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最近一年行业走势 

 

 

行业相对表现 
 

表现 1M 3M 12M 

传媒 12.4 -2.0 -33.8 

沪深 300 -1.6 -5.5 -23.4 
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投资要点： 

 市场综述：上周上证综指、深证成指、创业板指跌幅分别为 3.72%、5.28%和

6.31%，传媒行业指数跌幅为 6.89%。细分到传媒各子行业来看，均下跌，其中

动漫指数跌幅最大。周涨跌幅个股中，涨幅 Top3 分别为新华传媒（600825.SH）

上涨 17.51%，*ST 富控（600634.SH）上涨 15.47%，北京文化（000802.SZ）上

涨 10.58%。跌幅 Top3 分别为骅威文化（002502.SZ）、慈文传媒（002343.SZ）、

博纳影业（A17305.SZ)。 

 

 从个股看，上周文化传媒板中创投概念标的先扬后抑，短期带动板块关注度。

电新华传媒发布公告称，其参投四家创投基金公司的股权占比较小，基金单个

投资项目对公司影响较小，基金的主要投向为与公司主业相关的新媒体和文化

娱乐等领域，公司均为有限合伙，仅在项目退出时享受基金分红收益，未来收

益情况存在不确定性。文化传媒中广电与出版一般设创投基金较多，一级市场

中仍有较多文化传媒优质标的，可积极关注该类企业的进展情况。 

 

 国内看，国产电影小黑马《无名之辈》逆袭，大片包围下强势突围。上映 6天，

上座率达到 11.6%，猫眼评分 9.2，猫眼预测票房 7 亿元（净票房影院分成

52.27%，片方分成 37.21%，其它分成比例 10.52%），该片出品公司英皇影视、

北京文化等 6家，联合出品方 8家，主要发行方为北京文化。属于小成本制作

的《无名之辈》在没有流量明星加持下脱颖而出，实力派演员以及聚焦小人物

的人生困境的题材撼动票房，影片质量叠加口碑成为诚意之作的核心要素。从

《战狼 2》《我不是药神》到《无名之辈》，投资一次成功是运气，投资三次成

功证明北京文化具有选片投资能力。 

 

院线方面，截止 2018 年 11 月 24 日，年度票房 555 亿元，接近 2017 年 558.39

亿元；分账票房 518 亿元，接近 2017 分账票房 523.86 亿元。万达影视出品的

《人间喜剧》、博纳影业出品的《武林怪兽》、华谊兄弟出品的《云南虫谷》、

华策影视及猫眼等出品的《地球最后的夜晚》将陆续在 12 月上映，可关注横

店影视、光线传媒、华策影视、华谊兄弟。 

 

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 
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表 1：重点关注公司及盈利预测   
重点公司 股票 2018-11-23  EPS   PE  投资 

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

300413.SZ 芒果超媒 36.90 0.18  0.96 1.20 205.00 38.44 30.75 买入 

603096.SH 新经典 52.88 1.73  2.15 2.75 30.57 24.60 19.23 买入 

603103.SH 横店影视 22.18 0.73 0.88 1.09 30.38 25.20 20.35 买入 

300133.SZ 华策影视 9.01 0.36 0.44 0.56 25.03 20.48 16.09 买入 

601900.SH 南方传媒 8.14 0.68  0.87 1.10 11.97 9.36 7.40 买入 

002292.SZ 奥飞娱乐 5.92 0.07  0.16  0.24 84.57 37.00 24.67 买入 

300251.SZ 光线传媒 7.34 0.28  0.84  0.39  26.42 8.75 18.96 买入 

300081.SZ 恒信东方 8.45 0.18  0.47 0.64 46.94 17.98 13.20 买入 

002174.SZ 游族网络 15.95 0.74  1.03 1.27 21.55 15.49 12.56 买入 

002624.SZ 完美世界 24.15 1.14  1.46 1.80 21.18 16.54 13.42 未评级 

000681.SZ 视觉中国 25.12 0.42  0.54 0.71 59.81 46.52 35.38 未评级 

002739.SZ 万达电影 21.64 1.29  1.04 1.28 16.78 20.81 16.91 未评级 

300027.SZ 华谊兄弟 5.00 0.30  0.37 0.45 16.67 13.51 11.11 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、创业板指跌幅分别为 3.72%、5.28%和

6.31%，传媒行业指数跌幅为 6.89%。细分到传媒各子行业来看，均下跌，其中

动漫指数跌幅最大。周涨跌幅个股中，涨幅 Top3 分别为新华传媒（600825.SH）

上涨 17.51%，*ST 富控（600634.SH）上涨 15.47%，北京文化（000802.SZ）

上涨 10.58%。跌幅 Top3 分别为骅威文化（002502.SZ）、慈文传媒（002343.SZ）、

博纳影业（A17305.SZ)。 

从个股看，上周文化传媒板中创投概念标的先扬后抑，短期带动板块关注度。电

新华传媒发布公告称，其参投四家创投基金公司股权占比较小，基金单个投资项

目对公司影响较小，基金的主要投向为与公司主业相关的新媒体和文化娱乐等领

域。公司均为有限合伙，仅在项目退出时享受基金分红收益，未来收益情况存在

不确定性。文化传媒中广电与出版一般设有创投基金较多，一级市场中仍有较多

优质文化传媒标的，可积极关注该类企业的进展情况。 

国内看，国产电影小黑马《无名之辈》逆袭，大片包围下强势突围。上映 6 天，

上座率达到 11.6%，猫眼评分 9.2，猫眼预测票房 7亿元（净票房影院分成 52.27%，

片方分成 37.21%，其它分成比例 10.52%），该片出品公司英皇影视、北京文化

等 6 家，联合出品方 8 家，主要发行方北京文化。属于小成本制作的影片《无

名之辈》在没有流量明星加持下脱颖而出，实力派演员以及聚焦小人物的人生困

境的题材撼动票房，影片质量叠加口碑成为诚意之作的核心要素。从《战狼 2》

《我不是药神》到《无名之辈》，投资一次成功是运气，投资三次成功证明北京

文化选片投资能力。 

院线方面，截止 2018 年 11 月 24 日，年度票房 555 亿元，接近 2017 年 558.39

亿元；分账票房 518 亿元，接近 2017 分账票房 523.86 亿元。万达影视出品的

《人间喜剧》、博纳影业出品的《武林怪兽》、华谊兄弟出品的《云南虫谷》、华

策影视及猫眼等出品的《地球最后的夜晚》将陆续在 12 月上映，可关注横店影

视、光线传媒、华策影视、华谊兄弟。 

给予行业推荐评级。 
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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：传媒行业子板块一周涨跌幅 

 

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. KaDa 故事上线迪士尼《无敌破坏王 2》数字绘本。 

华特·迪士尼出品的电影《无敌破坏王 2：大闹互联网》在全国院线上映，获官
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方授权的同名定制化数字绘本在儿童数字内容平台 KaDa 故事同步上线。KaDa

故事创始人兼 CEO 谢琳斐表示：“当前已经进入一个新绘本时代，家长对教育

的需求非常强烈，优质的儿童内容在追求文学、艺术特质之外，应当承担起教育

的功用。” 

2. 《QQ 音速》宣布退市：开发团队解散，明年底正式关服。 

运营了 12 年时间的《QQ 音速》正式发布《QQ 音速退市致玩家信》，游戏目前

已经关闭了充值及新用户注册入口，腾讯与 QQ 音速游戏开发商的代理协议也将

于 2019 年 1 月到期；但经双方协商后决定，游戏服务器开放时间将延长至 2019

年 12 月 31 日，在此之前大家仍可继续游戏。 

在宣布游戏即将退市的同时，运营方还公布了游戏的补偿方案。补偿方案中还提

到，为感恩大家对游戏的喜爱和支持，还将进行感恩福利活动。达到等级的玩家

都有机会获得游戏感恩福利，但是福利的具体内容目前仍待后续公布。 

3. 国产喜剧《无名之辈》口碑拉动票房，成功破亿。 

2018 年 11 月 16 日上映的《无名之辈》票房仅有区区几百万，豆瓣的评分 8.0，

并没有受到太多的关注。然而，上映以来，电影口碑日益上升。豆瓣评分上涨到

8.4 分和斩获年度国产片第二的好成绩，创同档期上映电影评价新高，且在淘票

票、猫眼两大票务平台收获 9.0、9.2 的高分好评。近日上座率第一，场均人次

第一；票房也逆袭好莱坞大片成功破亿。 

4. 文投控股与北京电视台达成战略合作，共设 30 亿影视产业投资基金。 

文投控股股份有限公司与北京电视台在北京饭店举行了文投京视影视产业

投资基金战略合作签约仪式。文投京视影视产业投资基金由文投控股和北

京电视台共同发起设立，基金总规模 30 亿元人民币，主要投资优质影视剧

项目、网络剧项目、综艺节目、专题节目、纪录片项目以及文化类高成长

优质企业股权等标的。  

1.2.2、 电商、网红、体育 

1．京东快运小程序上线。 

京东物流官网已推出相关介绍，京东快运相关小程序也已经上线。据运联传媒报

道，京东快运的产品类型分为大件快递、零担、整车三种，其中大件快递、零担

业务占大头。与此同时，京东快运将自建直营营业厅，服务对象不再局限于京东

体系内的品牌商、商家、消费者，而开始扩展到社会散户。  

2．阿里升级跨境供应链，物流成本降低 10%。 

阿里巴巴中小企业国际贸易供应链事业部总经理王添天宣布，阿里巴巴外贸综合

服务平台一达通，正式升级为跨境供应链平台。升级后，一达通将整合阿里国际

站、菜鸟和蚂蚁等业务资源，为中小企业升级跨境支付结算、供应链金融、流通
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供应链和生产供应链等服务。王添天表示，目前物流成本占中小企业出口成本的

近 30%，而通过升级后的跨境供应链平台，物流成本能降低 10%。 

3. 抖音在美国流行，用户：很让人上瘾。 

抖音短视频国际版 TikTok 最近取代曾经的流行应用 Instagram、YouTube 和

Snapchat，成为苹果 App Store 中移动应用下载排名榜榜首。该应用获得海外

用户青睐，并且正在掀起社交网络数字世界风暴。 

4. 美国消费者感恩节在线消费达 37 亿美元，智能手机消费占 1/3。 

今年美国消费者在感恩节当日的在线花费达到创纪录的37亿美元，增幅达28%；

其中智能手机占零售网站流量的 54.4%，占所有电子商务销售额的 36.7%。

Adobe 公司称，感恩节也是今年智能手机销售额达到 10 亿美元的第一天。 

1.2.3、互联网 

1. 微信向民生银行卡提现将收 0.15%服务费。 

从微信“零钱”的提现“常见问题”中可以看到一则公告，公告称“因民生银行

快捷支付手续费收费较高，基于成本压力，自 2018 年 12 月 18 日起，向民生银

行卡提现或转账到民生银行卡将在 0.1％服务费的基础上增加 0.05％的附加费，

共收取 0.15%服务费（千分之一点五），单笔服务费不足 0.15 元的，将按 0.15

元收取。”微信称，本次调整仅涉及民生银行卡。 

2. 家乐福将推出基于超级账本的区块链食品溯源平台。 

首零售业巨头家乐福正在西班牙网络中部署一个基于超级账本的区块链食品溯

源平台。这种食品溯源方案最初由 IBM 开发，其主要用于追踪加利西亚北部地

区那些未接受抗生素治疗，而被打上“高质量和出自原产地”标签的散养鸡。家

乐福表示，区块链是供应链体系中的关键技术，它可以提高整个流程的透明度，

并支持客户审查整个分销过程。 

3. 微信联合洲际在上海开酒店，通过微信可远程办理入驻。 

微信与洲际酒店达成合作，在上海开设了一家智能酒店，客户可以用微信预定房

间、远程办理入住、使用手机钥匙卡，还能叫早餐，而这些服务都无需人工协助

就能完成。一旦在手机上完成预定，旅客就可以通过面部识别验证身份，并收到

电子钥匙卡。 

4. 报告：一半人用微信支付宝管理资金，银行吸引力下降。 

《2018 银行业用户体验大调研报告》显示，微信/支付宝管理流动资金的用户在

增加的同时，在传统的银行这一平台管理流动资金的比例在大幅下降，由 2017
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年的 40%下降至 2018 年的 33.1%，下降了 6.9 个百分点。用户在选择购买理

财产品时，选择支付宝平台购买的用户最多，高达 69.7%；微信钱包次之，45.4%；

对银行渠道的倾向性相对较低，只有 37.9%。 

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 11 月 24 日 13 时，2018 年 11 月

19 日至 2018 年 11 月 24 日 13 时周总票房约 4.66 亿元。11 月 09 日上映的《毒

液：致命守护者》位居榜首，周票房 13466.29 万元； 11 月 16 日上映的《无名

之辈》居次位，周票房达到 13146.47 万元。  

图 3：2018 年 1-11 月 24 日每周电影票房收入（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 
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【下周预告】根据艺恩网和猫眼票房，下周预 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 年 11 月 27 日 生活万岁 
北京当代春晖文化传播有限公

司 
 -- 

2018 年 11 月 30 日 亡命救赎 Why Not Productions 

Lionsgate Premiere/Shoval Film 

Production/Remstar Films/Warner Home 

Video(U.K.)Limited 

2018 年 11 月 30 日 老爸 102 岁 印度树梢娱乐有限公司 华夏电影发行有限责任公司 

2018 年 11 月 30 日 摘金奇缘 美国华纳兄弟影业公司 华纳兄弟影业公司（美国） 

2018 年 11 月 30 日 二十岁 

北京拉近营业有限公公司/青

岛年青时候影视文化传媒有限

公司 

北京乐麒影视有限公司/华夏电影发行有

限责任公司 

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 

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北京

卫视播出的《幸福一家人》、上海东方卫视播出的《你和我的倾城时光》。 

电视剧网络播放方面，播放量前三为：《你和我的倾城时光》、《将夜》、《凉生，

我们可不可以不忧伤》。 
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图 4：CSM52 卫视晚间电视剧收视情况（11 月 19 日-11 月 22 日） 

  

  

资料来源：卫视小露电截图、国海证券研究所 
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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《吐槽大会第三季》。 

 

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 
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图 6：热播综艺网络播放量排行榜（11 月 19 日-11 月 22 日） 

  

  

资料来源：猫眼 App 截图、国海证券研究所 
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2.4、 游戏市场 

优质平台开服最多的游戏，排名前三的游戏为灭神（410 组）、蓝月传奇（233 组）、

传奇霸业（169 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（552 组）、360 游戏（259

组）、顺网游戏（236 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（574 组）、杭州

盛游（399 组）、浙江盛和（267 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《光明

勇士》、《数码宝贝：相遇》，付费畅销榜排名前二的手游分别为《昆仑传说-大型

回合制西游修仙手游》、《赛尔号星球大战》。 
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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 
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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） 

 

 

 

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 
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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 

300027.SZ 华谊兄弟 2018年 11月 20日 实际控制人之一、董事长王忠军先生间接增持公司股票 0.16 亿股，

占总股本的 0.58% 

300592.SZ 华凯创意 2018年 11月 20日 副总经理、股东常夸耀先生减持股份累计不超过 6.8 万股，不超过公

司股份总数的 0.0559% 

002174.SZ 游族网络 2018年 11月 21日 董事,高管林奇通过竞价交易方式增持股份 28 万股 

资料来源： Wind 资讯、国海证券研究所 

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 

603103.SH 横店影视 2018年 11月 19日 使用有闲置资金购买理财产品到期赎回，并继续以 0.8 亿元购买了保本开放

型理财产品 

000156.SZ 华数传媒 2018年 11月 20日 使用部分闲置募集资金购买理财产品 

600831.SH 广电网络 2018年 11月 21日 以 0.7 亿元认购银行结构性存款 

002577.SZ 雷柏科技 2018年 11月 22日 以自有闲置资金人 0.6 亿元购买东亚银行结构性理财产品 

002103.SZ 广博股份 2018年 11月 24日 使用自有闲置资金 0.3 亿元投资理财产品 

资料来源： Wind 资讯、国海证券研究所 
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3.3、 跟踪标的情况 

表 5：重点覆盖公司一览 

公司 股票代码 
2018-11-23

股价 
当前市值 PE（2018E） PE（2019E） 最新公告 

新经典 603096.SH 52.88 71.55 24.60 19.23 无 

横店影视 603103.SH 22.18 100 25.20 20.35 投资 

南方传媒 601900.SH 8.14 72.92 9.36 7.40 无 

奥飞娱乐 002292.SZ 5.92 80.34 37.00 24.67 无 

芒果超媒 300413.SZ 36.90 365 38.44 30.75 无 

 资料来源：Wind 资讯、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 19 

表 5：重点关注公司及盈利预测 
 

重点公司 股票 2018-11-23  EPS   PE  投资 

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

300413.SZ 芒果超媒 36.90 0.18  0.96 1.20 205.00 38.44 30.75 买入 

603096.SH 新经典 52.88 1.73  2.15 2.75 30.57 24.60 19.23 买入 

603103.SH 横店影视 22.18 0.73 0.88 1.09 30.38 25.20 20.35 买入 

300133.SZ 华策影视 9.01 0.36 0.44 0.56 25.03 20.48 16.09 买入 

601900.SH 南方传媒 8.14 0.68  0.87 1.10 11.97 9.36 7.40 买入 

002292.SZ 奥飞娱乐 5.92 0.07  0.16  0.24 84.57 37.00 24.67 买入 

300251.SZ 光线传媒 7.34 0.28  0.84  0.39  26.42 8.75 18.96 买入 

300081.SZ 恒信东方 8.45 0.18  0.47 0.64 46.94 17.98 13.20 买入 

002174.SZ 游族网络 15.95 0.74  1.03 1.27 21.55 15.49 12.56 买入 

002624.SZ 完美世界 24.15 1.14  1.46 1.80 21.18 16.54 13.42 未评级 

000681.SZ 视觉中国 25.12 0.42  0.54 0.71 59.81 46.52 35.38 未评级 

002739.SZ 万达电影 21.64 1.29  1.04 1.28 16.78 20.81 16.91 未评级 

300027.SZ 华谊兄弟 5.00 0.30  0.37 0.45 16.67 13.51 11.11 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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员工或者关联机构无关。  
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报告的投资者应自行联系该机构以要求获悉更详细信息。本报告不构成本公司向该机构之客户提供的投资建议。 

任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。本公司、本公司员工或者关联机构

亦不为该机构之客户因使用本报告或报告所载内容引起的任何损失承担任何责任。 

【郑重声明】 

本报告版权归国海证券所有。未经本公司的明确书面特别授权或协议约定，除法律规定的情况外，任何人不得对本报

告的任何内容进行发布、复制、编辑、改编、转载、播放、展示或以其他任何方式非法使用本报告的部分或者全部内

容，否则均构成对本公司版权的侵害，本公司有权依法追究其法律责任。 
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