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市场表现 
 市场行情回顾：本期（0514-0520）各大指数均有不同程度的

下跌，其中上证综指、深证成指、创业板和沪深 300 指数涨跌幅

分别为-1.14%、-2.06%、-2.25%和-1.39%。申万 28 个一级指数

中，排名前三的分别为有色金属、国防军工和钢铁，涨幅为 2.27%、

0.91%和 0.43%；涨跌幅排名后三位的是农林牧渔、汽车和商业零

售，分别为-4.08%、-3.80%和-3.34%。传媒板块涨跌幅为-3.23%，

跑输沪深 300 指数 1.84 个百分点。 

 行业及公司动态回顾：1）第 72 届戛纳电影节开幕,中国影片

参与角逐金棕榈奖；2）广电总局更新 2019 年进口网络游戏审批

信息；3）第十一届“全国文化企业 30 强”发布；4）网易与漫

威宣布达成战略合作，将发行漫威游戏；5）7亿元收购现代传播

及公交传媒，博瑞传播获公交广告资源。 

 本周观点：市场指数趋于谨慎，对于下一阶段，目前仍旧是情

绪主导的市场，外围各类突发的不可控事件始终是场内投资者关

注的新变量，随时会因为消息出现改变原有指数运行趋势，所以

现阶段指数变得“喜怒无常”。随着年报披露结束，传媒板块较

多企业商誉风险大幅释放，业绩普遍低于往年，随着传媒板块政

策回暖，板块未来表现可期。我们重点看好业绩良好的影视和游

戏子板块，建议关注业绩稳定增长影视全产业链龙头中国电影、

影视内容龙头且低估值的华策影视，游戏板块建议重点关注拥有

丰富 IP 储备的完美世界、海外业务发展良好的游族网络等。 

 风险提示：宏观经济下滑、市场竞争格局快速变化、政策监管、

投资并购和整合风险、商誉减值风险等。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

指数/板块 
过去一周

涨跌幅（%） 

过去一月

涨跌幅（%） 

年初至今涨

跌幅（%） 

上证综指 -1.14  -12.24  15.11  

深证成指 -2.06  -14.42  23.15  

创业板指 -2.25  -14.37  17.50  

沪深 300 -1.39  -12.20  20.17  

传媒 -3.23  -18.34  8.15  

    

    

    

    

    

    

指数表现（最近一年） 
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1． 市场行情回顾 

本期（0514-0520）各大指数均有不同程度的下跌，其中上证综指、深证成指、创

业板和沪深 300 指数涨跌幅分别为-1.14%、-2.06%、-2.25%和-1.39%。申万 28 个一级

指数中，排名前三的分别为有色金属、国防军工和钢铁，涨幅为 2.27%、0.91%和 0.43%；

涨跌幅排名后三位的是农林牧渔、汽车和商业零售，分别为-4.08%、-3.80%和-3.34%。

传媒板块涨跌幅为-3.23%，跑输沪深 300 指数 1.84 个百分点。 

图表 1：过去一周各行业涨跌幅排名 
 

图表 2：2019 年至今各行业指数涨跌幅（单位：%） 

 

 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部  资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

从 2019 年初至今，SW传媒指数累计上涨 8.15%，跑输沪深 300 指数 12.02 个百分

点，居申万 28个一级指数涨跌幅榜第 25位，排名后移。从本周申万传媒的三级各子

板块中，有线电视网络、平面媒体、互联网信息服务、影视动漫、营销服务、移动互

联网及服务涨跌幅分别是+2.79%、-2.42%、-2.56%、-2.65%、-3.75%和-4.91%。 

图表 3：过去一周传媒子板块涨跌幅（单位：%） 
 

图表 4：2019 年至今传媒子板块涨跌幅（单位：%） 

 

 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部  资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

从估值方面来看，截止 2019 年 5月 20 日 SW 传媒指数估值为 31.80X。在所有申万

一级行业排中从高到低排第八位，排名后移。从拉长 4年周期来看，传媒板块目前估

值依然处于低位，随着利空出尽，板块有望持续获得资金青睐。 
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图表 5：申万一级行业估值水平(单位：倍) 

 
图表 6：SW 传媒静态估值(PE/TTM) 

 

 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部                                资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

 

 

2． 行业及公司动态回顾 

2.1 第 72 届戛纳电影节开幕,中国影片参与角逐金棕榈奖 

第 72 届法国戛纳电影节 14 日晚在法国南部城市戛纳开幕。中国导演刁亦男执导

的《南方车站的聚会》与其他 20 部影片入围主竞赛单元，将共同角逐电影节最高奖金

棕榈奖。据戛纳电影节组委会发布的消息，今年其官方评选单元共收到 1845 部长片和

4240 部短片报名参赛，入围主竞赛单元的影片包括英国导演肯·洛克的《对不起，我

们错过了你》、西班牙导演佩德罗·阿尔莫多瓦尔的《痛苦与荣耀》、法国导演阿诺·德

普莱尚的《鲁贝之灯》等。（证券时报网） 

2.2 广电总局更新 2019 年进口网络游戏审批信息 

广电总局更新 2019 年进口网络游戏审批信息，新增 22 个，其中包括网易的《遇

见逆水寒》和腾讯控股的《艾兰岛》。（证券时报网） 

2.3 第十一届“全国文化企业 30 强”发布 

光明日报社和经济日报社在第十五届中国（深圳）国际文化产业博览交易会上联

合发布了第十一届“全国文化企业 30 强”名单。中国出版集团公司等 30 家企业进入

行列。从本届“30 强”企业有关情况看，骨干文化企业坚持把社会效益放在首位、实

现社会效益与经济效益有机统一，总体规模实力进一步提升，市场竞争力和盈利能力

持续稳定增强，体现了文化产业良好的发展势头。本届“30 强”主营收入 4164 亿元、

净资产 3636 亿元、净利润 456 亿元，主营收入和净利润创历史新高，分别比上届增长

10.51%和 8.31%，且主营收入首次突破 4000 亿元大关，净利润首次突破 450 亿元大关。

为鼓励文化企业深化改革、加快发展，光明日报社和经济日报社继续发布了“30 强”

提名企业，对中国对外文化集团有限公司等 20 家主营收入、净资产、净利润近三年稳

定增长或有重大改革创新举措的企业予以提名。（新华网） 

2.4 网易与漫威宣布达成战略合作，将发行漫威游戏 

网易与漫威宣布达成战略合作，漫威游戏《漫威：超级争霸战》将由网易在中国

市场发行。漫威执行副总裁 Jay Ong 称，与网易的独家游戏合作伙伴关系只是一个开

始，今年晚些时候将宣布双方更多的影视等合作项目。（wind） 
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2.5 7 亿元收购现代传播及公交传媒，博瑞传播获公交广告资源 

博瑞传播(600880)披露重组草案，拟向成都传媒集团以发行股份的方式购买收购

现代传播 100%股权和公交传媒 70%股权。其中，现代传播 100%股权作价为 4.12 亿元，

公交传媒 70%股权作价为 3 亿元，合计 7.12 亿元。根据本次交易确定的交易价格计

算，本次交易拟向传媒集团共发行股份为 1.73 亿股。 

草案显示，公交传媒是一家专注于公共交通系统广告媒体资源运营的专业文化传

媒公司;现代传播拥有成都市公交广告的独家经营权，两者共同管理和运营成都市公交

广告媒体资源，向终端客户或广告代理商提供广告制作、发布和运维服务。业绩承诺

方面，交易对手传媒集团承诺，公交传媒的扣非净利，2019 年不低于 4069 万元、2020

年不低于 4675 万元、2021 年不低于 5217 万元;现代传播的扣非净利，2019 年不低于

1355 万元、2020 年不低于 1830 万元、2021 年不低于 2401 万元。（choice） 

 

3． 本周观点 

市场指数趋于谨慎，对于下一阶段，目前仍旧是情绪主导的市场，外围各类突发

的不可控事件始终是场内投资者关注的新变量，随时会因为消息出现改变原有指数运

行趋势，所以现阶段指数变得“喜怒无常”。随着年报披露结束，传媒板块较多企业商

誉风险大幅释放，业绩普遍低于往年，随着传媒板块政策回暖，板块未来表现可期。

我们重点看好业绩良好的影视和游戏子板块，建议关注业绩稳定增长影视全产业链龙

头中国电影、影视内容龙头且低估值的华策影视，游戏板块建议重点关注拥有丰富 IP

储备的完美世界、海外业务发展良好的游族网络等。 

 

4． 风险提示 

宏观经济下滑、市场竞争格局快速变化、政策监管、投资并购和整合风险、商誉减

值风险等。 
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于  芳：上海财经大学金融工程硕士，重点跟踪领域：传媒。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

股票的投资评级说明： 

 投资建议 
预期个股相对沪深 300 指数涨

幅 

1 推荐 >15% 

2 审慎推荐 5%---15% 

3 中性 (-)5%--- (+)5% 

4 减持 (-)15%---(-)5% 

5 回避 <(-)15% 

以报告日后的 6个月内，证券相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准。 

 

行业的投资评级说明： 

 投资建议 
预期行业相对沪深 300 指数涨

幅 

1 增持 明显强于沪深 300 指数 

2 中性 基本与沪深 300 指数持平 

3 减持 明显弱于沪深 300 指数 

以报告日后的 6个月内，行业相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准。 

  

分析师简介 

华鑫证券有限责任公司投资评级说明 
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华鑫证券有限责任公司（以下简称“华鑫证券”）具有中国证监会核准的证券投资咨询业

务资格。本报告由华鑫证券制作，仅供华鑫证券的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告

而视其为客户。 

本报告中的信息均来源于公开资料，华鑫证券研究发展部及相关研究人员力求准确可靠，

但对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。我们已力求报告内容客观、公正，但报告中的
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