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[Table_Summary] 
投资要点： 

 投资组合：腾讯控股、网易、恺英网络、上海电影、三七互娱、神州泰岳、吉比特、

姚记科技、汤姆猫、快手、芒果超媒、皖新传媒、百度集团、美团、分众传媒等。 

 投资主题：游戏，AI 和 VR，教育，短剧，影视动漫，广告，数据要素等。 

 受益标的：港股海外公司阿里巴巴-SW、京东集团-SW、拼多多、爱奇艺、移卡、

阅文集团、美图公司、哔哩哔哩-W、猫眼娱乐、泡泡玛特、云音乐、祖龙娱乐、中

手游、心动公司、东方甄选、巨星传奇等；A 股主要有慈文传媒、掌阅科技、三人

行、万达电影、浙数文化、电广传媒，南方传媒，中文传媒、电魂网络、冰川网络、

中文在线、昆仑万维、万兴科技、游族网络、力盛体育、遥望科技、东方时尚、浙

文互联、兆讯传媒、风语筑、视觉中国、创业黑马等。 

 投资建议：AI 进击 MR 成长 IP 裂变，看好结构增长和出海市场等机会。我们认为

行业的整体加配机会已现良机，基于以下三点理由：1）预计今年基本面逐步修复；

2）ARVR 和 AIGC 赛道成长预期非常明显，当下正是布局时机；3）政策支持数字

经济、文化产业和平台经济发展。《扩大内需战略规划纲要》强调文化、体育、互

联网+社会服务、共享经济、新个体经济领域对于促进消费发展的重要性，结合二

十大关于繁荣文化产业、网络强国、数字强国的表述，以及中央经济会议支持平台

经济在引领发展、创造就业和国际竞争中发挥作用，看好未来发展。 

 大厂与创业公司在 6 月齐聚 AI 视频战场。6 月 6 号，快手在 13 周年之际宣布了

AI 视频“可灵”大模型。字节的视频生成 AI Dreamina 更早之前就已开始大规模

开放测试。同时，字节系近期比较受关注的是一款 AI 虚拟交友聊天产品“小黄蕉”，

英文为 Chatwiz。6 月 7 日，腾讯混元团队与中山大学、香港科技大学联合推出全

新图生视频模型“Follow-Your-Pose-v2”。除了头部大厂之外，AI 视频领域的创

业公司也频频出动：6 月 5 日，生数科技完成数亿元 Pre-A 轮融资；6 月 3 日，

爱诗科技旗下产品 PixVerse 上线 Magic Brush 运动笔刷功能；5 月底，智象未来

在论坛上与中国移动联合发布 AI 视频彩铃产品 “AI 一语成片”。在奇绩创坛路

演日上，“极佳科技”联合清华大学自动化系正式发布中国首个超长时长、高性价

比、端侧可用的 Sora 级视频生成大模型“视界一粟 YiSu”。建议关注：1）视频

大模型与工具相关标的：快手、腾讯控股、美图公司、万兴科技、昆仑万维等。2）

AI 音视频相关应用：上海电影、博纳影业、华策影视、奥飞娱乐、汤姆猫、盛天

网络、中文在线、皖新传媒、万达电影、青木股份、恺英网络、光线传媒等。 

 第二十六届上海国际电影节金爵盛典举行。6 月 15 日晚，第二十六届上海国际电

影节金爵盛典在上海大剧院举行，中宣部分管日常工作的副部长胡和平宣布第二十

六届上海国际电影节开幕，上海市委副书记、市长龚正致欢迎辞。第二十六届上海

国际电影节为期 10 天，全球影人和影迷将在上海这座电影之城共度盛大节日。同

时，在 6 月 16 日上午举行的第 26 届上海国际电影节开幕论坛上，光线传媒董事

长王长田正式宣布，光线传媒和“三体宇宙”共同开发的电影《三体》将由张艺谋

执导。建议关注档期票房超预期影片相关标的、后续片单丰富的标的、及院线影院

龙头。A 股：上海电影、光线传媒、横店影视、万达电影、博纳影业、华谊兄弟；

港股：猫眼娱乐、阅文集团、中国儒意、阿里影业等。 

 

 风险提示：技术发展不及预期、商誉风险、监管政策变化等。 
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1. 核心观点、投资策略及股票组合 

1.1. 本周重点推荐及组合建议 

投资组合：腾讯控股、网易-S、恺英网络、三七互娱、神州泰岳、吉比特、
姚记科技、汤姆猫、快手、芒果超媒、皖新传媒、百度集团-SW、美团-W、分众
传媒等。 

投资主题：游戏，AI 和 VR，教育，短剧，影视动漫，广告，数据要素等。 

受益标的： 港股海外公司阿里巴巴-SW、京东集团-SW、拼多多、爱奇艺、
移卡、阅文集团、美图公司、哔哩哔哩-W、猫眼娱乐、泡泡玛特、云音乐、祖龙
娱乐、中手游、心动公司、东方甄选、巨星传奇等；A 股主要有慈文传媒、掌阅科
技、三人行、万达电影、浙数文化、电广传媒，南方传媒，中文传媒、电魂网络、
冰川网络、中文在线、昆仑万维、万兴科技、游族网络、力盛体育、遥望科技、东
方时尚、浙文互联、兆讯传媒、风语筑、视觉中国、创业黑马等。 

投资建议：我们认为行业的整体加配机会已现良机，基于以下三点理由：1）
预计今年基本面逐步修复；2）ARVR 和 AIGC 赛道成长预期非常明显，当下正是
布局时机；3）政策支持数字经济、文化产业和平台经济发展。《扩大内需战略规
划纲要》强调文化、体育、互联网+社会服务、共享经济、新个体经济领域对于促
进消费发展的重要性，结合二十大关于繁荣文化产业、网络强国、数字强国的表
述，以及中央经济会议支持平台经济在引领发展、创造就业和国际竞争中发挥作
用，看好未来发展。 

1.2. 重点事件点评 

1.2.1. 大厂与创业公司在 6 月齐聚 AI 视频战场 

6 月 6 号，快手在 13 周年之际宣布了 AI 视频“可灵”大模型。视频生成时
长直接赶超 Sora 达到了 120 秒，且已在快影 App 中对创作者开放邀测。目前内
测申请排队人数已超过 5 万。字节的视频生成 AI Dreamina 更早之前就已开始大
规模开放测试。同时，字节系近期比较受关注的是一款 AI 虚拟交友聊天产品“小
黄蕉”，英文为 Chatwiz，可以生成照片，非常接近真人对话情景。目前该产品已
经结束内测。6 月 7 日，腾讯混元团队与中山大学、香港科技大学联合推出全新
图生视频模型“Follow-Your-Pose-v2”，只需要输入一张人物图片和一段动作视
频，就可以让图片上的人跟随视频上的动作动起来，生成视频长度可达 10 秒。 

除了头部大厂之外，AI 视频领域的创业公司也频频出动：6 月 5 日，生数科
技完成数亿元 Pre-A 轮融资；6 月 3 日，爱诗科技旗下产品 PixVerse 上线 Magic 

Brush 运动笔刷功能；5 月底，作为中国移动咪咕音乐的重要合作伙伴，智象未来
在论坛上与中国移动联合发布 AI 视频彩铃产品 “AI 一语成片”，官方称这是国
内首个面向 C 端用户的国民级 AIGC 视频生成应用。在奇绩创坛路演日上，世界
模型公司“极佳科技”联合清华大学自动化系正式发布中国首个超长时长、高性
价比、端侧可用的 Sora 级视频生成大模型“视界一粟 YiSu”。（信息来源：共
同虚拟微信公众号） 

建议关注：1）视频大模型与工具相关标的：快手、腾讯控股、美图公司、万
兴科技、昆仑万维等。2）AI 音视频相关应用：上海电影、博纳影业、华策影视、
奥飞娱乐、汤姆猫、盛天网络、中文在线、皖新传媒、万达电影、青木股份、恺
英网络、光线传媒等。 
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1.2.2 第二十六届上海国际电影节金爵盛典举行 

6 月 15 日晚，第二十六届上海国际电影节金爵盛典在上海大剧院举行，中宣
部分管日常工作的副部长胡和平宣布第二十六届上海国际电影节开幕，上海市委
副书记、市长龚正致欢迎辞。本届电影节金爵奖主竞赛、亚洲新人、纪录片、动画
片、短片五个单元的评委们依次亮相。主竞赛单元评委会主席、法国导演陈英雄
代表评委致辞。中国演员黄轩、日本演员役所广司以及中国香港导演刘伟强、中
国演员辛芷蕾公布入围本届金爵奖主竞赛单元的 14 部参赛作品。主持人任鲁豫、
蓝羽、陈辰与中国导演、监制唐季礼，中国导演、编剧张末共同展开了“AI 人工
智能”的讲述。仪式最后，中国导演管虎、演员黄渤共同揭晓开幕影片《永不消逝
的电波》。第二十六届上海国际电影节为期 10 天，全球影人和影迷将在上海这座
电影之城共度盛大节日。 

同时，在 6 月 16 日上午举行的第 26 届上海国际电影节开幕论坛上，光线传
媒董事长王长田正式宣布，光线传媒和“三体宇宙”共同开发的电影《三体》将由
张艺谋执导。 

建议关注档期票房超预期影片相关标的、后续片单丰富的标的、及院线影院
龙头。A 股：上海电影、光线传媒、横店影视、万达电影、博纳影业、华谊兄弟；
港股：猫眼娱乐、阅文集团、中国儒意、阿里影业等。 

 

2. 市场行情分析及数据跟踪 

2.1. 行业一周市场回顾 

上周（6 月 10 日-6 月 14 日），传媒行业指数（SW）涨幅为 2.07%，沪深
300 跌幅为-0.91%，创业板指涨幅为 0.58%，上证综指跌幅为-0.61%。各传媒子
板块中，媒体上涨 3.44%，广告营销上涨 1.23%，文化娱乐上涨 2.51%，互联网
媒体上涨 2.53%。 

表 1：A 股传媒行业指数（SW）及一周涨跌幅变化对比 

时间 SW 传媒 IFIND 传媒 中信传媒 创业板 沪深 300 上证综指 

20240611 0.42% 0.46% 0.36% 0.35% -0.87% -0.76% 

20240612 2.29% 3.59% 2.25% -0.44% 0.04% 0.31% 

20240613 -1.02% -0.48% -0.55% -0.09% -0.51% -0.28% 

20240614 0.39% 0.51% 0.34% 0.76% 0.44% 0.12% 

一周涨跌幅 2.07% 4.10% 2.39% 0.58% -0.91% -0.61% 

资料来源：iFind、德邦研究所 

 
 

图 1：传媒板块与创业板、沪深 300、上证指数比较  图 2：传媒各子板块周涨跌幅比较 
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资料来源：iFind，德邦研究所  
资料来源：iFind，德邦研究所 

注：各子版块口径均为中信二级行业指数 

 

表 2：传媒板块上周涨跌幅前后十个股 

涨幅前十（%） 跌幅前十（%） 

002654.SZ 万润科技 15.13% 002280.SZ ST 联络 -17.91% 

000665.SZ 湖北广电 13.87% 002131.SZ 利欧股份 -12.82% 

002712.SZ 思美传媒 11.56% 000529.SZ 广弘控股 -7.79% 

000863.SZ 三湘印象 10.39% 300144.SZ 宋城演艺 -7.61% 

300612.SZ 宣亚国际 9.60% 002027.SZ 分众传媒 -6.45% 

601801.SH 皖新传媒 9.34% 600996.SH 贵广网络 -4.99% 

002354.SZ 天娱数科 8.78% 601019.SH 山东出版 -3.52% 

000829.SZ 天音控股 8.60% 600358.SH 国旅联合 -3.00% 

600715.SH *ST 文投 8.23% 300052.SZ 中青宝 -2.72% 

300031.SZ 宝通科技 8.04% 600637.SH 东方明珠 -2.62% 

资料来源：iFind，德邦研究所 

2.2. 行业估值水平 

传媒行业指数（SW）最新 PE 28.12，近五年平均 PE 为 35.45；最新 PB 为
1.96，近五年平均 PB 为 2.35。 

图 3：传媒行业 PE 近五年变化  图 4：传媒行业 PB 近五年变化 

 

 

 

资料来源：iFind，德邦研究所  资料来源：iFind，德邦研究所 

 
 

图 5：申万传媒指数与上证综指走势比较 
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资料来源：iFind，德邦研究所 

2.3. 重点公告回顾 

6 月 12 日 

1.【冰川网络股份有限公司】公司对 2021 年限制性股票激励计划授予价格进
行相应调整，限制性股票授予价格由 5.77 元/股调整为 5.27 元/股 

2. 【深圳中青宝互动网络股份有限公司】截至 2024 年 6 月 12 日，深圳中青
宝互动网络股份有限公司控股股东：深圳市宝德投资控股有限公司、深圳市宝德
科技有限公司及其一致行动人李瑞杰质押股份数量占其所持公司股份数量比例已
超过 80%。 

6 月 13 日 

1【广东南方新媒体股份有限公司】于 2024 年 6 月 13 日召开 2023 年度股东
大会，鉴于存放于公司回购专用证券账户的 1,927,237 股回购股份，尚未用于转
换公司发行的可转换为股票的公司债券且即将期满三年，公司拟按规定注销上述
回购股份，并相应减少公司注册资本。 

2．【恺英网络】与上海电影股份有限公司签订战略合作协议，双方设立合资
公司，IP 共创合作开发，在影视、数字资产、游戏等方面进行紧密合作。 

6 月 14 日 

1. 【完美世界】2024 年 6 月 13 日，公司召开第六届董事会第六次会议，
审议通过《关于调整股票期权激励计划行权价格的议案》，同意将本次股权激励
计划的行权价格由 17.24 元/股调整为 16.78 元/股。 

2. 【华谊兄弟】截至公告日，公司及控股子公司提供担保总额超过最近一
期经审计净资产 100%、且对资产负债率超过 70%的单位担保金额超过公司最近
一期经审计净资产 50%。 

2.4. 行业动态回顾 

6 月 11 日 

1. 2024 年端午档（6 月 8 日—6 月 10 日）电影总票房定格在 3.83 亿元，
档期内总观影场次为 139.1 万场，创造了中国影史端午档总场次纪录。但票房总
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收入与总观影人次均同比下滑超五成，且未有爆款产品出现。（金融投资报） 

2． 网易与暴雪中国早前就游戏《魔兽世界》再次达成合作，内地伺服器“巫
妖王之怒”于今日起重新开放，但国服两个伺服器随即出现宕机情况。官方解释
是由于尝试登入玩家数过多所致，将测试伺服器重启流程，并对伺服器进行扩容，
目前已完成相关测试及重启。（金融界） 

3. 今日，卡牌手游《漫威终极逆转》在国区 Steam 平台上架，网易将负责该
作的国内发行（不包括港澳台地区），但发售日期尚未公开。（中关村在线） 

6 月 12 日 

. 1. 微短剧五月备案：入场公司和剧目类型更丰富，短剧渐成“兵家必争之
地”。相较于传统影视公司，新生影视公司在五月迅猛发力占据上风较为明显。另
外视频平台中依旧以芒果 TV 及抖音平台最为积极。中国数字文化集团等国资企
业依然深耕正能量短剧（德塔文影视观察）   

2. 受苹果 WWDC2024 大会消息刺激，A 股苹果概念股集体爆发。智信精密、
杰美特、海能实业等个股均触及涨停，苹果股价也在昨日大涨超 7%，市值重返 3

万亿美元上方（金融界） 

3.《对马岛之魂》PC 版打破纪录：索尼游戏历史第三高峰值人数新高（中关
村在线） 

6 月 13 日 

1. 慈文传媒积极拓展创新业务布局 “超级音雄”开启演出市场新征程（慈文传
媒官微） 

2．试水不到一年，由字节商业化部门巨量引擎开发的多款探索 IAP 互动剧小
程序业务将于 6 月 17 日关停。（蓝鲸财经） 

3. 哔哩哔哩代理发行的游戏《三国：谋定天下》6 月 13 日开启公测。根据全
球移动应用、游戏数据监测服务商点点数据的监测显示，该游戏于 6 月 11 日预下
载当天登顶中国地区 App Store 游戏免费总榜，公测当日登陆中国地区 App Store

游戏畅销榜第四（新浪财经）  

6 月 14 日 

1. 6 月 21 日泡泡玛特城市乐园玩水派对活动正式开始（泡泡玛特） 

2. 快手成为 2024 巴黎奥运会持权转播商（快手科技） 

3. 《梦想家园》手游公测定档 6 月 27 日（泡泡玛特） 

4. 盛天网络旗下 Para Games 发行的 PC 角色扮演类游戏《活侠传》于 6 月
14 日正式开售（盛天网络） 

 

3. 风险提示 

技术发展不及预期、商誉风险、监管政策变化等。  
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