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摘要：

 2025年美国拉斯维加斯消费电子展（CES）开幕。1月 7日到 10
日，全球最大电子消费展 CES 2025在美国拉斯维加斯拉开帷幕。
本届展会吸引来自全球160多个国家和地区的超过4500家企业参
展，其中 40%以上参展商来自美国以外的国家和地区。参展企业
将展示人工智能、数字健康、电动车、智能社区、可持续发展等
领域的创新产品、技术和解决方案。展会期间还将举行 300多场
会议和论坛活动，与会企业代表、专家、政府官员等将聚焦全球
消费电子领域的新技术、新趋势、新挑战等议题。

 2024广东游戏产业年会暨“金钻盛典·年度游戏成果发布”正式
召开。1月 6日，广东省游戏产业协会主办的 2024广东游戏产业
年会暨“金钻盛典·年度游戏成果发布”仪式在广东珠海举办。
本届广东游戏产业年会以“向新同往，未来无限”为主题，聚焦
广东游戏产业向高科技、高效能、高质量、宽领域、更具国际化
水平方向发展。作为游戏产业的龙头区域，广东凭借坚实的产业
基础和蓬勃的创新生态，与新兴技术形成了良性互动，为推动新
质生产力的发展注入了强劲动力。

 电广传媒、张旅集团达成战略框架合作，提升张家界旅游综合竞
争力。1月 9日下午，湖南电广传媒股份有限公司与张家界旅游
集团股份有限公司战略合作框架协议签约仪式在张家界举行。双
方将整合相关产业链资源，打通并深耕产业生态链，在旅游项目
开发、智慧旅游服务、科技赋能旅游、投资与运营管理、文化旅
游、多元化创新旅游等多方面开展全面战略合作，从而形成协同
发展的战略格局。

 投资建议：传媒板块受市场情绪和业绩预期的短期影响表现较弱，
但长期来看，随着 AI 技术在行业应用的深入和居民消费水平的
升级，传媒行业有望实现底部反转，建议把握传媒板块三条主线。
①估值修复叠加供给释放下业绩修复的游戏/影视板块，建议关注
三七互娱、中国电影、万达电影、巨人网络、完美世界等。②高
分红、低估值的出版板块，建议关注中文传媒、凤凰传媒、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；行业竞争加剧；新产品研发上
线及表现不及预期；政策及监管环境趋严；宏观经济波动。
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表：重点关注公司及盈利预测

股票代码 股票简称
2025/01/10 EPS（元） PE 投资

评级股价（元） 2023A 2024E 2025E 2026E 2023A 2024E 2025E 2026E
600373.SH 中文传媒 11.82 1.45 1.28 1.36 1.45 8.4 9.3 8.7 8.2 未评级

600977.SH 中国电影 10.32 0.14 0.17 0.37 0.43 73.3 61.2 27.8 24.1 未评级

601098.SH 中南传媒 13.45 1.03 0.77 0.82 0.86 13.0 17.4 16.4 15.6 未评级

002624.SZ 完美世界 9.45 0.26 -0.09 0.44 0.55 37.3 - 21.4 17.3 未评级

002558.SZ 巨人网络 11.30 0.59 0.75 0.85 0.96 20.1 15.1 13.3 11.8 未评级

601928.SH 凤凰传媒 10.50 1.16 0.72 0.77 0.81 9.1 14.5 13.7 13.0 未评级

002739.SZ 万达电影 10.60 0.42 0.15 0.55 0.66 25.3 70.0 19.3 16.0 未评级

002555.SZ 三七互娱 14.22 1.20 1.21 1.37 1.50 11.9 11.8 10.4 9.5 未评级

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

2025年 1 月 6日-1月 10日，申万传媒指数下跌 2.46%。板块个股涨
幅前五名分别为天娱数科（002354.SZ）、省广集团（002400.SZ）、唐德影
视（300426.SZ）、星辉娱乐（300043.SZ）、汤姆猫（300459.SZ）。板块个
股跌幅前五名分别为紫天科技（300280.SZ）、金逸影视（002905.SZ）、山
东出版（601019.SH）、天地在线（002995.SZ）、捷成股份（300182.SZ）。

图 1：申万一级行业周涨跌幅一览

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

电广传媒、张旅集团达成战略框架合作，提升张家界旅游综合竞争力

1月 9日下午，湖南电广传媒股份有限公司与张家界旅游集团股份有
限公司战略合作框架协议签约仪式在张家界举行。张家界市委书记刘革安，
湖南广播影视集团（湖南广播电视台）党委书记、董事长、台长龚政文，
张家界市委副书记、市人民政府市长王洪斌，电广传媒党委书记、董事长、
湖南广播电视台经视频道党委书记王艳忠出席仪式并见证签约。

仪式现场，电广传媒与张旅集团签订《张家界旅游集团战略合作框架
协议》。双方就推进资源整合共享、战略发展互补，以实现两家上市公司跨
越式发展的相关事宜达成合作意向，成功构建起战略合作伙伴关系。根据
协议，双方将整合相关产业链资源，打通并深耕产业生态链，在旅游项目
开发、智慧旅游服务、科技赋能旅游、投资与运营管理、文化旅游、多元
化创新旅游等多方面开展全面战略合作，从而形成协同发展的战略格局。

2025年美国拉斯维加斯消费电子展（CES）开幕

2025年 1月 7日到 10日，全球最大电子消费展 CES 2025在美国拉斯
维加斯拉开帷幕。人工智能技术驱动的新应用、新解决方案是展会最大热
点。作为全球最大的消费技术产业盛会之一，始于 1967年的拉斯维加斯消
费电子展一直是科技领域的开年重头戏，被看作国际消费电子领域的“风
向标”，每年的展会都会吸引全球各地众多企业参展。

据展会主办方美国消费者技术协会介绍，本届展会吸引来自全球 160
多个国家和地区的超过 4500家企业参展，其中 40%以上参展商来自美国
以外的国家和地区。其中，除英伟达、高通、联想、TCL、海信、京东方
等大型企业外，还包括约 1400家初创企业。参展企业将展示人工智能、数
字健康、电动车、智能社区、可持续发展等领域的创新产品、技术和解决
方案。近年来中国企业在 CES上表现抢眼，同样有众多中国企业亮相展会。
美国消费者技术协会首席执行官加里·夏皮罗在展会开幕前接受新华社记
者专访时介绍，有多家参展中国企业荣获 2025年度“CES创新奖”。夏皮
罗对中国企业的创新能力表示赞赏。展会期间还将举行 300多场会议和论
坛活动，与会企业代表、专家、政府官员等将聚焦全球消费电子领域的新
技术、新趋势、新挑战等议题。
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图 4：人们在美国拉斯维加斯消费电子展韶音科技展区体验产品

数据来源：新华网，华龙证券研究所

2024广东游戏产业年会暨“金钻盛典·年度游戏成果发布”正式召开

1月 6日，由广东省新闻出版局指导，珠海市商务局支持，广东省游
戏产业协会主办的 2024广东游戏产业年会暨“金钻盛典·年度游戏成果发
布”仪式在广东珠海举办。本届广东游戏产业年会以“向新同往，未来无
限”为主题，聚焦广东游戏产业向高科技、高效能、高质量、宽领域、更
具国际化水平方向发展。

省文化和旅游厅二级巡视员李再炎在致辞中表示，党的二十届三中全
会深刻指出，增强文化自信、顺应信息技术迅猛发展态势、培育壮大优秀
文化人才队伍、激发全民族文化创新创造活力，是当前和今后一个时期的
重要任务。游戏，作为科技与文化的结合体，在人工智能、芯片技术等硬
核科技的推动下，广东游戏产业正迎来前所未有的历史性机遇。作为游戏
产业的龙头区域，广东凭借坚实的产业基础和蓬勃的创新生态，与新兴技
术形成了良性互动，为推动新质生产力的发展注入了强劲动力。

联想推出最新商用 AI PC，为现代化办公场所与专业场景注入 AI动力

1月 8日，全球数字经济领导企业联想集团在 CES 2025上大放异彩，
携多款具有开创性意义的 AI产品及解决方案亮相，全方位展示其在商业、
消费、游戏等领域的卓越创新成果。联想以强大的产品阵容和前沿技术，
为用户赋能，致力于提供个性化、高效且安全的 AI 解决方案，力求让人
工智能惠及每一个人。

此次 CES展会中，联想推出的重点创新产品全新 YOGAAir XAI元启
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版，成功突破了技术壁垒，成为全球首款成功实现屏下摄像头（CUD）技
术的产品，搭配 4K PURESIGHT PRO OLED 显示器，屏占比达到史无前
例的 98%。联想致力于突破技术边界，全方位赋能个人、企业以及游戏玩
家，助力他们挖掘无限潜能。此次展示的涵盖ThinkPad、ThinkBook、YOGA、
Idea（小新）、Legion（拯救者）等系列的最新设备与软件创新成果，不仅
实现了功能升级与性能飞跃，更借助 AI 技术为用户精心打造个性化、高
效、安全的使用体验，重塑人们工作、创作以及娱乐的方式。

图 5：YOGAAir XAI元启版电脑，搭配 4K PURESIGHT Pro OLED显示器

数据来源：联想集团微信公众号，华龙证券研究所

3 重点公司公告

【恺英网络】恺英网络股份有限公司于 2025年 1月 10日召开的第五
届董事会第十一次会议审议通过《关于变更回购股份用途并注销的议案》。
为切实推动公司投资价值提升，响应政策号召，维护广大投资者利益，增
强投资者回报能力和水平，提振投资者信心，结合公司实际发展情况，公
司同意变更 2023年 8月 30日公司第五届董事会第四次会议审议通过的《关
于回购公司股份方案的议案》的回购股份用途，由原方案“用于后续员工
持股计划、股权激励计划”变更为“用于注销并减少公司注册资本”。

【汤姆猫】浙江金科汤姆猫文化产业股份有限公司于 2025年 1月 10
日召开了第五届董事会第十次会议，会议审议通过了《关于与浙江时代金
泰环保科技有限公司及其全资子公司延续互保关系的议案》。公司与时代金
泰双方此前已延续互保关系多年并保持了良好的企业关系，双方在历次实
际对外融资业务开展中，忠实诚信地履行担保义务，未出现任何违约或违
法违规行为；同时基于双方公司在自身业务开展对资金的需求情况，以及
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“公平、互利、对等”原则，双方拟延续互保关系。

【中青宝】2025年 1月 8日，公司发布公告，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将
其所持有本公司的部分股份办理了解除质押及质押业务。截至公告披露日，
宝德控股未来半年内到期的质押股份累计数量均为 3,000,000股，占其所持
公司股份的比例为 15.67%，占公司总股本的比例为 1.15%，对应的融资余
额合计为 14,086万元。宝德科技之后半年和一年内到期的质押股份累计数
量均为 2,000,000股，其所持公司股份的比例为 8.03%，占公司总股本的比
例为 0.76%，对应的融资余额合计为 12,000万元。

【蓝色光标】2025年 1月 7日，公司发布公告，因蓝色光标及全资下
属子公司广告投放业务规模的快速增长，公司与部分全资下属子公司将根
据实际经营需要，与媒介平台就广告投放服务签署相关媒介合作协议，就
相关媒介合作协议中付款账期的履行，拟由公司为全资下属子公司提供担
保或全资下属子公司间互相担保；同时，为满足公司及全资下属子公司融
资需求，拟由公司为部分全资下属子公司向银行申请授信提供担保、由全
资下属子公司为公司提供担保或在全资下属子公司间互相担保。预计上述
担保额度合计不超过 72.76亿元。

4 本周观点

INAIRAI空间计算机亮相 CES，“AR＋AI”共同驱动办公范式颠覆变革

随着大数据、人工智能等技术的深化突破，个人消费级 AR正进入云
计算时代，开启 AR和云计算在个人生产力领域的无限想象力。1 月 7日
至 10日，国际消费类电子产品展览会（CES 2025）在美国拉斯维加斯举
行，国内领先的 AR空间计算机品牌 INAIR 发布了第三代产品“AI 空间
计算机”。作为一体化空间计算系统，INAIR AI空间计算机集成了沉浸式
空间桌面显示、超强系统兼容性和创新输入技术，能够开启用户移动办公
和娱乐新篇章。

INAIR AI 空间计算机由三个部分构成：搭载 Apple Visionpro 同款索
尼新款 Micro-OLED 屏幕的 INAIR AR 眼镜（INAIR 2/2 Pro）、作为 AI
驱动的计算中心 INAIR Pod，以及便于高效输入的 INAIR Touchboard。这
三部分集中放置在带有充电功能的“外部舱”中，一次充电可以持续长达
四个小时。该产品是全球第一款实现量产的无屏幕电脑，在开展当天就吸
引了众多海内外媒体和科技爱好者的目光与驻足体验。
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图 6：INAIR AI空间计算机：集成多项关键技术，开启用户移动办公和娱乐新篇章

数据来源：INAIR微信公众号，华龙证券研究所

INAIR AI空间计算机采用轻量化设计，用 INAIR AR眼镜的“空间屏
幕”取代显示器的“物理屏幕”，眼镜仅重 77g，适合长时间佩戴，并配有
可替换的空气缓冲鼻垫与近视镜片。此外，INAIR AR 眼镜还搭载业内领
先的索尼新款 Micro-OLED 屏幕，双目 3840*1080分辨率，120Hz高刷，
高于 Apple Visionpro的 49度 PPD，支持全场景高画质流畅画面表现。

眼镜使用无级电致变色技术，用户可以在眼镜框架内嵌的电容隐私滑
块上滑动手指，无缝切换不透明和半透明镜片模式。逆声场技术与相位消
音技术使声音只有自己听到，有效保护用户隐私。为了解决以往应用始终
堆叠在电脑屏幕里，交互困难导致效率低下的痛点，INAIR AI空间计算机
可将任一应用放置在 134英寸的广阔虚拟屏幕，支持多达六个可调节窗口。
用户可以自由调整大小、重新定位和布局双排空间屏幕，实现前所未有的
多任务处理能力。
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图 7：INAIR AI空间计算机可将任一应用放置在 134英寸的广阔虚拟屏幕

数据来源：INAIR微信公众号，华龙证券研究所

INAIR Pod是产品的关键组成部分。作为独立的计算中心，它搭载了
高通 7系 8核芯片，与现有的 Android应用生态系统能够完全兼容，为用
户提供了数百万款用于工作、创造力和娱乐的应用。凭借其直观的触摸板
和无缝连接性，用户可以远程流式传输 PC内容，娱乐休闲两不误。

AI部分是产品的重点所在。INAIR 自研基于系统级的 AI助手，用户
通过语音或实体按键可随时唤醒，深度学习用户使用习惯。海外版本搭载
ChatGPT，国内版本与豆包、文心一言、智谱清言等多家大模型合作，可
以实现智能上下文理解，个性化的智能推荐，实时翻译与转录等增强生产
力的功能，本地 AI处理与低延迟响应让用户获得隐私保护和流畅体验。

图 8：INAIR Pod：目前最完整的 AI空间计算体验

数据来源：INAIR微信公众号，华龙证券研究所
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INAIR Touchboard 提供了一种将显示、主机、输入三项功能在空间中
无缝衔接的操作方式，使其不仅仅是传统的蓝牙键盘。它是专门为 AR空
间系统设计的，并具有针对 3D 空间操作优化的定制触摸手势，确保三个
组件的无缝集成。这种“AR+云”的系统，将会彻底改变人们使用传统笔
记本形态电脑的习惯，形成移动办公的新范式。相较于传统笔记本形态电
脑，AI空间计算机形态更加便携，拥有更大的显示空间以及更丰富的内容
呈现形式，能够为用户带来更高的效率与更优质的体验。

图 9：INAIR Touchboard：3D空间操作键盘确保高效输入

数据来源：INAIR微信公众号，华龙证券研究所

通过 AI空间计算机，INAIR展示了 AR和 AI驱动空间计算的下一步。
这款全方位的空间计算解决方案满足了现代工作流程的需求，用户可以在
任何环境中享受沉浸空间屏幕的便利，实现随时可用、随时在线。虚拟现
实是新一代信息技术的重要前沿方向，是数字经济的重大前瞻领域，正被
广泛应用于旅游、购物、营销、室内室外导航、医疗保健、教育等多个场
景。未来，“AR＋AI”的合作模式将为用户带来更加丰富、互动和个性化
的体验，提供更优质的内容和生态。

5 投资建议

传媒板块受市场情绪和业绩预期的短期影响表现较弱，但长期来看，
随着 AI 技术在行业应用的深入和居民消费水平的升级，传媒行业有望实
现底部反转，建议把握传媒板块三条主线。①估值修复叠加供给释放下业
绩修复的游戏/影视板块，建议关注三七互娱、中国电影、万达电影、巨人
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网络、完美世界等。②高分红、低估值的出版板块，建议关注中文传媒、
凤凰传媒、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。

表 1：重点关注公司盈利及预测

股票代码 股票简称
2025/01/10 EPS（元） PE 投资

评级股价（元） 2023A 2024E 2025E 2026E 2023A 2024E 2025E 2026E
600373.SH 中文传媒 11.82 1.45 1.28 1.36 1.45 8.4 9.3 8.7 8.2 未评级

600977.SH 中国电影 10.32 0.14 0.17 0.37 0.43 73.3 61.2 27.8 24.1 未评级

601098.SH 中南传媒 13.45 1.03 0.77 0.82 0.86 13.0 17.4 16.4 15.6 未评级

002624.SZ 完美世界 9.45 0.26 -0.09 0.44 0.55 37.3 - 21.4 17.3 未评级

002558.SZ 巨人网络 11.30 0.59 0.75 0.85 0.96 20.1 15.1 13.3 11.8 未评级

601928.SH 凤凰传媒 10.50 1.16 0.72 0.77 0.81 9.1 14.5 13.7 13.0 未评级

002739.SZ 万达电影 10.60 0.42 0.15 0.55 0.66 25.3 70.0 19.3 16.0 未评级

002555.SZ 三七互娱 14.22 1.20 1.21 1.37 1.50 11.9 11.8 10.4 9.5 未评级

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

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的风险。

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。新产品从制作到上线包括多个步
骤，延期上线及后期表现不及预期都将影响业绩。

4）政策及监管环境趋严。受国家相关政策和职能部门监管，政策收紧
可能影响相关公司经营。

5）宏观经济波动。公司经营受宏观经济及政策影响。
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