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本周观点: 降准情绪回升，关注电影春节档相关的投资机会 

总体上我们认为板块目前 PE 估值处于历史低位，且行业政策方向已经确
定，部分细分领域如电影、出版等依然景气，存在行业红利，建议以三条
逻辑寻找投资机会：1）电影春节档（2019 年 2 月 5 日开始）将至，优质
佳作将密集上映，有望带动票房表现超预期，关注电影板块投资机会，内
容类标的北京文化、光线传媒，及院线龙头万达电影、中国电影等； 2）
游戏版号正式恢复发放，显示主管部门对产业的扶持，关注产品线丰富、
储备项目较多的标的，如完美世界、游族网络等；3）基本面稳健，无商誉
减值风险，关注教育出版板块的山东出版、中南传媒、凤凰传媒等； 

  

子行业观点 

1）电影：关注制作/发行龙头中国电影、万达电影；2）游戏：关注 Q4 电
视剧业务有望释放业绩的完美世界；3）出版/阅读：关注质地优良的凤凰
传媒、山东出版；4）营销：关注拥有护城河的生活圈媒体；6）视频网站：
关注具备自制优势的芒果超媒。 

 

重点公司及动态 

完美世界：截至 2018 年 12 月 31 日，公司累计回购股份 17,019,793 股，
占总股本的 1.29%，交易总金额 4.17 亿元。 

 

风险提示：政策监管的不确定性；影视及游戏产品业绩可能不达预期。 

 
 

   
公司名称 公司代码 涨跌幅(%) 

乐视网 300104.SZ 19.28 

骅威文化 002502.SZ 12.69 

光线传媒 300251.SZ 11.58 

新华文轩 601811.SH 8.59 

天舟文化 300148.SZ 6.74 

人民网 603000.SH 6.44 

中国科传 601858.SH 6.29 

东方财富 300059.SZ 5.70 

新文化 300336.SZ 5.68 

新华传媒 600825.SH 5.10  
 

 
 
   
公司名称 公司代码 涨跌幅(%) 

华策影视 300133.SZ (12.72) 

腾信股份 300392.SZ (7.75) 

电广传媒 000917.SZ (5.20) 

电魂网络 603258.SH (5.11) 

完美世界 002624.SZ (4.45) 

华扬联众 603825.SH (4.40) 

引力传媒 603598.SH (4.14) 

慈文传媒 002343.SZ (3.66) 

华谊兄弟 300027.SZ (3.62) 

凤凰传媒 601928.SH (3.15)  

资料来源：华泰证券研究所 

 

  

 

 

 

 

 
  
  01 月 04 日 目标价区间 EPS (元) P/E (倍) 

证券名称 (代码) 评级 收盘价 (元)  (元) 2017 2018E 2019E 2020E 2017 2018E 2019E 2020E 

光线传媒 300251.SZ 买入 8.48 8.60~8.83 0.28 0.84 0.38 0.49 30.29 10.10 22.32 17.31 

中国电影 600977.SH 买入 14.19 15.00~15.79 0.52 0.79 0.69 0.75 27.29 17.96 20.57 18.92 

山东出版 601019.SH 增持 8.06 7.20~8.64 0.65 0.72 0.79 0.89 12.40 11.19 10.20 9.06 

游族网络 002174.SZ 增持 18.84 16.64~18.72 0.74 1.04 1.20 1.35 25.46 18.12 15.70 13.96 

芒果超媒 300413.SZ 增持 36.52 40.25~44.85 0.07 1.15 1.51 1.84 521.71 31.76 24.19 19.85  
资料来源：华泰证券研究所 
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一周行业内各子板块涨跌图 

一周跌幅前十公司 

一周涨幅前十公司 
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本周观点 
1 月 2 日至 1 月 4 日，传媒（中信）指数上涨 1.69%，日均成交额环比上升 6.20%。上证

综指周涨幅 0.84%，深证成指周涨幅 0.62%，创业板指周跌幅 0.43%。传媒板块指数相对

创业板跑赢 2.12pct。传媒板块取得 2019 年开门红，电影板块和游戏板块表现突出。 

 

周五央行降准释放积极信号，流动性宽松环境下传媒等成长性行业有望率先受益。传媒板

块 2018 年全年下跌 38.59%（传媒中信指数），至 2018 年 12 月 31 日市盈率（TTM）为

30.3X，我们认为总体 PE 估值处于历史低位，下行空间较小；过去两年压制板块估值的

政策因素方面，随着国家机构改革的完成，以及各项政策的出台，行业政策框架已经确定，

政策风险已经基本得到释放； 

 

业绩方面，部分细分领域如电影、出版等依然景气，存在行业红利，大部分龙头公司基本

面稳健，业绩较为确定。我们建议以三条逻辑寻找板块投资机会： 

1、 电影春节档（2019 年 2 月 5 日开始）将至，作为每年电影市场中最重要的档期，2019

年春节档备受市场关注，将上映的电影包括《新喜剧之王》（周星驰作品，中国电影参

与）、《飞驰人生》（韩寒导演）、《疯狂的外星人》（宁浩黄渤沈腾，光线传媒参与）、《流

浪地球》（中国电影、北京文化参与）等，有望带动春季档票房创出历史新高。根据国

家电影局数据，至 2018 年底我国银幕数量已达 60,079 张，市场容量足够，优质作品

的持续上映将有力刺激票房走暖回升。关注春节档相关的投资机会，关注内容类标的

北京文化、光线传媒，关注龙头公司万达电影、中国电影等；  

2、 游戏版号正式恢复发放，首批版号中中小厂商产品居多，显示审批的规范性和严肃性，

以及主管部门对产业的扶持，关注版号正常化后续的版号审批进度和各上市公司的游

戏上线进度及流水情况。关注产品线丰富、储备项目较多的游戏公司，如完美世界、

游族网络等； 

3、 估值切换背景下，基本面稳健、无商誉减值风险或已出清的板块及标的，如存在人口

红利的教育出版板块，纸张价格持续下滑，有望降低成本，带来业绩弹性。建议关注

山东出版、中南传媒、凤凰传媒等。 

 

电影及院线 

1 月 2 日至 1 月 4 日，板块标的大多实现 2019 年开门红。其中：光线传媒周涨幅 11.58%，

幸福蓝海周涨幅 2.74%，上海电影周涨幅 2.21%。万达电影和中国电影微跌，华谊兄弟跌

幅为 3.62%。 

 

2019 年伊始，进口片《大黄蜂》和国产片《来电狂响》领跑票房，为即将到来的春节档

（2019 年 2 月 5 日）酝酿了市场热度。春节档（2019 年 2 月 5 日）将至，这也是未来一

段时间电影市场的重点关注档期。春节档将上映的电影包括《新喜剧之王》（春节档，周

星驰作品）、《飞驰人生》（春节档，韩寒导演）、《疯狂的外星人》（春节档，宁浩导演，黄

渤和沈腾主演）、《流浪地球》（春节档，中国电影、北京文化出品）等，根据国家电影局

数据，至 2018 年底我国银幕数量已达 60,079 张，市场容量足够，优质作品的持续上映将

有力刺激票房走暖回升。建议关注： 

1、中国电影：我们认为中国影市的高景气将持续，中国电影作为电影发行和放映的龙头，

在制作和发行环节上，未来将更加有机会参与国内与国际优质的项目，更多分享行业景气

红利；在放映上，其旗下院线的地位稳固，将与国内影市增长保持同步。公司作为国有电

影龙头，在法律合规上存在问题的风险较小，现金流稳定，现金储备丰富； 

2、万达电影：万达院线作为国内院线龙头，地位稳固。根据公司披露的月度经营情况，

截至 18 年 11 月，公司已开业直营影院 583 家、银幕 5151 块。我们预计未来几年仍将以

每年新增 80-100 家影院的速度扩张，持续稳固并扩大其规模优势；同时公司拟收购万达

影视，其主营业务为电影、电视剧的投资、制作和发行，以及网络游戏发行和运营业务。

若收购完成，公司业务将覆盖泛娱乐领域上下游的几乎所有环节，充分释放内容+渠道的

价值。公司业绩也有望得到大幅提升。我们认为在行业进入成熟期时，龙头公司将拥有更

大竞争优势，万达电影将因其全产业链布局充分享受龙头溢价，成为我国影视行业霸主的

候选之一。  
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电视剧 

1 月 2 日至 1 月 4 日，板块走出回调走势。其中华策影视周跌幅 12.72%，慈文传媒周跌

3.66%，唐德影视周涨幅 0.88%，，欢瑞世纪周涨幅 1.47%。投资情绪持续低迷。 

 

根据板块公司披露的三季报，前三季度，电视剧板块收入增长 6%，增速较上年同期下降

3pct；归母净利润下滑 29%，利润出现负增长，上年同期增速为+14%。板块综合毛利率

29%，较上年同期下降 2pct。受税收监管和整治、限制明星天价薪酬等多项政策的影响，

板块整体景气度下行。 

 

我们认为对演员的薪酬控制将有利于行业内资源在艺人和内容制作上的优化分配，引导行

业将价值重新聚焦到打磨剧本、提高制作水平、优化后期呈现效果等环节，具备优质作品

的持续打造能力和挖掘能力的头部影视公司将相对从中受益。针对“阴阳合同”所展开的

影视行业税收自查对过往运作不规范的影视公司将产生补缴税款压力，可能产生短期不利

影响，但我们认为从长远看将有利于行业的健康发展。 

 

另外，2018 年 11 月 25 日北京市广播电视局对重点原创网络视听节目（含网络电影、网

剧及网络动画）备案做出了新的规定。核心是对网络视听内容审查与电视台内容审查即将

并轨，网络电影、网络剧、网络动画片将于 2019 年 2 月开始与电视台内容一样，需要由

制片方交由广电进行拍前备案，拍后审核。立项审核未取得规划备案号前，不得进行拍摄。

拍摄完成后，成片审核未取得上线备案号前，不得上线播出。 

 

我们认为对网络视听内容审查口径趋严，或将在短期内对线上内容的题材多样性产生一定

冲击。但长期来看，对线上内容的监管升级，提高对内容品质的要求，有利于行业走向精

品化，避免劣币驱逐良币，长期看有利于行业的健康发展，具备优质作品的持续打造能力

和挖掘能力的头部影视公司将相对从中受益。 

 

出版阅读 

1 月 2 日至 1 月 4 日，板块标的大多走出 2019 年开门口。其中新华文轩周涨幅最高，达

8.59%；中国科传周涨幅 6.29%；新经典周涨幅 4.94%；山东出版周涨幅 3.07%。凤凰传

媒前期涨幅较高，本周出现回调，周跌幅 3.15%。 

 

行业层面，根据开卷信息数据显示，2018 上半年中国图书零售市场增速放缓，2017 年图

书零售市场同比增长 14.55%，码洋达 803.2 亿元。2018 年上半年增速有所回落，但仍在

10%以上。网上书店渠道增速略有回落，从 2017 年的同增 25.82%，回落至 2018 年上半

年的 20%，实体书店渠道 2018 年上半年录得负增长。同时，头部效应进一步加强，2018

年上半年，头部 1%品种占销售码洋的比例达到 52%，较 2017 年的 51.7%进一步提升。 

 

我们认为，目前图书市场与电视剧市场类似呈现出头部化特征，图书零售市场中的畅销书

贡献越来越大。根据开卷信息发布的年度图书零售市场报告，2014 年，图书市场中销量

排名前 1%的图书，为整个市场贡献了 43.73%的码洋，随后的 2015 年和 2016 年，畅销

书的贡献都持续增加，2017 年更是增加到了 51.70%，超过了一半的市场码洋是由 1%的

畅销书所取得的。建议关注具有自有版权策划发行能力，在畅销书和童书领域具备经验和

项目储备的新经典、城市传媒。 

 

对于教育出版板块，我们认为学龄人口进入增长周期，建议持续关注。教育出版是中国图

书出版市场中最大的门类，根据新闻出版总局数据，2017 年市场规模（以码洋计）占比

超过 60%。根据国家统计局数据，2017 年全国 K12 在校学生总规模达到 1.69 亿，教育

出版具有需求刚性。同时国内新生儿数量自 2010 年后步入稳定增长通道，我们预计未来

十年在校学生规模将止跌回升，进入长达 10 年的增长周期。我们认为教育出版行业上市

公司资产质地扎实，现金流稳定，板块具有估值支撑。看好主业能力强、地区学生规模增

长潜力较大的公司，建议关注山东出版、凤凰传媒。 

 



 

行业周报（第一周）| 2019 年 01 月 06 日 

 

谨请参阅尾页重要声明及华泰证券股票和行业评级标准 4 

营销 
1 月 2 日至 1 月 4 日，板块走势一般，仅少数标的实现上涨，分众传媒周涨幅 0.19%，蓝

色光标周涨幅 1.61%；部分小市值个股跌幅较深，腾信股份周跌幅 7.75%；华扬联众周跌

幅 4.40%等。 

 

根据板块公司披露的三季报，前三季度，营销板块收入增长 37%，增速较上年同期提升

11pct；归母净利润增长 12%，较上年同期下降 2pct。板块综合毛利率 18%，较上年同期

下降 4pct，板块毛利率仍处于下行通道，盈利能力继续恶化。 

 

行业层面，广告市场刊例花费降幅持续扩大。1 月 4 日，CTR 发布 2018 年 11 月中国广

告市场数据，中国广告市场刊例花费同降 9.7%，传统媒体广告刊例同比减少 13.8%。电

梯电视、电梯海报的刊例收入增速略有下滑，增幅分别为 20.3%、20.0%、17.2%，增速

领跑全媒体，影院视频媒体的刊例收入增速回落，同比上涨仅 2.0%。我们对生活圈媒体

广告市场判断由乐观转为谨慎。关注 2019 年企业盈利见底之后广告主预算增加的情况。 
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重点公司概览 
 

图表1： 重点公司一览表  

  01 月 04 日 目标价区间 EPS (元) P/E (倍) 

证券名称 (代码) 评级 收盘价 (元)  (元) 2017 2018E 2019E 2020E 2017 2018E 2019E 2020E 

万达电影 002739.SZ 增持 21.78 23.76~24.75 0.86 0.84 0.99 1.16 25.33 25.93 22.00 18.78 

幸福蓝海 300528.SZ 买入 8.63 11.00~11.55 0.30 0.55 0.63 0.72 28.77 15.69 13.70 11.99 

中南传媒 601098.SH 买入 12.82 \~\ 0.84 0.70 0.74 0.80 15.26 18.31 17.32 16.03 

凤凰传媒 601928.SH 买入 7.69 8.96~9.60 0.46 0.55 0.64 0.71 16.72 13.98 12.02 10.83 

城市传媒 600229.SH 增持 6.83 7.35~7.88 0.47 0.53 0.65 0.78 14.53 12.89 10.51 8.76  

资料来源：华泰证券研究所 

 

图表2： 重点公司最新观点   
证券代码 证券名称 最新观点 

300251.SZ 光线传媒 3 季度扣非后归母净利同比增长 90.79%，符合预期，维持买入评级 

公司 10 月 25 日晚发布 2018 年三季报：实现营收 5.64 亿元，同比上升约 8.5%；实现归母净利润 1.78 亿元，同比下降约

21.76%；实现扣非后归母净利润 1.69 亿元，同比上升约 90.79%，业绩位于前期业绩预告的中间区域。公司 1-3 季度实现

营收 12.85 亿元，同比减少 17.05%；实现扣非后归母净利润 3.95 亿元，同比减少 12.85%。我们维持 2018 年、2019 年、

2020 年盈利预测为 24.57 亿元、11.09 亿元、14.26 亿元，对应 2018 年-2020 年 EPS 为 0.84 元、0.38 元、0.49 元，维持

目标价 8.6 元-8.83 元，维持买入评级。 

  点击下载全文：光线传媒(300251,买入): 电影业务回暖推动三季报高增长 

600977.SH 中国电影 3 季度扣非后归母净利同比上升 100.02%，符合预期，维持买入评级 

公司10月 26日晚发布2018年三季报：实现营收23.03亿元，同比上升 8.2%；实现归母净利润 6.32亿元，同比上升489.18%；

实现扣非后归母净利润 1.59 亿元，同比上升 100.02%，业绩符合我们的预期。公司 1-3 季度实现营收 69.22 亿元，同比上

升 17.05%；实现扣非后归母净利润 7.64 亿元，同比上升 16.87%。考虑到中影巴可纳入合并报表对投资收益和净利润带来

的正向影响，我们上调 2018-2020 年盈利预测至 14.74 亿元、12.95 亿元、14.03 亿元，对应 2018-2020 年 EPS 为 0.79

元、0.69 元、0.75 元，给予 2018 年 PE 19X-20X 估值，调整目标价为 15.00 元-15.79 元，维持买入评级。 

  点击下载全文：中国电影(600977,买入): 主业发展平稳，中影巴可纳入报表 

601019.SH 山东出版 立足山东的全产业链龙头，首次覆盖给予“增持”评级 

公司立足教育大省山东，是具备完整产业链的出版龙头。公司是山东省教材和评议教辅唯一发行商，2017 年教材省内市占

率超过 70%。K12 教育出版能力突出，未来十年将受益于人口红利。一般性图书方面，公司拥有两家百佳出版单位，少儿

门类实力强劲。预计 2018-2020 年归母净利润 15.02、16.55、18.64 亿元，参考可比公司 2018 年平均 PE 10.5X，给予公

司 2018 PE 10-12X 的估值，目标价 7.20-8.64 元，首次覆盖给予增持评级。 

  点击下载全文：山东出版(601019,增持): 全产业链龙头，未来十年受益于人口红利 

002174.SZ 游族网络 公司业绩符合预期，期待下半年新游上线提振业绩 

公司 18H1 营收同增 6.38%至 17.87 亿元；归母净利同增 45.21%至 4.93 亿元；扣非归母净利同增 16.24%至 3.79 亿元，

符合预期。公司预计 18 年 1-9 月归母净利同增 42%~63%至 6.5~7.5 亿元。我们认为公司短期受版号审批压制部分游戏大

作上线进度，游戏行业规模增速下滑导致行业整体估值下调，估计 18~20 年 EPS 为 1.04/1.20/1.35 元，下调至增持评级。 

  点击下载全文：游族网络(002174,增持): 重点游戏迭代出海有望提振业绩 

300413.SZ 芒果超媒 收购芒果系优质资产，布局新媒体全产业链，更名芒果超媒再起航 

公司自完成对芒果系资产的收购，主营业务由电视购物拓展为集流媒体内容、新媒体平台、互联网信息及电商服务一体共生

的独立性芒果生态：集结多内容生产要素和自制能力，向 MPP/OTT/IPTV 多端渠道持续输送内容，并在综艺领域领跑。我

们预计公司 2018~2020 年 EPS 为 1.15/1.51/1.84 元。考虑到公司高成长性和标的稀缺性，首次覆盖给予增持评级。 

  点击下载全文：芒果超媒(300413,增持): 自制优势和芒果生态构筑成长性 

002739.SZ 万达电影 主业优势将持续，拟并购万达影视健全丰富生态体系，维持增持评级 

万达电影主业的各项运营指标均为业内领先，我们认为公司优秀的运营水平、丰富的经营资源、背靠万达广场的优质业态为

其持续的领先提供了基础。公司拟并购主营电影电视剧制作和游戏运营发行的万达影视，从而建立全产业链体系，放大各环

节价值，丰富公司生态圈的内涵，同时强化公司的优势地位。不考虑并购万达影视，我们预计 2019 年至 2020 年 EPS 为

0.99 元/1.16 元，综合考虑可比公司估值、公司的龙头地位、万达影视注入预期，给予一定的溢价，我们认为给予 2019 年

PE 估值 24X-25X 左右比较合理，对应调整目标价为 23.76 元-24.75 元，维持增持评级。 

  点击下载全文：万达电影(002739,增持): 领先优势将持续，期待龙头再启航 

300528.SZ 幸福蓝海 3 季度扣非后归母净利同比上升 264.84%，符合预期，维持买入评级 

公司 10 月 29 日晚发布 2018 年三季报：实现营收 4.05 亿元，同比上升 12.93%；实现归母净利润 0.17 亿元，同比上升

405.77%；实现扣非后归母净利润 0.11 亿元，同比上升 264.84%，业绩位于业绩预告的偏上限区间。公司 1-3 季度实现营

收 13.6 亿元，同比上升 25.52%；实现扣非后归母净利润 0.88 亿元，同比上升 29.23%。公司发展态势良好，我们维持盈

利预测，公司 2018 年-2020 年 EPS 为 0.55 元、0.63 元、0.72 元，考虑到可比公司估值中枢下滑，下调目标价至 11.00 元

-11.55 元，目标价对应 2018 年 PE 为 20x-21x，维持买入评级。 

  点击下载全文：幸福蓝海(300528,买入): 电视剧业务快速成长，并有望持续 

  

https://crm.htsc.com.cn/doc/2018/10710209/1f4f4e18-5520-44d9-8757-e568924d1ee6.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2018/10710209/4d0280fd-7ec1-47cc-9e36-65f836c01c1e.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2018/10710101/0f6e7f09-6f14-4d2c-a724-e22fbc513e26.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2018/10710208/86b23714-79a0-4130-9559-eccf1d466874.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2018/10710101/eaae4ba4-729a-4a3f-9a9a-2b71a09bc50f.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2018/10710102/57934efd-4a3f-404b-87fa-1d9e78a213ef.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2018/10710209/e0330ffa-be59-4e55-aff9-84b3a4f71e2a.pdf
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601098.SH 中南传媒 三季报收入降幅缩窄，明年有望企稳回升，维持买入评级 

公司披露三季报：18Q3 实现营业收入 19.48 亿元，同减 3.63%；归母净利润 2.34 亿元，同减 20.69%；扣非归母净利润

2.28 亿元，同减 17.14%。略低于市场预期。前三季度累计实现收入 61.09 亿元，同比下滑 12.19%；归母净利润 9.56 亿元，

同比下滑 26.17%；扣非归母净利润 8.27 亿元，同比下滑 28.17%。预计公司 2018-2020 年归母净利润为 12.56、13.31、

14.36 亿元，EPS 分别为 0.70、0.74、0.80 元，维持买入评级。 

  点击下载全文：中南传媒(601098,买入): 教辅逐步调整到位，明年有望企稳回升 

601928.SH 凤凰传媒 内部调整逐步到位，轻装上阵重回增长 

公司内部业务调整逐步到位，轻装上阵聚焦主业重回增长，学生数增长、教材提价、纸价下行为教材教辅主业提供三重弹性。

我们预计公司 2018-2020 年归母净利润 13.88、16.26、18.01 亿元，参考可比公司 2019 年平均 PE14.3X，考虑公司龙头

地位及较高的业绩增速，给予公司 2019 年 PE 14-15X 的估值，目标价 8.96-9.60 元，维持买入评级。 

  点击下载全文：凤凰传媒(601928,买入): 内部调整逐步到位，轻装上阵重回增长 

600229.SH 城市传媒 2018 年中报再次超预期 

公司披露2018年中期财报,上半年实现营收10.45亿元，归属于上市公司股东净利润 1.60亿元，分别同增12.49%和 15.57%，

再次超出市场预期，略超我们的预期。分季度看，Q2 单季度公司营收 5.56 亿元，同增 17.68%，归属于上市公司股东净利

润 0.75 亿元，同增 7.53%。Q2 净利润同比增速低于营收增速，主要系城市传媒商业体投入商用，前期投入较大所致。2017

年底开业的城市传媒广场仍在培育期，上半年亏损 3387.51 万元，若扣除其影响，上半年公司主业净利润增速接近 40%。

预计 2018-2020 年 EPS 分别为 0.53\0.65\0.78 元，目标价 7.35-7.88 元，维持“增持”评级。 

  点击下载全文：城市传媒(600229,增持): 主业挺拔,业绩略超预期  

资料来源：华泰证券研究所 

 

图表3： 建议关注公司一览表  

 01 月 04 日 朝阳永续一致预期 EPS (元) P/E (倍) 

证券名称 (代码) 收盘价 (元) 2017 2018E 2019E 2020E 2017 2018E 2019E 2020E 

新经典 603096.SH 64.77 1.72 1.87 2.26 2.80 37.66 34.64 28.66 23.13 

完美世界 002624.SZ 26.61 1.14 1.38 1.67 2.02 23.34 19.28 15.93 13.17  

资料来源：朝阳永续、华泰证券研究所 

https://crm.htsc.com.cn/doc/2018/10710209/0e7af54e-81a0-4be4-889d-2a8396dd5c55.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2018/10710102/69a381ef-3dce-4df4-841d-90c75a83bfc1.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2018/10710208/61a43bef-fd0f-48bc-989b-4ee41e0d7c6d.pdf
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行业动态 
 

电影市场动态 

电影市场表现（12 月 24 日-12 月 30 日）：根据国家电影事业发展专项资金管理委员会办

公室的统计，12 月 24 日至 12 月 30 日，周全国票房报 8.67 亿元，环比上升 8.2%；观影

人次 2,454 万，环比上升 6.1%；平均票价 35.31 元，环比上升 0.67 元；场均人次为 10

人。 

 

图表4： 2018 年 52 周电影票房变化趋势 

 

资料来源：国家电影事业发展专项资金管理委员会办公室，华泰证券研究所 

 

图表5： 电影票房排行（12 月 24 日-12 月 30 日） 

影片名称 本周票房（万元） 累计票房（万元） 平均票价（元） 场均人次 上映天数（天） 

海王 18,757 179,665 36 12 24 

来电狂响 16,951 16,951 35 23 3 

蜘蛛侠：平行宇宙 13,399 31,384 36 9 10 

云南虫谷 9,882 9,882 38 14 2 

叶问外传：张天志 7,004 11,207 34 9 10 

天气预爆 3,715 12,220 36 5 10 

断片之险途夺宝 3,554 3,554 34 9 2 

印度暴徒 3,276 3,276 31 12 3 

武林怪兽 2,600 7,825 33 5 10 

龙猫 1,612 15,416 32 7 17 

资料来源：艺恩咨询，华泰证券研究所 

 

电影后市观澜：柒捌玖影业制作的《好好回家》、完美影视与华夏电影参与发行的《沉默

的雪》、湖南电视台潇湘电影频道制作的《大微商》以及由 Ufotable 出品的 fate 系列剧场

版《命运之夜——天之杯：恶兆之花》将于 2019 年 1 月初上映。 
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图表6： 即将上映的影片 

首映日期 片名 出品方 发行方 

2019/1/5 好好回家 柒捌玖影业  

2019/1/8 沉默的雪 上海天玄地黄影视 完美影视，华夏电影 

2019/1/9 大微商 湖南电视台潇湘电影频道 北京众合千澄 

2019/1/11 命运之夜——天之杯：恶兆之花 Ufotable 中影 

资料来源：猫眼专业版、华泰证券研究所 

 

院线票房表现（12 月 24 日-12 月 30 日）：万达院线单周票房 1.19 亿元，环比下降 19.6%，
市占率 14.9%，排名第一；广东大地院线单周票房 0.76 亿元，环比下降 9.5%，市占率
9.5%，位居第二。 

 

图表7： 一周院线票房排行（12 月 24 日-12 月 30 日） 

院线 票房（亿元） 环比变化 市场份额 人次（万人） 场次（万场） 平均票价 

北京万达 1.13  -4.7% 14.0% 299.5  16  37.9  

广东大地 0.77  1.4% 9.5% 249.1  23  30.9  

上海联和 0.66  -5.8% 8.2% 189.2  11  34.8  

中影数字 0.60  6.9% 7.4% 189.9  19  31.5  

中影南方新干线 0.57  -5.1% 47.8% 177.9  13  32.0  

中影星美 0.42  -4.0% 55.6% 129.4  11  32.6  

广州金逸珠江 0.38  -5.2% 54.2% 114.2  7  33.2  

浙江横店 0.37  19.3% 4.4% 115.6  10  32.0  

江苏幸福蓝海 0.31  2.1% 3.7% 93.6  6  32.7  

华夏联合电影 0.28  1.3% 3.4% 88.5  6  32.0  

资料来源：猫眼专业版，华泰证券研究所 

 

电视市场动态 

一周长视频网络点击情况： 

2018 年 12 月 24 日-12 月 30 日网络点击总结： 

电视剧方面，《大江大河》网络点击 9.3 亿次，排名第一；网络剧方面，《将夜》网络点击

4.5 亿次，排名第一；电视综艺方面，《亲爱的客栈第二季》网络点击 1.44 亿，排名第一；

网络综艺方面，《吐槽大会第三季》网络点击 2.01 亿，排名第一。 

 

图表8： 12 月 24 日-12 月 30 日电视剧网络播放量排行 

 

资料来源：剧星传媒，华泰证券研究所 
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图表9： 12 月 24 日-12 月 30 日网络剧网络播放量排行 

 

资料来源：剧星传媒，华泰证券研究所  
 

图表10： 12 月 24 日-12 月 30 日电视综艺网络播放量排行 

 

资料来源：剧星传媒，华泰证券研究所 
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图表11： 12 月 24 日-12 月 30 日网络综艺网络播放量排行 

 

资料来源：剧星传媒，华泰证券研究所 

 

一周行业资讯 

图表12： 一周行业资讯 

新闻资讯 

阿里巴巴与分众传媒共同宣布推进“U众计划” 

1 月 2 日晚间消息，阿里巴巴与分众传媒今日在上海召开“新零售、新营销、新连接”联合发布会，共同宣布推进“U众计划”，携手引领线上线下全

链路、品效协同的新营销模式。阿里巴巴方表示，阿里巴巴正全力打造全域媒体数字化生态，分众传媒是站外线下最核心的平台，U众计划既是分众在

阿里赋能之下加速数字化的经验积累，也是阿里巴巴和分众以产品化形态及战略赋能品牌营销的新开始。（新浪科技） 

 

猫眼娱乐最快本月内上市，为内地最大在线电影票务平台 

内地最大在线电影票务服务平台猫眼娱乐已进行上市聆讯，即将开始上市前推介，最快于本月内上市，预计集资 3 亿美元至 4 亿美元。公司去年 9 月

的申请文件显示，腾讯持股 16.27%，美团点评持股 8.56%。2015 年至 2018 年上半年，猫眼娱乐实现营业收入 5.96 亿元、13.77 亿元、25.48 亿元和

18.95 亿元，年均复合增长率达 106.6%。相关参股公司有望受益。（中证资讯） 

 

微盟通过上市聆讯：预计 2019 年 1 月 15 日上市 

1 月 2 日消息，据港交所官网显示，微信第三方服务平台微盟日前通过上市聆讯，最高募资 10.6 亿港元，预计 2019 年 1 月 15 日港交所上市，冲刺新

经济 SaaS 第一股。（东方财富网） 

 

新电商法实施，微商、代购、直播等均需办照纳税 

今年 1月 1日起，《中华人民共和国电子商务法》正式实施。淘宝、京东等电商平台上的代购、微信朋友圈里的微商、在直播平台中卖东西的博主等，

都属于电子商务经营者。根据《电商法》，今后电商经营者会受到严格监管，不仅需要办照纳税，而且卖家如果擅自删除差评或不及时退还押金最高

可罚 50 万。一旦违规将面临最高 200 万元的罚款。（央广网） 

 

教育部：禁止有害 APP 进入中小学校园 

近日，教育部办公厅印发了《关于严禁有害 APP 进入中小学校园的通知》，要求各地采取有效措施，坚决防止有害 APP 进入中小学校园，凡发现包含

色情暴力、网络游戏、商业广告及违背教育教学规律等内容的 APP 要立即停止使用。（钛媒体） 

 

阿里体育将与阿里大文娱打通,CEO 张大钟期满卸任 

1 月 2 日消息，阿里巴巴集团宣布，阿里体育将与阿里大文娱相关版块进一步全面融合打通。与此同时，原阿里体育 CEO 张大钟任期已满，经阿里体育

董事会批准，不再担任 CEO 一职，但会继续担任公司董事及顾问。优酷体育与少儿事业部总经理戴玮将兼任阿里体育 CEO。此前，围绕优酷 2018 年世

界杯，体育板块已经开启了深度联动，为累计超过 1.8 亿用户提供服务。此次打通后，阿里大文娱将在体育领域为用户提供更全面的内容和服务。（腾

讯《一线》） 

 

投融资：微语言获新东方 5000 万元融资 

近日，在线外教双师口语平台微语言获得 5000 万元 Pre-B 轮融资。本轮融资由新东方教育科技集团领投，鼎晖投资跟投。微语言是北京乐学通教育科

技有限公司旗下，专为公立校和教育培训机构提供在线外教口语课程一站式解决方案的品牌。新东方负责人表示，领投微语言成为新东方在 To B 市场

上的一个重要支点。（艾瑞网） 

 

6,011 

6,881 

7,309 

9,282 

9,433 

9,847 

11,041 

11,864 

18,541 

20,092 

京东校园之星天生音雄

挑战吧！太空

Beauty小姐

带我去远方

现在就告白

即刻电音

野生厨房

火星情报局4 

明星大侦探4 

吐槽大会3 

播放量（万次）



 

行业周报（第一周）| 2019 年 01 月 06 日 

 

谨请参阅尾页重要声明及华泰证券股票和行业评级标准 11 

新闻资讯 

投融资：社区团购平台邻邻壹获 3000 万美元 A轮融资 

1 月 2 日消息，社区团购公司“邻邻壹”宣布完成 3000 万美元 A轮融资。本轮由今日资本领投、苏宁生态基金战略跟投，老股东源码资本、高榕资本

和红杉资本中国基金继续跟投，穆棉资本担任财务顾问。 

上线以来，邻邻壹建起了苏州江苏、徐州淮海、杭州浙江这三大区域运营中心，并在辐射拓展了近 20 个城市，累计覆盖数千个小区，销售额月环比增

长超过 50%，目前单月销售额近亿元。创始人表示，邻邻壹将持续做城市拓展及用户下沉，计划在 2019 年启动全国百城布局战略。（钛媒体） 

 

《地球最后的夜晚》票房“大跳水”，江苏卫视跨年演唱会收视率第一 

由毕赣执导，汤唯、黄觉等主演的电影《地球最后的夜晚》早早预售票房过亿，在上映首日更是拿下了 2.6 亿的综合票房。但在随后的 1 月 1 日，影

片排片及上座率迅速下滑，票房成绩缩水至 1100 万。 

1 月 1 日，五大卫视跨年演唱会落幕。江苏卫视以 1.750 的收视率逆袭第一，超过了连续蝉联 5年第一的芒果卫视；芒果卫视也以 1.499 的收视率仅随

其后；上海东方卫视则以 1.419 的收视率位列第三；北京卫视以 1.232 的收视率位列第四。（艺恩网） 

 

猫眼：2018 年前三季度营收超 30 亿元，同比增长 99% 

猫眼娱乐 1 月 2 日更新了港交所聆讯后招股书。数据显示，2018 年前三季度，实现营业收入 30.62 亿元，同比增长 99.6%，其中，现场娱乐票务总交

易额 7.74 亿元；产生亏损净额 1.44 亿元；前三季度卖出近 7亿张电影票。（36 氪讯） 

 

国家网信办启动网络生态治理专项行动，整治 12 类违法违规信息 

国家网信办于 2019 年 1 月正式启动启动网络生态治理专项行动，将持续开展 6个月，分为启动部署、全面整治、督导检查、总结评估四个阶段，对各

类网站、移动客户端、论坛贴吧、即时通信工具、直播平台等重点环节中的淫秽色情、低俗庸俗、暴力血腥、恐怖惊悚、赌博诈骗、网络谣言、封建

迷信、谩骂恶搞、威胁恐吓、标题党、仇恨煽动、传播不良生活方式和不良流行文化等 12 类负面有害信息进行整治。（36 氪讯） 

 

Sensor Tower：《精灵宝可梦 Go》2018 年营收近 8亿美元，同比增长 35％ 

Sensor Tower 商店情报数据显示，《精灵宝可梦 Go》2018 年全球营收为 7.95 亿美元，同比增长 35%。由于持续更新游戏内容以及推出新玩法，《精

灵宝可梦 Go》2018 年日均营收将近 220 万美元，远高于 2017 年日均 160 万美元。自 2016 年 7 月上市以来，《精灵宝可梦 Go》已吸金 22 亿美元。（36

氪讯） 

 

耀客传媒据称考虑在香港 IPO 

知情人士透露，中国电视剧制作公司上海耀客传媒股份有限公司计划进行 IPO，可能至少筹资 1亿美元。知情人士称，耀客传媒正考虑最快今年在香港

发售股票。其中一位知情人士表示，此次发售的细节，包括筹资目标和上市地点等，可能根据市场情况而有所变化。（彭博） 

 

2018 年全球广告业最大买家是科技公司：Adobe 排第一，阿里巴巴第二 

根据咨询公司胜三（R3）发布的报告显示，去年全球广告收并购支出增长了 144%，达到 330 亿美元，大买家是科技公司。其中 Adobe 排名第一，阿里

巴巴排名第二，这 2家公司去年在全球一共完成了 465 笔交易。Adobe 在去年 10 月花 47.5 亿美元收购软件制造商 Marketo。阿里巴巴去年最大的一笔

收购，是 7月份斥资 22 亿美元买下分众传媒的部分股权。（界面） 

 

同程艺龙上线 VR 机场服务 

同程艺龙近日在其微信小程序“同程艺龙酒店机票火车”的机票预订频道上线了 VR 机场服务，可提供机场内 VR 导览及 VR 预订等功能，无锡苏南硕放

国际机场为该服务的首批试点机场。该服务除了 VR 地图导航功能外，还可提供机场消费场景的 VR 在线预订服务，目前暂时仅支持贵宾厅的在线预订，

未来或将扩展到机场餐食、购物商店等场景。（36 氪讯） 

 

华为率先完成中国 5G 研发试验第三阶段核心网安全技术测试 

IMT-2020(5G)推进组（5G 推进组）组织发布消息称：由 5G 推进组组织的中国 5G 技术研发试验第三阶段测试中，华为率先于 2018 年 12 月 27 日以 100%

通过率完成 5G 核心网安全技术测试。（财联社） 

资料来源：新华社，腾讯科技，新浪科技，36 氪，凤凰网，界面，TechWeb，钛媒体，艺恩网，华泰证券研究所 
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图表13： 公司动态  
公司 具体内容 

芒果超媒 芒果超媒：关于召开 2019 年第一次临时股东大会的提示性公告 2019-01-05 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-1\2019-01-05\4974692.pdf 

幸福蓝海 幸福蓝海：关于全资子公司完成工商变更登记并换发营业执照的公告 2019-01-04 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-1\2019-01-04\4969624.pdf 

中国电影 中国电影第一届董事会第五十四次会议决议公告 2019-01-03 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-1\2019-01-03\4966277.pdf 

中国电影 中国电影关于使用部分闲置募集资金进行现金管理到期赎回的公告 2019-01-03 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-1\2019-01-03\4966279.pdf 

游族网络 游族网络：公司与中泰证券股份有限公司关于公司公开发行可转换公司债券申请文件一次反馈意见的回复 2018-12-29 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2018\2018-12\2018-12-29\4964949.pdf 

游族网络 游族网络：关于公开发行可转债申请文件一次反馈意见回复的公告 2018-12-29 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2018\2018-12\2018-12-29\4964950.pdf 

山东出版 山东出版 2018 年第三次临时股东大会的法律意见书 2018-12-29 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-29\4961640.pdf 

山东出版 山东出版 2018 年第三次临时股东大会决议公告 2018-12-29 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-29\4961642.pdf 

掌阅科技 掌阅科技关于使用闲置自有资金购买理财产品的公告 2018-12-29 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-29\4964241.pdf 

万达电影 万达电影：关于发行股份购买资产限售股份上市流通的提示性公告 2018-12-28 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2018\2018-12\2018-12-28\4958257.pdf 

凤凰传媒 凤凰传媒关于 2018 年度获得政府补助情况统计的公告 2018-12-28 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-28\4956807.pdf 

游族网络 游族网络：关于回购股份实施完成的公告 2018-12-27 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2018\2018-12\2018-12-27\4954012.pdf 

游族网络 游族网络：中泰证券股份有限公司关于公司发行股份购买资产并募集配套资金之部分限售股份上市流通的核查意见 2018-12-27 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2018\2018-12\2018-12-27\4955466.pdf 

游族网络 游族网络：关于限售股份上市流通的提示性公告 2018-12-27 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2018\2018-12\2018-12-27\4955465.pdf 

光线传媒 光线传媒：2018 年第四次临时股东大会的法律意见书 2018-12-27 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2018\2018-12\2018-12-27\4957904.pdf 

光线传媒 光线传媒：2018 年第四次临时股东大会决议公告 2018-12-27 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2018\2018-12\2018-12-27\4957903.pdf  

资料来源：财汇资讯、华泰证券研究所 

 

风险提示 

1、 政策监管风险。 

内容制作行业受政策监管影响较大，未来行业政策监管口径可能存在变化，从而提升制作

公司项目制风险。 

 

2、影视剧作品存在市场反馈不达预期的可能。 

观众的品味多样且快速变化，影视内容是否能够受到市场欢迎具有一定不确定性。虽然国

产内容整体制作水平正在有序提升，但内容制作公司仍具有项目制风险。 
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