各个领域，推动

市场全新发展，同时随着消费娱乐需求复苏，电影、剧集、游戏等领域景气度逐步回

升。 

1）游戏：2023年中国游戏市场表现符合预期，随着版号持续常态化发放，新品上线

节奏恢复，多款游戏蓄势待发备受关注，看好游戏景气度恢复，有望带动2024年市场

图表15：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 

海看股份 2024-06-20 8,511.96 20.41% 首发原股东限售股份 

华数传媒 2024-07-01 7,527.56 4.06% 定向增发机构配售股份 

遥望科技 2024-07-01 100.88 0.11% 股权激励限售股份 

元隆雅图 2024-07-16 3,603.60 13.81% 定向增发机构配售股份 

读客文化 2024-07-19 28,260.58 70.60% 首发原股东限售股份 

龙版传媒 2024-08-26 25,608.00 57.62% 首发原股东限售股份 

果麦文化 2024-08-29 2,373.85 24.00% 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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实现稳步增长。同时随着用户规模增速逐渐放缓，存量竞争趋势显著，在各大小程序

平台开放小游戏开发、Unity推出特有引擎适配小游戏开发等有利因素促进下，各大

游戏厂商以小游戏为市场增长点，积极探索小游戏发行新模式，助力国内游戏市场释

放新增量，看好24年发展空间。建议关注游戏储备丰富、研发能力较强、积极布局小

游戏的头部公司。 

2）影视剧集：电影方面，2023年影院均恢复运营，扩内需促消费政策措施持续发力，

电影作为线下消费的重要场景，呈现良好回暖态势，随着免征电影发展资金政策落地，

免征期跨越多个重点档期，影片供给端数量显著提升，同时竞争加剧的背景下定档影

片质量也进一步加强，数量、质量的双提升拉动市场票房回升，助力影院恢复运营，

继续拓展，预计2024年影视公司将以口碑为王为核心，围绕现实主义及传统文化，打

造优质国产电影，建议关注优质影片核心制作方、出品方及影视院线相关头部公司；

剧集方面，2023年各视频平台持续加强会员端内容建设，会员权益持续扩增，优化会

员排播模式，以优质内容来提升会员留存率及付费率，实现会员服务收入增量，在长

剧集限制注水，提质减量的趋势下，体量轻、节奏快、时长短的微短剧品类特色日渐

成熟，长、短视频平台纷纷发力微短剧，市场供给规模呈现高速增长态势，同时随着

监管加严，优质公司入局，微短剧逐渐精品化、专业化、规范化，2024年，平台将完

善自身剧场化布局，打造自有特色的微短剧，并且持续孵化网文IP，实现文、剧双赢，

建议关注聚焦会员内容制作，微短剧表现突出的视频平台。 

3)AIGC：AIGC已在影视、游戏等多个传媒互联网的细分领域进行广泛应用，从而提升

内容生产效率，降低内容生产成本，助力行业变革。游戏方面，AIGC能压缩游戏整体

项目的研发周期与人员规模，大幅降低游戏制作成本，降本增效；对已有的游戏进行

产品更新升级，实现真正的人与AI的互动，优化游戏体验；对电竞行业进行数字化创

新；营销买量制作周期缩短，缩减营销成本；电影、影视方面，AIGC从剧本制作、影

视制片、导演拍摄、后期制作以及宣发营销五大环节对整体影视制作提供助力，大幅

缩短创意落地实现的时间成本，也降低了影片创作的人力成本，显著提高工作效率。

建议关注已有AIGC应用落地的公司。 

4）AR/VR/MR：情绪价值、沉浸感及微短剧火热概念助力互动影视游戏突出重围，而

目前的该类游戏以平面端为主，互动性有所限制，给用户带来的沉浸感体验存在上限，

而VR/MR等虚拟现实设备能够完美解决其交互性及沉浸感的问题，预计内容端互动影

视游戏市场火热将会带动硬件端设备的需求有所增加，硬件端设备不断进行技术迭

代及升级，也将促使内容端产出增加，硬件端及应用端实现双向促进，同时随着苹果

MR产品的发布，市场对MR产业的关注度持续提升，将对国内产业上游的软硬件以及下

游内容及应用产生积极影响，驱动整个产业生态向好发展。建议关注布局虚拟现实内

容端的公司。 

5    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。  
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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
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