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上周行情复盘

➢ 跑输大盘，成交额环比减少。上周（7月13日-7月17日）传媒（申万）指数下跌5.7%，略微跑赢上证指数0.1%，在28个申万一级行业指数中排名第14；成交额2,568亿元，

环比减少；成交额占万得全A比例为1.9%，环比上升；过去52周下跌14%，跑赢北证50，跑输其他主流宽基指数。

➢ 子板块&个股：子板块角度，全线收跌。游戏II、广告营销跑输一级行业指数。其余子版块跑赢一级行业指数。智度股份周涨幅28%领涨； 星辉娱乐周跌幅22%领跌，冰川

网络、三人行等跌幅靠前。

➢ 归因分析：上周传媒板块下跌5.7%，略微跑赢指数；指数下探，市场风偏收敛，板块交投不活跃。产业端，预计下半年以Kimi K3为代表的国产模型将在参数量上台阶，可

用到好用的逻辑开始兑现。我们建议关注市场企稳后反弹中，A股传媒板块的影视、游戏的行情，以及H股的阿里。

➢ 周观点

➢ AI：国产大参数模型密集落地，下半年看国模“参数×效率”双跃迁带动Agent可用度拐点。上周月之暗面发布Kimi K3（2.8T，全球首个3T级开源模型）；阿里官宣

Qwen3.8即将发布并开源（2.4T，官方称仅次于Fable 5，Max-Preview已开放体验）。我们认为，本轮跃迁的关键不只是参数变大，而是高稀疏MoE+线性注意力+量化训练

让“参数上去、成本下来”同时成立——参数打开智能上限，效率降低使用门槛，共同推动长程Agent跨过可用性拐点。展望下半年：①国产模型进入“3T+大参数时代”，

训练/推理算力需求放大，看好国产算力链；②Agent基建与应用加速落地，看好Agent链。建议关注国产模型智谱、Minimax、阿里、腾讯，及应用落地海致、易点天下等。

➢ 影视：暑期档强势复苏，《八仙》表现超预期兑现内容方锐度逻辑。根据灯塔专业版数据，截至7月18日16时02分，暑期档总票房（含预售）突破40亿；《功夫女足》累计

超11.9亿，带动大盘单日冲上3亿+。《八仙！》7/18上映：两天破2亿，豆瓣开分8.3（淘票票9.6），排片占比超20%，猫眼专业版预测总票房已上调至14亿+。“点映口

碑发酵→提档→票房兑现”的链路走通，建议关注出品方儒意电影、中国电影、大麦娱乐、光线传媒、幸福蓝海及票务平台猫眼娱乐，大盘上行亦利好院线。持续看好暑期

档景气度延续。

➢ 游戏：半年报预告相继落地，Q2如期释放利润。主要关注暑期高频数据和新产品的表现。A股建议关注：世纪华通、巨人网络、恺英网络、三七互娱（《镇邪人》微信小程

序畅销榜第三）；H股建议关注：心动（三丽鸥联动版本上线）、暑期网易（产品周期逻辑）、B站（百将牌-五五开宣传，Appstore免费榜10名左右）。

➢ 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

2

下载日志已记录，仅供内部参考



3

【传媒（申万）指数】上周指数下跌5.7%，略微跑赢上证指数0.1%，在28个申万一级行业指数中排名第14；成交额2,568亿元，环比减少；成

交额占万得全A比例为1.9%，环比上升；过去52周下跌14%，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（7月13日-7月17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，全线收跌。游戏II、广告营销跑输一级行业指数。其余子版块跑赢一级行业指数。

【个股】智度股份周涨幅28%领涨； 星辉娱乐周跌幅22%领跌，冰川网络、三人行等跌幅靠前。

【归因分析】上周传媒板块下跌5.7%，略微跑赢指数；指数下探，市场风偏收敛，板块交投不活跃。产业端，预计下半年以Kimi K3为代表的国产模型将

在参数量上台阶，可用到好用的逻辑开始兑现。我们建议关注市场企稳后反弹中，A股传媒板块的影视、游戏的行情，以及H股的阿里。

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（7月13日-7月17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
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000676.SZ 智度股份 28% 300043.SZ 星辉娱乐 -22%
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300654.SZ 世纪天鸿 5% 300418.SZ 昆仑万维 -15%

601949.SH 中国出版 5% 000892.SZ 欢瑞世纪 -15%

600037.SH 歌华有线 5% 301171.SZ 易点天下 -14%
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2、本周观点

➢ AI：国产大参数模型密集落地，下半年看国模“参数×效率”双跃迁带动Agent可用度拐点。上周月之暗面发布Kimi K3（2.8T，全球首个3T级

开源模型）；阿里官宣Qwen3.8即将发布并开源（2.4T，官方称仅次于Fable 5，Max-Preview已开放体验）。我们认为，本轮跃迁的关键不只

是参数变大，而是高稀疏MoE+线性注意力+量化训练让“参数上去、成本下来”同时成立——参数打开智能上限，效率降低使用门槛，共同推

动长程Agent跨过可用性拐点。展望下半年：①国产模型进入“3T+大参数时代”，训练/推理算力需求放大，看好国产算力链；②Agent基建与

应用加速落地，看好Agent链。建议关注国产模型智谱、Minimax、阿里、腾讯，及应用落地海致、易点天下等。

➢ 影视：暑期档强势复苏，《八仙》表现超预期兑现内容方锐度逻辑。根据灯塔专业版数据，截至7月18日16时02分，暑期档总票房（含预售）

突破40亿；《功夫女足》累计超11.9亿，带动大盘单日冲上3亿+。《八仙！》7/18上映：两天破2亿，豆瓣开分8.3（淘票票9.6），排片占比

超20%，猫眼专业版预测总票房已上调至14亿+。“点映口碑发酵→提档→票房兑现”的链路走通，建议关注出品方儒意电影、中国电影、大

麦娱乐、光线传媒、幸福蓝海及票务平台猫眼娱乐，大盘上行亦利好院线。持续看好暑期档景气度延续

➢ 游戏：半年报预告相继落地，Q2如期释放利润。主要关注暑期高频数据和新产品的表现。A股建议关注：世纪华通、巨人网络、恺英网络、三

七互娱（《镇邪人》微信小程序畅销榜第三）；H股建议关注：心动（三丽鸥联动版本上线）、暑期网易（产品周期逻辑）、B站（百将牌-五

五开宣传，Appstore免费榜10名左右）。

下载日志已记录，仅供内部参考
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3、本周重点新闻

【AI】7月13日，商汤开源统一视觉大模型 SenseNova-Vision

7月13日，商汤正式开源理解生成统一视觉大模型 SenseNova-Vision，将检测、分割、深度预测和 3D 重建等传统视觉任务统一纳入大模型体系。模型

通过数据反哺与思维赋能机制，强化零样本泛化、超稠密分割及镜面反射理解等复杂视觉能力。（商汤科技SenseTime公众号）

【AI】7月13日，腾讯混元开源端到端 OCR 大模型 HyOCR-1.5

7月13日，腾讯混元开源端到端 OCR 专家大模型 HyOCR-1.5，成为业界首个将训练、推理、模型权重完整开源的端到端 OCR 模型。模型引入 DFlash

投机解码，Transformers 推理速度提升 6.37 倍，支持文档解析、古文字识别、图表解析和多页问答等任务，覆盖 331 种语言。（腾讯混元公众号）

【AI】7月13日，Agnes AI推出高性能文本模型 Agnes-2.5-Flash

7月13日，Agnes AI推出新一代高性能文本模型 Agnes-2.5-Flash，并同步上线本地开发工具 Agnes Code 桌面端。模型重点强化编程、复杂网页开发及

大型项目跨文件修改能力，可自主定位隐藏 Bug 并完成多文件联动开发任务。（量子位公众号）

【AI】7月14日，爱诗科技完成 29.8 亿元 C 轮融资

7月14日，爱诗科技宣布完成整体 C 轮融资，累计融资金额达 29.8 亿元，其中 C+ 轮由阿里巴巴领投，十余家国内外机构参投。资金将用于视频生成基

础模型、实时世界模型、全球化产品增长和产业场景落地。公司旗下 PixVerse 全球用户已超过 1.5 亿。（爱诗科技AIsphere公众号）

【AI】7月14日，高德推出通用世界模型工坊 ABot-World Studio

7月14日，高德推出通用世界模型工坊 ABot-World Studio，首次将交互式视频生成与 3DGS 场景生成统一。用户可通过文字或图片创建可实时交互、自

由分享的 AI 世界，平台支持单张 RTX 5090 本地部署，单次连续推理可稳定运行超过 1 小时。（高德公众号）

【AI】7月15日，面壁智能完成新一轮融资，估值突破 200 亿元

7月15日，端侧大模型公司面壁智能完成新一轮融资，2026年上半年累计融资金额超过 50 亿元，估值突破 200 亿元。公司核心产品为 MiniCPM 系列端

侧模型，商业化已覆盖汽车、手机和 PC 等终端，并进入长安、上汽和吉利等量产车型。（智东西公众号）

3、本周重点新闻
下载日志已记录，仅供内部参考
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3、本周重点新闻

【AI】7月15日，支付宝与OPPO达成智能体跨端互联合作

7月15日，支付宝与OPPO宣布达成智能体跨端互联合作，支付宝AI智能体“阿宝”正式接入OPPO AI助手“小布”。OPPO用户无需打开App，仅通过语

音即可调用阿宝完成充话费、购票及查询公积金等近 200 项生活服务。（支付宝公众号）

【AI】7月15日，小米开源具身生成基础模型 Xiaomi-Robotics-U0

7月15日，小米开源 380 亿参数多模态自回归具身生成基础模型 Xiaomi-Robotics-U0，统一覆盖具身场景生成、具身迁移、机器人交互视频生成和通用

文生图和图像编辑四类任务。模型采用五维解耦结构化控制及 FlashAR+ 推理加速方案，推理效率提升近 83 倍。（小米技术公众号）

【AI】7月16日，SpaceXAI开源AI编程智能体 Grok Build

7月16日，马斯克旗下 SpaceXAI 开源 AI 编程智能体工具 Grok Build，并将源代码发布至 GitHub。工具以 Grok 模型为核心，覆盖规划、搜索、编码、

测试及 Git 提交等完整开发流程，同时支持本地优先运行、自定义推理和扩展系统。（IT之家）

【AI】7月16日，世界人工智能大会在上海世博、张江、西岸三地四馆举行

7月16日，2026世界人工智能大会（WAIC 2026）以「智能伙伴 共创未来」为主题，于7月17日至20日在上海世博、张江、西岸三地四馆举行。（世界

人工智能大会公众号）

【AI】7月17日，月之暗面开源新一代大模型Kimi K3

7月17日，月之暗面推出并开源新一代大模型 Kimi K3，总参数量达到 2.8 万亿，采用 KDA 混合线性注意力及注意力残差技术，原生支持视觉理解和 

100 万 Token 上下文。模型在编程、知识工作等任务中展现出较强综合能力。（月之暗面Kimi公众号）

【影视】7月18日，2026年暑期档电影总票房突破40亿元

7月18日，2026年暑期档电影总票房含预售已突破40亿元，年度电影总票房含预售超过197亿元。其中，《功夫女足》累计票房突破11亿元；国产动画

电影《八仙！》于当日正式上映，票房已突破1亿元（央视新闻微信公众号）

下载日志已记录，仅供内部参考
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4、本周重点公告

【中文在线】关于控股股东、实际控制人部分股份质押的公告发布

7月13日，公司公告，控股股东、实际控制人童之磊先生将其持有的520万股公司股份办理质押，占其个人所持股份的5.96%，占公司总股本的0.71%，
质押用途为支持上市公司生产经营，质权人为兴业银行北京东长安街支行。本次质押后，童之磊先生累计质押股份3,059万股，占其个人所持股份的
35.08%，占公司总股本的4.20%；其与一致行动人合计持有公司股份9,971.24万股，占总股本的13.69%，累计质押股份占合计持股的30.68%。

【完美世界】2026年半年度业绩预告发布

7月15日，公司公告，预计2026年上半年实现归属于上市公司股东的净亏损8,000万元至12,000万元，上年同期为盈利5.03亿元；预计扣除非经常性损
益后的净亏损1.8亿元至2.2亿元，上年同期为盈利3.18亿元。业绩转亏主要受游戏业务影响，报告期内游戏业务预计归母净亏损5,000万元至9,000万
元，其中重点产品《异环》于4月开启全球公测，截至6月底全球累计流水超过14亿元，官方PC及安卓渠道流水占比超过60%。由于游戏上线初期市
场推广费用一次性确认，而充值流水需在玩家生命周期内分期确认，收入与费用阶段性错配，导致《异环》报告期内暂时亏损，相关业绩贡献预计自
第三季度起逐步释放；同时，部分在营游戏受产品生命周期及运营节奏影响，流水及利润贡献同比回落。影视业务预计实现归母净利润约1,000万元，
扣非净亏损约1,000万元；报告期内预计确认政府补助、公允价值变动收益及应收账款减值准备转回等非经常性收益约1亿元。

【上海电影】2026年半年度业绩预告发布

7月15日，公司公告，预计2026年上半年实现归属于上市公司股东的净利润1,500万元至1,950万元，同比下降63.73%至72.10%；预计扣除非经常性
损益后的净亏损200万元至260万元，上年同期为盈利3,440.63万元。业绩下滑主要受国内电影市场景气度走弱影响，上半年全国电影票房为173.6亿
元，同比下降40.6%，观影需求及观影人次明显回落，导致公司院线等传统主营业务收入和利润承压。报告期内，公司直营SFC上影影城实现票房
1.82亿元，同比下降33.28%，市场占有率同比提升0.12个百分点；旗下联和院线实现票房13.76亿元，同比下降37.82%，位列全国第四，市场占有率
同比提升0.36个百分点，整体表现优于行业平均水平。

【引力传媒】2024年限制性股票与股票期权激励计划第二个行权期行权条件成就公告发布

7月15日，公司公告，2024年限制性股票与股票期权激励计划第二个行权期行权条件已成就，符合条件的19名激励对象可行权股票期权合计130万份，
占该激励计划授予股票期权总量的48.15%，占公司目前总股本的0.48%，行权价格为9.97元/份，股票来源为公司向激励对象定向发行的A股普通股，
行权截止日期为2027年8月6日。公司2025年实现营业收入82.83亿元，高于激励计划设定的不低于60亿元的业绩考核目标，19名激励对象个人绩效考
核均为合格，可按100%比例行权。

下载日志已记录，仅供内部参考
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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。

下载日志已记录，仅供内部参考
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