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ChatGPT 打开 AIGC 在传媒应用端的想

象空间，主线继续关注平台经济、疫后复

苏、游戏等 
[Table_Summary] 
投资要点： 

 周观点：根据 TechWeb 援引财联社，OpenAI 推出 ChatGPT 付费订阅版

ChatGPT Plus，每月收费 20 美元。我们认为，ChatGPT 正式商业化，变现路

径兑现，有望增强市场对 AI 商业化前景信心。我们分析，这一轮投资机会是

AI 技术突破带来的产业红利，利好市场空间打开、带来 TMT 全产业链的投资机

会。应用领域建议关注：视觉中国、中文在线、昆仑万维、蓝色光标、三人行

等。 

 游戏板块：2023 年 1 月版号获批 88 款，并发布 24 款游戏审批变更信息，其中

增报新端产品 8 款。2022 年累计发放 468 款国产版号+44 款进口版号，其中版

号恢复后 4/6/7/8/9/11/12 月分别发放 45/60/67/69/73/70/84 款国产版号，获批

数量稳中有升。我们认为多款高质量产品获批有望带动行业优质产能进一步释

放，继续看好头部研运一体厂商，核心公司推荐三七互娱、吉比特、恺英网络、

完美世界。 

 疫后复苏：1）电影板块：2023 年春节档全国电影净票房 62.05 亿元，同比

+12.5%，呈现 2023 年中国电影票房市场修复的良好开端。核心公司建议关注

万达电影、中国电影、横店影视、光线传媒、博纳影业、猫眼娱乐。2）线下广

告：媒体端建议关注以分众传媒为代表的电梯楼宇广告，与兆讯传媒为代表的

高铁媒体广告，场景流量恢复确定性较高，广告需求回暖。3）演艺\展览\娱乐

活动：23 年各种大型活动、运动会、展览规划等需求重新恢复，订单饱满，业

绩有望高增，关注锋尚文化、风语筑，线下游乐游艺有望恢复高增长的华立科

技。 

 港股互联网。本周（2023.1.27-2023.2.3）恒生指数下降 4.0%，恒生科技指数

下降 2.7%。主要港股互联网公司涨跌幅前三祖龙娱乐（36.46%）、顺丰同城

（26.87%）、心动公司（14.46%），涨跌幅后三猫眼娱乐（-13.87%）、同程旅

行（-10.84%）、阿里巴巴-SW（-9.70%）。截止 2 月 3 日，港股通主要持仓港

股互联网公司腾讯控股（2898.7 亿元人民币，环比-4.1%）、快手-W（331.4 亿

元人民币，环比-1.8%）、美团-W（961.6 亿元人民币，环比+4.1%）。本周南向

资金净流入前三的公司分别为美团-W（18.97 亿港元）、阅文集团（1.70 亿港元）、

小米集团-W（7931.83 万港元）。 

 海通组合周度走势。海通传媒 2 月组合月度上涨 1.78%，申万传媒指数上涨

3.84%，沪深 300 指数下降 0.95%。 

 海通传媒 2 月组合。腾讯控股（15%）、三七互娱（15%）、吉比特（15%）、恺

英网络（15%）、快手-W（15%）、三人行（15%）、芒果超媒（10%）。 

 风险提示：政策监管变化，新游戏、影视等内容上线延期，娱乐消费复苏不及

预期。 
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1. 22Q4 基金持仓分析：A 股基金持仓低配 1.17pct 

1.1 22Q4 基金持仓分析：A 股基金持仓低配 1.17pct，港股基金持股金

额环比增加 57% 

根据我们对 22Q4 基金季报持仓分析，A 股传媒行业四季度基金持仓占比 0.67%，

持仓相较 22Q3 环比上升 0.13 个百分点，按照自由流通市值占比计算，板块整体略低配

1.17 个百分点，自 20Q4 以来，传媒板块已经连续九个季度处于低配状态。 

[Table_PicPe] 图1 16Q1-22Q4 A 股传媒行业基金持仓占比及超配比例走势 

 
资料来源：wind，海通证券研究所 

在港股互联网传媒公司中，22Q4 基金公司共持有腾讯控股、美团-W、快手-W 等

10 家公司，持股金额共 912.32 亿元，环比增加 57%。其中大部分为腾讯控股持仓（22Q4
基金公司共持有腾讯控股 430.67 亿元，占流通股的 1.51%），整体港股持仓金额已经远

超 A 股传媒总持仓的 182.29 亿元。 

表 1 22Q4 基金重仓港股互联网传媒公司列表 
公司代

码 公司简称 持有基金

数（只） 
持股总量（万

股） 
季度持仓变动

（万股） 
持股占流通股比

(%) 
持股总市值

(亿元) 
0700.HK 腾讯控股 470 14434.60 6146.25 1.51 430.67 

3690.HK 美团-W 417 21165.66 560.08 3.81 330.30 

1024.HK 快手-W 139 17084.17 5218.21 4.82 108.43 

1797.HK 新东方在线 43 5328.10 2462.57 5.29 24.99 

9992.HK 泡泡玛特 10 6687.44 1613.66 4.84 11.84 

0772.HK 阅文集团 10 1520.64 258.66 1.50 4.12 

3738.HK 阜博集团 2 4036.50 4036.50 1.91 1.21 

1896.HK 猫眼娱乐 2 780.36 780.36 0.68 0.63 

9899.HK 云音乐 1 19.67 4.84 0.09 0.14 

0811.HK 新华文轩 1 8.50 8.50 0.00 0.00 
 

资料来源：wind，海通证券研究所 

截至 22Q4，基金公司共持有分众传媒 53.46 亿元，持有芒果超媒 23.62 亿元，持

有三七互娱 16.96 亿元。此外，基金公司主要持仓个股还包括游戏（吉比特、完美世界

分别排名第 4、第 10）、电影（光线传媒、万达电影分别排名第 5、第 9）、网红带货（遥

望科技排名第 6）以及国企出版公司（凤凰传媒、中南传媒分别排名第 7、第 8）。 

从基金持仓占流通股比例维度分析，基金持仓较多的个股还有新经典（基金持仓占

流通股比例 5.29%，下同）、兆讯传媒（3.91%）、博纳影业（3.19%） 
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表 2 22Q4 基金持仓金额最高的传媒个股 

排名 公司简称 持仓金额（亿元） 

1 分众传媒 53.46  

2 芒果超媒 23.62 

3 三七互娱 16.96  

4 吉比特 13.50 

5 光线传媒 10.70  

6 遥望科技 9.61 

7 凤凰传媒 8.10  

8 中南传媒 5.32 

9 万达电影 5.31  

10 完美世界 4.02 
 

资料来源：Wind，海通证券研究所 
注：按照中信行业进行分类 

 

表 3 22Q4 基金持股占流通股比例前十个股（%） 

排名 公司简称 持股占流通股比例（%） 

1 遥望科技 8.77 

2 芒果超媒 7.70 

3 吉比特 6.01 

4 三七互娱 5.73 

5 分众传媒 5.54 

6 新经典 5.29 

7 光线传媒 4.43 

8 凤凰传媒 4.02 

9 兆讯传媒 3.91 

10 博纳影业 3.19 
 

资料来源：Wind，海通证券研究所 
注：按照中信行业进行分类。 

 

1.2 增减持及新建仓情况：分众传媒单季度增持最多 

我们分析，从传媒个股增减持情况来看，22Q4 基金对营销、游戏、影视、出版公

司均有加仓。其中，分众传媒成为基金增持最多的个股，单季度基金净增持 19927.67
万股。受疫情影响、整体市场下行及公司业绩表现影响，华策影视、芒果超媒等出现基

金减持。 

表 4 22Q4 基金增持较多传媒个股 

排名 公司简称 季报持仓变动（万股） 

1 分众传媒 19927.67  

2 世纪华通 6760.48  

3 遥望科技 1899.65  

4 万达电影 1862.82  

5 神州泰岳 1415.46  

6 博纳影业 875.64  

7 新华文轩 668.25  

8 皖新传媒 639.25  

9 山东出版 590.75  

10 中国电影 505.37  
 

资料来源：Wind，海通证券研究所 
注：按照中信行业进行分类 

 

表 5 22Q4 基金减持较多传媒个股 

排名 公司简称 季报持仓变动（万股） 

1 华策影视 -7889.38  

2 芒果超媒 -2513.10  

3 中南传媒 -1916.65  

4 完美世界 -674.02  

5 蓝色光标 -501.52  

6 奥飞娱乐 -482.88  

7 恺英网络 -433.21  

8 昆仑万维 -271.59  

9 东方明珠 -267.85  

10 宝通科技 -189.42  
 

资料来源：Wind，海通证券研究所 
注：按照中信行业进行分类。 
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表 6 22Q4 基金增持比例较高个股（%） 

排名 公司简称 基金增持比例（%） 

1 博纳影业 139721.57  

2 贵广网络 60463.64  

3 兆讯传媒 5547.49  

4 浙数文化 557.86  

5 广弘控股 522.91  

6 新华文轩 516.78  

7 盛天网络 258.04  

8 世纪华通 201.81  

9 新经典 115.20  

10 神州泰岳 109.33  
 

资料来源：Wind，海通证券研究所 
注：按照中信行业进行分类 

 

表 7 22Q4 基金减持比例较高个股（%） 

排名 公司简称 基金减持比例（%） 

1 荣信文化 -91.94  

2 宝通科技 -90.03  

3 易点天下 -79.56  

4 华策影视 -78.88  

5 奥飞娱乐 -76.41  

6 三人行 -69.93  

7 元隆雅图 -41.34  

8 江苏有线 -32.79  

9 中南传媒 -26.46  

10 芒果超媒 -24.21  
 

资料来源：Wind，海通证券研究所 
注：按照中信行业进行分类。 

 

2. 海通传媒组合及板块周度涨跌幅 
海通传媒 2 月组合月度上涨 1.78%，申万传媒指数上涨 3.84%，沪深 300 指数下降

0.95%。 

 

 

 

 

 

 

 

 

图2 本周（2023.1.30-2023.2.3）涨幅前十的传媒公司（%） 
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资料来源：wind，海通证券研究所 

 

图3 本周（2023.1.30-2023.2.3）跌幅前十的传媒公司（%） 
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资料来源：wind，海通证券研究所 

 

 
 
 
 

 

表 8  2 月传媒组合周度涨跌幅 
代码 个股 权重 收盘价（元） 

周涨跌幅 
2023/1/29 2023/2/5 

0700.HK 腾讯控股 15% 415.00 385.00 -7.23% 

002555.SZ 三七互娱 15% 21.19 21.61 1.98% 
603444.SH 吉比特 15% 359.50 355.65 -1.07% 

002517.SZ 恺英网络 15% 8.18 8.45 3.30% 

1024.HK 快手-W 15% 72.70 69.25 -4.75% 
605168.SH 三人行 15% 106.07 121.68 14.72% 

300413.SZ 芒果超媒 10% 32.08 34.45 7.39% 

加权值   1.78% 
801760.SI 申万传媒  566.22 587.97 3.84% 

000300.sh 沪深 300  4181.53 4141.63 -0.95% 
资料来源：Wind，海通证券研究所 
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图4 本周（2023.1.30-2023.2.3）各申万一级行业指数涨跌幅（%） 
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资料来源：wind，海通证券研究所 

 

3. 重点互联网公司本周行情表现 
本周（2023.1.27-2023.2.3）KWEB 中国互联网指数下降 7.7%，恒生指数下降 4.0%，

恒生科技指数下降 2.7%。主要港股互联网公司涨跌幅前三祖龙娱乐（36.46%）、顺丰同

城（26.87%）、心动公司（14.46%），涨跌幅后三猫眼娱乐（ -13.87%）、同程旅行

（-10.84%）、阿里巴巴-SW（-9.70%）。 

美股方面，道琼斯工业指数下降 0.1%，纳斯达克指数上涨 4.3%。主要美股互联网

公司涨跌幅前三爱奇艺（15.78%）、SEA（5.18%）、百度（3.34%），涨跌幅后三满帮

集团（-15.93%）、知乎（-15.64%）、新氧（-13.81%）。 

表 9 港股重点互联网公司本周涨跌幅（%） 

指数 周涨跌幅 年初至今涨跌幅 近 30 天涨跌幅 近 60 天涨跌幅 

KEWB 中国互联网指数 -7.7% 10.4% 4.9% 11.7% 

恒生科技 -2.7% 12.2% 9.5% 19.5% 

恒生指数 -4.0% 9.5% 7.5% 16.0% 

纳斯达克指数 4.3% 14.7% 15.6% 4.8% 

标普 500 1.9% 7.7% 8.2% 1.6% 

纳斯达克中国科技股 -2.1% 13.8% 9.1% 25.0% 

沪深 300 -1.0% 7.0% 6.5% 7.0% 

上证指数 0.0% 5.6% 4.7% 3.4% 

道琼斯工业指数 -0.1% 2.3% 2.4% -1.5% 
 

资料来源：Wind，海通证券研究所 
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图5 港股重点互联网公司本周涨跌幅（%） 

 
资料来源：Wind，海通证券研究所 

 
图6 美股重点互联网公司本周涨跌幅（%） 

 
资料来源：Wind，海通证券研究所 

截止 2 月 3 日，港股通主要持仓港股互联网公司占比为微盟集团（25.0%，环比

+0.26pct）、心动公司（24.9%，环比+0.30pct）、新东方在线（24.3%，环比-0.46pct）。
主要持仓市值公司为腾讯控股（2898.7 亿元人民币，环比-4.1%）、美团-W（961.6 亿元

人民币，环比+4.1%）、小米集团-W（449.0 亿元人民币，环比+13.1%）、快手-W（331.4
亿元人民币，环比-1.8%）。 

图7 港股互联网公司港股通持仓占比情况（%） 

 
注：统计区间为 2023.1.27-2023.2.3 
资料来源：Wind，海通证券研究所 

 

图8 港股互联网公司港股通持仓市值（亿元人民币） 

 
注：截至 2023/2/3 
资料来源：Wind，海通证券研究所 

 

本周南向资金净流入前三的公司分别为美团-W（18.97 亿港元）、阅文集团（1.70
亿港元）、小米集团-W（7931.83 万港元）；南向资金净流入后三的公司分别为腾讯控股

（-63.67 亿港元）、新东方在线（-3.06 亿港元）、众安在线（-2895.93 万港元）。 
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图9 南下资金净买入额情况（亿港元） 

 
注：统计区间为 2023.1.27-2023.2.3 
资料来源：Wind，海通证券研究所 

 

图10 南下资金净买入量情况（万股） 

 
注：截至 2023/2/3 
资料来源：Wind，海通证券研究所 

 

4. 海通行业本周重点数据跟踪 

4.1 游戏板块 

游戏板块重点关注：吉比特、三七互娱、完美世界、电魂网络、掌趣科技、宝通科

技；云游戏服务商顺网科技、盛天网络。 

手游：本周 IOS 游戏畅销榜中，腾讯系游戏表现突出。1 月 30 日至 2 月 3 日《王

者荣耀》、《和平精英》稳居榜单第一、二名，《蛋仔派对》在前四日位于第三名，最后一

日被本已掉出前十榜单的《英雄联盟手游》占领第三的位臵。多益公司的《神武 4》在

2 月 3 日发挥出色，排名上升 26 位至第五名。同样发挥出色的是《第五人格》，其在 2
月 2 日排名上升 34 位至第 4 位，不过随后在 2 月 3 日掉出榜单前十。其他几款游戏像

《金铲铲之战》、《火影忍者》、《原神》、《三国志〃战略版》、《穿越火线》、《梦幻西游》、

《长安幻想》都在榜单前十名比较稳定。 

 

表 10 1 月 30 日- 2 月 3 日中国 iOS 游戏畅销榜前 10 片单（括号内为相关厂商） 
 

排名 1 月 30 日 1 月 31 日 2 月 1 日 2 月 2 日 2 月 3 日 
1 王者荣耀（腾讯） 王者荣耀（腾讯） 王者荣耀（腾讯） 王者荣耀（腾讯） 王者荣耀（腾讯） 

2 和平精英（腾讯） 和平精英（腾讯） 和平精英（腾讯） 和平精英（腾讯） 和平精英（腾讯） 

3 蛋仔派对（网易） 蛋仔派对（网易） 蛋仔派对（网易） 蛋仔派对（网易） 英雄联盟手游（腾讯） 

4 英雄联盟手游（腾讯） 英雄联盟手游（腾讯） 原神（米哈游） 第五人格（网易） 蛋仔派对（网易） 
5 原神（米哈游） 长安幻想（梦趣游戏） 梦幻西游（网易） 原神（米哈游） 神武 4（多益网络） 

6 三国志·战略版（灵犀互

动） 原神（米哈游） 英雄联盟手游（腾讯） 梦幻西游（网易） 梦幻西游（网易） 

7 穿越火线（腾讯） 穿越火线（腾讯） 长安幻想（梦趣游戏） 长安幻想（梦趣游戏） 原神（米哈游） 

8 梦幻西游（网易） 梦幻西游（网易） 穿越火线（腾讯） 穿越火线（腾讯） 三国志·战略版（灵犀互

动） 

9 长安幻想（梦趣游戏） 三国志·战略版（灵犀互

动） 火影忍者（腾讯） 金铲铲之战（腾讯） 火影忍者（腾讯） 

10 金铲铲之战（腾讯） 金铲铲之战（腾讯） 三国志·战略版（灵犀互

动） 
三国志·战略版（灵犀互

动） 穿越火线（腾讯） 

资料来源：七麦数据，海通证券研究所 

重点上市公司手游产品 IOS 排名变化监测：我们梳理了重点上市公司主要手游

产品——腾讯（王者荣耀、和平精英等）、网易（梦幻西游、大话西游等）、三七互娱

（Puzzles & Survival、斗罗大陆：魂师对决等）、吉比特（一念逍遥、问道等）、完

美世界（新笑傲江湖、完美世界手游等）、B 站（Fate/Grand Order 等）、心动公司

（香肠派对等）1 月 27 日至 2 月 2 日在 IOS 畅销榜中的排名变化情况，如下表。 
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表 11 1 月 27 日- 2 月 2 日重点手游产品 iOS 游戏畅销榜排名情况 
厂商 游戏名 1 月 27 日 1 月 28 日 1 月 29 日 1 月 30 日 1 月 31 日 2 月 1 日 2 月 2 日 

腾讯 

王者荣耀 1  1  1  1  1  1  1  

和平精英 2  2  2  2  2  2  2  

天涯明月刀 47  47  43  26  25  34  27  

천애명월도M（天涯明月刀韩服） 148  161  199  146  143  168  / 

金铲铲之战 10  11  9  10  10  11  9  

使命召唤 14  14  18  17  22  26  33  

英雄联盟手游 9  10  4  4  4  5  10  

欢乐斗地主 43  42  37  38  39  37  39  
QQ 飞车 13  13  13  14  15  17  20  
火影忍者 6  9  12  12  13  9  13  

穿越火线：枪战王者 7  6  7  7  7  8  8  

QQ 炫舞 28  34  46  52  35  13  19  

魂斗罗：归来 32  27  38  53  50  54  62  

腾讯欢乐麻将全集 50  50  52  48  47  51  45  

重返帝国 81  70  76  94  84  107  124  

暗区突围 31  33  31  36  37  43  43  

英雄联盟电竞经理 110  102  112  149  182  143  140  

胜利女神（美国） 129  135  130  138  122  141  65  

胜利女神（日本） 13  11  11  14  12  21  8  

胜利女神（韩国） 18  20  20  24  20  31  10  

网易 

梦幻西游 11  8  9  8  8  6  6  

大话西游 55  55  29  34  32  40  37  

阴阳师 21  24  16  23  27  15  25  

率土之滨 18  20  25  19  19  23  23  

无尽的拉格朗日 54  53  45  40  40  33  36  

哈利波特：魔法觉醒 115  120  135  134  131  31  46  

明日之后 27  28  28  27  28  28  26  

倩女幽魂 49  48  44  28  30  38  38  

蛋仔派对 3  3  3  3  3  3  3  

暗黑破坏神：不朽 45  45  47  37  38  47  48  

三七互娱 

Puzzles & Survival（美国） 11  12  12  15  14  16  15  

Puzzles & Survival（日本） 19  21  18  20  21  33  27  

斗罗大陆：魂师对决 89  85  79  84  89  52  72  

叫我大掌柜 124  140  153  126  136  164  185  

云上城之歌 127  136  110  105  99  118  143  

云上城之歌（日本） 83  93  75  96  126  71  66  

云上城之歌（韩国） 80  93  30  33  29  44  38  

小小蚁国 62  64  62  60  62  66  59  

空之要塞：启航 76  72  83  66  71  42  53  

吉比特 

一念逍遥 16  15  14  13  14  14  15  

一念逍遥（中国台湾） 28  36  33  32  31  38  44  

一念逍遥（中国香港） 16  21  16  15  19  28  36  

一念逍遥（韩国） 110  126  159  143  142  142  186  

问道 37  36  33  32  31  32  35  

最强蜗牛（青瓷） 86  54  63  69  77  90  86  

奥比岛：梦想国度 74  76  71  70  69  74  65  

完美世界 

新笑傲江湖 179  198  191  197  197  / 111  

完美世界手游 67  63  67  79  88  97  91  

梦幻新诛仙 40  41  54  54  57  59  60  
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新诛仙 70  62  69  74  81  79  54  

幻塔 83  93  128  165  194  147  148  

B 站 
Fate/Grand Order 162  170  93  110  128  142  147  

时空猎人 3 / / 196  196  / 190  198  

心动公司 香肠派对 79  86  80  88  96  105  109  

资料来源：七麦数据，海通证券研究所 

4.2 疫后复苏板块 

根据猫眼数据，2023 年春节档全国电影净票房 62.05 亿元，同比+12.5%，仅次于

2021 年春季档，为历史第二高春节档票房；平均票价 48.01 元，同比-0.2%；观影人次

1.29 亿人次，同比+12.7%。23 年春节档票房 TOP3 影片分别为《满江红》（23.9 亿元）、

《流浪地球 2》（19.8 亿元）和《熊出没伴我熊芯》（6.9 亿元）；整体 1 月全国电影净票

房 92.38 亿元。我们认为，2023 年 1 月含春节档票房表现呈现 2023 年中国电影票房市

场修复的良好开端。重点影片陆续的定档，将持续有效推动观影意愿恢复。新片《风再

起时》上映（博纳影业、猫眼娱乐参投，猫眼娱乐主发行）2 月 5 日上映，进口片《黑

豹 2》2 月 7 日上映。我们建议关注：院线标的万达电影、中国电影、横店影视；内容

标的光线传媒、博纳影业；港股猫眼娱乐。同时，积极关注线下文旅、游艺等消费复苏，

建议关注：锋尚文化、风语筑等。 

广告行业：1）我们持续建议关注高铁媒体广告标的兆讯传媒。2）长视频龙头芒果

超媒，我们认为公司头部影视、综艺项目储备丰富，付费会员人数和 ARPU 有望持续提

升，综艺广告招商收入有望积极修复。3）优质客户资源营销服务商三人行。 

图11 2017-2023 全国春节档电影净票房情况 
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资料来源：猫眼专业版 APP，海通证券研究所 

 

图12 2017-2023 全国春节档电影观影人次情况 
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资料来源：猫眼专业版 APP，海通证券研究所 

 

5. 风险提示 
政策监管变化，新游戏、影视等内容上线延期，娱乐消费复苏不及预期。 
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