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投资摘要： 

市场行情回顾： 

（1）上周上证综指、深证成指、创业板指、中信传媒指数分别

下跌 4.52%、4.54%、5.54%、4.27%，传媒指数在中信一级行业

排名涨跌幅为正数第 17 名。 

（2）上周传媒行业民企性质传媒上市公司中，涨跌幅排名前 5

分别是新媒股份（+19.37%）、昆仑万维（+7.11%）、安妮股份

（+6.60%）、三七互娱（+5.63%）、联创互联（+5.56%）；涨跌

幅后 5 分别是中广天择（-26.92%）、麦达数字（-15.80%）、顺

网科技（-14.08%）、腾信股份（-12.32%）、佳云科技（-12.29%）。 

电影行业： 

（1）2019 年 4 月，国内电影市场票房为 43.91 亿元，同比增长

20.4%； 

（2）2019 年 4 月，国内单月观影人次 1.12 亿人次，同比下降

1.8%； 

（3）2019年 4月，国内单月电影票均价39.2元，同比上涨22.5%； 

（4）2019年 4月，国内单月上映影片数量42部，同比上涨23.5%； 

（5）2019 年 3 月，国内单月单月备案故事影片 239 部，同比减

少 21.4%； 

（6）国内电影市场 2019 年第 18 周（5.6-5.12）周总票房约 7.17

亿元，其中《大侦探皮卡丘》以 2.75 亿成为周票房冠军；《复

仇者联盟 4》以 2.31 亿居第二；《何以为家》以 1.13 亿居第三。 

电视剧行业： 

2019 年 4 月，国内单月单月备案故事影片 69 部，同比减少 37%。 

游戏行业： 

（1）手游方面：三七互娱《一刀传世》与吉比特《问道》在全

渠道畅销榜排名靠前。《一刀传世》在苹果、应用宝、华为、VIVO、

OPPO 渠道畅销榜排分别为 15 名、9 名、1 名、9 名、2 名；《问

道》在苹果、应用宝、华为、VIVO、OPPO 渠道畅销榜排分别为

17 名、16 名、14 名、16 名、7 名； 

（2）页游方面：2019 年 3 月，37 页游运营平台开服数 3255 组，

同比减少 2.7%；三七互娱自研页游产品开服数开服数 2032 组，

同比减少 38.7%。 
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行业基本资料  占比% 
 

股票家数 139 3.86% 

重点公司家数 - - 

行业市值 15359.76 亿元 2.36% 

流通市值 11151.76 亿元 2.35% 

行业平均市盈率 39.46 / 

市场平均市盈率 17.60 / 
 

 

行业指数走势图 
 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所 
 

相关行业报告 
  

1、《动漫产业：内容端朝气蓬勃，平台端先发优势显著》

2019-05-13 

2、《传媒行业报告：《超高清视频产业发展行动计划》

发布，建议关注广电标的》2019-03-04 

3、《传媒行业报告：内容风控业务促成人民网连续涨停，

建议关注国企文化龙头》2019-02-26 

4、《传媒行业报告：传媒板块表现平稳，关注成长性个

股》2019-02-18  
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行业周观点：版号管理对游戏行业发展起到压制作用；影视行业受投资资金减少以及审核严格双重影响。

从 A 股市场角度，市场目前对消费股较为偏好。传媒板块兼顾成长属性与消费属性。我们当前重点推荐受

政策监管影响较小、同时业绩稳定的出版板块，建议关注中国出版、中原传媒等出版标的；其次，影视板

块推荐光线传媒；游戏板块推荐三七互娱。 

本周投资组合为：中国出版 40%、中原传媒 20%、光线传媒20%、三七互娱 20%。 

风险提示：文化政策监管趋严、细分行业增速不及预期。 

 

行业重点公司盈利预测与评级 

简称 
EPS(元) PE 

评级 
19E 20E 21E 19E 20E 21E    

中国电影 0.76 0.84 0.93 20 18 17 强烈推荐 

光线传媒 0.29 0.37 0.44 24 19 16 强烈推荐 

三七互娱 0.88 1.05 1.22 17 14 12 推荐 

吉比特 11.61 13.45 15.40 18 16 14 推荐 

分众传媒 0.28 0.35 0.39 21 16 15 推荐 

中国出版 0.39 0.44 0.49 16 14 12 推荐 

中原传媒 0.78 0.86 0.92 9.4 8.5 8.0 强烈推荐 

风语筑 0.89 1.07 1.28 18 15 12 推荐 

资料来源：Wind，东兴证券研究所 
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1. 上周市场行情回顾 

1.1 板块表现 

上周上证综指、深证成指、创业板指、中信传媒指数分别下跌 4.52%、4.54%、5.54%、

4.27%，传媒指数在中信一级行业排名涨跌幅为正数第 17 名。 

自 2019 年初至今，上证综指、深证成指、创业板指、中信传媒指数分别上涨 15.63%、

24.84%、19.52%、11.46%，传媒指数在中信一级行业排名涨跌幅为正数第 24 名。 
 

图 1:上周中信一级子行业市场表现（%）   图 2:2019 年以来中信一级子行业市场表现（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所   资料来源：Wind，东兴证券研究所  

 

1.2 公司表现 

上周传媒行业民企性质传媒上市公司中，涨跌幅排名前 5 分别是新媒股份（+19.37%）、

昆仑万维（+7.11%）、安妮股份（+6.60%）、三七互娱（+5.63%）、联创互联（+5.56%）；

涨跌幅后 5 分别是中广天择（-26.92%）、麦达数字（-15.80%）、顺网科技（-14.08%）、

腾信股份（-12.32%）、佳云科技（-12.29%）。 
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表 1：传媒板块上市公司周涨跌幅前十名和后十名 

前十名  证券代码  公司名称  一周涨跌幅（%） 后十名  证券代码  公司名称  一周涨跌幅（%） 

1 300770.SZ 新媒股份 19.37 1 603721.SH 中广天择 -26.92 

2 300418.SZ 昆仑万维 7.11 2 002137.SZ 麦达数字 -15.80 

3 002235.SZ 安妮股份 6.60 3 300113.SZ 顺网科技 -14.08 

4 002555.SZ 三七互娱 5.63 4 300392.SZ 腾信股份 -12.32 

5 300343.SZ 联创互联 5.56 5 300242.SZ 佳云科技 -12.29 

6 000038.SZ 深大通 5.38 6 600977.SH 中国电影 -11.86 

7 300338.SZ 开元股份 5.11 7 000892.SZ 欢瑞世纪 -11.74 

8 002780.SZ 三夫户外 5.04 8 300010.SZ 立思辰 -11.65 

9 601900.SH 南方传媒 4.81 9 000681.SZ 视觉中国 -11.47 

10 603398.SH 邦宝益智 3.79 10 000802.SZ 北京文化 -10.02 
 

资料来源：Wind, 东兴证券研究所  

2. 电影行业 

2.1 需求端：票房、人次及票价 

猫眼 APP 数据显示，2019年 4 月，国内电影市场票房为 43.91 亿元，同比增长 20.4%。 

图 3: 2017.1-2019.4 国内单月电影票房及同比增速 

 
资料来源：猫眼 APP，东兴证券研究所 

猫眼 APP 数据显示，2019年 4 月，国内单月观影人次 1.12 亿人次，同比下降 1.8%。 
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图 4: 2017.1-2019.4 国内单月观影人次及同比增速 

 

资料来源：猫眼 APP，东兴证券研究所 

猫眼 APP 数据显示，2019 年 4 月，国内单月电影票均价 39.2 元，同比上涨 22.5%。 

图 5: 2017.1-2019.4 国内单月电影票均价及同比增速 

 

资料来源：猫眼 APP，东兴证券研究所 
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2.2 供给端：影片上映数及备案数 

中国电影发行放映协会数据显示，2019 年 4 月，国内单月上映影片数量 42 部，同比

上涨 23.5%。 

图 6: 2017.1-2019.4 国内单月上映影片数量 

 

资料来源：中国电影发行放映协会，东兴证券研究所  

国家电影局数据显示，2019 年 3 月，国内单月单月备案故事影片 239 部，同比减少

21.4%。 

图 7: 2017.1-2019.3 国内单月备案故事影片 

 

资料来源：国家电影局，东兴证券研究所 
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2.3 周度票房数据 

艺恩电影数据显示，国内电影市场 2019 年第 18 周（5.6-5.12）周总票房约 7.17 亿

元，其中《大侦探皮卡丘》以 2.75 亿成为周票房冠军；《复仇者联盟 4》以 2.31 亿

居第二；《何以为家》以 1.13 亿居第三。 

表 2:2019 年第 18 周（5.6-5.12）单周电影票房 TOP10 情况 

排名 影片名 单周票房(万元) 平均票价（元） 

1 大侦探皮卡丘 27524 35.3 

2 复仇者联盟 4 23082 41.2 

3 何以为家 11259 31.1 

4 一个母亲的复仇 3885 30.4 

5 下一任：前任 1489 32.1 

6 学暴 719 34.7 

7 反贪风暴 4 442 33.7 

8 进京城 345 33.00 

9 调音师 284 32.7 

10 罗马 275 36.7 
 

资料来源：艺恩，东兴证券研究所 
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3. 电视剧行业 

根据电视剧电子政务平台统计，2019 年 4 月，国内单月单月备案故事影片 69 部，同

比减少 37%。 

图 8: 2017.1-2019.4 国内单月备案电视剧 

 

资料来源：电视剧电子政务平台，东兴证券研究所 
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4. 游戏行业 

4.1 手游 

根据 App Annie 以及安卓应用商店 2019 年 5 月 14 日数据，A 股游戏公司旗下重点

手游在 iOS/安卓渠道畅销榜排名见下表： 

表 3:A 股游戏公司旗下重点手游 iOS/安卓渠道畅销榜排名  

游戏名 相关公司 IOS 应用宝 华为应用商店 VIVO 应用商店 OPPO 应用商店 

《永恒纪元》 三七互娱 129 71 57 72 40 

《大天使之剑 H5》 三七互娱 81 - 46 98 63 

《鬼语迷城》 三七互娱 98 96 87 37 48 

《屠龙破晓》 三七互娱 - 31 41 6 11 

《一刀传世》 三七互娱 15 9 1 9 2 

《问道》 吉比特 17 16 14 16 7 

《诛仙》 完美世界 41 44 18 33 19 

《完美世界》 完美世界 3 6 - 42 15 

《少年三国志》 游族网络 96 13 70 85 56 

《天使纪元》 游族网络 92 - 80 - - 

《蓝月传奇》 恺英网络 20 17 21 118 74 
 

资料来源：各大应用商店 , 东兴证券研究所 

 

4.2 页游 

根据 9K9K 数据，2019 年 3 月，37 页游运营平台开服数 3255 组，同比减少 2.7%。 

图 9: 2017.1-2019.3 37 页游运营平台开服数 

 

资料来源：9k9k，东兴证券研究所 
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根据 9K9K 数据，2019 年 3 月，三七互娱自研页游产品开服数开服数 2032 组，同

比减少 38.7%。 

图 10: 2017.1-2019.3 三七互娱自研页游产品开服数 

 

资料来源：9k9k，东兴证券研究所 

5. 投资策略及重点推荐 

行业周观点：版号管理对游戏行业发展起到压制作用；影视行业受投资资金减少以及

审核严格双重影响。从 A 股市场角度，市场目前对消费股较为偏好。传媒板块兼顾成

长属性与消费属性。我们当前重点推荐受政策监管影响较小、同时业绩稳定的出版板

块，建议关注中国出版、中原传媒等出版标的；其次，影视板块推荐光线传媒；游戏

板块推荐三七互娱。 

本周投资组合为：中国出版 40%、中原传媒 20%、光线传媒 20%、三七互娱 20%。 
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表 4: 重点跟踪公司 

板块  公司名称  评级  
EPS（元）  PE估值  

19E 20E 21E 19E 20E 21E 
 

院线 中国电影 强烈推荐 0.76 0.84 0.93 20 18 17 

影视剧 光线传媒 强烈推荐 0.29 0.37 0.44 24 19 16 

游戏 三七互娱 推荐 0.88 1.05 1.22 17 14 12 

游戏 吉比特 推荐 11.61 13.45 15.40 18 16 14 

营销 分众传媒 推荐 0.28 0.35 0.39 21 16 15 

出版 中国出版 推荐 0.39 0.44 0.49 16 14 12 

出版 中原传媒 强烈推荐 0.78 0.86 0.92 9.4 8.5 8.0 

文化主题 风语筑 推荐 0.89 1.07 1.28 18 15 12 

资料来源：公司财报，东兴证券研究所  

 

6. 风险提示 

文化政策监管趋严、细分行业增速不及预期。 
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行业评级体系 

公司投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 

以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 
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