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[Table_Title] 
X 战警滑铁卢，不改二季度全国票房有望正增长观点 
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[Table_Summary] 
投资要点： 

 市场表现：本周市场震荡上行，上证综指+1.92%，深证成指+2.62%，中小板指

+2.92%，创业板指+2.68%，而传媒板块+2.88%。传媒子板块同样全部上涨，其

中互联网传媒子板块涨幅最大，周涨幅达 3.91%，营销传播子板块涨幅次之，周

涨幅为 3.27%，文化传媒子板块涨幅相对较小，周涨幅仅为 1.55%。 

 X 战警口碑遭遇滑铁卢，维持二季度有望实现同比正向增长观点：作为二十世纪

福斯版“X 战警”系列落幕之作，备受期待的《X 战警：黑凤凰》热度和票房表现

明显不及系列前作和复联 4。端午小长假对影片的正向刺激也未能掩盖口碑滑铁卢

带来的负面影响。截至 6 月 15 日晚 22 点 30 分，该片豆瓣评分仅为 6.0，远低于

前作《X 战警：天启》的 7.7 分和《X 战警：逆转未来》的 8.2 分，而根据猫眼数

据显示，该片仅实现票房 3.76 亿元，预测票房调整为 4.07 亿元。2019 年端午档

期共实现票房 7.80 亿元，略低于近三年端午档期平均票房成绩 8.38 亿元，但高于

近 5 年端午档期平均票房成绩 7.12 亿元。因此，《X 战警：黑凤凰》的票房在一定

程度上分流至其他同期上映中的电影，如《哥斯拉 2》和《最好的我们》，就端午

档期本身而言并未造成太大冲击。同样根据猫眼数据，2019 年 4、5 月票房合计

同比增长 1.91%，而 6 月（截至 6 月 15 日）已实现票房 22.41 亿元，同比增长

70.68%。展望 6 月下旬，已定档的《玩具总动员 4》、《千与千寻》和《蜘蛛侠：

英雄远征》（月末）将对标去年同期的《侏罗纪世界 2》和《超人总动员 2》，我们

维持 2019 年第 21 周周报观点，即二季度有望实现全国整体票房的同比正向增长。 

 网剧上线量持续“瘦身”，精品化之路谁主沉浮：本周 2019 年上海国际电影电视

节互联网影视峰会在沪举办，聚焦网剧新生态。峰会上发布的《2019 年中国网

络视频精品研究报告》显示，15 至 18 年网剧上线量分别为 379、349、295

和 283 部，今年上半年开播网剧仅有 104 部。上线网剧数量逐年走低，而与

之相反的是网络视频市场规模的快速发展和内容付费比例的持续提升，头部精

品显得愈发重要。虽然广告行业不景气（尤其是电视台端的广告支出）很大程

度上（直接或间接）影响了电视剧、网剧的收入，但对于头部精品剧作而言，

在当下媒体融合背景下却更容易在更大的群众基础上进行广泛传播。行业洗牌

的过程中必将筛选出更贴合剧作精品化之路的优质公司，建议关注华策影视。 

 风险提示：监管政策风险、票房表现不达预期、公司业绩不达预期、减持风险 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

[Table_StockInfo] 行业相关股票 

股票代码 股票名称 
EPS（元） P/E 投资评级 

2018A 2019E 2020E 2018A 2019E 2020E 上期 本期 

600977 中国电影 0.80 0.84 0.87 18 18 17 增持 增持 

资料来源：Wind，德邦研究 
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1. 本周行情回顾（06.10 - 06.14） 

本周市场震荡上行，上证综指+1.92%，深证成指+2.62%，中小板指+2.92%，创业

板指+2.68%，而传媒板块+2.88%。 

传媒子板块同样全部上涨，其中互联网传媒子板块涨幅最大，周涨幅达 3.91%，营

销传播子板块涨幅次之，周涨幅为 3.27%，文化传媒子板块涨幅相对较小，周涨幅仅为

1.55%。 

图 1 传媒一、二级行业指数与大盘指数的表现对比 

 
资料来源：wind，德邦研究 

 

表 1 传媒行业涨跌幅前五个股（%） 

涨幅前五 跌幅前五 

电魂网络 37.48 金逸影视 -21.33 

梦网集团 24.28 广电网络 -7.79 

晨鑫科技 22.18 天威视讯 -5.51 

华谊兄弟 14.62 华数传媒 -4.96 

*ST 富控 13.26 华录百纳 -4.07 

资料来源：wind，德邦研究 
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信息披露 

分析师声明 

[Table_ AnalystNotice] 
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告所采用的数据和信

息均来自市场公开信息，本人不保证该等信息的准确性或完整性。分析逻辑基于作者的职业理解，清晰准确地反映了作者的研究观

点，结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。 

投资评级说明 

[Table_RatingDescription] 
1. 投资评级的比较和评级标准： 

以报告发布后的 6 个月内的市场表现

为比较标准，报告发布日后 6 个月内

的公司股价（或行业指数）的涨跌幅

相对同期市场基准指数的涨跌幅； 

2. 市场基准指数的比较标准： 

A 股市场以德邦综指为基准；香港市

场以恒生指数为基准；美国市场以标

普 500 或纳斯达克综合指数为基准。 

类  别 评  级 说  明 

股票投资评

级 

买入 相对强于市场表现 20%以上； 

增持 相对强于市场表现 5%~20%； 

中性 相对市场表现在-5%~+5%之间波动； 

减持 相对弱于市场表现 5%以下。 

行业投资评

级 

优于大市 预期行业整体回报高于基准指数整体水平 10%以上； 

中性 预期行业整体回报介于基准指数整体水平-10%与 10%之间； 

弱于大市 预期行业整体回报低于基准指数整体水平 10%以下。 

法律声明 

[Table_LegalDisclaimer] 
本报告仅供德邦证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。在任何情况

下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容

所引致的任何损失负任何责任。 

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可

能会波动。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。 

市场有风险，投资需谨慎。本报告所载的信息、材料及结论只提供特定客户作参考，不构成投资建议，也没有考虑到个别客户特殊

的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。在法律许可的情况下，德邦证券及其

所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供投资银行服务或其他服务。 

本报告仅向特定客户传送，未经德邦证券研究所书面授权，本研究报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件

或复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。所有本报告中使用的商标、服务标记及标记均为

本公司的商标、服务标记及标记。如欲引用或转载本文内容，务必联络德邦证券研究所并获得许可，并需注明出处为德邦证券研究

所，且不得对本文进行有悖原意的引用和删改。 

根据中国证监会核发的经营证券业务许可，德邦证券股份有限公司的经营范围包括证券投资咨询业务。 
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