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1    核心观点及投资建议 

1.1  核心观点 

根据伽马数据AI十月份AI应用报告显示，十月份AI产业景气度持续提升，全球AI应用

流量环比增长13.64%，总访问量超60亿，Chat助手类产品流量上升超过6亿次，整体

流量的占比重回60%以上，融资方面虽然有所降温，但广告方面AI应用广告投放金额

超4亿，近半年翻了5倍，KIMI与腾讯元宝分别以172%和326%的增长领跑。我们认为

Chat助手类仍然是AI产业重点布局方向，力争其他品类全面开花，头部产品仍为市场

关注核心，随着技术更迭，未来将会有更多AI爆款产品的出现，同时多模态也是市场

发展中心之一，持续驱动传媒行情增长；游戏方面，国内版号及进口版号持续稳定发

放，我们认为保证了游戏市场的新游供给，为市场增长提供一定潜力，同时《黑神话：

悟空》获金摇杆奖年度游戏，并提名TGA“年度最佳游戏”，表明游戏内容仍然是王道，

看好后续IP持续开发的潜力。 

1.2  投资建议 

把握游戏、影视双主线，生成式AI高速发展助力行业变革。传媒子行业积极探索业务

增长点，小游戏、微短剧新生态发展态势迅猛，生成式AI赋能行业各个领域，推动市

场全新发展。 

1）游戏：2023年中国游戏市场显著回暖，随着版号持续常态化发放，新品上线节奏

维稳，移动端热门IP及客户端3A大作新游备受市场关注，蓄势待发，看好游戏景气度

上升，有望带动2024年下半年市场实现稳步增长。同时各大游戏厂商以小游戏为市场

增长点，倚靠自身游戏研发经验，开拓新玩法、新题材、新风格的创意小游戏，达到

容纳更多体量的用户，实现整体精品化、多样化及差异化布局，挖掘海外市场机会，

并探索发行新模式，助力国内游戏市场释放新增量，看好24年下半年发展空间。建议

关注游戏储备丰富、研发能力较强、积极布局小游戏的头部公司。 

2）影视：在长剧集限制注水，提质减量的趋势下，体量轻、节奏快、时长短的微短

剧品类特色日渐成熟，长、短视频平台纷纷发力微短剧，市场规模呈现高速增长态势，

同时随着监管加严，优质公司入局，微短剧逐渐精品化、专业化、规范化，2024年平

台将深挖微短剧商业价值，构建营销新模式，并促进微短剧与文旅、网文、AI等行业

深度融合，积极挖掘“微短剧+”市场潜力。建议关注聚焦会员内容制作，微短剧表

现突出的视频平台。 

3)生成式AI：自身发展：21世纪加速人工智能领域探索，在国家指导性及支持性政策

引导下，生成式AI在图像生成、文本生成、音视频生成等领域取得显著成果，AI文生

图迈向多模态融合，逐渐成为大模型核心模态之一；AI文生视频新品推出受到市场关

注，创新点赋能行业发展；AI音频产业链协同发展，企业探索视频生音频新技术。行

业应用：在影视、游戏等多个传媒互联网的细分领域进行广泛应用，从而提升内容生

产效率，降低内容生产成本，助力行业变革。游戏方面，生成式AI能压缩游戏整体项

目的研发周期与人员规模，大幅降低游戏制作成本，降本增效；对已有的游戏进行产

品更新升级，实现真正的人与AI的互动，优化游戏体验；对电竞行业进行数字化创新；

营销买量制作周期缩短，缩减营销成本；影视方面，生成式AI从剧本制作、影视制片、

导演拍摄、后期制作以及宣发营销五大环节对整体影视制作提供助力，大幅缩短创意

落地实现的时间成本，也降低了影片创作的人力成本，显著提高工作效率。建议关注

已有生成式AI应用落地的公司。 

2    传媒行业周行情回顾 
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2.1  传媒行业涨跌情况 

上周传媒行业（申万）下跌 2.06%，居市场第 18 位，跑赢沪深 300 指数。上周沪深

300指数下跌 2.60%，创业板指数下跌 3.03%。传媒行业跑赢沪深 300指数 0.546pct，

跑赢创业板指数 0.97pct。 

图表1：申万一级行业指数周涨跌幅（%） 

 

资料来源：iFinD、万联证券研究所 

年初至今，传媒行业（申万）跑输沪深 300指数。传媒行业（申万）累计涨幅 3.92%，

沪深 300 指数上涨 12.67%，创业板指数上涨 15.03%。传媒行业跑输沪深 300 指数

8.75pct，跑输创业板指数 11.11pct。 

图表2：申万一级行业指数涨跌幅（%）（年初至今） 

 

资料来源：iFinD、万联证券研究所 

                         

上周各传媒子板块全部下跌，年初至今各传媒子板块涨跌不一。上周传媒六大板块全

部下跌，数字媒体下跌 0.21%，跌幅最小，出版下跌 3.04%，跌幅最大。年初至今，
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传媒各板块仅数字媒体及影视院线下跌，跌幅分别为 2.22%及 0.17%，广告营销板块

上涨最多，涨幅 10.65%。 

图表3：传媒各子行业周涨跌情况（%） 图表4：传媒各子行业涨跌情况（%）（年初至今） 

  

资料来源：iFinD、万联证券研究所 资料来源：iFinD、万联证券研究所 

 

2.2  传媒行业估值与交易热度 

估值略低于 6年均值水平。从估值情况来看，SW传媒行业 PE（TTM）估值较上周有所

下降，降至 25.68X，略低于 6年均值水平 26.52X，下跌幅度为 3.16%。 

图表5：申万传媒行业估值情况（2014年至今） 

 

资料来源：iFinD、万联证券研究所 

交易热度较上周下降。5个交易日中，申万传媒行业总成交额为 3767.71亿元，平均

每日成交额为 753.54亿元，日均交易额较上个交易周下降 7.82%。 

 

 

图表6：申万传媒行业周成交额情况 
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资料来源：iFinD、万联证券研究所 

 

2.3  个股表现与重点个股监测 

上周板块多数下跌，上涨个股近 3 成。132 只个股中，上涨个股数为 38 只，下跌个

股数为 92只，上涨个股比例为 28.79%。 

图表7：申万传媒行业周涨跌前10（%） 

 

资料来源：iFinD、万联证券研究所 
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图表8：申万传媒行业年涨跌前10（%） 

 

资料来源：iFinD、万联证券研究所 

重点跟踪的 9只股票上周行情涨跌不一。奥飞娱乐上涨最多，涨幅为 3.25%。 

图表9：重点跟踪个股行情 

证券代码 证券简称 总市值（亿元） 周涨跌幅（%） 收盘价（元） 

002292.SZ 奥飞娱乐 112.82 3.25 7.63 

002624.SZ 完美世界 228.92 0.85 11.8 

300770.SZ 新媒股份 96.42 0.17 42.08 

300413.SZ 芒果超媒 514.26 -0.51 27.49 

002027.SZ 分众传媒 1010.95 -3.45 7 

300556.SZ 丝路视觉 23.92 -3.67 19.69 

300251.SZ 光线传媒 247.89 -6.42 8.45 

603444.SH 吉比特 143.01 -7.52 198.51 

002841.SZ 视源股份 266.57 -8.57 38.3 
 

注：区间收盘价指上周最后一个交易日的收盘价，复权方式为前复权。 

资料来源：iFinD、万联证券研究所 

 

3    传媒行业周表现回顾 

3.1  游戏 

腾讯《王者荣耀》位居榜首，《和平精英》位居第二。从厂商来看，腾讯游戏占 5席，

网易游戏占据 1席，盛昌网络、世纪华通、bilibili、在线途游各占据 1席。
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图表10：中国及重点海外地区游戏畅销榜Top10 

 

资料来源：七麦数据、万联证券研究所 

注：截至2024年11月24日。 

 

新游预约方面，《伍六七：暗影交锋》位居 iOS端及 Android 端预约榜第 1位。此外，

《无限暖暖》也同时上榜 iOS端和安卓端预约榜 Top5。 

图表11：新游预约Top5排行（iOS、安卓） 

 

资料来源：TapTap、万联证券研究所 

注：截至2024年11月24日。 
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3.2  影视院线 

票房数据：上周票房表现环比上涨。据灯塔专业版数据，第 47周（上周，11.18-11.24）

票房为 4.21亿元，同比下降 9.54%，环比上涨 25.27%。 

图表12：电影周票房及同比、环比增速变动情况 

 
资料来源：灯塔专业版、万联证券研究所 

注：票房含服务费。 

《好东西》为上周票房第一，票房占比 34.0%。《胜券在握》排名第二；《蜡笔小新：

我们的恐龙日记》位居第三。 

11.25-12.1 主要有 3部新片上映：截至 11月 24日，《海洋奇缘 2》累计想看人数达

7.79 万人；《哈利·波特与死亡圣器（下）》4.46 万人；《不想和你有遗憾》4.40 万

人。 

图表13：上周票房榜单（含服务费） 

排名 排片影片名 上周票房（万元） 票房占比 豆瓣评分 涉及主要公司 

1 好东西 14,300.03  34.0% 9.1  上海电影、中国电影 

2 胜券在握 7,366.97  17.5% 6.7  光线影业、中国电影、万合天宜 

3 蜡笔小新：我们

的恐龙日记 

6,264.50  14.9% 6.6  中国电影、日本 SHIN-EI 动画 

4 角斗士 2 2,211.93  5.3% 7.0  中国电影、派拉蒙影片 

5 毒液：最后一舞 2,207.53  5.2% 6.5  中国电影、漫威影业、哥伦比亚影

片 

6 鸳鸯楼·惊魂 1,975.17  4.7% 5.1  中国电影、万达影视、猫眼微影 

7 焚城 1,874.71  4.5% 7.2  阿里巴巴、中国电影 

8 哈利·波特与死

亡圣器（上） 

1,529.99  3.6% 8.6  中国电影、华纳兄弟 

9 那个不为人知的

故事 

544.63  1.3% 5.3  横店影业、万达影视、中国电影、

猫眼微影 

10 哈利·波特与混

血王子 

521.22  1.2% 8.3  中国电影、华纳兄弟 

 

资料来源：灯塔专业版、万联证券研究所 

注：截至2024年11月25日00:00。 

4    行业新闻与公司公告 

4.1  行业及公司要闻 
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【游戏】 

11月112款游戏版号下发，本年第六批进口版号共7款获批。11月20日，2024年第11批

国产游戏版号正式发放：本次共有112款国产游戏获得了版号。其中恺英、灵犀、4399、

禅游、英雄互娱、全民互动上榜。同日，2024年第六批进口游戏版号发布，本次共有

7款游戏获批。今年进口游戏版号数量大幅提升，截至目前已发布97个进口游戏版号，

基本每两个月就会发布一批进口版号。本期网易、拇指游玩等公司上榜。（资料来源：

国家新闻出版署、DataEye） 

《黑神话：悟空》 获金摇杆奖年度游戏，并提名TGA“年度最佳游戏”。《黑神话：悟

空》在2024年金摇杆奖中表现出色，荣获了「终极年度游戏」和「最佳视觉设计」两

项大奖。金摇杆是英国游戏产业大奖，以公众投票选出一年中最佳的各平台游戏，是

继街机奖（Arcade Awards）之后最古老的游戏产业大奖，该奖项全部由玩家投票选

出，被玩家誉为游戏界的"奥斯卡"。同时，此前《黑神话：悟空》也提名了TGA“年

度最佳游戏”。（资料来源：游创工坊） 

【AI】 

伽马数据发布10月份AI应用报告：流量增长超13%，国内AI投放金额破4亿。根据报告

显示，10月全球AI应用流量环比增长13.64%，总访问量超60亿，Chat助手类产品流量

上升超过6亿次，整体流量的占比重回60%以上；融资方面，本月融资44笔，环比下降

超25%，为自6月以来首次环比下滑；广告方面，本月头部AI应用广告投放金额超4亿，

近半年翻了5倍，KIMI与腾讯元宝分别以172%和326%的增长领跑，“App工厂”字节则

包揽Top5大半席位，即梦、豆包、猫箱都是其产品。（资料来源：伽马数据） 

4.2  公司重要动态及公告 

➢ 股东增减持 

图表14：传媒行业股东增减持情况 

证券简称 最 新 公 告

日期 

方案进

度 

变 动

方向 

股东名称 股东类型 拟变动数量

上限（万股） 

占持有公

司股份比

例(%) 

神州泰岳 2024-11-21 进行中 减持 李力 高管 3925.1299 2 
 

资料来源：iFinD、万联证券研究所 

➢ 大宗交易 

上周，传媒板块发生的大宗交易共计约 0.23亿元，具体披露信息如下。 

图表15：传媒行业大宗交易情况 

名称 交易日期 价格（元） 成交量(万股) 成交额(万元) 

完美世界 2024-11-21 10.91 20.00 218.20 

返利科技 2024-11-20 7.01 188.67 1,322.59 

中文传媒 2024-11-19 12.83 16.40 210.41 

浙文互联 2024-11-19 5.84 36.00 210.24 

中原传媒 2024-11-18 10.01 36.93 369.67 
 

资料来源：iFinD、万联证券研究所 

➢ 限售解禁 

图表16：传媒行业限售解禁情况（未来三个月内） 
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➢ 股权质押 

图表17：传媒行业股权质押情况 

名称 出质人 质权人 
质押股数

(万股) 
起始日期 截止日期 

名臣健康 吴心玲 招商证券股份有限公司 128.00  2024-11-19 -- 

值得买 隋国栋 海通证券股份有限公司 968.00  2024-11-18 2025-11-18 
 

资料来源：iFinD、万联证券研究所 

5    风险因素 

政策环境变化；消费复苏不及预期；市场竞争加剧；创新技术应用不及预期；AI应用

侵权风险；商誉减值风险。  

 

证券名称 解禁日期 解禁数量(万股) 
占总股本比例

(%) 
解禁股份类型 

内蒙新华 2024-12-24 26,412.20 74.71% 首发原股东限售股份 

视觉中国 2024-12-27 17.20 0.02% 股权激励限售股份 

新华都 2025-01-17 37.50 0.05% 股权激励限售股份 

姚记科技 2025-01-17 97.50 0.24% 股权激励限售股份 

浙版传媒 2025-01-22 180,000.03 81.00% 首发原股东限售股份 

中国出版 2025-02-07 8,146.81 4.28% 定向增发机构配售股份 

浙文互联 2025-02-24 16,494.85 11.09% 定向增发机构配售股份 
 

资料来源：iFinD、万联证券研究所 
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$$end$$ 
[Table_InudstryRankInfo] 行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
 

 

[Table_RiskInfo] 风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的

相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考

虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
 

 
 [Table_PromiseInfo] 证券分析师承诺 
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出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意
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