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[Table_Main] 
增长已企稳信心筑底，分化加剧龙头显优势 

增持（维持） 

 
投资要点 

 整体收入增速底部企稳。18Q4/19Q1 行业整体收入同比增长 0%/2%，
Q1 增速环比有所改善，出版、游戏、影视、报刊收入增速环比提升（或
降幅收窄）。2018 年行业面临更严的政策监管环境，叠加人口红利驱动
的行业性高增长结束，市场竞争加剧，期末行业整体确认了较多商誉减
值，多重因素影响使得 18Q4 利润同比波动较大。19Q1 行业归母净利润
106 亿元，同比下滑 25%，主要受到影视及营销板块拖累，出版、广电、
报刊等传统媒体板块逆势获得增长。 

 游戏：产品向精品集中，优势向龙头集中。18Q4/19Q1 游戏行业收入同
比增长 14%/17%，三七互娱 19Q1重磅新品上线驱动营收大幅增长 95%，
贡献了行业收入主要增量，其他龙头企业完美世界、吉比特等季度收入
整体保持稳中有升趋势。利润端分化明显，18Q4 受商誉减值影响波动
较大，19Q1 行业净利与 18Q1 基本持平，完美世界、吉比特、宝通科技
同比增长 56.8%/42.53%/64.7%，增速较高。虽然版号申报已经于 4 月正
式重启，但无论是存量产品市场竞争力，还是新产品线的储备及发行能
力，优质龙头企业正体现出更强的市场竞争力。推荐标的：三七互娱、
游族网络、完美世界、凯撒文化、宝通科技，建议关注：吉比特。 

 出版分红整体提升，广电盈利仍然承压。出版行业 18Q4/19Q1 收入同
比增长-4%/5%，波动主要来自非出版发行业务，长江传媒在 2018 年大
幅压缩了大宗贸易业务，影响较大。盈利能力稳定，18Q4/19Q1 整体毛
利额同比增长 5%/9%，归母净利同比增长 1%/5%。18 年年报披露的行
业每股股利同比有较为明显增长，这与我们前期的判断相符，提高分红
一方面提升了公司投资吸引力，也能在一定程度上缓解大股东资金压
力，我们认为出版行业未来的分红比例中枢值仍有上行空间。推荐标的：
新经典、山东出版，建议关注：凤凰传媒、城市传媒、长江传媒。
18Q4/19Q1 广电行业收入分别为 159.8/103.7 亿元，同比增速分别为
2%/-10%。当前行业正处于业务转型升级、结构调整阶段，预计 2019

年广电行业利润端增长仍然面临压力，期待全国一张网取得进展及 5G

相关业务落地带来增量，建议关注：广电网络、贵广网络。 

 监管趋严竞争加剧，影视延续下滑趋势。18Q4/19Q1 影视行业收入同比
增长-28%/-11%，仍处下降区间。政策调控和市场竞争加速了影视剧内
容供给侧的改革，制作方不断洗牌，行业内上市公司普遍加强了项目的
开发节奏及成本控制，未来建议关注政策层面的变化及优质产品驱动的
行业复苏。电影行业，由于行业竞争加剧，单银幕产出下降，同时 18Q4、
19Q1 行业票房同比负增长，院线行业上市公司收入增长承压，制作环
节分化明显。建议关注：万达电影、中国电影、光线传媒、北京文化。 

 宏观经济环境影响，营销增长承压。18Q4/19Q1 行业收入增速分别为
12%/6%，季度增速继续下滑。叠加消费互联网客户、融资型客户等主
要品类客户失速影响，分众传媒业绩不及预期，鉴于我国消费市场长期
增长趋势不变、公司覆盖 5 亿人潜力不变、楼宇渠道价值待充分挖掘不
变，建议立足中长期，以“底部区域”思维进行布局。 

 其他推荐：中公教育、视源股份、当代明诚、芒果超媒、平治信息等。 

 风险提示：政策监管、行业竞争超预期，产品适销风险，系统性风险  
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1.   整体：收入增速底部企稳 

收入是行业最重要财务指标，18Q4/19Q1 传媒行业整体收入 1,275.92/1,008.96 亿元，

同比增长 0%/2%，19Q1 增长环比有所改善，广电、营销、互联网服务板块增速环比下

降，出版、游戏、影视、报刊收入增速环比均有所提升（或降幅收窄）。 

图 1：行业整体收入及同比增速  图 2：行业内细分板块 18Q4/19Q1 收入增速 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所，备注：不包括综合

类上市公司，具体分类见文末备注 
 数据来源：wind，东吴证券研究所 

2018 年，宏观经济增速下行，传媒行业面临更严政策监管环境，叠加人口红利驱动

的行业性高增长结束，市场竞争加剧，同时在 2018 年期末确认了较多一次性商誉减值，

多重因素使得行业在 18Q4 利润同比增速出现较大波动，19Q1 行业整体归母净利润 106

亿元，同比下滑 25%。 

图 3：2019Q1 传媒板块收入构成（亿元）  图 4：传媒板块归母净利润情况 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

行业 19Q1 利润主要受影视、营销板块拖累，出版、广电、报刊等传统媒体板块逆

势获得增长，这也是 18Q4、19Q1 板块获得机构加仓的主要原因。 
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图 5：2019Q1 传媒板块归母净利润情况 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

2.   游戏：产品向精品集中，优势向龙头集中 

游戏行业维持较高收入增速，18Q4/19Q1 增速为 14%/17%，19Q1 收入增速环比提

升 3pct，但分化较为明显，19Q1 在 20 家行业上市公司中，9 家收入同比下滑，11 家收

入同比增长，三七互娱 19Q1 在新产品线（《一刀传世》、《斗罗大陆》助力下，营收同

比大幅增长 95%，也贡献了行业收入的主要增量。其他龙头企业完美世界、吉比特等收

入整体保持稳中有升趋势。 

图 6：2017Q1 至今游戏行业季度收入及同比增速  图 7：行业内主要上市公司季度收入情况（亿元） 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 
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毛利率维持在较高水平，18Q4/19Q1 分别为 61.3%及 68.3%。 

图 8：2017Q1 至今游戏行业毛利额及同比增速  图 9：2017Q1 至今游戏行业毛利率及同比增减 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

营销投入有所提升，主要受新产品发行推广影响，18Q4/19Q1 销售费用 28.7/37.0

亿元，同比增长 50%/88%，三七互娱、宝通科技销售费用增长较快、影响较大。由于销

售费用支出增速高于收入增速，行业销售费用率走高，连续三个季度保持在 20%以上，

19Q1 达到 26.5%，同比 18Q1 提升 10pct。 

图 10：2017Q1 至今游戏行业销售费用及同比增长  图 11：2017Q1 至今游戏行业销售费用率 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

行业分化在利润端体现更加明显，18Q4 受商誉减值影响较大暂不考虑，19Q1 行业

归母净利 30.9 亿元，同比下滑 5%，扣除非经常性损益影响后 19Q1 与 18Q1 持平，完美

世界 19Q1 扣非归母净利 4.63 亿元，同比增长 56.8%；吉比特 19Q1 扣非归母净利 2.00

亿元，同比增长 42.53%；宝通科技 19Q1 扣非归母净利 0.87 亿元，同比增长 64.7%。 

虽然版号申报已经于 4 月正式重启，但无论是存量产品市场竞争力，还是新产品线

的储备及发行能力，优质龙头企业正体现出更强的市场竞争力，建议关注游戏行业当前

的投资机会，推荐标的：三七互娱、游族网络、完美世界、凯撒文化、宝通科技，建议

关注：吉比特。 
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图 12：2017Q1 至今游戏行业归母净利润  图 13：2017Q1 至今游戏行业净利率 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

3.   出版：经营维持稳健，分红整体提升 

出版行业表现依然稳健，18Q4/19Q1 行业收入同比增长-4%/5%，波动主要来自非

出版发行业务，长江传媒在 2018 年大幅压缩了大宗贸易业务，影响较大，行业核心出

版、发行主业仍然保持较为稳健的增长。 

图 14：2017Q1 至今出版行业季度收入及同比增速 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所 
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盈利能力稳定，18Q4/19Q1 出版行业整体毛利额 98.6/73.1 亿元，同比增长 5%/9%，

归母净利分别为 31.8/28.1 亿元，同比增长 1%/5%，行业销售费用率维持在 10%中枢位

置，18Q4/19Q1 同比增速较高，主要也是由于长江传媒收入结构的变化。 

图 15：2017Q1 至今出版行业毛利  图 16：2017Q1 至今出版行业毛利率 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

图 17：2017Q1 至今出版行业归母净利润  图 18：2017Q1 至今出版行业净利率 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

图 19：2017Q1 至今出版行业销售费用  图 20：2017Q1 至今出版行业销售费用率 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 
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资产结构稳定，17Q1 至今资产负债率维持在 35%的中枢位置。 

图 21：出版行业资产负债率较为平稳  

 

数据来源：wind，东吴证券研究所 

分红比例提升值得关注，18 年年报披露的行业每股股利同比明显增长，这与我们

前期判断相符，提高分红一方面提升了公司对于投资人的吸引力，也能在一定程度上为

大股东带来资金上的支持，我们认为，出版行业未来的分红比例中枢值仍有上行空间。

基于个股盈利、分红及估值情况，当前推荐标的：新经典、山东出版，建议关注：凤凰

传媒、城市传媒、长江传媒。 

图 22：2017Q1 至今出版行业季度 ROE（整体法）  图 23：出版行业年报宣告的每股股利（税前，元/股） 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 
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4.   影视：监管趋严竞争加剧，延续下滑趋势 

18Q4/19Q1 影视行业收入同比增长-28%/-11%，行业收入仍处同比下降区间。 

图 24：2017Q1 至今影视行业季度收入及同比增速 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所 

影视剧行业，政策调控和市场竞争加速了影视剧内容供给侧的改革，制作方不断洗

牌，行业内上市公司普遍加强了项目的开发节奏及成本控制，未来建议关注政策层面的

变化及优质产品驱动的行业复苏。 

电影行业，由于：1）行业竞争加剧，单银幕产出下降；2）18Q4、19Q1 行业票房

同比负增长，19Q1 全国总票房 186.16 亿，同比下滑 8%，单月票房除 2 月份较去年上

涨 9.5%外，1 月、3 月月度票房跌幅均在 20%以上，观影人次下降明显。院线行业上市

公司收入增长承压，电影制作环节业绩出现分化，光线传媒 18Q4 营收同比下滑 29.84%，

19Q1 由于电影收入大幅增加，营业收入同比增加 128.56%；华谊兄弟 18Q4/19Q1 营收

分别同比下滑 53.67%/58.21%；北京文化 18Q4/19Q1 营收分别同比下滑 21.03%/78.93%。 

图 25：2017Q1 至今影视剧制作上市公司收入（亿元）  图 26：2017Q1 至今电影院线上市公司收入（亿元） 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 
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利润端，18Q4 除受到政策监管及行业竞争影响，同时还有资产减值影响，18Q4/19Q1

毛利同比下滑 60%/32%，毛利率分别为 19.1%/27.3%，同比均有所下降，18Q4/19Q1 行

业归母净利同比下滑 757%/73%。 

图 27：2017Q1 至今影视行业毛利及同比增速  图 28：2017Q1 至今影视行业毛利率及同比增减 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

图 29：2017Q1 至今影视行业归母净利润及同比增速  图 30：2017Q1 至今影视行业净利率及同比增减 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

5.   广电：期待新业务增量，盈利继续承压 

虽然面临来自通信运营商、OTT TV 的竞争，通过在经营层面拓展家庭宽带业务、
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由于在网络建设、业务拓展方面的持续投入，以及费用端的刚性支出，行业归母净
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级、结构调整阶段，预计 2019 年广电行业利润端增长仍然面临压力。期待全国一张网

取得进展及 5G 相关业务落地带来增量，建议关注：广电网络、贵广网络。 

图 31：2015Q3 至今广电行业季度收入及同比增速 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

图 32：2017Q1 至今广电行业毛利额及同比增速  图 33：2017Q1 至今广电行业毛利率及同比变化 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

图 34：2017Q1 至今广电行业归母净利润  图 35：2017Q1 至今广电行业净利率 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 
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6.   营销：行业受经济影响，分众传媒略低预期 

18Q4/19Q1 营销行业收入同比增速分别为 12%/6%，季度同比增速继续下滑，19Q1，

行业 24 家上市企业中 12 家收入同比增长，12 家收入同比下滑，各占一半。 

图 36：2017Q1 至今营销行业季度收入及同比增速 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所 

虽然收入延续增长，但毛利率从 17Q3 即开始下滑，18Q4、19Q1 延续了下滑趋势，

18Q4/19Q1 营销行业总毛利额为 69.0/48.7 亿元，同比增速分别为-8%/-19%，毛利率分

别为 16.7%/14.3%。 

图 37：2017Q1 至今营销行业毛利及同比增长  图 38：2017Q1 至今营销行业毛利率及同比增减 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 
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净利润在 2018Q4 受到商誉减值的影响，波动较大，销售费用增速与收入增速匹配，

销售费用率整体保持平稳。 

图 39：2017Q1 至今营销行业归母净利润  图 40：2017Q1 至今营销行业净利率 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

图 41：2017Q1 至今营销行业销售费用  图 42：2017Q1 至今营销行业销售费用率 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

2018 年，公司实现收入 145.5 亿，同比增长 21.12%；实现归母净利润 58.23 亿，同

比下滑 3.03%；实现扣非归母净利润 50.26 亿，同比增长 3.58%。2019Q1，公司实现收

入 26.11 亿，同比下滑 11.78%；实现归母净利润 3.4 亿，同比下滑 71.81%；实现扣非归

母净利润 1.16 亿，同比下滑 89.17%。同时，公司预期 2019 年上半年实现净利润 7.4—

11 亿，同比下滑 77.88%—67.12%。 

营收下滑的主要原因为宏观经济下行导致广告主预算缩减、且不确定性形势下广告

主观望情绪较浓所致。除此之外，公司还叠加遭遇了消费互联网客户、融资型客户等主

要品类客户失速的问题，这一问题部分归因于宏观经济，但负面影响更甚于宏观经济。

基于一定的成本假设，根据净利润倒推，我们预计 19Q2 分众传媒收入增速为-18至-31%。 

鉴于我国消费市场长期增长趋势不变、公司覆盖 5 亿人潜力不变、楼宇渠道价值待
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充分挖掘不变，建议立足中长期，以“底部区域”思维进行布局，我们对公司维持“买

入”评级。 

图 43：2017Q1 至今分众传媒季度收入及同比增速  图 44：2017Q1 至今分众传媒归母净利及同比增速 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

7.   其他推荐个股 

 中公教育：面授量价齐升，费用率下降明显 

18 年实现营业总收入 62.37 亿元，同比增长 54.72%；归母于上市公司股东的净利

润 11.53 亿元，同比增长 119.67%，扣除非经常性损益后归母于母公司股东的净利润 11.13

亿元，同比增长 124.79%。 

19Q1实现收入13.12亿元，同比增长61.93%，归母净利1.06亿元，同比增长304.47%。

一季度为公司业务的传统淡季，能确认收入的培训项目较少，但成本、费用则全年较为

平均，公司在 Q1 实现了同比扭亏，成绩亮眼。 

职业培训业当前是教育行业投资中最佳赛道之一，行业市场空间大、需求旺盛、市

场化程度高、政策支持力度大。看好公司在管理标准化、服务精细化上的积累，近年来

就业压力较大及行业监管趋严，使得职业培训行业门槛整体在变高，在未来市场规范过

程中，行业集中度将持续提升，公司将持续获益，保持较高的产品定价能力及成本控制

能力，增长方面，2019 年建议重点关注研招培训业务、线上业务。当前维持“买入”评

级。 

风险提示：跨赛道布局超预期；市场竞争超预期；公司在线业务低预期；招考政策

变化；内部管理风险；市场系统性风险。 

 

 视源股份：毛利率如期提升，交互智能产品增长潜力突出 
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2018 年，公司实现营业收入 1,698,368.98 万元，同比增长 56.28%，实现归母于上

市公司股东的净利润为 100,427.41 万元，同比增长 45.32%，实现归母于上市公司股东

的扣除非经常性损益的净利润为 94,097.30 万元，同比增 36.13%。 

2019 年一季度，公司实现营业收入 336,085.04 万元，同比增长 26.33%，实现归母

于上市公司股东的净利润为 18,843.77 万元，同比增长 47.39%，实现归母于上市公司股

东的扣除非经常性损益的净利润为 17,251.38 万元，同比增长 31.68%。 

看好智能交互产品市场潜力，预计公司 2019/2020/2021 年液晶显示主控板卡收入同

比增长 19.4%/17.6%/15.0%，交互智能平板收入同比增长 30.6%/25.6%/19.5%；由于芯片

等元器件库存过高，需求尚未回温，预计 2019 年元器件价格将维持跌势，叠加公司智

能交互产品占比提升，预计毛利率有望提升。预计销售费用率略有增长，管理费用率平

稳，其他成本及费用保持平稳，维持“买入”评级。 

风险提示：元器件价格波动风险，汇率波动风险，需求低于预期，政策变动风险，

行业竞争趋于激烈，系统性风险。 

 

 平治信息：移动阅读业务稳定增长，布局智慧家庭产品和 5G 通信衍生市场 

18 年业绩基本符合预期，19 Q1 同比稳定增长。公司 18 年实现营业收入 8.62 亿元，

同比减少 5.28%，实现归母净利润 1.97 亿元，同比增长 101.35%，认为 18 年业绩基本

符合预期，公司依托高效、专业的运营管理团队，内容及营销推广上的优势，以及持续

创新的业务模式，不断加大内容版权和研发投入，加快渠道拓展，不断打造价值 IP，构

建泛娱乐新生态，推动了公司业务的快速稳定增长。 

公司 19 年 Q1 实现营业收入 1.63 亿元，同比减少 30.14%，实现归母净利润 0.58 亿

元，同比增长 20.25%，实现稳定增长，营业收入同比下滑主要是 CPS 模式收入占比持

续提升所致，归母净利润相较于之前业绩预告，略低于下限，主要由于受到了免费阅读

模式的部分冲击。 

公司以现金支付 1.12 亿元收购深圳兆能 51%股权，布局智慧家庭产品和 5G 通信衍

生市场，标的公司截至 2019 年 2 月末，在手订单超过 26 亿元，2019-2021 年承诺扣非

归母净利润分别不低于 2850 万、3750 万、4320 万，认为本次收购将助力公司 1、拓宽

渠道流量入口，帮助公司快速占据智慧家庭设备的流量入口，切入用户需求，增强公司

竞争力；2、增加利润增长点，增强公司的盈利能力；3、有利于公司技术和市场积累，

完善智慧家庭产品和 5G 通信衍生市场的布局，另外认为公司完成业绩情况有望持续超

业绩对赌，并购标的有望成为未来公司业绩的主要增长点，维持“买入”评级。 

风险提示：移动阅读市场付费阅读模式受到免费模式冲击的风险；政策监管风险；

并购公司业绩不达预期造生商誉减值的风险。 
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 芒果超媒：新媒体运营业务具高成长性，“内容+平台”战略持续推进 

2018 年营收 96.61 亿元，同比增长 16.80%，主要受媒体零售业务下滑拖累，实现

归母于上市公司股东的净利润 8.66 亿元，考虑到计提减值损失 1.04 亿元，认为公司业

绩符合预期，依托“精品自制+芒果独播+优质精选”的独特内容策略，不断夯实“青春、

都市、女性”的平台用户定位和创新广告产品体系，建立起了多维赋能的平台品牌溢价

模式，持续推动了互联网视频业务板块下会员业务、广告业务、运营商业务的快速发展。 

19Q1营收 24.85 亿元，同比增长 2.1%，实现归母净利润 4.18 亿元，同比增长 23.99%，

处于业绩预告上限，营业收入放缓主要受影视剧排播周期影响使内容板块营收下降、媒

体零售业务收入下滑等。 

芒果 TV 以优质内容为基础并定位青春都市女性用户，粉丝会员化使得用户黏性强

于其他视频网站，形成一定的竞争壁垒，截止一季度末，依靠《妻子的浪漫旅行第二季》

《女儿们的恋爱》《明星大侦探第四季》等多款自制综艺的拉动，付费会员数达到 1331

万，另外对比海外视频平台，ARPU 提升空间较大；在广告方面，清晰的客户群体结合

精准营销提高广告业务优势，获得高于流量模式的品牌溢价回报。看好公司所处赛道的

高成长性及内容制作和资源支持的优势，维持“买入”评级。 

风险提示：付费会员增长不及预期的风险，自制内容反响不及预期的风 险，版权

采购成本上升的风险。 

 

 当代明诚：负债收缩财务费用改善 

2018 年营收 266,838.57 万元，同比增长 192.61%，归母净利润 17,798.61 亿元，同

比增长 38.91%，归母扣非净利润 14,760.00 亿元，同比增长 35.96%，经营活动产生的现

金流量净额 21,668.21 亿元。 

受新英新并表影响，公司 2019Q1 营收 51,893.28 万元，同比增长 79.34%，营业成

本 38,063.79 万元，同比增长 151.11%，销售费用 874.37 万元，同比增长 71.79%，管理

费用 7,732.12 万元，同比增长 98.99%。公司 2019Q1 财务费用 7,533.40 万元，同比增长

185.29%，主要系新增融资所致，但环比大幅下降，2018Q4 公司财务费用 1.51 亿元。

2019Q1 公司归母净利润 5,612.41 万元，同比增长 1.93%。 

公司在体育产业链上布局已经较为完善，包括球队球员经营、体育营销、体育版权、

体育视频平台，壁垒更高，经营更加稳健。体育营销将在维护在手长期合同同时，为后

续几年大型体育赛事做准备，经营有望在去年高基数基础上在 2019 年实现稳健增长。

公司在手体育版权锁定时间较长，带来业绩保障，版权价格仍有持续上涨趋势，体育版

权业务业绩确定性强，维持“买入”评级。 
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风险提示：增发进展低于预期进而影响财务费用，体育版权市场价格大幅波动，行

业竞争激烈导致格局出现变化，市场系统性风险，影视行业政策风险等。 

 

8.   风险提示 

政策监管风险：行业受政策影响较大，当前行业监管趋严，若政策出现超预期变化，

将对行业造成影响； 

行业竞争超预期：若行业竞争格局恶化，将给行业内上市公司业绩带来不确定性； 

产品适销风险：传媒行业属创意产业，产品市场销售具有不确定性； 

市场系统性风险等。 
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9.   备注 

表 1：板块上市公司分类 

游戏 

三七互娱 

影视

动漫 

当代东方 

营销

服务 

深大通 

互联

网服

务 

暴风集团 

世纪华通 北京文化 分众传媒 顺网科技 

中青宝 长城影视 利欧股份 视觉中国 

游族网络 东方网络 麦达数字 号百控股 

电魂网络 奥飞娱乐 省广集团 众应互联 

吉比特 慈文传媒 万润科技 焦点科技 

天神娱乐 中南文化 思美传媒 生意宝 

完美世界 美盛文化 元隆雅图 三六五网 

宝通科技 万达电影 数知科技 人民网 

恺英网络 金逸影视 蓝色光标 新华网 

巨人网络 华谊兄弟 天龙集团 盛天网络 

掌趣科技 华策影视 华谊嘉信 迅游科技 

昆仑万维 光线传媒 佳云科技 平治信息 

游久游戏 华录百纳 联建光电 掌阅科技 

昆仑万维 唐德影视 联创互联 中文在线 

冰川网络 幸福蓝海 腾信股份 芒果超媒 

金科文化 中视传媒 宣亚国际 

综合 

印纪传媒 

晨鑫科技 文投控股 中昌数据 三五互联 

富春股份 中国电影 北巴传媒 天润数娱 

艾格拉斯 上海电影 科达股份 北纬科技 

凯撒文化 横店影视 引力传媒 帝龙文化 

出版 

中原传媒 中广天择 龙韵股份 骅威文化 

世纪天鸿 长城动漫 华扬联众 盛讯达 

城市传媒 新文化 智度股份 大晟文化 

时代出版 欢瑞世纪 

有线

电视 

华数传媒 广博股份 

长江传媒 

报刊

杂志 

博瑞传播 湖北广电 浙数文化 

新华传媒 读者传媒 电广传媒 天舟文化 

山东出版 华媒控股 天威视讯 华闻传媒 

中南传媒 粤传媒 歌华有线 星辉娱乐 

皖新传媒 

    

东方明珠 凯文教育 

新华文轩 广电网络 力盛赛车 

中国科传 广西广电 开元股份 

南方传媒 江苏有线 中体产业 

凤凰传媒 贵广网络 新南洋 

中国出版 吉视传媒 全通教育 

出版传媒 

    

紫光学大 

新经典 当代明诚 

中文传媒     

数据来源：东吴证券研究所 
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