
 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

DONGXING SECURITIES

行
业
研
究 

东
兴
证
券
股
份
有
限
公
司
证
券
研
究
报
告 

传媒行业：中报陆续披露，推荐吉比
特完美世界 
 

  2019 年 08 月 19 日 

 看好/维持 
  传媒 行业报告 

 

  

投资摘要： 

市场行情回顾： 

（1）年初至今，上证综指、上证 50、创业板指、沪深 300、中小
板指分别上涨 13.23%、23.16%、25.39%、23.25%、20.63%。相比其
他指数，上周创业板指回调幅度较少； 

（2）上周中信传媒指数上涨 2.79%，在中信一级行业排名涨跌幅为
正数第 8 名；自 2019 年初至今，中信传媒指数上涨 0.89%，在中信
一级行业排名涨跌幅为正数第 27 名； 

（3）上周传媒行业传媒上市公司中，涨跌幅排名前 5 分别是蓝色
光标（+19.04%）、吉比特（+16.05%）、湖北广电（+15.29%）、完美
世界（+14.77%）、读者传媒（+13.25%）；涨跌幅后 5 分别是*ST 印
纪（-11.54%）、康旗股份（-11.34%）、盛天网络（-8.10%）、因赛
集团（-6.18%）、ST 中南（-6.16%）。 

电影行业： 

（1）2019年7月，国内电影市场票房为57.06亿元，同比下降12.2%； 

（2）2019年 7月，国内单月观影人次1.61亿人次，同比下降18.7%； 

（3）2019 年 7 月，国内单月电影票均价 35.4 元，同比增长 7.9%； 

（4）2019 年 7 月，国内单月上映影片数量 34 部，同比增长 9.7%； 

（5）2019 年 5 月，国内单月备案故事影片 228 部，同比减少 31.1%。 

（6）国内电影市场 2019 年第 32 周（8.12-8.18）周总票房约 9.46
亿元，其中《哪吒之魔童降世》以 4.02 亿成为周票房冠军；《烈火
英雄》以 2.01 亿居第二；《使徒行者 2》以 1.33 亿居第三。 

行业重点公司盈利预测与评级 

中国电影 0.77 0.84 0.94 17  16  14  强烈推荐 

光线传媒 0.28 0.33 0.38 29  25  22  强烈推荐 

三七互娱 0.89 1.06 1.22 17  14  12  未评级 

吉比特 12.2

8 

13.9 16.0 20  18  15  强烈推荐 

完美世界 1.56 1.80 2.04 18 15 14 推荐 

冰川网络 1.41 1.72 1.9 27  22  20  强烈推荐 

分众传媒 0.26 0.32 0.37 19  15  13  中性 

中国出版 0.33 0.36 0.47 17  15  12  推荐 

中原传媒 0.78 0.86 0.92 9  8  7  强烈推荐 

简称 
EPS(元) PE 

评级 
19E 20E 21E 19E 20E 21E 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

     
未来 3-6 个月行业大事: 

 

行业基本资料  占比% 
 
股票家数 139 3.84% 

重点公司家数 - - 

行业市值 12583.84 亿元  2.12% 

流通市值 9442.05 亿元  2.16% 

行业平均市盈率 -67.76 / 

市场平均市盈率 16.92 / 
 

行业指数走势图 

 

资料来源：wind、东兴证券研究所  
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电视剧行业： 

2019 年 6 月，国内单月备案故事影片 58 部，同比减少 46%。 

游戏行业： 

根据 App Annie 以及安卓应用商店 20190818 数据： 

《永恒纪元》在应用宝、华为、OPPO 渠道畅销榜分别为 57 名、43 名、48 名； 

《大天使之剑》在苹果、华为、OPPO 渠道畅销榜分别为 78、47 名、74 名； 

《鬼语迷城》在 VIVO、OPPO 渠道畅销榜分别为 87 名、65 名； 

《屠龙破晓》在应用宝、华为、VIVO、OPPO 渠道畅销榜分别为 72 名、6 名、29 名； 

《一刀传世》在苹果、应用宝、华为、VIVO、OPPO 渠道畅销榜分别为 38 名、31 名、43 名、15 名、3 名； 

《斗罗大陆》在苹果、应用宝、华为、VIVO、OPPO 渠道畅销榜分别为 30 名、12 名、11 名、7 名、5 名； 

《精灵盛典》在苹果、应用宝、华为、VIVO、OPPO 渠道畅销榜分别为 6 名、25 名、14 名、40 名、11 名。

行业周观点： 

年初至今，上证综指、上证 50、创业板指、沪深 300、中小板指分别上涨 13.23%、23.16%、25.39%、23.25%、

20.63%。 

传媒板块，我们持续推荐游戏行业龙头公司吉比特、完美世界，原因如下：1）上半年游戏行业显著回暖。

2019 年上半年数据来看，中国游戏市场实际销售收入同去年同期相比上涨了 10.8%，增速重回两位数，提

升明显，主要得益于游戏版号放开后头部游戏的高流水，游戏行业长期向好；2）近年来买量模式效果持续

减弱，注重游戏自研能力的厂商有望持续受益；3）吉比特与完美世界中报业绩均超预期，同比增长分别达

到 39.0%、30.5%，全年业绩确定性不断加强，安全边际较高；4）吉比特与完美世界预计 2019 业绩对应当

前市值 PE 分别为 20X、18X，估值不高。 

另外，我们持续推荐各个细分板块的优质龙头公司如光线传媒、中国出版。 

本周投资组合为：吉比特 30%、完美世界 30%、光线传媒20%、中国出版 20%。 

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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1. 上周市场行情回顾 

1.1 板块表现 

年初至今，上证综指、上证 50、创业板指、沪深 300、中小板指分别上涨 13.23%、23.16%、25.39%、23.25%、

20.63%。相比其他指数，上周创业板指回调幅度较少。 

图 1：年初至今重要指数涨跌幅 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所  

上周中信传媒指数涨幅 2.79%，在中信一级行业排名涨跌幅为正数第 8 名；自 2019 年初至今，中信传媒

指数上涨 0.89%，在中信一级行业排名涨跌幅为正数第 27 名。 
 

图 2:上周中信一级子行业市场表现  图 3:2019 年以来中信一级子行业市场表现 
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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 

上周传媒行业传媒上市公司中，涨跌幅排名前 5 分别是蓝色光标（+19.04%）、吉比特（+16.05%）、湖北

广电（+15.29%）、完美世界（+14.77%）、读者传媒（+13.25%）；涨跌幅后 5 分别是*ST 印纪（-11.54%）、

康旗股份（-11.34%）、盛天网络（-8.10%）、因赛集团（-6.18%）、ST 中南（-6.16%）。 

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 300058.SZ 蓝色光标 19.04 1 002143.SZ *ST 印纪 -11.54 

2 603444.SH 吉比特 16.05 2 300061.SZ 康旗股份 -11.34 

3 000665.SZ 湖北广电 15.29 3 300494.SZ 盛天网络 -8.10 

4 002624.SZ 完美世界 14.77 4 300781.SZ 因赛集团 -6.18 

5 603999.SH 读者传媒 13.25 5 002445.SZ ST 中南 -6.16 

6 300043.SZ 星辉娱乐 12.16 6 002175.SZ *ST 东网 -4.74 

7 002712.SZ 思美传媒 10.37 7 000673.SZ 当代东方 -4.17 

8 600640.SH 号百控股 10.14 8 002168.SZ 惠程科技 -4.01 

9 601811.SH 新华文轩 8.15 9 002027.SZ 分众传媒 -3.75 

10 300426.SZ 唐德影视 8.04 10 600633.SH 浙数文化 -3.51 
 

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 7 月，国内电影市场票房为 57.06 亿元，同比下降 12.20%。 

图 4: 2017.1-2019.7 国内单月电影票房及同比增速 
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资料来源：猫眼 APP，东兴证券研究所 

猫眼 APP 数据显示，2019 年 7 月，国内单月观影人次 1.61 亿人次，同比下降 18.7%。 

图 5: 2017.1-2019.7 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 7 月，国内单月电影票均价 35.4 元，同比上涨 7.9%。 

图 6: 2017.1-2019.7 国内单月电影票均价及同比增速 
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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 7 月，国内单月上映影片数量 34 部，同比上升 9.7%。 

图 7: 2017.1-2019.7 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 5 月，国内单月备案故事影片 228 部，同比减少 31.1%。 

图 8: 2017.1-2019.5 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 32 周（8.12-8.18）周总票房约 9.46 亿元，其中《哪吒之

魔童降世》以 4.02 亿成为周票房冠军；《烈火英雄》以 2.01 亿居第二；《使徒行者 2》以 1.33 亿居第三。 

表 2:2019 年第 32 周（8.12-8.18）单周电影票房 TOP10 情况 

排名 影片名 单周票房(万元) 

1 哪吒之魔童降世 40180 

2 烈火英雄 20107 

3 使徒行者 2 13275 

4 沉默的证人 6826 

5 全职高手之巅峰荣耀 4399 

6 愤怒的小鸟 2 3132 

7 上海堡垒 1159 

8 龙牌之谜 916 

9 红星照耀中国 722 

10 鼠胆英雄 706 
 

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 6 月，国内单月备案故事影片 58 部，同比减少 46%。 

图 9: 2017.1-2019.6 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 20190818 数据： 

《永恒纪元》在应用宝、华为、OPPO 渠道畅销榜分别为 57 名、43 名、48 名； 

《大天使之剑》在苹果、华为、OPPO 渠道畅销榜分别为 78、47 名、74 名； 

《鬼语迷城》在 VIVO、OPPO 渠道畅销榜分别为 87 名、65 名； 

《屠龙破晓》在应用宝、华为、VIVO、OPPO 渠道畅销榜分别为 72 名、6 名、29 名； 

《一刀传世》在苹果、应用宝、华为、VIVO、OPPO 渠道畅销榜分别为 38 名、31 名、43 名、15 名、3 名； 

《斗罗大陆》在苹果、应用宝、华为、VIVO、OPPO 渠道畅销榜分别为 30 名、12 名、11 名、7 名、5 名； 

《精灵盛典》在苹果、应用宝、华为、VIVO、OPPO 渠道畅销榜分别为 6 名、25 名、14 名、40 名、11 名。 

表 3:A 股游戏公司旗下重点手游 iOS/安卓渠道畅销榜排名  

时间 
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 

20190708 《永恒纪元》 三七互娱 - 23 45 97 34 

20190714 《永恒纪元》 三七互娱 - 43 68 86 48 

20190728 《永恒纪元》 三七互娱 - 41 36 98 34 

20190803 《永恒纪元》 三七互娱 - 87 52 - 45 

20190812 《永恒纪元》 三七互娱 - 73 64 - 56 

20190708 《大天使之剑 H5》 三七互娱 77 - 46 96 65 

20190714 《大天使之剑 H5》 三七互娱 48 92 46 91 55 

20190728 《大天使之剑 H5》 三七互娱 - - 51 - 85 

20190803 《大天使之剑 H5》 三七互娱 - - 32 - 44 

20190812 《大天使之剑 H5》 三七互娱 - - 54 - 71 

20190708 《鬼语迷城》 三七互娱 - - - 71 58 

20190714 《鬼语迷城》 三七互娱 - - - 81 56 

20190728 《鬼语迷城》 三七互娱 - - - 43 55 

20190803 《鬼语迷城》 三七互娱 - - - 65 61 

20190812 《鬼语迷城》 三七互娱 - -   70 55 

20190708 《屠龙破晓》 三七互娱 - 57 59 10 18 

20190714 《屠龙破晓》 三七互娱 - 100 66 12 18 

20190728 《屠龙破晓》 三七互娱 - 76 73 7 20 

20190803 《屠龙破晓》 三七互娱  96 78 8 22 

20190812 《屠龙破晓》 三七互娱 - 93 70 6 26 

20190708 《一刀传世》 三七互娱 25 25 5 15 5 



 

东兴证券行业报告 
传媒行业：中报陆续披露，推荐吉比特完美世界 P11 

 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

DONGXING SECURITIES

20190714 《一刀传世》 三七互娱 31 35 3 17 2 

20190728 《一刀传世》 三七互娱 31 27 3 8 3 

20190803 《一刀传世》 三七互娱 44 22 3 14 4 

20190812 《一刀传世》 三七互娱 24 31 4 15 3 

20190708 《斗罗大陆》 三七互娱 24 5 3 8 1 

20190714 《斗罗大陆》 三七互娱 26 9 7 9 6 

20190728 《斗罗大陆》 三七互娱 26 13 7 6 7 

20190803 《斗罗大陆》 三七互娱 31 17 10 7 6 

20190812 《斗罗大陆》 三七互娱 31 11 10 10 7 

20190708 《精灵盛典》 三七互娱 11 - - - - 

20190714 《精灵盛典》 三七互娱 11 52 9 6 5 

20190728 《精灵盛典》 三七互娱 8 20 6 25 8 

20190803 《精灵盛典》 三七互娱 9 20 9 38 9 

20190812 《精灵盛典》 三七互娱 7 27 9 31 11 

20190708 《问道》 吉比特 30 11 19 41 8 

20190714 《问道》 吉比特 29 14 19 32 8 

20190728 《问道》 吉比特 34 10 19 42 6 

20190803 《问道》 吉比特 36 16 20 20 10 

20190812 《问道》 吉比特 33 15 18 20 9 

20190708 《诛仙》 完美世界 31 39 15 37 10 

20190714 《诛仙》 完美世界 38 27 15 49 13 

20190728 《诛仙》 完美世界 49 49 21 56 15 

20190803 《诛仙》 完美世界 39 42 25 57 16 

20190812 《诛仙》 完美世界 47 40 22 40 15 

20190708 《完美世界》 完美世界 5 10 - - - 

20190714 《完美世界》 完美世界 6 15 - - - 

20190728 《完美世界》 完美世界 6 19 - - - 

20190803 《完美世界》 完美世界 12 19 - - - 

20190812 《完美世界》 完美世界 12 20 - - - 

20190708 《少年三国志》 游族网络 89 42 - 52 68 

20190714 《少年三国志》 游族网络 95 30 89 55 51 

20190728 《少年三国志》 游族网络 - 15 86 57 65 

20190803 《少年三国志》 游族网络 - 12 96 80 70 

20190812 《少年三国志》 游族网络 - 28 - - 78 

20190728 《权利的游戏》 游族网络 18 32 - - - 

20190803 《权利的游戏》 游族网络 18 46 - - - 

20190812 《权利的游戏》 游族网络 25 46 - -   
 

资料来源：各大应用商店 , 东兴证券研究所 
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4.2 页游 

根据 9K9K 数据，2019 年 7 月，37 页游运营平台开服数 3179 组，同比减少 3.3%。 

图 10: 2017.1-2019.7 37 页游运营平台开服数 

 

资料来源：9k9k，东兴证券研究所 

根据 9K9K 数据，2019 年 7 月，三七互娱自研页游产品开服数开服数 2057 组，同比减少 29.4%。 

图 11: 2017.1-2019.7 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 
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5. 投资策略及重点推荐 

年初至今，上证综指、上证 50、创业板指、沪深 300、中小板指分别上涨 13.23%、23.16%、25.39%、23.25%、

20.63%。 

传媒板块，我们持续推荐游戏行业龙头公司吉比特、完美世界，原因如下：1）上半年游戏行业显著回

暖。2019 年上半年数据来看，中国游戏市场实际销售收入同去年同期相比上涨了 10.8%，增速重回两位

数，提升明显，主要得益于游戏版号放开后头部游戏的高流水，游戏行业长期向好；2）近年来买量模

式效果持续减弱，注重游戏自研能力的厂商有望持续受益；3）吉比特与完美世界中报业绩均超预期，

同比增长分别达到 39.0%、30.5%，全年业绩确定性不断加强，安全边际较高；4）吉比特与完美世界预

计 2019 业绩对应当前市值 PE 分别为 20X、18X，估值不高。 

另外，我们持续推荐各个细分板块的优质龙头公司如光线传媒、中国出版。 

本周投资组合为：吉比特 30%、完美世界 30%、光线传媒 20%、中国出版 20%。 

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 0.77 0.84 0.94 17  16  14  

影视剧 光线传媒 强烈推荐 0.28 0.33 0.38 29  25  22  

游戏 三七互娱 未评级 0.89 1.06 1.22 17  14  12  

游戏 吉比特 强烈推荐 12.28 13.9 16.0 20  18  15  

游戏 完美世界 推荐 1.56 1.80 2.04 18 15 14 

游戏 冰川网络 强烈推荐 1.41 1.72 1.9 27  22  20  

营销 分众传媒 中性 0.26 0.32 0.37 19  15  13  

出版 中国出版 推荐 0.33 0.36 0.47 17  15  12  

出版 中原传媒 强烈推荐 0.78 0.86 0.92 9  8  7  

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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相关报告汇总 

报告类型 标题 日期 

周报 板块指数触底，中国出版显著低估 2019-08-12 

周报 《哪吒》刷新中国动画电影票房纪录，关注细分赛道龙头公司 2019-08-03 

周报 关注冰川网络重点手游项目上线带来的投资机会 2019-07-29 

周报 《哪吒》点映口碑爆棚，关注光线传媒投资机会 2019-07-22 

周报 关注光线传媒与三七互娱重点新品上线带来的投资机会 2019-07-14 

周报 
传媒行业报告：回调是买入机会，建议关注影视游戏出版低估龙头标

的 
2019-07-08 

周报 传媒行业报告：板块估值处于底部区间，部分标的存在低估 2019-07-03 

周报 传媒行业报告：游戏为流量变现出口，持续推荐 2019-06-23 

周报 传媒行业报告：整体平稳运营，关注游戏板块机会 2019-06-16 

周报 传媒行业报告：5G 商用牌照发放，关注主题投资机会 2019-06-09 

周报 传媒行业报告：影视行业估值合理，建议开始配置 2019-06-04 

周报 传媒行业报告：文化监管严格，重点推荐出版板块 2019-05-27 

周报 传媒行业报告：积极关注政策面变化，重点推荐出版板块 2019-05-15 

行业 动漫产业：内容端朝气蓬勃，平台端先发优势显著 2019-05-13 

资料来源：东兴证券研究所 
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