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传媒 

月报：19H1 中报总结：二八分化加剧，龙头业绩高增 
【本月专题】： 19H1 中报总结：二八分化加剧，龙头业绩高增。19H1
上市公司中报已经完成披露，19H1 传媒板块归母净利润同比下滑 6.1%，
其中出版阅读和互联网（剔除乐视网和暴风集团）板块净利润同比增长
0.45%/101.14%，广告、影视（剔除光线）、院线、广电网络和游戏板块
净利润同比分别下滑 59.33%/47.6%/25.6%/7.09%/4.64%。互联网板块
盈利的高增长主要受益于部分公司 19H1 实现正盈利，而去年同期为亏损
状态；广告板块受上半年行业整体下滑 8.8%影响，净利润同比大幅下滑，
其中龙头分众传媒 19H1 归母净利润同比下滑 76.8%；影视行业受政策影
响，项目开机和定档等受较大影响，拖累业绩确认进度；院线行业受今年
票房表现不佳（上半年不含服务费票房下滑 3.9%）及院线公司影院扩张
计划影响，利润及利润率都出现下滑。龙头公司表现亮眼，盈利能力大幅
提升。在板块整体盈利能力继续探底的过程中，龙头公司盈利能力则大幅
提升，完美世界（+30.5%）、三七互娱（+28.91%）、新媒股份（+63%）
中报业绩均超业绩预告上限，芒果超媒（+40.33%）也在视频网站整体业
绩增速放缓的大环境下逆势实现业绩高增，人民网（+285%）等业务空间
潜力巨大的公司也实现业绩快速增长。我们认为行业二八分化现象愈发明
显，龙头公司在行业监管趋严过程中实则护城河不断抬升，公司业绩增长
的潜力和确定性也大幅提升，而有业务巨大变化的公司的业绩潜力也逐渐
显现。 

【市场走势】：2019 年 8 月传媒板指（中信）上升 0.32%。子行业情况
看，除互联网小幅上升 0.2%之外，其他子行业呈现不同程度的下跌。2019
年 8 月传媒板块个股涨幅前五为：深大通（93.13%），中广天择（22.47%），
人民网（19.51%），吉比特（19.10%），视觉中国（17.26%）。2019
年 8 月传媒板块个股跌幅前五为：*ST 印纪（-27.83%），盛通股份（-
16.69%），浙数文化（-15.54%），宣亚国际（-13.45%），*ST 东网（-
12.87%）。  

【投资建议】：强监管环境下细分龙头核心竞争力和业绩确定系实则不断

提升，龙头公司盈利表现亮眼。5G 时代应用端的巨大市场空间将带动板

块估值空间打开，建议对传媒板块有边际变化、景气度向上的细分板块保

持乐观态度并进行中长期布局。建议投资者抓住游戏、视频流媒体和知识

产权保护三大主要方向。建议关注 1）视觉中国、完美世界等中报表现优

异的公司，视觉中国在上半年网站关停一个月的影响下核心主业图片业务

仍微增 0.09%，完美世界中报归母净利润超前期业绩预告。2）行业层面，

虽然板块整体估值天花板依然难以突破，但是我们认为有边际变化的板块

仍具有较强的投资价值，建议重点关注游戏（重点推荐完美世界）、视频

流媒体（重点推荐芒果超媒）、受益于单片票房超预期的光线传媒，以及

知识产权保护板块，3）另外从防御性角度看，出版板块现金流好、业绩

增长稳定、分红高的特点会受到关注消费板块的资金追捧，建议关注。 

风险提示：行业竞争风险，票房增长不及预期风险，传媒相关政策趋严风

险。 
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一、2019H1 中报业绩总结 

1.1 整体业绩 

19H1 从整体看行业基本面仍在探底阶段，收入微增，利润下滑。我们选取 Wind 中信

传媒指数成分股，其中剔除去年报告期产生较高投资收益的光线传媒以及经营产生重大

不确定性的暴风影视和乐视网。2019H1 中信传媒成分股总营收 2124.82 亿元，同比增

长 0.75 %，总归母净利润 268.68 亿元，同比下降 6.14%。分季度来看，2019Q2 营业

收入同比下滑0.84 %，环比增长15.0%，归母净利润同比增长 6.53%，环比增长31.81%。 

 

图表 1：传媒行业营业收入及增速  图表 2：传媒行业净利润及增速 

 

 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

图表 3：传媒行业季度营业收入及净利润增长情况  

 2018Q2 2019Q1 2019Q2 2019Q2 同比增速 2019Q2 环比增速 

单季营业收入（亿元） 1077.33 928.73 1068.31 -0.84% 15.03% 

单季净利润（亿元） 137.81 111.38 146.81 6.53% 31.81% 
资料来源：Wind，国盛证券研究所  

盈利能力：板块整体毛利率略有下滑，出版阅读，广电网络，游戏板块毛利抬升。2019H1

传媒板块整体毛利率 33.71%，较去年同期下降 0.5pct；整体净利率 12.64%，较去年同

期下降 0.9pct。出版阅读、广电网络、游戏板块毛利率相比去年同期分别提高 2.1pct、

0.3pct 和 3.8pct；影视、院线、互联网、广告板块相比去年同期分别降低 6.0pct、3.7pct、

1.6pct 和 6.4pct。 
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图表 4：传媒行业毛利率净利率水平 

 

资料来源：wind，国盛证券研究所 

 

2019H1 传媒行业商誉减值幅度较大，商誉绝对值和相对值下降明显。2019H1 行业总

商誉同比减少 12%，商誉/总资产比值为 12.84 %，较去年下降 2.1pct，商誉风险进一

步释放。从各子板块来看，院线板块由于万达电影资产重组商誉上升外，其他各板块商

誉都有一定程度的下降，互联网和广告行业商誉相对值下降幅度较大，分别下降 5.2pct，

4.1pct。 

图表 5：传媒行业商誉及增速  图表 6：传媒行业商誉占总资产比重 

 

 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

图表 7：2018H1-2019H1 传媒行业各板块商誉(单位:百万元)  图表 8：2018H1-2019H1 传媒行业各板块商誉/总资产 

 

 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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1.2 子板块业绩 

出版阅读板块：2019H1 出版阅读板块营业收入为 558.22 亿元，同比增长 3.31%；归母

净利润为 69.78 亿元，同比增长 0.45%。业绩增长的主要原因为学生人口增长带动教辅

教材增长；少儿类图书业务发展迅速；数字出版及数字化转型效果显著。中国出版归母

净利润 2.32 亿元（YoY+167.9%），公司现金流较好贡献 0.82 亿元利息收入，账上现金

及理财合计超过 50 亿元，图书出版优质公司保持稳健增长。中信出版 2019H1 实现营收

8.96 亿元（+18%），实现归母净利润 1.3 亿元（+13%），Q2 营收同比增长 36%，归母

净利润同比增长 43%，少儿类图书增长超预期。 

 

图表 9：出版阅读板块营业收入及增速（单位:百万元）  图表 10：出版阅读板块归母净利润及增速（单位:百万元） 

 

 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

广电网络板块：受互联网等新媒体形式对电视产生冲击影响，广电板块整体表现低迷。

新媒股份 2019 H1 营收同比增长 56.47%，利润同比增长 63.00%，IPTV 和互联网电视

业务增长迅速。中广天择、电广传媒和广西广电业绩表现不佳，2019H1 营业收入分别为

1.17/29.05/9.54 亿 元 ， YoY-24.98%/-37.34%/-12.73% ， 归 母 净 利 润 分 别 为 -

0.11/0.11/0.35 亿元，YoY-144.54%/-131.63%/-57.86%。 

 

●有线电视用户流失严重。2019H1 有线电视用户总量净减少 385.6 万户，降至 2.19 亿

户，其中有线数字电视用户净减少 114 万户，降至 1.97 亿户。其中贵广网络，歌华有

线，吉视传媒 2019H1 有线电视用户数分别为 797/597/580 万户，较上年底小幅增长，

广电网络有线电视用户数 557 万，较上年底有所下滑。 
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图表 11：广电网络板块营业收入及增速（单位:百万元）  图表 12：广电网络板块归母净利润及增速（单位:百万元） 

 

 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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●5G 时代为广电行业带来新机遇。但另一方面，4K、智能电视用户持续快速增长，用

户升级步伐加快。IPTV 和 OTT TV 用户一直呈持续增长态势，且增速持续维持高位，2018

年增速分别为 27%，49%。新媒股份 2019H1 IPTV 基础业务用户数同比上升 33.81%，

OTT 用户数同比增长 87.24%。5G 市场的准入，为广电网络企业带来了新的更加广阔的

发展空间，广电网络行业从过去仅传输有线电视转变为可提供大数据、人工智能、云计

算以及移动互联网等服务。 

  

 

影视板块：受政策监管影响，影视制作公司业绩低迷。2018 年开始，对影视内容及相关

公司、艺人的监管政策逐步加强，主要涉及扼制天价片酬、严查偷税漏税，以及对重要

宣传期内的影视题材进行指导和监督。一系列监管风暴后，影视剧行业整体开拍数量不

断减少，进驻友戏及超级卡司的开机剧组数量持续下滑，行业进入产能收缩阶段。此外，

叠加部分影视公司现金流及质押问题，部分上市公司业务出现停滞。电影公司则依然受

到电影大盘下滑及单片波动的影响。在此背景下，2019H1 影视板块营业收入为 111.57

亿元，同比下降 16.8%；归母净利润为 6.99 亿元，同比下降 47.6%。影视行业受政策影

响，项目开机和定档等受较大影响，拖累业绩确认进度。 

 

 

 

图表 13：全行业有线电视用户数持续减少  图表 14：各广电公司有线电视数（单位：万户）  

 

 

 

资料来源：有线电视统计公告，国盛证券研究所 
 

资料来源：有线电视统计公告，国盛证券研究所 

图表 15：IPTV 用户数及增速   图表 16：OTT 用户数及增速  

 

 

 

资料来源：有线电视统计公告，国盛证券研究所 
 

资料来源：有线电视统计公告，国盛证券研究所 

5.90%

4.30%

5.90%

0.50%

-3.20%

-8.70%

-1.86%

-10%

-8%

-6%

-4%

-2%

0%

2%

4%

6%

8%

20000

21000

22000

23000

24000

25000

26000

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019H1

有线电视用户（万户） 同比增长

772.22

594.55 574.98 570.52

797

597.32 580.76 556.5

0

100

200

300

400

500

600

700

800

900

贵广网络 歌华有线 吉视传媒 广电网络

2018 2019H1



 2019 年 09 月 03 日 

P.8                                   请仔细阅读本报告末页声明 

 

图表 17：2016 年至今进驻友戏及超级卡司的开机剧组数量  图表 18：影视板块经营现金流净额（百万元） 

 

 

 

资料来源：友戏，超级卡司，国盛证券研究所 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

图表 19：影视板块营业收入及增速（单位:百万元）  图表 20：影视板块归母净利润及增速（单位:百万元） 

 

 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

院线板块：全国票房下滑+影院持续扩张行业业绩表现不佳。2019H1 院线板块营业收入

为 163.33 亿元，同比增长 2.34%；归母净利润为 15.08 亿元，同比下降 25.6%。行业

表现低迷原因主要是上半年全国电影市场票房整体下滑，根据国家电影局数据，19H1 全

国影市总票房同比减少 3.9%。同时头部院线公司仍保持扩张，万达电影/横店影视上半

年较去年底新增影院 22/24 家，毛利率同比下滑 5.1pct/5.5pct。 

图表 21：院线板块营业收入及增速（单位:百万元）  图表 22：院线板块归母净利润及增速（单位:百万元） 

 

 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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●上半年院线公司业绩承压的核心原因在于：（1）需求端：2019H1 国内电影市场共实

现票房 287.6 亿元，同比下滑 4.0%，整体大盘出现负增长；此外，观影人次 8.07 亿，

同比下降 10.3%，显著影响了各院线公司非票收入；（2）供给端：截至 2019H1，全国

共拥有银幕 64944 块，较 2018 年底增加 4865 块（2018 年同期增加 4847 块），终端仍

维持较快扩张，全行业银幕供给增速并未出现明显下移。银幕持续扩张且上半年票房表

现不佳情形下，截止 2019H1 单银幕产出 44.3 万元，同比下降 17.8%。 

 

图表 23：电影市场核心指标 

指标 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019H1 

票房（亿元） 217.69 296.39 440.69 457.12 523.24 565.39 287.6 

同比增速 27.50% 36.20% 48.70% 3.70% 14.50% 7.90% -4.00% 

观影人次（亿） 6.12 8.3 12.6 13.72 16.2 17.16 8.07 

同比增速 32.50% 35.60% 51.80% 8.90% 18.10% 5.90% -10.30% 

上座率 16% 16% 17% 14% 13% 12% 11% 

平均票价（元） 35.6 35.7 35 33.3 32.3 33 35.6 

银幕数量 18,398 24,304 31,626 41,179 50,776 60,079 64,944 

新增银幕数量 5,280 5,906 7,322 9,553 9,597 9,303 4,865 

单银幕产出（万元） 118.3 122 139.3 111 103.2 94.1 44.3 

单银幕产出增速  3.10% 14.30% -20.30% -7.10% -8.80% -17.80% 

资料来源：艺恩数据，国盛证券研究所 

●受供给和需求端双重挤压，叠加院线公司自身仍维持扩张带来的经营杠杆影响，各公

司放映业务毛利率持续下行。其中，万达电影、中国电影和金逸影视 2019H1 放映业务

毛利率分别为 6.07%/17.73%/8.10%，分别同比下滑 8.39pct/3.54pct/4.35pct；上海电

影、横店影视 2018 年放映业务毛利率已分别下降至 0.76%和-2.11%，各公司放映业务

已基本处于不赚钱的阶段。 

图表 24：院线公司放映业务毛利率（%） 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

●院线公司业绩分化。2019H1 六家院线上市公司的业绩也出现一定分化，上海电影及

中国电影分别实现归母净利润 0.68 和 6.82 亿元，同比增长 16.42%和 2.25%，其余公

司归母净利润均出现较大幅度下滑。业绩分化与各公司发行等非票房业务表现、扩张速

度及布局等存在关联。其中，上海电影利润增长主要由于发行业务逐步企稳及放映业务

逆势增长。上影上半年直营影城共实现票房收入 3.92 亿元，同比增长 5.93%，票房增速

明显跑赢行业（-2.7%）及一线（-0.13%）、二线城市（-4.1%）。从今年的电影市场表现

看，一二线城市的观影习惯更加成熟，票房下滑幅度小于三四五线城市，对以上海电影
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为代表的布局一二线城市的公司形成显著票房支撑。中国电影业绩增长主要受到进口片

发行业务增长及制片制作毛利率提升等的拉动。 

 

图表 25：一至五线城市票房增速  图表 26：2019Q2 上影影投票房分布 

城市 2018Q3 2018Q4 2019Q1 2019Q2 

一线城市 8.30% -10.10% -6.60% 9.10% 

二线城市 8.20% -11.60% -9.20% 4.40% 

三线城市 7.60% -12.40% -10.00% 4.20% 

四线城市 8.80% -13.40% -10.30% 3.00% 

五线城市 4.70% -13.00% -9.90% 3.90% 

合计 7.90% -11.80% -9.20% 5.20% 
 

 

 

资料来源：艺恩数据，国盛证券研究所 
 

资料来源：艺恩数据，国盛证券研究所 

●银幕扩张仍在进行，但多数公司上半年新开业影院数较去年同期有所减少。从上市公

司半年报看，万达（新增 22 家影院）、横店（新增 24 家影院）等仍保持积极扩张，但新

增银幕绝对数及增速均较去年同期有所下滑。中影、上影及幸福蓝海等公司保持稳步扩

张节奏。龙头公司保持扩张是维持行业市占率和拓展非票房收入的必然之举，但也对成

本端带来一定压力。我们认为，电影局 2020 年银幕总数 8 万块的目标下，预计供给端

的出清仍需时间，行业整体偏左侧，后续仍需跟踪需求/供给及各公司市占率变化。 

 

图表 27：各院线公司影院数及新增影院数 

公司 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2018H1 2019H1 

万达电影 
影院数 83 114 142 182 240 348 463 541 497 563 

新增影院数  31 28 40 58 108 115 78 34 22 

中国电影 
影院数   73 89 99 107 117 131 128 136 

新增影院数    16 10 8 10 14 11 5 

上海电影 
影院数 24 26 29 35 34 40 54 58 54 60 

新增影院数  2 3 6 -1 6 14 4 0 2 

幸福蓝海 
影院数   31 42 52 64 68 73 70 77 

新增影院数    11 10 12 4 5 2 4 

横店影视 
影院数 46 76 98 137 176 220 266 316 296 340 

新增影院数  30 22 39 39 44 46 50 30 24 

金逸影视 
影院数 55 87 110 124 129 140 149 165 156 172 

新增影院数    14 5 11 9 16 7 7 

资料来源：各公司公告，国盛证券研究所 

游戏板块：版号恢复游戏行业边际改善明显，行业增速恢复。2019H1 游戏板块营业收

入为 290.69 亿元，同比增长 17.48%，归母净利润 63.53 亿元，同比减少 4.64%。在

游戏版号恢复发放的带动下，行业迎来了极大的边际改善，新品陆续上市带动行业整体

增速恢复，根据游戏工委发布的《2019 年 1-6 月中国游戏产业报告》，2019H1 中国游戏

市场实际销售收入 1140.2 亿元，同比增长 8.6%，增速同比提高 3.4pct。其中手游市场

销售收入突破 700 亿元至 770.7 亿元，同比增长 21.5%。端游市场销售收入 313.3 亿

元，同比下降 0.7%，相比去年同期有显著好转。海外市场也继续保持稳定增长，19H1
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自研游戏海外市场实际收入 55.7 亿美元，同比增长 20.2%。其中角色扮演类、策略类和

多人竞技类(MOBA)游戏收入合计占总收入的 83%。 

 

龙头公司经营优势凸显，研发发行能力均提升明显。19H1A 股游戏产品表现抢眼，完美

世界的代表作《完美世界手游》预计首月流水过 10 亿，IOS 畅销榜登顶，三七互娱《一

刀传世》、《斗罗大陆》等产品在强大买量能力带动下也进入 IOS 畅销榜前五。可以看到

A 股龙头游戏公司在经历 18 年行业供给侧改革后，研发和运营能力实则不断提升，自身

竞争优势愈发明显。 

 

图表 28：游戏板块营业收入及增速（单位:百万元）  图表 29：游戏板块净利润及增速（单位:百万元） 

 

 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

互联网板块高增长源于部分公司 19H1 实现正盈利，而去年同期为亏损状态。剔除乐视

网及暴风集团，2019H1 互联网板块营业收入为 284.64 亿元，同比增长 2.94%。归母净

利润 61.21 亿元，同比增长 101.34%，板块利润的高增主要受益于龙头公司的业绩高增

和部分公司在今年同期实现利润的提前扭亏。19 年上半年芒果超媒广告及会员收入表现

均亮眼，归母净利润增速为 40.33%，在视频行业受广告增速放缓导致利润表现不佳的

整体低迷大环境下逆势增长。人民网利润增速 285.18%，内容审核及内容聚发业务空间

值得期待。我们认为 A 股互联网板块格局将重构，有独特业务优势和竞争优势的互联网

企业将爆发巨大发展潜力。 

图表 30：互联网板块营业收入及增速（单位:百万元）  图表 31：互联网板块净利润及增速（单位:百万元） 

 

 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

广告板块：受宏观经济影响板块整体承压，龙头公司业绩降幅较大。2019H1 广告板块

营业收入为 486.16亿元，同比减少 2.64%，归母净利润 21.75亿元，同比减少 59.33%。
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宏观经济增速放缓影响广告主投放预算，根据 CTR 发布的 2019H1 中国广告行业数据，

上半年广告行业整体下滑 8.8%，传统媒体下滑更大达 12.8%，其中电视刊例花费同比

下滑 12.4%，电梯电视和电梯海报增速收窄至 4.1%和 6.2%（去年同期分别为 24.5%和

26.6%），而影院视频媒体增速近 5 年来首次跌至个位数，19H1 增长仅 4.1%，广告市场

整体表现低迷。板块方面，权重股分众传媒 19H1 归母净利润同比下滑 76.8%，但公司

快速扩张阶段已经结束，毛利率有望企稳回升。  

 

图表 32：广告板块营业收入及增速（单位:百万元）  图表 33：广告板块净利润及增速（单位:百万元） 

 

 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

图表 34：2019 年 1-7 月媒体刊例价同比增速  图表 35：2016-2019 年上半年传统媒体广告刊例收入增速 

 

 

 

资料来源：CTR，国盛证券研究所 
 

资料来源：CTR，国盛证券研究所 

 

二、本月市场回顾 

2.1 月度股票行情 

2.1.1 板块走势 

2019 年 8 月传媒板指（中信）上升 0.32%。上证综指下降 1.58%，深证成指和创业板

指分别上涨 0.42%和 2.58%。子行业情况看，传媒各个子行业中，除互联网小幅上升 0.2%

之外，其他子行业呈现不同程度的下跌。其中，平面媒体和广播电视跌幅在 2%以内，电

影动画下降幅度为 2.48%。 
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图表 36：2019 年 8 月板块涨跌幅 

 
资料来源：wind，国盛证券研究所 

2.1.2 个股表现 

2019 年 8 月传媒板块个股涨幅前五为：深大通（93.13%），中广天择（22.47%），人民

网（19.51%），吉比特（19.10%），视觉中国（17.26%）。 

2019 年 8 月传媒板块个股跌幅前五为：*ST 印纪（-27.83%），盛通股份（-16.69%），

浙数文化（-15.54%），宣亚国际（-13.45%），*ST 东网（-12.87%）。 

图表 37：2019 年 8 月传媒个股月度涨跌幅前五 

 
资料来源：wind，国盛证券研究所 

 

三、子版块数据追踪 

3.1 电影市场 

 
3.1.1 月度数据概览 

2019 年 8 月国内电影票房 72.02 亿元（剔除服务费），同比增长 13.1%。观影人次 21809

万人，同比增长 12.8%。2019 年总票房（截止 2019 年 8 月 31 日）为 412.96 亿元，与
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去年同期相比下滑了 3.6%。 

 

图表 38：2019 年月度票房市场回顾（不含服务费） 

 
资料来源：艺恩数据，国盛证券研究所 

 

 

图表 39：2019 年月度观影人次（单位：万人） 

 

资料来源：艺恩数据，国盛证券研究所 

从票房分布来看（截止 2019 年 8 月 31 日），二线城市票房贡献绝对数最大，为 160.03

亿元；一线城市票房收入为 78.49 亿元，三线及以下城市票房收入为 174.81 亿元。从增

速看，各线城市票房同比均发生下滑，一线城市票房下滑幅度最小，为 2.27%。 
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图表 40：2019 年分级城市票房收入及增速（不含服务费） 

 

资料来源：艺恩数据，国盛证券研究所 

 

从票房收入排行看（截止 2019 年 8 月 31 日），月票房超 10 亿的影片有 3 部，超 1 亿的

影片有 7 部。月票房冠军为《哪吒之魔童降世》（7.26 上映），月票房为 31.59 亿元，观

影人次 9449 万人。第二名为《烈火英雄》（8.1 上映），月票房为 14.56 亿元，观影人次

4412 万人。第三名为《速度与激情：特别行动》（8.23 上映），月票房为 10.26 亿元，观

影人次 3097 万人。票房前三名共计收入占比 78.4% 。 

 

图表 41：月度电影票房前十（不含服务费）   

排名 影片名称 月票房 

（万元） 

累计票房

（万元） 

人次

（万） 

票房占比 上映

天数 

1 哪吒之魔童降世 315869  435405  9449 43.90% 37 

2 烈火英雄 145598  150800  4412 20.20% 31 

3 速度与激情：特别行动 102604  102604  3097 14.30% 9 

4 使徒行者 2：谍影行动 63510  63510  1900 8.80% 25 

5 沉默的证人 16371  16371  542 2.30% 16 

6 愤怒的小鸟 2 12258  12258  402 1.70% 16 

7 上海堡垒 11505  11508  339 1.60% 23 

8 鼠胆英雄 9270  9380  290 1.30% 30 

9 全职高手之巅峰荣耀 7823  7823  247 1.10% 16 

10 银河补习班 6037  80997  193 0.80% 45 

资料来源：艺恩数据，国盛证券研究所   

 
3.1.2 院线影投数据 

从影投口径数据来看（截止 2019 年 8 月 31 日），2019 年前 10 影投公司市场占有率共

计 36.25%。其中，万达电影市占率连续超过 10%。主要影投公司中市场份额上涨的有：

万达电影、CGV 影投、金逸影视、香港百老汇、博纳影院投资，变动幅度分别为 0.10%，

0.27%，0.11%，0.13%，0.17%。 

 

从院线口径数据来看（截止 2019 年 8 月 31 日），国内院线市场集中度较为稳定。2019
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年前 10 院线公司市场占有率共计 68.19%。万达院线、上海联合、广州金逸珠江、幸福

蓝海、华夏联合在 2019 年市场份额有所上涨，上涨幅度分别为 0.63%，0.34%，0.08%，

0.55%，0.26%。 

 

图表 42：2018-2019 年 1 月到 8 月影投口径市占率情况 

排名 影投 2018 年 1 月-8 月市场份额 2019 年 1 月-8 月市场份额 

1 万达电影 13.31% 13.41% 

2 大地影院 4.78% 4.50% 

3 横店院线 3.79% 3.65% 

4 CGV 影投 2.74% 3.01% 

5 金逸影视 2.63% 2.74% 

6 中影影投 2.81% 2.73% 

7 香港百老汇 1.49% 1.62% 

8 博纳影院投资 1.39% 1.56% 

9 耀莱管理 1.61% 1.55% 

10 太平洋影管 1.64% 1.47% 

 CR10 36.18% 36.25% 

资料来源：艺恩数据，国盛证券研究所 

 

图表 43：2018-2019 年 1 月到 8 月院线口径市占率情况 

排名 影投 2018 年 1 月-8 月市场份额 2019 年 1 月-8 月市场份额 

1 万达院线 13.34% 13.97% 

2 大地院线 9.96% 9.87% 

3 上海联和 7.73% 8.07% 

4 中影南方 7.37% 7.35% 

5 中影数字 7.31% 6.65% 

6 中影星美 6.69% 5.44% 

7 广州金逸珠江 4.87% 4.95% 

8 横店院线 4.43% 4.26% 

9 幸福蓝海 3.35% 3.90% 

10 华夏联合 3.46% 3.73% 

 CR10 68.52% 68.19% 

资料来源：艺恩数据，国盛证券研究所 

 
3.1.3 即将上映影片 

从 9 月即将上映的影片来看，国产影片占据主体地位，数量超过 10 部，有可能成为票房

支撑的有《小小的愿望》、《诛仙Ⅰ》、《攀登者》、《中国机长》。进口片《宝莱坞机器人 2.0：

重生归来》和《名侦探柯南：绀青之拳》也将上映。从类型看，2019 年 9 月剧情类电影

的数量有所上升，值得关注的剧情类电影有《攀登者》、《中国机长》。 
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图表 44：9 月即将上映的主要影片情况     

名称 类型 导演 演员 主发行 地区 上映时间 

零零后 爱情/剧情 刘苗苗 /胡维

捷 

马思琪/罗克旺/张静/张玲 保利影业 中国 2019/9/3 

老师，你会不

会回来 

爱情/动画 汤浅政明  片寄凉太/川荣李奈 中国电影 日本 2019/9/3 

冷血追击 惊悚/动作/

犯罪 

汉斯·皮特

尔·默兰德 

连姆·尼森、埃米·罗森、

劳拉·邓恩、茱莉亚·琼斯  

华夏电影 美国/英国

/挪威 /加

拿大/法国

/德国 

2019/9/6 

禁锢之地 剧情/悬疑/

犯罪 

吴奇  王真儿/周柏豪/罗伯特·克

耐普/王蕊  

大地时代文化传

播 

中国 2019/9/6 

忠犬流浪记 剧情/战争 桑凯·维杜郎  应昊茗/陈宇星 家乐影业 中国 2019/9/6 

徒手攀岩 纪录片 伊丽莎白·柴

瓦·萨赫伊/

金国威 

亚历克斯·霍诺尔德 /汤

米·考德威尔/金国威/桑

尼·麦坎德利斯 

中国电影 美国 2019/9/6 

宝莱坞机器人

2.0：重生归来 

动作/科幻 S·尚卡尔 拉吉尼坎塔/阿克谢·库玛

尔/艾米·杰克逊 

中国电影/陌陌影

业 

印度 2019/9/6 

最长 1 枪 剧情/动作 徐顺利 王志文/余男/李立群/许亚

军 

圣世互娱影视科

技/华夏电影 

中国/澳大

利亚 

2019/9/6 

风吹吧麦浪 剧情 惠东 张燕妮 谷泰映画 中国 2019/9/10 

决胜时刻 剧情/传记/

革命 

宁海强 唐国强/刘劲/王伍福/张涵

予 

博纳影业 中国 2019/9/12 

悠然见南山 爱情/喜剧 顾伟 胡夏/童菲/九孔/孙越 - 中国 2019/9/12 

催眠·裁决 动作/犯罪 黎兆钧 张家辉/张翰/秦沛/郑则仕 美亚星际 中国/中国

香港 

2019/9/12 

罗小黑战记 动画/奇幻 MTJJ  - 卓然影业/光影工

场/淘票票/华夏 

中国 2019/9/12 

小小的愿望 喜剧/爱情/

青春/剧情 

田羽生 彭昱畅/王大陆/魏大勋/曾

梦雪 

恒业影业/中国电

影/五洲电影/华

影天下/新圣堂/

淘票票 

中国 2019/9/12 

吹哨人 剧情/犯罪/

悬疑 

薛晓路 雷佳音/汤唯/齐溪 - 中国 2019/9/12 

名侦探柯南：

绀青之拳 

动画/悬疑 永冈智佳 高山南/山口胜平/山崎和

佳奈/小山力也 

华夏电影发行/华

策影业 

日本 2019/9/13 

诛仙Ⅰ 古装/奇幻/

爱情/动作 

程小东 肖战/李沁/孟美岐/唐艺昕 - 中国 2019/9/13 

小 Q 剧情/动物 罗永昌  任达华/梁咏琪/罗仲谦/杨

采妮/袁姗姗 

安石英纳/星皓影

业/中国电影/猫

眼微影/新影联影

业 

中国/中国

香港 

2019/9/20 

友情以上 爱情/喜剧 查亚洛普·布

恩帕拉科布 

奈哈·西贡索邦/平采娜·乐

维瑟派布恩/纳塔西特·科

蒂马努 

中国电影 泰国 2019/9/20 

攀登者 剧情 李仁港 吴京/章子怡/张译/井柏然/

胡歌/王景春 

上海电影 中国 2019/9/30 

中国机长 剧情/传记 刘伟强 张涵予/袁泉/欧豪/杜江 博纳影业 中国 2019/9/30 

资料来源：cbo，国盛证券研究所     
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3.2 电视剧/网剧 

 
3.2.1 电视剧 

2019 年 8 月电视剧中，黄磊、海清和陶虹主演的《小欢喜》播映指数 83.6 位居第一，

媒体热度 72.5，用户热度 70.4 均排名第一。该剧改编自鲁引弓的同名小说。第二名仍为

刘昊然主演的《九州缥缈录》，播映指数为 75。 

 

图表 45：2019 年 8 月电视剧播映表现前十 

排名 名称 平台 播映指数 上线时间 

1 小欢喜 腾讯、爱奇艺 83.6 2019/7/31 

2 九州飘渺录 腾讯、优酷 75 2019/7/16 

3 加油，你是最棒的 腾讯、爱奇艺、优酷 74 2019/8/1 

4 山月不知心底事 芒果、优酷 64.9 2019/8/20 

5 奋斗吧，少年！ 芒果 64.5 2019/7/22 

6 陆战之王 腾讯、优酷 63.2 2019/8/27 

7 亲爱的，热爱的 腾讯、爱奇艺 63 2019/7/9 

8 归还世界给你 腾讯、优酷、爱奇艺 61 2019/7/19 

9 老酒馆 腾讯 60.1 2019/8/26 

10 时间都知道 腾讯、爱奇艺 60.1 2019/7/16 

资料来源：艺恩数据，国盛证券研究所 

 
3.2.2 网剧 

网络剧共有四部剧集播映指数超过 70。播映第一名仍为《陈情令》，改编自墨香铜臭的

小说《魔道祖师》，该作品除了电视剧外，同期还有广播剧、动画改编版本在播。播映指

数第二名为杨洋主演的《全职高手》，为 80.7。第三名为《长安十二时辰》，播映指数为

74。 

 

 

图表 46：2019 年 8 月网剧播映表现前十 

排名 名称 平台 播映指数 上线时间 

1 陈情令 腾讯 82.8 2019/6/27 

2 全职高手 腾讯 80.7  2019/7/24 

3 长安十二时辰 优酷 74 2019/6/27 

4 宸汐缘 爱奇艺 71.5 2019/7/15 

5 烈火军校 爱奇艺 65.2 2019/8/6 

6 我们不能是朋友 腾讯、爱奇艺 60.8 2019/6/28 

7 七月与安生 爱奇艺 57.9 2019/7/22 

8 无主之城 爱奇艺 57.1 2019/7/24 

9 天雷一部之春花秋月 优酷 56 2019/7/5 

10 请赐我一双翅膀 腾讯、优酷、爱奇艺 56 2019/7/9 

资料来源：艺恩数据，国盛证券研究所 
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3.3 综艺 

从艺恩数据来看，2019 年 8 月综艺播映指数前十名多为独播，其中腾讯独播在前十中占

据五席。第一名为腾讯平台的《明日之子第三季》，播映指数为 63.6，月播放量为 15.0

亿。第二名为爱奇艺的《中国新说唱第二季》，播映指数为 60.3。第三名为腾讯和芒果平

台联合播映的《中餐厅第三季》，播映指数为 59.4，月播放量为 10.4 亿。上榜的 7 部独

播综艺中，腾讯占 5 部，爱奇艺占 2 部。 

图表 47：2019 年 8 月综艺热度前十 

排名 名称 平台 播映指数 上映时间 

1 明日之子第三季 腾讯 63.6 2019/5/18 

2 中国新说唱第二季 爱奇艺 60.3 2019/5/25 

3 中餐厅第三季 腾讯、芒果 59.4 2019/6/15 

4 声入人心第二季 腾讯、芒果 58 2019/5/12 

5 极限青春 腾讯 57.4 2019/6/14 

6 中国好声音 2019 腾讯、爱奇艺、优酷 57 2019/4/25 

7 心动的信号第二季 腾讯 56.5 2019/6/19 

8 脱口秀大会第二季 腾讯 56.4 2019/4/26 

9 我们长大了 腾讯 56.1 2019/6/20 

10 乐队的夏天 爱奇艺 56 2019/7/26 
资料来源：艺恩数据，国盛证券研究所 

3.4 图书 

3.4.1 虚构类图书销量排行 

7 月上榜的虚构类图书中，出版机构较为分散，国内作者的作品占主体地位。销量第一

名为北京十月文艺出版社出版的余华作品《活着》，豆瓣评分为 9.4。第二名英国作者麦

克福尔的心灵治愈小说《摆渡人 3：无镜之爱》。日本作者东野圭吾有两本小说上榜销量

前十，分别为《解忧杂货店》和《白夜行》。中国作者巫哲的《撒野》，《撒野 2》均进入

榜单 top10。绘本作品《就喜欢你看不惯我又干不掉我的样子 4》位列第四名。 

 

图表 48：虚构类图书销量排行 

排名 名称 作者 出版社 定价 

1 活着 余华 北京十月文艺出版社 35 

2 摆渡人 3：无境之爱 [英]克莱儿·麦克

福尔 

百花洲文艺出版社有限责任公司 46 

3 解忧杂货店 [日]东野圭吾 南海出版公司 39.5 

4 就喜欢你看不惯我又干不掉我的样

子 4 

白茶 人民文学出版社有限公司 59 

5 撒野 2 巫哲 贵州人民出版社 49.8 

6 白夜行 [日]东野圭吾 南海出版公司 59.6 

7 三体 刘慈欣 重庆出版社 23 

8 红岩 罗广斌,杨益言 中国青年出版社 36 

9 斗罗大陆 4：终极斗罗(7) 唐家三少 湖南少年儿童出版社有限责任公司 32 

10 撒野 巫哲 北京联合出版有限责任公司 45 

资料来源：开卷文摘，国盛证券研究所 
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3.4.2 非虚构类图书销量排行 

《习近平在正定》高居 7 月销量榜首，书籍定价为 66 元。中信出版的法国作家皮耶鲁齐

和阿伦作品《美国陷阱：如何通过非经济手段瓦解他国商业巨头》位列第二。读客·这

本史书真好看文库共有 59 册，3 本上榜书册分别为《半小时漫画唐诗》、《半小时漫画中

国史》、《半小时漫画中国史 3》，分别来自江苏凤凰文艺出版社和海南出版社有限公司。 

 

图表 49：非虚构类图书销量排行 

排名 名称 作者 出版社 定价 

1 习近平在正定 中央党校采访

实录编辑室 

中共中央党校出版社 66 

2 美国陷阱:如何通过非经济

手段瓦解他国商业巨头 

[法]弗雷德里

克·皮耶鲁齐,

马修·阿伦 

中信出版集团股份有限公司 68 

3 半小时漫画唐诗 陈磊 ,半小时

漫画团队 

江苏凤凰文艺出版社 49.9 

4 红星照耀中国 [ 美 ] 埃 德

加·斯诺 

人民文学出版社有限公司 43 

5 习近平的七年知青岁月(平

装) 

中央党校采访

实录编辑室 

中共中央党校出版社 76 

6 梁家河 《梁家河》编

写组 

陕西人民出版社有限责任公司 36 

7 小孩 大冰 湖南文艺出版社有限责任公司 39.6 

8 天才在左 疯子在右(完整

版)(新版) 

高铭 北京联合出版有限责任公司 49.8 

9 半小时漫画中国史(全新修

订版) 

二混子 江苏凤凰文艺出版社 39.9 

10 半小时漫画中国史 3 陈磊 海南出版社有限公司 39.9 

资料来源：开卷文摘，国盛证券研究所 

 

3.5 游戏 

2019 年 7 月，中国 IOS 市场游戏公司收入排行总体变化不大，共两家公司新跻进中国

区收入榜前十。三七互娱和紫龙互娱排名各下降 1 名，鹰角网络和多益网络各进步 1 名，

乐元素上升至第六名，吉比特和 Supercell 跌出前 10 名。收入第一为腾讯，发行的《王

者荣耀》、《和平精英》、《跑跑卡丁车官方竞速版》、《QQ 炫舞》、《QQ 飞车》、《龙族幻想》

等多款游戏曾在 7 月登上游戏畅销榜，其中《王者荣耀》（传说对决）、《完美世界》、《QQ

飞车》（极速领域）也在中国香港、台湾地区 IOS 游戏上榜。 
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图表 50：IOS 市场游戏公司收入 TOP10 

 2019 年 7 月 2019 年 6 月 

排名 公司名称 应用数量 公司名称 应用数量 

1 腾讯 471 腾讯 472 

2 网易 272 网易 265 

3 三七互娱 74 鹰角网络 1 

4 鹰角网络 1 三七互娱 74 

5 Netmarble 104 乐元素 17 

6 掌趣 34 掌趣 33 

7 紫龙互娱 16 多益网络 11 

8 多益网络 11 紫龙互娱 16 

9 乐元素 16 吉比特 13 

10 完美世界 34 Supercell 17 

资料来源：App Annie，国盛证券研究所 

 

从游戏产品收入榜单来看，腾讯包揽游戏收入前三名。《王者荣耀》在本月继续保持在第

一位。腾讯光子工作室的射击竞技类游戏《和平精英》5 月上线即入榜，6/7 月保持在第

二名。与世纪天成合作联运的《跑跑卡丁车官方竞速版》还原端游经典，上线当月即进

入榜单前三。网易游戏共有 2 款产品上榜收入前十，分别为《梦幻西游》、《大话西游》，

暂无新游上榜。由三七互娱旗下研发子公司“极光网络”一流研发团队匠心巨制的《精

灵盛典》也在 7 月上线，位列收入榜第 9。 

 

 

 

 

图表 51：IOS 市场游戏产品收入 TOP10 

排名 IOS 游戏产品收入排名 公司名称 排名变化 

1 王者荣耀 腾讯 = 

2 和平精英 腾讯 = 

3 跑跑卡丁车官方竞速版 腾讯 New 

4 梦幻西游 网易/三七互娱 ↓1 

5 完美世界 腾讯/艾玩天地/易幻 ↓1 

6 龙族幻想 腾讯 New 

7 明日方舟 鹰角网络 ↓2 

8 大话西游 网易/三七互娱 = 

9 精灵盛典 三七互娱 New 

10 QQ 炫舞 腾讯 ↑11 

资料来源：App Annie，国盛证券研究所 

3.6 广告 

2019 年 7 月，中国全媒体广告市场花费同比下降 5.8%，传统媒体下滑幅度略大，为-

7.6%。分媒体情况来看，传统媒体花费全面下滑，收入降幅最大的仍是报纸广告，降幅

为 23.3%，但与上个月相比情况有所好转，杂志、电台、传统户外广告降幅也均超过 10%，
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分别为-14.8%/-11.7%/-21.8%；电梯电视、电梯海报、影院视频三个生活圈媒体的收入

实现正向增长，但增速较上个月有所减缓，分比为 0.0%/1.9%/2.8%。 

 

图表 52：2019 年 6、7 月全媒体广告刊例花费同比变化 

 
资料来源：CTR，国盛证券研究所 

 

四、行业资讯 & 公司动态 

4.1 行业资讯 

【中国内地暑期档票房 176亿元，同比增长 2%】 

2019 年暑期档（6 月 1日-8 月 31 日）票房为 176.53 亿元，超过 2018 年暑期档 174 亿

票房，创造暑期档票房新纪录。暑期档电影中，《哪吒之魔童降世》以 46.77亿票房夺冠，

排在其后的为《烈火英雄》(16.29亿)，《蜘蛛侠：英雄远征》(14.13 亿)票房排名第三。

（艺恩数据） 

 

【淘票票联合艺联上线“爱艺之城”打造影迷社区，奥斯卡《徒手攀岩》首家入驻】 

淘票票联合全国艺术电影放映联盟（简称“全国艺联”）推出爱艺之城，旨在为所有喜爱

艺术电影影迷打造一个独特的线上互动社区。荣获第 91届奥斯卡最佳纪录长片的《徒手

攀岩》成为首个入驻到该社区的电影官方账号。（艺恩数据） 

 

【2019年上半年中国手机网络文学用户增长至 4.35亿】 

中国互联网络信息中心（CNNIC）在京发布第 44 次《中国互联网络发展状况统计报告》。

数据显示，今年上半年中国手机网络文学用户规模为 4.35亿，占中国手机网民的 51.4%，

去年同期为 48.3%。（36kr） 

 

【中国网络视频用户规模达 7.59 亿，在线教育用户规模达 2.32 亿】中国互联网络信息

中心（CNNIC）在京发布第 44 次《中国互联网络发展状况统计报告》。数据显示，截至

2019 年 6 月，中国网络视频用户规模达 7.59 亿，较 2018 年底增长 3391 万，占网民整

体的 88.8%；在线教育用户规模达 2.32 亿，较 2018 年底增长 3122 万，占网民整体的

27.2%。（中国互联网络信息中心） 

 

【阅文集团与上海图书馆合作成立“中国网络文学专藏库”】 

阅文集团与上海图书馆共同成立“中国网络文学专藏库”，未来上海图书馆会以永久保存

的形式收藏阅文旗下享有相应著作权的网络文学作品电子版。阅文此次与上海图书馆的

合作涉及十本书，分别是《将夜》、《遮天》、《巫神纪》、《吞噬星空》、《机动风暴》、《大
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国重工》、《朝阳警事》、《复兴之路》、《写给鼹鼠先生的情书》、《明月度关山》。（36kr） 

 

【湖北广电：将与中国信通院进行业务合作】 

湖北广电发布公告称，公司与中国信通院签署《业务合作协议》，协议有效期三年。双方

将联合开展技术、产业、政策等方面重大决策研究：围绕国家战略需求和产业发展中的

重大问题，近期就工业互联网、5G、云计算、大数据、网络与信息安全、大视频等国家

战略决策的贯彻落实工作。（万得资讯） 

 

【广东省超高清视频产业 10项合作项目顺利签约】 

8月 22日，在第二十八届北京国际广播电影电视展览会暨广东省 4K产业发展论坛期间，

10项超高清视频合作项目成功签约。近年来，广东省先于全国推动发展超高清视频产业，

大力推进超高清视频产业发展试验区建设。今年 5 月印发的《广东省超高清视频产业发

展行动计划》将目标定为：至 2022 年超高清视频产业总体规模超过 8000 亿元人民币，

建成 3个世界级超高清视频产业集群。（36kr） 

 

【深圳证监局：赫美吸并英雄互娱信披不准，被出具警示函】 

深圳证监局消息称，因赫美集团在推进发行股份吸收合并英雄互娱科技股份有限公司过

程中的相关信息披露存在不及时、不准确问题，采取出具警示函措施。（深圳证监局） 

 

【广电总局：支持已上市企业做强做大，开展跨地区、跨行业、跨所有制并购重组】 

广电总局印发《关于推动广播电视和网络视听产业高质量发展的意见》的通知。支持已

上市企业做强做大，鼓励上市企业发挥各自优势，积极稳妥开展跨地区、跨行业、跨所

有制并购重组，着力打造综合性产业集团。加快组建全国性有线电视网络股份公司，完

善业务运营体系和产品体系，改善用户服务和体验。（广电总局） 

 

【全国“扫黄打非”办：部署查处晋江文学城、起点中文网、米读小说、番茄小说等违

法行为】 

截至 7 月底，全国“扫黄打非”办公室转办涉嫌传播低俗色情甚至淫秽内容的网络文学

网站、App、微信公众号和作者线索 347 条，各地根据这些线索已查办刑事案件 10 起、

行政案件 67起，此外，还约谈了 70余家网站责令其整改。（艺恩）  

 

【陌陌、微博等 5 家公司登上《财富》100 家增长最快公司排行榜】 

美国《财富》杂志发布了 2019 年 100家增长最快的公司排行榜，考核连续三年的营收、

利润和股票回报率表现。其中，陌陌（第一位）、微博（第 13 位）、宝尊电商（第 42位）、

欢聚时代（第 48 位）、汽车之家（第 50位）、新浪（第 85 位）上榜。（36kr） 

 

【网易云音乐联合南都华语音乐传媒盛典推出硬地原创音乐榜】 

网易云音乐联合南方都市报华语音乐传媒盛典，共同推出面向原创音乐人的硬地原创音

乐榜。硬地原创音乐榜将在网易云音乐和南方都市报每月发布一期。参评作品不设报名

门槛，每个月发布至网易云音乐平台的全新原创音乐作品都将自动被纳入评选范围，不

需要音乐人自己报名，也不设置评委提名推荐机制。（36kr） 

 

【2019年第十七届 ChinaJoy圆满闭幕，总入场人数 36.47 万人次再创新高、盛况空前】 

2019年 8 月 2日至 5日，第十七届中国国际数码互动娱乐展览会（ChinaJoy）于上海新

国际博览中心圆满举办。作为当下全球数字娱乐领域最具知名度与影响力的年度盛会之

一,本届 ChinaJoy 充分演绎了“数字新娱乐，科技新生活”的展会主题，并以游戏为核

心，覆盖动漫、电子竞技、互联网影视与音乐、网络文学、智能娱乐软件与硬件以及新

生娱乐业态等数字娱乐多领域，成为我国及全球数字娱乐产业发展风向标。（36kr） 

 

【全球最吸金 App:快手、TikTok 排在前三】 

据美国科技媒体 The Next Web 报道，App市场研究公司 Sensor Tower 发布报告称，今

年第二季度，全球消费者在 YouTube App 上的开支为 1.38 亿美元，成为全球“最吸金”
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的图片及视频应用。排在该类别 App 收入第二位的是腾讯公司支持的快手，第三名同样

来自中国，即 TikTok。（36kr） 

4.2 中报业绩概览  

从传媒行业公司中报披露情况来看，归母净利润增长超 1 倍的有五家公司。业绩增长前

十名公司为：盛讯达（净利润 YoY+712.04%），当代明诚（YoY+480.54%），中国出版

（YoY+167.90%），三六零（YoY+163.66%），暴风集团（YoY+148.51%），读者传媒

（YoY+69.73%），麦达数字（YoY+69.61%），世纪华通（YoY+65.82%），电魂网络

（YoY+64.76%），新媒股份（YoY+63.00%）。 

 

 

图表 53：中报业绩概览（上） 

 
资料来源：公司公告，国盛证券研究所 
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图表 54：中报业绩概览（下） 

 

资料来源：公司公告，国盛证券研究所 
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五、投资建议 

强监管环境下细分龙头核心竞争力和业绩确定系实则不断提升，龙头公司盈利表现亮眼。

5G 时代应用端的巨大市场空间将带动板块估值空间打开，建议对传媒板块有边际变化、

景气度向上的细分板块保持乐观态度并进行中长期布局。建议投资者抓住游戏、视频流

媒体和知识产权保护三大主要方向。游戏：A 股公司研发能力提升进入加速期，横向多

品类布局和纵向研发深度提升均在 19 年获得产品认证，同时 5G 云游戏打开游戏公司未

来成长空间，并在产业结构重构过程中提供相应机会。视频：长期行业景气度依然向上，

用户时间和用户付费从电视端向网络端转移的趋势继续，用户付费保持高增长，同时各

视频平台大力发展原创内容，自制能力大幅提升，产业链影响力持续加强。知识产权保

护领域：政策支持力度不断加大，赛道优势越来越明显，而相关公司则受益于大环境的

变化和技术发展的红利，实现了盈利的提升。建议关注 1）视觉中国、完美世界等中报

表现优异的公司，视觉中国在上半年网站关停一个月的影响下核心主业图片业务仍微增

0.09%，完美世界中报归母净利润超前期业绩预告。2）行业层面，虽然板块整体估值天

花板依然难以突破，但是我们认为有边际变化的板块仍具有较强的投资价值，建议重点

关注游戏（重点推荐完美世界）、视频流媒体（重点推荐芒果超媒）、受益于单片票房超

预期的光线传媒，以及知识产权保护板块，3）另外从防御性角度看，出版板块现金流好、

业绩增长稳定、分红高的特点会受到关注消费板块的资金追捧，建议关注。 

六、风险提示 

行业竞争风险，票房增长不及预期风险，传媒相关政策趋严风险。 
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