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本周观点 
 传媒：春节档票房有望创新高；DeepSeek 的 AI 助手下载量登顶多国，低训练成本+开源，有望推动 AI 应用持续

突破，关注 AI主线。 

 1）影视：春节档供需齐振，票房有望创新高。1）25 年春节档上映影片为《哪吒之魔童闹海》《唐探 1900》
《封神第二部》《熊出没·重启未来》《蛟龙行动》《射雕英雄传：侠之大者》，我们在 2025 年度策略中
曾对比春节档影片，从数量看，本档期与往期相比差别不大，但 IP 相关影片比例为 100%，显著多于往期；
在此基础上，大年初一票房（18.07 亿元）即创历史新高，截至大年初四（2 月 1 日），春节档票房 57.72
亿元，同增 31.6%，拆分量价，观影人次、票价均同比增长，但观影人次贡献主要增长，观影人次 1.13 亿
人，同比+28.1%，平均票价（51.2 元）同比+2.8%。2）从单部影片表现来看，《哪吒之魔童闹海》有望创
影史单部影片票房记录（《长津湖》57.75 亿），猫眼专业版预测内地总票房 67.27 亿，豆瓣评分 8.6，高
于第一部的 8.4，口碑票房双丰收；《唐探 1900》目前票房排名第 2，猫眼专业版预测内地总票房 35.08 亿，
豆瓣评分 6.6，较唐探系列上一部电影的 5.3 分提升。基于 2025 春节档的良好的票房表现，Q1 院线板块业
绩同增可期，也为全年的票房表现打下较好的基础。建议关注院线龙头及春节档高票房影片制片方。 

 2）AI：DeepSeek 的 AI 助手下载量登顶多国，OpenAI 发布 o3-mini，低训练成本+开源大模型的出现有望催
化 AI 应用落地。1 月 26 日，由国产大模型公司杭州深度求索开发的 DeepSeek 应用登顶苹果中国地区和美
国地区应用商店免费 App 下载排行榜，在美区下载榜上超越了 ChatGPT，根据彭博社报道，DeepSeek 的 AI
助手在 140 个市场中成为下载量最多的移动应用，该公司发布的推理大模型 DeepSeek-R1 仅仅花费 560 万美
元训练，在很多 AI 基准测试中已经达到甚至超越 OpenAI o1 模型，且其模型架构完全开源；当地时间 1 月
31 日，OpenAI 正式推出全新推理模型 o3-mini，并首次向免费用户开放推理模型，这是 OpenAI 推理系列中
最新、成本效益最高的模型，OpenAI 称该模型能够进行类似人类的推理，现在已经在 ChatGPT 和 API 中上
线。我们认为，以 DeepSeek 为代表的训练成本较低且开源的大模型使垂类模型训练、AI 应用落地的实现更
加经济，也使 AI 应用/工具创意落地的可能性大大增加，结合当前大模型、AI 工具发展情况，我们仍然看
好“Chat”类产品及基于算法的应用/工具，重点关注 AI 陪伴、AI 玩具、AI 工具变化及相关标的，同时关
注 AI 生成视频的进展。 

 3）游戏：关注基本面支撑+估值较低的标的。1 月游戏版号发放，国产游戏版号 123 款（数量超过 24 年月
度国产游戏版号的峰值），进口游戏版号 13 款，腾讯《王者荣耀世界》、网易《冰汽时代：最后的家园》
等获批，从版号发放节奏及数量看，监管对游戏行业持鼓励良性发展态度；同时 A 股游戏公司产品周期启动，
吉比特代理的《封神幻想世界》、《异象回声》、《王都创世录》及自研《问剑长生》均已上线，完美世界
《诛仙世界端游》首 30 日流水超 4 亿元，神州泰岳的 2 款新游戏《Stellar Sanctuary》和《Next Agers》
已在海外开始商业化测试，巨人网络的《原始征途》正式版于 1 月 10 日上线，恺英网络于 1 月 13 日召开的
2025 年度产品发布会上宣布了 22 款储备游戏。建议关注估值较低、25 年基本面强势的游戏标的。 

投资逻辑 

 春节档票房创新高可期；DeepSeek 的 AI 助手下载量登顶多国，OpenAI 发布 o3-mini，低训练成本+开源大模型

的出现有望催化 AI 应用落地，关注 AI 主线。1）内容：看好院线龙头、春节档高票房影片相关制片方、边际向

上游戏标的。2）AI：关注 AI 应用落地情况，看好“Chat”类产品及基于算法的应用/工具。个股：万达电影、

视觉中国、恺英网络、完美世界。 

风险提示 
 内容上线及表现不及预期风险；宏观经济运行不及预期风险；AI 技术迭代和应用不及预期风险；政策监管风险。  

  

 
 

 



行业周报 

 
 

 

敬请参阅最后一页特别声明 2 
 
 
 

扫码获取更多服务 

 

内容目录 

一、本周观点.................................................................................... 3 

1.1 行业观点 ................................................................................ 3 

1.2 重点公司近一周事件跟踪 .................................................................. 4 

二、行业政策及新闻动态.......................................................................... 4 

2.1 政策更新 ................................................................................ 4 

2.2 行业新闻 ................................................................................ 5 

2.3 行业投融资情况 .......................................................................... 5 

三、周度数据跟踪................................................................................ 5 

3.1 电影：电影票房周度数据跟踪 .............................................................. 5 

3.2 电视剧：电视剧热度指数排行榜周度跟踪 .................................................... 6 

3.3 综艺：综艺热度指数排行榜周度跟踪 ........................................................ 7 

四、重点公司估值表更新.......................................................................... 8 

五、风险提示.................................................................................... 8 

 

图表目录 

图表 1： 2025 春节档票房有望创新高............................................................... 3 

图表 2： 2025 年春节档票房量价齐升............................................................... 3 

图表 3： 根据猫眼专业版的票房预测，《哪吒之魔童闹海》票房有望创影史单部影片新高 ................. 3 

图表 4： 1 月 25 日-1月 31 日电影票房及占比周度数据跟踪 ........................................... 6 

图表 5： 1 月 25 日-1月 31 日周度电影平均票价及排片占比数据跟踪 ................................... 6 

图表 6： 本周（1.27-2.2）连续剧正片播放量排行榜 ................................................. 7 

图表 7： 上周（1.20-1.26）连续剧正片播放量排行榜 ................................................ 7 

图表 8： 本周（1.27-2.2）综艺正片播放市占率排行榜 ............................................... 7 

图表 9： 上周（1.20-1.26）综艺正片播放市占率排行榜 .............................................. 8 

图表 10： 重点公司估值表 ........................................................................ 8 

 

 

  



行业周报 

 
 

 

敬请参阅最后一页特别声明 3 
 
 
 

扫码获取更多服务 

一、本周观点 

1.1 行业观点 

 传媒：春节档票房有望创新高；DeepSeek的 AI 助手下载量登顶多国，低训练成本+开源，有望推动 AI 应用持续
突破，关注 AI 主线。 

 1）影视：春节档供需齐振，票房有望创新高。1）25 年春节档上映影片为《哪吒之魔童闹海》《唐探 1900》
《封神第二部》《熊出没·重启未来》《蛟龙行动》《射雕英雄传：侠之大者》，我们在 2025 年度策略中
曾对比春节档影片，从数量看，本档期与往期相比差别不大，但 IP 相关影片比例为 100%，显著多于往期；
在此基础上，大年初一票房（18.07 亿元）即创历史新高，截至大年初四（2 月 1 日），春节档票房 57.72
亿元，同增 31.6%，拆分量价，观影人次、票价均同比增长，但观影人次贡献主要增长，观影人次 1.13 亿
人，同比+28.1%，平均票价（51.2 元）同比+2.8%。2）从单部影片表现来看，《哪吒之魔童闹海》有望创
影史单部影片票房记录（《长津湖》57.75 亿），猫眼专业版预测内地总票房 67.27 亿，豆瓣评分 8.6，高
于第一部的 8.4，口碑票房双丰收；《唐探 1900》目前票房排名第 2，猫眼专业版预测内地总票房 35.08 亿，
豆瓣评分 6.6，较唐探系列上一部电影的 5.3 分提升。基于 2025 春节档的良好的票房表现，Q1 院线板块业
绩同增可期，也为全年的票房表现打下较好的基础。建议关注院线龙一、主投《唐探 1900》、参投《熊出
没·重启未来》的【万达电影】，主投《哪吒之魔童闹海》的【光线传媒】，及院线龙头【横店影视】。 

图表1：2025 春节档票房有望创新高  图表2：2025 年春节档票房量价齐升 

 

 

 

来源：猫眼专业版，国金证券研究所，注：上图为除夕至大年初四数据  来源：猫眼专业版，国金证券研究所，注：上图为除夕至大年初四数据 

图表3：根据猫眼专业版的票房预测，《哪吒之魔童闹海》票房有望创影史单部影片新高 

 

来源：猫眼专业版，国金证券研究所，注：上图为截至 2025 年 2 月 2 日 9：00数据 

 2）AI：DeepSeek 的 AI 助手下载量登顶多国，OpenAI 发布 o3-mini，低训练成本+开源大模型的出现有望催
化 AI 应用落地。1 月 26 日，由国产大模型公司杭州深度求索开发的 DeepSeek 应用登顶苹果中国地区和美
国地区应用商店免费 App 下载排行榜，在美区下载榜上超越了 ChatGPT，根据彭博社报道，DeepSeek 的 AI
助手在 140 个市场中成为下载量最多的移动应用，该公司发布的推理大模型 DeepSeek-R1 仅仅花费 560 万美
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元训练，在很多 AI 基准测试中已经达到甚至超越 OpenAI o1 模型，且其模型架构完全开源；当地时间 1 月
31 日，OpenAI 正式推出全新推理模型 o3-mini，并首次向免费用户开放推理模型，这是 OpenAI 推理系列中
最新、成本效益最高的模型，OpenAI 称该模型能够进行类似人类的推理，现在已经在 ChatGPT 和 API 中上
线。我们认为，以 DeepSeek 为代表的训练成本较低且开源的大模型使垂类模型训练、AI 应用落地的实现更
加经济，也使 AI 应用/工具创意落地的可能性大大增加，结合当前大模型、AI 工具发展情况，我们仍然看
好“Chat”类产品及基于算法的应用/工具，重点关注 AI 陪伴、AI 玩具、AI 工具变化及相关标的，同时关
注 AI 生成视频的进展。相关标的：【恺英网络】【奥飞娱乐】【汤姆猫】；【视觉中国】【易点天下】【蓝
色光标】【因赛集团】【天娱数科】【华策影视】等。 

 3）游戏：关注基本面支撑+估值较低的标的。1 月发放国产游戏版号 123 款（数量超过 24 年月度国产游戏
版号的峰值），进口游戏版号 13 款，腾讯《王者荣耀世界》、网易《冰汽时代：最后的家园》、恺英网络
《笑傲江湖：群侠传》《热血江湖：归来》等获批，从版号发放节奏及数量看，监管对游戏行业持鼓励良性
发展态度；同时 A 股游戏公司产品周期启动，吉比特代理的《封神幻想世界》、《异象回声》、《王都创世
录》及自研《问剑长生》均已上线，完美世界《诛仙世界端游》首 30 日流水超 4 亿元，神州泰岳的 2 款新
游戏《Stellar Sanctuary》和《Next Agers》已在海外开始商业化测试，巨人网络的《原始征途》正式版
于 1 月 10 日上线，恺英网络于 1月 13 日召开的 2025 年度产品发布会上宣布了 22 款储备游戏。当前时点，
建议关注估值较低、25 年基本面强势的游戏标的，个股：【恺英网络】【神州泰岳】【完美世界】【巨人
网络】。 

 4）出版：税收优惠政策延续后，相关公司 25 年之后的归母净利润有望上修。目前出版板块 4%+股息率的标
的，25 年净利润（一致预期尚未考虑税率调整的影响）对应 PE 大概 10-16X，有补涨空间，关于税收优惠政
策延续对报表端的影响，芒果超媒 24 年业绩预告已进行部分说明，公司旗下转制文化企业自 24 年至 27 年
可享受企业所得税免税政策，24 年前三季度已缴纳的企业所得税 2.6 亿可全额退回，2025-27 年，免征企业
所得税将对公司归母净利润构成正向影响，因企业所得税政策的变化，公司需一次性冲回 23 年度确认的部
分递延所得税资产，24 年合计净冲回 4.5 亿元递延所得税资产，减少归母净利润 4.5 亿元。此外，同时多
家出版标的于 AI、教育有布局，有望受 AI 产业发展、应用落地的催化。个股：【南方传媒】【中原传媒】。 

 5）并购重组：中国证券监督管理委员会于 24 年 9 月发布了《关于深化上市公司并购重组市场改革的意见》，
主要包括支持上市公司向新质生产力方向转型升级、鼓励上市公司加强产业整合、提高监管包容度、提升重
组市场交易效率、提升中介机构服务水平、依法加强监管六大方面内容，旨在进一步激发并购重组市场活力，
支持经济转型升级和高质量发展。关注传媒板块相关标的。 

 

1.2 重点公司近一周事件跟踪 

A 股： 

【分众传媒】【芒果超媒】【恺英网络】【三七互娱】【吉比特】【完美世界】近期无重大事件/新闻发生。 

 

【万达电影】 

①据猫眼专业版，截至 2月 2日 13：00，春节档票房（包含预售）超过 65 亿元，其中平均票价 51.1 元；截至 2 月 2
日 14：35，万达院线票房占比 15.3%，票房占比排名第一。 

 

【视觉中国】近期无重大事件/新闻发生。 

 

港股： 

【柠萌影视】【移卡】近期无重大事件/新闻发生。 

 

二、行业政策及新闻动态 

2.1 政策更新 

 近一周无重大政策更新。 
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2.2 行业新闻 

 1 月 28 日，通义两大模型 Qwen2.5-VL、Qwen2.5-1M 上线并开源。Qwen2.5-VL 的 AI 视觉智能体能力大幅增强，

Qwen2.5-VL 模型推出 3B、7B和 72B 三个尺寸版本。其中，旗舰版 Qwen2.5-VL-72B在 13 项权威评测中夺得视觉

理解冠军，全面超越 GPT-4o 与 Claude3.5，新的 Qwen2.5-VL 能够更准确地解析图像内容，突破性地支持超 1 小

时的视频理解，无需微调就可变身为一个能操控手机和电脑的 AI 视觉智能体（Visual Agents），实现给指定朋

友送祝福、电脑修图、手机订票等多步骤复杂操作。Qwen2.5-1M 的百万 Tokens 处理速度提升近 7 倍，Qwen2.5-1M 

大模型推出 7B、14B 两个尺寸，均在处理长文本任务中稳定超越 GPT-4o-mini；同时开源推理框架，在处理百万

级别长文本输入时可实现近 7 倍的提速。这也是通义首次将开源 Qwen 模型的上下文扩展到 1M 长度。 

 1 月 29 日，通义发布 Qwen2.5-Max，预训练数据超 20 万亿 tokens，在知识（测试大学水平知识的 MMLU-Pro）、

编程（LiveCodeBench）、全面评估综合能力的（LiveBench）以及人类偏好对齐（Arena-Hard）等主流权威基准

测试上，展现出全球领先的模型性能。通义团队分别对 Qwen2.5-Max 的指令模型版本和基座模型版本性能进行了

评估测试，指令模型是所有人可直接对话体验到的模型版本，在 Arena-Hard、LiveBench、LiveCodeBench、

GPQA-Diamond 及 MMLU-Pro 等基准测试中，Qwen2.5-Max 比肩 Claude-3.5-Sonnet，并几乎全面超越了 GPT-4o、

DeepSeek-V3 及 Llama-3.1-405B。 

 当地时间 1 月 31 日，OpenAI 正式推出了全新推理模型 o3-mini，并首次向免费用户开放推理模型。这是 OpenAI

推理系列中最新、成本效益最高的模型，OpenAI 称该模型能够进行类似人类的推理，现在已经在 ChatGPT 和 API

中上线。o3-mini 能以更低成本、更快响应速度，为用户提供 STEM 能力，在科学、数学和编程领域表现尤为出色，

同时延续了 o1-mini 等之前版本的低成本和低延迟特点；开发者可以根据需求在低、中、高三种不同的“推理努

力”选项中选择。OpenAI 表示，虽然 o1 仍用于一般知识推理的广泛模型，但 o3-mini 为那些需要精确性和快速

响应的技术领域提供了一个专门的替代方案，o3-mini 采用中等推理努力，在速度与准确性之间实现了平衡。 

 据财联社、新浪财经 2月 1 日消息，DeepSeek 在 140 个市场的移动应用下载量排行榜上位居榜首，其中印度占新

增用户的最大比例，数据显示，自平台推出以来，印度的下载量占所有平台的 15.6%。根据 Appfigures 的数据，

DeepSeek 的推理人工智能聊天机器人在 1 月 26 日登上苹果 App Store 榜首，并自那时以来一直保持全球第一。 

 据猫眼专业版数据，2 月 1 日 19 时 58 分，2025 春节档总票房（含预售）破 60 亿！《哪吒之魔童闹海》《唐探

1900》《封神第二部：战火西岐》分列春节档票房榜前三位。 

 

2.3 行业投融资情况 

 据 IT 桔子，1 月 25 日-1 月 31日期间，传媒主要领域未发生投融资事件。 

 

三、周度数据跟踪 

3.1 电影：电影票房周度数据跟踪 

 1 月 25 日-1 月 31 日，总票房 46.66 亿元，较上周同期的 3.4 亿元显著提升，主要系春节档供需均较好所致。本
周前十名总票房 46.23 亿元，占比 98.4%，较上周的 90.9%显著提升。《哪吒之魔童闹海》（票房占比 33.9%）、
《唐探 1900》（票房占比 26.1%）、《封神第二部：战火西岐》（票房占比 15.7%）、《射雕英雄传：侠之大者》
（票房占比 10.1%）、《熊出没·重启未来》（票房占比 6.4%）均 1.29（大年初一）上映，票房分别位列第 1、
2、3、4、5；其他影片票房占比均低于 5%。票房前三占比 75.7%。 

 排片与票价方面，《哪吒之魔童闹海》（排片占比 14.0%）、《唐探 1900》（占比 13.2%）、《误杀 3》（占比
11.4%）排片分别位于第 1、2、3，《封神第二部：战火西岐》（占比 10.0%）、《“骗骗”喜欢你》（占比 8.6%）、
《小小的我》（占比 7.2%）、《射雕英雄传：侠之大者》（占比 6.6%）、《熊出没·重启未来》（占比 5.0%）
排片分别位于第 4、5、6、7、8；《蛟龙行动》《名侦探柯南：迷宫的十字路口》排片占比均低于 5%。本周平均
票价为 50.7 元，较上周的 38.3 元显著提升，主要系春节期间观影需求旺盛，票价有所提升所致，票房 TOP10 中
《蛟龙行动》票价第 1，为 52.7 元，《封神第二部：战火西岐》票价第 2，为 52.6 元，《哪吒之魔童闹海》平
均票价 51.6，排名第 3，《“骗骗”喜欢你》平均票价最低，为 33.7 元。 
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图表4：1 月 25 日-1月 31 日电影票房及占比周度数据跟踪 

 

来源：猫眼专业版，国金证券研究所 

图表5：1 月 25 日-1月 31 日周度电影平均票价及排片占比数据跟踪 

 

来源：猫眼专业版，国金证券研究所 

3.2 电视剧：电视剧热度指数排行榜周度跟踪 

 根据骨朵数据，1 月 27 日-2 月 2 日期间，电视剧热度正片播放量较上周有所下滑，预计主要系春节期间新剧较
少，且消费者观影等线下活动较多，排行榜中，《国色芳华》《白月梵星》《漂白》保持在前 3，《乡村爱情 17》
（1.22 上映）、《无所畏惧之永不放弃》（1.26 上映）、《五福临门》（1.25 上映）本周上榜，位列第 4、7、
10，《驻站》保持第 5，其余剧集排名较上周均有所下滑。全网正片播放量前 10 连续剧中，爱奇艺独占 30%，腾
讯视频独占 30%，优酷视频独占 20%，芒果 TV 独占 20%。 
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图表6：本周（1.27-2.2）连续剧正片播放量排行榜 

片名 上映天数（天） 上线时间 正片播放量（亿） 市占率 播放平台 

国色芳华 26  2025/1/7 1.88  10.2% 芒果 TV 

白月梵星 26  2025/1/7 1.84  10.0% 爱奇艺 

漂白 16  2025/1/17 1.82  9.9% 爱奇艺 

乡村爱情 17 11  2025/1/22 1.33  7.2% 优酷视频 

驻站 27  2025/1/6 1.06  5.8% 腾讯视频 

大奉打更人 36  2024/12/28 1.00  5.4% 腾讯视频 

无所畏惧之永不放弃 7  2025/1/26 0.74  4.0% 爱奇艺 

相思令 13  2025/1/20 0.71  3.9% 腾讯视频 

异人之下之决战！碧游村 15  2025/1/18 0.69  3.8% 优酷视频 

五福临门 8  2025/1/25 0.63  3.4% 芒果 TV 

来源：灯塔专业版，国金证券研究所，注：数据截取时间为 2 月 2 日 13:00 

图表7：上周（1.20-1.26）连续剧正片播放量排行榜 

片名 上映天数（天） 上线时间 正片播放量（亿） 市占率 播放平台 

漂白 9  2025/1/17 4.41  17.3% 爱奇艺 

国色芳华 19  2025/1/7 3.53  13.9% 芒果 TV 

白月梵星 19  2025/1/7 2.71  10.7% 爱奇艺 

大奉打更人 29  2024/12/28 1.98  7.8% 腾讯视频 

驻站 20  2025/1/6 1.81  7.1% 腾讯视频 

异人之下之决战！碧游村 8  2025/1/18 1.01  4.0% 优酷视频 

千朵桃花一世开 24  2025/1/2 0.89  3.5% 优酷视频 

蔷薇风暴 28  2024/12/29 0.84  3.3% 爱奇艺、腾讯视频 

相思令 6  2025/1/20 0.75  2.9% 腾讯视频 

真心英雄 25  2025/1/1 0.67  2.6% 爱奇艺、腾讯视频、优酷视频 

来源：灯塔专业版，国金证券研究所，注：数据截取时间为 1 月 26 日 10:00 

3.3 综艺：综艺热度指数排行榜周度跟踪 

 根据骨朵数据，1 月 27 日-2月 2 日，综艺正片播放市占率排行榜中，《斗笑社 第三季》《你好，星期六 2025》
《奔跑吧·茶马古道篇》《声生不息·大湾区季》《女子推理社 第二季》《我家那小子·好好生活季》分别提
升 1、3、1、2、1、1，至第 1、2、3、4、7、9，《火星情报局 第七季》本周上榜，位列第 10，其余综艺排名
均有所下滑。TOP10 综艺中，芒果 TV 独占 50%，腾讯视频独占 20%，爱奇艺独占 10%，优酷独占 10%。 

图表8：本周（1.27-2.2）综艺正片播放市占率排行榜 

片名 上映天数（天） 上线时间 正片播放市占率 播放平台 

斗笑社 第三季 15  2025/1/18 9.10% 腾讯视频 

你好，星期六 2025 29  2025/1/4 7.26% 芒果 TV 

奔跑吧·茶马古道篇 71  2024/11/23 6.04% 爱奇艺、腾讯视频、优酷视频 

声生不息·大湾区季 66  2024/11/28 5.87% 芒果 TV 

一路繁花 22  2025/1/11 5.42% 爱奇艺 

快乐再出发·山海季 30  2025/1/3 4.78% 芒果 TV 

女子推理社 第二季 82  2024/11/12 4.21% 芒果 TV 

现在就出发 第二季 99  2024/10/26 4.04% 腾讯视频 

我家那小子·好好生活季 57  2024/12/7 3.16% 芒果 TV 

火星情报局 第七季 38  2024/12/26 3.04% 优酷视频 

来源：灯塔专业版，国金证券研究所，注：数据截取时间为 2 月 2 日 13:00 
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图表9：上周（1.20-1.26）综艺正片播放市占率排行榜 

片名 上映天数（天） 上线时间 正片播放市占率 播放平台 

快乐再出发·山海季 23  2025/1/3 8.81% 芒果 TV 

斗笑社 第三季 8  2025/1/18 8.38% 腾讯视频 

一路繁花 15  2025/1/11 7.35% 爱奇艺 

奔跑吧·茶马古道篇 64  2024/11/23 6.85% 爱奇艺、腾讯视频、优酷视频 

你好，星期六 2025 22  2025/1/4 6.49% 芒果 TV 

声生不息·大湾区季 59  2024/11/28 5.01% 芒果 TV 

现在就出发 第二季 92  2024/10/26 4.82% 腾讯视频 

女子推理社 第二季 75  2024/11/12 3.74% 芒果 TV 

推市营业中·大奉打更人专场 7  2025/1/19 3.48% 腾讯视频 

我家那小子·好好生活季 50  2024/12/7 2.77% 芒果 TV 

来源：灯塔专业版，国金证券研究所，注：数据截取时间为 1 月 26 日 10:00 

  
四、重点公司估值表更新 

 1 月 27 日-1 月 31 日期间，A 股仅 1 月 27 日一个交易日，当天，从重点跟踪标的所属细分赛道看，A 股传媒板块
游戏、影视广告赛道波幅较小，AI 相关标的录得一定涨幅。具体看个股，涨幅最大的是视觉中国，为 9.96%，易
点天下跌幅最大，为-2.41%。关注 AI 产业变化及应用落地情况、院线龙头及春节档高票房影片相关标的、低估
值游戏白马。 

图表10：重点公司估值表 

 

来源：ifind，国金证券研究所，注：上表估值为 PS_TTM，PE_TTM，截至日期为 2025 年 1 月 27 日 

 

五、风险提示 

 内容上线及表现不及预期风险。若新游、影视剧等内容上线不及预期，或表现不及预期，则直接影响相应公司的
业绩表现。 

 宏观经济运行不及预期风险。国内经济由高速度转向高质量发展，若宏观经济不及预期，则广告营销等各板块的
业绩均将受到影响。 

 AI 技术迭代和应用不及预期风险。AI 产业在逐渐崛起中，对传媒板块来讲是重要变革，影响行业未来发展，若
AI 技术迭代和应用不及预期，则该变革落地的预期将延后。 

 政策监管风险。游戏受版号发放、未成年人保护等政策约束，影视剧正常排播则受内容监管、艺人是否违法或失
德等影响，若出现相关政策指导或监管事件，则影响内容的正常上架或运营。 

  

PS PE

三七互娱 002555.SZ 328.96 -0.47 1.84 13.92 133.39 10.8% 18.97 -13.4% 2025-04-18

吉比特 603444.SH 148.76 -0.20 4.02 16.11 28.18 -14.8% 6.58 -23.5% 2025-03-27

完美世界 002624.SZ 202.73 2.55 3.58 - 40.73 -34.3% -3.89 - 2025-04-25

恺英网络 002517.SZ 298.55 -0.43 5.75 17.99 39.28 29.6% 12.80 18.3% 2025-04-25

万达电影 002739.SZ 232.30 -2.05 1.77 - 98.47 -13.2% 1.69 -84.9% 2025-04-28

芒果超媒 300413.SZ 519.69 -0.68 3.57 16.15 102.78 0.8% 14.44 -18.2% 2025-04-25

柠萌影视 9857.HK 9.26 -0.36 0.92 27.41 - - - - -

分众传媒 002027.SZ 956.07 2.32 7.65 18.41 92.61 6.8% 39.68 10.2% 2025-04-28

易点天下 301171.SZ 154.68 -2.41 6.69 66.90 17.54 10.7% 1.95 7.8% 2025-04-24

焦点科技 002315.SZ 161.41 5.34 10.00 36.78 12.12 7.8% 3.58 20.2% 2025-02-25

视觉中国 000681.SZ 169.40 9.96 20.80 161.72 6.08 5.9% 0.82 -33.3% 2025-04-23

移卡 9923.HK 34.97 0.86 1.00 351.01 - - - - -

拉卡拉 300773.SZ 138.86 -1.12 2.35 39.79 43.92 -0.8% 5.13 -17.5% 2025-04-24

24年前三季度营业收

入（亿人民币）

24年前三季度营业

收入YOY

24年前三季度净利

润（亿人民币）

24年前三季度净

利润YOY

2024年年报预计发布

时间

估值
细分行业

市值

（亿人民币）

周涨幅

（%）

支付+

上市公司 证券代码

广告

平台

游戏

影视
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行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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特别声明： 

国金证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。 

何形式的复制、转发、转载、引用、修改、仿制、刊发，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。经过书面授权的引用、刊发，需注明出处为“国金证券股份有

限公司”，且不得对本报告进行任何有悖原意的删节和修改。 

本报告的产生基于国金证券及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，但国金证券及其研究人员对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。本报告

反映撰写研究人员的不同设想、见解及分析方法，故本报告所载观点可能与其他类似研究报告的观点及市场实际情况不一致，国金证券不对使用本报告所包含的材

料产生的任何直接或间接损失或与此有关的其他任何损失承担任何责任。且本报告中的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，在不作事先通知的情

况下，可能会随时调整，亦可因使用不同假设和标准、采用不同观点和分析方法而与国金证券其它业务部门、单位或附属机构在制作类似的其他材料时所给出的意

见不同或者相反。 

本报告仅为参考之用，在任何地区均不应被视为买卖任何证券、金融工具的要约或要约邀请。本报告提及的任何证券或金融工具均可能含有重大的风险，可能

不易变卖以及不适合所有投资者。本报告所提及的证券或金融工具的价格、价值及收益可能会受汇率影响而波动。过往的业绩并不能代表未来的表现。 

客户应当考虑到国金证券存在可能影响本报告客观性的利益冲突，而不应视本报告为作出投资决策的唯一因素。证券研究报告是用于服务具备专业知识的投资

者和投资顾问的专业产品，使用时必须经专业人士进行解读。国金证券建议获取报告人员应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必要）

咨询独立投资顾问。报告本身、报告中的信息或所表达意见也不构成投资、法律、会计或税务的最终操作建议，国金证券不就报告中的内容对最终操作建议做出任

何担保，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。 

在法律允许的情况下，国金证券的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供多种金融服务。 

本报告并非意图发送、发布给在当地法律或监管规则下不允许向其发送、发布该研究报告的人员。国金证券并不因收件人收到本报告而视其为国金证券的客户。
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