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投资要点: 

 行业市场回顾：9月中信传媒指数上涨 2.73%，跑赢上证综指（0.66%）

2.07 个百分点，跑赢同期创业板指（1.03%）1.7 个百分点，排在 A

股涨跌幅第 7名，排名比 8月上升了 2个名次，位于上部区间。 

细分子板块中，受国庆档高票房预期的影响，电影动画子板块涨幅居

前，上涨 5.90%，互联网子板块上涨 5.77%；其余子板块有小幅下跌，

平面媒体子板块下跌 0.48%；广播电视子板块下跌 0.81%；整合营销

子板块下跌 0.89%。 

 行业评级及投资主线：9月在国庆档预期的催化下，传媒板块涨幅较

好，其中电影动画子板块上涨近 6%。在国庆档三大主旋律影片的带

动下，电影市场的票房增长由此前的负增长转向正向增长，从短期来

看，预计市场信心将会得到一定程度回升，尤其是下游院线板块有望

受益。但在票房增速低于银幕增速的市场大环境下，建议仍以中长线

思维关注电影行业单银幕产出回升拐点的出现，建议密切关注万达电

影和光线传媒。 

游戏行业仍然维持着比较高的景气度，在版号发放进度正常化的情况

下，行业已经逐渐回复正常，预计全年行业增幅将有比较明显的回暖，

龙头公司有望受益，叠加中长期 5G 的发展下，云游戏或将改变行业

现有发展模式，再次刺激行业高速增长之外也会改变产业链上下游的

议价空间，建议关注具备强研发与发行能力的公司，建议关注：三七

互娱、吉比特。 

同时建议关注各细分领域的龙头公司，建议关注：分众传媒（关注公

司上刊率复苏以及成本端的变化情况）、中信出版（关注公司在经管

以及少儿品类图书的销售情况以及书店业务业绩改善的机会）。 

进入 10 月，上市公司将会逐渐发布三季度报告，建议密切关注各公

司业绩变化情况。 

 风险提示：政策监管持续收紧；系统性风险；行业发展不及预期。 
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1.  9 月市场回顾 

9月中信传媒指数上涨 2.73%，跑赢上证综指（0.66%）2.07个百分点，跑赢同期创业板指

（1.03%）1.7个百分点，排在 A股涨跌幅第 7名，排名比 8月上升了 2个名次，位于上部区间。 

细分子板块中，受国庆档高票房预期的影响，电影动画子板块涨幅居前，上涨 5.90%，互

联网子板块上涨 5.77%；其余子板块有小幅下跌，平面媒体子板块下跌 0.48%；广播电视子板块

下跌 0.81%；整合营销子板块下跌 0.89%。 

个股涨跌幅中，传媒板块涨幅前五分别是掌趣科技（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%）；跌幅前五分别是 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 1：2019 年 9月 A 股主要板块涨跌幅（%） 

 

资料来源：Wind，中原证券 

 

图 2：2019 年 9月传媒各子板块指数涨跌幅（%） 

 

资料来源：Wind，中原证券 
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表 1：2019 年 9月传媒行业涨跌幅排行 

涨幅 TOP5 涨幅（%） 跌幅 TOP5 跌幅（%） 

掌趣科技 36.60 ST 印纪 -33.73 

众应互联 35.78 华谊嘉信 -24.51 

康旗股份 26.12 力盛赛车 -21.56 

号百控股 25.79 深大通 -20.29 

金逸影视 24.48 视觉中国 -14.21 

资料来源：Wind，中原证券 

1.1. 公司动态要闻 

表 2：2019 年 9月文化传媒板块部分公司动态要闻 

整合营销 

公司简称 公告日期 公告事项摘要 

力盛赛车 2019-09-02 

截至 2019 年 8 月 31 日，公司通过回购专用证券账户以集中竞价交易

方式实施回购公司股份 342,700 股，约占公司总股本的 0.2713%，最

高成交价为 16.90 元/股，最低成交价为 13.71 元/股，已支付的总金

额为 4,999,073 元。 

蓝色光标 2019-09-02 

截至 2019 年 8 月 30 日，公司通过股份回购专用证券账户以集中竞价

交易方式累计回购公司股份 12,739,900 股，占公司总股本的 0.52%，

最高成交价为 6.23 元/股，最低成交价为 4.70 元/股，支付的总金额

为 66,836,002.13 元（不含交易费用）。 

思美传媒 2019-09-03 

截至 2019 年 8 月 31 日，公司以集中竞价交易方式累计回购股份数量

25,197,265 股，占公司总股本的 4.34%，最高成交价为 7.33 元/股，

最低成交价为 5.90 元/股，成交总金额为 168,219,863.14 元（不含交

易费用）。 

联创股份 2019-09-05 

公司近日收到公司董事邵秀英的告知函，邵秀英拟计划通过集中竞价、

大宗交易方式减持股份累计不超过 7,895,156 股，即不超过公司总股

本的 0.67%。 

康旗股份 2019-09-06 

公司于 2019 年 9 月 5 日接到公司控股股东费铮翔、持股 5%以上股东

樟树市和顺投资管理中心（有限合伙）的通知，获悉费铮翔、和顺投

资于 2019 年 9 月 5 日与南平盈捷企业管理合伙企业（有限合伙）、张

莉签署了《股份转让协议》，费铮翔、和顺投资拟以协议转让方式向南

平盈捷分别转让其持有的上市公司 39,761,165 股无限售条件流通股、

7,155,371 股无限售条件流通股，合计 46,916,536 股无限售条件流通

股，占上市公司总股本的 6.93%，占剔除回购专用账户中的股份后上

市公司总股本的 7.08%。本次股份转让的价格为 5.38 元/股，股份转

让价款的总额为 252,410,964 元。 

龙韵股份 2019-09-07 

为完善上市公司在内容端的产业布局，贯彻公司“大文娱”发展战略，

加强内容营销服务的深度和广度，提高上市公司的竞争力和盈利水平，

公司于 2019年 9月 6日召开第四届董事会第二十七次会议审议通过了

《关于收购新疆愚恒影业集团有限公司 32%股权并签署股权收购协议

的议案》，公司拟与福建和恒股权投资合伙企业（有限合伙）签署《股

权收购协议》，拟以支付现金方式收购福建和恒持有的新疆愚恒影业集

团有限公司 32%股权，收购完成后龙韵股份持有愚恒影业 42%股权。 
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宣亚国际 2019-09-21 

持有宣亚国际营销科技（北京）股份有限公司(以下简称“公司”、“宣

亚国际”、“上市公司”、“发行人”)股份 4,575,075 股（占公司总股本

的 2.82%）的股东 BBDO Asia Pacific Limited（以下简称“BBDO”）

计划在本公告披露之日起 3 个交易日后即自 2019 年 9 月 26 日起以集

中竞价、大宗交易方式减持公司股份不超过 4,575,075 股（占公司总

股本的 2.82%）。 

互联网 

公司简称 公告日期 公告事项摘要 

惠程科技 2019-09-02 截至 2019年 8月 30日，公司累计通过回购专用证券账户以集中竞价

交易方式回购公司股份 17,766,200 股，约占目前公司总股本

801,929,568 股的 2.22%，最高成交价为 9.60/股，最低成交价为 7.72

元/股，支付总金额为 147,613,580.50（不含交易费用）。 

 2019-09-26 2019年 9月 24日，经深圳市惠程信息科技股份有限公司第六届董事

会第四十次会议审议批准，公司拟以自有资金 2,500 万美元参与认购

以色列 Xjet 有限公司 D轮融资的优先股。公司后续有意再追加 2,000

万美元或更多投资，以满足 Xjet公司在中国的产业化需求，包括建设

一个制造基地，帮助惠程科技成为 Xjet 公司 3D打印机的部分零部件

以及原材料的首选制造商。并考虑与诺贝尔奖获得者 Dan Shechtman

先生共同设立一个全球研发实验室，该实验室将专注于利用 Xjet公司

Nano Partical Jetting(NPJ)技术开发先进的应用。 

三七互娱 2019-09-03 截至 2019年 8月 31日，公司通过股票回购专用证券账户以集中竞价

交易方式回购股份 22,347,537 股，占公司目前总股本的 1.06%，其中

最高成交价为 14.02元/股，最低成交价为 12.61 元/股，支付总金额

为 301,961,944.30 元（不含交易费用）。 

梦网集团 2019-09-03 公司下属子公司深圳市梦网科技发展有限公司近日与海南高灯科技有

限公司签署了《战略合作协议》，双方希望通过战略合作，加强技术与

业务的交流与合作，基于 5G 时代的通信发展与发票数字化、电子收费

系统共同探索新的场景应用及新的商业合作模式。 

巨人网络 2019-09-04 截至 2019年 8月 31日，公司通过集中竞价方式累计回购股份数量为

78,420,463 股，占公司总股本的 3.87%，最高成交价为 19.88 元/股，

最低成交价为 17.10元/股，成交总金额为 1,437,212,146 元（不含交

易费用）。 

世纪华通 2019-09-04 截至 2019年 8月 31日，公司已累计通过回购股份专用证券账户以集

中竞价方式回购公司股份 97,434,120股，占公司目前总股本的 1.64%，

最高成交价为 22.69元/股，最低成交价为 8.78 元/股，成交总金额为

1,581,175,973.65 元（不含交易费用）。 

顺网科技 2019-09-04 截至 2019年 8月 31日，公司累计回购股份数量 18,331,748 股，约占

公司总股本的 2.64 %，最高成交价为 17.29元/股，最低成交价为 11.70

元/股，成交总金额 250,088,378.52 元（不含交易费用）。 

掌趣科技 2019-09-05 截至 2019年 8月 31日，公司累计通过股份回购专用证券账户以集中

竞价交易方式回购公司股份 27,378,843股，占公司总股本的 0.9929%，

最高成交价为 4.18 元/股，最低成交价为 3.32 元/股，成交金额为

103,725,690.85 元（不含交易费用）。 

金科文化 2019-09-05 截至 2019年 8月 31日，公司累计回购股份数量为 10,205,000 股，占

公司目前总股本约 0.29%，最高成交价为 8.621 元/股，最低成交价为
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6.60元/股，成交总金额为 75,987,277.05 元（不包含交易费用） 

昆仑万维 2019-09-11 截止 2019年 9月 9 日，公司通过股票回购专用证券账户以集中竞价交

易方式累计回购公司股份 23,237,806 股，占公司目前总股本的

2.017%，最高成交价为 14.60 元/股，最低成交价为 11.70 元/股，支

付的总金额为 300,268,373.26 元（不含交易费用） 

顺网科技 2019-09-20 截至 2019年 9月 18日，公司通过股票回购专用证券账户以集中竞价

交易方式累计回购公司股份数量为 18,331,748 股，占公司总股本的

2.64%，最高成交价为 17.29 元/股，最低成交价为 11.70 元/股，支付

的总金额为 250,088,378.52 元（不含交易费用）。公司本次回购股份

期限届满并实施完毕。 

完美世界 2019-09-21 公司于 2019 年 9月 20 日首次通过股票回购专用账户以集中竞价方式

实施回购股份，回购股份 70,000 股，占公司总股本的 0.0054%，最高

成交价为 28.80 元/股，最低成交价为 28.73 元/股，成交总金额为

2,013,357 元（不含交易费用）。 

金科文化 2019-09-27 公司第三季度预警净利润 1.9 亿元-2.5亿元，同比变动

-5.94%-23.76%；前三季度净利润 6.4亿元-7亿元，同比减少

15.32%-7.38%。 

电影动画 

公司简称 公告日期 公告事项摘要 

华谊兄弟 2019-09-04 公司及全资孙公司 Huayi Brothers International Investment 

Limited 与 Glena Holdings Limited 达成协议，华谊国际投资拟将其

持有 GDC Technology Limited243,811,232 股股份，约占 GDC公司已

发行股份总额的 90.5%，全部转让给 Glena Holdings，转让价款为

5,500 万美元。本次交易完成后，华谊国际投资不再持有 GDC公司的

股份。 

华策影视 2019-08-22 董事会同意公司向控股股东杭州大策投资有限公司控股子公司浙江影

视产业国际合作实验区西溪实业有限公司购买坐落于杭州市西湖区华

策中心 1 号楼 3-4层作为办公场所使用。交易标的评估价格为

149,619,010.00 元，该价格即为本次交易金额。 

华谊兄弟 2019-08-16 公司近日收到控股子公司华谊创星的通知，全国中小企业股份转让系

统有限责任公司向华谊创星出具了《关于同意北京华谊兄弟创星娱乐

科技股份有限公司股票终止在全国中小企业股份转让系统挂牌的函》

（股转系统函【2019】3902号），同意华谊创星股票（证券代码：833568，

证券简称：华谊创星）自 2019年 8月 16 日起终止在全国中小企业股

份转让系统挂牌。 

ST 东网 2019-08-27 2019年 8月 26日，公司收到南通富海出具的《股份减持计划完成的

告知函》，截至 2019年 8月 25 日，南通富海已累计通过大宗交易方式

减持公司股份 15,000,000 股，占本公司总股本的 1.99%， 

平面媒体 

公司简称 公告日期 公告事项摘要 

中国出版 2019-09-03 自 2019年 5 月 25 日至 2019 年 9月 2日，公司及各级子公司累计

收到与收益相关的政府补助人民币 65,332,056.87 元 

 2019-09-12 公司全资子公司中国民主法制出版社有限公司以人民币

214,200,000.00 元收购北京法宣新时代企业管理咨询中心（有限合

伙）持有的北京法宣在线科技有限公司 51%的股权。 
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浙数文化 2019-09-07 公司拟出资人民币 5,720 万元收购浙报传媒控股集团有限公司持有的

浙江智慧网络医院管理有限公司 100%股权。 

中文传媒 2019-09-12 公截至 2019 年 9月 11 日收盘，公司通过集中竞价交易的方式已累计

回购股份数量为 13,811,483 股，占公司目前总股本（1,377,940,025

股）的比例为 1.0023%。购买成交的最高价为 13.79 元/股，最低价为

12.59 元/股，支付的总金额为 182,643,451.74 元（不含印花税、佣

金等交易费用）。 

凤凰传媒 2019-09-25 根据公司聚焦主业的战略，为了优化资产结构，提升盈利能力，公司

全资子公司江苏凤凰文艺出版社有限公司拟与江苏凤凰出版传媒集团

有限公司之全资子公司江苏现代快报传媒有限公司签订《股权转让协

议》，转让其持有的江苏凤凰广告传媒有限公司 100%股权。 

新经典 2019-09-26 新经典文化股份有限公司及下属公司近日获得政府补助

38,107,742.71 元，其中 36,138,030.48 元已到账；1,969,712.23 元

尚未到账。上述补助占公司 2018年度经审计的归属于上市公司股东净

利润的 15.82% 

广播电视 

公司简称 公告日期 公告事项摘要 

当代明诚 2019-09-04 公司首次回购股份数量为 30,100 股，占公司总股本的比例约为

0.0062%，成交的最高价格为人民币 11.50 元/股，成交的最低价格为

人民币 11.23元/股，已支付的总金额为人民币 346,123 元（不含交易

费用）。 

唐德影视 2019-09-07 公司拟与自然人余飞先生签署《股权转让协议》，将公司所持上海悠闲

影视传媒有限公司全部 51%股权转让给余飞先生，交易对价为

783.1107 万元。上述交易完成后，公司不再持有上海悠闲股权。 

引力传媒 2019-09-20 公司的全资孙公司宁波高新区华瑞卓越股权投资管理有限公司拟以自

有资金收购北京国华高科国际投资有限公司持有的北京国华嘉润投资

管理有限公司 100%股权。 

来源：Wind,公司公告，中原证券 

2. 行业动态要闻 

【电影】据悉，9月 30日，三大重磅主旋律电影《我和我的祖国》、《攀登者》、《中国机长》

同步上映，三大影片预售票房均已过亿。数据显示，截至 9月 28日下午 6：00左右，《我和我

的祖国》预售已经突破 2亿元，《攀登者》、《中国机长》预售票房分别达到 1.39亿元、1.28亿

元，三大电影预售票房合计已经高达 4.67 亿元。（来源：艺恩网） 

【电视】 新华社北京 9月 26日电（记者白瀛）中央广播电视总台 26日全面启动改版工

作，《故事里的中国》《正点财经》《一堂好课》《中国地名大会》《百家说故事》等 200余档新节

目将陆续亮相。据介绍，此次改版涉及 19个电视频道、17套对内广播频率、44种语言对外广

播和主要新媒体平台、3个中央重点新闻网站以及央视新闻客户端等各新媒体。（来源：新华网） 

【电影】截至目前，已经有 6部影片进入 2020年春节档，分别是：徐峥自导自演的《囧妈》，

陈可辛执导、巩俐主演的《中国女排》、林超贤执导、彭于晏主演的《紧急救援》，陈思诚执导，

王宝强主演的《唐人街探案 3》、成龙动作片《急先锋》和程腾、李炜导演的动画《姜子牙》。（来
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源：时光网） 

【社交】近日微博上线了一款名为“绿洲”的新社交产品，app 如其名，定义为“清爽社

交圈”。该产品上线于 8月 29日，5天内便登上 App Store 免费社交榜首位，免费 app总榜第

4 的位置。目前绿洲仍处于内测阶段，苹果用户可从 App Store 直接下载，安卓用户需要通过

他人分享的二维码进行下载。（来源：蓝鲸财经） 

【中概股】9月 5日，趣头条正式发布了 2019年第二季度财报，据财报显示，趣头条 2019

年第二季度净营收 13.86亿元，同比增长 187.9%；净亏损为 5.613亿元，去年同期的净亏损为

人民币 2.118 亿元；不按照美国通用会计准则，趣头条第二季度的净亏损为 4.963亿元，去年

同期的净亏损为 1.128亿元。不按照美国通用会计准则，趣头条第二季度的净亏损率为 35.8%，

相比之下去年同期为 23.4%，上一季度为 55.2%。（来源：DoNews） 

【监管】据财新报道，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

高管向记者证实，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。（来源：凤凰网） 

【流媒体】Apple大力打造的影视流媒体平台 Apple TV+，终于在今天凌晨举行的苹果发布

会公布上线时间：今年 11月 1日，价格 4.99美元/月，买新 Apple设备的用户免费获一年 Apple 

TV+服务。随平台一起在 11.1上线的开门大剧包括：瑞希·威瑟斯彭和詹妮弗·安妮斯顿主演

的《早间新闻》、杰森·莫玛主演的科幻剧《看见》、乔尔·金纳曼主演的太空科幻剧《为了全

人类》、海莉·斯坦菲尔德主演的喜剧《狄金森》等。（来源：艺恩网） 

【游戏】据北京商报 9 月 11 日讯，9 月 11 日，彭博社援引消息人士的说法称，迪士尼计

划出售游戏业务 FoxNext，FoxNext为 21世纪福克斯旗下娱乐资产，在今年 3月被迪士尼收购。

（来源：北京商报） 

【电影】港股上市公司星美文化旅游（02366-HK）对外公布公告称，就收购内地影院与星

美控股（00198-HK）及保利文化（03636-HK）分别签订了谅解备忘录。此次合作累计涉及两家

公司旗下 270 家影院，总体估值约 130 亿港元（约 118亿人民币）。（来源：搜狐网） 

【文创】新浪科技讯 9月 16日晚间消息，故宫博物院与腾讯共同签署深化战略合作协议，

未来三年双方将聚焦科技应用与学术创新，通过“数字化+云化+AI 化”，在文物数字化采集与

文化研究等领域开展“数字故宫”建设。同时，双方还将与中国广播电视网络有限公司，在剧

集《故宫如梦》中探索 5G与新文创的结合。（来源：新浪网） 

【电影】新浪娱乐讯 9 月 17 日消息，国产动画《哪吒之魔童降世》第二次延长上映时间

——根据片方需求，该片所有版本密钥第二次延期，上映时间延长至 10月 26日。《哪吒之魔童

降世》于 7月 26日正式上映，在 8月中旬宣布延长上映至 9月 26 日。目前该片全国票房已破

49亿，再次延长上映时长将令《哪吒》有望冲击 50亿大关。（来源：新浪网） 
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【电视剧】18 日，广电总局公示 2019 年度电视剧引导扶持专项资金剧本扶持项目评审结

果，孙俪罗晋《卖房子的人》、孙红雷张鲁一《新世界》、冯绍峰袁姗姗乔振宇《大时代》、张若

昀王鸥《谍战深海之惊蛰》、秦俊杰阚清子《信仰》、刘烨马伊琍《在远方》等入选。（来源：艺

恩网） 

【游戏】原国家新闻出版广电总局官方显示，新一批进口游戏版号名单更新，有 19款游戏

获批，审批时间为 9月 20日。其中腾讯的《腾讯雪鹰领主》《斗破苍穹：异火重燃》，网易的《泰

拉科技》《一起优诺》《地心深处》，东方明珠的《西游记之大圣归来》，哔哩哔哩的《桃源乡》

等游戏获得版号。（来源：36氪） 

 

2.1. 电影市场 

9月国内电影市场单月综合票房 31.87 亿元，分账票房 29.48亿元，环比都下降了 59.02%，

同比分别增加 2.74%和 2.98%。观影人次 9208万人次，环比减少 57.94%，同比增加 4.32%。 

我们认为 9月票房环比大幅度下降主要是由于档期变化引起，9月处于 8月暑期档以及 10

月国庆档之间，并不是电影公司发力的重点，缺乏重磅影片导致单月票房环比出现大幅下降。 

从单片票房来看，《诛仙 I》票房 4.01亿元，排名第一，《速度与激情：特别行动》票房 3.13

亿元排名第二，《罗小黑战记》票房 3.05 亿元，排名第三。票房集中度出现了明显的下降，TOP3

影片票房占比仅为 31.8%，而 8月份该数据为 78%，我们认为，9月爆款电影的缺位导致了影片

票房分布较为平均。 

图 3：2018 年 10月-2019年 9 月票房变化趋势 

 

资料来源：猫眼专业版 APP，中原证券 

 

表 3：2019 年 9月票房情况 

影片名称 单月票房（万元） 累计票房（万元） 月度占比 场均人次 上映日期 

诛仙 I 40127.17 40127.17 12.5% 9 2019-09-13 

速度与激情：特别行动 31328.62 约 14.29 亿元 9.8% 7 2019-08-23 
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罗小黑战记 30519.67 30519.67 9.5% 9 2019-09-07 

我和我的祖国 29874.66 29874.66 9.3% 65 2019-09-30 

哪吒之魔童降世 26989.92 约 49.56 亿元 8.4% 7 2019-07-26 

小小的愿望 26594.89 26594.89 8.3% 9 2019-09-13 

中国机长 26353.56 26353.56 8.2% 54 2019-09-30 

名侦探柯南：绀青之拳 22948.05 22948.05 7.2% 10 2019-09-13 

攀登者 20875.43 20875.43 6.5% 39 2019-09-30 

决胜时刻 10369.40 10369.40 3.2% 9 2019-09-20 

其他   17.1%   

资料来源：猫眼专业版 APP，中原证券 

截止至 9月底，国内电影市场票房 478.38亿元，同比减少 2.24%，观影人次 12.80亿人次，

同比减少 7.29%。相比前 8个月，1-9月票房与观影人次数据的差距正在逐渐收窄。 

从国庆档的电影市场的表现来看已经远超 2018年同期，截止至 10月 6日，国庆档（包括

9 月 30 日）电影票房达到了 46.46 亿元，大幅超过了 2018 年同期 19.84 亿元的票房。国内票

房也在 10月 3日突破了 500亿元，速度比 2018年提前了一天。 

表 4：2019 年 10月部分上映电影 

首映日期 影片名称 类型 国家地区 

10月 1日 雪人奇缘 动画/冒险 美国/中国 

10月 2日 美食大冒险之英雄烩 喜剧/动画/家庭 中国 

10月 2日 大话西游之成长的烦恼 奇幻/喜剧/动作 中国 

10月 3日 亲密旅行 喜剧/剧情 中国 

10月 3日 疯狂斗牛场 动画/奇幻/爱情 中国 

10月 4日 你好现任 爱情 中国 

10月 7日 空巢也疯狂 喜剧 中国 

10月 11日 囧男进化论 喜剧/爱情 中国 

10月 11日 始石疯暴 动漫/冒险/剧情 中国 

10月 12日 急速逃脱 惊悚/悬疑/犯罪 德国 

10月 12日 犯罪现场 犯罪/悬疑/剧情 中国 

10月 13日 丑娃娃 喜剧/动画/奇幻/冒险 美国/中国 

10月 18日 航海王：狂热行动 动画/冒险 日本 

10月 18日 双子杀手 剧情/动作 美国 

10月 18日 沉睡魔咒 2 冒险/奇幻 美国 

10月 18日 侠路相逢 犯罪/悬疑/动作 中国 

10月 18日 为国而歌 剧情/历史/战争 中国 

10月 18日 那一夜，我为你开过车 喜剧/剧情 中国 

10月 18日 我在耀瓷小镇等你 剧情 中国 

10月 18日 恋恋不舍 爱情/家庭/剧情 中国 

10月 18日 在别处 爱情/犯罪/剧情 中国 

10月 18日 江城 1943 剧情 中国 

10月 18日 安阳劫 剧情 中国 

10月 19日 你好霸王龙 动画 中国/日本/韩国 
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10月 19日 梦里回到昨天 剧情 中国 

10月 22日 护宝计中计 喜剧/动作 中国 

10月 25日 催眠·裁决 犯罪/悬疑 中国 

10月 25日 好莱坞往事 剧情/喜剧 美国 

10月 25日 解放·终局营救 剧情/战争 中国 

10月 25日 天作谜案 犯罪/悬疑 印度 

10月 25日 消失的木偶 恐怖 中国 

10月 25日 我想静静 喜剧 中国 

10月 25日 呼吸 科幻/灾难 法国/加拿大 

10月 25日 摇滚吧！老爸 剧情 中国 

10月 25日 功夫小镇 剧情/动作 中国 

10月 25日 网络凶铃 惊悚/恐怖 中国 

10月 26日 星际侠探 动画 中国 

10月 26日 三傻闹地球 喜剧/动画/家庭/冒险 
德国/卢森堡/丹

麦 

10月 31日 道具师 惊悚/悬疑/恐怖 中国 

资料来源：猫眼专业版 APP5，中原证券 

院线方面，根据猫眼专业版 APP 统计，2019 年 9 月万达院线依然位列首位，月票房 4.20

亿元；大地院线排名第二，月票房 2.93亿元；上海联合院线排名第三，月票房 2.36亿元。 

表 5：2019 年 9月院线票房数据 TOP10 

院线 票房（亿元） 人次（万人） 场均人次 平均票价（元） 排名变动 

万达院线 4.20 1015.2 13 41.3 - 

大地院线 2.93 816.4 8 35.9 - 

上海联合院线 2.36 596.3 10 39.5 ↑1 

中影南方院线 2.26 633.7 8 35.7 ↓1 

中影数字院线 1.93 539.0 8 35.8 - 

中影星美院线 1.63 456.3 10 35.7 - 

金逸珠江院线 1.47 394.5 10 37.2 - 

横店影视院线 1.36 398.8 9 34.1 - 

幸福蓝海院线 1.16 325.4 10 35.5 - 

华夏联合院线 1.12 311.6 8 35.9 - 

全国 31.87 9208.4 9 34.6  

资料来源：猫眼专业版 APP，中原证券 

2.2. 电视剧市场 

【电视剧网络播放】根据艺恩数据统计的 9月电视剧播映指数（由媒体热度、用户热度、

好评度、观看度组成）排行，《老酒馆》播映指数排名第一；《陆战之王》排名第二；《在远方》

排名第三。 

【网络剧】根据艺恩数据统计的 9月网络剧播映指数情况，《十年三月三十日》排名第一，；

《陈情令》排名第二；《我的莫格利男孩》排名第三。 
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图 4：2019 年 9月电视剧播映指数排行 TOP10  图 5：2019 年 9月网络剧播映指数排行 TOP10 

 

 

 

资料来源：艺恩数据，中原证券  资料来源：艺恩数据，中原证券 

【电视剧卫视播放】根据 CSM52统计 9月 30日省级卫视黄金剧场收视排名：第一名是江苏

卫视播放的《空降利刃》，收视率为 1.594%；第二名是浙江卫视播放的《在远方》，收视率 1.332%；

第三名是湖南卫视播放的《激荡》，收视率为 1.297%；第四名是北京卫视播放的《外交风云》，

收视率为 1.276%；第五名市上海东方卫视播放的《在远方》，收视率为 1.241%。TOP5省级卫视

黄金剧场电视剧合计收视率为 6.74%，比 8月 31日提高了 1.697个百分点。 

图 6：2019 年 9月 30 日省级卫视播放电视剧收视率排行 

 

资料来源：微博账号：卫视小露电,中原证券 
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2.3. 综艺节目市场 

根据艺恩数据统计 2019年 9月电视综艺节目播映指数，《中餐厅第三季》排名第一，《中国

好声音 2019》排名第二，《声入人心第二季》排名第三。 

在网综方面，《脱口秀大会第二季》播映指数排名第一；《做家务的男人》排名第二；《一路

成年》排名第三。 

图 7：9 月电视综艺播映指数排行 TOP10  图 8：9 月网络综艺播映指数排行 TOP10 

 

 

 

资料来源：艺恩数据，中原证券  资料来源：艺恩数据，中原证券 

 

2.4. 游戏市场 

【网页游戏】游戏运营平台开服数方面，37 游戏以 2159 组开服数量排名第一，大幅超越

排名第二的搜狗游戏的 656 组与排名第三的 4399 游戏的 638 组，9 月 TOP3 运营平台合计开服

3453组，比 8月下降 816组。 

在研发商方面，上海三七互娱开服 1930组，智远时空开服 945组，杭州盛游开服 874组。 

游戏开服数方面，《神戒》开服数 856组排名第一，《热血战歌之创世》开服数 845组排名

第二，《暗黑大天使》开服数 692组排名第三。 
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图 9：9月网页游戏运营平台开服数量 TOP10 图 10：9 月网页游戏研发商开服数量 TOP10 图 11：9月网页游戏开服数量 TOP10 

   

资料来源：9K9K，中原证券 资料来源：9K9K，中原证券 资料来源：9K9K，中原证券 

【手机游戏】根据七麦数据统计的 2019年 9月 30日 iOS畅销游戏排行榜 TOP10中，《跑跑

卡丁车》排名第一；《梦幻西游》排名第二；《王者荣耀》排名第三。 

安卓手机方面，腾讯占据了 TOP10中的 2个席位，《和平精英》和《王者荣耀》排名第三与

第四，网易系的《我的世界》、《猫和老鼠》、《第五人格》分别位列第五、第八与第九。 

图 12：AppStore 畅销游戏排行榜 TOP10（2019 年 9 月

30 日） 

 图 13：豌豆荚应用市场游戏排行榜 TOP10（2019 年 9

月 30 日） 

 

 

 

资料来源：七麦数据，中原证券  资料来源：七麦数据，中原证券 
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3. 行业评级及投资主线 

以 TTM整体估值法（剔除负值）计算，2013年 1月-2019年 9月间，中信传媒指数 PE均值

为 45.81倍，中位数为 46.04倍。以 2019年 9月 30日收盘价计算，中信传媒板块 PE为 26.03

倍，同期创业板 PE为 40.74倍，中小企业板 25.83倍。 

从各子板块来看，截止至 19年 9月 30日，平面媒体 PE为 14.99倍，广播电视 PE为 27.77

倍，电影动画 PE为 26.62倍，互联网 PE为 31.93倍，整合营销 PE为 25.47倍，位于历史较低

位区间，因此维持行业“同步大市”投资评级。 

9月在国庆档预期的催化下，传媒板块涨幅较好，其中电影动画子板块上涨近 6%。在国庆

档三大主旋律影片的带动下，电影市场的票房增长由此前的负增长转向正向增长，从短期来看，

预计市场信心将会得到一定程度回升，尤其是下游院线板块有望受益。但在票房增速低于银幕

增速的市场大环境下，建议仍以中长线思维关注电影行业单银幕产出回升拐点的出现，建议密

切关注万达电影和光线传媒。 

我们继续坚持游戏行业低估值+高景气度的观点。在版号发放进度正常化的情况下，行业已

经逐渐回复正常，预计全年行业增幅将有比较明显的回暖，龙头公司有望受益，叠加中长期 5G

的发展下，云游戏或将改变行业现有发展模式，再次刺激行业高速增长之外也会改变产业链上

下游的议价空间，建议关注具备强研发与发行能力的公司，建议关注：三七互娱、吉比特。 

同时建议关注各细分领域的龙头公司，建议关注：分众传媒（关注公司上刊率复苏以及成

本端的变化情况）、中信出版（关注公司在经管以及少儿品类图书的销售情况以及书店业务业绩

改善的机会）。 

进入 10 月，上市公司将会逐渐发布三季度报告，建议密切关注各公司业绩变化情况。 
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图 14：2013 年 1 月-2019年 9 月中信传媒指数与沪深 300、中小企业板、创业板指数市盈率（TTM，剔除负

值）对比 

 

资料来源：Wind，中原证券 

 

表 6：重点公司估值表（截止至 2019 年 9 月 30 日） 

公司简称 总股本/亿股 流通股/

亿股 

股价(元) EPS（元） 每股净资产

（2019H1） 

PE(倍) 投资评级 

 

2018A 2019E 2020E 2018A 2019E 2020E 

三七互娱 21.12  13.18  18.03  0.48  0.90  1.11  2.92  37.56  20.03  16.24  增持 

光线传媒 29.34  27.84  9.36  0.47  0.37  0.40  2.85  19.91  25.30  23.40  增持 

分众传媒 146.78  146.78  5.25  0.40  0.16  0.20  0.87  13.13  32.81  26.25  增持 

吉比特 0.72  0.42  270.08  10.06  12.18  13.96  37.62  26.85  22.17  19.35  增持 

万达电影 20.78  17.61  17.41  0.73  0.76  0.92  9.26  23.85  22.91  18.92  增持 

中信出版 1.90  0.48  43.72  1.09  1.24  1.66  6.59  40.11  35.26  26.34  增持 

资料来源：Wind，中原证券 

注：均采用摊薄 EPS 

 

4. 风险提示 

1） 政策监管持续收紧； 

2） 系统性风险； 

3） 行业发展不及预期。 
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行业投资评级 
强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅-10％至10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

公司投资评级 
买入：    未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：    未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：    未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：    未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 
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