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[Table_Summary] 
投资要点： 

 市场表现：上周市场震荡盘整，上证综指下跌 4.52%，深证成指下跌4.54%，中小

板指下跌 4.99%，创业板指下跌 5.54%，而传媒板块下跌 4.11%，相对抗跌。传

媒子板块同样全部下跌，其中文化传媒子板块跌幅最大，周跌幅达5.16%，营销传

播子板块跌幅次之，周跌幅为3.98%，互联网传媒子板块跌幅相对较小，但周跌幅

依然达 3.28%。 

 《和平精英》继承《刺激战场》，“吃鸡”巨大商业价值变现：5 月 8 日，腾讯旗

下新款“吃鸡”手游《和平精英》出现在应用市场中。老款“吃鸡”手游《绝

地求生：刺激战场》的登录界面则显示“《和平精英》今日正式上线运营，将于

15：00 分批开放登录”，并且据公司相关人士表示“《刺激战场》已于 5 月 8 日

正式结束技术测试”。而且根据玩家反馈，用此前登录《刺激战场》的社交账号

登录《和平精英》，游戏数据是同步的。可以说，《和平精英》完全继承了《刺

激战场》的所有资源，而区别在于，前者已经获得游戏版号，拥有了商业化变

现的资质。从财报数据看， 2018 年腾讯营收和净利润增速双双不及 2017 年，

腾讯游戏作为腾讯增值服务业务中主要的贡献来源，在过去一年中承受了巨大

的压力。根据伽马数据发布的《2019 年 2 月移动游戏报告》显示，《王者荣耀》

位列收入榜第一名，测算流水超过 20 亿元，不过下载量同比下降了 55%。《刺

激战场》作为接棒《王者荣耀》流水贡献的头号种子，却一直苦于版号限制无

法变现。《和平精英》的上线无疑缓解了腾讯游戏的巨大压力，一直以来广大玩

家积累的巨量充值需求有望充分释放，首月流水或破 15 亿元。我们建议持续

关注《和平精英》上线后的流水表现，建议持续关注受益标的腾讯控股。 

 超高清视频产业快速发展，技术变革助力产业转型升级：继中国超高清视频产业联

盟和超高清视频制作技术协同中心成立之后，工业和信息化部、国家广播电视总

局、中央广播电视总台等部门联合印发了《超高清视频产业发展行动计划（2019-

2022年）》，青岛、重庆、上海等地也于近期陆续发布了相关的产业发展行动计划。

从 5月9日在广州举办的 2019世界超高清视频（4K/8K）产业发展大会获悉“2018

年，我国超高清电视国内销量占比达67%，三大电信运营商4K机顶盒用户数达到

1.5 亿”。2018 年以来，我国在超高清视频领域取得一系列成果，超高清视频产业

发展快速。8K 直播足球赛、4K 远程指导手术、4K 沉浸式游戏等一批创新应用正

不断涌现，超高清视频产业对于推动产业转型升级、满足人民对美好生活的需要具

有重要的意义。广电板块受超高清视频产业技术变革带来的增益较为明显，建议持

续关注广电网络、贵广网络等标的。 

 风险提示：监管政策风险，游戏流水表现不及预期，公司业绩不达预期，解禁

及重要股东减持风险 
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 1. 上周行情回顾（05.05 - 05.10） 

上周市场震荡盘整，上证综指下跌 4.52%，深证成指下跌 4.54%，中小板指下跌

4.99%，创业板指下跌 5.54%，而传媒板块下跌 4.11%，相对抗跌。 

传媒子板块同样全部下跌，其中文化传媒子板块跌幅最大，周跌幅达 5.16%，营

销传播子板块跌幅次之，周跌幅为 3.98%，互联网传媒子板块跌幅相对较小，但周跌

幅依然达 3.28%。 

图 1 传媒一、二级行业指数与大盘指数的表现对比 

 
资料来源：Wind，德邦研究 

 

表 1 传媒行业涨跌幅前五个股（%）  

涨幅前五  跌幅前五  

新媒股份 19.37 中广天择 -26.92 

*ST 生物 17.02 *ST 游久 -22.64 

昆仑万维 7.11 *ST 东网 -22.27 

恒大高新 6.59 麦达数字 -15.80 

三七互娱 5.63 *ST 印纪 -15.66 

资料来源：wind，德邦研究 

 

2. 行业要闻 

2.1 腾讯“吃鸡游戏”换壳突围 头条系布局“偷塔” 

5 月 8 日早 8 时，腾讯旗下自研“吃鸡”游戏《和平精英》出现在安卓下载市场(应

用宝等)中。此外，根据《绝地求生：刺激战场》(下称：《刺激战场》)的登录界面通知，

《和平精英》于当日 15：00 分批开放登录。而《和平精英》已在 4 月取得版号，这意

味着腾讯旗下“吃鸡”游戏在商业化延宕超一年后，成功突围。（新京报） 

2.2 爱奇艺被曝将启动裁员或与 91 亿元的巨额亏损有关！ 

据了解，目前爱奇艺上海地区已经于近日启动了优化裁员，比例将达到 15%—20%

左右。但截至目前，具体涉及到哪些职能部门尚不清楚，另外相对应的裁员补偿标准也

未出台，不过有很大概率是 N+1，和当下裁员补贴政策大致类似。（运营商财经网） 

2.3 Niko Partners：2023 年中国游戏市场规模或达 415 亿美元 

据市场研究机构 Niko Partners 报告， 预计中国国内游戏市场将从 2018 年的 308
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 亿美元（约合人民币 2084.88 亿元）增长至 415 亿美元（约合人民币 2809.17 亿元）。

同时，PC 和手机游戏玩家数量预计将增长至 7.67 亿人。Niko Partners 在其《2019 年

中国 PC 网络游戏市场报告》和《2019 年中国移动游戏市场报告》中表示，尽管 2018

年游戏版号临时冻结了9个月，但中国游戏市场将继续保持增长。如今，国家新闻出版

广电总局推出了新的法规。但Niko Partners表示，PC和移动设备上的游戏需求依然强

劲。值得一提的是，尽管新游戏版号被冻结，但 2018年我国的游戏行业收入较 2017年

依然增长了 11.5％。（IT之家） 

2.4 《复联 4》超越《泰坦尼克号》名列全球影史票房第二 

据外媒报道，《复联 4》凭借全球 21.89 亿美元票房的战绩，已经超过了 1997 年上

映的《泰坦尼克号》21.88 亿美元的全球票房，名列影史票房第二位，仅次于全球票房

收入 27.88 亿美元的《阿凡达》。有趣的是，《泰坦尼克号》和《阿凡达》都是詹姆斯·卡

梅隆导演的作品。（中国日报网） 

 

3. 重点公司公告 

【冰川网络】股东减持计划：持有公司股份4,913,900股（占公司总股本的4.8534%）

的股东隆寒辉先生计划自本公告披露之日起3个交易日后的6个月内以集中竞价或大

宗交易方式，减持不超过本公司股份 950,000股（即不超过公司总股本比例 0.9383%）。

持有公司股份3,926,700股（占公司总股本的3.8784%）的股东唐国平先生计划自本公

告披露之日起3个交易日后的6个月内以集中竞价或大宗交易方式，减持不超过本公司

股份 700,000 股（即不超过公司总股本比例 0.6914%）。 

【万达电影】经营简报：2019 年 4 月，公司实现票房 8.1 亿元，观影人次 1,558.6

万人次。1-4 月累计票房 35.7 亿元，同比下降 1.26%，累计观影人次 7,630.1 万人次，

同比下降 12.32%。截止 2019 年 4 月 30 日，公司拥有已开业直营影院 610 家，5,394

块银幕。 

【唐德影视】股东减持计划：陈蓉女士拟以大宗交易的方式减持不超过3,599,660

股，即不超过公司总股本的 0.87%。（若此期间公司有派息、送股、资本公积金转增股

本、配股等除权除息事项，减持股份数、股权比例将相应进行调整） 

【恺英网络】恺英网络股份有限公司（以下简称“本公司”或“公司”）于 2019 年

3 月 30 日披露了《关于控股股东、实际控制人失联的提示性公告》（公告编号：2019-

035），2019 年 5 月 6 日，公司收到王悦先生的家属送交的《告知函》，其家属称近日收

到上海市公安局的《拘留通知书》，王悦先生因涉嫌操纵证券市场罪被上海市公安局刑

事拘留。除上述信息外，公司未能知悉王悦先生的其他有关情况。 

【引力传媒】股东减持计划：本次拟减持股份的上述董事、高级管理人员，计划自

本公告发布之日起 15 个交易日后的六个月内（根据中国证监会及上海证券交易所相关

规定禁止减持的期间除外），以集中竞价或大宗交易等法律法规允许的方式减持其所持

有的公司股份合计不超过 51.49 万股，减持比例合计不超过公司股份总数的  0.19%。

其中李浩先生拟减持不超过 24 万股；王晓颖女士拟减持不超过 14.5 万股；潘欣欣女

士拟减持不超过 12.99 万股。 

【江苏有线】股东减持计划：自本公告披露之日起 15 个交易日后的 6 个月内，国

安通信拟通过大宗交易、集中竞价交易等方式，减持其持有公司股份总数不超过

110,773,992 股，减持比例不超过公司总股本的 2.25%，且保证任意连续 90 个自然日

内，通过大宗交易方式减持股份不超过公司总股本的2%，通过集中竞价交易方式减持

股份不超过公司总股本的 1%。减持价格按照减持时市场价格确定。 
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信息披露 

分析师声明 

[Table_ AnalystNotice] 
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告所采用的数据和信

息均来自市场公开信息，本人不保证该等信息的准确性或完整性。分析逻辑基于作者的职业理解，清晰准确地反映了作者的研究观

点，结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。 

投资评级说明 

[Table_RatingDescription] 1. 投资评级的比较和评级标准： 

以报告发布后的 6 个月内的市场表

现为比较标准，报告发布日后 6 个

月内的公司股价（或行业指数）的

涨跌幅相对同期市场基准指数的涨

跌幅； 

2. 市场基准指数的比较标准： 

A 股市场以德邦综指为基准；香港市

场以恒生指数为基准；美国市场以标

普 500 或纳斯达克综合指数为基准。 

类   别  评   级  说  明 

股票投资评
级 

买入 相对强于市场表现 20%以上； 

增持 相对强于市场表现 5%~20%； 

中性 相对市场表现在-5%~+5%之间波动； 

减持 相对弱于市场表现 5%以下。 

行业投资评

级 

优于大市 预期行业整体回报高于基准指数整体水平 10%以上； 

中性 预期行业整体回报介于基准指数整体水平-10%与 10%之间； 

弱于大市 预期行业整体回报低于基准指数整体水平 10%以下。 

法律声明 

[Table_LegalDisclaimer] 
本报告仅供德邦证券股份有限公司（以下简称“本公司”）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。在任何情

况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内

容所引致的任何损失负任何责任。 

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可

能会波动。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。 

市场有风险，投资需谨慎。本报告所载的信息、材料及结论只提供特定客户作参考，不构成投资建议，也没有考虑到个别客户特殊

的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。在法律许可的情况下，德邦证券及其

所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供投资银行服务或其他服务。 

本报告仅向特定客户传送，未经德邦证券研究所书面授权，本研究报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件

或复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。所有本报告中使用的商标、服务标记及标记均为

本公司的商标、服务标记及标记。如欲引用或转载本文内容，务必联络德邦证券研究所并获得许可，并需注明出处为德邦证券研究

所，且不得对本文进行有悖原意的引用和删改。 
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