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风险提示：1）宏观经济下滑。2）行业发展增速不达预期。3）再融资等市场政策收紧
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摘要

➢ 一周行情：
➢ 本周传媒（申万）指数整体上涨0.87%，同期沪深300下降1.08%，板块跑赢大盘1.95个百分点。从个股看，传媒（申万）板块本周涨

幅前五分别为中青宝（43.78%）、金逸影视（19.30%）、掌趣科技（11.05%）、众应互联（9.75%）、昂立教育（8.04%)。

➢ 核心观点：
➢ 三季报披露期重视业绩确定性标的。传媒上市公司三季报披露时间基本在10.14-10.30之间披露完毕，目前已发布业绩预告的龙头标

的新媒股份（前三季度净利润增速50%-70%）、上海钢联（前三季度净利润增速35%-55% ），业绩表现优异，游戏龙头三七互娱、
吉比特我们预计三季报业绩表现依然亮眼，净利润增速有望均超过20%。 建议积极关注低估值三季报业绩高确定性龙头标的。

➢ 投资建议：
➢ 游戏板块：游戏板块目前估值处于历史低位，看好游戏板块估值和业绩的双重修复行情，建议关注三七互娱（重点手游带动公司业

绩高增长，精准买量模式优势明显，今年新游《一刀传世》、《斗罗大陆》以及《精灵宝典》手游表现优异，预计随着腾讯视频
《斗罗大陆》动漫情节马上进入高潮，影游联动作用加剧《斗罗大陆》手游导流，流水有望进一步提升）、吉比特（雄厚研发实力
坚持“精品化”路线，《问道》手游表现稳定多款新游储备保障后续增长动力）、完美世界（《我的起源》预计11月上线，腾讯、
完美世界内部都高度重视，预计有望进一步增厚流水，影视政策有望边际放松，利好公司影视板块业务）；

➢ 影视板块：短期国庆档催化得到验证，看好元旦档春节档进一步催化，长期院线行业处估值底部建议重点关注。建议关注院线板块
低估值龙头万达电影、三四线影院代表横店影视、优质国企公司中国电影；

➢ 出版板块：建议关注低估值高股息现金流稳健、具备防御价值龙头公司中信出版（大众出版龙头）、中南传媒（防御属性最高）等；
➢ 广电板块：5G逻辑有边际改善预期，政策再一次催化广电主题，重点关注基本面较好且有相对差异化优势的广电个股，如华数传媒、

广电网络、贵广网络、湖北广电（与腾讯签订战略合作协议）、广西广电等；
➢ 体育板块：体育行业政策不断推动体育行业发展，体育产业与GDP占比有望进一步提升，看好体育行业增长（Beta）与基本面改善

（Alpha）形成共振体育个股，重点关注当代明诚（顶级体育资源储备丰富，初步完成全体育行业布局，看好影视板块下半年边际反
弹）；

➢ 其他：看好互联网金融龙头公司东方财富（互联网金融大平台优势明显，产品和渠道形成业务闭环，流量变现进入第三战略层级）
及当代明诚（体育版权龙头，2020年业绩高增长）

➢ 风险提示：1）宏观经济下滑。2）行业发展增速不达预期。3）再融资等市场政策收紧
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资料来源：Wind，民生证券研究院

重点公司估值表1
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重点公司估值表

资料来源：Wind，民生证券研究院

1
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（1）电视剧收视率排行
➢根据艺恩APP热映指数，2019.10.14-2019.10.20（周一~周日）电视剧热映排名前五的电视剧分别在远方、激
荡、光荣时代、外交风云、你是我的答案。TOP10电视剧类型主要为主旋律剧集和现代爱情剧。

2 电视剧综艺市场

排名 电视剧 上线时间 制作方 播出平台

1 在远方 2019/9/22 佳平影业 优/爱/腾/浙江/东方

2 激荡 2019/9/23 新文化/欢瑞世纪 优/爱/腾/湖南

3 光荣时代 2019/10/13 天马映像影业等 爱/腾

4 外交风云 2019/9/20 华策影视等 优/爱/腾/北京/广东

5 你是我的答案 2019/9/10 芒果娱乐/云端文化 优/芒/湖南

6 空降利刃 2019/9/17 万达影视/德意诚品 爱奇艺/腾讯/江苏卫视

7 老酒馆 2019/8/26 北京完美蓬瑞/上海儒意影视 腾讯视频/北京卫视

8 遇见幸福 2019/8/27 新派系文化传媒有限公司 爱奇艺/腾讯/湖南

9 小欢喜 2019/7/31 上海柠萌影视/爱奇艺等 腾讯

10 飞行少年 9/23/19 空军政治部电视 爱奇艺/腾讯/安徽卫视/深圳卫视

2019.10.14-2019.10.20艺恩热映指数TOP10电视剧及制作公司

资料来源：艺恩APP，民生证券研究院
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（2）综艺收视率排行
➢根据艺恩APP热映指数，2019.10.14-2019.10.20（周一~周日）综艺中热映排名前五的综艺分别为演员请就位、
舞蹈风暴、中餐厅、做家务的男人、我要打篮球。TOP10综艺中湖南系综艺占两席/腾讯系综艺占两席/爱奇
艺综艺占一席。

2 电视剧综艺市场

2019.10.14--2019.10.20艺恩热映指数TOP10电视剧及制作公司

资料来源：艺恩APP，民生证券研究院

排名 综艺 上线时间 制作方 播出平台

1 演员请就位 2019/10/11 腾讯 腾讯视频独播

2 舞蹈风暴 10/5/19 湖南广电 芒果TV/腾讯/湖南卫视

3 中餐厅第三季 7/26/19 湖南广电 芒果TV/腾讯/湖南卫视

4 做家务的男人 2019/8/2 爱奇艺 爱奇艺独播

5 我要打篮球 2019/8/21 腾讯视频、日月星光 腾讯视频独播

6 女儿们的恋爱第二季 2019/8/29 芒果TV 芒果TV独播

7 一路成年 2019/8/27 芒果TV 芒果TV独播

8 幸福三重奏第二季 2019/10/17 腾讯 腾讯视频独播

9 这！就是灌篮第二季 2019/8/25 优酷、阿里体育 优酷独播

10 哎呀！好身材 2019/8/25 咪咕视频 芒果TV独播
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（1）一周票房市场总览——国庆档影片亮眼表现带动四十周票房高增长
➢根据灯塔专业版APP周数据，2019年第四十一周（19.10.14~19.10.20）整体票房（不含服务费）8.13亿（同比
去年<2018.10.15~2018.10.21>增长79%）；第四十一周观影人次共0.25亿（同比去年<2018.10.15~2018.10.21>

增长67% ），平均票价（不含服务费）33元，同比去年增加2.8元。

3 电影市场

2019.10.14-2019.10.20票房及人次规模及同比变化

资料来源：灯塔APP，民生证券研究院
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（2）本周上映影片表现
➢根据艺恩APP热映指数，2019.10.14-2019.10.20（周一~周日）院线上映电影TOP5分别为《中国机长》/《我
和我的祖国》/《双子杀手》/《犯罪现场》/《攀登者》，五部影片票房（不含服务费）分别为1.9亿/1.6亿/1.2

亿/1亿/0.5亿，占当周票房比例分别为22.8%/19.0%/13.5%/11.75%/6.3%，三部主旋律影片瓜分总票房的48.1%。

3 电影市场

2019.10.14-2019.10.20艺恩热映指数TOP5影片票房排名

资料来源：艺恩APP，民生证券研究院
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（3）TOP10院线及影投票房及市占率
➢根据艺恩APP数据， 2019.10.14-2019.10.20（周一~周日） TOP10院线公司总票房占全国总票房65.2%，排名
前三位的院线公司分别为万达院线（15.3%）/大地院线（9.2%）/上海联和院线（8.6%）。 2019.10.14-

2019.10.20 （周一~周日） TOP10影投公司总票房占全国总票房39.4%，排名前三位的院线公司分别为万达电
影（14.7%）/大地影院（4.3%）/中影影院投资（3.9%）。

3 电影市场

2019.10.14-2019.10.20TOP10院线及影投票房（不含服务费）及市占率对比

资料来源：艺恩APP，民生证券研究院
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（1）游戏排行榜
➢根据APP Annie数据，10.14~10.18游戏排行中，腾讯的和平精英和王者荣耀排行靠前且10月以来一直稳居

TOP1、2，阿里互娱的三国志·战略版也屡次冲进前三。四~十名波动较大，但整体来看腾讯系游戏仍稳居
“霸主地位”。

4 游戏市场

资料来源：APP Annie，民生证券研究院

2019.10.14-2019.10.18APP Annie中国IOS游戏APP畅销排行榜

日期 第一名 第二名 第三名 第四名 第五名
2019-10-18 王者荣耀 和平精英 崩坏3 三国志·战略版 梦幻西游
2019-10-17 王者荣耀 和平精英 三国志·战略版 梦幻西游 明日方舟

2019-10-16 和平精英 王者荣耀 三国志·战略版 梦幻西游 明日方舟

2019-10-15 和平精英 王者荣耀 明日方舟 三国志·战略版 梦幻西游
2019-10-14 和平精英 王者荣耀 火影忍者 三国志·战略版 精灵盛典

日期 第六名 第七名 第八名 第九名 第十名

2019-10-18 跑跑卡丁车 精灵盛典 龙族幻想 守望黎明 神雕侠侣2

2019-10-17 龙族幻想 精灵盛典 天龙八部手游 QQ炫舞 大话西游

2019-10-16 天龙八部手游 精灵盛典 大话西游 火影忍者 闪耀温暖

2019-10-15 精灵盛典 火影忍者 闪耀温暖 大话西游 率土之滨

2019-10-14 梦幻西游 大话西游 神武3 倩女幽魂 守望黎明



11

民生证券股份有限公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明

（2）安卓市场应用宝热销榜
➢根据APP Annie数据，10.14~10.18安卓市场应用宝热销榜中，腾讯的和平精英和王者荣耀排行靠前且10月以
来一直稳居TOP1、2，此外穿越火线——枪战王者也屡次冲进前三。四~十名波动较大，但整体来看腾讯系
游戏仍稳居“霸主地位”。

资料来源：APP Annie，民生证券研究院

2019.10.14-2019.10.18APP Annie中国安卓市场应用宝游戏APP畅销排行榜

4 游戏市场

日期 第一名 第二名 第三名 第四名 第五名

2019-10-18 王者荣耀 和平精英 穿越火线—枪战王者 QQ飞车 火影忍者—疾风传

2019-10-17 王者荣耀 和平精英 QQ飞车 穿越火线—枪战王者 明日之后

2019-10-16 王者荣耀 和平精英 QQ飞车 穿越火线—枪战王者 明日之后

2019-10-15 王者荣耀 和平精英 穿越火线—枪战王者 崩坏3 QQ飞车

2019-10-14 王者荣耀 和平精英 穿越火线—枪战王者 崩坏3 QQ飞车

日期 第六名 第七名 第八名 第九名 第十名

2019-10-18 明日之后 大天使：精灵盛典 三国杀 波克捕鱼 暴走大侠

2019-10-17 崩坏3 火影忍者—疾风传 暴走大侠 问道 新剑侠情缘

2019-10-16 崩坏3 火影忍者—疾风传 暴走大侠 问道 新剑侠情缘

2019-10-15 火影忍者—疾风传 明日之后 波克捕鱼 斗罗大陆：送武魂 问道

2019-10-14 火影忍者—疾风传 明日之后 波克捕鱼 斗罗大陆：送武魂 问道
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2019.10.14-2019.10.18APP Annie中国安卓市场小米游戏APP风云排行榜

资料来源：APP Annie，民生证券研究院

（3）安卓市场小米游戏风云排行榜
➢根据APP Annie数据，10.14~10.18安卓市场小米游戏APP风云排行榜中，天晴数码的魔域排名大都为TOP1，
其中一天斗罗大陆—送武魂反超为TOP1，腾讯的和平精英和王者荣耀排行靠前且10月以来一直稳居TOP2、3。
四~十名波动较大。

民生证券股份有限公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明

4 游戏市场

日期 第一名 第二名 第三名 第四名 第五名

2019-10-18 魔域口袋版 王者荣耀 和平精英 斗罗大陆—送武魂 迷你世界

2019-10-17 斗罗大陆—送武魂 王者荣耀 和平精英 王城英雄 迷你世界

2019-10-16 魔域口袋版 和平精英 王者荣耀 斗罗大陆—送武魂 迷你世界

2019-10-15 魔域口袋版 和平精英 迷你世界 斗罗大陆—送武魂 王者荣耀

2019-10-14 魔域口袋版 王者荣耀 和平精英 斗罗大陆—送武魂 迷你世界

日期 第六名 第七名 第八名 第九名 第十名

2019-10-18 王城英雄 精灵盛典 QQ飞车 小米超神 部落冲突

2019-10-17 精灵盛典 一刀传世 QQ飞车 我的世界 穿越火线—枪战王者

2019-10-16 精灵盛典 王城英雄 我的世界 QQ飞车 穿越火线—枪战王者

2019-10-15 精灵盛典 王城英雄 我的世界 猫和老鼠 穿越火线—枪战王者

2019-10-14 精灵盛典 王城英雄 我的世界 QQ飞车 穿越火线—枪战王者
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（4）上市公司相关游戏
根据APP Annie数据，吉比特的《问道》排行稳定在26名左右；完美世界的《完美世界》和《神雕2》排名处于
17名左右，《新诛仙》30~55名；三七互娱的《精灵盛典》排名一直在TOP10，《一刀传世》和《斗罗大陆》
排名在30~60名之间。

4 游戏市场

2019年9月以来上市公司相关游戏ios畅销榜排名一览

资料来源：APP Annie，民生证券研究院
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5 行业重要新闻与重点公司公告

【游戏】

➢手游：拳头公司的下一个十年：想用七款游戏完善《英雄联盟》全球生态体系。除了《英雄联盟》手游外，拳头公
司还发布了《Legends of Runeterra》、《英雄联盟电竞经理》等多款游戏。单从产品发布的内容看，拳头公司的
目标基本可以分成《英雄联盟》IP生态的补全和全新IP的尝试两部分。

【影视·院线·互联网视频】

➢电影：李安在新电影《双子杀手》中，挑战使用3D4K120帧拍摄技术。从某种程度上来看，120帧不仅仅是一种电影
技术上的改革，也是一种对影响本身的巨大改变，它从某种程度上会改变电影的制作方式方法，这种推动作用比电
影从无声到有声、从2D到3D变得更伟大和复杂，同样也变得更艰难。

➢广电：原国家新闻出版广电总局官网显示，10月份首批国产游戏版号已下发，共有38款游戏获批。其中，游戏大厂
腾讯获批版号分别为《家国梦》《末剑二》，网易本次缺席。A股上市公司层面，三七互娱（002555）的《细胞大作
战》、星辉娱乐（300043）的《励志少女》、金科文化（300459）的《汤姆猫飞车》、安妮股份（002235）的《小
花仙守护天使》、凤凰传媒（601928）的《夜之归途》获得版号。

➢流媒体：10月16日，优酷和威亚康姆国际传媒集团启动原创动画《小鲁班》的合作，并签署了为期多年的内容制作
及发行合作备忘录。此外，优酷还将与儿童媒体集团Genius联合出品《斯坦·李的超级英雄幼儿园》。这是斯
坦·李生前的最后一部作品，由阿诺·施瓦辛格共同打造。动画片中的超级英雄老师“勇气队长”就以阿诺为形象
原型。由BBC发行的澳大利亚国民级动画《Bluey(布鲁伊)》也会在优酷首发。
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【互联网】

➢京东：京东7FRESH将联合MUJI开店，目前双方的团队已经组建完成，联合团队未来会驻扎在北京。这个联合店针对
的人群会和MUJI一贯的消费群体有较高重合度，强调简约环保，首店大概率会选择城市调性、风格本身比较适合的
上海。 （联商网，2019/10/15）

➢小红书：下架77天后，14日晚，小红书App正式恢复上架。从目前的情况来看，小红书App在OPPO、vivo、应用宝、
魅族等应用商店均已恢复上架，未来几天内应该就能在各大应用商店全线上架。这意味着小红书此次的整改已经完
成。近期有小红书内部人员表示，与下架前用户所发笔记并非全部审核的情况相比，如今“审核团队已经扩招了两
三批，现在每一条用户发布的笔记都会进入审核流程，先机器审核，再人工审核”。（联商网，2019/10/15）

➢阿里巴巴：未来，茅台将与阿里巴巴在电商、金融、物流、供应链、科技、智库交流等多个领域开展更加深入的交
流合作，阿里巴巴相关负责人也介绍了双方的战略合作框架的相关内容。（界面，2019/10/16）

➢拼多多：公司类“拼多多”电商模式已跑通，行业成长期距天花板尚远，壁垒高，进入持续高速增长的业绩释放期。
上调收入预测，预计2019-2021年公司实现收入65.5、102.9和145.8亿，实现净利润1.57/2.45/3.62亿元，未来三年
净利润复合增速超过50%。由于公司收入增速超过此前的预期，同时可比公司估值有所上升，给予少量估值溢价，上
调目标价为87元，对应2020年50倍。（FUND部落，2019/10/15）

➢ Costco：拼多多、小米、京东、阿里都在学Costco的会员制。 Costco三种会员卡：高级会员、企业会员、普通会员，
并鼓励消费者一次多买。其每年的主要利润来源不是卖货，而是消费者支付的会员费。Costco目前在全球拥有超过
9200万会员，全球会员续费率为88%，仅占总营收2.2%的会员费用贡献了几乎全部的利润，达到31.42亿美元。

5 行业重要新闻与重点公司公告
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➢芒果超媒：公司控股股东一致行动人股份解除质押的公告
公司公告了股东一致行动人高新创投于2019年19月14日办理了解除质押手续，解除质押2172万股，此次解除质押
占其所持股份比例为96.85%。

➢恺英网络：限售股份上市流通提示性公告
本次限售股上市流通数量为1,149,999股，占截止本公告日本公司总股本（即2,152,517,634股，下同）约0.0534%，

均为本次申请解除股份限售的股东因本次重大资产重组通过协议转让方式受让所得。本次限售股上市流通日期为
2019年10月21日。

➢完美世界：前三季度业绩预告

2019年前三季度业绩同向上升，归属于上市公司股东的净利润：145031.67万元 – 149031.67万元，同比增长
10.09% - 13.13%。归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润：139303.74万元 – 143303.742万元，同比增
长26.07% - 29.69%。 业绩变动原因说明：报告期内，公司业务发展良好，利润同比增加。

➢北京文化：股东减持计划实施完毕的公告

公司于2019年8月17日对外披露了《关于持股5%以上股东减持计划期限届满及下期减持计划预披露的公告
（二）》 ， 公司股东石河子无极股权投资合伙企业计划自该公告披露之日起15个交易日后的6个月内通过证券交
易所集中竞价或大宗交易方式减持公司股份，减持股份总数不超过7,159,000股，占公司总股本的1%。 公司于近
日收到石河子无极《减持计划实施完毕告知函》，截止2019年10月16日，石河子无极累计通过集中竞价的方式减
持公司股份6,150,189股，占公司总股本的0.8591%，本次减持计划已实施完毕。

5 行业重要新闻与重点公司公告
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