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内容板块热度持续，关注贺岁档行情 强于大市（维持） 

——传媒行业周观点（12.02-12.08） 日期：2019 年 12月 09日 

  
 

[Table_Summary] 
行业核心观点： 

上周，国内票房数据公布，较去年同期有所提升。其中，国产电影表

现亮眼，贺岁档有望持续助推票房增长。市场表现上，沪深 300 指

数周涨幅 1.93%，申万传媒行业周涨幅 3.72%，在申万一级行业中排

名第 3 位；行业 PE（TTM）已从 2018 年低点 21.21 倍反弹至 38.49

倍，距离 10 年均值尚有超 20%改善空间。板块当前盈利、估值皆有

望修复，5G 催化的大趋势叠加政策回暖等边际利好因素驱动，我们

认为板块目前具备较高配置价值，建议关注细分领域龙头公司。 

投资要点： 

⚫ 上周，2019年国内票房破 600亿元，国产电影表现出彩，

贺岁档有望继续助推全年票房增长，建议关注相应机会：

根据国家电影专资办的数据显示，截至 12月 6日，2019

年中国内地电影票房破 600 亿大关，其中国产电影占据

票房前 10电影中 8个席位。贺岁档多片上映，有望继续

助推本年全年票房稳定增长，建议关注贺岁档/春节档档

期内有重点影片上映的内容制作公司及相关院线。 

⚫ 行业估值距离 10年均值尚有 20%向上空间，行业关注度

提升：上周 5个交易日申万传媒行业成交额达 939.61亿

元，平均每日成交 187.92亿元，日均交易额较上个交易

周提升 10.55%。从估值情况来看，SW传媒行业 PE（TTM）

已从 2018年低点 21.21倍反弹至 38.49倍，当前估值低

于 10年均值 21.97%，尚有向上修复空间。 

⚫ 上周传媒行业超 8成个股上涨，整体板块跑赢指数：168

只个股中，138 只个股上涨，25 只个股下跌，5 只个股

持平，上涨股票数占比 82.14%。传媒行业上涨 3.72%，

跑赢沪深 300指数 1.79pct。 

⚫ 投资建议：贺岁档/春节档多部重磅影片上映，建议关注

档期内有重点影片上映的内容制作公司及相关院线。中

长期来看，传媒板块当前有较高配置价值，有望迎来盈

利水平、估值双修复。5G应用率先在超高清视频、云游

戏和云 VR中展开，三者的发展既依赖于云能力，更依赖

于内容端发力，建议关注具备内容端优势的相关公司。

政策层面上，2019年游戏版号审批重新开放，行业监管

放松趋势明确。审批开放后，各大游戏平台陆续开始推

出云游戏服务，云游戏题材有望具备持续催化效应，建

议持续关注。 

⚫ 风险因素：监管政策趋严、行业表现不及预期。 
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1、行业热点事件及点评 

1.1 高通宣布推出XR2平台：为全球首个支持5G连接的XR平台 

12月6日消息，高通骁龙技术峰会继续在夏威夷举行。高通宣布推出支持5G的扩展现

实（XR）平台——骁龙XR2平台。该平台支持跨增强现实（AR）、虚拟现实（VR）和混

合现实（MR）等多领域扩展。骁龙XR 2平台支持5G连接，能够通过支持终端和边缘云

之间的分离式处理，帮助设备摆脱线缆或空间的束缚。与此前的骁龙XR平台相比，骁

龙XR2平台实现了2倍的CPU和GPU性能提升、4倍视频带宽提升、6倍分辨率提升和11倍

AI性能提升。骁龙XR2平台是首个支持七路并行摄像头且具备计算机视觉专用处理器

的XR平台。此外，该平台还是首个通过支持低时延摄像头透视实现真正MR体验的XR平

台，让用户可以在佩戴虚拟现实设备时，在虚拟与现实融合的世界进行观察、交互和

创作。(36氪) 

点评：AI和5G是塑造通信与计算未来的两大技术。AI已帮助骁龙XR2提升视觉、交互

性和音频等多项特性，以便让用户沉浸在更智能的现实中。5G则能够通过支持终端和

边缘云之间的分离式处理营造逼真的高品质体验，从而摆脱任何线缆或空间的束缚，

实现真正无拘无束的XR。骁龙XR2平台带来了数字化新时代亟需的创新。多家OEM厂商

已经计划推出搭载骁龙XR2平台的商用终端，其他客户正处于原型设计和评估的不同

阶段。 

1.2 2019内地电影票房破600亿元：国产电影表现抢眼，较去年提前24天 

据国家电影专资办的数据显示，截至 12月 6日 22点 41分，2019 年中国内地电影票

房破 600 亿大关(去年同期为 570.29 亿元，同比增长 5.2%)；总人次为 16.19 亿(去

年同期为 16.14亿，同比增长 3.1%)。2019年电影市场爆款不断，今年年初《流浪地

球》作为国内科幻电影节点性作品狂揽 46.55亿元票房。暑期档在国产动画《哪吒之

魔童降世》发力下，2019暑期档票房超越去年同期。国庆档的几部献礼之作中，《我

和我的祖国》和《中国机长》两大影片都逼近 30亿大关。（蓝鲸财经） 

点评：值得注意的是，截至数据更新点公布的票房显示，国产电影占据了票房前十位

中的8席，国产电影对年度总票房的拉动作用显著。尽管今年以来业内纷纷称影视圈

一直与“寒冬”为伴，但电影市场在年末交出的这份答卷，证明着已经成为市场主力

的国产电影正在从产业链源头逐渐蜕变。国产电影市场份额是国产电影主体性地位

的集中体现，近年来一直保持着稳中有升的态势。在2017年，国产电影票房占比为

53.84%，2018年这一比例则达到62.15%，预计2019年国产电影票房占比应不会低于

2018年。 

 

1.3 全球传播生态蓝皮书：5G将带来移动超高清传播时代 

12 月 4 日消息，第三届 CGTN 全球媒体峰会暨第九届 CCTV+全球视频媒体论坛当日在

北京举行。会上，央视国际视频通讯社与北京外国语大学联合发布了本年度的《全球

传播生态蓝皮书》。蓝皮书指出，5G将构建传媒、移动化、数据化、智能化的新生态，

将全面助推 4K、8K 等超高清视频业务的发展，移动新媒体超高清传播的黄金时代即

将到来。研究预测，未来十年，5G将为媒体和娱乐行业带来 1.3万亿美元的收入。预

计 2028 年 5G网络在全球无线媒体营收中占比将达到 3350亿美元，占比近 80%。（中

国新闻网） 

点评：对于5G的价值与影响，应当上升到全球传播生态的角度予以认识。5G助推移动

端、超高清视频业务发展。根据相关研究显示，未来十年内5G用户的月平均流量将增

长7倍，而其中90%将由视频消耗。用户将进一步受到5G带来的影响，移动互联网应用

业务都朝着“视频流”化的趋势发展，用户个人参与信息传播的深度和普及程度、频
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次和时长都将获得更大程度的提高；同时，5G将全力助推超高清视频业务的发展，为

8K等超高清视频业务发展提供了可行性技术基础。 

 

2、传媒行业周行情回顾 

2.1 传媒行业周涨跌情况 

沪深300指数上涨1.93%，传媒行业（申万）上涨3.72%，居市场第三位。上周市场普

遍上涨，沪深300指数周涨幅1.93%，申万传媒行业周涨幅3.72%，在申万一级行业中

排名第3位。 

图表1：申万一级行业指数涨跌幅（%）（上周） 

 

资料来源：Wind、万联证券研究所 

年初至今，申万传媒行业涨幅在申万一级28个行业中排名第20位。申万传媒行业累计

12.22%，在申万一级28个行业中排名第20位，沪深300上涨29.62%，落后于指数

17.40pct。 

图表2：申万一级行业指数涨跌幅（%）（年初至今） 

 

资料来源：Wind、万联证券研究所 
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2.2 子行业周涨跌情况 

子版块表现上，互联网传媒领涨。上周，文化传媒涨幅 3.09%，营销传播涨幅 1.60%，

互联网传媒涨幅 4.59%。互联网传媒年初至今涨幅达 28.24%，超出板块 16.02pct。 

图表3：传媒各子行业涨跌情况（%）（上周）    图表4：传媒各子行业涨跌情况（%）（年初至今） 

  

资料来源：Wind、万联证券研究所 资料来源：Wind、万联证券研究所 

 

2.3 传媒行业估值情况 

从估值情况来看，SW传媒行业 PE（TTM）已从 2018年低点 21.21倍反弹至 38.49倍，

相对行业十年均值水平，当前估值低于均值 21.97%，尚有向上修复空间。 

图表5：申万传媒行业估值情况（2009年至今） 

 

资料来源：Wind、万联证券研究所 

 

2.4 传媒行业周成交额情况 

本周行业关注度有所回升。上周 5个交易日申万传媒行业成交额达 939.61 亿元，平

均每日成交 187.92亿元，日均交易额较上个交易周提升 10.55%。 
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图表6：申万传媒行业周成交额情况（过去一年） 

 

资料来源：Wind、万联证券研究所 

 

2.5 个股周涨跌情况 

上周传媒行业超 8 成个股上涨。168 只个股中，138 只个股上涨，25 只个股下跌，5

只个股持平，上涨股票数占比 82.14%。行业涨幅前五的公司分别为：当代东方、唐德

影视、横店影视、思美传媒、号百控股；行业跌幅前五的公司分别为电声股份、暴风

集团、梦网集团、青海春天、凯文教育。 

图表7：申万传媒行业周涨幅前五（%）（上周）    图表8：申万传媒行业周跌幅前五（%）（上周） 

  

资料来源：Wind、万联证券研究所 资料来源：Wind、万联证券研究所 

 

3、传媒行业公司情况和重要动态（公告） 
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图表9：传媒行业重要公司重要动态一览（上周） 

公告类别 日期 公司 公告内容 

对外合作 

2019-12-3 

梦网集团 

公司发布与阿里云计算有限公司签订战略合作协议的公

告。双方将充分发挥各自优势能力，同意就智慧城市、

政府、企业等领域进行产品与技术、解决方案与服务、

市场联合营销与拓展等全方位的交流与合作，以共同推

进相关领域云服务业务的发展。本协议自双方签字并加

盖公章或合同专用章之日起生效，有效期 3 年。 

世纪华通 

公司发布全资子公司与深圳市腾讯计算机系统有限公司

签订战略合作协议的公告。根据协议内容，公司全资子

公司盛跃网络与腾讯在数字化互动娱乐领域进行深入的

业务合作。腾讯对该等公司自有新游戏的简体中文版在

中国大陆地区和若干指定境外地区的发行和运营享有独

家优先合作权。 

2019-12-4 中文在线 

公司于 2019 年 12月 3日与钢钢网签订了《战略合作协

议》，双方建立全面战略合作伙伴关系，对双方关于大

数据、智慧城市等方面的需求，双方利用自身的优势，

向对方提供专业、广泛而有效的业务支持和资本运作服

务。 

2019-12-7 宣亚国际 

公司与中兴通讯同意充分发挥各自领域的人才、资源、

技术、产品及市场优势，开展全方位的合作，形成全面

战略合作伙伴关系。合作就 5G、云计算等技术与各行业

融合解决方案展开，本协议有效期 3年。 

2019-12-9 梦网集团 

公司下属子公司梦网科技近日与悦畅科技签署了《战略

合作协议》及《战略合作协议之补充协议》，合作就促

进提升智慧停车的普及推广以及富信的多场景应用展

开。双方希望通过战略合作，加强双方技术与业务的交

流与合作，共同探索新的场景应用、新的合作内容及新

的商业合作模式。 

风险提示 2019-12-3 

晨鑫科技 

公司发布公司股东所持股份将被司法拍卖的提示性公

告。公司于近日获悉，成都中院将于 2020年 1月 2日

10时至 2020 年 1月 3日 10 时止（延时的除外）在京东

网司法拍卖网络平台上公开拍卖股东刘德群持有的公司

股票 14,161,750股，占公司总股本的 0.99%。 

乐视网 

公司发布公司股票暂停上市进展暨存在终止上市风险提

示的公告。公司股票自 2019 年 5月 13日起暂停上市，

截止目前，大股东及其关联方债务处理小组最终未拿出

可实质执行的完整处理方案，上市公司未因大股东及其

关联方债务解决方案获得任何现金。公司 2019 年前三季

度归属母公司净亏损 101.94 亿余元。 
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暴风集团 

公司发布关于股票存在被暂停上市风险的提示性公告。

截至目前，公司尚未聘请首席财务官和审计机构，存在

无法在法定期限内披露 2019 年年度报告的风险。根据相

关规定，上市公司在法定披露期限届满之日起两个月内

仍未披露年度报告，深圳证券交易所可以决定暂停公司

股票上市。 

2019-12-4 华谊嘉信 

公司发布关于公司股票可能被暂停上市的风险提示公

告。公司 2017 年度、2018 年度连续两个会计年度经审

计的净利润为负值，若公司 2019 年度经审计的净利润仍

为负值，可能被深圳证券交易所暂停公司股票上市。 

2019-12-6 天龙集团 

公司发布关于股票可能被暂停上市的风险提示性公告。

因连续计提较大金额的商誉减值准备，公司 2017年度、

2018 年度连续两年亏损，若公司 2019 年度经审计的净

利润仍为负值，可能被深圳证券交易所暂停公司股票上

市。公司 2019 年前三季度归属于上市公司股东的净利润

8,396.86万元。 

减持计划 

2019-12-4 华谊嘉信 

公司发布关于控股股东及实际控制人所持公司部分股票

存在平仓风险暨被动减持的预披露公告。由于要归还融

资融券业务借款，公司控股股东刘伟拟通过集中竞价交

易或大宗交易方式减持不超过持有的公司 6,780,000 股

股份，占公司总股本的 0.9993%。 

2019-12-7 联创股份 

公司收到公司董事、董事会秘书胡安智的告知函，胡安

智拟计划通过集中竞价方式减持股份累计不超过

373,400股，即不超过公司总股本的 0.03%。 
 

资料来源：Wind、万联证券研究所  

 

4、投资建议 

贺岁档/春节档多部重磅影片上映，建议关注档期内有重点影片上映的内容制作公司

及相关院线。中长期来看，传媒板块当前有较高配置价值，一方面板块盈利确定性较

高，商誉减值带来的较低基数+5G应用催化，盈利水平有望修复；另一方面，当前估

值尚低于板块 10 年均值水平，性价比较高。5G应用率先在超高清视频、云游戏和云

VR 中展开，三者的发展既依赖于云能力，更依赖于内容端发力，建议关注具备内容

端优势的相关公司。政策层面上，2018 年游戏、出版、电影审批职能由广电转向中

宣部，内容审核严格，而 2019 年游戏版号审批重新开放，行业监管放松趋势明确。

审批开放后，各大游戏平台陆续开始推出云游戏服务，云游戏题材有望具备持续催化

效应，建议持续关注。 

 

 

 

 

5、风险提示 

 

监管政策趋严、行业表现不及预期

万联证券版权所有,发送给报告发布岗(江珊:jiangshan@wlzq.com.cn)



万
联
证
券

请阅读正文后的免责声明 

 

 

行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

 

公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 

 

风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资

的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要

考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
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