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⚫ 核心观点： 

本周上证指数、沪深 300 等主要指数同步上涨，而申万传媒板块逆势下跌 2.69%，

在 31 个行业中排名第 29。子板块中，仅出版板块取得正收益（+0.01%），游戏（-

4.28%）、影视院线（-3.51%）跌幅居前，电视广播、广告营销和数字媒体均有不

同程度下跌。短期市场情绪偏弱，但传媒板块基本面并未恶化。（1）AI 模型：Kimi 

K2.6、DeepSeek V4、Happyhorse 等国产大模型持续突破，商业化价值不断得到验

证，建议关注 AI+影视、AI+广告相关公司。（2）影视：本周电影票房继续回落，

但《给阿嫲的情书》点映表现优秀，体现了优质内容对市场的拉动潜力。五一档国

产电影有望崛起，暑期档多部佳作已定档，内容供给逐步丰富。综艺方面，《五哈》

延续领先地位，《奔跑吧第十季》本周上线，综艺热度维持；漫剧热播榜出现女频

题材及连续上榜作品，内容多元化趋势明显。建议关注院线龙头以及内容储备丰

富的影视公司。（3）游戏：腾讯“新品引流、经典变现”的布局策略在本周得到

印证，其通过新游戏获取流量并持续运营经典 IP 实现长线收益，有望带动整体流

水回暖。 

 

⚫ 公司公告： 

◼ 实丰文化（002862.SZ，未评级）发布 2025 年年度报告、2026年第一季度报

告及关于安徽超隆光电科技有限公司 2025 年度业绩承诺完成情况说明的公

告 

◼ 中国出版（601949.SH，未评级）、迅游科技（300467.SZ，未评级）、芒果

超媒（300413.SZ，未评级）、捷成股份（300182.SZ，未评级）、读客文化

（301025.SZ，未评级）、思美传媒（002712.SZ，未评级）、盛天网络（300494.SZ，

未评级）、海看股份（301262.SZ，未评级）发布 2025 年年度报告及 2026 年

第一季度报告 

◼ 掌阅科技（603533.SH，未评级）、隆雅图（002878.SZ，未评级）、人民网

（603000.SH，未评级）、龙版传媒（605577.SH，未评级）、流金科技（920021.BJ，

未评级）、昆仑万维（300418.SZ，未评级）、湖北广电（000665.SZ，未评

级）、广电网络（600831.SH，未评级）、名创优品（9896.HK，未评级）、

泡泡玛特（9992.HK，未评级）、阅文集团（0772.HK，未评级）、金山云（3896.HK，

未评级）、智谱（2513.HK，未评级）、MINIMAX（0100.HK，未评级）发布 2025

年年度报告 

◼ 金山办公（688111.SH，未评级）、北京文化（000802.SZ，未评级）、*ST 返

利（600228.SH，未评级）发布 2026 年第一季度报告 

 

⚫ 风险提示：行业竞争加剧风险；产业政策变化风险；影视作品进展不及预期风险；

AI 变现能力不达预期风险；监管趋严风险；经营不达预期风险；宏观经济波动风

险；地缘政治风险。 

 

行业指数表现 

 

 

 

相关报告 
《漫剧：AIGC 重塑内容生态，率先跑通 AI 变现

模式》 

《【金元传媒】周报 20260303—AI春节档：C 端

用户争夺战打响，内容消费分化显著》 
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一、市场行情跟踪 

全行业：本周（2026.04.20-2026.04.24）上证指数、深证成指、沪深 300、

中证 500指数同步上涨，周涨跌幅分别为 0.70%、0.37%、0.86%和 0.41%，申

万传媒板块本周下跌 2.69%，在全行业周涨跌幅排名 29/31。板块个股涨幅前

五名分别为：旗天科技（300061.SZ，未评级）、冰川网络（300533.SZ，未评

级）、浙数文化（600633.SH，未评级）、浙文互联（600986.SH，未评级）、

中信出版（300788.SZ，未评级）。板块个股跌幅前五名分别为：欢瑞世纪

（000892.SZ，未评级）、完美世界（002624.SZ，未评级）、华谊兄弟（300027.SZ，

未评级）、横店影视（603103.SH，未评级）、中青宝（300052.SZ，未评级）。 

 

图 1：本周各行业板块涨跌幅 

 

数据来源：Choice，金元证券研究所整理 

 

表 1：本周传媒板块个股涨幅前五名 

证券代码 证券简称 周涨跌幅% 收盘价（元） 周最低价（元） 周最高价（元） 周换手率% 周成交量（万手） 周成交金额（亿元） 

300061.SZ 旗天科技 24.45  10.13  8.03  10.90  24.02  149.43  14.54  

300533.SZ 冰川网络 18.59  30.04  25.12  31.48  58.07  95.80  28.47  

600633.SH 浙数文化 16.35  15.09  12.69  15.09  23.23  294.51  41.12  

600986.SH 浙文互联 14.10  12.30  10.65  12.99  85.15  1,266.52  148.36  

300788.SZ 中信出版 13.78  37.32  32.38  40.70  25.00  47.54  18.00  

数据来源：Choice，金元证券研究所整理 

 

表 2：本周传媒板块个股跌幅前五名 

证券代码 证券简称 周涨跌幅 收盘价（元） 周最低价（元） 周最高价（元） 周换手率 周成交量（万手） 周成交金额（亿元） 

000892.SZ 欢瑞世纪 -18.48  5.16  4.96  6.63  40.02  284.49  16.51  

002624.SZ 完美世界 -17.29  17.12  17.12  21.35  31.00  566.68  108.61  

300027.SZ 华谊兄弟 -15.31  1.77  1.77  2.11  51.30  1,274.82  24.36  

603103.SH 横店影视 -12.70  21.03  21.03  24.99  16.06  101.86  23.70  

300052.SZ 中青宝 -11.57  12.38  12.19  14.11  49.08  128.51  17.05  
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数据来源：Choice，金元证券研究所 

 

传媒行业：本周（2026.04.20-2026.04.24）国内传媒行业各个子板块多数下

跌。出版板块本周上涨 0.01%，游戏、影视院线、电视广播、广告营销和数字

媒体周跌幅分别为-4.28%、-3.51%、-2.51%、-1.51%和-0.25%。 

 

图 2：本周传媒板块：子板块涨跌幅（二级周涨跌幅，%） 

 

数据来源：Choice，金元证券研究所整理 

 

 

 

 

图 3：传媒板块历史走势 

 

数据来源：Choice，金元证券研究所整理 
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图 4：传媒板块历史市盈率 

 

数据来源：Choice，金元证券研究所整理 

 

二、行业要闻 

Kimi K2.6 词元调用量全球第一，人工智能分析指数登顶国产大模型 

本周（4.20-4.26），Kimi K2.6 以 1.36T 的词元调用量居全球第一。在

Artificial Analysis 的测评中，其人工智能分析分析指数超越 Mimo-V2.5-

Pro，跃居国产大模型首位。尤其在编程场景中，Kimi K2.6 的词元消耗量达

到第二名 Claude Opus 4.7 的两倍，标志着国产大模型在实用化部署层面已

迈入全球第一梯队。 

 

图 5：Kimi K2.6 词元调用量全球第一，人工智能分析指数登顶国产大模型 
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数据来源：OpenRouter，Artificial Analysis，金元证券研究所整理 

 

DeepSeek V4 发布，综合表现出色 

DeepSeek于 2026年 4月 24日上线了 DeepSeek-V4预览版并同步开源，包含

DeepSeek-V4-Pro（1.6T 参数，49B激活）与 DeepSeek-V4-Flash（284B参数，

13B激活）两款 MoE模型，均支持百万 Token上下文。DeepSeek V4 Pro（max）

在 Coding Index和 Agentic Index评测中位列开源模型第一，DeepSeek V4 

Flash（max）在智能水平与运行成本之间取得优秀平衡，整体表现出色。本次

更新实现了多项关键升级，其中，混合注意力架构、Engram 条件记忆模块、

流形约束超连接和 Muon优化器的引入，让模型在处理文本时能够区分信息的

轻重缓急、进行选择性计算，从而将处理百万 Token 的算力消耗与 KV缓存占

用大幅降低，并在保持模型表达能力的前提下，提升了跨层信号传播的稳定

性，优化了收敛速度和训练稳定性，显著提升了 DeepSeek V4 相较于 DeepSeek 

V3.2的模型表现。 

 

图 6：DeepSeek V4 Pro（max）在 Coding Index 和 Agentic Index 评测中位列开源模型第一 
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数据来源：Artificial Analysis，金元证券研究所整理 

 

图 7：DeepSeek V4 Flash（max）在智能水平与运行成本之间取得优秀平衡 

 

数据来源：Artificial Analysis，金元证券研究所整理 

 

Happyhorse 文生视频能力实现超越，API 开放有望打破 Seedance2.0 垄断 

多模态大模型长期由 Seedance2.0 占据主导地位，Happyhorse 问世后，在文

生视频领域的 Elo评分赶超 Seedance2.0，本周继续保持在该领域的领先。值

得关注的是，Happyhorse将于下周四（4月 30日）开放 API，有望打破 Seedance 

2.0在 AI影视工具赛道的商业垄断地位。 

图 8：文生视频领域，Happyhorse 保持对 Seedance2.0 的领先 
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数据来源：Artificial Analysis，金元证券研究所整理 

 

三、行业数据 

3.1AI模型 

豆包、元宝、千问下载量排名保持稳定：本周（4.20-4.26）豆包保持 AI APP

下载量第一名的地位，但受抖音电商“618”活动定档影响，抖音商城和抖省

省超越豆包，冲进 ios免费应用下载榜前两名。在 AI 应用下载量中，从高到

低依次为豆包、元宝、千问，排名保持稳定。 

 

图 9：本周（4.20-4.26）应用下载量排行榜 

 

数据来源：七麦数据，金元证券研究所整理 

 

3.2影视 

本周电影票房继续回落，《给阿嫲的情书》点映表现优秀：本周（4.20-4.26）

整体市场票房合计约 1.3亿元，环比继续下降。本周上映的音乐传记电影《迈

克尔·杰克逊：巨星之路》位居周榜首位。潮汕本土电影《给阿嫲的情书》点

映表现亮眼，具备五一档黑马潜质。该片点映累计票房 936.6 万元，综合票

房（含预售）达 972.5万元，票房排片比高达 6.375，影片将于 4月 30日正

式公映。参演人员乌萨·萨梅坎姆曾主演同属华侨题材的泰国电影《姥姥的

外孙》，该影片豆瓣评分为 8.8分，位列 2024年外语片评分榜首。 
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五一档国产电影或将崛起，暑期档多部佳作值得期待：五一档方面，国产片

《寒战 1994》与《消失的人》首日预售票房已超越《穿普拉达的女王 2》，

《给阿嫲的情书》近 7 日想看人数增长迅猛。暑期档方面，动画电影《三国

第一部：争洛阳》由追光动画制作，该公司曾出品《长安三万里》《白蛇》系

列等制作精良的国产动画；重大革命历史题材影片《四渡》由多省省委宣传部

联合摄制，博纳影业（001330.SZ，未评级）与贵广网络（600996.SH，未评级）

等共同出品；《玩具总动员 5》《曼达洛人与古古》作为迪士尼经典 IP续作，

同样备受关注。上述影片有望共同打开暑期档电影市场。 

 

电影票房的核心驱动力始终在于内容质量，“内容为王”的行业规律在 AI技

术与短视频的包围下更加突出。在当前 AI技术加速渗透、短视频持续争夺用

户注意力的环境下，电影市场正面临观众审美疲劳与注意力分散的双重挑战。

传统电影中依赖大制作或“爽文式”反转叙事的打法，边际效用已明显递减，

制作层面的投入需与内容层面的创新深度绑定。一方面，IP 续作不再等同于

票房保证，而是具有两面性。市场对经典 IP续作普遍抱有高预期，但若品质

不及前作，不仅影响当期票房，还会削弱 IP的长线价值。另一方面，本土创

作者更懂国民情感与关注点，在打造触动人心的作品方面，具备天然优势，这

国产影片带来结构性机会。 

 

 

 

表 3：本周（4.20-4.26）票房排名 TOP10 

序号 影片 
档期票房

（万） 

票房占比

（%） 

排片占比

（%） 
制作/出品/引进/发行 

1 
迈克尔·杰克逊：巨星

之路 
3,246.71 20.00% 9.20% 美国环球影业、美国狮门、中国电影、华夏电影 

2 我，许可 2,128.05 13.10% 15.60% 中国电影、横店影视、蒲草影业、佐伊影业、庚溪影业 

3 蝴蝶楼·惊魂 1,639.46 10.10% 10.80% 

超乐无限、中国电影、猫眼、儒意电影、横店影业、安徽电影

制片厂、上海儒意、齐得隆咚强影业、山里红、六吉影业、超

行文化 

4 挽救计划 1,391.83 8.60% 5.90% 美国哥伦比亚、华夏电影、中国电影 

5 超级马力欧银河大电影 996.74 6.10% 7.40% 猫眼、合众千澄、华夏电影、亚太国影 

6 不能错过的只有你 2 917.79 5.70% 10.30% 
中连传媒、兴锦影业、三六玖锦艺、璞之石文化、十九岁、中

瑞颐康、崇妍之光、环鹰时代 

7 飞驰人生 3 834.22 5.10% 5.30% 
上海亭东、猫眼、大麦、儒意电影、北京博纳、中国电影、浙

江开心麻花、浙江横店、上海儒意 

8 给阿嫲的情书（点映） 824.28 5.10% 0.80% 
深圳市金蚂蚁、大麦娱乐、荣德控股、立春影业、广州萌萌

达、长沙柠檬之光、渔光影业、中影数字电影发展 

9 我的妈耶 722.89 4.50% 7.20% 坏猴子、华策影业、上狮文化 

10 器子 473.31 2.90% 5.30% 
中国电影、华映娱乐、辕年视觉、大幕可可、三皇生物、镜文

学、有戏娱乐、台湾大哥大等 

数据来源：灯塔专业版，猫眼专业版，金元证券研究所整理 
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表 4：待映电影近 7 日新增想看人数 TOP10 

序号 影片 
计划上映

时间 

累计想看人数

（万人） 

女性观众占比

（%） 

男性观众占比

（%） 
制作/出品/引进/发行 

1 穿普拉达的女王 2 2026/4/30 28.00 81.90% 18.10% 美国二十世纪影业 

2 寒战 1994 2026/5/1 9.50 44.40% 55.60% 
无锡加雄影业、儒意电影、安乐影片、上海儒

意 

3 蜘蛛侠：崭新之日 2026 年 11.30 48.10% 51.90% 美国哥伦比亚影业 

4 给阿嫲的情书 2026/4/30 1.30 65.30% 34.70% 

深圳市金蚂蚁、大麦娱乐、荣德控股、立春影

业、广州萌萌达、长沙柠檬之光、渔光影业、

中影数字电影发展 

5 消失的人 2026/5/1 3.30 73.40% 26.60% 
合众千澄、猫眼、霍尔果斯江湾、北京真澄、

江西金盏花、北京票房大卖、北京循环播放 

6 三国第一部：争洛阳 2026/7/10 2.60 54.90% 45.10% 追光动画、大麦娱乐、中国电影 

7 四渡 2026/6/26 4.00 65.40% 34.60% 

中共贵州省委宣传部、中共湖北省委宣传部、

中共四川省委宣传部、中共江西省委宣传部、

博纳影视、贵广网络、解放军八一制片厂、峨

眉电影、江西电影、北京微梦创科等 

8 玩具总动员 5 2026 年 4.50 70.40% 29.60% 华特迪士尼 

9 曼达洛人与古古 2026/5/22 1.40 40.70% 59.30% 华特迪士尼 

10 纵横四海（经典重映） 2026/5/3 2.20 58.50% 41.50% 金公主、无限自在、猫眼、中国电影 

数据来源：灯塔专业版，金元证券研究所整理 

注：数据统计截至 2026年 4 月 26日 

表 5：待映电影首日预售票房 TOP10 

序号 影片 
计划上映

时间 

累计想看人数

（万人） 

女性观众占比

（%） 

男性观众占比

（%） 
制作/出品/引进/发行 

1 寒战 1994 2026/5/1 414.75 44.40% 55.60% 
无锡加雄影业、儒意电影、安乐影片、上海儒

意 

2 消失的人 2026/5/1 242.73 73.40% 26.60% 
合众千澄、猫眼、霍尔果斯江湾、北京真澄、

江西金盏花、北京票房大卖、北京循环播放 

3 穿普拉达的女王 2 2026/4/30 165.83 73.40% 26.60% 美国二十世纪影业 

4 10 间敢死队 2026/5/1 72.61 70.50% 29.50% 

壹同传奇、猫眼、昆山市周庄双桥电影制片、

北京微梦科创、壹同科影、北京登峰、新汝文

化等 

5 门牙 2026/5/1 40.27 83.70% 16.30% 
长影时代、映视界、九州鼎合、朋朋友友、厦

门兔也、华夏电影等 

6 纵横四海（经典重映） 2026/5/3 37.13 58.50% 41.50% 金公主、无限自在、猫眼、中国电影 

7 
猪猪侠大电影之竞速小英

雄 
2026/5/1 15.73 57.30% 42.70% 

广东咏声动漫、霍尔果斯千澄、北京合众千

澄、华夏电影 

8 给阿嫲的情书 2026/4/30 10.56 65.30% 34.70% 

深圳市金蚂蚁、大麦娱乐、荣德控股、立春影

业、广州萌萌达、长沙柠檬之光、渔光影业、

中影数字电影发展 
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《五哈》延续领先地位，《奔跑吧 第十季》本周上线：本周（4.20-4.26）

《哈哈哈哈哈》（简称：《五哈》）继续稳占综艺头部地位，《怦然心动 20

岁：冬季》的正片播放市占率由 7.28%大幅提升至 12.72%。《奔跑吧 第十季》

于本周五上线，上线首日正片播放市占率达 13.89%，展现出十年老牌综艺的

持久热度。 

 

 

女频题材登陆漫剧热播榜，TOP10出现连续上榜作品：本周（4.20-4.26）漫

剧热播榜中，《财神天降，送我上青云》以 7.4亿播放量断层领跑，女频题材

作品首次登顶漫剧热播榜。以种田、逆袭为主的乡村题材作品仍占据漫剧主

流赛道，显示出漫剧受众与下沉市场仍具较高贴合度。值得关注的是，漫剧热

播榜 TOP10中出现连续上榜作品、连续上榜账号，这标志着优质 IP正逐步形

成用户粘性，并折射出头部团队已初步建立批量打造爆款的工业化能力。 

 

9 三心两意 2026/5/1 5.29 75.60% 24.40% 
光线影业、五光十色影业、北京英事达、上海

迷你光线影业、成都光线动画 

10 燃比娃 2026/4/28 3.89 71.00% 29.00% 
上海美术电影制片厂、上海电影、国影佳映、

全国艺术、华夏电影、午夜失焦 

数据来源：灯塔专业版，金元证券研究所整理 

注：数据统计截至 2026年 4 月 26日 

表 6：本周（4.20-4.26）综艺节目表现情况 

序号 节目 上线时间 正片播放市占率 播出平台 

1 哈哈哈哈哈 2026.4.4 22.00% 爱奇艺、腾讯 

2 怦然心动 20岁：冬季 2026.3.14 12.72% 优酷 

3 奔跑吧 第十季 2026.4.24 7.32% 优酷、爱奇艺、腾讯 

4 无线超越班 第四季 2026.4.4 5.91% 优酷 

5 乘风 2026 2026.4.3 5.60% 芒果 TV 

6 魔力歌先生 2026.3.13 4.02% 腾讯  

7 大侦探 第十一季 2026.2.18 3.97% 芒果 TV 

8 妻子的浪漫旅行 2026 2026.4.9 3.09% 芒果 TV 

9 初入职场·金融季 2026.3.24 2.74% 芒果 TV 

10 合伙人 2026.4.11 2.41% 芒果 TV 

数据来源：灯塔专业版，金元证券研究所整理 

表 7：本周（4.20-4.26）漫剧市场表现 

排名 剧名 题材 发布账号 累计播放量（亿） 

1 财神天降，送我上青云 逆袭/家庭伦理/女频 西安灵犀影业 7.4 

2 离职后，他遥不可及 现代职场/真人转 AI 点众剧场 5.2 

3 凤归花枝暖 古代 熊猫看热剧 5 

4 保镖男友是殿主 都市日常 小鱼看剧社 4.9 

5 超重的空车厢 现代/逆袭 爆量剧院 3.9 

6 荒年开局：我靠空间当大佬 年代/种田/乡村/架空/剧情 阿彪漫剧 3.9 

7 渔王狂飙：风浪越大鱼越贵 男频/乡村/逆袭/剧情 云梦动漫剧场/梦畅传媒 3.8 
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3.3游戏 

腾讯新品引流、经典变现的策略布局成效初现：本周（4.20-4.26）游戏免费

榜中，《王者荣耀世界》凭借顶级 IP空降夺冠，《异环》同样表现不俗，验

证了开放世界品类的引流能力。畅销榜侧，虽然周中榜单数据出现短暂扰动，

但《王者荣耀》《和平精英》等长线产品仍为腾讯（0700.HK，未评级）构筑

了稳固的收入基本盘，展现出内容驱动流水的强大韧性。 

 

图 10：本周（4.20-4.26）游戏畅销榜排名表现 

 

数据来源：七麦数据，金元证券研究所整理 

 

图 11：本周（4.20-4.26）游戏免费榜排名表现 

 

数据来源：七麦数据，金元证券研究所整理 

 

 

 

8 嫁傻不嫁挨渣 乡村/年代爱情 苞米花剧场 6.7 

9 零五致富，全家悔不当初 都市日常 遇见好剧/镜界传媒 3.7 

10 七零打猎，我让野猪排队撞树 年代/种田/逆袭 方糖镜 AI 剧场 3.4 

数据来源：剧查查，金元证券研究所整理 
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四、公司公告 

中国出版（601949.SH，未评级）发布 2025年年度报告及 2026年第一季度报

告 

公司 4 月 24 日发布公告，2025 年度实现营业总收入 53.34 亿元，同比减少

12.83%；归母净利润 6.47亿元，同比增加 0.50%。2026 年第一季度，公司实

现营业收入 6.93亿元，同比减少 15.46%；归母净利润为-1.00亿元，亏损同

比扩大 250.57%。利润分配方案：公司拟以总股本 19.04 亿股为基准，向全体

股东每 10 股派发现金红利 1.02 元（含税），共计分配现金红利 1.94 亿元，

不送股、不转增。 

 

掌阅科技（603533.SH，未评级）发布 2025年年度报告 

公司 4 月 24 日发布公告，2025 年度实现总营业收入 32.43 亿元，同比增长

25.53%；归母净利润-1.76 亿元，同比减少 457.98%。其中，公司的衍生业务

（含 AI短剧）收入达 18.55 亿元，占比 57.20%，首次超越数字阅读板块，成

为第一大收入来源。微短剧业务的扩张带动公司营收显著增长，但短剧等衍

生业务投入大幅增加，叠加数字阅读平台业务收入下滑，导致公司整体盈利

能力承压，归母净利润由盈转亏。利润分配方案：本报告期不派发现金红利、

不送股、不转增。 

 

元隆雅图（002878.SZ，未评级）发布 2025年年度报告 

公司 4 月 24 日发布公告，2025 年度实现总营业收入 30.08 亿元，同比增长

11.00%；归母净利润-0.30亿元，同比减亏 87.92%。分业务来看，礼赠品（促

销品）业务收入同比增长 41.38%，带动整体营收稳步增长；公司还持续推进

“大 IP+科技”战略，IP 文创板块全年收入同比增加 161.80%，IP 文创产品

和特许纪念品经营两项高毛利业务显著提升公司整体盈利能力。一方面，依

托“元隆元创”品牌及 NBA、熊猫“花花”等头部 IP 矩阵，公司的 C端零售

收入同比增长 161.80%，同时通过联名定制赋能瑞幸、支付宝等 B端客户，带

动 B 端营销收入增长 33.76%，实现设计研发共享与供应链复用的降本增效模

式。另一方面，公司自研“谦观 AI”系统覆盖策略洞察至项目复盘全流程，

UOVAMETA SaaS 平台整合 AIGC、WEB3 与 AR/VR，推动创意生产与数字营销智

能化，研发投入的资本化率从 2.31%跃升至 6.20%，技术成果明确转化，为 IP

文创与营销服务提供可持续技术壁垒。同时公司强化降本增效，推动归母净

利润大幅减亏。利润分配方案：本报告期不派发现金红利、不送股、不转增。 

 

迅游科技（300467.SZ，未评级）发布 2025年年度报告及 2026年第一季度报

告 

公司 4 月 25 日发布公告，2025 年度实现营业总收入 2.87 亿元，同比减少

3.53%；归母净利润 2,558.34 万元，同比增长 24.58%。主要系网络加速服务

市场趋于饱和、行业竞争加剧导致 B2C 业务收入下滑，整体经营收入同比略

有下降；但公司退出联营企业投资项目取得了一定的投资收益，带动归母净

利润实现增长。尽管公司扣非归母净利润为 1,236.29万元，同比下降 8.93%，

但经营活动产生的现金流量净额 943.63万元，同比由负转正，财务状况持续
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改善。2026年第一季度，公司实现营业收入 7,329.10万元，同比下滑 0.63%；

归母净利润为 607.58万元，同比下滑 6.50%，上年同期为 649.85万元。利润

分配方案：本期不派发现金红利、不送股、不转增。 

 

实丰文化（002862.SZ，未评级）发布 2025年年度报告、2026年第一季度报

告及关于安徽超隆光电科技有限公司 2025 年度业绩承诺完成情况说明的公

告 

公司 4 月 24 日发布公告，2025 年实现营收 4.17 亿元，同比减少 4.48%；归

母净利润亏损 1.75亿元，由盈转亏，主要原因是公司期间费用的提升，以及

联营企业安徽超隆光电科技有限公司（简称：超隆光电）投资亏损。由于超隆

光电 2025 年扣非净利润-8,335.13万元，未完成 2,500 万元的业绩承诺，两

年合计应对实丰文化补偿 2.59亿元，当前已收到 284.60 万元。2026年第一

季度营收 1.02 亿元，同比增长 26.43%；归母净利润 668.07 万元，同比提升

200.90%。利润分配方案：2025年度不派发现金红利、不送股、不转增。 

 

人民网（603000.SH，未评级）发布 2025年年度报告 

公司 4 月 24 日发布公告，2025 年度实现总营业收入 20.75 亿元，同比下降

0.62%；归母净利润 2.13亿元，同比增长 1.67%。报告期内，广告及宣传服务、

内容科技服务、数据及信息服务等主营业务收入均出现不同程度下滑，仅网

络技术服务实现 16.56%的双位数增长，营收贡献相对有限；扣除非经常性损

益后，公司 2025年归属于上市公司股东的扣非净利润同比下降 8.33%，反映

公司主营业务盈利能力有所承压。利润分配方案：公司拟向全体股东每 10股

派发现金股利人民币 1.33 元（含税）。截至 2025 年 12 月 31 日，公司总股

本为 1,105,691,056股，以此计算拟分配现金股利人民币 147,056,910.45元

（含税），本次现金分红占合并财务报表中归属于上市公司股东的净利润的

69.13%。 

 

芒果超媒（300413.SZ，未评级）发布 2025年年度报告及 2026年第一季度报

告 

公司 4 月 24 日发布公告，2025 年度实现营业收入 138.13 亿元，同比减少

1.89%；归母净利润 12.27亿元，同比减少 10.06%。主要受内容电商收入显著

下滑，叠加会员业务增长承压及业务成本结构性上涨挤压利润空间等因素影

响，但公司广告及运营商业务仍保持增长，其中广告收入全年 38.31 亿元，

同比增长 11%，运营商业务收入 16.49亿元，同比增长 4%。公司投入 3.84亿

元研发 AI 大模型，节余募资 1.8 亿元全部用于“音视频行业大模型矩阵”，

研发 8 大垂类模型，目标缩短短剧生产周期 30%、降低素材成本至传统 15%-

25%，AI应用覆盖率已达 93%，自研“山海 AIGC平台”产出《坐标》等作品，

“芒小果”智能体上线，技术护城河加速构建。2026 年第一季度，公司实现

营业收入 30.84 亿元，同比增长 6.35%；归母净利润为 1.99 亿元，同比减少

47.37%，利润同比下滑主要由于公允价值变动及部分业务毛利率降低所致，

公司旗下芒果 TV核心综艺《乘风 2026》于二季度上线即引爆全网，抖音热度

指数达 6.5亿，创该 IP 新高，公司还具有《大侦探第十一季》《亲爱的客栈

2026》等优质内容储备，为后续季度收入与利润修复提供坚实内容支撑。利润

分配方案：公司拟以 1,870,720,815股为基数，向全体股东每 10股派发现金
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红利 2.6元（含税），不送股、不转增。 

 

龙版传媒（605577.SH，未评级）发布 2025年年度报告 

公司 4 月 25 日发布公告，2025 年度实现总营业收入 15.18 亿元，同比下降

8.76%；归母净利润 2.24 亿元，同比增长 11.29%。主要受政策及学生人数减

少影响，教材教辅核心业务收入下滑，一般图书出版虽实现 94.18%的高速增

长，但成本增幅 131.41%远超收入增幅，导致毛利率大幅下滑 13.35个百分点

至 17.04%，扣非净利润同比下降 36.02%，非经常性损益贡献约 9290.54万元

对归母净利润形成重要支撑。利润分配方案：公司拟向全体股东每 10股派发

现金股利人民币 1.60 元（含税）。截至 2025 年 12 月 31 日，公司总股本为

444,444,445股，以此计算拟分配现金股利人民币 71,111,111.20元（含税），

本次现金分红占归母净利润的 31.74%，不送股、不转增。 

 

捷成股份（300182.SZ，未评级）发布 2025年年度报告及 2026年第一季度报

告 

公司 4月 24日发布公告，2025年度实现营业收入 26.45亿元，同比减少 7.74%；

归母净利润 1.90亿元，同比减少 20.14%。主要受新媒体版权运营业务面临的

政策风险、市场竞争加剧等因素影响，下游平台采购预算收缩导致营收规模

下滑；影视剧内容制作收入 6,159万元，同比增长 31.01%，但毛利率由-66.08%

恶化至-89.07%，亏损加剧；数字化营销服务板块收入 3.22 亿元，同比增长

4.22%，成为增长亮点。另一方面，公司经营性现金流净额达 14.93亿元，同

比增长 10.78%，回款效率有所提升。2026年第一季度，公司实现营业收入 5.70

亿元，同比减少 19.83%；归母净利润为 1.13 亿元，同比减少 13.90%，上年

同期为 1.31 亿元。利润分配方案：公司拟以截至 2025 年 12 月 31 日总股本

2,663,825,632股为基数，向全体股东每 10股派发现金红利 0.07元（含税），

共计派发现金 18,646,779.42 元，不送股、不转增。 

 

读客文化（301025.SZ，未评级）发布 2025年年度报告及 2026年第一季度报

告 

公司 4月 24日发布公告，2025年度实现营业收入 3.49亿元，同比减少 13.96%；

归母净利润 875.23 万元，同比减少 40.49%。由于纸质图书业务收入同比下

滑，转型内容电商对抖音、小红书等内容电商平台推广投入加大导致销售费

用同比增长 20.75%，整体利润空间被挤压。扣非归母净利润为-8.77 万元，

由盈转亏，主业盈利能力承压，经营活动现金净流入同比大幅下降 72.25%。

2026年第一季度，公司实现营业收入 8,014.76万元，同比下滑 6.00%；归母

净利润为 304.46万元，同比增长 361.32%，主要系 2025 年度购买的理财收益

到账所致。利润分配方案：公司拟以 400,309,400 股为基数，向全体股东每

10股派发现金红利 0.15元（含税），不送股、不转增。 

 

思美传媒（002712.SZ，未评级）发布 2025年年度报告及 2026年第一季度报

告 

公司 4 月 23 日发布公告，2025 年度实现总营业收入 76.76 亿元，同比增长

24.28%；实现归母净利润-0.58 亿元，同比减少 70.85%。2026 年第一季度，

公司实现营业收入达 21.71 亿元，同比增长 21.23%；实现归母净利润 326万
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元，同比扭亏 161.38%。利润分配方案：公司计划不派发现金红利，不送股、

不转增。 

 

盛天网络（300494.SZ，未评级）发布 2025年年度报告及 2026年第一季度报

告 

公司 4月 23日发布公告，2025年度实现营业收入 11.97亿元，同比增长 5.42%；

实现归母净利润 0.23亿元，同比增长 108.65%。分业务看，网络广告与增值

业务收入 9.64亿元，营收占比达 80.56%，同比增长 8.02%，是公司收入增长

的主要引擎；游戏运营业务收入 1.71亿元，同比增长 13.95%，受益于海外原

创 IP《星之翼》表现亮眼，出海业务收入显著增长。IP 运营业务收入 5,527

万元，同比下滑 36.00%，主因《三国志・战略版》IP 监修合同于 2025年 9月

终止且无新品上线，导致收入与毛利双降。2026 年第一季度，公司实现营业

收入 2.79亿元，同比下降 11.21%；归母净利润为 445万元，同比下滑 82.49%。

利润分配方案：公司拟定 2025年度利润分配预案，以总股本 490,510,076股

为基数，向全体股东每 10 股派发现金红利 0.05 元（含税），共计派发现金

2,452,550.38元，不送红股，不转增股本。同时，公司累计回购股份 3,290,860

股，耗资 36,004,215.53 元，拟用于实施股权激励或员工持股计划，强化长

期激励机制。 

 

流金科技（920021.BJ，未评级）发布 2025年年度报告 

公司 4 月 24 日发布公告，2025 年度实现总营业收入 3.96 亿元，同比减少

38.54%；实现归母净利润 0.10 亿元，同比增长 141.81%。归母净利润的提升

主要源于投资收益 4,263 万元与信用减值损失下降 4,552 万元。利润分配方

案：公司拟以总股本 308,999,983 股为基数，向全体股东每 10股派发现金红

利 0.15元（含税），共计派发现金 4,634,999.75元，不送股、不转增。 

 

昆仑万维（300418.SZ，未评级）发布 2025年年度报告 

公司 4 月 23 日发布公告，2025 年度实现总营业收入 81.98 亿元，同比增长

44.78%；实现归母净利润-15.93亿元，同比增长 0.13%。分业务来看，公司短

剧与 AI短剧平台业务收入达 16.17亿元，同比大幅提升 864.92%，占营收比

重从 2.96%跃升至 19.73%，月流水近 3600万美元，ARR超 4亿美元，成为核

心增长引擎；Opera浏览器广告与搜索业务贡献 45.91 亿元，毛利超 95%，持

续提供稳定现金流。公司明确 2026年升级“4+3”战略，聚焦 AI原生娱乐经

济体，依托四大 SOTA 模型构建 AI 短剧、AI 音乐、AI 游戏三大平台经济体，

并通过开源 Matrix-Game 2.0、推出 Skywork Super Agent 智能体等举措强

化开发者生态与全球化产品协同，奠定长期增长基础。利润分配方案：本报告

期不派发现金红利、不送股、不转增。 

 

湖北广电（000665.SZ，未评级）发布 2025年年度报告 

公司 4 月 23 日发布公告，2025 年度实现总营业收入 15.18 亿元，同比减少

4.58%；实现归母净利润-10.95亿元，同比减少 37.79%。利润分配方案：本报

告期不派发现金红利、不送股、不转增。 
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海看股份（301262.SZ，未评级）发布 2025年年度报告及 2026年第一季度报

告 

公司 4 月 23 日发布公告，2025 年度实现总营业收入 9.39 亿元，同比减少

4.1%；实现归母净利润 4.15 亿元，同比增长 3.68%。公司主营业务高度集中

于 IPTV，收入占比达 93.94%，其中基础业务收入 7.94亿元，同比微降 0.06%，

保持基本盘稳定；增值业务收入 8,744万元，同比下降 36.99%，主因微短剧

等创新内容商业化不及预期，用户付费转化率下降，渠道激励成本上升。2026

年第一季度，公司实现营业收入 2.31亿元，同比微降 2.06%；归属于母公司

净利润 8993万元，同比下降 23.20%。利润分配方案：公司拟以 41,700.00万

股为基数，向全体股东每 10 股派发现金红利 0.50 元（含税），总计派发现

金股利人民币 2,085.00万元，不送红股、不转增。 

 

广电网络（600831.SH，未评级）发布 2025年年度报告 

公司 4 月 25 日发布公告，2025 年度实现总营业收入 11.03 亿元，同比减少

28.68%；利润总额达到-15.10 亿元，同比减少 38.98%；实现归母净利润-14.99

亿元，同比减少 41.5%。利润分配方案：本报告期不派发现金红利、不送股、

不转增。 

 

金山办公（688111.SH，未评级）发布 2026年第一季度报告 

公司 4月 23日发布公告，2026年第一季度，公司实现营业收入 16.13亿元，

同比增长 23.95%；归母净利润 21.95 亿元，同比大幅增长 444.97%。公司业

绩的增长一方面源于 WPS 365 与软件业务分别实现 60.79%与 32.24%的高增

长，另一方面系因为本期高额投资收益。 

 

北京文化（000802.SZ，未评级）发布 2026年第一季度报告 

公司 4 月 24 日发布公告，2026 年第一季度，公司实现营业收入 4963.79 万

元，同比下降 49.34%；归母净利润亏损 2061.23万元，上年同期亏损 2.18亿

元。本期公司业绩仍处于亏损状态，但亏损大幅收窄，盈利能力明显改善。 

 

*ST返利（600228.SH，未评级）发布 2026年第一季度报告 

公司 4月 24日发布公告，2026年第一季度，公司实现营业总收入 1.42亿元，

同比大幅增长 164.97%；归母净利润亏损 1402.2万元，上年同期亏损 1398.14

万元。本期公司营收规模显著扩大，但归母净利润亏损同比基本持平。 

 

名创优品（9896.HK，未评级）发布 2025年年度报告 

公司 4月 24日发布公告，2025年度实现总营业收入 214.44亿元，同比增长

26.18%；实现归母净利润 12.05亿元，同比减少 53.96%。利润分配方案：报

告期内，公司共派发中期及末期现金股息合计 13.58 亿元人民币，其中中期

股息 6.31 亿元、末期股息 7.27 亿元，均源自资本公积。本期公司拟向全体

股东每股派发现金红利 0.0941 美元，合计 8.10 亿元人民币，不送股、不转

增。与此前披露的 2025年度全年业绩公告一致。 

 

泡泡玛特（9992.HK，未评级）发布 2025年年度报告 

公司 4月 21日发布公告，2025年度实现总营业收入 371.20亿元，同比增长
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184.71%；税前利润为 170.37 亿元，同比增长 290.23%；实现净利润 127.76

亿元，同比增长 308.76%。利润分配方案：公司拟派发末期股息每股人民币

2.3817元，总额达 31.94 亿元，累加已派发的中期股息，全年合计派发股息

42.77亿元，不送股、不转增。与此前披露的 2025年度全年业绩公告一致。 

 

阅文集团（0772.HK，未评级）发布 2025年年度报告 

公司 4 月 23 日发布公告，2025 年度实现总营业收入 73.66 亿元，同比减少

9.3%；实现净利润-7.76亿元，同比减少 270.93%。利润分配方案：本报告期

不派发现金红利、不送股、不转增。与此前披露的 2025 年度全年业绩公告一

致。 

 

金山云（3896.HK，未评级）发布 2025年年度报告及修訂 2024、2025年与小

米合作框架协议的公告 

公司 4 月 23 日发布公告，2025 年度实现总营业收入 95.59 亿元，同比增长

22.78%；实现净利润-9.36亿元，同比增长 52.39%。利润分配方案：本报告期

不派发现金红利、不送股、不转增。与此前披露的 2025 年度全年业绩公告一

致。此外，公司修订了与主要股东小米集团的多项持续关联交易框架协议。由

于小米在人工智能、智能电动车及“人车家全生态”战略下对算力及云服务

的需求超出预期，公司大幅上调2024年框架协议项下提供云服务的年度上限，

其中 2026、2027年的服务金额分别由原定的 31.38亿元、40.35亿元增至 40

亿元、60 亿元。小米近年持续加大人工智能投入，未来三年拟投资约 600亿

元于人工智能领域，2025年金山云向小米提供云服务的实际交易额已达22.55

亿元，同比大幅增长 77%。因小米采购需求增加，公司同步上调交换机等硬件

设备的采购金额上限，2026 财年建议上限设定为 10 亿元，而原定 2026 年首

7个月上限仅为 670万元，2027财年建议上限为 15亿元。双方还签署补充协

议引入小米 MiMo 大模型 API 服务，初始期限到 2027 年底，两年上限分别为

2000 万元及 5000 万元。上述交易构成持续关联交易，金山云将于 2026 年 6

月底召开股东周年大会寻求独立股东批准。 

 

智谱（2513.HK，未评级）发布 2025年年度报告 

公司 4月 19日发布公告，2025年实现总营业收入 7.24亿元，同比增长 131.85%；

实现净利润-46.98亿元，同比减少 58.91%。业务结构上，企业级通用大模型

贡献核心收入达 3.66亿元，营收占比达 50.4%；其次为开放平台及 API业务，

全年创造收入 1.90 亿元，营收占比为 26.3%；第三项主营业务为企业级智能

体，贡献收入 1.65亿元，营收占比为 22.9%。报告期内，公司研发支出达 31.8

亿元，同比增 44.9%，该费用的增长源于研发团队的扩大及第三方算力供应商

的计算服务费增加，用于公司迭代基础模型与投资模型训练基建。产品力方

面，公司的 GLM 系列模型稳居全球开源第一梯队，GLM Coding Plan 吸引超

24.2万付费开发者，AutoClaw Agent 上线 20天订阅破 40万，验证高阶智能

商业化落地能力，技术壁垒与生态黏性持续强化。LLM-OS 架构深度嵌入中国

前十大互联网公司中 9家，构建智能调度中枢，API调用量在定价提升 83%背

景下仍供不应求，确立高阶智能稀缺性定价权；“主权 AI”模式向全球 218

个国家输出基础设施，探索 Token 价值全球分成，开启非软件复制的国际化

变现新路径。利润分配方案：本报告期不派发现金红利、不送股、不转增。与



2026年 4月 26日 

 
 

请务必仔细阅读本报告最后部分的免责声明 曙光在前 金元在先 
 

-19- 

此前披露的 2025年度全年业绩公告一致。 

 

MINIMAX（0100.HK，未评级）发布 2025年年度报告 

公司 4月 22日发布公告，2025年 MiniMax集团实现营业收入 7.90亿美元，

同比增长 158.9%；毛利达 2,008万美元，毛利率从 12.2%提升至 25.4%，显著

改善。收入增长主要由 AI 大模型服务需求激增驱动，M2.5 模型发布后单日

Token消耗量较 2025年 12月增长超 6倍，编程套餐贡献增长超 10倍。多模

态能力持续突破，视频模型 Hailuo 2.3带动全球视频生成量突破 6亿，产品

力转化为商业化动能。研发开支 2.53亿美元，同比增长 33.8%，但增速远低

于收入增幅，反映单位算力产出效率提升，研发费用率由 620%降至 320%，呈

现“高投入、高产出、高效率”特征。利润分配方案：本报告期不派发现金红

利、不送股、不转增。与此前披露的 2025年度全年业绩公告一致。 

 

表 8：最新公开年报及业绩快报信息汇总 

证券代码 证券简称 营业收入（万元） 同比（%） 归母净利润（万元） 同比（%） EPS（元/股） 

601949.SH 中国出版 533,406.49  -12.83% 64,719.75  0.50% 0.34  

603533.SH 掌阅科技 324,273.53  25.53% -17,645.36  -457.98% -0.40  

002878.SZ 元隆雅图 300,808.86  11.00% -2,954.70  87.92% -0.11  

300467.SZ 迅游科技 28,691.56  -3.53% 2,558.34  24.58% 0.13  

002862.SZ 实丰文化 41,715.64  -4.48% -17,476.51  -1935.07% -1.04  

603000.SH 人民网 207,491.81  -0.62% 21,271.86  1.67% 0.19  

300413.SZ 芒果超媒 1,381,348.03  -1.89% 122,714.63  -10.06% 0.66  

605577.SH 龙版传媒 151,777.89  -8.76% 22,407.69  11.29% 0.50  

300182.SZ 捷成股份 264,456.43  -7.74% 19,032.90  -20.14% 0.07  

301025.SZ 读客文化 34,892.22  -13.96% 875.23  -40.49% 0.02  

002712.SZ 思美传媒 767,553.86  24.28% -5,827.12  -70.85% -0.11  

300494.SZ 盛天网络 119,724.73  5.42% 2,252.58  108.65% 0.05  

920021.BJ 流金科技 39,644.14  -38.54% 1,007.14  141.81% 0.03  

300418.SZ 昆仑万维 819,814.26  44.78% -159,272.86  0.13% -1.28  

000665.SZ 湖北广电 151,796.20  -4.58% -109,493.74  -37.79% -0.96  

301262.SZ 海看股份 93,856.34  -4.10% 41,500.67  3.68% 1.00  

600831.SH 广电网络 110,306.27  -28.68% -149,865.88  -41.50% -2.11  

9896.HK 名创优品 2,144,382.70  26.18% 120,504.50  -53.96% 0.98  

9992.HK 泡泡玛特 3,712,005.20  184.71% 1,277,568.90  308.76% 9.61  

0772.HK 阅文集团 736,617.60  -9.30% -77,605.40  -270.93% -0.76  

3896.HK 金山云 955,861.90  22.78% -93,625.10  52.39% -0.23  

2513.HK 智谱 72,433.40  131.85% -469820.3 -58.91% -6.97  

0100.HK MINIMAX 7,903.80  158.95% -187161.7 -302.29% -11.89  

数据来源：Choice，金元证券研究所整理 

 

表 9：最新公开一季度业绩预告信息汇总 

证券代码 证券简称 营业收入（万元） 同比（%） 归母净利润（万元） 同比（%） EPS（元/股） 
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601949.SH 中国出版 69,289.53  -15.46% -10,039.01  -250.57% 0.34  

300467.SZ 迅游科技 7,329.10  -0.63% 607.58  -6.50% 0.13  

002862.SZ 实丰文化 10,205.11  26.43% 668.07  200.90% -1.04  

300413.SZ 芒果超媒 308,448.52  6.35% 19,936.70  -47.37% 0.66  

300182.SZ 捷成股份 56,974.57  -19.83% 11,289.51  -13.90% 0.07  

301025.SZ 读客文化 8,014.76  -6.00% 304.46  361.32% 0.02  

000802.SZ 北京文化 4,963.79  -49.34% -2,061.23  90.54% -0.57  

600228.SH *ST返利 14,201.54  164.97% -1,402.20  -0.29% -0.15  

002712.SZ 思美传媒 217,067.23  21.23% 326.34  161.38% -0.11  

300494.SZ 盛天网络 27,948.93  -11.21% 445.17  -82.49% 0.05  

301262.SZ 海看股份 23,053.96  -2.06% 8,993.32  -23.20% 1.00  

688111.SH 金山办公 161,322.36  23.95% 219,516.39  444.97% 3.97  

数据来源：Choice，金元证券研究所整理 

 

 

五、近期投资提示 

 

 

六、风险提示 

行业竞争加剧风险；产业政策变化风险；影视作品进展不及预期风险；票房不

达预期风险；AI变现能力不达预期风险；监管趋严风险；经营不达预期风险；

宏观经济波动风险；地缘政治风险。 

  

表 10：下周重要会议 

序号 公司名称 会议名称 会议时间 

1 星辉娱乐 股东大会 2026-04-29 

2 佳云科技 股东大会 2026-04-29 

3 *ST华闻 出资人组会议 2026-04-27 

4 省广集团 股东大会 2026-04-27 

5 卓创资讯 股东大会 2026-04-27 

6 实丰文化 股东大会 2026-04-27 

数据来源：Choice，金元证券研究所整理 
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金元证券股票投资评级标准： 

买入：预期未来 6个月内股价收益率超越沪深 300指数的涨跌幅 15%

以上； 

增持：预期未来 6 个月内股价收益率超越沪深 300 指数的涨跌幅

5%～15%； 

中性：预期未来 6个月内股价收益率相对沪深 300指数涨跌幅的差

异在-5%～+5%之间； 

减持：预期未来 6个月内股价收益率弱于沪深 300指数的涨跌幅 5%

以上。 

 

金元证券行业投资评级标准： 

强于大市：预期行业相关指数在未来 6个月内超越沪深 300指数表

现； 

中性：预期行业相关指数在未来 6个月内基本与沪深 300指数表现

持平； 

弱于大市：预期行业相关指数在未来 6个月内明显弱于沪深 300指

数表现。 

 

 

金元证券机构销售负责人：詹宝强 

电子邮件：zhanbq@jyzq.cn 
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