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 本周市场表现回顾 

近五个交易日沪深 300 指数上涨 7.21%，文化传媒行业上涨 7.05%，行业跑

输市场 0.16 个百分点，位列中信 29 个一级行业中游；子行业中影视动漫上

涨 4.93%，平面媒体上涨 5.85%，有线运营上涨 6.25%，营销服务上涨 9.60%，

网络服务上涨 7.63%，体育健身上涨 5.85%。 

个股方面，上海钢联、三七互娱以及分众传媒本周领涨，游久游戏、天神娱

乐以及华策影视本周领跌。 

 投资建议 

本周文化传媒行业跟随大盘转暖表现活跃，行业内高商誉个股集中进行商誉

减值后使市场短期内存在利空出尽特征，因此整体对传媒行业的投资情绪有

所转暖。我们在当前时点建议配置估值处于历史底部、业绩成长性稳健的行

业白马，逻辑在于市场情绪转暖和利空出尽将提升行业估值中枢水平，使白

马的相对价值进一步显现；此外继续建议关注手游与国企改革两大题材的中

线投资机会。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）、中南传媒（601098）、中国电影（600977）、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 2019 年中国电影票房 41 天破 100 亿，比 2018 年提

前 8 天 

根据猫眼电影专业版数据显示，截至 2019 年 2 月 11 日 21:38，2019 年中国电

影年度票房已经累计突破 100 亿，总用时 41 天，比 2018年达到百亿成就提前 8

天。据资料显示，目前排在 2019 年中国电影票房排行榜前 20 位的，有 15 部为

国产电影，《流浪地球》以 23.5 亿的票房成绩暂居第一，占累计票房额度超过

25%。 

资料来源：36 氪 

1.2 广电总局：重点网剧需登记演员片酬信息 

《国家广播电视总局办公厅关于网络视听节目信息备案系统升级的通知》要求，

重点网络影视剧在制作前，需由制作机构登录备案系统提交节目名称、题材类

型、内容概要、制作预算等规划信息。在重点网络影视剧拍摄制作完成后，包括

演员片酬、实际投资、拟播出平台在内的相关信息需要在备案系统中登记。所谓

重点网络影视剧，包含投资总额超过 500 万元的网络剧（网络动画片），超过 100

万元的网络电影。 

资料来源：艺恩网 

1.3 微信 2019 春节数据报告：8.23 亿人次收发微信红包 

2 月 10 日，微信官方发布 2019 年春节数据报告，从拜年、发红包、走亲戚、节

假日等春节必备活动出发，对中国人的春节进行了解读。从除夕到初五，微信消

息发送量同比增长 64.2％、8.23 亿人收发微信红包、同比增长 7.12％，北京、

广州、重庆成为红包收发总量TOP3。微信运动全体用户走出9.63万亿步数，同

比增长 50％。 

资料来源：DoNews 
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1.4 Hulu 将尝试“暂停广告” 

从 2019 年第二季度开始，Hulu 将尝试“暂停广告”这一新的模式，只要观众点

击“暂停”，暂停页面就会显示广告。Hulu 此次将携手可口可乐与宝洁两大品

牌一同探索新的广告模式是否可行。按照 Hulu 的计划，“暂停广告”将在今年

晚些时候进行为期数月的试行，以观察观众在自主点击暂停并看到广告后的反

应。 

资料来源：36 氪 

1.5 微信屏蔽头条小程序：所选类目与小程序运营内容

不符 

2 月 1 日下午消息，近日新浪科技发现今日头条小程序已被微信下架。提示页面

显示，小程序今日头条由于所选类目与小程序运营内容不符合已暂停服务。近一

个月，头腾大战加剧，微信此前封禁抖音新用户使用微信登录能力，屏蔽字节跳

动官网，并在字节跳动社交新产品多闪发布首日，屏蔽了其下载链接。 

资料来源：新浪科技 
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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 

601900 南方传媒 获得部分资产划转 

公司接到控股股东广版集团通知，通知称广东省人民政府决定将广东商贸所持

广弘资产的 51%股权无偿划转至广版集团。鉴于广弘资产控股的上市公司广

东广弘控股股份有限公司的全资子公司教育书店，与南方传媒的主营业务范围

存在较大相关性，且南方传媒当前为教育书店重要供应商，即教育书店将与南

方传媒形成潜在同业竞争，广版集团承诺将在广弘资产的股权过户完成后 36

个月内，消除本次股权划转完成后与公司构成的潜在同业竞争情形 

300251 光线传媒 参股公司港股上市 

公司参股公司猫眼娱乐于 2 月 4 日在香港联交所挂牌上市，截至本公告日，公

司通过全资孙公司香港影业国际有限公司持有猫眼娱乐 19348.6220万股股份，

占猫眼娱乐本次全球发售完成后总股本的 17.18%（假设未行使超额配售权）。 

000802 北京文化 确认电影分账收入 
公司公告参与投资、营销和发行的电影《流浪地球》截至 2 月 10 日实现票房

20.107 亿元，对应公司可确认收益约为 7300 万元-8300 万元。 

600977 中国电影 确认电影分账收入 
公司公告主导投资出品和发行的电影《流浪地球》截至 2 月 10 日实现票房

20.107 亿元，对应公司可确认收益 9500 万元-10500 万元。 

601595 上海电影 确认电影分账收入 
公司公告参与发行及部分投资的电影《流浪地球》截至 2 月 10 日实现票房

20.107 亿元，对应公司可确认收益 120 万元-160 万元。 

600715 文投控股 确认电影分账收入 
公司公告参与投资的电影《流浪地球》截至 2 月 10 日实现票房 20.107 亿元，

对应公司可确认收益约为 100 万元 

300251 光线传媒 确认电影分账收入 
公司公告其全资子公司参与发行的电影《疯狂的外星人》截至 2 月 10 日实现

票房超 14.46 亿元，对应公司可确认收入约为 4 亿元-5 亿元。 

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 7.21%，文化传媒行业上涨7.05%，行业跑输市

场 0.16 个百分点，位列中信 29 个一级行业中游；子行业中影视动漫上涨

4.93%，平面媒体上涨 5.85%，有线运营上涨 6.25%，营销服务上涨 9.60%，网

络服务上涨 7.63%，体育健身上涨 5.85%。 

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，上海钢联、三七互娱以及分众传媒本周领涨，游久游戏、天神娱乐以

及华策影视本周领跌。 

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（%） 

上海钢联 17.86 游久游戏 -8.59 

三七互娱 15.92 天神娱乐 -7.40 

分众传媒 14.59 华策影视 -4.17 

资料来源：Wind，渤海证券 
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4.投资建议 

本周文化传媒行业跟随大盘转暖表现活跃，行业内高商誉个股集中进行商誉减值

后使市场短期内存在利空出尽特征，因此整体对传媒行业的投资情绪有所转暖。

我们在当前时点建议配置估值处于历史底部、业绩成长性稳健的行业白马，逻辑

在于市场情绪转暖和利空出尽将提升行业估值中枢水平，使白马的相对价值进一

步显现；此外继续建议关注手游与国企改革两大题材的中线投资机会。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）、中南传媒

（601098）、中国电影（600977）、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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