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投资要点： 

 市场综述：上周上证综指、深证成指、创业板指涨跌幅分别为-0.15%、-0.23%

和-1.03%，传媒行业指数涨跌幅为-1.19%。细分到传媒各子行业来看，其中智

能电视指数涨幅最大，互联网营销指数跌幅最大。周涨跌幅个股中，涨幅 Top3

分别为乐视网（300104.SZ）上涨 23.32%，众应互联（002464.SZ）上涨 16.62%，

吴通控股（300292.SZ）上涨 15.13%。跌幅 Top3 分别为腾信股份（300392.SZ）

下跌 14.32%，恺英网络（002517.SZ）下跌 14.21%，帝龙文化（002247.SZ）

下跌 13.62%。 

 游戏总量调控下短期影响游戏行业，中长期促游戏产品向精品化发展。8月 30

日教育部等八部门关于印发《综合防控儿童青少年近视实施方案》，其中提及

“实施网络游戏总量调控，控制新增网络游戏上网运营数量，探索符合国情的

适龄提示制度，采取措施限制未成年人使用时间”。3月起游戏版号审批断档，

据广播总局 2018 年 1 月-3 月游戏版号审批数量显示， 1-3 月发放游戏版号

716/484/727 件，仍有大批游戏等待版号审批。游戏总量控制下游戏产品供给

将减少，短期看，游戏产业链发展暂受阻，以量取胜的中小型游戏企业对游戏

版号申请标准不能及时反馈修改，或带来产品的延期进而受到较大冲击，同时，

在总量控制下，平台型公司的渠道控制力或受影响，但用户需求仍在，后续获

得游戏版号的产品的商业价值有望提升，中长期看，游戏行业发展回归到产品

本身，促使其向精品化发展。 

 游戏影视标的估值不断下修，对比美国文化娱乐集团公司发展路径，在行业进

入冷静期单个公司之间的整合也有望展开。芒果系率先展开单个公司整合，伴

随后续可持续推出优质内容产品，其整合后的产业链价值也有望凸显，可关注

芒果超媒。近期第 14 届亚洲儿童文学大会在长沙举办，会议指出中国每年出

版 4万多种童书，儿童文学类图书达 1.6 万种，少儿码洋成为图书零售码洋中

重要占比，中国儿童文学已形成老中青共同发力局面，大量引进的优质外国绘

本为中国儿童文学的发展奠定了基础，在提质增效的出版背景下童书出版从高

数量增长向高质量增长的战略转移，可关注已打造长销书《窗边小豆豆》的新

经典。 

 电影方面，截至 9 月 1 日凌晨，2018 年 1-8 月总票房 458.2 亿元，同比增加

16%，分账票房 428.25 亿元，同比增加 15.4%；观影人次 12.92 亿次，同比增

加 13%，其中一、二线分账票房 77.39/167.53 亿元，同比增加 7.17%/10.28%；

三、四线分账票房 67.75/100.54 亿元，同比增加 13.56%/20.41%，三四线拉动

票房明显。截至 9月 1日，7-8 月分账票房 128.59 亿元，同比增加 11%，其中

-50.00%

-40.00%

-30.00%

-20.00%

-10.00%

0.00%

10.00%

20.00%

传媒 沪深300 



 证券研究报告 

请务必阅读正文后免责条款部分 2 

一、二线分账票房 24.9/52.亿元，同比增加 11.3%/9.9%，三、四线分账票房

20.5/28.7 亿元，同比增加 20.5%/6.4%。去年同期由于《战狼 2》拉动小镇青

年观影热情助力三、四线分账票房同比增速达 38.8%/53.1%，相比下，2018 年

7-8 月同比减速。短期院线也有所回调，中国观众 19-29 岁为主流，该部分用

户的文化娱乐时间受到其它娱乐媒介争夺，比如短视频、视频等。吸引该部分

用户进入影院以及其它年纪圈层用户带来增量将来自优质爆款高口碑影片。中

期看，观影市场增量市场将来自渠道下沉后的三四线城市，回调阶段可关注横

店影视。 

给予行业推荐评级。 

 风险提示：1）游戏、影视等内容表现不及预期风险；2）重点关注公司未来

业绩的不确定性；3）行业估值继续下行风险；4）行业竞争及发展不及预期风

险；5）政策风险等 

表 1：重点关注公司及盈利预测   
重点公司 股票 2018-08-31  EPS   PE  投资 

代码 名称 股价 2017 2018E 2019E 2017 2018E 2019E 评级 

300413.SZ 芒果超媒 37.10 0.18  0.96 1.20 206.11 38.65 30.92 买入 

603096.SH 新经典 75.65 1.73  2.15 2.75 43.73 35.19 27.51 买入 

002905.SZ 金逸影视 15.15 1.26  0.98 1.23 12.02 15.46 12.32 买入 

603103.SH 横店影视 25.43 0.73 0.88 1.09 34.84 28.90 23.33 买入 

002027.SZ 分众传媒 8.59 0.45 0.54 0.63 19.09 15.91 13.63 买入 

300133.SZ 华策影视 9.21 0.36 0.44 0.56 25.58 20.93 16.45 买入 

601900.SH 南方传媒 8.81 0.68  0.87 1.10 12.96 10.13 8.01 买入 

002292.SZ 奥飞娱乐 6.46 0.07  0.16  0.24 92.29 40.38 26.92 买入 

300251.SZ 光线传媒 8.09 0.28  0.84  0.39  29.11 9.64 20.89 买入 

002624.SZ 完美世界 24.78 1.14  1.46 1.80 21.74 16.97 13.77 未评级 

000681.SZ 视觉中国 27.90 0.42  0.54 0.71 66.43 51.67 39.30 未评级 
  
资料来源：Wind 资讯，国海证券研究所（注：“未评级”盈利预测取自万得一致预期） 
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1、 行业观点和动态 

1.1、 上周传媒行情回顾 

市场综述：上周上证综指、深证成指、创业板指涨跌幅分别为-0.15%、-0.23%

和-1.03%，传媒行业指数涨跌幅为-1.19%。细分到传媒各子行业来看，其中智

能电视指数涨幅最大，互联网营销指数跌幅最大。周涨跌幅个股中，涨幅 Top3

分别为乐视网（300104.SZ）上涨 23.32%，众应互联（002464.SZ）上涨 16.62%，

吴通控股（300292.SZ）上涨 15.13%。跌幅 Top3 分别为腾信股份（300392.SZ）

下跌 14.32%，恺英网络（002517.SZ）下跌 14.21%，帝龙文化（002247.SZ）

下跌 13.62%。 

游戏总量调控下短期影响游戏行业，中长期促游戏产品向精品化发展。8 月 30

日教育部等八部门关于印发《综合防控儿童青少年近视实施方案》，其中提及“实

施网络游戏总量调控，控制新增网络游戏上网运营数量，探索符合国情的适龄提

示制度，采取措施限制未成年人使用时间”。游戏总量控制下游戏产品供给将减

少，短期看，游戏产业链发展也会受阻，以量取胜的中小型游戏企业对游戏版号

申请标准不能及时反馈修改，或带来产品的延期进而受到较大冲，同时，在总量

控制下，平台型公司的渠道控制力或受影响，但用户需求仍在，后续获得游戏版

号的产品的商业价值有望提升，中长期看，游戏行业发展回归到产品本身，促使

其向精品化发展。 

游戏影视标的估值不断下修，对比美国文化娱乐集团公司发展路径，在行业进

入冷静期单个公司之间的整合也有望展开。芒果系率先展开单个公司整合，伴随

后续持续推出优质内容产品，其整合后的产业链价值也有望凸显，可关注芒果超

媒。近期第 14 届亚洲儿童文学大会在长沙举办，会议指出中国每年出版 4 万多

种童书，儿童文学类图书达 1.6 万种，少儿码洋成为图书零售码洋中重要占比，

中国儿童文学已形成老中青共同发力局面，大量引进的优质外国绘本为中国儿童

文学的发展奠定了基础，在提质增效的出版背景，童书出版行业从高数量增长向

高质量增长的战略转移，可关注已打造长销书《窗边小豆豆》的新经典。 

电影方面，截至 9月 1日凌晨，2018年 1-8月总票房 458.2亿元，同比增加 16%，

分账票房 428.25 亿元，同比增加 15.4%；观影人次 12.92 亿次，同比增加 13%，

其中一、二线分账票房 77.39/167.53 亿元，同比增加 7.17%/10.28%；三、四

线分账票房 67.75/100.54 亿元，同比增加 13.56%/20.41%，三四线拉动票房明

显。截至 9 月 1 日，7-8 月份分账票房 128.59 亿元，同比增加 11%，其中一、

二线分账票房 24.9/52.亿元，同比增加 11.3%/9.9%，三、四线分账票房 20.5/28.7

亿元，同比增加 20.5%/6.4%。去年同期由于《战狼 2》拉动小镇青年观影热情

助力三、四线分账票房同比增速达 38.8%/53.1%，相比下，2018 年 7-8 月同比

减速。短期院线也有所回调，中国观众 19-29 岁为主流，该部分用户的文化娱乐

时间受到其它娱乐媒介争夺，比如短视频、视频等。吸引该部分用户进入影院以

及其它年纪圈层用户，并带来增量市场将来自优质爆款高口碑影片。中期看，观

影市场增量市场将来自渠道下沉后的三四线城市，回调阶段可关注横店影视。 
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图 1:上周各行业涨跌幅 

 

资料来源：Wind 资讯、国海证券研究所 

 

图 2：传媒行业子版块一周涨跌幅 

 

资料来源：Wind 资讯、国海证券研究所 

1.2、 传媒行业动态 

1.2.1、 影视、游戏、IP 

1.映客 MAU 2,638 万，同比增加 30%。 

映客直播月活跃用户达 2638 万人次，同比增长 30%，环比增长 4.5%；同时，

映客季均付费用户达 198.4 万，环比增长 6%。映客的用户日均使用时长亦实现

了快速增长，2018 年 6 月份最高达 29 分钟，同比年增长 78.3%。这说明平台
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核心主播和土豪粘性极高。随着月活用户的提升，非付费用户的高频活跃度将会

提供越来越大的流量价值，为广告等流量变现业务提供增量空间直播行业走过三

年快速发展之后，付费用户的分布开始两极化，但映客的付费金额却在继续提升。

2018 年上半年，映客平台直播收入为 22.27 亿元，比去年同期的 19.32 亿元增

加了 15.3%。值得注意的是，此次直播收入占营收比重为 97.7%，较去年的 99.9%

下降 2.2%，初步打破了盈利模式单一的行业现状。 

2. 虎牙三冠再领跑游戏直播领域。 

在游戏直播领域，虎牙成为“三冠王”，在月独立设备数、日均独立设备数、月度

总使用时长上均领跑行业。第三方数据和二季度财报双重利好形势下，虎牙的行

业领先地位得到进一步巩固。随着直播受众的低龄化和智能手机的高度普及，直

播的主战场已经逐渐从 PC 端转移到了移动端。通过财报及第三方数据可以看出，

虎牙已把握住用户向移动端迁徙的大趋势，不管是独立设备数还是用户活跃度都

遥遥领先。二季度财报指出，虎牙的平均移动 MAU 较去年同期增长 24.7%。日

活用户在 1000 万以上的 APP 中，虎牙位列复合增长率 TOP4，同时以 7.6%的复

合增长率首次登录“日活跃用户规模增速 TOP20APP”榜单，入选该榜单的直播

APP。在月度总使用时长上，虎牙数据高达 13201 万小时，超过第二名近 40%。

值得一提的是，这已经是虎牙在月度总使用时长上第 7 个月连续领先，与第二名

的差距逐渐拉大。用户使用时长远超行业，显示了虎牙强大的用户粘性。除了既

有的产品优势，虎牙还充分发挥脱胎于 YY 的强大运营能力，不断开拓平台技术

及产品内容，“双管齐下”提升了用户体验,ARPU 也得以显著增长。二季度虎牙

ARPU 同比增长达到 103%，环比增长达到 25%。 

3. B 站第二季度营收增长 76%，游戏占比最高。 

哔哩哔哩(简称“B 站”)发布截至 6 月 30 日的 2018 财年二季度财报。报告显示，

B 站二季度总净营收 10.265 亿元，同比增长 76%；净亏损 7030 万元，与去年

同期的净亏损人民币 5040 万元相比扩大 39.5%。B 站的营收主要来自游戏、直

播和增值服务、广告和其他业务四个板块，其中游戏占比最高。二季度，B 站游

戏业务收入为 7.91 亿元，占比 77%。与今年一季度的占比 79%相比，略有下降。

B 站二季度游戏收入的增长主要得益于两款独家代理游戏《命运-冠位指定》

(Fate/Grand Order)和《碧蓝航线》(Azur Lane)的强劲表现。这两款游戏也是 B

站一季度的收入大头。目前 B 站已经与《命运-冠位指定》的日本版权方 Aniplex

完成了续约。今年二季度，B 站直播、广告收入有了快速增长。其中直播和增值

服务业务在二季度收入达 1.19 亿，同比增长 186%，占总收入的 12%。广告业

务在第二季度收入达 9586 万元，同比增长 132%，占总收入 9%。 

4. 国家广电总局就《未成年人节目管理规定》征集意见。 

由国家广播电视总局起草的《未成年人节目管理规定（征求意见稿）》，8 月 24

日起到 9 月 23 日在中国政府法制信息网上征求意见。《规定》提出，①防止未

成年人节目出现商业化、成人化和过度娱乐化倾向。规定中很多条目在广电总局

的历年规定、通知中都有涉及，通过本次征求意见，有望形成系统性的法规条例

正式对外公布并实施。依据《规定》，不得制作、传播的未成年人节目类型包括：

利用未成年人或者未成年人角色进行商业宣传的非广告类节目；披露未成年人为
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犯罪嫌疑人、罪犯或者受害人的教育、警示类节目；未成年人参与的选秀类节目。

②邀请未成年人参与节目制作，其服饰、表演应当符合未成年人年龄特征和时代

特点，不得诱导未成年人谈论名利、情爱等话题。③《规定》提出，信息网络视

听节目服务单位应当以显著方式对所传播的未成年人节目建立专区，专门播放适

宜未成年人收听收看的节目。 

1.2.2、 电商、网红、体育 

1.2018 年前 7 月电商物流总业务量保持 30%以上高速增长。 

1-7 月份电商物流总业务量指数平均为 134.6 点，农村业务量指数平均为 133.1

点，总业务量和农村业务量规模都保持在 30%以上的高速增长。在电商物流需

求拉动下，1-7 月单位与居民物品物流总额同比增长 26.7%，增速比社会物流总

额高出 19.8 个百分点。 

2. 京东联手谷歌、沃尔玛打造全球电商帝国。 

利用中国对科技的兴趣，京东在中国建立了一个电子商务巨头。如今，在京东谋

求全球扩张之时，他开始寻求其他人的帮助：谷歌和沃尔玛。在谷歌以 5.5 亿美

元入股京东几个月后，刘强东表示，他正在与这家搜索巨头展开初步战略规划，

以赢得本土市场以外的客户。他说，沃尔玛将与京东合作，扩大在中国、美国和

东南亚的业务。京东在中国电商领域的排名仅次于阿里巴巴，而且公司已开始进

军中国的的实体店，但其海外业务主要局限于泰国、印尼和越南。不过，刘强东

已经瞄准了欧洲和美国的富裕客户，投入了大量资金建设供应全球数百万客户所

需的基础设施。刘强东上个月在美国科罗拉多州阿斯彭举办的一个商业活动上接

受采访时说，京东的目标是把供应链能力扩大到全世界--将全球所有的品牌、商

品和消费者都连接在一起。 

3. 中国网购销售额上半年增三成。 

报告显示，中国快速消费品市场消费升级的态势依然在持续，截至 6 月底，过去

一年销售额同比增长 4.5%，其中线上渠道继续引领全渠道增长，同比增长达到

30.3%。2018 年上半年，消费者线上线下消费加速融合，线上和线下同时购买

的消费者占比已经达到 57%，全渠道购买趋势愈发凸显。 

4.拼多多营收同比增加 2489%。 

电商平台拼多多 8 月 30 日对外发布上市后首份财报，数据显示，2018 年第二

季度，公司实现营收 27.09 亿元，较去年同期增长 2489%;截至 2018 年 6 月 30

日的前 12 个月，平台 GMV 为 2621 亿元，较去年同期增长 583%;归属普通股

股东的净亏损为人民币 64.939 亿元(约合 9.814 亿美元)，去年同期的净亏损为

人民币 1.095 亿元。拼多多创始人、董事长兼CEO 黄峥表示:"2018 年第二季度，

GMV 和月活用户数的大幅增长，充分证明了新电商模式服务最广大用户的潜力。

我们将继续加大投入，持续提升平台的影响力与用户体验。我们将始终致力于技

术投资，致力于平台的长期发展。 
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1.2.3、 互联网 

1.亚马逊开设第二家 Amazon Go 便利店，加速线下扩张。 

电商巨头亚马逊刚刚宣布，其第二家便利店 Amazon Go 已经开业，该店同样位

于亚马逊的故乡西雅图。这家新门店面积为 1450 平方英尺（约合 135 平方米），

比首家旗舰店 Amazon Go（1800 平方英尺）面积略小些。第二家门店将提供各

种即食早餐、午餐、晚餐和小吃选择，以及亚马逊的套餐 Meal Kits。Amazon Go

的系统包括大量安装在头顶上的摄像头，可以从各个角度追踪购物者的行为，货

架上有重量传感器，以及亚 Amazon Go 的移动应用程序。无论乘客购买什么，

这款应用会自动向顾客收取费用。从计算机视觉和机器学习的角度来看，这些便

利店是个壮举，并刺激大批竞争者跟风，他们希望将类似的技术带给亚马逊的竞

争对手和其他零售商。但有些人质疑，是否有必要用摄像头阵列和其他技术取代

商店的工作人员，以便为购物者节省大约 1 分钟的结账时间。最终，Amazon Go

的更大愿景是减少员工数量，尽管亚马逊声称将更多员工转移到“客户服务”和

“库存”岗位。从长远来看，工人们可能会获得更好、更高收入的工作，但眼前的

结果是短期裁员。 

2. Windows10 被曝漏洞，攻击者可拥有任何应用的系统权限。 

一个 Windows10 本地提权漏洞被公开，一旦被攻击者利用，电脑里的任何应用

都可能拥有系统权限，攻击者可以执行危害级别更高的恶意行为，受害者电脑沦

为“肉鸡”。截至目前，微软尚未发布针对此漏洞的补丁，所以现在漏洞仍然存在

被攻击者利用的风险。 

3. 腾讯安全联合第一财经发布《2018 上半年互联网金融安全报告》。 

8 月 28 日，在第四届互联网安全领袖峰会（CSS2018）“金融安全”论坛上，

腾讯安全联合实验室联合第一财经重磅发布《2018 上半年互联网金融安全报告》，

对互联网金融安全风险进行详细分析，首次对外披露非法集资平台、金融理财类

传销、P2P 网贷违约、互联网外汇交易、不正规荐股机构五大金融安全风险及

其大数据，并为网民防范金融安全风险提供了实用建议。此次 CSS 汇集了来自

中国人民银行科技司、中国银行保险监督管理委员会处置非法集资办公室、中国

支付清算协会、深圳市金融办等监管机构、协会相关领导以及第一财经、腾讯安

全的代表，共同探讨如何通过科技手段提升风险控制能力，防范化解金融安全风

险，为普惠金融发展保驾护航。而该报告也正是基于互联网金融行业安全态势以

及监管现状。 

4. 亚马逊去年研发资金居首，Alphabet、三星、微软紧随其后。 

美国电子商务巨头亚马逊公司以 201 亿欧元的研发经费高居榜首，谷歌母公司

“字母表”公司以 148 亿欧元位列第二。韩国三星电子有限公司去年的研发经

费在全球排名第三。三星电子有限公司的竞争对手英特尔公司以 116 亿美元排

名第四。 
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2、 上周行业数据 

2.1、 电影市场 

【本周回顾】猫眼票房分析统计，截止 2018 年 9月 1 日 22 时，2018 年 8 月 27

日至 2018 年 9 月 1 日 22 时总票房约 9.42 亿元。2018 年 8 月 24 日上映的《蚁

人 2：黄蜂女现身》居周票房榜首，周票房达到 24956.18 万元，8月 31 日上映

的《碟中谍 6：全面瓦解》位居次位，周票房 36647.27 万元。 

图 3：2016-2018 年电影票房收入（万元）及观影人次（万人）走势图 

 

资料来源：Wind 资讯、猫眼电影、国海证券研究所 

【下周预告】根据艺恩网和猫眼票房，下周预计 12 部新片上映，其中最受市场

期待的 5部如下表 

表 2：拟下周上映的电影及基本情况 

上映时间 影片名 制作公司 发行公司 

2018/9/7 阿尔法：狼伴归途 美国 Studio 8 中国电影集团公司 

2018/9/7 李宗伟：败者为王 Mahu Pictures、CB Pictures GoldenVillage Pictures 

2018/9/7 道高一丈 火象（上海）影视文化发展有限公司、爱

奇艺影业（北京）有限公司等 

爱奇艺影业（北京）有限公司 

2018/9/7 吻隐者 北京衡源路德影视文化传媒中心、西藏人

文投资发展有限责任公司等 

寰宇纵横世纪电影发行（北京）有限公司 

2018/9/7 有五个姐姐的我就

注定要单身了啊 

珠海汉都影视投资有限公司、群星瑞智国

际娱乐股份有限公司等 

北京萌样影视制作有限公司 

资料来源：艺恩数据、猫眼电影、国海证券研究所 

2.2、 电视剧市场 
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电视剧方面，收视率情况如下图所示。本周收视率靠前的电视剧分别为江苏

卫视播出的《香蜜沉沉烬如霜》、上海东方卫视播出的《月嫂先生》、北京卫

视播出的《那些年我们正年轻》。 

电视剧网络播放方面，播放量前三为：《香蜜沉沉烬如霜》、《延禧攻略》《后

宫如懿传》。 

图 4：CSM52 卫视晚间电视剧收视情况（8月 27 日-8 月 30 日） 

  

  

资料来源：卫视小露电截图、国海证券研究所 
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图 5：过去 7 天电视剧网络播放量排行榜 

 

资料来源：寻艺截图、国海证券研究所 

 

2.3、 综艺节目市场 

综艺节目方面，如下图所示单日播放量首位为《潮音战纪》。 
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图 6：热播综艺网络播放量排行榜（8月 27 日-8 月 30 日） 

  

  

资料来源：猫眼 App 截图、国海证券研究所 



 证券研究报告 

请务必阅读正文后免责条款部分 14 

2.4、 游戏市场 

优质平台开服最多的游戏，排名前三的游戏为蓝月传奇（234 组）、血盟荣耀（222

组）、灭神（214 组）。 

开服最多的优质平台，排名前三的页游平台分别为 37 游戏（732 组）、顺网游戏

（240 组）、360 游戏（227 组）。 

优质平台开服最多的开发商，排名前三的开发商为上海三七互娱（718 组）、浙江

盛和（270 组）、杭州盛游（197 组）。 

图 7：过去 7天网页游戏情况 

 

资料来源：9k9k 截图、国海证券研究所 

手机游戏方面，排行榜情况如下所示，免费畅销榜排名前二的手游分别为《Happy 

Glass》、《绝地求生：刺激战场》，付费畅销榜排名前二的手游分别为《热血私服·网

游》、《剑雨轩辕-御剑红尘情缘世界》。 
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图 8：IOS 手游排行榜情况 

 

资料来源：App Annie 截图、国海证券研究所 

 

图 9：安卓手游排行榜情况（市场依次为应用宝、360 手机助手、百度手机助手） 
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资料来源：应用宝、360 手机助手、百度手机助手截图、国海证券研究所 

3、 上市公司重要动态 

3.1、 增持/减持情况 

表 3：上市公司股东增持/减持清单 

证券代码 证券简称 公告日 内容 

600715.SH 文投控股 2018-8-28 股东冯军拟减持不超过 0.07 亿股；立茂投资拟减持不超过 0.06 亿股；郝文彦拟

减持不超过 0.06 亿股 

002624.SZ 完美世界 2018-8-28 常务副总经理廉洁增持股份 23.7 万股 

300251.SZ 光线传媒 2018-8-30 股东王牮累计增持股份 100 万股（占总股本的 0.034%），增持计划已实施完毕 

资料来源： Wind 资讯、国海证券研究所 
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3.2、 投资情况 

表 4：上市公司投资情况 

证券代码 证券简称 公告日 内容 

603258.SH 电魂网络 2018-8-31 使用自有闲置资金购买 0.4 亿元理财产品 

资料来源： Wind 资讯、国海证券研究所 

3.3、 跟踪标的情况 

 表 5：重点覆盖公司一览 

公司 股票代码 
2018-08-31

股价 
当前市值 PE（2018E） PE（2019E） 最新公告 

新经典 603096.SH 75.65 101.87 35.19 27.51 —— 

横店影视 603103.SH 25.43 115.20 28.90 23.33 半年报 

分众传媒 002027.SZ 8.59 1260.83 15.91 13.63 活动记录 

南方传媒 601900.SH 8.81 78.93 10.13 8.01 —— 

奥飞娱乐 002292.SZ 6.46 87.67 40.38 26.92 设立孙公司 

芒果超媒 300413.SZ 37.10 367.30 38.65 30.92 股东大会 

 资料来源：Wind 资讯、国海证券研究所 
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表 6：重点关注公司及盈利预测 
 

重点公司 股票 2018-08-31  EPS   PE  投资 

代码 名称 股价 2017 2018E 2019E 2017 2018E 2019E 评级 

300413.SZ 芒果超媒 37.10 0.18  0.96 1.20 206.11 38.65 30.92 买入 

603096.SH 新经典 75.65 1.73  2.15 2.75 43.73 35.19 27.51 买入 

002905.SZ 金逸影视 15.15 1.26  0.98 1.23 12.02 15.46 12.32 买入 

603103.SH 横店影视 25.43 0.73 0.88 1.09 34.84 28.90 23.33 买入 

002027.SZ 分众传媒 8.59 0.45 0.54 0.63 19.09 15.91 13.63 买入 

300133.SZ 华策影视 9.21 0.36 0.44 0.56 25.58 20.93 16.45 买入 

601900.SH 南方传媒 8.81 0.68  0.87 1.10 12.96 10.13 8.01 买入 

002292.SZ 奥飞娱乐 6.46 0.07  0.16  0.24 92.29 40.38 26.92 买入 

300251.SZ 光线传媒 8.09 0.28  0.84  0.39  29.11 9.64 20.89 买入 

002624.SZ 完美世界 24.78 1.14  1.46 1.80 21.74 16.97 13.77 未评级 

000681.SZ 视觉中国 27.90 0.42  0.54 0.71 66.43 51.67 39.30 未评级 
 
资料来源：Wind 资讯，国海证券研究所（注：“未评级”盈利预测取自万得一致预期） 
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4、 风险提示 

1） 游戏、影视等内容表现不及预期风险； 

2） 重点关注公司未来业绩的不确定性; 

3） 行业估值继续下行风险； 

4） 行业竞争及发展不及预期风险； 

5） 政策风险等 
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报告。报告中的内容和意见仅供参考，在任何情况下，本报告中所表达的意见并不构成对所述证券买卖的出价和征价。

本公司及其本公司员工对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。本公司或关联机构可能会持有

报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾问或者金融

产品等服务。本公司在知晓范围内依法合规地履行披露义务。 

【风险提示】 

市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告为作出投资决策的唯一参考因素，亦不应认为本报告可以取代自己的
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