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摘要：

 2024 年 8 月 20 日，备受瞩目的国产 3A 游戏大作《黑神话：悟空》
在全球范围内同步上线。黑神话之悟空官方微博 8 月 23 日晚间
消息，截止到北京时间 2024 年 8 月 23 日 21 点整，《黑神话：悟
空》全平台销量已超过 1000 万套，全平台最高同时在线人数 300
万人。作为划时代的游戏+文化产品出海案例，《黑神话：悟空》
打开了中国游戏厂商的创作思路，给予了中国游戏制作公司更强
的信心，也为文化出海打上了一剂“强心针”，有利于提升游戏
产业发展信心，提振游戏板块估值。

 李彦宏披露大模型成绩单，文心大模型日均调用量超 6 亿次。8
月 22 日，百度在财报后公布了一系列 AI 大模型相关的最新数据。
百度文心大模型的日均调用量超 6亿次，日均处理 Tokens 文本约
1万亿。对比 2023 年 Q4 公布的 5000 万次日均调用量，半年增长
超 10 倍。此外，百度的核心业务搜索中，已有 18%搜索结果由 AI
生成。

 豆包大模型迎来多维升级，综合性能提升 20.3%。8 月 21 日，2024
火山引擎 AI 创新巡展在上海举办，带来豆包大模型的一系列产品
升级。豆包语音模型和视觉模型再升级，对话式 AI 实时交互解决
方案进一步强化 AI 交互体验。测试数据表明，最新版豆包通用模
型 pro，对比三个月前的版本综合能力提升了 20.3%。语言理解能
力则提升了 33.3%，这让大模型在信息分类、抽取、摘要总结、
理解、知识问答等多项能力都有显著增强。

 投资建议：《黑神话：悟空》热度持续攀升利好游戏板块情绪，
新游戏产品陆续上线将驱动游戏板块新周期开启，建议持续关注
后续有重点产品储备的游戏公司。建议关注传媒板块三大 AI 应用
场景：①游戏/影视行业，推荐三七互娱、世纪华通、万达电影等。
②AI 教育，推荐中文传媒、凤凰传媒、山东出版、浙版传媒、中
南传媒等。③布局 AI 大模型或产品的公司。维持传媒行业“推
荐”评级。

 风险提示：新技术发展不及预期；板块竞争加剧；新产品研发上
线及表现不及预期；政策及监管环境趋严；国有文化传媒企业优
惠政策变动的风险。
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表：重点关注公司及盈利预测

重点公司 股票 2024/8/23 EPS（元） PE
投资评级

代码 名称 股价(元) 2023A 2024E 2025E 2026E 2023A 2024E 2025E 2026E

601928.SH 凤凰传媒 10.88 1.16 0.72 0.77 0.82 9.4 15.1 14.1 13.3 未评级

002555.SZ 三七互娱 12.32 1.20 1.37 1.54 1.70 10.3 9.0 8.0 7.3 未评级

601019.SH 山东出版 12.28 1.14 0.82 0.91 0.97 10.8 14.9 13.6 12.6 未评级

601098.SH 中南传媒 12.95 1.03 0.81 0.87 0.93 12.5 15.9 14.9 13.9 未评级

002602.SZ 世纪华通 3.04 0.07 0.35 0.41 0.49 43.2 8.8 7.4 6.2 未评级

002739.SZ 万达电影 9.71 0.42 0.59 0.74 0.87 23.2 16.5 13.0 11.2 未评级

601921.SH 浙版传媒 8.6 0.68 0.51 0.55 0.60 12.7 16.9 15.6 14.4 未评级

600373.SH 中文传媒 13.36 1.45 1.35 1.44 1.51 9.2 9.8 9.2 8.8 未评级

数据来源：iFinD，华龙证券研究所；其中，所有 EPS 预测数据均来自同花顺一致预期。
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1 一周市场表现

2024年 8月 19日-8月 23日，申万传媒指数下跌 4.73%。板块个股涨
幅前五名分别为华谊兄弟（300027.SZ）、中信出版（300788.SZ）、旗天
科技（300061.SZ）、国旅联合（600358.SH）、顺网科技（300113.SZ）。
板块个股跌幅前五名分别为富春股份（300299.SZ）、慈文传媒（002343.SZ）、
国脉文化（600640.SH）、天舟文化（300148.SZ）、横店影视（603103.SH）。

图 1：申万一级行业周涨跌幅一览

数据来源：iFinD，华龙证券研究所

图 2：传媒股票周涨幅前五 图 3：传媒股票周跌幅前五

数据来源：iFinD，华龙证券研究所 数据来源：iFinD，华龙证券研究所
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2 行业要闻

抖音推出独立搜索，打造短视频图文直播新生态

8月 22日，继头条搜索、悟空搜索、闪电搜索之后，抖音于近期推出
第 4个搜索类别的独立 APP“抖音搜索”。抖音搜索 APP是抖音打造的内
容搜索引擎，抖音全球 20亿用户，推出抖音搜索意义重大，有望打造短视
频图文直播新生态。

抖音搜索 APP是一个基于短视频内容的搜索引擎，它能够帮助用户快
速找到自己感兴趣的短视频。相比于传统的搜索引擎，抖音搜索更加注重
视频内容的直观性和生动性，能够为用户带来更加丰富的视觉体验，随着
人工智能技术的不断发展和应用，抖音搜索将会更加智能化、个性化，能
够更好地满足用户的需求。通过精准的内容匹配与高效的流量引导，抖音
搜索有望成为推动抖音生态内商业变现的重要引擎，为平台及合作伙伴创
造更多价值。

李彦宏披露大模型成绩单，文心大模型日均调用量超 6亿次

8月 22日晚间，百度创始人、董事长兼首席执行官李彦宏在财报后的
电话会议上公布了一系列 AI 大模型相关的最新数据。百度文心大模型的
日均调用量超 6亿次，日均处理 Tokens文本约 1万亿。对比 23 年 Q4 公
布的 5000万次日均调用量，半年增长超 10倍。此外，百度的核心业务搜
索中，已有 18%搜索结果由 AI生成，作为对比，第一季度该比例为 11%。
AI也带动了百度云业务增长。在非美国会计准则（Non-GAAP）下，百度
智能云实现持续盈利，在本季度营收达 51亿元，同比增长 14%。同时，
AI对智能云收入的贡献比例进一步提升至 9%，高于上一季度的 6.9%。截
至 2024年 6月，百度飞桨及文心生态已凝聚 1470万开发者。

百度同时公布了截至 2024年 6月 30日的第二季度财报。该季度百度
总营收 339亿元人民币，与 2023年同期相比大致持平；归属百度的净利润
55亿元人民币，同比增长 5%，在非美国会计准则下归属百度的净利润为
74亿元，同比下滑 8%。其中，该季度百度核心营收 267亿元，同比增长
1%，在线营销收入为 192亿元，同比下滑 2%。非在线营销营收为 75亿元
（约合 10.3亿美元），同比增长 10%，主要由智能云业务带动。百度核心
经营利润 56亿元，同比增长 23%。

阿里推多模态大模型 mPLUG-Owl3 ，4秒看完 2小时电影

阿里 mPLUG 团队近期发布了一项新成果——通用多模态大模型
mPLUG-Owl3，这款模型专为理解复杂多图和长视频内容设计。
mPLUG-OwI3 在提升推理效率方面实现了显著突破，它能将 First Token
Latency降低 6倍，并在单张 A100显卡上处理的图像数量提升至 400张，
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这意味着一部 2小时的电影仅需 4秒即可完成分析。重要的是，效率的飞
跃并未牺牲模型的准确性，mPLUG-OwI3 在多模态场景的多个基准测试中
均达到了最佳水平。

团队展示了 mPLUG-Owl3的多样应用，包括多态检索增强、多图推理
及长视频理解在多模态检索中，模型不仅能够准确回应查询，还能明确指
出其决策依据;多图推理功能则使模型能够理解不同图像间的关联，进行逻
辑推理;而对于长视频，mPLUG-Owl3能够在短时间内解析并回答关于视频
细节的问题，解决了传统模型处理超长视频的难题。

豆包大模型迎来多维升级，综合性能提升 20.3%

8月 21日，2024火山引擎 AI创新巡展在上海举办，带来豆包大模型
的一系列产品升级。豆包语音模型和视觉模型再升级，对话式 AI 实时交
互解决方案进一步强化 AI 交互体验。以语言大模型为例，在过去的两个
月里，豆包通用模型 pro、通用模型 lite都完成了多项重要更新。测试数据
表明，最新版豆包通用模型 pro，对比三个月前的版本综合能力提升了
20.3%。其中，角色扮演能力提升了 38.3%，使得豆包模型带来的对话更加
生动、拟人度更高，AI交互流程更自然连贯，从而带来更好的用户留存。
语言理解能力则提升了 33.3%，这让大模型在信息分类、抽取、摘要总结、
理解、知识问答等多项能力都有显著增强，使其越来越多地出现在企业的
生产力环节中，帮助企业解决真实的业务需求。

3 重点公司公告

【华策影视】2024年 8月 19日，公司披露 2024年半年度报告，2024
年上半年营业收入约 3.68亿元，同比减少 67.67%；归属于上市公司股东
的净利润约 7120万元，同比减少 70.39%；基本每股收益 0.04元，同比减
少 69.23%。

【因赛集团】2024年 8月 19日，公司披露 2024年半年度报告，2024
年上半年营业收入约 4.07亿元，同比增加 100.42%；归属于上市公司股东
的净利润约 1992万元，同比减少 9.8%；基本每股收益 0.1811元，同比减
少 9.86%。

【读客文化】2024年 8月 20日，公司披露 2024年半年度报告，2024
年上半年实现营业总收入 1.99亿元，同比下降 10.97%；归母净利润 1153.57
万元，同比下降 32.30%；扣非净利润 751.82万元，同比下降 26.30%；报
告期内，读客文化基本每股收益为 0.0288 元，加权平均净资产收益率为
1.86%。

【浙版传媒】2024年 8月 20日，公司披露 2024年半年度报告，2024
年上半年实现营业总收入 52.33 亿元，同比下降 5.06%；归母净利润 5.06
亿元，同比下降 30.03%；扣非净利润 4.83亿元，同比下降 27.37%；报告
期内，浙版传媒基本每股收益为 0.2279元，加权平均净资产收益率为 3.72%。
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【姚记科技】2024年 8月 20日，公司披露 2024年半年度报告，2024
年上半年实现营业收入 19.08亿元，同比下降 18.65%；归母净利润 2.84亿
元，同比下降 30.29%；扣非净利润 2.69亿元，同比下降 32.05%；报告期
内，姚记科技基本每股收益为 0.6957元，加权平均净资产收益率为 8.3%。

【横店影视】2024年 8月 21日，公司披露 2024年半年度报告，2024
年上半年实现营业总收入 11.66亿元，同比下降 0.52%；归母净利润 8842.99
万元，同比下降 21.65%；扣非净利润 1512.52万元，同比下降 79.57%；报
告期内，横店影视基本每股收益为 0.14元，加权平均净资产收益率为 6.39%。
公司 2024年半年度利润分配预案为：拟向全体股东每 10股派 1.2元（含
税）。

【芒果超媒】2024年 8月 21日，公司披露 2024年半年度报告，2024
年上半年营业收入约 69.6亿元，同比增加 2.46%；归属于上市公司股东的
净利润约 10.65亿元，同比减少 15.45%；基本每股收益 0.57元，同比减少
14.93%。

2024年 8月 21日，公司发布公告，公司全资子公司湖南快乐阳光互
动娱乐传媒有限公司（简称“芒果 TV”）拟与中国移动全资子公司咪咕
文化科技有限公司（简称“咪咕文化”）签署《咪咕文化与芒果 TV2024-2026
年整体合作框架协议》，双方将充分发挥各自内容、渠道等方面优势，在
多个业务领域开展深度合作实现互利共赢。合作期限为 2024年 1月 8日起
至 2027年 1月 7日。双方在合作期限内的预计合作金额不低于 44亿元。

4 本周观点

4.1 《黑神话：悟空》销量突破，国产 3A游戏迎来新里程碑

2024年 8月 20日，备受瞩目的国产 3A游戏大作《黑神话：悟空》在
全球范围内同步上线。这款由游戏科学工作室开发,推出后便引发了很大反
响，不仅在游戏界掀起热潮，更在资本市场激起涟漪。游戏上线第一小时
内，在线玩家数便突破 100万大关。黑神话之悟空官方微博 8月 23日晚间
消息，截止到北京时间 2024年 8月 23日 21点整，《黑神话：悟空》全平
台销量已超过 1000万套，全平台最高同时在线人数 300万人。从销售数据
来看，《黑神话：悟空》的市场表现同样令人瞩目，在 6月 8日开始的预
购阶段，游戏销量就已达到 120万份，销售额接近 4亿元人民币。游戏正
式发售后，更是迅速登顶 Steam全球周销量榜首，并在多个地区实现销量
领先。
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图 4：《黑神话：悟空》销售额表现令人瞩目

数据来源：黑神话悟空官方微博，华龙证券研究所

《黑神话：悟空》主创团队在中国全国范围内选取了 36处实景作为游
戏背景，通过扫描技术对中国古建筑、壁画等文化资源进行了场景复原与
再现，在游戏中涉及到的取景地以山西最多，也包括重庆、四川、杭州、
天津等多地的世界文化遗产、全国重点文物保护单位。在内容、剧情和美
术上的卓越追求，精耕细作，在文化价值上的注重与弘扬，在技术上的追
求持续创新，造就了这款 3A 游戏顶级制作。

4.2 《黑神话：悟空》惊艳全球玩家，中国文化“出海”绽放魅力

游戏背景取材自《西游记》这一经典名著，通过精良的制作将深厚的
文化底蕴以现代化的方式呈现给全球玩家，成功跨越了文化和地域的界限。
《黑神话：悟空》发布后，国外多家线上游戏论坛上的讨论热度高涨，对
该游戏在性能和图形方面的完成度多加赞赏。在媒体评分解禁后，一向评
分较为严格的 PC Gamer也给出了 8.7分（满分 10分）的高分，称该游戏，
有“古灵精怪的角色和富有表现力的战斗”。《黑神话：悟空》将中国文
化装入到具象化的游戏产品当中的成功尝试，为中国文化出口找到了一条
新的路径。
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图 5：《黑神话：悟空》大量高度还原中式古建筑

数据来源：黑神话悟空官网，华龙证券研究所

《黑神话：悟空》的发布，不仅彰显了国产游戏制作水平的显著进步，
还展现了中国传统文化在现代电子游戏领域的创新性融合。我们认为，这
款游戏的问世，体现了中国游戏产业迈向成熟的重要标志，填补了国产 3A
级高品质单机游戏市场的空缺。《黑神话：悟空》的成功将吸引更多游戏
企业与资本关注主机和 PC游戏领域，进而促进国内主机及 PC游戏市场的
快速扩张。

此外，《黑神话：悟空》完全基于中国传统文化创作，其精彩的剧情
演绎及精美画面表现力，充分体现了游戏艺术性。作为划时代的游戏+文
化产品出海案例，《黑神话：悟空》打开了中国游戏厂商的创作思路，给
予了中国游戏制作公司更强的信心，也为文化出海打上了一剂“强心针”，
有利于提升游戏产业发展信心，提振游戏板块估值。《黑神话：悟空》热
度持续攀升利好游戏板块情绪，新游戏产品陆续上线将驱动游戏板块新周
期开启，建议持续关注后续有重点产品储备的游戏公司。

5 投资建议

《黑神话：悟空》销售额超预期，讨论热度持续攀升，有利于提升游
戏产业发展信心，提振游戏板块估值。新游戏产品陆续上线将驱动游戏板
块新周期开启，建议持续关注后续有重点产品储备的游戏公司。随着国内
公司密集布局 AI 大模型，有望多维度赋能应用商业化落地，推动传媒板
块增长。建议关注传媒板块三大 AI 应用场景：①游戏/影视行业，推荐三
七互娱、世纪华通、万达电影等。②AI教育，推荐中文传媒、凤凰传媒、
山东出版、浙版传媒、中南传媒等。③布局 AI 大模型或产品的公司。维
持传媒行业“推荐”评级。
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6 风险提示

1）新技术发展不及预期。由于 AI相关技术仍在关键发展阶段中，存
在新技术革新不及预期。

2）行业竞争加剧。若后续传媒行业竞争加剧，可能会影响相关公司的
毛利率水平，进而影响相关公司的盈利能力。

3）新产品研发上线及表现不及预期。

4）政策及监管环境趋严。

5）国有文化传媒企业优惠政策变动的风险。

表 1：重点关注公司及盈利预测

重点公司 股票 2024/8/23 EPS（元） PE
投资评级

代码 名称 股价(元) 2023A 2024E 2025E 2026E 2023A 2024E 2025E 2026E

601928.SH 凤凰传媒 10.88 1.16 0.72 0.77 0.82 9.4 15.1 14.1 13.3 未评级

002555.SZ 三七互娱 12.32 1.20 1.37 1.54 1.70 10.3 9.0 8.0 7.3 未评级

601019.SH 山东出版 12.28 1.14 0.82 0.91 0.97 10.8 14.9 13.6 12.6 未评级

601098.SH 中南传媒 12.95 1.03 0.81 0.87 0.93 12.5 15.9 14.9 13.9 未评级

002602.SZ 世纪华通 3.04 0.07 0.35 0.41 0.49 43.2 8.8 7.4 6.2 未评级

002739.SZ 万达电影 9.71 0.42 0.59 0.74 0.87 23.2 16.5 13.0 11.2 未评级

601921.SH 浙版传媒 8.6 0.68 0.51 0.55 0.60 12.7 16.9 15.6 14.4 未评级

600373.SH 中文传媒 13.36 1.45 1.35 1.44 1.51 9.2 9.8 9.2 8.8 未评级

数据来源：iFinD，华龙证券研究所；其中，所有 EPS 预测数据均来自同花顺一致预期。
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