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上周行情复盘

➢ 跑输大盘，成交额环比减少。上周指数下跌0.5%，跑输上证指数2.0pct，在28个申万一级行业指数中排名第15；成交额1,684亿元，环比减少；成交额占万得全A比例为

1.3%，环比下降；过去52周下跌4%，跑赢北证50，跑输其他主流宽基指数。

➢ 子板块&个股：广告营销、数字媒体、电视广播II领涨。宝通科技创周涨幅23%领涨； 城市传媒周跌幅19%领跌。

➢ 归因分析：上周传媒（申万）整体小幅下跌0.5%，跌幅较前两周明显收窄，跑输大盘2.0个百分点。上周大模型产业多个边际变化，智谱GLM-5.2正式开源，腾讯微信Agent

开启灰测。本周主要关注周二至周三的火山引擎大会。

➢ 周观点

➢ 投资逻辑上，本周我们主要看好：1）大模型方向，推荐智谱；2）腾讯，看好Agent带动估值修复；3）已经明显超跌的游戏，看好世纪华通、巨人网络；4）锐度方向，关

注火山引擎大会催化下，（字节链）短剧公司的表现，建议关注掌阅科技、荣信文化、中文在线等。

➢ AI：上周，智谱GLM-5.2正式开源，主打1M无损上下文与长程代码任务，实测效果优秀。此外，政策端，上周上交所发布指引，AI大模型企业可适用科创板第五套上市标

准。看好大模型公司智谱、腾讯控股、阿里巴巴、快手-W、Minimax等。此外，展望本周，预计23-24日火山引擎

➢ 游戏：A股推荐：世纪华通、巨人网络；H股推荐：网易（产品周期逻辑，遗忘之海+无限大）。此外建议密切关注三七互娱、恺英网络、神州泰岳、吉比特、心动公司等。

➢ 互联网：再次推荐【腾讯控股】，上周微信Agent“小微”开启灰测，首页左滑即可进入；功能侧，微信Agent打通微信生态，搜索、图片生成、操作小程序等功能均有接

入。对于腾讯而言，我们看好叙事转向带动估值的修复，主要源于混元3旗舰版让大模型能力回到国内头部+微信Agent有望打开变现通路，“AI受损者”有望转向为“AI受

益者”。

➢ 影视：看好暑期档重点影片对应的内容方锐度机会。建议关注中国电影、儒意电影、博纳影业、幸福蓝海、大麦娱乐、北京文化等。

➢ 风险提示：宏观经济波动；技术落地进度低于预期；AI应用商业化进展不及预期；行业监管趋严。

国盛传媒互联网·周观察
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【传媒（申万）指数】上周指数下跌0.5%，跑输上证指数2.0pct，在28个申万一级行业指数中排名第15；成交额1,684亿元，环比减少；成交

额占万得全A比例为1.3%，环比下降；过去52周下跌4%，跑赢北证50，跑输其他主流宽基指数。

图表1:上周各申万一级行业指数涨跌幅-%

资料来源：Wind，国盛证券研究所

图表2:过去52周传媒(申万)和主要宽基指数对比-%

图表4:过去52周传媒(申万)成交额占万得全A比例-%

1、上周行情复盘（6月15日-6月19日）

图表3:过去52周传媒(申万)成交额-亿元
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【子板块】子板块角度，广告营销、数字媒体、电视广播II领涨，跑赢一级行业指数；游戏II、出版、影视院线跑输一级行业指数。

【个股】宝通科技创周涨幅23%领涨； 城市传媒周跌幅19%领跌，横店影视、粤传媒跌幅靠前。

【归因分析】上周传媒（申万）整体小幅下跌0.5%，跌幅较前两周明显收窄，跑输大盘2.0个百分点。上周大模型产业多个边际变化，智谱GLM-5.2正式

开源，腾讯微信Agent开启灰测。本周主要关注周二至周三的火山引擎大会。

图表5*:上周传媒一级行业指数及旗下6个二级行业指数的涨跌幅对比-%

1、上周行情复盘（6月15日-6月19日）

图表6:上周传媒(申万)涨跌幅前十标的

资料来源：Wind，国盛证券研究所
*注：均选择申万指数 4

代码 简称 涨幅 代码 简称 跌幅

300031.SZ 宝通科技 23% 600229.SH 城市传媒 -19%
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600228.SH *ST返利 19% 002181.SZ 粤传媒 -15%
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300467.SZ 迅游科技 9% 601999.SH 出版传媒 -8%

301171.SZ 易点天下 9% 002027.SZ 分众传媒 -8%

301231.SZ 荣信文化 6% 000802.SZ 北京文化 -8%
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2、本周观点

➢ 投资逻辑上，本周我们主要看好：1）大模型方向，推荐智谱；2）腾讯，看好Agent带动估值修复；3）已经明显超跌的游戏，看好世纪华通、

巨人网络；4）锐度方向，关注火山引擎大会催化下，（字节链）短剧公司的表现，建议关注掌阅科技、荣信文化、中文在线等。

➢ AI：上周，智谱GLM-5.2正式开源，主打1M无损上下文与长程代码任务，实测效果优秀。此外，政策端，上周上交所发布指引，AI大模型企业

可适用科创板第五套上市标准。看好大模型公司智谱、腾讯控股、阿里巴巴、快手-W、Minimax等。此外，展望本周，预计23-24日火山引擎

➢ 游戏：A股推荐：世纪华通、巨人网络；H股推荐：网易（产品周期逻辑，遗忘之海+无限大）。此外建议密切关注三七互娱、恺英网络、神州

泰岳、吉比特、心动公司等。

➢ 互联网：再次推荐【腾讯控股】，上周微信Agent“小微”开启灰测，首页左滑即可进入；功能侧，微信Agent打通微信生态，搜索、图片生成、

操作小程序等功能均有接入。对于腾讯而言，我们看好叙事转向带动估值的修复，主要源于混元3旗舰版让大模型能力回到国内头部+微信

Agent有望打开变现通路，“AI受损者”有望转向为“AI受益者”。

➢ 影视：看好暑期档重点影片对应的内容方锐度机会。建议关注中国电影、儒意电影、博纳影业、幸福蓝海、大麦娱乐、北京文化等。
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【AI】6月15日，Kimi K2.7 Code 高速版上线 Kimi API 开放平台

6月15日，Kimi K2.7 Code 高速版（模型IDkimi-k2.7-code-highspeed）已上线 Kimi API 开放平台，输出速度达普通版 5-6 倍。K2.7 Code 相比 K2.6 在

长上下文编程、token 效率上显著提升，平均 token 消耗减少 30%，基准测试性能提升 11%-31.5%。（Kimi开放平台公众号）

【AI】近期，大晓机器人完成天使+轮融资，2026年上半年已累计融资数亿美元

近期，大晓机器人完成天使+轮融资，2026年上半年累计融资数亿美元，达晨财智、深创投等参投。资金将投入到世界模型及软硬一体解决方案中。开

悟世界模型3.0为全球首个开源量产世界模型，多项权威评测第一，支持7分钟长时序视频生成。（商汤科技SenseTime公众号）

【AI】6月16日，蚂蚁支付宝推出超级生活 AI 助手「AI版支付宝」

6月16日，支付宝推出AI版支付宝，用户右滑可进入清爽对话界面，用语音或文字指令办理政务、出行、生活等上万项服务，实现对话即服务。涉及资

金变动需用户本人确认，保障安全。AI版已开启邀测，与经典版可自由切换，平台同步开放服务生态，面向10亿用户推进普惠AI。（支付宝公众号）

【AI】6月16日，硅基流动完成新一轮超 20 亿元融资

6月16日，硅基流动近日完成超20亿元B轮融资，由携程战投、晶科能源控股、金蝶股份、联通新沃、壁仞战投、蔚来资本、商汤战投等产业链头部企业

与知名机构联合投资。过去一年，公司日均Token调用量达数万亿，服务超1000万用户及1万家企业客户，营收同比增长超10倍。（硅基流动公众号）

【AI】 6月16日，SpaceX以全股权交易600亿美元收购 Cursor

6月16日，SpaceX宣布以全股权交易600亿美元收购AI编程工具Cursor母公司Anysphere，Cursor将成为SpaceX全资子公司，预计2026年Q3完成交割。

SpaceX刚完成纳斯达克上市，首日市值破2万亿美元。Cursor年度B2B收入约26亿美元，此前底层模型依赖Anthropic和OpenAI，面临断供风险；并入后

可用xAI超算训练旗舰级代码大模型。（机器之心公众号）

【AI】 6月17日，科创板第五套标准扩至人工智能大模型，企业上市需满足八项细化要求

6月17日，上海证券交易所发布《上海证券交易所发行上市审核规则适用指引第10号——人工智能大模型企业适用科创板第五套上市标准》并就修订

《上海证券交易所科创板企业发行上市申报及推荐暂行规定（征求意见稿）》向市场公开征求意见。（澎湃新闻）

3、本周重点新闻
仅供内部参考，请勿外传
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3、本周重点新闻

【AI】 6月17日，智谱正式开源GLM-5.2

6月17日，智谱正式上线并开源GLM-5.2。GLM-5.2专为长程任务能力而生，实现了1M上下文，能够稳定支撑长程任务。（智谱公众号）

【游戏】6月18日，Epic官宣2027年推出虚幻6引擎

6月18日，Epic Games正式公布了其虚幻6引擎的计划，首次详细展示了这项下一代游戏开发技术的演进方向，并确认抢先体验版（Early Access）预计

将在2027年底推出。（游民星空官网）

【影视】2026年端午档（6月19日至21日）总票房（含预售）已突破3亿元。

2026年端午档（6月19日至21日）总票房（含预售）已突破3亿元。其中，《玩具总动员5》《给阿嬷的情书》《抓特务》暂列档期票房前三名。（快科

技）

仅供内部参考，请勿外传
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4、本周重点公告

【天龙集团】关于公司高级管理人员减持计划实施完毕的公告

6月15日，公司公告，公司副总经理王娜计划于2026年3月13日至2026年6月12日通过集中竞价交易方式减持公司股份不超过888,281股，占公司总股
本的0.1171%。1

【三人行】关于股东部分股份解除质押的公告

6月16日，公司公告，泰安市众行投资合伙企业（有限合伙）持有三人行未来科技集团股份有限公司（以下简称“公司”）股份20,813,155股，占公
司股份总数的9.87%。泰安市众行投资合伙企业（有限合伙）本次解除质押股份1,700,000股，本次解除质押股份完成后，剩余累计质押股份数量为
4,850,000股，占其持股数量的比例为23.30%，占公司总股本的比例为2.30%。

【名臣健康】关于公司控股股东、实际控制人及部分董事、高管股份减持计划预披露的公告

6月19日，公司公告，名臣健康控股股东、实际控制人陈勤发及董事高管彭小青、陈东松计划在2026年7月10日至10月9日期间，通过集中竞价或大宗
交易方式减持公司股份。其中陈勤发、彭小青和陈东松拟分别减持不超过790万股（3%）、39万股（0.15%）和25万股（0.09%）。

【凡拓数创】2026-034关于回购注销限制性股票减资暨通知债权人的公告

6月18日，公司公告，根据《2023年限制性股票激励计划（草案）》，第二个解除限售期公司层面业绩考核目标为“2025年净利润不低于6,500万
元”，根据经审计的财务报告及本激励计划的考核口径，公司2025年净利润未满足业绩考核目标，因此，公司拟回购注销首次授予第二个解除限售期
对应55名激励对象已授予但尚未解除限售的限制性股票共计112万股，本次首次授予限制性股票的回购价格为19.269元/股。1

【儒意电影】关于首次回购股份的公告

6月18日，公司公告，公司首次通过回购专用证券账户以集中竞价交易方式回购公司股份2,353,100股，占公司总股本的0.11%，最高成交价为8.54元/
股，最低成交价为8.45元/股，成交总金额为19,975,506.00元（不含交易费用）。

仅供内部参考，请勿外传
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风险提示

➢ 宏观经济波动

➢ 技术落地进度低于预期

➢ AI应用商业化进展不及预期

➢ 行业监管趋严

仅供内部参考，请勿外传
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