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风险偏好未能提振，仍应以业绩为王 
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股票名称 
EPS PE 

19E 20E 19E 20E 

光线传媒 0.27  0.34  25  20  

芒果超媒 1.39  1.67  31  26  

分众传媒 0.27  0.34  19  15  

中南传媒 0.73  0.75  18  17  

资料来源：长城证券研究所 

 

 上周传媒行业收跌，表现弱于沪深 300 及创业板指，各细分行业均录得

一定跌幅：上周（2019.5.20-2019.5.24），沪深 300 录得-1.50%跌幅，创业

板指录得-2.37%跌幅，中信传媒指数收跌-2.61%，表现弱于沪深 300 及创

业板指，在 29 个中信行业指数中排名第 22 位。从细分行业看，剔除停牌

股票后，各细分行业均录得一定跌幅，跌幅由小到大依次为平面出版

-1.45%，营销服务-1.61%，有线电视-2.37%，影视动漫-2.63%，游戏-5.84%；

其他细分子行业分别为体育 0.23%，教育 0.25%。 

 本周互联网传媒行业观点：近期受贸易谈判不确定性的影响，市场风险偏

好未能得到提振，传媒行业走势也偏弱。不过贸易谈判不确定性带来的负

面作用对 A 股互联网传媒公司的业绩影响较小，主要是对市场风险偏好

会产生影响。同时 18 年传媒行业频出政策，我们认为中长期来看对行业

的规范化及良性运营均有较大的促进作用，19 年仍应重点关注各项政策

变动。重点关注有业绩基础的标的，以及目前有政策支持的融媒体领域和

国企传媒企业等。 

 重点推荐标的：目前重点推荐：华策影视（300133）、芒果超媒（300413）；

重点关注：省广集团（002400）；慈文传媒（002343）等。 

 上周行业重点新闻：北京市“扫黄打非”部门联合行动查处晋江文学城涉

嫌传播淫秽色情信息行为；网易与漫威宣布达成战略合作等。 

 风险提示：文化政策风险；资产市场政策风险；行业监管风险；宏观经济

下行风险；外延并购资产减值风险等。 
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1. 互联网传媒行业市场情况 

1.1 互联网传媒市场表现 

 过去一周互联网传媒行业细分板块表现、涨跌幅榜单及停牌情况。 

表 1：上周互联网传媒行业市场表现 

板块 周涨跌幅 今年以来涨跌幅 PE(2019/05/24,TTM) 中位数 

影视动漫 -2.63% 3.72% -1.12 

游戏 -5.84% -4.10% 17.83 

营销服务 -1.61% 4.18% 14.38 

平面出版 -1.45% 7.23% 16.26 

有线电视 -2.37% 24.70% 32.57 

体育 0.23% 27.52% 25.20 

教育 0.25% 20.30% 21.01 

资料来源：Wind，长城证券研究所整理注；分组依据为长城证券内部分组标准 

表 2：上周传媒板块个股涨幅前十 

代码 名称 长城证券

分级板块  

上周涨跌

幅 

全年涨跌

幅 

PE(2019/05/24,TTM) PE(2019/05/24,2019E) PE(2019/05/24,2020E) 

002905.SZ 金逸影视 影视动漫 19.86% 120.49% 57.60  38.21  29.83  

300287.SZ 飞利信 教育 13.46% 24.87% -3.32  0.00  0.00  

603000.SH 人民网 信息服务 12.01% 178.49% 90.49  68.59  50.00  

600158.SH 中体产业 体育 11.63% 25.57% 100.41  84.00  62.14  

002261.SZ 拓维信息 教育 7.95% 38.39% -4.74  42.29  30.48  

300027.SZ 华谊兄弟 影视动漫 7.39% 11.51% -10.11  22.50  19.24  

002638.SZ 勤上股份 教育 7.30% 14.40% -3.43  0.00  0.00  

300071.SZ 华谊嘉信 营销服务 6.69% -6.69% -2.70  0.00  0.00  

601811.SH 新华文轩 平面出版 6.23% 37.38% 16.26  15.13  13.67  

600892.SH 大晟文化 游戏 4.68% -42.46% -2.40  0.00  0.00  

资料来源：Wind，剔除停牌个股，长城证券研究所整理 

表 3：上周传媒板块个股跌幅前十 

代码 名称 长城证券

分级板块  

上周涨跌

幅 

全年涨跌

幅 

PE(2019/05/24,TTM) PE(2019/05/24,2019E) PE(2019/05/24,2020E) 

300299.SZ 富春股份 游戏 -21.05% 21.95% 83.91  0.00  0.00  

002143.SZ *ST 印纪 影视动漫 -19.59% -45.45% -1.43  0.00  0.00  

300459.SZ 金科文化 游戏 -18.48% -19.59% 14.52  10.64  8.90  

002113.SZ ST 天润 游戏 -16.04% -52.53% -7.31  0.00  0.00  

002445.SZ ST 中南 影视动漫 -15.05% -10.71% -1.12  0.00  0.00  

300418.SZ 昆仑万维 游戏 -14.73% 8.48% 13.54  11.74  10.01  

600652.SH *ST 游久 游戏 -11.89% -51.90% -1.96  0.00  0.00  

002247.SZ 聚力文化 游戏 -11.14% -28.11% -0.94  0.00  0.00  

300205.SZ 天喻信息 教育 -10.86% 46.19% 32.72  33.12  24.60  
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代码 名称 长城证券

分级板块  

上周涨跌

幅 

全年涨跌

幅 

PE(2019/05/24,TTM) PE(2019/05/24,2019E) PE(2019/05/24,2020E) 

300392.SZ 腾信股份 营销服务 -10.67% 8.51% 160.47  0.00  0.00  

资料来源：Wind，剔除停牌个股，长城证券研究所整理 

1.2 细分行业估值变化 

图 1：2017 年初至今互联网传媒细分行业 PE 估值变化情况 

 

资料来源：Wind，长城证券研究所整理 

注：P/E中市值选择该日收市市值，归母净利润为最新的半年报或年报的四个季度归

母净利润总和。 

1.3 个股解禁预告 

表 4：2019 年 5 月、6 月及 7 月解禁个股情况 

代码 简称 解禁日期 解禁数量

(万股) 

解禁收

益 

总股本 流通 A 股 解禁股

占总股

本比

(%) 

解禁股份类型 

300058.SZ 蓝色光标 2019-05-27 2,827.10   245,701.01 208,116.25 1.15% 股权激励限售股份 

300279.SZ 和晶科技 2019-05-28 1,241.00 -58.76 44,894.20 41,333.78 2.76% 定向增发机构配售股份 

000676.SZ 智度股份 2019-05-28 19,037.64 59.40 102,000.01 31,631.98 18.66% 定向增发机构配售股份 

300338.SZ 开元股份 2019-05-28 387.41 -22.43 34,517.77 19,501.77 1.12% 定向增发机构配售股份 

300162.SZ 雷曼光电 2019-05-31 1,708.51   34,951.00 22,919.67 4.89% 追加承诺限售股份上市

流通 

300459.SZ 金科文化 2019-06-10 59,620.18 12.84 197,123.30 76,259.32 30.25% 定向增发机构配售股份 

002247.SZ 聚力文化 2019-06-10 5,261.41 -65.58 85,087.00 54,420.35 6.18% 定向增发机构配售股份 

002624.SZ 完美世界 2019-06-17 21,246.35 5.38 131,482.31 110,186.82 16.16% 定向增发机构配售股份 
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代码 简称 解禁日期 解禁数量

(万股) 

解禁收

益 

总股本 流通 A 股 解禁股

占总股

本比

(%) 

解禁股份类型 

300518.SZ 盛讯达 2019-06-24 4,655.28   9,334.00 4,678.72 49.87% 首发原股东限售股份 

002247.SZ 聚力文化 2019-07-04 3,438.64 -61.28 85,087.00 54,420.35 4.04% 定向增发机构配售股份 

300269.SZ 联建光电 2019-07-12 3,980.12 -80.06 59,375.38 39,282.03 6.70% 定向增发机构配售股份 

300413.SZ 芒果超媒 2019-07-12 28,492.16 118.26 99,002.35 20,567.86 28.78% 定向增发机构配售股份,

首发原股东限售股份 

资料来源：Wind，长城证券研究所整理 

2. 行业数据 

2.1 电影 

 根据猫眼专业 APP 票房显示，在 2019 年 5 月 20 号到 2019 年 5 月 26 号内地票房前

三名分别为《阿拉丁》，《大侦探皮卡丘》以及《一条狗的使命 2》 

图 2：2019 年 5 月 20 日-2019 年 5 月 26 日内地票房 TOP10（万次） 

 

资料来源：猫眼专业 APP，长城证券研究所整理 

2.2 游戏 

 根据 App Growing 数据，根据 5 月 27 日数据，苹果 App Store 游戏排行畅销榜前三

名分别为《王者荣耀》，《和平精英》以及《梦幻西游》，均被腾讯网易包揽。 

表 5：App Store 游戏排行畅销榜 

本周 

王者荣耀 

和平精英 

梦幻西游 

742

1732

1986

2111

2734

3097

3104

8997

10002

13094

10.海蒂和爷爷

9.哥斯拉2：怪兽之王

8.一个母亲的复仇

7.龙珠超：布罗利

6.何以为家

5.五月天人生无限公司

4.复仇者联盟4：终局之战

3.一条狗的使命2

2.大侦探皮卡丘

1.阿拉丁
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本周 

完美世界 

明白方舟 

大话西游 

开心消消乐 

率土之滨 

一刀传世 

穿越火线 

资料来源：App Growing，长城证券研究所整理 

3. 上周行业政策回顾 
 北京市“扫黄打非”部门联合行动，查处晋江文学城涉嫌传播淫秽色情信息行为： 

按照全国“扫黄打非”办公室关于网络文学专项整治行动部署，5 月 23 日，北京市

“扫黄打非”部门联合行动，查处晋江文学城涉嫌传播淫秽色情信息行为，关闭停

更相关栏目、频道；对违法行为，执法机关将进一步追查。（新浪） 

4. 上周行业要闻回顾 

4.1 互联网 

 字节跳动社交产品“飞聊”正式上线：5 月 19 日晚间，一张带有“飞聊”字样的二

维码图片开始在即刻、微信等社交媒体中传播，产品功能包括“语音/视频通话”、“发

现小组”、“发布动态”等，目前可通过扫码跳转 App Store 的方式下载该应用。对

于此次推出新款社交产品，字节跳动官方回复称：飞聊是我们在社交领域的一次探

索和尝试。它是一款开放社交产品，是即时通讯软件和兴趣爱好社区的集合。（36

氪） 

4.2 影视动漫 

 《复联 4》正式下映，累计票房 42.39亿：北京时间 5月 24日零点，《复仇者联盟 4》

正式在内地下映，累计票房 42.39 亿，未获得密钥延期。在“复联”系列的前三部

中，《复联 3》进行过两次密钥延期，放映周期长达三个月，而《复联》与《复联 2》

均有一次密钥延期。（艺恩网） 

4.3 游戏 

 网易与漫威宣布达成战略合作：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。漫威相关负责人表示，网易的游戏 520 热

爱游戏品牌与漫威的理念不谋而合。《漫威超级争霸战》将成为双方合作的第一个游

戏项目。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。（网易游戏） 

4.4 教育 
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 腾讯教育正式成立，集成六大事业群 20个教育产品：5 月 22 日消息，在 2019 腾讯

数字 2019 腾讯全球数字生态大会智慧教育分论坛上，腾讯教育正式发布教育品牌。

同时，腾讯还宣布成立智能教育联合实验室，这也是腾讯 AI的首个垂直行业实验室。

在昨日的大会上，汤道生这样解释腾讯新定位，即数字化助手，提供工具、做好连

接，建设生态。他表示，腾讯将把 C 端的能力与经验输出，同时提供连接器，让企

业更好地服务用户，提升供需匹配效率，最终实现 C2B2C 的闭环。在发布会上，腾

讯云副总裁王涛同时介绍了腾讯教育的业务架构。目前，腾讯教育业务涵盖学生、

家长、教师、管理者、教育管理部门等多个方面，运营包括腾讯企鹅辅导、腾讯课

堂、腾讯英语君等多个产品。（芥末堆） 

5. 重点公司动态及点评 

5.1 互联网 

浙数文化（600633）：公司于 5 月 24 日晚公告公司控股子公司东方星空参与投资设立星

路鼎泰（桐乡）大数据产业股权投资基金进展。近日，基金募集完毕并封盘且进行了合

伙企业信息登记。基金共募集认缴资金 10 亿元，截至 2019 年 5 月 24 日，实际到位资金

4.05 亿元，占基金认缴资金的 40.53%。目前基金已进行大数据领域相关项目的投资。 

5.2 游戏 

电魂网络（603258）：公司于 5 月 22 日晚公告，公司同意授予 115 名激励对象 372.1 万

股限制性股票，授予价格为 9.07 元/股。公司使用自有资金向全资子公司电魂创投增资 1

亿元，增值完成后，电魂创投注册资本为 3.8 亿元，公司仍持有电魂创投 100%股权。 

三七互娱（002555）：公司于 5 月 23 日晚公告，公司持股 5%以上股东吴卫东拟将其持有

的公司股票以不超过 2124.87 万股（总股本的 1%）直接换购华安中证民企成长 ETF 和汇

添富中证长三角一体化发展主题 ETF 的基金份额。本次股份换购后将会导致吴卫东的持

股比例从 6.16%降为 5.16%。 

世纪华通（002602）：公司于 5 月 23 日晚公告，公司 298 亿元收购盛跃网络（原盛大游

戏）100%股权并募集配套资金 31 亿元事项获得中国证监会核准批复。 

5.3 平面出版 

博瑞传播（600880）：公司于 5 月 20 日晚公告，公司及控股的 3 家子公司分别向关联方

成都澜海投资管理有限公司转让持有的共计14家子公司股权，转让价款合计为3.23亿元，

截至公告披露之日，14 家子公司的股权已过户至澜海投资，工商变更登记手续已办理完

毕。
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