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传媒 

月报：国庆档票房增长 132%，主旋律影片票房口碑双收 
【本月专题】： 1）2019 年国庆档（10.1-10.7）共实现总票房 40.99 亿元
（不含服务费），同比增长 132%。档期票房表现超预期主要原因，一是 2018
年同期票房基数较低，二是《我和我的祖国》《中国机长》《攀登者》三部
主旋律商业片表现强势，票房分别为 18.0 亿/15.9 亿/5.7 亿、豆瓣评分
8.6/7/6.7，票房及口碑双高。2）受益于国庆档的超预期表现，1 月至今电
影票房已经从负增长恢复正增长状态，今年 1-9 月票房累计增速为-3.2%，
国庆档期之后由负转正，累计增速为 2.0%。3）2019 年国庆档三四五线城
市票房同比分别增长 135%/149%/159%，一二线票房分别增长 109%和
130%。档期内低线城市票房增速快于一二线城市，逆转前三季增速下滑趋
势，低线城市观影的羊群效应依然非常明显。4）终端集中度略有下滑，整
体格局稳定，国庆档前十大院线总票房占比 67.1%，同比下滑 1.6pct。5）
从内容供给看，17 年开始国产主旋律影片故事性与商业性兼具，成为国产
电影非常重要的组成部分并为票房的增长提供重要动力。2017 年的《战狼
2》位列影史票房第一。2018 年的《红海行动》凭借口碑发酵票房超越《捉
妖记 2》等热门影片位列中国电影票房第五位。我们预计商业主旋律影片将
成为未来重要的内容制作方向。 

【市场走势】： 2019 年 9 月传媒板指（中信）上升 2.73%。上证综指上升
0.66%，深证成指和创业板指分别上涨 0.86%和 1.03%。子行业情况看，
传媒各个子行业中，平面媒体和广播电视有小幅度下跌，跌幅在 1%以内，
电影动画和互联网相对大幅上涨，上涨幅度为 5.90%和 5.77%。2019 年 9
月传媒板块个股涨幅前五为：掌趣科技（36.60%），众应互联（35.78%），
康旗股份（26.12%），号百控股（25.79%），金逸影视（24.48%）。2019
年 9 月传媒板块个股跌幅前五为：*ST 印纪（-33.73%），华谊嘉信
（ -24.51%），力盛赛车（ -21.56%），深大通（ -20.29%），视觉中国
（-14.21%）。 

【投资建议】：建议关注：1）围绕 5G 应用这一确定性主线，重点关注云游

戏、VR/AR 游戏、超高清视频等重点应用领域，关注完美世界、三七互娱、

芒果超媒等；2）全年票房预计实现 0%-5%增长，超之前市场零至负增长

预期，考虑到 2018 年前高后低的票房走势，以及今年 8 月起至今票房恢复

增长状态，且增长趋势或将能维持至 2020Q1（2019 年 1 月及 3 月票房分

别同比下滑 32.7%和 21.3%），有望将对目前处于底部的院线行业基本面

及市场情绪带来一定提振，重点关注中国电影、万达电影、横店影视；3）

各细分行业龙头，知识产权板块的视觉中国、视频流媒体板块的芒果超媒

等；4）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，建议关注凤凰传媒、中南传媒。 

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、国庆档及前三季度票房回顾 

1.1 国庆档票房数据回顾：票房同增 132%，主旋律影片口碑票房双收 

1.1.1 2019 国庆档票房 40.99 亿元，同比增长 132% 

2019 年国庆档（10.1-10.7）共实现总票房 40.99 亿元（不含服务费），同比增长 132%。

单日票房均超 5 亿，档期首日票房高达 7.4 亿。档期票房表现优秀主要原因在于：1. 2018

年同期票房基数较低。2. 国庆档内主旋律商业片成为爆款，《我和我的祖国》《中国机长》

《攀登者》票房及口碑双高，票房分别为 18.0 亿/15.9 亿/5.7 亿、豆瓣评分 8.6/7/6.7。

由于国庆档的超预期表现，1 月至今电影票房已经从负增长恢复正增长状态。今年 1-9

月票房累计增速为-3.2%，国庆档期之后 2019 年累计票房 483.8 亿，增速由负转正，累

计增速为 2.0 %。 

 

图表 1：2014-2019 年国庆档期票房情况（不含服务费，亿元） 

 10 月

1 日 

10 月

2 日 

10月 3

日 

10 月 4

日 

10 月

5 日 

10月 6

日 

10 月

7 日 

合计 YOY 

2014 2.05 1.83 1.68 1.57 1.52 1.43 1.11 11.19  

2015 3.15 2.85 2.62 2.53 2.57 2.69 2.23 18.64 66.60% 

2016 2.83 2.6 2.39 2.22 2.13 2.07 1.68 15.92 -14.60% 

2017 3.61 3.4 3.33 3.31 3.06 2.92 2.88 22.51 41.40% 

2018 3.35 2.93 2.64 2.34 2.27 2.19 1.28 17.66 -24.50% 

2019 7.35 7.10 6.30 5.67 5.43 5.12 4.01 40.99 132.11% 
 

资料来源：艺恩数据，国盛证券研究所 

图表 2：2019、2018 年国庆档 TOP5 影片票房 

2019 年 2018 年 

电影 影片类型 档期内票

房（亿元） 

豆瓣评分 电影 影片类型 档期内票

房（亿元） 

豆瓣评分 

我和我的

祖国 

剧情 18.0 8 无双 动作/犯罪 5.8 8.1 

中国机长 剧情/灾难 15.9 7 李茶的姑

妈 

喜剧 3.9 5.1 

攀登者 剧情 5.7 6.7 影 动作/剧情 3.6 7.5 

雪人奇缘 喜剧/动画/

冒险 

0.8 7.5 胖子行动

队 

喜剧/动作 1.5 7.4 

哪吒之魔

童降世 

动画/玄幻/

动作/喜剧 

0.2 8.6 悲伤逆流

成河 

剧情/爱情 0.4 3.7 

 

资料来源：艺恩数据，豆瓣电影，国盛证券研究所 

 

历年国庆档票房占全年票房比重在 3-5%，是全年最重要档期之一，2019 年实现正向增

长的档期为春节档（+0.27%），国庆档（+132%），暑期档和元旦档票房分别下滑

2.7%/22.3%。 

 

图表 3：2019 年各档期票房（单位：亿元） 
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  2018 年票房 2019 年票房 YOY 

元旦档 11.88 9.23 -22.34% 

春节档 54.60 54.75 0.27% 

暑期档 128.67 125.20 -2.70% 

国庆档 17.66 40.99 132.11% 
 

资料来源：艺恩，国盛证券研究所 

 

主旋律影片故事性与商业性兼具，成为票房增长的重要引擎。主旋律电影开始尝试商业

化运作之后，获得不错的票房与口碑。2017 年的《战狼》位列影史票房第一。2018 年

的《红海行动》凭借口碑发酵，票房超过同期表现强势的《捉妖记 2》等，最终实现逆

袭。2019 年恰逢建国 70 周年，主旋律影片成为最重要的题材类型，《我和我的祖国》《中

国机长》《攀登者》合计票房超 35 亿。观众对正能量的优质内容充分认可，预计主旋律

商业化电影会是未来重要的内容制作方向。  

 

图表 4：近年主旋律影片票房与主出品发行方  

影片 票房（亿元） 主出品 主发行 

湄公河行动 11.88 博纳影业 博纳影业 

战狼 2 56.79 登峰国际 北京文化 

空天猎 3.18 解放军空政 春秋时代 

建军大业 3.83 中影 霍尔果斯博纳 

芳华 13.33 美拉传媒 华谊兄弟 

荡寇风云 0.62 东海电影 霍尔果斯博纳 

红海行动 34.22 博纳影业 霍尔果斯博纳 

无问东西 6.97 中影 中影 

厉害了，我的国 4.72 中影 中影 

信仰者 0.12 中影 中影 

浴血广昌 0.98 八一厂 - 

中国蓝盔 0.17 八一厂 华夏发行 

李保国 0.13 河北电影制片厂 华夏发行 

周恩来回延安 0.27 天津电视艺术 中影 

古田军号 0.24 八一厂 华夏发行 

我和我的祖国 18.0 华夏发行 华夏发行 

中国机长 15.9 博纳影业 华夏发行 

攀登者 5.7 上海电影 上海电影 
 

资料来源：公司公告，国盛证券研究所 

 

档期内低线城市票房增速快于一二线城市，逆转前三季增速下滑趋势。今年前三季度一

至五线城市票房增速分别为-2.86%/-3.41%/-3.43%/-2.99%/-2.4%，而国庆档期内，低

线城市增长快于一二线城市且占比有所提升。2019 年国庆档三四五线城市票房分别为

8.24/6.71/3.08 亿元，同比分别增长 135%/149%/159%，合计占比由 2018 年的 41.9%

增长至 2019 年的 44.0%。同期一二线城市城市票房分别为 6.78 和 16.21 亿元，同比分

别增长 109%和 130%，占比分别下滑 1.8pct 和 0.3 pct。 

 

 

 

 

图表 5：2019、2018 年国庆档各线城市票房 
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城市 
2019 国庆档 2018 国庆档 YOY 

票房（亿元） 占比 票房（亿元） 占比  

一线城市 6.78 16.54% 3.24 18.35% 109% 

二线城市 16.21 39.55% 7.04 39.86% 130% 

三线城市 8.24 20.10% 3.51 19.88% 135% 

四线城市 6.71 16.37% 2.69 15.23% 149% 

五线城市 3.08 7.51% 1.19 6.74% 159% 
 

资料来源：艺恩数据，国盛证券研究所 

 
1.1.2 院线票房分布：终端集中度略有下降，格局基本维持不变 

2019 年国庆档期内前十大院线分账票房收入 29.37 亿元，前十大院线票房占总票房比重

为 61.7%，同比下滑 1.6pct。万达院线档期内票房 5.45 亿元，票房占比为 13.3%，同

比下滑 0.5pct。从影投公司来看，2019 年国庆档期内前十大影投分账票房收入 14.7 亿

元，占总票房比重为 35.86%，同比下降 0.6pct；十大影投公司格局基本维持不变。 

 

图表 6：2019、2018 年国庆档 TOP10 院线票房 

院线 

 

2019 国庆档票房（亿元） 院线 2018 国庆档票房（亿元） 

万达院线 5.45 万达院线 2.44 

大地院线 4.26 大地院线 1.84 

上海联合院线 3.08 上海联合院线 1.39 

中影南方新干线 2.74 中影南方新干线 1.33 

中影数字院线 2.74 中影数字院线 1.27 

中影星美 2.17 中影星美 0.99 

广州金逸珠江 2.01 广州金逸珠江 0.84 

横店院线 1.86 横店院线 0.77 

江苏幸福蓝海院线 1.67 江苏幸福蓝海院线 0.66 

华夏联合 1.52 华夏联合 0.6 

合计 27.5 合计 12.13 

TOP10 票房份额 67.09% TOP10 票房份额 68.69% 

TOP3 票房份额 31.20% TOP3 票房份额 32.11% 
 

资料来源：艺恩数据，国盛证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

图表 7：2019、2018 年国庆档 TOP10 影投票房 
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影投公司 2019 国庆档票房（亿元） 影投公司 2018 国庆档票房（亿元） 

万达电影 5.28 万达电影 2.32 

大地影院 2.00 大地影院 0.88 

横店院线 1.61 横店院线 0.66 

中影影院投资 1.16 中影影院投资 0.5 

金逸影视 1.10 CGV 影城投资 0.49 

CGV 影城投资公

司 

1.10 金逸影视 0.46 

耀莱管理公司 0.65 耀莱管理公司 0.31 

博纳影院投资 0.64 太平洋影管 0.3 

太平洋影管 0.63 香港百老汇 0.26 

保利影业 0.53 红星美凯龙 0.25 

合计 14.70   6.43 

TOP10 票房份额 35.86%   36.41% 

TOP3 票房份额 21.69% 
 

21.86% 
 

资料来源：艺恩数据，国盛证券研究所 

 

1.2 前三季度票房回顾：19Q3 票房降幅收窄，电影市场环比改善 

19Q3 票房同比下滑 1.8%，降幅有所收窄，全年票房预计实现 0%-5%增长。2019 年前

三季度 1-9 月份国内票房合计约 443.46 亿，同比下降 3.2%；2019Q3 票房 155 亿，同

比 下 滑 1.8% ， 降 幅 有 所 收 窄 。 2019 年 7-9 月 票 房 增 速 分 别 为             

18.7%/13.1%/1.9%。考虑到 2018 年前高后低的票房走势（2018 年 9/10/12 月票房分

别同比下降 2.1%/30.1%和 15.1%），以及今年 8 月起至今票房的持续增长状态，2019

年全年票房有望实现正增长，超出此前悲观预期。 

 

主要院线/影投票房市占率仍未有明显提升。2019 年前三季度 TOP10 院线分账票房收入

325.84 亿元，分账票房同比增长 3.94%，前十大院线票房占总票房比重为 73.65%，同

比略有提升。万达院线票房仍然位居第一，1-9月份票房66.88亿元，票房占比为15.12%，

同比略有上升；而大地院线、上海联合、中影南方新干线、广州金逸珠江、横店院线、

幸福蓝海、华夏联合院线票房市占率均有不同幅度提升。从影投公司来看，2019 年前三

季度 TOP10 影投公司分账票房收入 160.83 亿元，占总票房比重为 36.29%，同比下降

0.91pct；绝大部分影投公司的占比均有所下滑。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

http://www.hibor.com.cn


 2019 年 10 月 08 日 

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

 

图表 8：2019、2018 年 1-9 月份 TOP10 院线票房 

2019 年 1-9 月 2018 年 1-9 月 

院线 票房（亿元） 占比 院线 票房（亿元） 占比 

万达院线 66.88 15.12% 万达院线 61.2 13.40% 

大地院线 47 10.62% 大地院线 45.4 9.90% 

上海联合院线 38.53 8.71% 上海联合院线 35.7 7.80% 

中影南方新干线 35.05 7.92% 中影南方新干

线 

33.9 7.40% 

中影数字院线 31.77 7.18% 中影数字院线 33.3 7.30% 

中影星美 25.89 5.85% 中影星美 30.3 6.60% 

广州金逸珠江 23.85 5.39% 广州金逸珠江 22.3 4.90% 

横店院线 20.47 4.63% 横店院线 20.2 4.40% 

江苏幸福蓝海院

线 

18.62 4.21% 华夏联合 15.8 3.50% 

华夏联合 17.78 4.02% 江苏幸福蓝海

院线 

15.4 3.40% 

合计 325.84  合计 313.5  

TOP10 票房份额 73.48%  TOP10 票房份

额 

68.60%  

TOP3 票房份额 34.37%  TOP3 票房份额 31.10%  
 

资料来源：艺恩数据，国盛证券研究所 

图表 9：2019、2018 年 1-9 月份 TOP10 影投票房 

2019 年 1-9 月 2018 年 1-9 月 

 票房（亿元） 占比  票房（亿元） 占比 

万达电影 59.41 13.40% 万达电影 61.2 13.40% 

大地影院 19.92 4.49% 大地影院 21.7 4.70% 

横店院线 16.25 3.67% 横店院线 17.3 3.80% 

CGV 影城投资 13.3 3.00% 中影影院投资 12.9 2.80% 

金逸影视 12.15 2.74% CGV 影城投资 12.6 2.80% 

中影影院投资 12.11 2.73% 金逸影视 12.2 2.70% 

香港百老汇 7.13 1.61% 星美影院 10.9 2.40% 

博纳影院投资 7.11 1.60% 太平洋影管 7.5 1.60% 

耀莱管理公司 6.89 1.55% 香港百老汇 7 1.50% 

太平洋影管 6.56 1.48% 耀莱管理公司 6.9 1.50% 

合计 160.83   合计 170.2   

TOP10 票房份

额 

36.29%   TOP10 票房份

额 

37.20%   

TOP3 票房份额 21.56%   TOP3 票房份额 21.90%   
 

资料来源：艺恩数据，国盛证券研究所 

 

 

 

 

 

http://www.hibor.com.cn


 2019 年 10 月 08 日 

P.9                                   请仔细阅读本报告末页声明 

 

二、本月市场回顾 

2.1 月度股票行情 

2.1.1 板块走势 

2019 年 9 月传媒板指（中信）上升 2.73%。上证综指上升 0.66%，深证成指和创业板

指分别上涨 0.86%和 1.03%。子行业情况看，传媒各个子行业中，平面媒体和广播电视

有小幅度下跌，跌幅在 1%以内，电影动画和互联网相对大幅上涨，上涨幅度为 5.90%

和 5.77%。 

 

图表 10：2019 年 9 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 9 月传媒板块个股涨幅前五为：掌趣科技（36.60%），众应互联（35.78%），康

旗股份（26.12%），号百控股（25.79%），金逸影视（24.48%）。 

2019 年 9 月传媒板块个股跌幅前五为：*ST 印纪（-33.73%），华谊嘉信（-24.51%），

力盛赛车（-21.56%），深大通（-20.29%），视觉中国（-14.21%）。 

图表 11：2019 年 9 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 
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3.1 电影市场 

 
3.1.1 月度数据概览 

2019 年 9 月国内电影票房 29.49 亿元（剔除服务费），同比增长 2.0%。观影人次 9215

万人，同比增长 4.4%。2019 年总票房（截止 2019 年 9 月 30 日）为 442.45 亿元，与

去年同期相比下滑了 3.2%。 

 

图表 12：2019 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 13：2019 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 9 月 30 日），二线城市票房贡献绝对数最大，为 171.96

亿元；一线城市票房收入为 84.36 亿元，三线及以下城市票房收入为 186.48 亿元。从增

速看，各线城市票房同比均发生下滑，五线城市票房下滑幅度最小，为 2.40%。 
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图表 14：2019 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 9 月 30 日），月票房排名前十的影片票房均超 1 亿。

月票房冠军为《诛仙 I》（9.13 上映），月票房为 3.72 亿元，观影人次 1130 万人。第二

名为《速度与激情：特别行动》（8.23 上映），月票房为 2.88 亿元，观影人次 854.4 万人。

第三名为《我和我的祖国》（9.30 上映），月票房为 2.83 亿元，观影人次 804.7 万人。

票房前三名共计收入占比 32% 。 

 

图表 15：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 诛仙 I 37167  37167  1130 12.60% 24 

2 速度与激情：特别行动 28823  131831  854.4 9.80% 45 

3 我和我的祖国 28305  28305  804.7 9.60% 7 

4 罗小黑战记 27861  27967  921.2 9.40% 30 

5 哪吒之魔童降世 24868  457093  791.6 8.40% 73 

6 中国机长 24559  24559  711.8 8.30% 7 

7 小小的愿望 24246  24246  815.2 8.20% 25 

8 名侦探柯南：绀青之拳 20759  20759  734.2 7.00% 24 

9 攀登者 19823  19823  570.7 6.70% 7 

10 决胜时刻 10083  10083  274.9 3.40% 17 
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 9 月 30 日），2019 年前 10 影投公司市场占有率共

计 36.29%。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 0.05%，

0.24%，0.10%，0.09%，0.21%。 

 

从院线口径数据来看（截止 2019 年 9 月 30 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 68.09%。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 0.56%，0.26%，0.06%，

0.54%，0.27%。 

 

图表 16：2018-2019 年 1 月到 9 月影投口径市占率情况 

排名 影投 2018 年 1 月-9 月市场份额 2019 年 1 月-9 月市场份额 

1 万达电影 13.35% 13.40% 

2 大地影院 4.75% 4.49% 

3 横店院线 3.78% 3.67% 

4 CGV 影投 2.76% 3.00% 

5 金逸影视 2.64% 2.74% 

6 中影影投 2.82% 2.73% 

7 香港百老汇 1.52% 1.61% 

8 博纳影院投资 1.40% 1.60% 

9 耀莱管理 1.62% 1.55% 

10 太平洋影管 1.65% 1.48% 

 CR10 36.27% 36.29% 

资料来源：艺恩数据，国盛证券研究所 

 

图表 17：2018-2019 年 1 月到 9 月院线口径市占率情况 

排名 影投 2018 年 1 月-9 月市场份额 2019 年 1 月-9 月市场份额 

1 万达院线 13.39% 13.95% 

2 大地院线 9.93% 9.85% 

3 上海联和 7.80% 8.06% 

4 中影南方 7.42% 7.32% 

5 中影数字 7.30% 6.64% 

6 中影星美 6.62% 5.43% 

7 广州金逸珠江 4.89% 4.94% 

8 横店院线 4.41% 4.28% 

9 幸福蓝海 3.36% 3.90% 

10 华夏联合 3.46% 3.73% 

 CR10 68.59% 68.09% 

资料来源：艺恩数据，国盛证券研究所 

 

 

3.1.3 国庆档上映影片 

国庆档影片主旋律商业片表现超预期，其中票房前三位分别为《我和我的祖国》、《中国

机长》和《攀登者》。 
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图表 18：国庆档上映的主要影片情况     

名称 票房（万元） 导演 演员 主发行 地区 上映时间 

攀登者 
176358.2 

李仁港 吴京/章子怡/张译 
上海电影股份有

限公司 
中国 2019/9/30 

我和我的祖

国 

148719.6 陈凯歌/张

一白 
黄渤/张译/杜江 

华夏电影/联瑞

影业 
中国 2019/9/30 

中国机长 
64995.4 

刘伟强 张涵予/欧豪/杜江 博纳影业 中国 2019/9/30 

雪人奇缘 

6945.1 吉尔〃卡尔

顿/托

德〃维尔德

曼 

汪可盈/张子枫 
猫眼微影/影联

传媒 

美国/中

国 
2019/10/1 

美食大冒险

之英雄烩 

695.5 
孙海鹏 孟宇/张喆/郭政建 

北京文化/天津

微影 
中国 2019/10/2 

大话西游之

成长的烦恼 

40.2 
黄超 顾文凯/彭馨乐 

陕西西影/华夏

电影 
中国 2019/10/2 

亲密旅行 
215.1 

沙溢 沙俊伯/沙溢/姚晨 中国电影 中国 2019/10/3 

疯狂斗牛场 
63.2 

黄军 凌云/唐小喜/张鸽 中国电影 中国 2019/10/3 

你好现任 
12.1 

李长欣 翁虹/冯雷/温心 博视众和 中国 2019/10/4 

资料来源：cbo，国盛证券研究所     

3.1.4 即将上映影片 

从 10 月即将上映的影片(非国庆档)来看，受关注度较高的有国产片《犯罪现场》、《催

眠〃裁决》和《双子杀手》，进口片《航海王：狂热行动》和《沉睡魔咒 2》。 

图表 19：10 月待映影片（非国庆档）  

 

资料来源：艺恩数据，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 9 月电视剧中，陈宝国和秦海璐主演的《老酒馆》播映指数 69.4 位居第一，媒

体热度 56，用户热度 54.4。第二名为陈晓和王雷主演的《陆战之王》，播映指数为 68.8，

用户热度排名第一，为 58.7。 

 

图表 20：2019 年 9 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 老酒馆 腾讯 69.4 2019/8/26 

2 陆战之王 腾讯、优酷 68.8 2019/8/27 

3 在远方 腾讯、优酷、爱奇艺 68.2 2019/9/22 

4 空降利刃 腾讯、爱奇艺 67.3 2019/9/16 

5 激荡 腾讯、优酷、爱奇艺 64.9 2019/9/23 

6 遇见幸福 腾讯、爱奇艺 64.4 2019/8/27 

7 外交风云 腾讯、优酷、爱奇艺 60.6 2019/9/19 

8 小欢喜 腾讯、爱奇艺 60.4 2019/7/31 

9 山月不知心底事 优酷、芒果 59.9 2019/8/20 

10 飞行少年 腾讯、爱奇艺 59.2 2019/9/23 
资料来源：艺恩数据，国盛证券研究所 

 
3.2.2 网剧 

网络剧共有五部剧集播映指数超过 60。播映第一名为《十年三月三十日》，播映指数为

66.4。播映指数第二名为王一博和肖战主演的《陈情令》，改编自墨香铜臭的小说《魔道

祖师》。第三名为《我的莫格利男孩》，播映指数为 63.3。 

 

 

图表 21：2019 年 9 月网剧播映表现前十 

排名 名称 平台 播映指数 上线时间 

1 十年三月三十日 腾讯、爱奇艺 66.4 2019/9/19 

2 陈情令 腾讯 63.9 2019/6/27 

3 我的莫格利男孩 爱奇艺 63.3 2019/8/29 

4 国民老公 2 腾讯 61.6 2019/9/23 

5 烈火军校 爱奇艺 60.4 2019/8/6 

6 全职高手 腾讯 59.8 2019/7/24 

7 世界欠我一个初恋 爱奇艺 58.5 2019/9/25 

8 我在未来等你 爱奇艺 57 2019/9/9 

9 飞虎之雷霆极战 优酷 55.7 2019/9/6 

10 外星女生柴小七 腾讯 54.4 2019/8/19 
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 9 月综艺播映指数前十名多为独播，其中芒果独播在前十中占

据三席。第一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 60.9，月

播放量为 9.5 亿。第二名为爱奇艺、优酷和腾讯联合播映的《中国好声音 2019》，播映

指数为 57.8，月播放量为 3.6 亿。第三名为腾讯的《脱口秀大会第二季》，播映指数为

55.9，月播放量为 3.7 亿。上榜的 6 部独播综艺中，芒果占 3 部，腾讯占 2 部，爱奇艺

占 1 部。 

图表 22：2019 年 9 月综艺热度前十 

排名 名称 平台 播映指数 上映时间 

1 中餐厅第三季 腾讯、芒果 60.9 2019/7/26 

2 中国好声音 2019 爱奇艺、优酷、腾讯 57.8 2019/7/19 

3 脱口秀大会第二季 腾讯 55.9 2019/7/21 

4 声入人心第二季 腾讯、芒果 54.5 2019/7/19 

5 做家务的男人 爱奇艺 53.9 2019/8/2 

6 一路成年 芒果 52.7 2019/8/27 

7 我家小两口 腾讯、芒果 52.6 2019/7/6 

8 我要打篮球 腾讯 52.5 2019/8/21 

9 哎呀！好身材 芒果 52.3 2019/8/25 

10 女儿们的恋爱第二季 芒果 51.5 2019/8/29 
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 

8 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

名仍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。第二名为日本作

者东野圭吾的经典作品《解忧杂货店》。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》。中国作者和编剧墨宝非宝的《蜜汁炖鱿鱼》位列第五。

中国作者路遥的长篇小说《平凡的世界（全三册）》位列第七。 

图表 23：虚构类图书销量排行 

排名 名称 作者 出版社 定价 

1 新经典文库.余华作品(3).活着 余华 北京十月文艺出版社 35 

2 新经典文库.东野圭吾作品(39).解

忧杂货店 
[日]东野圭吾 南海出版公司 39.5 

3 无羁 墨香铜臭 四川文艺出版社有限公司 48 

4 斗罗大陆(第四部)-终极斗罗(9) 唐家三少 湖南少年儿童出版社有限责任公司 32 

5 蜜汁炖鱿鱼 墨宝非宝 江苏凤凰文艺出版社 45 

6 撒野 巫哲 北京联合出版有限责任公司 45 

7 平凡的世界(全三册) 路遥 北京十月文艺出版社 108 

8 新经典文库.东野圭吾作品(02).白

夜行(2017 版) 
[日]东野圭吾 南海出版公司 59.6 

9 红岩 罗广斌,杨益言 中国青年出版社 36 

10 
追风筝的人 

[美]卡勒德〃胡赛

尼 
上海人民出版社 36 
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资料来源：开卷文摘，国盛证券研究所 

 
3.4.2 非虚构类图书销量排行 

8 月销量榜首的非虚构类图书为《红星照耀中国》，书籍定价为 43 元。中共中央党校出

版的书籍《习近平在正定》位列第二。读客〃这本史书真好看文库共有 59 册，2 本上榜

书册分别为《半小时漫画唐诗》和《半小时漫画中国史》，均来自江苏凤凰文艺出版社。 

 

图表 24：非虚构类图书销量排行 

排名 名称 作者 出版社 定价 

1 
红星照耀中国 

[ 美 ] 埃 德

加〃斯诺 
人民文学出版社有限公司 43 

2 
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 

3 小孩 大冰 湖南文艺出版社有限责任公司 39.6 

4 读客.这本史书真好看文

库.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 

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 读客.这本史书真好看文

库.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 

7 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 

8 
目送(插图新版) 龙应台 

广西师范大学出版社集团有限

公司 
43 

9 
经典译林.昆虫记 

[ 法 ] 让 - 亨

利〃法布尔 
译林出版社 28 

10 读客.这本史书真好看文

库.半小时漫画世界史 
陈磊 江苏凤凰文艺出版社 39.9 

资料来源：开卷文摘，国盛证券研究所 

 

3.5 游戏 

2019 年 8 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。鹰角网络、紫龙互娱和多益网络排名各下降 2 名，完美世界上升至第四

名，掌趣和乐元素跌出前 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 8 月

登上游戏畅销榜。 
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图表 25：IOS 市场游戏公司收入 TOP10 

 2019 年 8 月 2019 年 7 月 

排名 公司名称 应用数量 公司名称 应用数量 

1 腾讯 470 腾讯 471 

2 网易 256 网易 272 

3 三七互娱 75 三七互娱 74 

4 完美世界 31 鹰角网络 1 

5 叠纸网络 5 Netmarble 104 

6 鹰角网络 1 掌趣 34 

7 Netmarble 115 紫龙互娱 16 

8 bilibili 23 多益网络 11 

9 紫龙互娱 17 乐元素 16 

10 多益网络 11 完美世界 34 

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二名。《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，6/7/8 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》本月排名下降 1 名位列第四。

网易游戏共有 3 款产品上榜收入前十，分别为《梦幻西游》、《大话西游》和《阴阳师》，

其中《梦幻西游》排名上升进入榜单前三，《阴阳师》新进入前十榜单。由品玩邦和叠纸

网络制作的游戏暖暖系列的第四部《闪耀暖暖》也在 8 月上线，位列收入榜第 10。 

 

图表 26：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 梦幻西游 网易/三七互娱 ↑1 

4 跑跑卡丁车官方竞速版 腾讯 ↓1 

5 龙族幻想 腾讯/始祖鸟互动娱乐 ↑1 

6 精灵盛典 三七互娱 ↑3 

7 神雕侠侣 2 - 新发布 

8 大话西游 网易/三七互娱 = 

9 阴阳师 网易/中青宝/曼巴互娱/Sea/Kakao Corp ↑6 

10 闪耀暖暖 品玩邦/叠纸网络 新发布 

资料来源：App Annie，国盛证券研究所 

3.6 广告 

2019 年 8 月，传统媒体降幅收窄。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 26.6%，与上个月降幅相比增大；电视和杂志广告降幅相

对较小，降幅分别为 3.8%和 6.9%；电台和传统户外广告降幅均超过 10%，降幅分别为

11.5%和 21.4%；电梯电视广告 7 月及 8 月均保持稳定，电梯海报和影院视频两个生活

圈媒体的收入实现正向增长，增速较上个月有所增长，分比为 2.1%和 3%。 
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图表 27：2019 年 7、8 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%。（36氪） 

 

【工信部就“ZAO”App数据安全问题约谈陌陌 要求开展自查整改】 

针对媒体公开报道和用户曝光的“ZAO”App用户隐私协议不规范，存在数据泄露风险等

网络数据安全问题，工业和信息化部网络安全管理局对北京陌陌科技有限公司相关负责

人进行了问询约谈。（36氪） 

 

【Netflix在土耳其申请更新许可证】 

目前，Netflix 正在根据新的在线广播规则申请在土耳其继续运营的许可证。消息人士

称，Netflix 希望以一种积极主动的方式与当地监管机构合作，比如加强父母对平台的

控制，这将有助于解决潜在的审查问题。Netflix 在土耳其拥有 150 万用户，但只覆盖

该国宽带家庭的 10%左右。（36氪） 

 

【Facebook 证实 4.19亿用户电话信息被泄露，曝光数据库已删除】 

Facebook 证实，存储了超 4 亿条与 Facebook 账户关联的电话号码数据库被曝光。

Facebook 发言人表示，目前数据库已被删除，没有证据表明 Facebook 账户遭到入侵。

此前有报道称，Facebook 超过 4.19 亿的用户 ID 和电话号码存储在一个在线服务器上，

该数据库没有密码，任何人可以访问。（36氪） 

 

【广电总局研究防影视剧注水政策，剧集不能超 40集】 

国家广播电视总局正在研究限制影视剧集数的政策。两位影视行业高管证实，针对目前

国产剧“注水”严重的问题，国家广播电视总局正在研究相关应对措施并向行业征求意
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见。广电总局拟对剧集集数的上限做出规定，上限为 40集。这一规定目前仍在征求意见

中。（36氪） 

 

【东京电玩展 2019总参展人数超 26万 较去年略有下降】 

日本“电脑娱乐供应商协会”今日宣布，9 月 12 日至 15 日举办为期四天的东京电玩展

2019，总计参展人数为 262,076人次，较去年东京电玩展 2018 的 298,690人略有下降。

本次东京电玩展 2019的主题为“同一个世界，无限欢乐” ，共有 2417个展台、655个

厂商参展，涵盖了广泛的新游戏和娱乐平台，包括游戏机、智能手机和电脑。（DoNews） 

 

【美三大社交媒体参加国会听证：正使用新技术更快删除有害内容】 

在美国国会参议院举行的一次听证会上，美国主要的社交媒体表示，他们正采取更多措

施，在重大社会事件发生后从在线平台上删除暴力或极端主义内容，重点是使用更多新

技术和新工具加快删除行动。Facebook、推特、YouTube 的母公司谷歌高管均参加了周

三的听证会。（36氪） 

 

【中国电信与腾讯视频签署 5G业务战略合作协议】 

中国电信与腾讯视频签署5G业务战略合作协议，双方基于中国电信自主研发的MEC平台，

开展提升 5G 高清视频业务体验的合作。此外，中国电信将与腾讯视频共同成立 5G 联合

实验室，结合中国电信 5G SA试验网，开展 MEC典型场景的应用示范，推进基于 5G边缘

计算（MEC）的网络能力和运算能力开放的研究和合作，最大程度简化组网复杂度，支撑

App 轻量化上线。（36氪） 

 

【阅文集团联合微软小冰开启网络文学“IP唤醒计划”】 

阅文集团宣布联合微软（亚洲）互联网工程院开启 AI赋能网络文学“IP唤醒计划”。基

于阅文集团旗下 100 部小说原著和主人公 IP，微软小冰 Avatar Framework 经过框架性

的整合学习后，重建小说所描述的虚拟世界观和知识体系，赋予四个大类共 100 个男主

人设全新的可交互“生命”。目前，上述小说主人公均已在阅文集团旗下红袖读书 App

上线。（36氪） 

 

【中国移动咪咕与 KT签署 5G新媒体内容合作谅解备忘录】 

9 月 26 日，中国移动咪咕公司与韩国电信公司 KT 签署 5G 新媒体内容合作谅解备忘录，

双方将围绕超高清视频、游戏内容、VR内容、音乐内容等领域展开全面合作，共同探索

基于 5G 的创新数字内容领域应用。（36氪） 

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%）。 
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图表 28：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 29：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 

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。同时国庆档票房超预期，院线

板块受益，建议投资者抓住院线、游戏、视频流媒体和知识产权保护四大主要方向。 

院线：考虑到 2018 年前高后低的票房走势（2018 年 9/10/12 月票房分别同比下降

2.1%/30.1%和 15.1%），以及今年 8 月起至今票房的持续增长状态，2019 年全年票房

有望实现正增长，超出此前悲观预期。持续调整后院线板块处于交易和业绩底部，股价

已经基本 price in 了目前行业基本面和个股业绩因素，目前院线公司估值 20X-30X，相

比美国 20X的成熟院线估值水平，我国仍处于增长期的院线公司仍具备估值优势。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：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）围绕 5G 应用这一确定性主线，重点关注云游戏、VR/AR 游戏、超高清视

频等重点应用领域，关注完美世界、三七互娱、芒果超媒等；2）全年票房预计实现 0%-5%

增长，超之前市场零至负增长预期，考虑到 2018 年前高后低的票房走势，以及今年 8

月起至今票房恢复增长状态，且增长趋势或将能维持至 2020Q1（2019 年 1 月及 3 月票

房分别同比下滑 32.7%和 21.3%），有望将对目前处于底部的院线行业基本面及市场情

绪带来一定提振，重点关注中国电影、万达电影、横店影视；3）各细分行业龙头，知识

产权板块的视觉中国、视频流媒体板块的芒果超媒等；4）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

凤凰传媒、中南传媒。 

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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