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市场表现 
 上周行情回顾：上周（2月 19日-2月 25日）受多重利好刺激，

上证综指、深证成指、创业板指和沪深 300呈现普涨格局，涨幅

分别为 7.51%、8.14%、8.69%和 8.23%；其中 2月 22日、25日各

大指数均放量上涨，25 日三大股指涨幅均超 5%，两市成交额突

破万亿。从申万一级行业涨幅情况看，受资本市场减税降费措施

向各证券公司征求意见影响，非银金融板块涨幅第一，涨幅为

12.24%，涨幅排名二三的是分别是通信和计算机，分别上涨

13.20%和 11.60%；涨幅后 3位的分别是食品饮料、医药生物和公

用事业，涨幅分别是 1.64%、3.96%和 4.99%。我们的传媒板块上

涨 10.97%，涨幅居行业排名第 4名，跑赢沪深 300指数 2.74 个

百分点。 

 行业及公司动态回顾：1）万达电影拟发行 3.17亿股股份收购

万达影视 95.77%股权；2）工信部：积极拓展超高清视频在广播

电视、安防监控等重点行业应用；3）世纪华通近 300 亿重组获

批，盛大游戏“借壳”回 A成功；4）教育现代化重大规划出台！

十大任务重点发展这些领域。 

 本周观点：近期，受领导层关于“金融活，经济活；金融稳，

经济稳。经济兴，金融兴；经济强，金融强。”体现了对资本市

场的支持与呵护以及中美贸易摩擦进一步缓和的影响，市场情绪

持续高涨，A 股走出了一波快速放量上涨行情。但短期如此迅速

的上涨并不可持续，对于 3000点之上行情投资者应当保持理性。

近期传媒板块表现良好，而从申万 28 个一级指数表现上看，传

媒板块目前估值水平依旧位于历史低位附近。因此，精选细分行

业、深挖个股是现阶段我们采取的主要策略，建议重点关注有业

绩支撑、政策支持、估值偏低的个股。近期传媒行业公司纷纷公

布业绩预告，对于商誉减值风险有一定程度释放，超跌有价值支

撑的股票有望迎来估值修复行情。我们梳理了业绩爆雷商誉减值

的相关行业公司，建议关注有业绩支撑、基本面良好的相关公司：

游族网络、慈文传媒等。 

 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 7.51  13.82  18.74  

深证成指 8.14  20.26  26.17  

创业板指 8.69  21.40  22.86  

沪深 300 8.23  17.11  23.88  

传媒 10.97  16.75  20.59  
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1． 市场行情回顾 

上周（2月 19日-2月 25日）受多重利好刺激，上证综指、深证成指、创业板指

和沪深 300呈现普涨格局，涨幅分别为 7.51%、8.14%、8.69%和 8.23%；其中 2月 22

日、25日各大指数均放量上涨，25日三大股指涨幅均超 5%，两市成交额突破万亿。从

申万一级行业涨幅情况看，受资本市场减税降费措施向各证券公司征求意见影响，非

银金融板块涨幅第一，涨幅为 12.24%，涨幅排名二三的是分别是通信和计算机，分别

上涨 13.20%和 11.60%；涨幅后 3位的分别是食品饮料、医药生物和公用事业，涨幅分

别是 1.64%、3.96%和 4.99%。我们的传媒板块上涨 10.97%，涨幅居行业排名第 4名，

跑赢沪深 300指数 2.74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 20.59%，跑输沪深 300指数 3.29个百分

点，居申万 28个一级指数涨跌幅榜第 12位，排名提前。从本周申万传媒的三级各子

板块中，互联网信息服务、营销服务、有线电视网络、移动互联网及服务、影视动漫、

平面媒体涨跌幅分别是 16.16%、12.36%、11.66%、9.63%、8.89%和 8.40%。 

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 2月 25日 SW传媒指数估值为 24.44X，与前期有所

上升。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

块目前估值依然处于低位，而随着政策利好有望迎来超跌修复行情，我们密切关注行
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业公司业绩预告情况。 

 

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 万达电影拟发行 3.17亿股股份收购万达影视 95.77%股权 

2 月 21 日晚间，万达电影股份有限公司发布发行股份购买资产暨关联交易报告书

（草案）（修订稿），万达电影拟发行 3.17亿股股份，用于购买万达影视 95.7683%的股

权，发行价格为 33.20元/股。（观点地产网） 

2.2 工信部：积极拓展超高清视频在广播电视、安防监控等重点行业应用 

工信部电子信息司在北京召开超高清视频产业发展工作座谈会。工信部电子信息

司司长乔跃山对各地推动超高清视频产业发展提出了建议：要加强产用协作，丰富超

高清视频内容供给，积极拓展超高清视频在广播电视、安防监控、医疗健康等重点行

业的应用。北京、广东、四川、上海、江苏、浙江、安徽、山东、湖南等 9 个省市的

工业和信息化主管部门领导参加会议，并分别介绍了当地超高清视频发展情况及下一

步工作考虑。（e公司） 

2.3 世纪华通近 300亿重组获批，盛大游戏“借壳”回 A成功 

2 月 20 日)，证监会上市公司并购重组审核委员会 2019 年第 4 次工作会议审核，

世纪华通发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金暨关联交易事项获得有条件通

过。此举，意味着盛大游戏通过“借壳”世纪华通回归 A股又进一步。 

2 月 11 日，世纪华通对并购草案进行修改，上市公司拟向曜瞿如等 29 名交易对

方以发行股份及支付现金的方式购买其合计持有的盛跃网络(盛大游戏实际控制主

体)100%股权。标的资产交易价格为 298.02亿元，其中向宁波盛杰支付现金 29.29亿

元，购买其持有的盛跃网络 9.83%股权；向除宁波盛杰之外的盛跃网络其余 28名股东

发行 14.13亿股股份，购买其合计持有的盛跃网络 90.17%股权。其中，上市公司拟采

用询价方式向不超过 10 名(含 10 名)符合条件的特定投资者发行股份募集本次重组的

配套资金，募集配套资金发行股份数量不超过本次交易前上市公司总股本的 20%，募

集配套资金总额不超过 31亿元。（中金在线） 
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2.4 教育现代化重大规划出台！十大任务重点发展这些领域 

《中国教育现代化 2035》分别就 2020年与 2035年提出推进教育现代化具体目标：

到 2020 年，全面实现“十三五”发展目标，教育总体实力和国际影响力显著增强，劳

动年龄人口平均受教育年限明显增加，教育现代化取得重要进展，为全面建成小康社

会作出重要贡献。到 2035年，总体实现教育现代化，迈入教育强国行列，推动我国成

为学习大国、人力资源强国和人才强国，为到本世纪中叶建成富强民主文明和谐美丽

的社会主义现代化强国奠定坚实基础。2035 年主要发展目标：建成服务全民终身学习

的现代教育体系、普及有质量的学前教育、实现优质均衡的义务教育、全面普及高中

阶段教育、职业教育服务能力显著提升、高等教育竞争力明显提升、残疾儿童少年享

有适合的教育、形成全社会共同参与的教育治理新格局。 

为了完成目标，《中国教育现代化 2035》提出了“十大战略任务”：一是学习习近

平新时代中国特色社会主义思想。二是发展中国特色世界先进水平的优质教育。三是

推动各级教育高水平高质量普及。四是实现基本公共教育服务均等化。五是构建服务

全民的终身学习体系。六是提升一流人才培养与创新能力。七是建设高素质专业化创

新型教师队伍。八是加快信息化时代教育变革。九是开创教育对外开放新格局。十是

推进教育治理体系和治理能力现代化。（中证报） 

 

3． 本周观点 

近期，受领导层关于“金融活，经济活；金融稳，经济稳。经济兴，金融兴；经

济强，金融强。”体现了对资本市场的支持与呵护以及中美贸易摩擦进一步缓和的影响，

市场情绪持续高涨，A股走出了一波快速放量上涨行情。但短期如此迅速的上涨并不可

持续，对于 3000点之上行情投资者应当保持理性。 

近期传媒板块表现良好，而从申万 28个一级指数表现上看，传媒板块目前估值水

平依旧位于历史低位附近。因此，精选细分行业、深挖个股是现阶段我们采取的主要

策略，建议重点关注有业绩支撑、政策支持、估值偏低的个股。 

近期传媒行业公司纷纷公布业绩预告，对于商誉减值风险有一定程度释放，超跌

有价值支撑的股票有望迎来估值修复行情。我们梳理了业绩爆雷商誉减值的相关行业

公司，建议关注有业绩支撑、基本面良好的相关公司：游族网络、慈文传媒等。 

 

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

信息与所表达的观点不构成所述证券买卖的出价或询价的依据，该等信息、意见并未考虑到获

取本报告人员的具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人

推荐。投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时结合各自的投资目的、财

务状况和特定需求，必要时就财务、法律、商业、税收等方面咨询专业顾问的意见。对依据或

者使用本报告所造成的一切后果，华鑫证券及/或其关联人员均不承担任何法律责任。 

本报告中的资料、意见、预测均只反映报告初次发布时的判断，可能会随时调整。该等意

见、评估及预测无需通知即可随时更改。在不同时期，华鑫证券可能会发出与本报告所载意见、

评估及预测不一致的研究报告。华鑫证券没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义

务。 

本报告版权仅为华鑫证券所有，未经华鑫证券书面授权，任何机构和个人不得以任何形式

刊载、翻版、复制、发布、转发或引用本报告的任何部分。若华鑫证券以外的机构向其客户发

放本报告，则由该机构独自为此发送行为负责，华鑫证券对此等行为不承担任何责任。本报告

同时不构成华鑫证券向发送本报告的机构之客户提供的投资建议。如未经华鑫证券授权，私自

转载或者转发本报告，所引起的一切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。华鑫证券将保

留随时追究其法律责任的权利。请投资者慎重使用未经授权刊载或者转发的华鑫证券研究报告。 
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