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政策调控持续进行，行情整体仍显平淡 
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[Table_Summary] 

投资要点： 

 行业动态&公司新闻 

中国电视剧制作产业协会声明：抵制收视率造假行为 

阿里文学与超百家合作伙伴达成合作 改编超百部衍生作品 

国家版权局约谈抖音、快手等 15 家短视频平台企业 

全国 170 家网警单位集体入驻抖音，网友可私信举报不良内容 

中国电影发行放映协会发通知 为电影票“退改签”立规 

 上市公司重要公告 

世纪华通：拟使用自有资金或自筹资金回购公司股份，回购资金总额人民币

10- 20 亿元 

慈文传媒：9 月 19 日 9299 万股限售股份解禁，占公司总股本比例为 19.58% 

新经典：9 月 25 日股票期权激励计划第一次行权，数量为 64.8 万股 

 本周市场表现回顾 

近五个交易日沪深 300 指数上涨 3.45%，文化传媒行业上涨 0.07%，行业跑

输市场 3.38 个百分点，位列中信 29 个一级行业中后部。其中子行业中影视

动漫下跌 2.62%，平面媒体上涨 0.36%，有线运营上涨 1.91%，营销服务上

涨 3.07%，网络服务下跌 1.04%，体育健身上涨 1.31%。 

个股方面，众应互联、北京文化以及分众传媒本周领涨，中南文化、美盛文

化以及乐视网本周领跌。 

 投资建议 

本周文化传媒行业整体表现依旧平淡，政策方面票补新政、打击收视率造假

等事件对投资者的短期预期产生影响，行业内个股存在分化特征，部分跌幅

较深的个股继续存在轮动行情。我们认为在目前政策对行业发展持续收紧的

背景下，传媒行业的估值中枢在短期内仍将维持低位，但行业内部分优质个

股已经接近估值底部区间，可以持续关注部分兼具业务安全边际和发展空间

的优质白马，题材上继续建议关注业绩确定性强、市场认可度高的付费领域。

综上我们维持文化传媒行业“中性”的投资评级，推荐光线传媒（300251）、

横店影视（603103）、华策影视（300133）、芒果超媒（300413）。 

 风险提示 

宏观经济低迷；行业重大政策变化；国企改革进展不达预期。 
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1.行业动态&公司新闻 

1.1 中国电视剧制作产业协会声明：抵制收视率造假行

为 

9 月 17 日，中国电视剧制作产业协会针对收视率造假发布声明称，协会坚决拥

护国家广电总局采取相关措施开展调查，对违法违规问题进行严肃处理。协会一

向反对收视率造假，认为这是电视剧制作产业和电视媒体发展中的毒瘤，严重影

响我国文化建设安全和影视产业发展。协会号召全行业形成共识，共同抵制收视

率造假行为。 

资料来源：艺恩 

1.2 阿里文学与超百家合作伙伴达成合作 改编超百部衍

生作品 

9 月 15 日，在阿里文学承办的网络文学成果转化-精品生产论坛中，阿里文学宣

布已经与全产业链超百家深度合作伙伴，在过去300天内完成或正在改编 100部

原创作品，包括漫画、网络电影、剧集、院线电影、游戏、衍生品等种类。阿里

文娱 CFO、阿里文学 CEO 宇乾表示：“网络文学在收获丰硕成果的同时，已经

从 1.0 走向 2.0 时代。内容升级和服务升级的双重驱动催生了全新的内容生态，

这也将进一步助推整个文学产业实现全面升级。 

阿里文学定位于以阅读平台和 IP 联动平台为基础的综合型基础设施体系。在战

略布局上，通过服务读者、作者及合作伙伴三方面助力文学产业升级。在服务作

者上，依托互联网手段加速传统作家和网络作家的融合发展，提升网络文学的创

作标准，借鉴学习传统文学的创作规律。同时通过数字化营销为传统作家创造更

多元化的收入，进一步推进纸质书电子化进程。 

在服务读者上，阿里文学先后推出书旗小说、天猫读书、妙读的数字阅读产品矩

阵，涵盖严肃文学、通俗文学及高效知识服务等领域，通过阿里生态助力纸质书

电子化，电子书语音化，为用户提供更加便捷的数字阅读体验。 

在合作伙伴方面，阿里文学宣布已经与全产业链超百家深度合作伙伴，在过去
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300 天内完成或正在改编 100 部原创作品，包括漫画、网络电影、剧集、院线电

影、游戏、衍生品等种类。其中以阿里文学 IP 作为内容平台的 HAO计划和A 计

划已经成为网络电影领域和培养青年电影人中的标杆性项目。 

资料来源：艺恩 

1.3 国家版权局约谈抖音、快手等 15 家短视频平台企业 

今年 7 月，国家版权局、国家互联网信息办公室、工业和信息化部、公安部联合

开展打击网络侵权盗版“剑网 2018”专项行动，将短视频版权专项整治作为专

项行动的重点任务，并将短视频平台企业列为专项行动重点监管对象，着力强化

对短视频企业的版权监管。9 月 14 日，针对重点短视频平台企业在专项整治中

的自查自纠情况和存在的突出版权问题，国家版权局在京约谈了抖音短视频、快

手、西瓜视频、火山小视频、美拍、秒拍、微视、梨视频、小影、56 视频、火

萤、快视频、哔哩哔哩、土豆、好看视频等 15 家重点短视频平台企业。 

资料来源：艺恩 

1.4 全国 170 家网警单位集体入驻抖音，网友可私信举

报不良内容 

近日全国省级、地市级公安机关 170家网警单位集体入驻抖音，开通抖音官方账

号，搭建全国网警短视频平台工作矩阵。一旦平台有内容被网警举报，将在第一

时间进入到专门的审核队列，按照最高优先级进行相应处理。同时，网友也可在

抖音上通过“私信”、“评论@网警” 等方式主动联系网警巡查执法账号，对

不良内容进行举报，形成平台、用户和网警三方共同净化网络空间的氛围。 

资料来源：艺恩 

1.5 中国电影发行放映协会发通知 为电影票“退改签”

立规 

9 月 18 日，为贯彻落实《中华人民共和国电影产业促进法》，保障观众合法权

益，中国电影发行放映协会于今日发布了关于电影票“退改签”规定的通知，通

知要求各省（市/自治区）电影发行放映协会、电影行业协会，各院线、影院投资
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公司、影院、第三方网络售票平台制定改进完善电影票“退改签”工作的实施方

案，并尽快付诸实施。 

资料来源：中国电影网 

2.A 股上市公司重要公告 

表 1：A股上市公司重要公告汇总 

代码 公司名称 公告类型 主要内容 

002602 世纪华通 
拟使用自有资金回购

公司股份 

公司拟使用自有资金或自筹资金以集中竞价交易方式回购公司股份，用于后期

实施股权激励计划、员工持股计划等。回购资金总额不超过人民币 20 亿元，

不低于人民币 10 亿元、回购价格不超过 42.25 元/股。按回购金额上限测算，

预计可回购不低于 4,733.73 万股，约占公司总股本的 3.24%，但不超过公司总

股本的 5%，按回购金额下限测算，预计可回购不低于 2,366.86 万股，约占公

司总股本的 1.62%。 

002343 慈文传媒 增发限售股解禁 

公司的独立财务顾问中信建投证券和西部证券对公司增发的限售股票即将解

除限售上市流通情况进行审查，审查认为申请解禁的限售股份持有人均严格履

行其在公司发行股份购买资产中做出的各项承诺。本次解除限售股份为公司

2015 年重大资产重组非公开发行的部分股份，数量为 9299 万股，占公司总股

本（4.75 亿股）的比例为 19.58%；本次解除限售股份可上市流通日为 2018 年

9 月 19 日；申请解除股份限售的股东人数为 14 人.。 

603096 新经典 
股权激励行权上市流

通 

公司对第一期股票期权与限制性股票激励计划股票期权进行第一次行权。本次

行权股票数量为 64.8 万股，行权股票上市流通时间为 2018 年 9 月 25 日，激励

对象人数为 83 人，占行权时公司总股本的比例为 0.8412%。 

600576 祥源文化 
拟终止 2017 年激励

计划 

公司拟终止 2017 年激励计划，并对已获授但尚未解锁的全体 69 人共计 2033

万股的限制性股票进行回购注销。 

资料来源：公司公告，渤海证券 
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3.本周市场表现回顾 

近五个交易日沪深300指数上涨 3.45%，文化传媒行业上涨0.07%，行业跑输市

场 3.38 个百分点，位列中信 29 个一级行业中后部。其中子行业中影视动漫下跌

2.62%，平面媒体上涨 0.36%，有线运营上涨 1.91%，营销服务上涨 3.07%，网

络服务下跌 1.04%，体育健身上涨 1.31%。 

图 1：行业指数周涨跌幅排行 

 

资料来源：Wind，渤海证券 

个股方面，众应互联、北京文化以及分众传媒本周领涨，中南文化、美盛文化以

及乐视网本周领跌。 

表 2：文化传媒行业内个股涨跌幅 

涨跌幅前三名 周涨跌幅（%） 涨跌幅后三名 周涨跌幅（%） 

众应互联 13.44 中南文化 -40.69 

北京文化 9.35 美盛文化 -38.33 

分众传媒 6.87 乐视网 -22.65 

资料来源：Wind，渤海证券 

4.投资建议 

本周文化传媒行业整体表现依旧平淡，政策方面票补新政、打击收视率造假等事

件对投资者的短期预期产生影响，行业内个股存在分化特征，部分跌幅较深的个

股继续存在轮动行情。我们认为在目前政策对行业发展持续收紧的背景下，传媒

行业的估值中枢在短期内仍将维持低位，但行业内部分优质个股已经接近估值底

部区间，可以持续关注部分兼具业务安全边际和发展空间的优质白马，题材上继

续建议关注业绩确定性强、市场认可度高的付费领域。综上我们维持文化传媒行

业“中性”的投资评级，推荐光线传媒（300251）、横店影视（603103）、华
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策影视（300133）、芒果超媒（300413）。 

5.风险提示 

宏观经济低迷；行业重大政策变化；国企改革进展不达预期。 
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投资评级说明 

项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

买入 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅超过 20% 

增持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 10%~20%之间 

中性 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于-10%~10%之间 

减持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数跌幅超过 10% 

行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 

看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 
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证券行业研究 

张继袖 

+86 22 2845 1845 

洪程程 

+86 10 6810 4609 

 

   

金融工程研究＆部门经理 

崔健 

+86 22 2845 1618 

 

权益类量化研究 

李莘泰 

+86 22 2387 3122 

宋旸 

+86 22 2845 1131 

衍生品类研究 

祝涛 

+86 22 2845 1653 

李元玮 

+86 22 2387 3121 

郝倞 

+86 22 2386 1600 

债券研究 

王琛皞 
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冯振 
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夏捷 

+86 22 2386 1355 

基金研究 

刘洋 
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周喜 
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+86 22 2386 1608 

杜乃璇 

+86 22 2845 1945 

 

 

宏观研究 

张扬 

 

博士后工作站 

朱林宁 资产配置 

+86 22 2387 3123 

综合质控＆部门经理 

齐艳莉 

+86 22 2845 1625 

 

机构销售•投资顾问 

朱艳君 

+86 22 2845 1995 

风控专员 

白骐玮 

+86 22 2845 1659 

合规专员 

任宪功 

+86 10 6810 4615 
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天津 
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电话：（022）28451888 
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邮政编码：100086 

电话： （010）68104192 

传真： （010）68104192 
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