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 报告要点 

 本周核心观点和个股推荐 

本周核心观点：上周出版板块个股相对收益明显，我们 7 月份最早专题解读《如

何看待 PB 为 1 的出版公司》。当前时点，我们仍强调精选“商业模式简单、现金

流与业绩为王”的传媒龙头。 

游戏方面，我们重申游戏版号开启时间尚不明确，版署归到中宣部，同时对网

络游戏实施总量调控，腾讯、网易两家精品大厂手游每年约在 40 款，腾讯 6 星

级手游在 15 款左右， A 股二线厂商一年手游数量约在 10-18 款，头部产品未

来有望拉长生命周期，头部公司有望提升市占率，挤压过去激进政策的小厂，

同时联运平台价值可能弱化。 

重点个股跟踪： 

芒果超媒：我们认为，公司短期内业绩受到内容确认的影响，但中长期仍看好

公司的平台属性，公司存货的大幅增长也彰显了丰富的内容储备，下半年公司

精品内容集中上线，《爸爸去哪儿 6》延播非政策性原因，预计也会尽快上线。 

视觉中国：受相关媒体报道影响，近期大幅回调，我们认为，公司中期企业客

户延续高增，长尾流量有望高速拓展。公司的核心图片业务收入仍旧保持 30%

以上的增速，毛利率与去年一致，稳定在 64%的水平，收入稳健增长下净利润

增速超过去年同期。 

分众传媒：中长期看仍是传媒细分领域的绝对龙头，考虑到扩屏成本主要计入

下半年，下半年业绩增速有所放缓。但阿里 150 亿战略入股分众，未来公司将

与阿里在广告系统服务、人脸识别技术、OTT 智能电视广告等领域开展深度合

作。新潮影响有限，资源数量与资金状况均与分众有较大差距，公司媒体资源

的迅速扩张将对冲毛利率下滑的影响，短期无惧竞争扰动。 

 本周专题：“取消线上票补”和“限制服务费”对电影行业的影响分析 

票补方面有望叫停，影院影投公司不得分配手续费，手续费不高于 2 元，票务

平台和院线影院的结算周期缩短、数据打通时间实时接入。 

我们认为新政策或将对在线票务平台的话语权有一定冲击，利好大会员体系下

的万达电影，长期有利于行业回归本源。 
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本周专题：“取消线上票补”和“限制服务费”对

电影行业的影响分析  

事件：9 月 12 日，电影行业上级主管部门未来一周内将有重磅政策出台的消息在多渠

道公布，新政策具体总结如下。 

1、叫停线上票补。发行方、制片方、院线方不允许进行网络售票平台补贴投放（发布

之日起执行），销售价不能高于结算价，也不能低于最低票价。 

2、限制服务费为 2 元。其中，系统服务商收 1 元，网络售票平台收 1 元，院线/影投不

得参与分配（发布之日起执行）； 

3、缩短结算周期。线上售票商对影院的结算周期从 2018 年 10 月 1 日起 T+7 结算，2019

年 10 月 1 日起 T+0 结算。 

4、规范预售行为、打通数据接口。未获得公映许可证的影片将无法开展预售；网络售

票平台交易数据需要同步上传专资平台及影院端（发布之日起执行）。 

图 1：电影行业新政策重点提炼 

 

资料来源：万达院线，长江证券研究所 

 

票补的诞生、演变及影响 

1、票补是我国电影产业特有的、伴随在线票务平台崛起的产物。对用户做补贴是互联

网电商常用的拉新思路，为了吸引用户，各大平台自掏腰包推出“9.9 元”“19.9 元”

等低价票，用低价刺激和方便的线上购票体验逐步培养了我国观影人群线上购票习惯。 

2、票补的规模伴随在线票务市场竞争格局的稳定逐步缩减，主体也从平台转为片方。

票补兴于 2014 年、盛于 2015 年，2016 年大幅退潮，2017 年小幅抬头：2015 年票补

规模在 40-50 亿元，其中在线票务平台投入占主要；伴随着用户从线下到线上购票的转

型的逐步完成，2016 年平台开始大幅削减票补规模，票补达 15 亿元，其中平台和片方

各占一半；2017 年票补规模超过 20 亿元，其中约 8 亿元来自在线票务平台，12 亿来

自片方，片方已经成为投入票补的主体。 
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为何票补主体从平台变为片方？ 

1）在线票务平台做票补的初衷是用补贴吸引用户，当线下用户逐渐迁移至线上，2016

年在线票务渗透率已经接近 70%，票补最初的“使命”已经完成，平台自然开始大幅缩

减投入； 

2）片方为了争夺排片不得已被票补“绑架”。影院行业整体上座率在 15%左右，经营

情况处于“二八分化”：只有 20%~30%的电影院处在盈利状态，70%~80%的电影院属

于略平或者亏损状态。 

大部分影院仍然希望依靠低票价拉动上座率，有意愿为做票补的片方提供更多排片，且

影院根据在线平台提供的预售数据进行排片，低价可以吸引更多观众购买预售，从而在

首日为影片争取最大化的排片率，至此，片方票补的“军备竞赛” 拉开，尤其是在春

节档等热门档期。 

3、票补在一定程度上“破坏”了行业原有生态 

虽然票补在初期起到了刺激观影、培养观影习惯的作用，但从整个行业发展来说，整体

弊大于利： 

1）票补大幅抬高了档期的进入门槛，造成了行业的“恶性竞争”。热门档期资本云集，

不断抬高档期进入门槛，中小成本影片望而却步，内容质量差的影片依靠大力度的票补

抢夺优质档期和大量排片，既不利于电影内容质量的提升，又造成行业竞争环境的恶化。 

2）低价票给观众传达了错误的观念，对电影市场长期发展不利。低价票传递给观众“电

影票应该便宜”的错误观念，导致很多人不愿意为优质内容付出影片应得的价格，长期

以往不利于行业的长期发展。 

4、在线票务平台话语权逐步提升，不断挤压上下游，院线影院端强势不再 

我们认为，造成这种现象的原因是： 

1）2018 年在线票务渗透率接近 90%，用户线上购票习惯养成，对于线上渠道依赖度高； 

2）猫眼和淘票票两大寡头垄断竞争，市场竞争格局基本稳定，上游片方/发行方和下游

放映渠道的选择余地小； 

3）在线票务平台掌握了用户画像数据，将用户与影院割裂开来，影院经理排片行为已

经严重依赖于在线票务平台提供的想看数据、预售数据等。在线票务平台并未止步于在

线票务业务，依靠其海量用户数据，逐步延伸触角至产业链上游，为发行和投资制作提

供基于用户数据的参考和指导。 

4）接入在线票务平台后，影院与平台结算，而不是过去的直接与观影用户的 2C 模式，

影院现金流动性好的优势被在线票务平台夺取。 

5）对于片方来说，不做票补则会被做票补的竞争对手抢夺排片影响自己影片的票房表

现，从而制片方纷纷主动与在线票务平台合作做票补。 

以上多种因素共同导致了在线票务平台的崛起和话语权逐步提升，不断挤压产业链上下

游，曾经话语权强势的院线渠道也不断丧失主动权。 
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在线票务平台话语权被削弱，但短期有望止亏 

1、新政策对于在线票务平台在产业链的话语权有所削弱。 

由于取消线上票补，在线票务平台上的购票价格优势不再，对于用户的吸引力有所下滑；

片方不用继续投入票补宣传，对于在线票务平台的依赖度降低；影院重新夺回线下渠道

优势；在线票务平台在产业链的话语权被削弱。 

2、拟定服务费 2 元，在线票务平台的毛利率或将受影响下滑。 

在线票务平台主要的收入来源为服务费分成，一般在 2-5 元左右，3 元的服务费中有 1

元左右是分给在线票务平台，在票价高的地区平台服务费可以分到 2 元甚至更高（下图

可见，一二线城市服务费均值显著要高于三四五线城市，服务费均值不超过 3 元主要是

由于除以的是总观影人次而非线上购票人次，实际应更高）。 

猫眼招股书披露毛利率高达 60%以上，限制服务费 2 元后平台毛利率可能会有所下滑。 

图 2：我国一线到五线城市每月服务费均值（元/月度总影人次） 

1.5

1.7

1.9

2.1

2.3

2.5

2.7

2.9

一线城市 二线城市 三线城市 四线城市 五线城市

 

资料来源：艺恩，长江证券研究所 

在市场份额扩张的红利逐渐用尽后，服务费提价成为在线票务平台未来业绩增长的一个

主要逻辑，如果被政策规定在线票务平台只能从中分得 1 元，该项业务的收入天花板将

大幅下降。 

但我们认为，伴随在线票务平台逐渐向产业链上游延伸，盈利方式多元化，票务销售业

务收入占比逐渐下滑，可抵消在线票务市场成长空间被压缩的不利影响。 

3、结算周期缩短对在线票务平台的现金流情况有一定不利影响。目前在线票务平台和

院线影院的结算模式可以总结为： 

1）对于较强势的院线/影院，在线票务平台需预付款，按月结算，后续票款销售额达到

一定比例时补足（淘票票可以实现实时结算），服务费按月或者按季度支付（通常 1 元/

张），能够占用影院的应付账款不多； 

2）对于较弱势的院线/影院，通常不拿服务费分成或者服务费在票款里扣除后结算，票

务平台的结算通常在次月，可占用较多的应付账款。 

所以我们认为，结算周期缩短后对在线票务平台的现金流有一定不利影响。 
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4、网络售票平台交易数据同步上传有望重拾行业其他方对平台的信任。在大规模退票

事件后在线票务平台数据的公信力受到质疑，同步接入有望提升行业数据的透明度，有

助于重拾行业对平台数据的信任。虽然交易数据同步上传，但更多的用户画像数据仍可

以留存在在线票务平台中，对于其大数据指导排片、发行、制作仍有积极的意义。 

5、停止线上票补有助于在线票务平台止损、短期对用户留存影响不大。目前在线电影

售票渗透率接近 90%、猫眼和淘票票两大巨头博弈，即将上市的猫眼 2018 上半年营收

18.95 亿元，但仍亏损 2.31 亿元，主要是由于春节期间的票补导致，与淘票票陷入“军

备竞赛”式的烧钱大战；下半年若停止票补，猫眼有望弥补亏损甚至实现盈利。 

目前用户线上购票习惯已经养成，平台粘性较高，价格敏感度降低，我们认为，停止票

补短期内对平台用户留存影响不会太大。 

表 1：猫眼娱乐核心财务数据 

（单位：亿元） 2015A 2016A 2017A 2018H1 

营业收入 5.97 13.78 25.48 18.95 

营收同比 —— 131% 85% 104% 

净利润 -12.98 -5.08 -0.76 -2.31 

EBITDA -12.96 -4.63 -0.10 -0.93 

经调整EBITDA -12.68 -2.61 -1.77 -0.16 

毛利率 50% 64% 68% 63% 

净利率 -217% -37% -3% -12% 

经营活动现金流净额 -9.90 0.65 10.74 12.25 

现金及现金等价物增加净额 0.64 10.39 0.68 -4.47 

期末现金及现金等价物 0.64 11.02 11.70 7.05 

资料来源：猫眼娱乐招股说明书，长江证券研究所 

 

对于院线影院利大于弊，发展自有会员体系成为可能 

1）院线/影院今后不再参与服务费分成，会损失一定的利益。影院通常可以分得 1 元/

张票左右的服务费，新政策会对影院的利润有一定影响。 

2）院线端话语权有望提升，发展自家会员平台或有可能。前文已经提到，在线票务平

台对于影院和用户的割裂，导致影院在用户画像上的缺失，使影院变相丧失了最为关键

的排片权。尽管影院有发展自己购票 APP 和会员体系的想法，但在猫眼和淘票票强势

的背景下，难以发展。 

取消线上票补后，线上购票平台在价格端不再有任何优势，甚至会比线下产生劣势，院

线培养自有会员体系成为可能，尽管难以撼动猫眼和淘票票的根基，但通过培育自有会

员体系，有望掌握影院覆盖范围内的用户数据，有效提升影院的用户粘性；2017 年末，

万达院线的会员突破 1 亿，已形成全球领先的电影放映终端会员体系，此次新政策将更

加有利于万达的会员体系发展。 

打通数据接口，在线票务平台的数据实时接入影院后，有望为影院提供更加公开透明的

数据，及时指导影院的排片，提升经营效率； 
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线下发行重要性提升，或将利好传统发行公司 

近年来线下发行受线上发行严重冲击，新政策或将提升线下发行重要性，虽然线上票补

被取消，但是我们认为可能会出现线下补贴的情况，地网发行团队的重要性或将提升，

对于大部分没有线上发行渠道的传统发行公司来说整体是利好。 

 

中小成本制作方有望受益，行业回归内容本源 

1、取消线上票补，有利于小成本的影片制作方。取消线上票补，不仅降低制作方的成

本压力，也有助于提升行业公平性，减少恶性竞争，让市场竞争重新回归电影内容本身，

有利于促进电影行业内容质量的提升。 

2、结算周期缩短一定程度上或将有利于制片方回款期缩短，减轻制片方的流动性压力。

电影票款流向一般为：在线票务平台与影院定期结算，院线/影院与发行方结算，最后发

行方打款或者发资金凭证给制片方，制片方才能确认收入。从电影上映到制片方可以确

认收入通常在半年左右，从而我们认为，在线票务平台和影院的结算周期缩短在一定程

度上也利好于制片方回款账期缩短。 

 3、未获得公映许可证的影片将无法开展预售，进一步规范制片方行为，有效防止未过

审影片过早预售，却由于没有拿到龙标临时撤档带来的损失。 

 

本周核心观点及投资建议 

本周核心观点：上周出版板块个股相对收益明显，我们 7 月份最早专题解读《如何看待

PB 为 1 的出版公司》。当前时点，我们仍强调精选“商业模式简单、现金流与业绩为王”

的传媒龙头；趣头条于近期上市，我们之前发布其招股说明书解读及相关公司今日头条

深度报告，我们建议警惕市场热炒，考虑内容监管因素。 

票补方面有望叫停，影院影投公司不得分配手续费，手续费不高于 2 元，我们认为利好

大会员体系下的万达电影，短期利空，长期有利于行业回归本源。 

游戏方面，我们重申游戏版号开启时间尚不明确，版署归到中宣部，同时对网络游戏实

施总量调控，腾讯、网易两家精品大厂手游每年约在 40 款，腾讯 6 星级手游在 15 款左

右，而完美世界、三七互娱、游族网络、吉比特等 A 股二线厂商一年手游数量约在 10-18

款，头部产品未来有望拉长生命周期，头部公司有望提升市占率，挤压过去激进政策的

小厂，同时联运平台价值可能弱化。 

重点个股跟踪： 

芒果超媒：我们认为，公司短期内业绩受到内容确认的影响，但中长期仍看好公司的平

台属性，公司存货的大幅增长也彰显了丰富的内容储备，下半年公司精品内容集中上线，

《爸爸去哪儿 6》延播非政策性原因，预计也会尽快上线。 

视觉中国：我们认为，公司中期企业客户延续高增，长尾流量有望高速拓展。公司的核

心图片业务收入仍旧保持 30%以上的增速，毛利率与去年一致，稳定在 64%的水平，

收入稳健增长下净利润增速超过去年同期。 
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分众传媒：中长期看仍是传媒细分领域的绝对龙头，考虑到扩屏成本主要计入下半年，

下半年业绩增速有所放缓。但阿里 150 亿战略入股分众，未来公司将与阿里在广告系统

服务、人脸识别技术、OTT 智能电视广告等领域开展深度合作。OTT 广告市场目前增

长迅速，对标美国 ROKU，同时新潮影响有限，资源数量与资金状况均与分众有较大差

距，公司媒体资源的迅速扩张将对冲毛利率下滑的影响，短期无惧竞争扰动。 

 

本周传媒板块行情回顾 

本周 CS 传媒板块下跌 2.65%，跑输沪深 300 指数 2.18pct，跑赢创业板指 1.35pct。 

从传媒各个细分板块来看，本周广播电视下跌 0.80%，游戏下跌 1.23%，出版下跌

1.93%，营销服务下跌 2.23%，影视动漫下跌 2.55%。 

图 3：本周传媒指数跑输沪深 300 指数 2.18pct，跑赢创业板指 1.35pct  图 4：本周传媒子板块中影视动漫跌幅最大 
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资料来源：Wind,长江证券研究所  资料来源：Wind,长江证券研究所 

个股表现来看，传媒板块本周涨幅前五的个股分别为：长江传媒（6.09%）、中广天择

（6.06%）、联络互动（5.49%）、凤凰传媒（4.12%）、联建光电（4.08%）；本周跌幅

前五的个股分别为：中南文化（-18.83%）、印纪传媒（-12.65%）、中文在线（-11.69%）、

新经典（-11.30%）、暴风集团（-11.03%）。 

表 2：本周传媒板块涨幅前五和跌幅前五个股一览（流通市值加权平均） 

股票代码 股票名称 周涨跌幅（%） 股票代码 股票名称 周涨跌幅（%） 

600757.SH 长江传媒 6.09 002445.SZ 中南文化 -18.83 

603721.SH 中广天择 6.06 002143.SZ 印纪传媒 -12.65 

002280.SZ 联络互动 5.49 300364.SZ 中文在线 -11.69 

601928.SH 凤凰传媒 4.12 603096.SH 新经典 -11.30 

300269.SZ 联建光电 4.08 300431.SZ 暴风集团 -11.03 

资料来源：Wind，长江证券研究所 
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行业重要数据跟踪及点评 

电影院线数据跟踪及点评 

长江传媒点评：本周整体票房表现一般，《碟中谍 6：全面瓦解》登顶周榜首，周票房

为 1.05 亿，成为唯一单周票房破亿的影片。《反贪风暴 3》上映首日斩获票房 0.68 亿元，

《鎌仓物语》上映首日斩获票房 0.08 亿元。下周多部电影集中上线，根据猫眼想看人

数，预计《黄金兄弟》、《江湖儿女》、《虎胆追凶》、《哥斯拉：怪兽行星》和《冷恋时代》

等片有望表现良好。 

2018.9.10-2018.9.14（截至 14 号 20：00），《碟中谍 6：全面瓦解》登顶周榜首，周票

房为 1.05 亿，成为唯一单周票房破亿的影片，目前已上线 15 天，累计票房高达 10.42

亿元。第二名为《反贪风暴 3》，上映首日斩获票房 0.68 万元，《西虹市首富》上映 50

天，单周票房仍然达到 0.04 亿元，累计票房达到 25.39 亿元。 

表 3：2018.9.10-2018.9.14（截至 14 号 20：00）影片票房排名 

影片名称 单周票房（亿元） 累计票房（亿元） 上映天数 相关上市公司 

碟中谍6：全面瓦解 1.05 10.42 15 中国电影 

反贪风暴3 0.68 0.68 1 华策影视 

阿尔法：狼伴归途 0.27 0.97 8 —— 

蚁人2：黄蜂女现身 0.16 8.15 22 中国电影 

传奇的诞生 0.08 0.26 8 中国电影 

鎌仓物语 0.08 0.08 1 —— 

快把我哥带走 0.07 3.69 29 文投控股 

一出好戏 0.04 13.48 36 光线传媒、鹿港文化、捷成股份、数码科技、文投控股 

西虹市首富 0.04 25.39 50 金逸影视 

说走就走之不说再见 0.03 0.03 1 文投控股 

资料来源：艺恩数据，长江证券研究所 

下周（2018.9.17-2018.9.23）即将上映 17 部新片，根据猫眼想看人数，预计《黄金兄

弟》、《悲伤逆流成河》、《江湖儿女》有望表现良好。 

表 4：下周（2018.9.17-2018.9.23）上映新影片概况 

上映时间 影片名称 类型 导演/主演 猫眼想看人数 相关上市公司 

2018/9/20 我是检察官 剧情 高亚麟；宣言,邢佳栋,丁洋 602 —— 

2018/9/21 悲伤逆流成河 剧情,爱情 落落；赵英博，任敏，辛云来 63643 光线传媒 

2018/9/21 黄金兄弟 剧情,动作  钱嘉乐；郑伊健,陈小春,谢天华,钱嘉乐 80334 文投控股 

2018/9/21 江湖儿女 犯罪,爱情 贾樟柯；赵涛,廖凡,徐峥,梁嘉艳,冯小刚 46146 
上海电影、华谊兄弟、

欢喜传媒 

2018/9/21 虎胆追凶 动作,惊悚  伊莱·罗斯；布鲁斯·威利斯,文森特·多诺费奥 14471 中国电影 

2018/9/21 哥斯拉：怪兽行星 动画,科幻 静野孔文, 濑下宽之；宫野真守,樱井孝宏  13373 中国电影 

2018/9/21 冷恋时代 喜剧,爱情 童江南,童江南；姚星彤,立威廉,董琦,李东艾 12229 —— 

2018/9/21 恐怖快递 恐怖，惊悚 杨振豪；李晨浩,汤晶媚 8620 —— 

2018/9/21 极品师徒 喜剧,动作 冯万里；战天泽,潘章明,刘芮侨,王翔 3888 —— 

2018/9/21 产科男生 剧情,爱情 梁立新；罗翔,苏小妹 2967 —— 
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2018/9/21 天慕 剧情,历史 王强；王挺，索朗卓嘎，巴金旺甲 1263 —— 

2018/9/21 关关雎鸠 剧情,冒险 于鹏；张正阳,冯波,郝柏杰 495 —— 

2018/9/21 禁锢之地 悬疑，犯罪 吴奇；王真儿，周柏豪，罗伯特·克耐普 249 —— 

2018/9/21 舌尖上的斗争 剧情 卢海华；李玉峰,陈科羽,姜棣珧,陈楷,田玉奎 137 —— 

2018/9/21 天刃 剧情,动作 朱丹；许铂岑,杜旭东,杜金京,常戎,李玉峰 109 —— 

2018/9/21 亭城之恋 爱情,动作 魏子千；魏子千，杨舒婷，米杨 63 —— 

2018/9/21 勇者闯魔城 喜剧,动画 杨汉钊；李仰 56 —— 

资料来源：猫眼专业版，长江证券研究所 

院线表现方面，本周 2018.9.10-2018.9.14（截至 14 号 20：00）仍为万达院线票房第

一，市占率为 14.55%。 

表 5：2018.9.10-2018.9.14（截至 14 号 20：00）院线表现情况 

院线名称 票房（亿元） 观影人次（万人次） 市占率 

万达院线 0.40 98.93 14.55% 

大地院线 0.25 77.16 9.09% 

上海联合院线 0.25 65.29 9.09% 

中影南方新干线 0.23 67.72 8.36% 

中影数字院线 0.20 60.37 7.27% 

广州金逸珠江 0.15 40.64 5.45% 

中影星美 0.14 40.48 5.09% 

横店院线 0.11 34.15 4.00% 

江苏幸福蓝海院线 0.09 27.39 3.27% 

华夏联合 0.09 27.99 3.27% 

资料来源：艺恩电影智库，长江证券研究所 

 

收视率网播量跟踪及点评 

长江传媒点评：本周《香蜜沉沉烬如霜》表现优异，继续上周强势表现，收视率排名第

一，《月嫂先生》收视率排名第二。下周多部电视剧集中开播，包括陈伟霆、马思纯领

衔主演的都市刑侦剧《橙红年代》，钟汉良、马天宇、孙怡领衔主演的都市情感剧《凉

生，我们可不可以不忧伤》，谭凯，章小军，刘庭羽，秦沛，翁虹，景岗山主演的都市

爱情剧《暖男记》等作品。综艺方面，本周浙江卫视《中国好声音》继续以 1.906%的

收视率位列第一且远高于其他综艺。 

收视率情况 

根据微博 ID：卫视这些事儿提供的 CSM52 城数据，上周（2018.9.3-2018.9.9）电视剧

收视率排名前十分别为：《香蜜沉沉烬如霜》（江苏卫视 1.340%）、《月嫂先生》（上海东

方卫视 0.938%）、《那些年我们正年轻》（北京卫视 0.885%）、《月嫂先生》（浙江卫视

0.846%）、《猎毒人》（浙江卫视 0.705%）、《娘道》（北京卫视 0.692%）、《娘道》（江苏

卫视 0.687%）、《斗破苍穹》（湖南卫视 0.669%）、《武动乾坤之英雄出少年》（上海东方

卫视 0.548%）、《桃花依旧笑春风》（安徽卫视 0.548%）。 

综艺节目方面，上周（2018.9.3-2018.9.9）排名前十的综艺节目分别为：《中国好声音》

（浙江卫视 1.906%）、《跨界喜剧王》（北京卫视 0.948%）、《我家那小子》（湖南卫视
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0.894%）、《快乐大本营》（湖南卫视 0.878%）、《跨界喜剧王喜剧先锋》（北京卫视 

0.864%）、《非诚勿扰》（江苏卫视 0.839%）、《相声有新人》（上海东方卫视 0.754%）、

《新舞林大会》（上海东方卫视 0.737%）、《我就是演员》（浙江卫视 0.693%）、《我们在

行动》（上海东方卫视 0.650%）。 

图 6：2018.9.3-2018.9.9 电视剧收视率排名情况  图 7：2018.9.3-2018.9.9 综艺收视率排行榜 

 

 

 

资料来源：CSM52，卫视这些事儿，长江证券研究所  资料来源：CSM52，卫视这些事儿,长江证券研究所 

 

网播量情况 

最近 7 日网播量排名前三的剧目分别为：《后宫如懿传》、《香蜜沉沉烬如霜》和《延禧

攻略》。 

图 8：2018 年 9 月 14 日统计最近 7 日电视剧网播量情况 

 

 资料来源：寻艺，长江证券研究所 
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后续即将播出的电视剧为： 

1） 刘新执导，华策克顿旗下宽厚文化、金盾影视文化中心出品，陈伟霆、马思纯领衔

主演的都市刑侦剧《橙红年代》于 2018 年 9 月 17 日在浙江卫视首播； 

2） 刘俊杰执导，上海蜜淘影业有限公司出品，钟汉良、马天宇、孙怡领衔主演的都市

情感剧《凉生，我们可不可以不忧伤》于 2018 年 9 月 17 日在湖南卫视首播。 

3） 灏然执导，道和影业、江苏智越盛锦影视公司、浙江广电文化传播有限公司联合出

品，谭凯，章小军，刘庭羽，秦沛，翁虹，景岗山主演的都市爱情剧《暖男记》于

2018 年 9 月 18 日在山东卫视首播。 

图 9：即将播出电视剧一览 

 

资料来源：电视猫，长江证券研究所 

游戏数据跟踪及点评 

长江传媒点评：《绝地求生：刺激战场》继续登顶 iOS 游戏免费榜，本周游戏榜前几名

位置较为稳定，只有由 Ubisoft 研发的游戏《饥饿鲨：世界》表现亮眼，2018 年 9 月

14 日排名第 4，进步 354 名。 

中国手游排行情况 

根据 App Annie 手游 iOS 热门 App 排行榜，2018 年 9 月 14 日，中国手游排行如下： 

1）免费手游前五名分别为：《绝地求生：刺激战场》、《Happy Glass》、《绕圈跑》、《饥

饿鲨：世界》、《武动乾坤》； 

2）付费排行前五名分别为：《上古战纪》、《我的勇者世界（冒险版）》、《票房大卖王》、

《超进化物语》、《侠盗奇兵:夺宝联盟》； 

3）畅销排行前五分别为：《王者荣耀》、《梦幻西游》、《梦幻模拟战》、《火影忍者》、《我

叫 MT4》。 

iOS 畅销榜新入榜或排名进步较大的游戏有：1）《饥饿鲨：世界》，由 Ubisoft 研发的游

戏，2018 年 9 月 14 日排名第 4，进步 354 名；《Dead Island: Survivors》，由 Fishlabs

研发的游戏，2018 年 9 月 14 日排名第 10，为新入榜游戏。 

https://baike.baidu.com/item/%E5%88%98%E6%96%B0
https://baike.baidu.com/item/%E9%99%88%E4%BC%9F%E9%9C%86
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图 10：2018 年 9 月 14 日中国 iOS 热门手游排行榜 

 

资料来源：App Annie，长江证券研究所 

Android 手游排行及畅销榜变动分析 

2018 年 9 月 14 日，华为应用商店和腾讯应用宝的手游热销榜的排名数据如下： 

1）华为应用商店游戏畅销榜排名前 5 的游戏分别为：《王者荣耀》、《穿越火线》、《QQ

飞车手游》、《征途：跨服远征》、《少年三国志》； 

2）腾讯应用宝热销榜排名前 5 的游戏分别为：《王者荣耀》、《梦幻西游》、《开心消消乐》、

《三国志 2017》、《王者传奇》。 

图 11：2018 年 9 月 14 日华为应用商店和应用宝热销榜游戏排名 

 
 

资料来源：华为应用商店，应用宝，长江证券研究所 
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美国手游排行情况 

2018 年 9 月 14 日，App Annie 的美国手游 iOS 热门 App 排行榜情况如下： 

1）免费排行前五分别为：《Happy Glass》、《Big Big Baller™》、《Paper.io 2》、《Hello 

Stars》、《飞机大亨》； 

2）付费排行前五分别为：《Minecraft》、《Heads Up》、《Plague Inc.(瘟疫公司)》、《Bloons 

TD 6》、《PAKO 2》； 

3）畅销排行前五分别为：《Pokémon GO》、《DRAGON BALL Z DOKKAN BATTLE》、

《Candy Crush Saga》、《Fortnite》、《Toon Blast》； 

图 12：2018 年 9 月 14 日美国 iOS 热门 App 排行榜 

 

资料来源：App Annie，长江证券研究所 

行业一周要闻回顾 

重要公司公告 

【游族网络】关于副总经理兼董事会秘书辞职的公告。公司副总经理兼董事会秘书刘

楠先生因个人原因申请辞去公司副总经理兼董事会秘书的职务。辞职后，刘楠先

生不再担任公司任何职务。  

【昆仑万维】关于持股 5%以上股东进行股票质押式回购交易的公告。公司持股 5%以

上股东新余盈瑞世纪软件研发中心质押股数 17,800,000 股，本次质押占其所持股份比

例为 8.88%。截至本公告日，盈瑞世纪持有公司股份 200,408,085 股，占公司总股本的

17.40%，其所持有的公司股份已累计质押 125,250,000 股（占其直接所持有本公司股

份的 62.50%，占本公司总股本的 10.87%）。 

【华谊兄弟】关于股东部分股份质押及解押的公告。股东王忠军先生质押股

数  19,800,000 股，本次质押占其所持股份比例为 3.22%，王忠磊先生质押股

数 4,780,000 股，本次质押占其所持股份比例为 2.78%。截至本公告日，王忠军先生共

持有公司股份 615,333,799 股，占截至 2018 年 6 月 30 日公司总股本的 22.18%。王忠
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军先生所持有的公司股份累计被质押共计 500,479,998 股，占截至 2018 年 6 月 30 日

公司总股本的 18.04%。截至本公告日，王忠磊先生共持有公司股份 171,681,986 股，

占截至 2018 年 6 月 30 日公司总股本的 6.19%。王忠磊先生所持有的公司股份累计被

质押 167,379,994 股，占截至 2018 年 6 月 30 日公司总股本的 6.03%。 

【蓝色光标】关于转让控股子公司蓝色方略部分股权的公告。蓝色方略于 2016 年 1 月

在新三板挂牌。此后经历多轮融资，截止目前蓝色方略总股本 30,710,000 股，其中公

司全资子公司上海品牌持有 16,000,000 股，占其总股本的 52.1003%，公司全资子公司

励唐会展持有 4,000,000 股，占其总股本的 13.0251%。本次交易上海品牌、励唐会展

拟将其各自持有的蓝色方略全部股权转让给活动树智能。其中上海品牌的 52.1003%股

权作价 114,620,644.74 元，励唐会展持有的 13.0251%股权作价 28,655,161.19 元。本

次转让完成后，公司将不再持有蓝色方略的股权。 

 

行业重要动态及点评 

重大事件一：据南华早报 9 月 13 日报道，美团点评已确定发行价为 69 港元，处于公布

的定价 60 港币-72 港币的较高位。美团点评的国际配售部分获得李嘉诚、利福国际主

席刘銮鸿及新世界发展副主席、第三代接班人郑志刚入飞认购，成为锚定投资者，即获

得优先分派股份。美团点评此次投前估值为 485 亿美元，募集资金为 42 亿美元，若加

上“绿鞋计划”，整体募集资金可能达到 49 亿美元，即美团点评投后估值为 527 到 534

亿美元。  

链接：http://www.sohu.com/a/253776085_413980 

长江传媒点评： 

1）美团点评最新招股书显示，截止 2018 年 4 月 30 日的最新数据，公司的收入主要来

自餐饮外卖、到店及酒旅、新业务及其他三个部分，各项业务占总收入的比重分别为

61.2%、27.5%、11.3%。其中，餐饮外卖、到店及酒旅作为美团最重要的两大核心业

务板块，业务发展稳定，且经营情况不断优化，亏损持续收窄。 

2）从商业模式而言，美团一直专注于以生活需求为基准的高频类服务，并已和消费者

生活建立多个连接点，从而使得美团的多项服务能够形成互动和交叉。美团以其高频活

动外卖、到店等作为突破口，带动酒店、闪购等低频活动，将高频活动的用户流量引入

到各项新业务的消费中去，逐步实现对消费场景的全面覆盖。 

 

重大事件二： 据美国 IPO 研究公司 IPOBoutique.com 公布的信息，内容资讯平台趣头

条已将首次公开募股（IPO）发行价定为 7 美元，并将于本周五在美国纳斯达克证券市

场挂牌交易。 

链接：http://www.donews.com/news/detail/1/3019674.html 

长江传媒点评： 

1）趣头条致力于让用户的阅读更有价值，以娱乐、生活资讯为主体内容，依托大数据

算法和云计算等技术，借助微信红利，重点定位下沉市场受众，为用户提供感兴趣、有

价值的个性化内容及服务，并凭借其出色的内容创新与阅读体验，一跃成为移动内容聚
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合平台独角兽。 

2）由于接触移动互联网产品较少，三线及以下城市人群对产品体验的要求不高，对广

告的容忍度较高，并且具备可观的流量价值。趣头条正式抓住了这一精准用户定位进行

快速扩张，未来仍将其业务重点放在三线及以下城市用户。趣头条与拼多多类似，通过

社交裂变、聚焦下沉流量实现野蛮生长，但未来面临的风险和挑战仍然较多，比如关于

平台内容低俗的批评，内容审核和版权问题仍然是公司无法绕过的一关。
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