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《AIGC 行业快评-GPT-4、文心一言陆续发布，场景落地逐步成为

AIGC 产业核心》 ——2023-03-17

《传媒互联网周报-国家数据局组建统筹数字经济，多模态大模

型落地看好应用端新机遇》 ——2023-03-12

3月大幅跑赢市场，AIGC表现优异。1）3月份传媒（申万传媒指数）板块上

涨22.67%，跑赢沪深300指数23.13个百分点，在申万一级31个行业中，

传媒板块排名第1位；AIGC概念整体表现良好，带动板块大幅跑赢市场表现；

2)个股上，昆仑万维、上海电影、中文在线、盛天网络、汤姆猫等标的领涨；

ST腾信、ST中昌、三五互联、贵广网络、中广天泽等标的领跌。

国内外大模型加速推进，AIGC应用奇点临近。1）大模型加速推进：海外来

看，3月份以来Google发布PaLM-E、Meta上线LLaMa、微软发布GPT-4；国

内来看，百度发布“文心一言”、360推出大模型、阿里巴巴大模型发布在

即；2）应用端来看，微软推出“AI+办公”Copilot、OpenAI推出ChatGPT

插件系统，国内“文心一言”发布后已收到超过12万家企业的申请测试；3）

预训练的大模型逐步走向成熟、技术底座逐渐完备；在更高的技术水平、更

低的应用门槛之下，AIGC在应用端落地有望迎来奇点时刻，新一轮技术革命

所带来的内容与平台创新值得期待。

游戏版号常态化发放、微软GDC展示AI落地潜能，持续看好游戏板块整体

估值修复机会。1）国家新闻出版署分别于3月20日和23日下发27款进口

游戏版号和86款国产游戏版号，游戏版号继续常态化发放；2）微软GDC大

会展示了基于AIGC技术的游戏开发工具Azure OpenAI、Github Copilot、

Simplygon等在编程、游戏虚拟玩家/虚拟主播、NPC互动、内容创作及游戏

开发等方面的技术及相关应用案例，AI+游戏展现诸多可能。

投资观点：AIGC科技底座加速走向成熟，IP要素及应用价值日趋凸显、两

条主线把握传媒板块投资机遇。1）基于科技落地要素把握大模型、IP数据

及场景，大模型推荐昆仑万维，IP及数据要素推荐汤姆猫、浙数文化、中文

在线、视觉中国、上海电影、华策影视、光线传媒、奥飞娱乐等，场景落地

关注AI+文学、音乐、数字人、营销服务、电商、视频、游戏等领域，推荐

三人行、蓝色光标、天娱数科等标的。2）基于AIGC、景气度改善所带来的

低位估值修复，持续看好估值处于合理区间的游戏板块（推荐恺英网络、姚

记科技、三七互娱、吉比特、世纪华通等标的）以及广告/影视产业链个股

（芒果超媒、分众传媒、兆讯传媒等标的）。

重点推荐组合：3月组合恺英网络、姚记科技、浙数文化、华策影视、昆仑

万维均大幅跑赢市场表现，4月投资组合为昆仑万维、恺英网络、姚记科技、

中文在线、华策影视、浙数文化、视觉中国。

风险提示：业绩低于预期、技术进步低于预期、监管政策风险等

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） 2022E 2023E 2022E 2023E

002555.SZ 三七互娱 买入 30.87 685 1.35 1.59 23 19

300413.SZ 芒果超媒 买入 41.8 782 1.38 1.64 30 26

300418.SZ 昆仑万维 增持 50.65 602 0.98 1.10 52 46

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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传媒板块行情回顾：大幅跑赢市场表现，AIGC

表现优异

板块表现回顾

3 月份传媒（申万传媒指数）板块上涨 22.67%，跑赢沪深 300 指数 23.13 个百分

点，在申万一级 31 个行业中，传媒板块排名第 1 位；AIGC 概念整体表现良好，

带动板块大幅跑赢市场表现。

图1：三月大幅跑赢市场表现

资料来源：wind，国信证券经济研究所整理

图2：三月传媒行业涨幅(%)排名第 1位

资料来源：wind，国信证券经济研究所整理
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个股表现

个股表现上，昆仑万维、上海电影、中文在线、盛天网络、汤姆猫等标的领涨；

ST 腾信、ST 中昌、三五互联、贵广网络、中广天泽等标的领跌。

表1：3月涨跌幅排行

3 月涨幅排行 3 月跌幅排行

代码 公司 月涨幅 年涨幅 市值（亿） 代码 公司 月涨跌幅 年涨跌幅 市值（亿）

300418.SZ 昆仑万维 111% 225% 556 300392.SZ *ST 腾信 -22% -30% 10

601595.SH 上海电影 94% 81% 89 600242.SH *ST 中昌 -18% 2% 5

300364.SZ 中文在线 94% 130% 166 300051.SZ 三五互联 -12% 27% 42

300494.SZ 盛天网络 82% 100% 81 600996.SH 贵广网络 -10% -14% 155

300459.SZ 汤姆猫 72% 162% 290 603721.SH 中广天择 -9% -6% 21

300058.SZ 蓝色光标 70% 89% 238 300343.SZ 联创股份 -7% 1% 112

600228.SH 返利科技 68% 78% 93 002113.SZ ST 天润 -4% 8% 21

300002.SZ 神州泰岳 55% 117% 185 000529.SZ 广弘控股 -3% -7% 48

002605.SZ 姚记科技 55% 87% 108 002168.SZ 惠程科技 -3% 13% 36

301171.SZ 易点天下 51% 72% 152 002306.SZ 中科云网 -2% -15% 40

资料来源：wind、国信证券经济研究所整理

国内外大模型持续落地，AIGC 场景应用落地

有望加速

谷歌发布可引导具身机器人完成复杂任务的多模态大模型

PaLM-E

3 月 7 日，谷歌和德国工业大学发布有 5620 亿参数的具身多模态大模型 PaLM-E。

PaLM-E 是一个通用的多模态语言模型，集成了谷歌现有的参数量 5400 亿的语言

大模型 PaLM 和参数量 220 亿的视觉模型 Transformer（ViT），能够处理语言问

答、视觉问答问题，拥有推理能力并通过具身机器人完成复杂任务。

图3：PaLM-E 集成了语言模型 PaLM 和视觉模型 ViT 图4：PaLM-E 可处理图像、文字并通过机器人完成复杂任务
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资料来源：palm-e.github.io，国信证券经济研究所整理 资料来源：palm-e.github.io，国信证券经济研究所整理

图5：PaLM-E 多模态大模型可完成的任务

资料来源：《PaLM-E: An Embodied Multimodal Language Model》，国信证券经济研究所整理

从语言问答任务来看，谷歌主要展示了 PaLM-E 回答的三种语言任务类型：a）文

字问题回答，譬如“问：迈阿密海滩与哪个大洋接壤？ 答：大西洋”；b）计算

问题回答，与纯文本大模型 ChatGPT 无法完成数学计算相比，PaLM-E 能够正确完

成数学计算；c）补全对话能力。

从视觉问答任务来看，PaLM-E 可以实现：a）识别图片中物体；b）根据所提供图

片撰写笑话；c）通过识别图片提供建议，譬如通过解读交通路牌标识的图片提供

道路建议；d）在识别图片过程中展现推理及计划能力，譬如通过给定的餐桌图片

提供机器人清理餐桌的具体步骤等。

图6：PaLM-E 识别图片中物体并撰写笑话 图7：PaLM-E 解读交通路牌标识的图片提供道路建议

资料来源：palm-e.github.io，国信证券经济研究所整理 资料来源：palm-e.github.io，国信证券经济研究所整理

图8：PaLM-E 识别带有手写数字的图像并执行数学运算 图9：PaLM-E 根据给定图像提供机器人清理餐桌步骤



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

证券研究报告

8

资料来源：palm-e.github.io，国信证券经济研究所整理 资料来源：palm-e.github.io，国信证券经济研究所整理

通过接入 PaLM-E 大模型引导机器人完成复杂任务是本次谷歌展示的最具突破性

的进展。谷歌通过视频展示了接入 PaLM-E 大模型的具身机器人完成的两个复杂任

务：a）第一个任务为“把抽屉里的米饼拿过来”，PaLM-E 借助一个带机械臂的

可移动机器人，通过分析摄像头数据自动生成行动计划并自动执行，执行过程中

不需要人为干预和对相关数据进行预处理，而完全又机器人自主控制；b）第二个

任务为通过 PaLM-E 控制桌面机器人排列积木，PaLM-E 可以根据视觉和语言输入

自主将积木按颜色分类到不同角落，并根据指令自主执行远距离推送任务。

图10：谷歌展示接入 PaLM-E 的机器人完成两个复杂任务

资料来源：《PaLM-E: An Embodied Multimodal Language Model》，国信证券经济研究所整理

微软发布多模态 GPT-4，推出“AI+办公”Copilot

3 月 15 日凌晨 1 点，OpenAI 发布了全网期待已久的 GPT-4。GPT-4 的最大变化是

跨模态、长内容的解决能力。同时 GPT-4 具有更广泛的通识知识和问题解决能力，

可以更有效的解决难题。

图11：OpenAI 发布跨模态大模型 GPT-4
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资料来源：推特，国信证券经济研究所整理

相比前一代 GPT，GPT-4 的优势体现在：

1）更有创造力：GPT-4 更具创造性和协作性，可以与用户一起生成、编辑和迭代

创意和技术写作任务，例如创作歌曲、编写剧本或学习用户的写作风格。

2）视觉输入：GPT-4 可以接受图像作为输入并生成说明、分类和分析。GPT-4 可

以看图说话，并并分析图表。

3）处理更长的上下文：GPT-4 能够处理超过 25,000 个单词的文本，允许使用长

格式内容创建、扩展对话以及文档搜索和分析等用例。GPT-4 的高级推理能力超

越了 ChatGPT，处理复杂任务时 GPT-4 更可靠、更有创造力，并能够处理比较微

妙的指令。

图12：GPT-4 对文本交互的精准度和创造性进一步提升 图13：GPT-4 能够理解图片中的逻辑
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资料来源：Open AI，国信证券经济研究所整理 资料来源：Open AI，国信证券经济研究所整理

图14：GPT-4 可处理复杂推理任务 图15：OpenAI 公布 GPT-4 可在考试中超过 90%的人类

资料来源：Open AI，国信证券经济研究所整理 资料来源：Open AI，国信证券经济研究所整理

基于 GPT-4，OpenAI 官方给了几款加入了 GPT-4 的产品应用，涉及教育、公益、

金融等领域。

1）Duolingo：一款语言学习类 APP，Duolingo 把 GPT-4 接入产品，进行角色扮

演，让人工智能跟用户去对话，纠正语法错误，并且把这一功能融入产品的游戏

化；2）Be My Eyes：一款为视力障碍人士提供的产品，大部分的盲人类产品都只

能识别文字，现在可以借助 GPT-4 的图像识别分析来看世界；3）摩根士丹利：

摩根士丹利的内容库包含数十万页的知识，涵盖投资策略、市场研究和评论以及

分析师见解，借助 GPT-4 改变其财富管理人员查找相关信息的方式；4）可汗学院

是一家非营利组织，其使命是为任何地方的任何人提供免费的世界一流教育。该

组织为所有年龄段的学生提供数以千计的数学、科学和人文课程宣布将使用

GPT-4 为 Khanmigo 提供支持，Khanmigo 是一种人工智能助手，既可以作为学生

的虚拟导师，也可以作为教师的课堂助手。

图16：Duolingo 接入 GPT-4 图17：Be My Eyes 接入 GPT-4

资料来源：Open AI，国信证券经济研究所整理 资料来源：Open AI，国信证券经济研究所整理
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图18：摩根士丹利接入 GPT-4 图19：可汗学院接入 GPT-4

资料来源：Open AI，国信证券经济研究所整理 资料来源：Open AI，国信证券经济研究所整理

多模态模型之外，微软发布了基于模型的现象级办公产品。3 月 16 日，微软发布

Microsoft 365 Copilot。Copilot 将 ChatGPT 大型语言模型、Microsoft Graph

中的个人数据和 Microsoft 365 应用相结合，将 AI 赋能生产力工具，或加速 AIGC

应用落地。

Copilot 通过两种方式集成到 Microsoft 365 中：1）嵌入 Office 应用程序，与

用户一同工作以提升工作效率和创造力。嵌入的应用程序包括 Word、Excel、

PowerPoint、Outlook 和 Teams 等；2）商务聊天（Business Chat）。商务聊天

功能通过将大语言模型、Microsoft 365 应用与 Microsoft Graph 相结合，即时

总结数据、项目进展及客户信息等功能。

图20：Copilot 将大语言模型、个人数据与应用相结合 图21：Copilot 嵌入 Microsoft 365 应用

资料来源：微软官网，国信证券经济研究所整理 资料来源：微软官网，国信证券经济研究所整理



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

证券研究报告

12

从 Copilot 嵌入 Office 应用程序提升效率和创造力上具体来看：

1）Word：Copilot 从写作、编辑、总结和写作方面助力用户提升效率。用户通过

指令（Prompt）输入需求，Copilot 可向现有文档添加内容、总结文本、重写部

分或整个文档，并根据要求调整语气并改进写作。

2）Excel：通过自然语言向 Copilot 询问有关数据集的问题，Copilot 可以揭示

数据相关性、提出假设情景、根据问题建议所需调用的公式，并识别数据趋势，

创建可视化图表。

3）PowerPoint：可将 Word 文档转换为包含演讲者注释和资料来源的 ppt，并通

过自然语言指令调整布局、生成文本、图片和动画。

4）Outlook：可总结邮件内容、线程、每个人不同观点和尚未回答的开放性问题，

帮助撰写邮件，并根据指令调整语气和邮件内容。

5）Teams：可帮助召开召开会议、总结会议内容，在会议中提供所需相关信息及

数据。

图22：Copilot 根据指令生成图文并配的 word 文档 图23：Copilot 根据相应 word 文档生成 ppt

资料来源：微软官网，国信证券经济研究所整理 资料来源：微软官网，国信证券经济研究所整理

图24：Copilot 帮助总结 Excel 中数据趋势

图25：Copilot 根据过往邮件信息及 Excel 图表自动生成邮

件草稿

资料来源：微软官网，国信证券经济研究所整理 资料来源：微软官网，国信证券经济研究所整理

从 Copilot 在商务聊天（Business Chat)上功能来看，Copilot 通过 Microsoft

Graph 集成用户日历、电子邮件、聊天、文档、会议等数据，用户可通过自然语

言方式向 Copilot 提问，即时汇总更新所有个人数据中所需相关信息。譬如

Copilot 可帮助总结汇总客户档案、与客户聊天信息及电子邮件，根据即使信息
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更新生成待办事项，或在会议前帮助总结更新事件进展及准备会议所需材料等。

图26：Copilot 帮助总结更新与客户相关待办事项 图27：Copilot 帮助总结会议前所需了解材料及事件进展

资料来源：微软官网，国信证券经济研究所整理 资料来源：微软官网，国信证券经济研究所整理

国内：百度“文心一言”正式发布，阿里巴巴大模型发布在即

3 月 16 日下午 2 时百度在北京总部召开发布会，主题围绕新一代大预言模型、生

成式 AI 产品文心一言。百度创始人、董事长兼首席执行官李彦宏出席及百度首席

技术官王海峰出席，并展示了文心一言在文学创作、商业文案创作、数理推算、

中文理解、多模态生成五个使用场景中的综合能力。

图28：百度发布会展示文心一言五个使用场景中的综合能力

资料来源：百度文心一言发布会，国信证券经济研究所整理

具体来看：

1）文学创作：发布会上李彦宏通过与文心一言围绕《三体》的 6 轮连续对话展示

了文心一言对事实性问题的检索回答能力、总结分析能力和推理能力。关于事实

性问题回答的正确率方面，文心一言采用了知识增强和检索增强，通过 5500 亿实

时数据训练，可以保证事实性的回答能够比较准确。

2）商业文案创作：通过三轮连续问答，文心一言完成了为公司起名、生成 Slogan

和生成公司成立的新闻稿三项任务，展现大模型的理解能力、表达能力和创意创

作能力。

3）数理逻辑推算：可解决鸡兔同笼问题，在两轮鸡兔同笼问题中文心一言能够识

别问题提得对不对，并展现解题推理步骤提供正确答案。

4）中文理解：文心一言具备领先的对中文和中国文化的理解能力，可以解释“洛
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阳纸贵”的意思、其中的经济学原理，并用“洛阳纸贵”写了一首藏头诗。

5）多模态生成：在四轮问题交互中，文心一言完成通过文字生成图片、回答相关

问题、用方言生成音频和用这些内容生成视频的任务。当前除了视频生成功能由

于计算成本较高暂未开放，其他功能已向文心一言的用户开放。

图29：文心一言的界面 图30：与文心一言围绕《三体》的提问

资料来源：百度文心一言发布会，国信证券经济研究所整理 资料来源：百度文心一言发布会，国信证券经济研究所整理

图31：文心一言完成为公司起名任务 图32：文心一言解决两轮鸡兔同笼问题

资料来源：百度文心一言发布会，国信证券经济研究所整理 资料来源：百度文心一言发布会，国信证券经济研究所整理

图33：文心一言用“洛阳纸贵”作藏头诗 图34：文心一言通过文字生成图片海报

资料来源：百度文心一言发布会，国信证券经济研究所整理 资料来源：百度文心一言发布会，国信证券经济研究所整理

从技术栈上看，AI 时代技术栈有四层，分别为芯片层、框架层、模型层和应用层。

文心一言、文心一格都是属于模型层，文心是百度模型的一个品牌。AI 时代的应
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用譬如搜索、聊天和其他的应用会基于这些大模型来进行开发。文心一言定位为

一个通用的基础模型，未来大模型或扩散拓展为“通用大模型”+“垂直小模型”，

产生譬如能源模型、交通模型、媒体模型等“垂直小模型”实现场景落地。

文心一言发布会提出三方面的机会：1）新型的云计算，云计算的商业模式由 IaaS

变为 MaaS（Model as a Service），应用或建立在大模型上而不是云算力或云储

存上；2）行业模型的调精，行业将其数据、理解和知识与大模型相结合产生中间

层的行业大模型，通过各个行业的模型的精调实用性更强；3）应用开发，在大模

型基础服务之上产生的具有文字生成、图像生成、音频生成，以及数字人等能力

的现象级新应用和新产品。从 2 月 7 日百度官宣发布文心一言，至今已有 650 家

企业宣布接入文心一言生态。

图35：AI 时代的四层技术栈 图36：百度认为大模型的三大产业机会

资料来源：百度文心一言发布会，国信证券经济研究所整理 资料来源：百度文心一言发布会，国信证券经济研究所整理

表2：国内预训练大模型

序号 发布时间 大模型 发布机构 参数量 训练数据 模态 功能
是否

开源

1 2021 年 4 月 PLUG 阿里 270 亿
高质量中文训练数据
（1TB 以上）

文本
自然语言理解
（NLU）、文本生成

开源

2 2021 年 4 月 盘古-α 华为 2000 亿 40TB 训练数据 文本
自然语言理解、文
本生成

-

3 2021 年 4 月 孟子 澜舟科技 10 亿

基于数百 G 级别涵
盖互联网网页、社区、
新闻、电子商务、金
融等领域的高质量语
料训练

文本、图像
自然语言理解、文
本生成

-

4 2021 年 6 月 M6 阿里 1000 亿
超过 1.9TB 的图像
和 292GB 的文本

文本、图像
文本生成图像、图
文匹配、图像描述

-

5 2021 年 6 月 悟道 2.0
智源研究
院

1.75 万亿 -
双语多模态
大模型

NLP 理解、生成任务
与文生图、图生文
任务

开源

7 2021 年 7 月
ERNIE 3.0
（文心）

百度 2600 亿 -
多模态大模
型

语言理解、语言生
成、图文生成

-

2021 年 9 月 紫东太初
中科院自
动化所

千亿 -
三模态大模
型

通过跨模态语义关
联达成视觉、文本、
语音三模态同意表
达和高效协同

开源

8 2021 年 9 月 源 1.0 浪潮信息 2457 亿

在海量中文互联网上
收集整理了超过
5000G 的高质量中文
训练数据集

文本 文本生成 开源

9 2022 年 4 月 混元 腾讯 万亿级别 -
跨模态大模
型

已落地于腾讯广
告、搜索、对话等
内部产品并通过腾
讯云服务外部客户

-

10 2022 年 5 月 CogVideo 清华 94 亿 -
文本生成视
频

目前最大的通用领
域文本到视频生成
预训练模型

开源

11 2023 年 2 月 Moss 复旦 百亿级别 - 文本 对话式大型语言模 -
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型

资料来源：机器之心、公司官网，国信证券经济研究所整理

从大模型到场景应用，“AIGC+”的内容与应用创新奇点将至

OpenAI 推出 ChatGPT 插件系统，应用落地有望加速

北美时间 3 月 23 日，OpenAI 宣布推出 ChatGPT 插件系统以探索 ChatGPT 的应用

场景。OpenAI 插件系统支持第三方应用程序以插件的形式接入 ChatGPT 的应用界

面中，通过自然语言与用户交互完成任务。当前 ChatGPT 插件尚处于 alpha 测试

阶段，仅引入 OpenAI 自身的网络浏览器（web browser）和代码解释器（code

interpreter)插件及部分第三方应用程序所创建的插件。OpenAI 预计未来将会以

两种形式拓展大语言模型 ChatGPT 的应用：1）OpenAI 推出开放标准，将第三方

应用以插件的形式统一集成到 ChatGPT 应用程序中；2）将 ChatGPT 通过开放 API

的形式集成到第三方应用程序中。

图37：ChatGPT 应用界面 图38：ChatGPT 插件商城

资料来源：OpenAI 官网，国信证券经济研究所整理 资料来源：OpenAI 官网，国信证券经济研究所整理

从当前 ChatGPT 引入的插件具体应用来看：

1）网络浏览器插件：该插件可以让语言模型访问网络浏览器，并通过 Bing 搜索

API 从 Web 检索内容。浏览器插件将显示信息检索过程中所访问过的网站，并在

ChatGPT 的回复中引用内容来源的一些列网站链接，用户直接点击链接即可查看

相关信息来源。网络浏览器插件将使 ChatGPT 可交互内容不再局限于训练数据，

而可为用户提供网络中的最新信息。

图39：网络浏览器插件从 Web 检索最新信息并引用内容来源
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资料来源：OpenAI 官网，国信证券经济研究所整理

2）代码解释器插件：OpenAI 为大语言模型提供了一个沙盒、防火墙执行环境中

工作的 Python 解释器和临时的磁盘空间，用户可以通过自然语言与代码解释器插

件交互。代码解释器插件运行的代码在交互过程中将一直有效，该插件还支持将

文件上传到对话中和下载工作内容，提升程序员工作效率。在 OpenAI 的早期用户

研究中确定了代码编辑器特别有用的案例：a）解决定量和定性的数学问题，b）

进行数据分析和可视化，c）在格式之间转换文件。

图40：代码解释器插件自动生成代码执行逻辑计算 图41：通过自然语言用代码解释器插件画图

资料来源：OpenAI 官网，国信证券经济研究所整理 资料来源：OpenAI 官网，国信证券经济研究所整理
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3）第三方应用程序插件：当用户在 ChatGPT 界面开始对话时，可选择想要启用的

一个或多个第三方插件，模型可根据对话的上下文从后端调用相关插件 API 及数

据来满足用户需求。

从目前 OpenAI 列出的 12 个第三方程序插件来看，第三方业务应用主要业务为出

行旅游、数据服务、电商平台、商超配送等。从具体使用案例来看，用户可通过

ChatGPT 聊天界面用自然语言提出一系列需求，譬如“推荐一家周六吃素食的餐

厅和周日的食谱，并通过 WolframAlpha 计算食谱的卡路里，最后在 Instacart

上订食谱上的食材”，ChatGPT 随后分别调用 OpenTable、WolframAlpha 和

Instacart 的 API 获取相关数据完成以上要求。

当前ChatGPT插件尚处于alpha测试阶段，未来OpenAI将逐步扩大应用插件规模，

塑造一个人机交互新范式的社区。同时 OpenAI 将探索支持从第三方应用程序调用

ChatGPT API 的应用落地方式。

图42：当前 ChatGPT 引入的第三方应用程序插件 图43：在 ChatGPT 界面选择要启用的第三方插件

资料来源：OpenAI 官网，国信证券经济研究所整理 资料来源：OpenAI 官网，国信证券经济研究所整理

图44：通过自然语言向 ChatGPT 提出一系列需求 图45：ChatGPT 通过调用第三方程序插件及数据完成需求

资料来源：OpenAI 官网，国信证券经济研究所整理 资料来源：OpenAI 官网，国信证券经济研究所整理

表3：当前 ChatGPT 引入的第三方程序插件及其业务方向

编号 应用插件 应用场景 具体应用

1 Expedia 出行旅游
在线旅游产品预订服务商，提供机票预定、租车公司、全球旅馆预定，
可线上查看旅馆的详细资讯，行程规划。

2 KAYAK 出行旅游
搜索航班、住宿和租车，获取有关您在预算范围内可以去的所有地方的
建议。

3 FiscalNote 数据服务
提供并允许访问精选的市场领先的实时数据集，以获取法律、政治和监
管数据和信息。
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4 Instacart 商超配送 提供本地附近商超店集合，提供配送服务。

5 Klarna
支付和购物服
务商

全球领先的支付和购物服务商，为 45 个国家/地区超过 500,000 家商
家的 1.5 亿活跃消费者提供更智能、更灵活的购物体验， 提供直接付
款、交付后付款选项和分期付款计划，提供流畅的一键式购买体验，让
消费者可以在他们喜欢的时间和方式付款。

6 Milo AI 家庭管家 旨在用最新的软件和人工智能为家长提供经营家庭的专家。

7 OpenTable 订餐服务 提供餐厅推荐，并带有直接预订链接。

8 Shoppify 电商平台
电商服务平台，为电商卖家提供搭建网店的技术和模版，管理全渠道的
营销、售卖、支付、物流等服务。

9 Slack 办公沟通软件 企业办公沟通软件提供商。

10 Speak 外语学习平台 外语学习平台。

11 Wolfram 知识搜索引擎
可通过 Wolfram|Alpha 和 Wolfram 语言访问计算、数学、精选知识和
实时数据。

12 Zapier 集成平台
可以通过简单的交互界面连接所有网络服务，与 5,000 多个应用程序
交互，例如 Google 表格、Trello、Gmail、HubSpot、Salesforce 等。

资料来源：OpenAI 官网，国信证券经济研究所整理

国内：百度“文心一言”加速场景落地，国内上市公司纷纷布局

AIGC

目前已有多家 A 股传媒上市公司宣布接入百度文心一言，具体来看，有望在虚拟

人、文本生产、虚拟空间、交互对话、内容宣发、数字营销等场景开展探索布局。

表4：传媒上市公司计划接入“文心一言”梳理

编号 公司名称 所属领域 百度合作 应用场景

1 蓝色光标
数字营销、
虚拟人

蓝色宇宙宣布成为百度
文心一言首批生态合作
伙伴，后续蓝色光标将全
面体验并接入文心一言

蓝色宇宙将把百度领先的智能对话技术成果应用在 AIGC 营销
场景，包括以「苏小妹」为代表的虚拟人驱动与实时对话能力升
级，及其他商业化解决方案如蓝标智播、分身有术、MEME 等产
品的生产创造能力提升等

2 芒果超媒
营销、内容
生产等

湖南广电风芒宣布接入
百度文心一言能力

打造联合解决方案，通过技术共享、培训赋能、联合营销等方式，
强化竞争力，为用户打造全场景内容生产人工智能解决方案及服
务

3 浙文互联
数字内容
生产、营销

成为百度文心一言首批
生态合作伙伴

双方携手共同探索将 AIGC（人工智能内容生成技术）应用于数
字内容生产，为品牌营销、精准营销等广泛营销领域及面向未来
的数字文化构建，提供强有力技术支撑。

4 天娱数科
虚拟数字
人

成为百度文心一言首批
先行体验官

天娱数科将把百度领先的智能对话技术成果应用在元宇宙智能
生产领域，以及包括「天妤」在内的旗下全体虚拟数字人

5 掌阅科技
文本创作、
渠道分发

公司宣布将接入百度文
心一言，成为其首批先行
体验官

公司将体验文心一言的全面能力，探索提升公司内容创作效率、
降低内容创作成本的有效路径，并将先进的人工智能技术在内容
生产、营销推广、丰富产品形态等多方面深化应用，提升内容生
产效率，创新产品形态。

6 风语筑
虚拟展示、
VRAR

成为百度文心一言首批
生态合作伙伴

将把百度领先的智能对话技术成果应用在公司的数字化体验及
元宇宙相关业务中。在数字虚拟人业务场景将提供能力支撑 AI
驱动数字人多模态交互识别感知和分析决策功能，依托大模型算
法算力支撑，为线上元宇宙空间里的数字人导览以及线下沉浸式
场景中的 VR/AR 导览、对话交互等环节提供 AI 能力支撑

7 华策影视
影视内容、
版权分发

成为百度文心一言首批
生态合作伙伴

共同探索将 AIGC 技术应用于内容创意、内容制作、内容宣发等
影视生产全链路。后续，双方也将围绕影视生态展开更深入的合
作，助力影视传媒行业的智能化转型升级

8 爱奇艺
内容搜索、
宣发、创作
等

将全面接入百度文心一
言

爱奇艺丰富的在线视频娱乐资源与百度的前沿技术相结合，进一
步赋能爱奇艺，拓展其在影视内容创意、制作效率、用户体验等
方面的生产能力

9 元隆雅图
科技营销
服务

成为百度文心一言首批
生态合作伙伴

元隆雅图致力于依托 AIGC 和对话式语言模型等技术，在创意设
计开发、创意内容生成、创意广告策划、消费者洞察、个性化营
销、以及文创产品创新等领域深度拓展，不断提升客户服务效率
与产品体验。

10 中手游 游戏
成为百度文心一言首批
生态合作伙伴

中手游将全面体验并接入文心一言的能力，并将把百度领先的智
能对话技术成果应用在开放世界游戏领域，在剧情互动、数字人
及智能 npc 等研发和运营场景中，进一步提升效率，优化玩家体
验。尤其是目前中手游旗下在研的国风仙侠开放世界游戏《仙剑
世界》，之后将应用文心一言的技术，在游戏内实现 NPC 交互的
功能。NPC 可以获得独立的人物故事背景和个人性格，并与玩家
自由对话，NPC 可根据设定的性格做出反应，进而影响到游戏后
续剧情发展。
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11 巨人网络 游戏
成为百度文心一言首批
生态合作伙伴

打造游戏行业联合解决方案，运用到游戏营销、游戏 NPC 以及游
戏原画设计等游戏业务应用中

12 世优科技
虚拟数字
人

成为百度文心一言首批
生态合作伙伴

世优科技将把百度领先的智能对话技术成果应用在 AI 数字人领
域，构建起“数字人大脑”，拥有智能对话能力，形成独特的个
性化模型，具备个性化的表达能力，让具有智识能力的数智人成
为现实。

13 值得买 消费
成为百度文心一言首批
生态合作伙伴

值得买科技会逐步把百度领先的智能对话技术成果应用在消费
内容领域，为用户打造全场景消费内容人工智能解决方案及服
务，同时依托智慧互联、创新互联，引领消费内容产业变革与升
级。

14 利欧股份 数字营销
成为百度文心一言首批
生态合作伙伴

利欧数字将把百度领先的智能对话技术成果全面应用于数字营
销各个领域，包括创意内容服务、搜索优化服务和程序化广告产
品等。

15 创梦天地
游戏、社区
用户服务

成为百度文心一言首批
生态合作伙伴

创梦天地将把百度领先的智能对话技术成果应用在精品游戏体
验及 Fanbook 社区用户服务，为游戏体验和社区管理提供更加智
能领先的服务。

16 引力传媒
智能营销、
虚拟数字
人

成为百度文心一言首批
生态合作伙伴

引力传媒将把百度领先的智能对话技术成果应用在智能营销服
务及虚拟数字人智能交互等场景领域

17 思美传媒 营销
成为百度文心一言首批
生态合作伙伴

思美传媒将把百度领先的智能对话技术成果应用在整合营销领
域。

资料来源：公司公告，国信证券经济研究所整理

表5：当前传媒公司多模态 AIGC 方向布局

模态

类型 公司代码 公司名称 应用方向 具体布局

文本

300364.SZ 中文在线
文字内容、
文字数据丰
富

1）AI 主播已在有声书生产中应用，根据文字故事情节的真
实语境，用独创的情绪情感控制模块，结合语音深度学习合
成技术，真实还原角色情感，生动模拟人声音色以塑造角色，
讲述故事。
2）AI 文字创作功能已在 17K 小说网上线，可自动生成文字
内容，作者在使用该功能时，通过针对不同的描写场景填写
关键词和辅助短语，即可生成对应的文字内容描写用于作品
使用，目前可针对人物、物品等进行 AI 文字创作，并针对
不同的作品类别如古风、都市等进行不同的内容适配。
3）文字内容 IP 数据丰富，公司深耕文化数字产业 20 余年，
拥有海量的 IP 数据，随着技术的迭代更新，AI 可在更多应
用领域提升内容创作效率，产出更多精品内容，降低成本，
扩大更多 AI 内容衍生品类。

00772.HK 阅文集团
文本内容数
据资源丰富

公司拥有大量资深编辑和丰富语料库可用于开发对应的大
型 AI 语言训练模型，实现 AI 生成文本内容。

图片

000681.SZ 视觉中国
图片内容、
拥有丰富图
片数据

1）全球最大的数字版权内容平台之一，提供 4 亿张图片、
3000 万条视频和 35 万首音乐等可销售的各类内容素材资
源，可为 AIGC 模型训练提供数据；
2）公司与百度正式签署战略合作协议，与百度旗下的 AI 作
画平台文心一格将在创作者赋能和版权保护等方面展开多
项合作，共探 AIGC 内容产业发展方向，发挥各自在 AI 技
术与素材资源端优势，加速 AIGC 在图片等领域商业化落
地。

01357.HK 美图公司

图像生成，
图像、文本、
视频跨模态
生成

美图旗下 APP Meitu 推出 AI 绘画功能在海外市场风靡，AIGC
一直是美图影像 AI 技术研发的关键领域，AIGC 的细分场景
众多，美图更关注图像生成、视频生成及图像与文本间的跨
模态生成。

300624.SZ 万兴科技
探索 AI 多
场景应用

公司持续进行图片、视频领域 AI 基础、AI 分割、AI 生成等
技术的研发和探索，目前已于多个产品内落地虚拟人、文生
图、AI 智能抠像、AI 智能降噪、AI 音乐重组、AI 换脸等诸
多 AI 功能，并逐步从泛娱乐、泛知识向泛营销领域等多场
景渗透。

300058.SZ 蓝色光标
输入文本生
成画作

蓝色光标销博特 2021 年开始探索 NLP 技术对文本和图片
进行情绪识别，通过对数据库中的图片素材进行微标签处
理，并以此为突破口对模型进行上万次的训练，从而总结出
现有的“康定斯基模型”，并根据该模型发布一键生成抽象
画平台“创意画廊”。用户使用“康定斯基模型”输入文本
即可在 6 分钟内生成一幅抽象画作，后续该模型也会生成
可直接调用的 APIS，支持虚拟人创作、AI 营销、DTC 电商
等各领域的用户使用。
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音频

300418.SZ 昆仑万维

AI 图像、音
乐、文本、
编程生成，
算法开源

1）公司 AIGC 领域布局早，拥有相关技术积累。昆仑万维
从 2020 年开始布局 AIGC 领域，训练集群 200 张卡，投入
数千万元，组建了二百余人的研发团队，2020 年底至 2021
年 4 月份研发出百亿参数的中文 GPT-3 模型，并于 2021
年 8 月开始研发基于自有大文本模型的对话机器人；2022
年 1 月启动 SkyMusic 音乐实验室，2022 年 4 月达到人工
智能领域最优效果；2022 年 9 月份启动编程、图像、文本
方向的 AIGC 产品。
2）公司算法开源助力迭代速度，AI 图像、文本、音乐、编
程多方布局。目前公司 AI 图像、AI 文本、AI 编程的模型
已经在 GitHub 上开源并推出天工巧绘 SkyPaint、天工乐
府 SkyMusic、天工妙笔 SkyText 和天工智码 SkyCode 多方
布局通过 AI 大模型生成内容。

301231.SZ 荣信文化
语音生成互
动

公司推出了集合语音点读、AI 智能语音互动、本地语音录制、
本地音频播放、自动保存阅读数据等多项功能的乐乐趣小火
箭 AI 智能点读笔。

视频

002354.SZ 天娱数科
AIGC互动直
播功能落地

公司近期升级推出的“MetaSurfing-元享智能云平台”，并
接入了 ChatGPT 等模型，进一步实现从文本、音频等低密度
模态向图像、视频、实时交互等信息密度更高模态的转化，
并结合多模态智能算法，完成了 AIGC 互动直播功能的落地，
先后在 TikTok 跨境电商直播、虚拟主播互动直播等场景中
实践应用，并形成产品化解决方案。

002425.SZ 凯撒文化 动画生成
公司和上海交大合作，积极攻关研发剧情动画生成系统，通
过深度学习技术快速制作游戏剧情动画资源，打造一个鲜活
的虚拟世界等相关 AI 技术，并取得一些阶段性的进展。

688039.SH 当虹科技 视频生成

公司的 AIGC 相关技术在媒体演播室、智能媒资平台等众多
场景上的应用已经较为成熟，可为电视台、新媒体、互联网、
泛媒体行业等客户提供通过 AI 技术进行短视频、长视频的
生产/加工等解决方案。

300079.SZ 数码视讯 视频生成

公司多年来积极研发 AI 技术。在视频内容领域，公司通过
AI 技术对视频内容分辨率进行智能提高，自动生产获取高于
成像系统分辨率的图像，利用 AI 算法 AIGC 自动生产高清、
超高清视频内容。公司的 AI 技术还可对于设定的识别元素，
如精彩画面，比如足球赛事进球、红黄牌、越位等画面，能
够实现快速的识别整理并 AIGC 生产单个视频。该技术针对
体育赛事、影视内容的精彩镜头、宣传片物料等实现 AI 生
成的方式，在实效性、大批量生产等方面相较于人工有极大
提升。此外，公司拥有支持超高清视频的内容生产系统，可
以为互联网视频、IPTV、OTT 及短视频提供便捷的视频生产
能力，并且已在相关领域商用。公司拥有融合云视频平台方
案，立足于视频云计算 SaaS 的综合服务，汇集深度学习和
大数据分析的 AI 技术，可满足多应用场景的融合业务。

资料来源：Choice，公司公告，国信证券经济研究所整理

游戏版号常态化发放，微软 GDC 展现游戏领域

AI 落地潜能

3 月国产及进口游戏版号继续常态化发放

国家新闻出版署分别于 3 月 20 日和 3 月 23 日下发 27 款进口游戏版号和 86 款国

产游戏版号。27 款进口游戏版号中包括 23 款移动游戏、4款客户端游戏和 1 款主

机游戏，其中有 1 款为移动和 PC 双端游戏；86 款国产游戏版号中包括 82 款移动

游戏、7 款客户端游戏、2款游戏机-Switch 游戏和 1 款网页游戏，其中有 3 款移

动、客户端双平台游戏，1款移动、网页双平台游戏，和 1 款移动、客户端、Switch

三平台游戏。

国内游戏版号仍保持常态化发行。从时间上看，自 2022 年 4 月游戏版号恢复至今，

除了 2022 年 5 月和 10 月版号缺席，其他时间均保持每月发放 1次国内游戏版号

的节奏。从数量上看，从 2022 年 12 月至今，国内游戏版号每月发放数量持续稳
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定在 80 多个。国内游戏版号常态化发行使行业稳定性增强。

从进口游戏版号发放来看，3 月的 27 款进口游戏版号为 2023 年首批发放的进口

游戏版号，虽数量上较 12 月发放的 44 款有所减少，然而发放时间间隔大幅缩短，

从 17 个月缩短至 3个月。随着政策端的回暖，近年后续或仍会有进口游戏版号发

放。

游戏公司产品储备逐步释放，或开启新一轮产品周期。自 2022 年 4 月恢复版号发

放至今，国家新闻出版署已下发国内外游戏版号 800 款，随着游戏版号保持常态

化发放，游戏公司产品储备逐步释放，或开启新一轮产品周期。

图46：2016-2023 年 3 月游戏版号发放数量 图47：2022 年 4 月-2023 年 3 月每月版号发放情况

资料来源：伽马数据，国家新闻出版署，国信证券经济研究所整理 资料来源：国家新闻出版署，国信证券经济研究所整理

本次国产游戏版号方面，获得版号的重点公司包括腾讯《创造吧！我们的星球》

和《末刀》、网易《零号任务》、三七互娱《星星生活乐园》《王国火种》、世

纪华通《传世天下》、吉比特《硬核机甲》、创梦天地《卡拉彼丘》、IGG《群英

召唤师》、星辉娱乐《起源与勇士》、中手游《大富翁 11》和凤凰传媒《我们决

定去火星》。

本次进口游戏版号方面，获得版号的重点公司包括心动《画中世界》、网易《劲

舞团：全民派对》、创梦天地《机甲战队》、哔哩哔哩《闪耀！优俊少女》、心

动《传说法师》、腾讯《庄园合合》、中青宝《饥饿派画家》和世纪华通《七人

传奇：光与暗之交战》。

微软 GDC 中国行召开，AIGC 技术赋能游戏开发

2023 年 3 月 31 日，微软 GDC（Game Developers Conference，游戏者开发大会）

中国行在北京举办，会上来自微软及国内游戏行业的专家展示了基于 AIGC 技术的

游戏开发工具 Azure OpenAI、Github Copilot、Simplygon 等在编程、游戏虚拟

玩家/虚拟主播、NPC 互动、内容创作及游戏开发等方面的技术及相关应用案例。

以 OpenAI 为代表的生成式 AI 技术深度赋能游戏行业，降低游戏制作成本、缩短

制作周期，降低创作的技术门槛，赋能游戏开发者提升效率，可将更多时间用于

游戏中创造性工作，提升游戏质量，同时通过智能 NPC 提升游戏可玩性和沉浸感。

从游戏开发者大会上分享的 AIGC 赋能游戏开发方式和案例具体来看：

1） 编程：Github Copilot 基于 OpenAI Codex Models，派生自基础模型并在自

然语言和代码两方面进行训练，助力游戏开发者提升生产力。从具体功能上看，a）

Copilot 可以通过程序员提供的上下文合成匹配的代码、将注释转换为代码、自
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动填充重复代码、显示代码的替代写法、协助程序员找到并修改 bug；b）新推出

的 Copilot X 已接入 ChatGPT 4，新增聊天和语音功能，开发者可以通过自然语

言询问如何实现特定代码功能。Copilot 对于程序员而言可实现 70-80%的效率提

升，缩短开发周期。

图48：基于大模型和代码数据的 Github Copilot 图49：Copilot 可直接将自然语言的注释转换为代码

资料来源：微软 GDC 中国行，国信证券经济研究所整理 资料来源：微软 GDC 中国行，国信证券经济研究所整理

2） 游戏虚拟玩家/虚拟主播：游戏虚拟玩家在一些游戏中已取得比平均人类玩家

得分高一倍以上的成绩，并可通过自然语音与人交互，可解决社交类游戏人数不

足的困境，代替人作为游戏陪玩。虚拟主播结合自然语言大模型和仿真语音合成

技术进行语音合成、声纹模仿，可随时进行游戏直播。

图50：基于 AI 技术的游戏虚拟玩家作为游戏陪玩 图51：数字虚拟人进行游戏直播

资料来源：微软 GDC 中国行，国信证券经济研究所整理 资料来源：微软 GDC 中国行，国信证券经济研究所整理

3） 游戏 NPC 动态互动：a）游戏开发者当前已经通过 ChatGPT 和自然语音合成技

术实现游戏中 NPC 动态多轮对话；b）玩家可与游戏中各种 NPC 自然对话，对话内

容参考 NPC 所处位置、职业、状态、游戏进程及世界观实时自然生成。

图52：游戏通过GPT-3与自然语音合成实现NPC动态多轮对

话 图53：玩家和 NPC 在游戏中实时自然对话



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

证券研究报告

24

资料来源：微软 GDC 中国行，国信证券经济研究所整理 资料来源：微软 GDC 中国行，国信证券经济研究所整理

4） 游戏内容创作：a）游戏公司育碧创建 AI 工具 Ghostwriter 辅助游戏剧情设

计师进行游戏台词创作。Ghostwriter 根据编剧创建的角色创建台词，为编剧提

供台词创作的灵感和素材；b）基于 GPT 及 DELLE 模型创作游戏内容，开发者输入

提示词，基于 GPT 及 DELLE 模型的模型可生成图文并茂的文字类 RPG 游戏和角色

背景故事、人格、外贸和来历。

图54：通过玩家输入 prompt 自动生成图文并茂互动剧情 图55：根据玩家输入创建《龙与地下城》人物内容

资料来源：微软 GDC 中国行，国信证券经济研究所整理 资料来源：微软 GDC 中国行，国信证券经济研究所整理

5） 游戏开发场景：a）Roblox 近期推出两款 AI 工具-Code Assist 和 Material

Generator，用户可以通过自然语言在 Material Generator 中用自然语言描述创

建游戏物品和设定游戏物品特征，譬如背景、纹理等；b）使用 OpenAI Codex 模

型创建基于 JavaScript 的太空游戏的真实案例，通过开发者的自然语言描述，

Codex 编写小游戏，整个过程耗时 8分钟。

图56：使用 OpenAI Codex 8 分钟创建一个太空小游戏 图57：通过 AI 生成游戏资产
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资料来源：微软 GDC 中国行，国信证券经济研究所整理 资料来源：微软 GDC 中国行，国信证券经济研究所整理

投资建议：持续看好 AIGC 对传媒板块估值与

产业重构的历史机遇

AIGC 科技底座加速走向成熟，IP 要素及应用价值日趋凸显、两条

主线把握传媒板块投资机遇

1）基于科技落地要素把握大模型、IP 数据及场景，大模型推荐昆仑万维，IP 及

数据要素推荐汤姆猫、浙数文化、中文在线、视觉中国、华策影视、光线传媒、

奥飞娱乐、上海电影等，场景落地关注 AI+文学、音乐、数字人、营销服务、电

商、视频、游戏等领域，推荐汤姆猫、三人行、蓝色光标、天娱数科等标的。

2）基于 AIGC、景气度改善所带来的低位估值修复，推荐游戏及广告、影视产业

链，推荐恺英网络、姚记科技、三七互娱、芒果超媒、华策影视等标的。

3）3月组合恺英网络、姚记科技、浙数文化、华策影视、昆仑万维，均大幅跑赢

市场及行业表现、整体表现优异，4 月组合为昆仑万维、恺英网络、姚记科技、

中文在线、华策影视、浙数文化、视觉中国。

3 月投资组合表现

代码 简称 股价 月涨幅 相对沪深 300 涨幅相对行业指数涨幅

300418 昆仑万维 46.78 110.7% 111.18% 88.05%

300133 华策影视 7.93 46.9% 47.31% 24.18%

600633 浙数文化 12.52 29.5% 29.93% 6.80%

002517 恺英网络 12.11 42.5% 42.93% 19.80%

002605 姚记科技 26.34 55.1% 55.58% 32.45%

801760.SI 传媒（申万） 724.68 22.7% 23.13%

000300.SH 沪深 300 4050.93 -0.5%

资料来源：wind、国信证券经济研究所整理
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表6：重点公司盈余预测与评级

公司 公司 投资 昨收盘 总市值 EPS PE

代码 名称 评级 （元） （亿元） 2021 2022E 2023E 2021 2022E 2023E

300788.SZ 中信出版 增持 27.93 53 1.27 0.66 1.26 22 42 22

603096.SH 新经典 增持 22.96 37 0.80 1.09 1.37 29 21 17

603999.SH 读者传媒 增持 6.57 38 0.15 0.19 0.22 44 35 30

002292.SZ 奥飞娱乐 增持 6.96 103 (0.28) 0.01 0.10 (25) 572 70

002739.SZ 万达电影 增持 14.49 316 0.05 (0.69) 0.48 297 (21) 30

300133.SZ 华策影视 买入 8.46 161 0.21 0.23 0.28 40 36 31

300251.SZ 光线传媒 买入 9.36 275 (0.11) 0.06 0.31 (88) 157 30

600977.SH 中国电影 增持 13.99 261 0.13 (0.12) 0.51 110 (118) 27

002291.SZ 遥望科技 买入 15.58 142 (0.77) 0.62 1.03 (20) 25 15

300058.SZ 蓝色光标 增持 10.01 249 0.21 0.09 0.21 48 113 47

600556.SH 天下秀 增持 9.25 167 0.20 0.16 0.23 47 59 41

600986.SH 浙文互联 增持 6.89 91 0.22 0.06 0.19 31 125 36

605168.SH 三人行 增持 156.58 159 4.98 7.21 9.96 31 22 16

002027.SZ 分众传媒 买入 6.73 972 0.42 0.21 0.32 16 31 21

301102.SZ 兆讯传媒 买入 38.34 77 1.60 1.12 1.80 24 34 21

002517.SZ 恺英网络 增持 12.96 279 0.27 0.45 0.57 48 29 23

002555.SZ 三七互娱 买入 30.87 685 1.30 1.35 1.59 24 23 19

002602.SZ 世纪华通 增持 6.45 481 0.31 0.20 0.23 21 32 28

002605.SZ 姚记科技 增持 28.97 119 1.40 0.84 1.46 21 35 20

002624.SZ 完美世界 增持 18.6 361 0.19 0.97 1.08 98 19 17

300031.SZ 宝通科技 增持 22.6 93 0.98 (0.73) 1.02 23 (31) 22

300113.SZ 顺网科技 增持 16.43 114 0.09 (0.23) 0.16 186 (71) 102

300418.SZ 昆仑万维 增持 50.65 602 1.30 0.98 1.10 39 52 46

300459.SZ 汤姆猫 增持 8.62 303 0.20 0.17 0.20 43 51 43

603444.SH 吉比特 买入 523.99 377 20.43 20.33 23.04 26 26 23

000681.SZ 视觉中国 买入 17.52 123 0.22 0.21 0.33 80 85 53

300413.SZ 芒果超媒 买入 41.8 782 1.13 1.38 1.64 37 30 26

603533.SH 掌阅科技 增持 26.83 118 0.34 0.23 0.30 78 118 89

9626.HK 哔哩哔哩-W 买入 181.10 752 (16.35) (18.05) (11.98) (11) (10) (15)

9992.HK 泡泡玛特 买入 20.20 276 0.62 0.35 0.68 32 58 30

2400.HK 心动公司 买入 27.80 134 (1.80) (1.15) 0.13 (15) (24) 209

0302.Hk 中手游 增持 2.46 68 0.22 (0.07) 0.22 11 (33) 11

3738.HK 阜博集团 买入 3.58 80 (0.01) 0.02 0.07 (352) 190 54

9990.HK 祖龙娱乐 增持 5.90 47 (0.38) (0.96) 0.29 (16) (6) 20

0772.HK 阅文集团 买入 40.85 415 1.82 0.60 1.21 22 68 34

1119.HK 创梦天地 增持 4.39 62 (0.11) (1.77) 0.14 (39) (2) 31

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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