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上周行情复盘

➢ 跑输大盘，成交额环比减少。上周（9月28日-9月30日）传媒（申万）指数下跌1.3%，跑输上证指数0.1pcts，在28个申万一级行业指数中排名第14；成交额1,070亿元，环

比减少；成交额占万得全A比例为2.3%；过去52周下跌21%，跑赢北证50，跑输主流宽基指数。子板块&个股：子板块角度，数字媒体、影视院线、出版跑赢行业指数，其

余子板块跑输一级行业指数。新华传媒周涨幅33%领涨，博纳影业、芒果超媒涨幅靠前；内蒙新华周跌幅24%领跌。

➢ 归因分析：上周传媒（申万）三个交易日下跌1.3%，三个交易日呈现震荡状态，延续交易收并购&AI影视。节后我们核心几个方向：1）10月三季报高景气度；2）国产大

模型迭代&商业化拓展；3）影视内容AI化。

➢ 周观点

➢ AI：智谱GLM-5.3上架海外AWS并按调用分成，OpenAI DevDay 发布 GPT-6.1 Sol 与 Dots 智能体，关注Anthropic上市进程。10月6日，亚马逊云科技旗下大模型服务平台

Amazon Bedrock宣布接入智谱GLM-5.3，全球企业开发者可通过Bedrock直接调用，AWS基于模型调用量与智谱持续分成。9月29日，OpenAI开发者大会发布25项更新，包

括发布常驻个人智能体Dots及高性价比定价的GPT-6.1 Sol。我们认为，AI模型侧重点关注前沿模型进步速度、Lab融资进展及商业化节奏，建议关注智谱、腾讯控股、

Minimax、阿里巴巴等；云侧关注订单及收入增速，建议关注阿里巴巴；应用侧 关注垂直数据+后训练的Agent落地，建议关注海致科技集团、合合信息、泛微网络、金山

办公、用友网络、易点天下、知乎等，以及关注AI安全及治理方向。

➢ 游戏：10月建议关注世纪华通、巨人网络、完美世界。中期维度，一方面继续强调AI内容扩张带来的结构性的流量蓝海，看好买量类游戏公司：世纪华通、三七互娱、冰川

网络、神州泰岳等；另一方面布局明年pipeline，建议关注三七互娱。

➢ 互联网：可灵AI 全新模型Kling 4.0已开启内测，将于10月正式上线，且近期已选定投行筹备赴港IPO，拟募资至少 10 亿美元。建议关注腾讯控股、阿里巴巴、快手等。

➢ 影视：电影国庆档表现略显平淡，AI内容已成内容消费重要增长极。红果DAU已超“爱优腾芒”四家总和；首部AI院线电影《三星堆：未来往事》定档10月23日。我们看好

AI在影视行业落地，建议关注①上游IP、工具方如奥飞娱乐、上海电影、Minimax、昆仑万维、阅文集团等；②下游渠道：芒果等；③中游内容制作：欢瑞世纪、中文在线、

掌阅科技等。

➢ IP：情绪及圈层IP破圈，国产IP小玉快闪火热。建议关注名创（TopToy）、泡泡玛特、大麦娱乐、奥飞娱乐、广博股份等。

➢ 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；行业监管趋严等。

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1.3%，跑输上证指数0.1pcts，在28个申万一级行业指数中排名第14；成交额1,070亿元，环比减少；成交

额占万得全A比例为2.3%；过去52周下跌21%，跑赢北证50，跑输主流宽基指数。

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（9月28日-9月30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，数字媒体、影视院线、出版跑赢行业指数，其余子板块跑输一级行业指数。

【个股】新华传媒周涨幅33%领涨，博纳影业、芒果超媒涨幅靠前；内蒙新华周跌幅24%领跌。

【归因分析】上周传媒指数三个交易日下跌1.3%，三个交易日呈现震荡状态，延续交易收并购&AI影视。节后我们核心几个方向：1）10月三季报高景气

度；2）国产大模型迭代&商业化拓展；3）影视内容AI化。

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（9月28日-9月30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
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代码 简称 涨幅 代码 简称 跌幅

600825.SH 新华传媒 33% 603230.SH 内蒙新华 -24%

001330.SZ 博纳影业 14% 002238.SZ 天威视讯 -16%

300413.SZ 芒果超媒 11% 300291.SZ 百纳千成 -14%

300182.SZ 捷成股份 7% 002264.SZ 新华都 -9%

603533.SH 掌阅科技 7% 002181.SZ 粤传媒 -8%

301262.SZ 海看股份 4% 301313.SZ 凡拓数创 -6%

300785.SZ 值得买 4% 300058.SZ 蓝色光标 -6%

603999.SH 读者传媒 4% 002174.SZ 游族网络 -6%

600640.SH 国脉文化 4% 605168.SH 三人行 -6%

601811.SH 新华文轩 4% 300031.SZ 宝通科技 -6%
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2、本周观点

➢ AI：智谱GLM-5.3上架海外AWS并按调用分成，OpenAI DevDay 发布 GPT-6.1 Sol 与 Dots 智能体，关注Anthropic上市进程。10月6日，

亚马逊云科技旗下大模型服务平台Amazon Bedrock宣布接入智谱GLM-5.3，全球企业开发者可通过Bedrock直接调用，AWS基于模型调用量与智

谱持续分成。9月29日，OpenAI开发者大会发布25项更新，包括发布常驻个人智能体Dots及高性价比定价的GPT-6.1 Sol。我们认为，AI模型侧

重点关注前沿模型进步速度、Lab融资进展及商业化节奏，建议关注智谱、腾讯控股、Minimax、阿里巴巴等；云侧关注订单及收入增速，建议

关注阿里巴巴；应用侧 关注垂直数据+后训练的Agent落地，建议关注海致科技集团、合合信息、泛微网络、金山办公、用友网络、易点天下、

知乎等，以及关注AI安全及治理方向。
 

➢ 游戏：10月建议关注世纪华通、巨人网络、完美世界。中期维度，一方面继续强调AI内容扩张带来的结构性的流量蓝海，看好买量类游戏公司：

世纪华通、三七互娱、冰川网络、神州泰岳等；另一方面布局明年pipeline，建议关注三七互娱。
➢

➢ 互联网：可灵AI 全新模型Kling 4.0已开启内测，将于10月正式上线，且近期已选定投行筹备赴港IPO，拟募资至少 10 亿美元。建议关注腾讯控

股、阿里巴巴、快手等。

➢ 影视：电影国庆档表现略显平淡，AI内容已成内容消费重要增长极。红果DAU已超“爱优腾芒”四家总和；首部AI院线电影《三星堆：未来往

事》定档10月23日。我们看好AI在影视行业落地，建议关注①上游IP、工具方如奥飞娱乐、上海电影、Minimax、昆仑万维、阅文集团等；②

下游渠道：芒果超媒等；③中游内容制作：欢瑞世纪、中文在线、掌阅科技等。

➢ IP：情绪及圈层IP破圈，国产IP小玉快闪火热。建议关注名创优品（TopToy）、泡泡玛特、大麦娱乐、奥飞娱乐、广博股份等。
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3、本周重点新闻

【AI】9月28日，可灵宣布Kling 4.0 即将上线，Kling 4.0 Flash开放抢先体验

9月28日，快手可灵宣布 Kling 4.0 将于10月正式上线，其中轻量版 Kling 4.0 Flash 已向黑金年卡会员开放抢先体验。新版本在画面真实感、创意可控

性与叙事完整度上大幅升级，支持单次生成最长30秒原生视频，配备多关键帧控制、多模态参考与视频精准编辑能力，音频升级双通道立体声，并将

推出4K HDR输出和2分钟超长续拍。（可灵AI公众号）

【AI】9月28日，Manus 推出 Manus 2.0 和个人 Agent 应用 Cue

9月28日，Manus 推出全架构重构的 Manus 2.0，核心为全新自研框架 Cascade 采用按需挂载的轻量架构，在一组测试基准中，Cascade 相比上一代

系统 Token 消耗减少 23.2%，任务完成时间缩短 28.2%，运行成本直接下降 32%；新增常驻云电脑与事件触发工作流，桌面端升级为 Manus Studio

并支持视频剪辑。同时推出个人 Agent 应用 Cue：每个 Agent 拥有独立邮箱、电话、钱包和云电脑，可多智能体群聊协作，还能扫码点餐、代排队。 

（APPSO）

【AI】9月29日，Anthropic IPO 招股书曝光，巨额算力投入与安全隐忧并存
9月29日，据路透社看到的 Anthropic IPO 招股书文件显示，Anthropic的2025年净亏损达420亿美元，公司还计划在未来一年当中，投入 5,180 亿美元
用于云服务、算力以及相关基础设施支出。在推进上市计划的同时，Anthropic 自己的研究结果也向公司敲响警钟：自主性持续增强的 AI 模型会出现
难以预判、具备潜在危害性的行为；在受控测试环境下，模型曾出现破坏代码、协助欺诈以及篡改信息等现象。（IT之家）

【AI】9月29日，Anthropic 推出Claude Sonnet 5.5

9月29日，Anthropic 正式推出 Claude 5.5 家族第二款模型 Claude Sonnet 5.5，与 Opus 5.5 形成互补定位。新版本运行速度提升30%以上，编程能力

大幅跃升，Terminal-Bench 4.0 得分从10.3%升至70.6%，性能直逼 Opus 5.5，价格仅为其一半。（机器之心）

【AI】9月30日，OpenAI推出GPT-6.1 Sol 和常驻型 Agent“Dots”

9月30日，OpenAI在旧金山DevDay 2026发布25项更新。重磅推出常驻型Agent“Dots”，可长期跟踪任务、主动汇报、自主操作软件；新模型GPT-

6.1 Sol智能接近旗舰GPT-6 Astra，API价格仅为其1/5，另推Ultrafast付费提速档位；Codex升级为“云端工程团队”，支持多Agent并行、代码评审与

安全扫描；Agents API开放Computer Use等能力，并与AWS达成合作。（量子位）

【影视】9月28日，漫威影业宣布《复仇者联盟5：毁灭之日》即将全国献映
9月28日，漫威影业宣布，《复仇者联盟 5：毁灭之日》即将全国献映，具体档期待定。本片此前已定档2026年12月18日北美上映。（大河报）
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4、本周重点公告

【神州泰岳】关于公司回购股份完成暨股份变动的公告

9月29日，公司公告，截至2026年9月25日，公司通过深圳证券交易所股票交易系统以集中竞价方式累计回购公司股份46,492,462股，占公司目前总
股本的2.36%，最高成交价为8.54元/股，最低成交价为7.62元/股，支付的总金额为37,479.43万元（不含交易费用）。公司本次回购股份方案已实施
完毕，实际回购股份时间区间为2026年7月2日至2026年9月24日。

【值得买】北京值得买科技股份有限公司持股5%以上股东、董事、高级管理人员减持股份触及1%整数倍的公告

9月30日，公司公告，公司于近日收到刘峰先生出具的《关于减持股份触及1%整数倍的告知函》，刘峰先生通过集中竞价和大宗交易方式减持公司股
份1,524,200股。本次权益变动后，刘峰先生持股比例触及1%的整数倍。

【中文在线】中文在线集团股份有限公司2026年度向特定对象发行A股股票预案

10月1日，公司公告，本次发行对象为不超过35名特定投资者，本次发行的定价基准日为发行期首日；本次发行的发行价格不低于定价基准日前20个
交易日公司股票交易均价的80%；本次发行的股票数量将按照募集资金总额除以发行价格确定，且不超过公司本次发行前总股本的30%（含本数）；
本次发行募集资金总额不超过人民币283,260.80万元（含本数），在扣除相关发行费用后的募集资金净额将全部用于以下项目：数字版权内容资源升
级建设项目、IP衍生内容开发项目、AI大模型技术研发与升级项目、AIGC多模态内容平台技术升级建设项目、智能中台化技术升级建设项目等。
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【国庆档复盘】据猫眼专业版，2026年国庆档大盘累计票房11.59亿元，同比减少36.8%；累计场次328.3万场，同比减少10.1%；观影人次

3185.1万人，同比减少36.4%；平均票价36.4元，同比减少0.5%。

图表7:2017-2026年国庆档累计票房(左轴，亿元)与YOY(右轴，%)

资料来源：猫眼专业版，国盛证券研究所

图表8:2017-2026年国庆档累计场次(左轴，万场)与YOY(右轴，%)

图表10: 7:2017-2026年国庆档平均票价(左轴，元)与YOY(右轴，%)

5、国庆档票房复盘

图表9:2017-2026年国庆档观影人次(左轴，万人)与YOY(右轴，%)
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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。
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