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市场表现 
 上周行情回顾：上周（1月 14-18 日）上证综指、深证成指和

创业板指分别上涨 1.65%、1.44%和 0.63%；两市周成交 1891.50

亿股，环比减少 6.52%；成交 1.53万亿元，环比减少 6.58%。上

周全部 28个申万一级行业指数中涨幅前 3位的分别是食品饮料、

采掘和钢铁，分别上涨 5.64%、4.35%和 4.27%；跌幅前 3位的分

别是通信、国防军工和电子，分别下跌 2.13%、1.90%和 0.94%。

上周传媒板块涨幅居行业排名第 23 名，涨跌幅为-0.04%，跑输

沪深 300指数 2.41个百分点。 

 行业及公司动态回顾：1）亚夏汽车更名为中公教育，A 股职

教龙头正式诞生；2）腾讯课堂推出“101计划”，投入 10亿扶持

职业教育机构；3）广电运通：智能终端已应用于广州若干智能

社区；4）阿里战略投资康佳，OTT 行业迎来爆发期？5）新设芒

果文旅增资文旅基金，电广传媒“新文旅”战略打出双响炮；6）

北京动漫游戏产业出口增长约 57%。 

 本周观点：目前经济基本面仍然存在下行压力，以及月底中美

贸易磋商存不确定性。投资者风险偏好以及盈利预期很难产生扭

转式改变。加上临近春节，市场资金持续进场 A股的意愿并不强，

近一阶段成长蓝筹的“黑天鹅”再次扰动市场投资者情绪，一定

程度上也将压制场内风险偏好。因此我们对行业评级予以下调至

中性。而从申万 28 个一级指数表现上看，传媒板块一直跌幅居

前，目前估值水平已到历史低位。精选细分行业、深挖个股是现

阶段我们采取的主要策略。目前 A股市场整体行情仍处于震荡趋

势，建议重点关注有业绩支撑、政策支持、估值偏低的个股。近

期知识产权作为中美贸易战的核心焦点之一，显示出加大知识产

权保护是目前以及未来我国持续发展的必经之路。IP作为内容产

业核心资产，知识产权保护与正版化推进是产业爆发基础。知识

产权保护上升到国家层面，多个政策密集出台保护知识产权以及

提高惩罚措施。另外，短视频、图片、音乐等内容付费新兴市场

空间不断扩大，我们建议关注有业绩支撑的知识产权相关龙头标

的如：捷成股份、视觉中国等。 

 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。 
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1． 市场行情回顾 

上周（1月 14-18日）上证综指、深证成指和创业板指分别上涨 1.65%、1.44%和

0.63%；两市周成交 1891.50亿股，环比减少 6.52%；成交 1.53万亿元，环比减少 6.58%。

上周全部 28个申万一级行业指数中涨幅前 3位的分别是食品饮料、采掘和钢铁，分别

上涨 5.64%、4.35%和 4.27%；跌幅前 3位的分别是通信、国防军工和电子，分别下跌

2.13%、1.90%和 0.94%。上周传媒板块涨幅居行业排名第 23名，涨跌幅为-0.04%，跑

输沪深 300指数 2.41个百分点。 

 

图表 1：过去一周各行业涨跌幅排名（单位：%） 
 

图表 2：2018 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 2018年初至今，SW传媒指数累计下跌 36.94%，跑输沪深 300指数 15.54个百

分点，居申万 28个一级指数涨跌幅榜第 25,排名有所提高。从本周申万传媒的三级各

子板块涨跌互现，其中影视动漫、平面媒体、互联网信息服务、移动互联网及服务、

营销服务、有线电视网络涨跌幅分别是 0.84%、0.56%、-0.09%、-1.43%、-2.15%和-2.20%。 

图表 3：过去一周传媒子板块涨跌幅（单位：%） 
 

图表 4：2018 年传媒子板块涨跌幅（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 1月 18日 SW传媒指数估值为 21.24X。在所有申万

一级行业排中从高到低排第十三位，从拉长 4年周期来看，传媒板块目前估值处于低

位，我们密切关注行业公司业绩预告情况。 
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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 亚夏汽车更名为中公教育，A股职教龙头正式诞生 

1 月 15日，亚夏汽车(002607.SZ)公告称，公司拟将中文名称变更为中公教育科技

股份有限公司，英文名称变更为 Offcn Education Technology Co., Ltd.;拟将证券

简称由原来的“亚夏汽车” 变更为“中公教育”，证券代码不变。2018 年 11 月 30 日，

公司收到中国证券监督管理委员会下发的《关于核准亚夏汽车股份有限公司重大资产

重组及向鲁忠芳等发行股份购买资产的批复》。2018 年 12 月 27 日， 本次重大资产

重组事项已完成拟购买资产北京中公教育科技有限公司(以下简称 “中公教育“)的过

户手续及相关工商变更登记事宜，中公教育已成为公司的全资子公司。（蓝鲸教育） 

2.2 腾讯课堂推出“101计划”，投入 10亿扶持职业教育机构 

近日，2019年腾讯课堂年度峰会在深圳举办。据悉，此次峰会对腾讯课堂 2019年

的产品升级和扶持政策进行了详细解读。 

据腾讯在线教育部总经理陈书俊介绍，腾讯课堂正式推出“101 计划”，投入价值

10 亿元的资源对 101家教育机构进行全方位扶持。据介绍，2019年，腾讯课堂将从产

品能力、运营策略、技术支持等层面进行升级。针对各教育机构存在的困扰，为机构

提供解决方案。 

另外，腾讯课堂将通过平台能力升级，助力机构发展。具体将通过小程序矩阵、

咨询工具、营销工具、AI 应用及个性化推荐、音视频优化、知识版权保护技术能力等

六大核心能力建设，为机构的引流和销售效率提供保障。（蓝鲸教育） 

2.3 广电运通：智能终端已应用于广州若干智能社区 

广电运通(002152)在全景网互动平台上回答投资者提问时表示，广州的几个区已

经在智能社区中采用公司的智能终端，另外公司的政务大数据团队已经开展了广州国

资大数据、广州审计大数据、南航大数据等项目。（全景网） 

2.4 阿里战略投资康佳，OTT行业迎来爆发期？ 

1 月 18 日，阿里巴巴和康佳共同宣布双方达成战略合作，阿里入股康佳集团旗下

易平方和开开视界(KKTV)。未来，阿里和康佳将就战略协同、技术研发和内容服务等

展开深度合作，共同挖掘智能电视在家居场景中的价值，打造智慧生活，加速抢占大
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屏新赛道。 

阿里方面表示，在对合作伙伴的服务中，除了来自优酷、阿里音乐、阿里影业的

海量优质内容，阿里还在智能体验和新营销上助力。人工智能技术让语音交互通过电

视、智能音箱、智联网汽车、智能家居 IOT 等多种终端触达用户。阿里打通影视、购

物、音乐等核心场景，依托于新零售体系和基于 IP内容所联动的线下营销活动。 

作为康佳互联网业务的运营主体，易平方主要从事易柚系统研发运维及商业化变

现。开开视界是康佳互联网品牌 KKTV电视的销售与运营主体。康佳表示，通过此次战

略合作，借助阿里经济体生态，康佳智能电视实现从电视大屏到智慧家庭、智慧生态

的飞跃。（新京报） 

2.5 新设芒果文旅增资文旅基金，电广传媒“新文旅”战略打出双响炮 

1 月 15 日晚，电广传媒公告称，公司拟以自有资金投资设立湖南芒果文旅投资有

限公司(以下简称“芒果文旅”)，注册资本为 1 亿元，电广传媒持有其 100%的股份；

同时，将对湖南文化旅游产业投资基金(以下简称“湖南文旅基金”)第三期出资 1.998

亿元，以充分整合文旅资源，强化公司“新文旅”战略。 

业内人士认为，此次电广传媒成立文旅公司并增资文旅基金，应是基于对国内文

旅产业大形势的看好，且符合其主业布局方向，有助于业务板块间形成战略协同。 

在业内看来，电广传媒增资湖南文旅基金，在强化投资业务优势的同时，也释放

出其深度介入文旅产业的信号。（证券日报） 

2.6 北京动漫游戏产业出口增长约 57% 

日前从北京市文化和旅游局和北京动漫游戏产业协会获悉：2018 年北京动漫游戏

产业企业总产值达 710亿元，同比增长约 13%。原创研发动漫游戏企业出口产值大幅增

长，达到 182.47亿元，同比增长约 57%。 

近年来，北京积极支持动漫游戏精品创作生产，加大对原创与核心技术的扶持力

度，优秀原创作品不断涌现。在由文化和旅游部颁发的中国文化艺术政府奖第三届动

漫奖上，《大鱼海棠》等 5 个项目斩获最佳动漫作品奖等奖项，占全国奖项的 1/4，北

京动漫网游之都的地位进一步彰显。北京动漫游戏企业还积极开拓海外市场，动漫游

戏出口产值从 2014 年的 42 亿元增加到 2018 年的 182.47 亿元，大中型动漫游戏企业

海外竞争力逐步提升。（人民日报） 

3． 本周观点 

目前经济基本面仍然存在下行压力，以及月底中美贸易磋商存不确定性。投资者

风险偏好以及盈利预期很难产生扭转式改变。加上临近春节，市场资金持续进场 A股

的意愿并不强，近一阶段成长蓝筹的“黑天鹅”再次扰动市场投资者情绪，一定程度

上也将压制场内风险偏好。因此我们对行业评级予以下调至中性。 

而从申万 28个一级指数表现上看，传媒板块一直跌幅居前，目前估值水平已到历

史低位。精选细分行业、深挖个股是现阶段我们采取的主要策略。目前 A股市场整体

行情仍处于震荡趋势，建议重点关注有业绩支撑、政策支持、估值偏低的个股。 

近期知识产权作为中美贸易战的核心焦点之一，显示出加大知识产权保护是目前

以及未来我国持续发展的必经之路。IP作为内容产业核心资产，知识产权保护与正版

化推进是产业爆发基础。知识产权保护上升到国家层面，多个政策密集出台保护知识
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产权以及提高惩罚措施。另外，短视频、图片、音乐等内容付费新兴市场空间不断扩

大，我们建议关注有业绩支撑的知识产权相关龙头标的如：捷成股份、视觉中国等。 

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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