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相关研究报告

《传媒行业点评-从日历效应看传媒行业，当前或是布局良机》

——2025-10-24

《传媒互联网周报-Sora2、豆包发布更新，《声鸣远扬》预选赛

开启》 ——2025-10-20

《传媒行业 10 月投资策略：持续看好游戏板块新品周期，把握

影视内容及 AI 应用底部机会》 ——2025-10-16

《传媒互联网周报-英伟达投资 xAI，AI 政务迎来政策利好》 —

—2025-10-13

《电影行业点评-国庆档票房同比向下，持续看好影视行业政策

拐点与 AIGC 落地应用》 ——2025-10-09

传媒板块本周表现：行业上涨4.20%，跑赢沪深300，跑输创业板指。本周

（10.20-10.24）传媒行业上涨4.20%，跑输沪深300（3.24%），跑输创业

板指（8.05%）。其中涨幅靠前的分别为荣信文化、游族网络、海看股份、

佳云科技等，跌幅靠前的分别为视觉中国、天下秀、星辉娱乐、歌华有线等。

横向比较来看，本周传媒板块在所有板块中涨跌幅排名第7位。

重点关注：AI视频生成技术持续突破，《逃离鸭科夫》上线首周销量突破

百万。1）OpenAI、Oracle的 150亿美元Lighthouse园区启动建设，预计

2028年竣工；2）中科大与字节发布MoGA长视频生成模型，能够生成分钟级

长度、480p 分辨率、24帧/秒（fps）的高质量视频，并支持多镜头场景切

换。3）字节跳动Seed团队近日宣布推出3D生成大模型Seed3D1.0，能够从

单张图像端到端地生成高质量仿真级3D模型。4）哔哩哔哩的《逃离鸭科夫》

上线首周销量突破百万。

本周重要数据跟踪：点点互动持续表现亮眼。1）本周（10月20日-10月26

日）电影票房1.98亿元。票房前三名分别为《浪浪人生》（0.41 亿元，

票房占比 20.6%）、《志愿军：浴血和平》（0.27 亿元，票房占比 13.8%）、

《一战再战》（0.19 亿元，票房占比 9.5%）；2）综艺节目方面，《花儿

与少年同心季》、《喜人奇妙夜第二季》、《向往的生活-戏如人生》、《现

在就出发第3季》和《再见爱人第五季》排名居前；3）游戏方面，2025年

9月中国手游收入前三名分别为点点互动《Whiteout Survival》、点点互动

《Kingshot》和柠檬微趣《Gossip Harbor：Merge&Story》。

投资建议：关注三季度业绩，持续看好游戏板块新品周期与IP潮玩、把握

影视政策转变与AI应用机会。1）持续看好游戏、IP潮玩景气周期；游戏板

块近期调整赋予良好机会，结合产品周期及业绩表现，推荐巨人网络、

恺英网络、吉比特等标的；IP 潮玩重点推荐泡泡玛特；媒体端关注经济

底部向上可能（分众传媒等）；2）关注内容政策转向与 AI 应用机会；

影视内容关注政策转向、供给端底部改善带动需求改善可能，推荐平台

（芒果超媒、哔哩哔哩）、内容（光线传媒、华策影视等）以及播放渠

道（万达电影等）；AI 应用重点把握应用场景机会，关注 AI 动漫短剧、

玩具、广告、教育、电商、社交等方向。

风险提示：监管政策风险；业绩风险；商誉及资产减值风险等。

重点公司盈利预测及投资评级

公司 公司 投资 昨收盘 总市值 EPS PE

代码 名称 评级 （元） （亿元） 2025E 2026E 2025E 2026E

002517.SZ 恺英网络 优于大市 25.01 534 1.01 1.17 25 21

002027.SZ 分众传媒 优于大市 7.48 1,080 0.39 0.43 19 17

300413.SZ 芒果超媒 优于大市 28.88 540 0.80 0.98 36 29

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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板块周表现回顾

本周表现回顾：行业上涨 4.20%，跑赢沪深 300，跑输创业板指

本周（10.20-10.24）传媒行业上涨 4.20%，跑输沪深 300（3.24%），跑输创业板

指（8.05%）。其中涨幅靠前的分别为荣信文化、游族网络、海看股份、佳云科技

等，跌幅靠前的分别为视觉中国、天下秀、星辉娱乐、歌华有线等。

表1：本周传媒板块表现

指数涨跌幅

CI005028 传媒 4.20%

000300.SH 沪深 300 3.24%

399006.SZ 创业板指 8.05%

代码 公司 周涨跌幅 年涨跌幅 市值（亿） 代码 公司 周涨跌幅 年涨跌幅市值（亿）

301231.SZ 荣信文化 53% 110% 32 000681.SZ 视觉中国 -7% -1% 145

002174.SZ 游族网络 22% 44% 133 600556.SH 天下秀 -5% 8% 101

301262.SZ 海看股份 13% 7% 109 300043.SZ 星辉娱乐 -3% 65% 75

300242.SZ 佳云科技 13% 12% 29 600037.SH 歌华有线 -3% 7% 111

600551.SH 时代出版 13% 18% 66 300413.SZ 芒果超媒 -2% 9% 540

600986.SH 浙文互联 12% 49% 133 301171.SZ 易点天下 -1% 2% 135

001330.SZ 博纳影业 11% 1% 85 300291.SZ 百纳千成 0% 22% 58

000917.SZ 电广传媒 11% 24% 124 301011.SZ 华立科技 0% 4% 41

300364.SZ 中文在线 10% 9% 195 002343.SZ 慈文传媒 0% 26% 37

资料来源：wind，国信证券经济研究所整理

横向比较来看，本周传媒板块在所有板块中涨跌幅排名第 7位。

图1：本周传媒行业涨跌幅排名第 7位

资料来源：wind，国信证券经济研究所整

重点关注

OpenAI、Oracle 再加码 AI 基建:150 亿美元 Lighthouse 园区启

动建设

10 月 23 日，OpenAI、甲骨文（Oracle） 与 Vantage Data Centers 宣布将在美

国 威斯康星州 Port Washington 建设大型数据中心园区 “Lighthouse”，作为

全球 AI 基建计划 “星际之门（Stargate）” 的重要组成部分。项目总投资 150

亿美元，计划建设四个尖端数据中心，提供约 1 吉瓦 的算力，预计 2028 年竣工。
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Lighthouse 是 OpenAI 与甲骨文在今年 7 月启动的 4.5 吉瓦 AI 基建扩容计划

的延续，旨在扩大美国 AI 运算基础设施版图。两家公司还与软银集团、微软等

合作推进 “星际之门” 计划，计划三年内在美国新建 五个 AI 数据中心，总投

资超过 4000 亿美元，整体算力规模有望达到 7 吉瓦，并最终扩展至 10 吉瓦。

（AI base）

中科大与字节发布 MoGA 长视频生成模型，分钟级多镜头短片一键

生成

中国科学技术大学与字节跳动即将联合发布一款端到端长视频生成模型。该模型

能够直接生成分钟级长度、480p 分辨率、24 帧/秒（fps）的高质量视频，并支

持多镜头场景切换，标志着国产视频生成技术在全球生成式 AI 竞赛中实现关键

突破。这项成果的核心创新在于其底层算法——MoGA（Modular Global

Attention），这是一种全新的注意力机制，专为解决长视频生成中的上下文扩展

与算力开销问题而设计。凭借 MoGA 的结构优化，模型可处理长达 580K token 的

上下文信息，大幅降低计算成本，使长时间、多场景的视频生成成为可能。(AI

base)

百度 PaddleOCR-VL 模型登顶全球 OCR 榜

10 月 16 日，百度飞桨（PaddlePaddle）团队正式发布了最新视觉语言模型

PaddleOCR-VL，一经上线便引发全球 OCR（光学字符识别）领域轰动。该模型以

0.9B 参数规模 在权威评测 OmniDocBench V1.5 中取得 92.56 分 的成绩，超越

包括 DeepSeek-OCR 在内的所有主流模型，成功登顶全球 OCR 榜单。（AI base）

字节 Seed 团队宣布推出 3D 生成大模型 Seed 3D1.0

字节跳动 Seed 团队近日宣布推出 3D 生成大模型 Seed3D1.0，该模型能够从单张

图像端到端地生成高质量仿真级 3D 模型，包括精细几何、真实纹理和基于物理渲

染（PBR）材质。这一创新成果有望为具身智能的发展提供强大的世界模拟器支持，

解决当前技术在物理交互能力和内容多样性方面的瓶颈问题。PaddleOCR-VL 支持

109 种语言识别，可精准解析文本、表格、公式与图表，并具备文档语义结构重

建能力。这意味着它不仅能“识字”，还能“读懂”复杂文档内容，在科研论文、

发票识别、知识抽取等领域展现出极高实用价值。（AI base）

哔哩哔哩旗下《逃离鸭科夫》上线首周销量突破百万

10 月 23 日，哔哩哔哩游戏正式宣布，由哔哩哔哩发行、碳酸小队开发的单机俯

视角 PVE 撤离射击独立游戏《逃离鸭科夫》（Escape from Duckov），自 10 月

16 日全球同步上线以来，全球累计销量首周已正式突破 100 万份。

本周行业数据更新

电影票房表现情况

本周（10 月 20 日-10 月 26 日）电影票房 1.98 亿元。票房前三名分别为《浪浪人

生》（0.41 亿元，票房占比 20.6%）、《志愿军：浴血和平》（0.27 亿元，票房

占比 13.8%）、《一战再战》（0.19 亿元，票房占比 9.5%）。
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图2：10.20-10.25 电影票房（亿元）

资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理

表2：本周票房排名

排名 影片名称 上映日期本周票房（万）累计票房（万） 票房占比 排片占比 上座率 场次

1 浪浪人生 2025/9/30 4081.6 36268.6 20.60% 14.40% 2.50%359,642

2 志愿军：浴血和平 2025/9/30 2744.2 60058.0 13.80% 13.10% 1.60%327,546

3 一战再战 2025/10/17 1892.0 3662.7 9.50% 6.30% 1.90%156,633

4
世界计划：无法歌

唱的初音未来 2025/10/25 1738.7 1742.9 8.70% 5.50% 2.50%138,395

5 刺杀小说家 2 2025/10/1 1495.0 37167.7 7.50% 9.10% 1.50%226,480

6 震耳欲聋 2025/10/4 1326.5 24164.7 6.60% 8.00% 1.70%199,381

7 731 2025/9/18 1005.2 191865.4 5.00% 7.90% 1.40%196,300

8 创：战神 2025/10/17 924.0 2915.8 4.60% 7.10% 0.80%177,312

9 浪浪山小妖怪 2025/8/2 429.9 170713.5 2.10% 1.90% 2.50%49,112

10 毕正明的证明 2025/10/1 419.3 8248.5 2.10% 3.70% 1.30%92,310

资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理

下周有 5 部电影即将上映，热度前三的分别为《即兴谋杀》《天鹰战士：最后的

冲击》《红嫁衣：纸新娘》，截至 10 月 15 日猫眼想看人数分别为 9.8、9.0、1.8

万。

表3：下周即将上映电影

时间 电影 类型 猫眼想看人数

2025/10/31 天鹰战士：最后的冲击 动画/冒险/科幻 89880

2025/10/31 即兴谋杀 惊悚/悬疑/犯罪 98198

2025/11/1 女孩 剧情 11256

2025/10/31 红嫁衣：纸新娘 恐怖/惊悚/悬疑 17602

2025/10/31 怪猴 惊悚 3478

资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理
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电视剧(网剧）

网络剧方面，本周《沉默的荣耀》、《许我耀眼》、《入青云》、《暗河传》和

《水龙吟》居前。

表4：网络剧收视情况（数据截至 10月 26 日）

排

名

网 络 剧

名称
类型 上线时间 播映指数 好评度 观看度 播放平台 出品公司

1
沉默的荣

耀
剧情

2025/9/30 81.45 74.2 89.01

CCTV-8、爱奇

艺、咪咕视频

CCTV-8、爱奇艺、

咪咕视频

2 许我耀眼
爱 情 /

都市 2025/9/26 79.98 65.1 90.28
腾讯视频 腾讯视频

3 入青云
古 装 /

爱情 2025/10/8 78.17 55.17 93.02
优酷 上海拾上影视

4 暗河传
古 装 /

剧情

2025/10/2

0 77.73 58.11 93.03
优酷 优酷

5 水龙吟
古 装 /

奇幻
2025/10/2

4 76.8 57.12 90.69

湖南卫视、芒

果 TV、咪咕视

频

湖南快乐阳光、

湖南广播电视

台、芒果超媒

6 滤镜
奇 幻 /

爱情 2025/2/24 76.4 67.68 77.35
腾讯视频 腾讯视频

7 赴山海
古 装 /

剧情 2025/9/11 76.3 62.4 83.05

腾讯视频、爱

奇艺

企鹅影视、爱奇

艺、稻草熊

8 宴遇永安
爱 情 /

喜剧 2025/10/9 75.2 61.59 90.67
腾讯视频

腾讯企鹅文化、

北京歆光影业

9 一笑随歌
古 装 /

爱情 2025/10/2 74.38 66.93 89.94
爱奇艺 爱奇艺、博地

10 余生有涯 爱情
2025/10/1

6 73.82 56.42 90.52

东方卫视、腾

讯视频
贵州福得文化

资料来源：艺恩数据，国信证券经济研究所整理

综艺节目

本周综艺节目方面，《花儿与少年同心季》、《喜人奇妙夜第二季》、《向往的

生活-戏如人生》、《现在就出发第 3 季》和《再见爱人第五季》排名居前。

表5：网络综艺节目表现情况（数据截至 10 月 26 日）

排

名
名称 上线时间

播映

指数
媒体热度 好评度 播放平台 制作公司

1
花儿与少年同心

季
2025/8/9 81.95 72.54 78.53

芒果 TV、湖南卫

视

芒果 TV、湖南卫

视

2
喜人奇妙夜第二

季
2025/9/26 79.8 80.36 61.62 腾讯视频 腾讯视频

3
向往的生活-戏

如人生
2025/9/26 77.61 75.74 57.66 芒果 TV 芒果 TV

4
现在就出发第 3

季
2025/2/21 77.03 80.49 54.93

浙江卫视、腾讯

视频、爱奇艺、

优酷、Z 视介

浙江卫视、腾讯

视频、爱奇艺、

优酷、Z 视介

5 再见爱人第五季 2025/10/16 75.8 69.86 55.31 芒果 TV 芒果 TV

6 奔跑吧第九季 2025/2/21 74.23 72.34 73.19

浙江卫视、腾讯

视频、爱奇艺、

优酷、Z 视介

浙江卫视、腾讯

视频、爱奇艺、

优酷、Z 视介

7 披荆斩棘 2025 2025/8/8 73.01 57.41 52.82 芒果 TV 芒果 TV

8 一路繁花第 2 季 2025/10/24 72.68 79.96 58.34 爱奇艺 爱奇艺

9
王牌对王牌第九

季
2025/8/29 71.85 69.73 54.2

浙江卫视、爱奇

艺、优酷、Z 视

介

浙江卫视、爱奇

艺、优酷、Z 视

介

10 你好星期六 2025 2025/1/4 71.05 71.5 53.13 芒果 TV 芒果 TV
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资料来源：艺恩数据，国信证券经济研究所整理

游戏

根据 SensorTower 数据，2025 年 9 月中国手游收入前三名分别为点点互动

《Whiteout Survival》、点点互动《Kingshot》和柠檬微趣《Gossip Harbor：

Merge&Story》。

图3：2025 年 9 月中国手游收入 TOP30|海外 AppStore+GooglePlay

资料来源：SensorTower，国信证券经济研究所整理

本周游戏方面，《王者荣耀》《穿越火线-枪战王者》在 iOS 游戏畅销榜排名居前，

《心动小镇》《王者荣耀》榜上排名居前。

表6：中国区 iOS 游戏畅销排名（截至 10 月 26日）

排名 名称 发行公司 国家

1 王者荣耀 腾讯 中国

2 穿越火线-枪战王者 腾讯 中国

3 三角洲行动 腾讯 中国

4 无尽冬日 青笛 中国

5 金铲铲之战 腾讯 中国

6 地下城与勇士：起源 腾讯 中国

7 梦幻西游 网易 中国
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8 和平精英 腾讯 中国

9 英雄联盟手游 腾讯 中国

10 开心消消乐 乐元素 中国

资料来源：七麦数据，国信证券经济研究所整理

表7：安卓游戏热玩排名（数据截至 10 月 26日）

排名 名称 发行公司 国家

1 心动小镇 心动公司 中国

2 王者荣耀 腾讯 中国

3 原神 miHoYo 中国

4 仗剑传说 雷霆游戏 中国

5 星塔旅人 Yostar 中国

6 我的休闲时光 天之梦 中国

7 以闪亮之名 祖龙 中国

8 卡拉比丘 创梦天地 中国

9 三角洲行动 腾讯 中国

10 崩坏：星穹铁道 miHoYo 中国

资料来源：TapTap，国信证券经济研究所整理

数字藏品（NFT）

海外数字藏品市场，截至 2025 年 10 月 26 日,最近 7 日成交额前三名为

BoredApeYachtClub、MutantApeYachtClub 和 Otherdeed Expanded。

表8：NFT 交易情况（数据截至 2025 年 10 月 26 日）

排

名
藏品名称

地板价

（ETH）
7 日涨跌幅%

最近 7 日成交额

(ETH)
持有者数量 藏品总量

1 BoredApeYachtClub 7.1 -5.20% 1064.06 5562 9998

2 MutantApeYachtClub 1.04 -2.99% 402.95 11959 19556

3 Otherdeed Expanded 0.17 83.36% 216.73 12223 67364

4 Kaito Genesis 0.84 -4.71% 23.66 1041 1500

5 PudgyPresent 0.33 7.20% 25.69 2927 7395

6 Sports Rollbots 0.2 -4.36% 2.04 97 10000

7 Otherdeed 0.17 62.68% 83.3 14184 32636

8 Cambria Islands 0.18 - 130.1 1098 3333

9 Azuki Elementals 0.1 -2.52% 35.81 6289 17691

10 Jirasan 0.03 -13.04% 3.22 2268 10000

资料来源：BLUR，国信证券经济研究所整理

行业新闻

【Kimi For Coding 会员计划推出全新增值权益，提升开发体验（AI base）】

Kimi 公司正式推出其面向代码开发者的增值会员计划 ——Kimi For Coding。此

计划旨在为开发者提供更为强大的工具和服务，助力他们在多样化的开发场景中

提升效率和响应速度。Kimi For Coding 的会员权益兼容多个开发工具，包括 Kimi

CLI、Claude Code 和 RooCode，旨在让开发者能够轻松将其融入日常开发流程。

会员用户每 5 小时可发起 100 到 500 次请求，系统响应速度最高可达每秒 100 个
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Tokens，确保开发者在编码过程中的流畅体验。

【Anthropic 为 Claude Pro/Max 用户推出“记忆”功能，实现个性化与安全升

级（AI base）】

人工智能公司 Anthropic 正式为其旗舰 AI 模型 Claude 的 Pro 和 Max 版本

推出一项全新的“记忆”功能。通过 Claude 的记忆功能，系统将能够记住项目

内容、用户偏好和工作流程等细节，从而确保后续对话的连贯性。

上市公司动态更新

【捷成股份：2025 年第三季度报告】

10 月 27 日，公司披露三季报，公司营业收入 6.85 亿元，同比增长 3.48%；归母

净利润 398.9 万元，同比下滑 96.5%。

【汤姆猫：2025 年第三季度报告】

10 月 27 日，公司披露三季报，公司营业收入 2.33 亿元，同比下滑 20.1%；归母

净利润 1512.7 万元，同比下滑 302.0%。

投资建议：持续看好游戏板块新品周期与影视

行业底部反转，关注 AI 应用机会
1）主题上来看，中科大与字节发布 MoGA 长视频生成模型、百度 PaddleOCR-VL

模型登顶全球 OCR 榜、字节 Seed 团队宣布推出 3D 生成大模型 Seed 3D1.0、OpenAI

和 Oracle 150 亿美元 Lighthouse 园区启动建设，AI 应用的安卓时刻有望到来，

持续看好 AI 应用端机会，重点把握豆包产业链（营销、短剧、IP 等）、AI 情感

陪护/玩具（天娱数科等）及垂直应用领域：a）营销板块关注 AI 布局领先且存在

出海等多重催化相关标的；AI 短剧（华策影视等）；音乐；游戏及出海（恺英网

络、吉比特等）；AI Agent（天娱数科等）；

2）从基本面角度推荐游戏板块的恺英网络、吉比特等标的；影视板块期待政策拐

点推动内容端修复，推荐渠道（万达电影等）以及内容（光线传媒、华策影视等）；

媒体端关注经济底部向上带来的广告投放增长（分众传媒、芒果超媒等）；IP 谷

子产业景气度持续提升，看好 IP、运营、渠道等环节，核心推荐泡泡玛特、关注

产业链其他个股机会（姚记科技等）；同时从高分红、低估值角度推荐出版板块。
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风险提示

商誉减值风险；业绩不达预期；经营管理风险;监管政策风险；新技术落地低于预

期等。

表9：重点公司估值表

公司 公司 投资 昨收盘 总市值 EPS PE

代码 名称 评级 （元）（亿元） 2023 2024 2025E 2026E 2023 2024 2025E 2026E

300364.SZ 中文在线 优于大市 26.79 195 0.12 -0.33 0.02 - 218 (80) 1626 -

002292.SZ 奥飞娱乐 优于大市 8.55 126 0.06 -0.19 0.09 0.13 135 (44) 96 65

002739.SZ 万达电影 优于大市 10.96 231 0.43 -0.45 0.49 0.61 25 (25) 22 18

300133.SZ 华策影视 优于大市 7.53 143 0.20 0.13 0.22 0.27 37 59 34 28

300251.SZ 光线传媒 优于大市 16.60 487 0.14 0.10 0.82 0.38 117 167 20 43

300058.SZ 蓝色光标 优于大市 6.21 223 0.03 -0.08 0.06 0.09 191 (77) 101 67

600556.SH 天下秀 优于大市 5.61 101 0.05 0.03 0.05 0.06 109 197 115 87

600986.SH 浙文互联 优于大市 8.93 133 0.13 0.11 0.17 0.23 69 84 52 40

002027.SZ 分众传媒 优于大市 7.48 1,080 0.33 0.36 0.39 0.43 22 21 19 17

605168.SH 三人行 优于大市 30.34 64 2.50 0.58 1.59 2.22 12 52 19 14

002517.SZ 恺英网络 优于大市 25.01 534 0.68 0.76 1.01 1.17 37 33 25 21

002605.SZ 姚记科技 优于大市 25.86 108 1.35 1.29 1.44 1.58 19 20 18 16

002624.SZ 完美世界 优于大市 17.30 336 0.25 -0.66 0.41 0.79 68 (26) 42 22

300031.SZ 宝通科技 优于大市 22.70 95 0.25 0.50 0.87 1.02 90 45 26 22

300113.SZ 顺网科技 优于大市 24.69 169 0.25 0.37 0.54 0.72 100 67 46 34

300418.SZ 昆仑万维 优于大市 41.27 518 1.00 -1.27 -0.30 0.06 41 (32) (135) 725

603444.SH 吉比特 优于大市 466.40 336 15.62 13.12 21.08 24.74 30 36 22 19

000681.SZ 视觉中国 优于大市 20.68 145 0.21 0.17 0.20 0.22 100 122 104 93

300413.SZ 芒果超媒 优于大市 28.88 540 1.90 0.73 0.80 0.98 15 40 36 29

603533.SH 掌阅科技 优于大市 19.88 87 0.08 0.11 - - 250 177 - -

9626.HK 哔哩哔哩-W 优于大市 227.60 958 -11.46 -3.20 2.28 4.58 (20) (71) 100 50

9992.HK 泡泡玛特 优于大市 230.40 3,094 0.81 2.35 8.60 12.34 286 98 27 19

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理
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