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投资要点： 

 投资组合：腾讯控股、网易、美团、哔哩哔哩、快手、百度集团、青木股份、恺英

网络、上海电影、神州泰岳、吉比特、姚记科技、汤姆猫、芒果超媒、皖新传媒、

百度集团、分众传媒等。 

 投资主题：收并购，游戏，AI 和 VR，教育，短剧，影视动漫，广告等。 

 受益标的：港股海外公司腾讯控股、网易、美团、哔哩哔哩、快手、拼多多、爱奇

艺、移卡、阅文集团、美图公司、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 股主要有青木股份、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。 

 国产 3A《黑神话悟空》于 8 月 20 日上线。《黑神话：悟空》于北京时间 2024 年

8 月 20 日上午 10 点全球同步上线，并登陆 PS5、STEAM、EPIC GAMES STORE

以及 WEGAME 平台。游戏有数字标准版和数字豪华版两种版本，售价分别为 268

元和 328 元，DLC 豪华升级包售价为 60 元。所有参与预购的玩家可以在游戏上线

后领取特殊奖励“争先红葫芦”。《黑神话：悟空》自开启预购以来，销量表现非

常出色。截至 2024 年 7 月 19 日，预售销量已达到 120 万份，预估销售额达到了

3.9 亿元人民币 。此外，在 Steam 平台上，《黑神话：悟空》也展现了其强劲的

市场表现，不仅在 2024 年 6 月的一周内达成了全球销量的二连冠 ，并且在 2024

年 8 月 6 日至 13 日这一周再次拿下了 Steam 全球周销量冠军 。这些成绩反映出

国产游戏在全球市场的竞争力。有望进一步推动中国游戏产业的全球化进程。我们

继续看好游戏板块的机会。A 股方面建议关注：【巨人网络、汤姆猫、恺英网络、

三七互娱、游族网络、完美世界、盛天网络、星辉娱乐】等；港股方面建议关注：

【腾讯、网易、创梦天地、心动公司、中手游】等。 

 持续关注互联网中期业绩。在 8 月 12 日-8 月 18 日这一周，依次有阅文集团、腾

讯音乐、腾讯、京东、阿里披露 24 年中期业绩。在接下来一周（8 月 19 日-8 月

25 日）还有快手、泡泡玛特、哔哩哔哩、网易和百度等公司即将披露中期业绩。

互联网中概股前期调整较多，当下估值低，赔率合适，下半年建议开始积极把握机

会！较前期来说，风险释放较为充分，机构持仓少，建议布局估值低现金流好，经

营业绩稳健有分红，且有成长性的标的。建议关注互联网核心资产：【腾讯控股，

美团，哔哩哔哩，网易，快手，阿里巴巴，拼多多，百度，心动公司】等。 

 风险提示：业绩不及预期，风险偏好变化，政策监管变化等。 
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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、美团、哔哩哔哩、快手、百度集团、青木股份、
恺英网络、上海电影、神州泰岳、吉比特、姚记科技、汤姆猫、芒果超媒、皖新
传媒、百度集团、分众传媒等。 

投资主题：收并购、游戏，AI 和 VR，教育，短剧，影视动漫，广告等。 

受益标的： 港股海外公司腾讯控股、网易、美团、哔哩哔哩、快手、拼多多、
爱奇艺、移卡、阅文集团、美图公司、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 股主要有青木股份、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. 国产 3A《黑神话悟空》于 8 月 20 日上线 

《黑神话：悟空》于北京时间 2024 年 8 月 20 日上午 10 点全球同步上线，

并登陆 PS5、STEAM、EPIC GAMES STORE 以及 WEGAME 平台。游戏有数

字标准版和数字豪华版两种版本，售价分别为 268 元和 328 元，DLC 豪华升级包

售价为 60 元。所有参与预购的玩家可以在游戏上线后领取特殊奖励“争先红葫

芦”。《黑神话：悟空》自开启预购以来，销量表现非常出色。截至 2024 年 7 月

19 日，预售销量已达到 120 万份，预估销售额达到了 3.9 亿元人民币 。此外，

在 Steam 平台上，《黑神话：悟空》也展现了其强劲的市场表现，不仅在 2024

年 6 月的一周内达成了全球销量的二连冠 ，并且在 2024 年 8 月 6 日至 13 日这

一周再次拿下了 Steam 全球周销量冠军 。这些成绩反映出国产游戏在全球市场

的竞争力。有望进一步推动中国游戏产业的全球化进程。 

我们继续看好游戏板块的机会。A 股方面建议关注：【巨人网络、汤姆猫、

恺英网络、三七互娱、游族网络、完美世界、盛天网络、星辉娱乐】等；港股方

面建议关注：【腾讯、网易、创梦天地、心动公司、中手游】等。 

1.2.2. 持续关注互联网中期业绩  

在 8 月 12 日-8 月 18 日这一周，依次有阅文集团、腾讯音乐、腾讯、京东、
阿里披露 24年中期业绩。在接下来一周（8月 19日-8月 25 日）还有快手、泡泡
玛特、哔哩哔哩、网易和百度等公司即将披露中期业绩。互联网中概股前期调整
较多，当下估值低，赔率合适，下半年建议开始积极把握机会！较前期来说，风险
释放较为充分，机构持仓少，建议布局估值低现金流好，经营业绩稳健有分红，且
有成长性的标的。建议关注互联网核心资产：【腾讯控股，美团，哔哩哔哩，网
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易，快手，阿里巴巴，拼多多，百度，心动公司】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（8 月 12 日-8 月 16 日），传媒行业指数（SW）上涨 1.79%，沪深 300

上涨 0.42%，创业板指下跌 0.26%，上证综指上涨 0.60%。各传媒子板块中，媒
体上涨 3.65%，广告营销上涨 0.96%，文化娱乐上涨 1.76%，互联网媒体上涨
1.44%。 

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 

20240812 -0.55% -0.64% -0.62% -0.20% -0.17% -0.14% 

20240813 0.19% 0.29% 0.26% 0.93% 0.26% 0.34% 

20240814 1.24% 1.13% 1.24% -1.42% -0.75% -0.60% 

20240815 2.16% 1.86% 2.20% 0.53% 0.99% 0.94% 

20240816 -1.22% -0.68% -1.10% -0.08% 0.11% 0.07% 

一周涨跌幅 1.79% 1.95% 1.95% -0.26% 0.42% 0.60% 

资料来源：iFind，德邦研究所 

图 1：传媒板块与创业板、沪深 300、上证指数周涨跌幅比较  图 2：传媒各子板块周涨跌幅比较 

 

 

 

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（%） 

300299.SZ 富春股份 52.55% 603398.SH 沐邦高科 -15.32% 

300027.SZ 华谊兄弟 18.39% 300052.SZ 中青宝 -12.81% 

300148.SZ 天舟文化 18.22% 300280.SZ 紫天科技 -10.55% 

601019.SH 山东出版 16.67% 300528.SZ 幸福蓝海 -10.42% 

002425.SZ 凯撒文化 15.08% 002905.SZ 金逸影视 -9.38% 

601098.SH 中南传媒 11.97% 002188.SZ 中天服务 -6.48% 

600892.SH 大晟文化 11.05% 600831.SH ST 广网 -6.10% 

300556.SZ 丝路视觉 10.34% 000529.SZ 广弘控股 -4.64% 

002343.SZ 慈文传媒 10.24% 600386.SH 北巴传媒 -4.51% 

300571.SZ 平治信息 9.85% 000863.SZ 三湘印象 -4.29% 

 
资料来源：iFind，德邦研究所 

2.2. 行业估值水平 
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传媒行业指数（SW）最新 PE 25.80，近五年平均 PE 为 35.27；最新 PB 为
1.81，近五年平均 PB 为 2.37。 

图 3：传媒行业 PE（TTM）近五年变化  图 4：传媒行业 PB（LF）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 

 

资料来源：iFind，德邦研究所 

2.3. 重点公告回顾 

8 月 12 日 

【游族网络】关于第二期员工持股计划第三次持有人会议决议公告: 游族网
络股份有限公司第二期员工持股计划第三次持有人会议于 2024 年 8 月 12 日以现
场结合通讯方式召开，本次会议的召集、召开和表决程序符合有关法律、法规及
公司《游族网络股份有限公司第二期员工持股计划（草案修订稿）》的规定。 

8 月 13 日 

【大晟文化】关于持股 5%以上股东部分股份质押的公告：深圳市大晟资产管
理有限公司持有大晟时代文化投资股份有限公司 24,502,752 股，占公司总股本的 

4.38%。本次质押后，大晟资产累计质押股票 24,000,000 股，占其所持有公司股
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数的 97.95%，占公司总股本的 4.29%。大晟资产与其一致行动人周镇科先生合
计持有大晟文化 68,808,835 股，占公司总股本的 12.30%。本次质押后，大晟资
产与周镇科先生合计质押数量为 59,000,000 股，占大晟资产与周镇科先生共同持
有公司股数的 85.74%，占公司总股本的 10.55%。 

8 月 14 日 

【华扬联众】华扬联众数字技术股份有限公司关于为全资子公司提供担保的
进展公告：子公司海南华扬世联国际供应链管理有限公司本次担保金额及已实际
为其提供的担保余额，公司拟对全资子公司华扬世联向海南银行股份有限公司澄
迈科技支行申请总额不超过人民币 5,000 万元的授信贷款额度提供连带责任保证
担保，同时以公司持有的华扬世联 100%股权质押给海南银行股份有限公司澄迈
科技支行为上述融资提供质押担保。 

8 月 15 日 

【锋尚文化】锋尚文化 2024 年半年度报告，归属于上市公司股东的净利润为
2025.74394 万，扣除非经常性损益后的净利润亏损 49.225945 万。 

8 月 16 日 

【新经典】新经典 2024 年半年度报告，归属于上市公司股东的净利润为
9102.88 万，扣除非经常性损益后的净利润亏损 8166.59 万。 

2.4. 行业动态回顾 

8 月 12 日 

1、告别“狂飙”微短剧如何向“精”而行：医院、商场、白领公寓……在 8000

平方米内打造上百个风格迥异的微短剧场景，剧组可以实现轻松换景并完成拍摄。
近日，竖店短剧基地在广东东莞正式开业。不止东莞，去年底以来，上海嘉定、郑
州、西安等地均已建立针对竖屏微短剧的拍摄基地。（经济参考报） 

8 月 13 日 

1、截至 8 月 13 日 13 时 13 分，影片《白蛇：浮生》实时票房突破 2 亿元。
（新浪财经） 

2、阅文集团发布 2024 年年中业绩报告显示，2024 年上半年阅文集团实现
营收 41.9 亿元，同比大增 27.7%；期内盈利 5 亿元左右，同比增长 34%；其中，
版权运营收入同比大幅增长 75.5%，版权运营及其他整个业务板块的收入同比增
长 73.3%，达到近三年内的最大增幅。（南方都市报） 

8 月 14 日 

1、电影暑期档持续“上新”、各地剧院人气攀升、年轻人“为一场演唱会奔
赴一座城”。暑期以来，全国各地文化活动精彩纷呈，电影、演出等领域活力十
足，不断释放文旅消费潜力。数据显示，全国各主要票务平台的 7 月 1 日至 8 月
12 日暑期演出总票房达到 34.96 亿元，演出场次 2.8 万场，观演人次超过 627 万。
（人民网） 

2、阿里巴巴旗下 1688 推出了针对产业带源头厂商的“提效增收”计划，并
宣布免费提供“AI 经营助理”。1688 业务负责人表示，当前电商市场环境内卷加
剧，本次计划是平台出台的一系列“反内卷”举措，意在提高商家的经营效率和生
意效果。(界面新闻) 
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8 月 15 日 

1、广州市规划和自然资源局增城区分局核发了希音集团（SHEIN）位于增城
区中新镇广州东部公铁联运枢纽的希音供应链总部项目全部 25 个建设工程规划
许可证，这是该项目从规划到建设的一个里程碑。据介绍，希音集团拟在增城规
划建设运营仓储、备货、拣货、分拨、发货、结算一体的智能化仓储物流配送园
区，设立供应链中心，为希音全球销售提供核心支持。一期总部项目占地 738 亩，
总建筑面积不少于 80 万平方米，总投资 36.9 亿元。（羊城晚报） 

2、《黑神话：悟空》在 Steam 平台正式开放了 PC 版性能测试工具下载，同
时使用该工具的玩家达 6 万多人，进一步验证该游戏的超高关注度。此前《黑神
话：悟空》预售情况异常火爆，预售 1 个月销量超预期，销量达到 120 万份，销
售额近 4 亿元。该游戏预计于 2024 年 8 月 20 日上线，看好其作为首个国产 3A

游戏的现象级破圈效应，预计将带动游戏市场整体活跃度提升，拉动游戏板块情
绪。（网易） 

8 月 16 日 

上半年跨境电商进出口 1.22 万亿元 高出外贸整体增速 4.4 个百分点：8 月
16 日，在中国（广州）跨境电商交易会（以下简称跨交会）上，中国对外贸易中
心主任储士家称，今年上半年，我国跨境电商进出口1.22万亿元，同比增长10.5%，
高于同期我国外贸整体增速 4.4 个百分点。截至 2023 年底，我国跨境电商进出口
规模为 2.38 万亿元，和 5 年前的 1.06 万亿元相比，增长了 1.2 倍，充分展现跨
境电商在复杂多变的国际贸易环境中的韧性和活力。（上海证券报） 

2、美团无人机在国家 AAAAA 级景区八达岭长城开通了北京首条无人机配送
航线。目前，这条“空中走廊”可为降落点附近游客提供防暑降温、应急救援等商
品货物的配送服务。至此，美团无人机“空投”服务已覆盖北上广深四大一线城
市，同时这也是北京市内首次开通常态化无人机配送服务。（潮新闻） 

风险提示 

业绩不及预期，风险偏好变化，政策监管变化等。   
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