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行业研究 行业周报 投资评级：推荐 

《哪吒》票房突破 35 亿 跻身国内票房榜第五 
 

核心观点 行业表现对比图 

一.行情回顾 

本周传媒涨-5.14%，休闲服务涨-4.39%，同期上证综指涨-3.25%，沪
深 300 涨-3.04%，创业板指涨-3.15%。 

二.主要观点  

1.《哪吒》总票房超 35 亿 跻身票房榜第五 

光线传媒旗下彩条屋影业出品动画电影《哪吒之魔童降世》于 7 月 26
日上映，截至 8 月 12 日累计票房突破 35 亿，跻身国内电影票房榜第 5
位，大幅超出市场预期。豆瓣评分 8.6 分，口碑保持强势。 

建议持续关注《哪吒》的出品方光线传媒（根据公司公告，19 年 H1
公司净利润 0.85-1.05 亿，同比下滑 95%-96%）。公司前期因内容监
管政策收紧、上半年业绩下滑等因素跌幅较大，短期《哪吒》票房超预
期带来估值修复机会。长期来看，公司主营电影业务依然较为稳健，公
司动画业务布局（旗下彩条屋影业）已被验证具备优质动漫内容持续生
产能力（彩条屋已出品《大鱼海棠》《大护法》《哪吒之魔童降世》等
高口碑电影，后续影片储备包括《姜子牙》《凤凰》《大圣闹天宫》《莽
荒纪》等），公司动画业务中长期面临重新估值机会。 

2. 传媒行业投资观点：中期业绩陆续披露，市场对个股业绩暴雷担心

减少，有利于行业优质个股的估值修复。随着重要节日来临，相关内容

监管政策陆续落地且有收紧趋势，短期影响市场风险偏好。从机构中报

情况来看，传媒板块持续低配，后期或有加仓空间。建议从业绩确定性

和估值两个角度选股，优选受监管政策影响较小板块，建议重点关注以

下主线：1）中期首选估值低位，政策边际改善的游戏板块，关注吉比

特，完美世界；2）基本面扎实、目前处于估值低位的细分行业龙头，

如视觉中国、新经典、芒果超媒、新媒股份等。 

3.社会服务板块 

本周社会服务板块涨幅-4.39%，跑输大盘，主要受国旅等权重股跌幅较

大拖累。 

从机构中报持股情况来看，行业持股主要集中于细分行业龙头，持仓较

多的包括中国国旅、宋城演艺、首旅酒店、锦江股份、广州酒家等。下

半年节假日较多（包括中秋节、国庆节等），市场对行业关注度有望提

升，我们建议继续关注板块优质个股。 

行业投资观点：当前时点重点推荐高景气度、高确定性的免税板块（中

报扣非净利润增长 31%，旗下三亚海棠湾、上海机场、北京机场等主

要免税店收入持续高增长。近期受人民币贬值等因素影响调整较大，但

汇率变动对公司业绩影响可控）；其次建议关注广州酒家（公司月饼、

速冻等业务业绩稳健，估值合理，中秋节临近市场关注度有望提升）。

另外，持续关注酒店行业景气度变化情况，关注处于估值底部的首旅酒

店、锦江股份等个股。 

 

风险提示：行业监管政策变动 上市公司业绩不及预期 
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确定个股》    2019-04-30 
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国都证券投资评级 

国都证券行业投资评级的类别、级别定义 

类别 级别 定义 

投资 

评级 

推荐 行业基本面向好，未来 6 个月内，行业指数跑赢综合指数 

中性 行业基本面稳定，未来 6 个月内，行业指数跟随综合指数 

回避 行业基本面向淡，未来 6 个月内，行业指数跑输综合指数 

 

国都证券公司投资评级的类别、级别定义 

类别 级别 定义 

投资 

评级 

强烈推荐 预计未来 6 个月内，股价涨幅在 15%以上 

推荐 预计未来 6 个月内，股价涨幅在 5-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价变动幅度介于±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价跌幅在 5%以上 
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