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 未成年人网游时间管理影响研究 

TMT 一周谈之传媒-20191027 
本周观点：关注龙头公司可能的抱团行情及双十一、区块链等主题机会  

市场风险偏好有所下降，关注部分细分领域龙头公司，有可能出现抱团行
情，同时关注双十一、区块链等主题性机会。分行业看：1、游戏景气度较
高，继续关注龙头完美世界、吉比特，主题关注顺网科技；2、部分龙头标
的有望出现抱团行情，关注分众传媒、新媒股份、中信出版、蓝色光标等；
3、电影及院线关注光线传媒、中国电影、万达电影、华谊兄弟等；4、主
题方面，双十一临近，关注电商类标的值得买、壹网壹创等；广电类标的，
如广电网络、贵广网络、华数传媒等；以及区块链标的；5、出版关注凤凰
传媒、中南传媒、中信出版。 

 

《未成年人保护法》拟修订，未成年人使用网游将实行时间管理 

10 月 21 日，《未成年人保护法(修订草案)》提请十三届全国人大常委会审
议。在游戏方面，修订案提出将新增“网络保护”章节，在网络保护理念、
未成年网络防沉迷以及相关企业责任方面进行细化。草案规定对未成年人
使用网络游戏实行时间管理，具体办法由国务院规定。草案也对企业服务
进行了规定，主要包括禁止诱导未成年人沉迷，网络服务需增设相应的时
间和权限管理，限制未成年人消费，为监护人提供必要便利等内容。 

 

重度未成年用户占比不高，政策影响范围较小 

根据伽马数据统计，2019 年 1-6 月中国游戏用户中，18 岁以下玩家占总
玩家的比例大概在 23.1%，总体比例较小；根据互联网络信息中心发布的
《2018 年全国未成年人互联网使用情况研究报告》，截至 2018 年 7 月 31

日，我国未成年网民约 1.69 亿，其中日均上网超过 3 小时的未成年网民占
比为 13.2%。因此从规模上来看，本次立法主要影响的重度网络用户可能
在 2200万人（1.69*13.2%）左右，考虑到并非所有重度使用者都是游戏玩
家，影响的游戏重度玩家规模可能会进一步减少。 

 

预计对经典游戏冲击较小，新兴品类冲击较大 

我们认为经典 IP类游戏更多靠多年玩家基础来进行运营，这类游戏的玩家
相对较为稳定，且未成年玩家较少，受到此政策的影响可以忽略。新兴的
游戏类型相对容易受到冲击，尤其是热度较高的 MOBA及“吃鸡”游戏。根
据伽马数据，对两类游戏感兴趣的未成年玩家分别占比 68.3%、61.9%。 
 
主流厂商早有应对，腾讯有望成为标杆 

对于全社会密切关注的未成年人游戏保护问题，各大型厂商均早已推出未成年
保护机制。腾讯从 2017年年初开始，先后推出了“成长守护平台”、“健康系
统”和“主动服务工程”，率先应用“公安实名检验”、“人脸识别验证”等新
技术，来提供多重保障；网易也在 19年 1月全面升级手游未成年保护体系：
游戏严格限时、全面实施 21：30-8:30宵禁、升级“网易家长关爱平台”，首
批覆盖了《率土之滨》、《梦幻西游》、《阴阳师》等 15款热门游戏。 
 
风险提示：政策监管进一步加严、新游未按计划上线。 
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收盘价 (元) 
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EPS (元) P/E (倍) 

评级 2018 2019E 2020E 2021E 2018 2019E 2020E 2021E  

凤凰传媒 601928.SH 买入 8.22 9.15~10.37 0.52 0.61 0.67 0.75 15.81 13.48 12.27 10.96  
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周观点 
 

10 月 21 日至 10 月 25 日，传媒（中信）指数上涨 0.15%，日均成交额环比下降 9.53%。

上证综指周涨幅 0.57%，深证成指周涨幅 1.33%，创业板指周涨幅 1.62%。传媒板块指数

相对创业板跑输 1.47pct。 

 

上周传媒板块表现居于各行业中游。个股方面涨幅前五的分别是华谊嘉信(47.73%)，浔兴

股份(18.60%)，暴风集团(15.68%)，广博股份(8.39%)，光线传媒(7.10%)；跌幅前五的分

别为*ST 印纪(-40.00%)，艾格拉斯(-14.92%)，美盛文化 (-10.48%)，星辉娱乐(-10.03%)，

聚力文化(-8.41%)。 

 

上周《少年的你》官宣 10 月 25 日上映，该电影曾定档 6 月上映，市场关注度较高，后经

撤档一直未能上映，现重新定档。同时上周众多新片宣布定档，如冯小刚导演作品《只有

芸知道》宣布定档 12 月 20 日；《决战中途岛》宣布定档 11 月 8 日，同步北美上映；显示

电影内容供给端监管有所放松，建议适当关注电影及院线板块相关标的； 

 

原国家新闻出版广电总局官网显示，新一批国产游戏版号名单更新，有 21 款游戏获批，

审批时间为 10 月 23 日。其中完美世界的《新笑傲江湖》，网易的《无尽的拉格朗日》，米

哈游的《元神》等游戏获得版号。同时完美世界研发的沙盒类游戏《我的起源》宣布 11

月 12 日预下载开启，有望为 Q4 业绩带来增量。建议关注游戏表现。 

 

上周板块走势平淡。市场风险偏好有所下降，当前较弱势环境下部分细分领域龙头有可能

出现抱团行情，如分众传媒、新媒股份、蓝色光标、吉比特、中信出版等，建议关注。主

题方面，双十一临近，关注电商类相关标的，如值得买、壹网壹创等；关注区块链相关标

的。 

 

具体分行业来看： 

1. 游戏方面关注龙头公司完美世界、吉比特，主题关注顺网科技等； 

2. 电影及院线方面，光线传媒三季报发布，Q3 营收 12.90 亿元，同增 128.65%；

归母净利润 10.04 亿元，同增 463.33%，Q4 将有《天气之子》、《两只老虎》上

映，值得期待，继续关注；另外关注中国电影（三季报预计同比稳定、全产业链

龙头、行业地位稳固）、万达电影（全产业链龙头）、华谊兄弟（《只有芸知道》定

档）等； 

3. 部分龙头标的有可能出现抱团行情，关注分众传媒、新媒股份、中信出版、蓝色

光标等； 

4. 主题方面，双十一临近，关注电商类相关标的，如值得买、壹网壹创等；另外关

注广电类标的，如广电网络、贵广网络、华数传媒等；关注区块链的主题机会。 

5. 出版方面，业绩较为稳健，适合防守型配置，关注凤凰传媒、中南传媒、中信出

版。 
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周专题：未成年人游戏时间管理影响研究 
 

《未成年人保护法》拟修订，未成年人使用网游将实行时间管理 

10月 21日，《未成年人保护法(修订草案)》提请十三届全国人大常委会审议。在游戏方面，

修订案提出将新增“网络保护”章节，在网络保护理念、未成年人网络防沉迷以及相关企

业责任方面进行细化。草案规定对未成年人使用网络游戏实行时间管理，具体办法由国务

院规定。草案也对企业服务进行了规定，主要包括禁止诱导未成年人沉迷、网络服务需增

设相应的时间和权限管理、限制未成年人消费、为监护人提供必要便利等内容。 

在此前，人民网已在 7 月联合部分游戏公司撰写《游戏适龄提示草案》，对行业自律提出

了一定要求。头部企业已经提前进行了未成年人保护。网易和腾讯均上线了自己的未成年

人保护平台，限制未成年人的游戏时间。 

 

图表1： 人民网发布游戏适龄提示草案 

 

资料来源：人民网、华泰证券研究所 

 

重度未成年用户占比不高，政策影响范围较小 

根据伽马数据发布的《2019中国游戏产业半年度报告》，2019 年 1-6 月，18岁以下玩家占

总玩家的比例大概在 23.1%，总体占比较小。 

 

图表2： 2019 年中国游戏玩家年龄分布 

 

资料来源：伽马数据、华泰证券研究所 
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根据互联网络信息中心（CNNIC）发布的《2018年全国未成年人互联网使用情况研究报告》

显示，截至 2018 年 7 月 31 日，我国未成年网民约 1.69 亿，未成年人网络渗透率 93.7%，

高于同期全国人口的互联网普及率 57.7%。未成年人上网目的中，排在前几位的是利用互

联网学习（87.4%）、听音乐（68.1%）、玩游戏（64.2%）、聊天（58.9%）。游戏是未成年人

娱乐的主要方式之一。从上网时长来看，有 76.4%的未成年人日均上网时间在 2小时以内，

日均上网超过 3 小时的未成年网民占比为 13.2%。因此从规模上来看，本次立法主要影响

的重度网络用户可能在 2200 万人（1.69*13.2%）左右，考虑到并非所有重度使用者都是

游戏玩家，影响的游戏重度玩家规模可能会进一步减少。而根据中国音数协游戏工委发布

的数据，按同期计算，2018年 Q3 中国游戏玩家规模已达 6.13亿，本次政策影响范围仅为

游戏玩家数量的 3.6%左右。 

另外，我们认为未成年人网络渗透率已经见顶，潜在新增玩家的数量较有限，此外，未成

年人消费能力也不如成年人，其对游戏收入的影响较小。 

 

图表3： 2018 年 Q3-2019 年 Q3 中国游戏用户规模 

 

资料来源：中国音数协游戏工委、华泰证券研究所 

 

预计对经典游戏冲击较小，对新兴品类冲击较大 

 

预计对经典 IP 游戏冲击较小 

我们认为经典 IP 游戏更多靠多年玩家基础来进行运营，这类游戏的玩家相对较为稳定，

且未成年玩家较少，网游时间限制的影响可以忽略，如盛大游戏 2001 年推出的《热血传

奇》及其衍生游戏等。 

2014 年，百度游戏曾联合百度数据研究中心推出了针对“传奇”类网游玩家的数据报告，

当时“传奇”游戏用户群体中 20 岁-39 岁玩家占总人群 75%以上，玩家平均年龄 31 岁，

我们认为其它经典 IP 游戏情况也多与之相似，由于运营时间较长，主要受众群体是多年

来的老玩家，未成年玩家较少。 

同时考虑经典类别的游戏，如 MMORPG 游戏《永恒之塔》、《魔兽世界》、《龙之谷》，ARPG

游戏《剑侠情缘》系列、《泰坦之旅》，卡牌游戏《刀塔传奇》、《皇室战争》等，这些游戏

类别发展较久，更受成年玩家青睐，且对于成年玩家来说更易上手，对未成年人的依赖较

弱。根据伽马数据的用户分析，截至 2019 年 6 月，在其选取的未成年样本中，爱玩 RPG

类游戏的未成年玩家仅占不足 10%，未成年人并非这类游戏的主要受众，因而我们认为仅

未成年人的游戏时间受到限制并不会带来过大的冲击。 
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图表4： 00 后玩家对不同类型游戏的偏好情况 

 

资料来源：伽马数据、华泰证券研究所 

 

预计对新兴类型冲击较大，手游冲击大于端游 

我们认为近年来新兴的游戏类型相对容易受到冲击，尤其是热度很高的 MOBA 及“吃鸡”

类游戏。根据伽马数据的调研，对两类游戏感兴趣的未成年玩家分别占比 68.3%、61.9%。

MOBA 及“吃鸡”游戏同样是对战游戏，这类游戏中有吸引未成年人的创新点，如每局对战

中的资源和决策都不会影响下一局游戏，付费玩家不会大幅度破坏游戏的平衡感等，对消

费能力较弱的未成年人来说能够提升游戏体验，同时强大的社交功能也提高了游戏粘性和

游戏活跃程度。一直大火的《王者荣耀》是目前 MOBA 手游的代表。《Dota2》、《英雄联盟》

等电竞游戏也是 MOBA游戏中成功的案例。 

客户端游戏依托电脑、游戏机等固定设备，相对于移动设备，未成年人进行端游游戏时更

容易受到家长和学校的监管，而随着移动设备在学生群体普及率的提高，对手游监管的难

度则相对较大。 

 

主流厂商早有应对，腾讯有望成为标杆 

事实上，对于全社会密切关注的未成年人游戏保护问题，各大型厂商均早已推出未成年保

护机制。腾讯从 2017 年年初开始，先后推出了“成长守护平台”、“健康系统”和“主动

服务工程”，率先应用“公安实名检验”、“人脸识别验证”等新技术，来提供多重保障；

网易也在 19 年 1月全面升级手游未成年保护体系：游戏严格限时、全面实施 21：30-8:30

宵禁、升级“网易家长关爱平台”，首批覆盖了《率土之滨》、《梦幻西游》、《阴阳师》等

15 款热门游戏。 

这其中，腾讯游戏构建了国内最严格、覆盖环节最全面的防沉迷体系，有望成为正式法规

推行时的行业标杆。 
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平台健康系统、防沉迷系统有效限制未成年用户 

腾讯于 17年起推出了针对手游的健康系统，未满 13周岁未成年用户游戏账号累计登录游

戏时长达 1 个小时后，在对局结束时，将被强制下线，且当日不能再登录游戏，且每日

21:00-次日 8:00 无法登录；13 周岁及以上未成年用户登录游戏时长限制则为 2 个小时。

端游防沉迷系统累计游戏时间超 3小时，游戏内收益减半；超 5小时，游戏内收益直接为

0。 

腾讯首席运营官任宇昕在 10 月 20日的第六届世界互联网大会上指出，自健康系统推出以

来，目前已经覆盖了腾讯游戏超 97.3%的活跃用户，还强调今年内将把腾讯旗下所有游戏

都接入健康系统，否则一律停运下架。另外针对套用他人身份登录游戏的行为，腾讯已率

先接入了公安权威数据平台，对实名信息进行真实性校验，并启用了针对疑似未成年人的

人脸识别验证，全方位严格保障。 

 

图表5： 腾讯游戏防沉迷系统介绍  图表6： 王者荣耀 12 周岁（含 12 周岁）以下未成年用户提示 

 

 

 

资料来源：腾讯游戏实名注册和防沉迷系统网站、华泰证券研究所  资料来源：《王者荣耀》官网、华泰证券研究所 

 

成长守护平台、少年灯塔主动服务工程，联合家长为未成年保驾护航 

腾讯游戏的“成长守护平台”则是面向未成年人及其家庭、老师的培养未成年孩子健康的

游戏和娱乐习惯的工具，家长和老师能对孩子的游戏时间和游戏消费进行有效的监督管理，

具体包括限制登录时长、时段、禁止充值、一键禁玩等。而少年灯塔主动服务工程则能在

未成年人游戏消费等异常时，主动联系支付账户家长、对未成年人游戏消费申诉进行受理，

并对有需要的家庭提供主动的游戏教育辅导。 
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应对策略：打造优质适龄游戏，联手教育内容平台引流 

除了限制和保护，腾讯还通过优质内容体验，给孩子更多引导，如打造 “追梦计划”，通

过《家国梦》、《故宫：口袋工匠》、《腾讯扣叮》等一大批功能游戏，向孩子们传递家国情

怀、弘扬传统文化、普及科学知识，让游戏不只是娱乐。除此之外，腾讯还在成长守护微

信平台上，接入了流利说、扇贝单词等教育内容小程序，这种方式一定程度将未成年游戏

用户引流入教育平台来间接创收，并满足家长多类需求，吸引更多家庭用户。 

 

图表7： 腾讯游戏成长守护平台  图表8： 成长守护平台接入教育内容小程序 

 

 

 

资料来源：腾讯成长守护平台公众号、华泰证券研究所  资料来源：腾讯成长守护平台公众号、华泰证券研究所 

 

可以看到，主流厂商早已推出严格的未成年人游戏限制措施，对监管的变化已经早有反映

和应对，总体上我们认为《未成年人保护法》的修订对行业中头部公司的影响较为有限。 
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重点公司概览 
图表9： 重点公司一览表  

   10 月 25 日 目标价区间 EPS (元) P/E (倍) 

公司名称 公司代码 评级 收盘价 (元) (元) 2018 2019E 2020E 2021E 2018 2019E 2020E 2021E 

光线传媒 300251.SZ 买入 8.75 10.50~10.92 0.47 0.42 0.33 0.40 18.62 20.83 26.52 21.88 

中国电影 600977.SH 买入 13.80 16.50~17.16 0.80 0.66 0.71 0.75 17.25 20.91 19.44 18.40 

凤凰传媒 601928.SH 买入 8.22 9.15~10.37 0.52 0.61 0.67 0.75 15.81 13.48 12.27 10.96  

资料来源：华泰证券研究所 

 

图表10： 重点公司最新观点   
公司名称 最新观点 

光线传媒 

(300251.SZ) 

Q3 归母净利 10.04 亿元，同增 463%，符合市场预期，维持买入评级 

公司 10 月 24 日发布 19 年 3 季报， Q3 营收 12.90 亿元，同增 128.65%；归母净利润 10.04 亿元，同增 463.33%；扣非后归母净利

润 10.05 亿元，同增 495.64%；业绩位于业绩预告偏上限区间，符合市场预期；公司 19 年前三季度营收 24.61 亿元，同增 91.47%；

扣非后归母净利润 10.73 亿元，同增 171.97%。结合 3 季报和 Q4 新定档电影，上调 19-21 年净利润预测至 12.42/9.74/11.83 亿元，

EPS 0.42/0.33/0.40 元，参考可比公司 19 年 PE 估值 18.5X，考虑公司龙头地位、动漫电影竞争优势，给予一定估值溢价 25X-26X，

调整目标价至 10.5-10.92 元，维持买入评级。 

 点击下载全文：光线传媒(300251 SZ,买入): 业绩符合预期，动漫电影有望持续发力 

新媒股份 

(300770.SZ) 

公司上半年归母净利 1.71 亿元，略超市场预期，维持增持评级 

公司 8 月 29 日发布 2019 年中报，19 年 H1 营收 4.48 亿元，同增 56.47%；归母净利润 1.71 亿元，同增 63%；扣非后归母净利润 1.67

亿元，同增 60.06%。业绩略超业绩预告区间（40%-60%），超出市场预期。公司预计 1-9 月净利润同增 50%-70%。结合中报披露各

项业务指标，我们上调 19-21 年盈利预测至 3.37/4.54/5.42 亿元（前值为 3.14/4.07/4.96 亿元），EPS 为 2.63/3.54/4.22 元，可比公

司估值 19 年 PE33.76X，考虑到较高的预测业绩增速，给予一定估值溢价 PE 估值 38X-39X，上调目标价至 99.76 元-102.38 元，维

持增持评级。 

 点击下载全文：新媒股份(300770 SZ,增持): 用户高速增长，精细运营显成效 

中国电影 

(600977.SH) 

公司上半年归母净利 6.82 亿元，符合市场预期，维持买入评级 

公司 8 月 29 日发布 2019 年中报，19 年 H1 营收 48.42 亿元，同增 4.81%；归母净利润 6.82 亿元，同增 2.25%；扣非后归母净利润

5.86 亿元，同减 3.25%。业绩符合市场预期。考虑到 19H1 全国影市略微下滑 2.7%，我们下调公司 19~21 年净利至 12.38/13.35/14

亿元（前值为 12.63/13.49/14.44 亿元）,EPS 为 0.66/0.71/0.75 元，可比公司 2019 年的 PE 估值中枢在 22X 左右，考虑公司业内龙

头地位，我们认为给予公司 2019 年 PE25X-26X 估值较为合理，对应调整目标价为 16.5-17.16 元，维持买入评级。 

 点击下载全文：中国电影(600977 SH,买入): 龙头地位稳固，业绩稳健增长 

凤凰传媒 

(601928.SH) 

上半年归母净利同增 14%，符合预期，维持买入评级 

公司 8 月 28 日发布 2019 年中报，上半年营收 61.87 亿元，归母净利润为 8.87 亿元，扣非后净利润为 8.18 亿元，分别同增

15.08%/14.10%/34.73%，业绩符合我们的预期。毛利率提升 1.2pct 至 38.8%。公司内部业务调整逐步到位，主业增长提速，进入长

期增长周期。我们维持盈利预测，预计 19-21 年归母净利为 15.42/17.15/19.06 亿元，EPS 为 0.61/0.67/0.75 元，参考可比公司 19

年 15.8X PE，给予 PE 15-17X，目标价 9.15-10.37 元，维持买入评级。 

 点击下载全文：凤凰传媒(601928 SH,买入): 主业增长提速，进入长期增长周期  

资料来源：华泰证券研究所 

https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/f7c975d5-1918-46df-b8af-6caf71996e63.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710208/f43bc634-51de-444e-a584-9796b9b46e6d.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710208/63558b8f-f29f-46e2-a82d-587dd50c84ab.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710208/408785d0-8cf3-4fca-8eb0-595527fda735.pdf


 

行业研究/专题研究 | 2019 年 10 月 27 日 

 

谨请参阅尾页重要声明及华泰证券股票和行业评级标准 9 

行业动态 
 

电影市场动态 

 

电影市场表现（10 月 14 日-10 月 20 日）：根据艺恩数据的统计，10 月 14 日-10 月 20 日，

周全国票房报 10.05 亿元，环比下降 33.2%；观影人次 0.31 亿，环比下降 25.0%；平均

票价 32.81 元，环比下降 4.00 元；场均人次为 5.37 人。 

 

图表11： 2019 年第 42 周电影票房变化趋势 

 

资料来源：艺恩咨询、华泰证券研究所 

 

图表12： 电影票房排行（10 月 14 日-10 月 20 日） 

影片名称 周票房（万元） 累计票房（万元） 平均票价（元） 场均人次 上映天数（天） 

中国机长 24,307 268,151 36 12 21 

我和我的祖国 17,957 274,905 36 14 21 

沉睡魔咒 2 16,054 16,057 35 21 3 

双子杀手 14,887 14,891 37 15 3 

航海王：狂热行动 13,985 13,989 31 18 3 

犯罪现场 11,762 22,343 36 10 9 

攀登者 6,416 104,483 36 8 21 

雪人奇缘 538 10,463 36 8 21 

决胜时刻 502 11,429 39 45 31 

打过长江去 462 471 33 14 5 

资料来源：艺恩咨询、华泰证券研究所 
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电影后市观澜：由日本东宝株式会社等出品的《天气之子》、由腾讯影业、skydance media,

美国派拉蒙、二十世纪福斯出品的《终结者：黑暗命运》、由朗行文化出品的《一生

有你》将于至 11 月 1 日上映。 

 

图表13： 待上映电影一览 

首映日期 片名 出品方 发行方 

2019/11/1 天气之子 日本东宝株式会社 华夏电影、光线影业、中国电影 

2019/11/1 终结者：黑暗命运 腾讯影业、skydance media,美国派拉蒙、二十世纪福克斯  

2019/11/1 一生有你 朗行文化 恒业影业 

资料来源：猫眼、华泰证券研究所 

 

院线票房表现（10月 14日-10月 20日）：万达院线单周票房 1.19亿元，环比下降 43.47%，

市占率 8.5%，排名第一；广东大地单周票房 0.92 亿元，环比下降 35.47%，市占率 6.5%，

位居第二。 

 

图表14： 一周院线票房排行（10 月 14 日-10 月 20 日） 

院线 票房（亿元） 环比变化 市场份额 人次（万人） 场次（万场） 平均票价（元） 

北京万达 1.19  -43.47% 8.5% 357.5  21  33.3  

广东大地 0.92  -35.47% 6.5% 303.3  24  30.2  

上海联和 0.72  -34.78% 5.1% 218.4  12  33.0  

中影南方新干线 0.65  -30.61% 4.6% 213.7  17  30.4  

中影数字 0.57  -40.46% 4.1% 189.9  18  30.3  

中影星美 0.48  -35.79% 3.4% 156.3  11  30.4  

金逸珠江 0.44  -32.21% 3.1% 140.3  10  31.2  

浙江横店 0.40  -34.25% 2.8% 137.6  12  28.8  

江苏幸福蓝海 0.36  -30.42% 2.6% 118.7  8  30.4  

华夏联合 0.33  -33.18% 2.3% 107.4  9  30.6  

资料来源：中国电影发行放映协会、华泰证券研究所  
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一周行业资讯 
图表15： 行业新闻概览 

新闻日期 来源 新闻内容 

2019 年 10 月 25 日 快科技 《明星大侦探》第五季 11 月 8 日回归。《明星大侦探》第五季终于官宣定档，播出时间为 11 月 8 日上午 12 点，

何炅、白敬亭、张若昀、撒贝宁强势归来，除此之外还有吴昕，杨蓉，魏晨，侯明昊，黄明昊，范丞丞等人的加

入。这次节目在 11 月 1 日开播先导片。 

2019 年 10 月 21 日 36 氪 2019 世界互联网大会蓝皮书 21 日发布。今年是世界互联网诞生 50 周年，是中国全功能接入互联网 25 周年。《世

界互联网发展报告 2019》和《中国互联网发展报告 2019》蓝皮书开篇分别增加了“世界互联网发展 50 年”和

“中国互联网发展 25 年”部分，系统回顾互联网的发展历程。 

2019 年 10 月 21 日 新浪科技 第六届世界互联网大会今日开幕。中国电信集团有限公司董事长、党委书记柯瑞文指出，中国电信坚持 SA 独立

组网方向，坚持技术创新和开放合作，正积极推进 5G 网络的共建共享。柯瑞文称，5G 过程中有很多工作要做，

但最重要的有两点：第一，数字化推动效果要让用户检验，要体现以客户为中心；第二，网络运营必须安全，尤

其在 5G 到来时，个人隐私保护变得更加迫切，需要更加安全的网络空间。 

2019 年 10 月 22 日 36 氪 互动视频行业标准年底将推出，爱优腾、芒果 TV 参与。国家广播电视总局广播电视规划院专家刘文翰披露，互

动视频行业标准正在制定中，目前进展顺利，预计年底将推出。刘文翰称，“在前期，爱奇艺、腾讯视频、优酷、

芒果 TV 作为参与单位，和我们做了相关调研和研讨。各家态度积极。”  

2019 年 10 月 23 日 腾讯网 《只有芸知道》12 月 20 日贺岁档上映.。由冯小刚导演作品《只有芸知道》宣布定档 12 月 20 日，并同时曝光

定档预告。影片改编自冯小刚挚友的真实爱情经历，讲述漂泊半生的男人隋东风为亡妻罗芸实现遗愿的故事，黄

轩、杨采钰、徐帆等出演。 

2019 年 10 月 23 日 新华社 中国互联网版权产业市场规模已达 7423 亿元。“2019 中国·北京国际版权授权大会”20 日在北京开幕，会上发

布的数据显示，2018 年，中国互联网版权产业市场规模达到了 7423 亿元，连续十多年保持高速增长态势，版权

作品登记达 350 万件，其中软件作品登记超过 100 万件，比前一年同比增长了 26%。 

2019 年 10 月 21 日 36 氪 博纳影业：一汽奔腾未经授权使用“中国机长”元素进行商业活动。10 月 21 日，博纳影业发布声明，称发现一

些机构/个人在一汽奔腾旗下品牌“奔腾 T99”汽车的宣传中，未经博纳授权，擅自使用电影《中国机长》的名称，

人物角色在内的多项影片元素进行商业活动宣传，公司已搜集相关证据，保留一切必要法律手段追究侵权者责任。 

2019 年 10 月 24 号 网易科技 WeWork：最新估值暴跌至 80 亿，软银同意将其收购。日本软银集团已同意收购办公空间共享初创企业 WeWork，

并向联合创始人亚当·诺伊曼支付巨款以促使其放弃公司控制权。按照最新协议，软银将斥资逾 190 亿美元（近

年的累计投资，本次注资 50 亿美元）收购目前估值仅为 80 亿美元 WeWork。而要想拯 WeWork，软银将需要

扭转其不断扩大的亏损，并找到使其盈利的方法。 

2019 年 10 月 24 日 新浪娱乐 金鸡奖：提名名单出炉，为关注度最高一届。本届金鸡奖提名结果已由评委会发布，《我不是药神》以八项提名

领跑。其中，最佳故事片和最佳男主角的角逐最受关注。最佳故事片提名有《古田军号》《地久天长》《后来的我

们》《红海行动》《我不是药神》《流浪地球》，最佳男主角提名为王景春（《地久天长》）、杨太义（《过昭关》）、段

奕宏（《暴雪将至》）、徐峥（《我不是药神》）、涂们（《老兽》）、富大龙（《进京城》）。 

2019 年 10 月 24 日 腾讯科技 猫眼娱乐与腾讯联合宣布推出全链路文娱消费平台。猫眼与腾讯联合宣布推出全链路文娱消费平台。双方将打造

全链路流量体系与会员联合体系，猫眼全文娱票务平台将嵌入腾讯视频。此外，双方将进一步完善数据共享合作，

在现场娱乐产业链中打通、融合各自资源与优势。 

2019 年 10 月 23 日 钛媒体 新一批国产游戏版号下发，完美世界《新笑傲江湖》等获批。原国家新闻出版广电总局官网显示，新一批国产游

戏版号名单更新，有 21 款游戏获批，审批时间为 10 月 23 日。其中完美世界的《新笑傲江湖》，网易的《无尽

的拉格朗日》，米哈游的《元神》等游戏获得版号。 

2019 年 10 月 25 日 科技日报 全球首份 6G 白皮书：6G 大多数性能指标相比 5G 将提升 10 到 100 倍。全球首届 6G 峰会上拟定的全球首份 6G

白皮书于正式公布。这份名为“6G 无线智能无处不在的关键驱动与研究挑战” 的白皮书初步回答了 6G 怎样改

变大众生活、有哪些技术特征、需解决哪些技术难点等问题。白皮书认为，6G 第一个挑战就是攻克尚不成熟的

太赫兹通信技术。另外，6G 大多数性能指标相比 5G 将提升 10 到 100 倍。 

2019 年 10 月 23 日 澎湃 谷歌再次放宽安卓手机上其他搜索引擎的竞标条件。据《华尔街日报》10 月 23 日报道，根据 10 月 21 日披露的

新条款，谷歌将为想要出现在搜索引擎选择列表上的其他公司收取更少的钱、甚至不收钱。这也让欧洲的新安卓

手机用户能够自行选择默认的搜索引擎。谷歌的发言人拒绝对声明之外的内容做出评论。声明中称，这些变化是

和欧盟反垄断执法机构欧洲委员会协商制定的，并将于 2020 年 3 月生效。 

资料来源：快科技、36 氪、新浪科技、网易科技、新华社、腾讯网、新浪娱乐、腾讯科技、钛媒体、科技日报、澎湃、华泰证券研究所 

  



 

行业研究/专题研究 | 2019 年 10 月 27 日 

 

谨请参阅尾页重要声明及华泰证券股票和行业评级标准 12 

图表16： 公司动态  
公司 公告日期 具体内容 

万达电影 2019-10-25 关于公司公开发行可转换公司债券申请文件一次反馈意见的回复 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-25\5701576.pdf 

 2019-10-25 关于《中国证监会行政许可项目审查一次反馈意见通知书》之反馈意见回复的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-25\5701572.pdf 

 2019-10-25 关于公开发行可转换公司债券预案修订情况说明的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-25\5701575.pdf 

 2019-10-25 公开发行可转换公司债券预案（修订稿） 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-25\5701571.pdf 

 2019-10-25 第五届董事会第九次会议决议公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-25\5701577.pdf 

 2019-10-25 关于调整公开发行可转换公司债券方案的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-25\5701573.pdf 

 2019-10-25 关于公开发行可转换公司债券摊薄即期回报及填补措施（修订稿）的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-25\5701574.pdf 

 2019-10-25 独立董事关于相关事项的独立意见 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-25\5701587.pdf 

 2019-10-25 公开发行 A 股可转换公司债券募集资金运用可行性研究报告（修订稿） 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-25\5701579.pdf 

 2019-10-25 第五届监事会第八次会议决议公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-25\5701578.pdf 

东方财富 2019-10-22 2019 年第三季度报告披露提示性公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-22\5692109.pdf 

 2019-10-22 2019 年第三季度报告全文 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-22\5692108.pdf 

光线传媒 2019-10-25 股东大会议事规则（2019 年 10 月） 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-25\5701025.pdf 

 2019-10-25 关于召开 2019 年第二次临时股东大会的通知 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-25\5701029.pdf 

 2019-10-25 2019 年第三季度报告披露的提示性公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-25\5701017.pdf 

 2019-10-25 董事会议事规则（2019 年 10 月） 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-25\5701021.pdf 

 2019-10-25 独立董事对相关事项发表的独立意见 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-25\5701022.pdf 

 2019-10-25 2019 年第三季度报告全文 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-25\5701018.pdf 

 2019-10-25 关于“17 光线 01”公司债券回售结果的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-25\5701026.pdf 

 2019-10-25 第四届监事会第九次会议决议公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-25\5701020.pdf 

 2019-10-25 关于董事辞职及补选第四届董事会非独立董事的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-25\5701027.pdf 

 2019-10-25 关于会计政策变更的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-25\5701028.pdf 

 2019-10-25 公司章程及相关制度修订对照表 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-25\5701024.pdf 

 2019-10-25 第四届董事会第九次会议决议公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-25\5701019.pdf 

 2019-10-25 公司章程（2019 年 10 月） 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-25\5701023.pdf 

 2019-10-22 2017 年面向合格投资者公开发行公司债券（第一期）2019 年付息公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-22\5694998.pdf 

凤凰传媒 2019-10-23 凤凰传媒关于签订采购合同的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-10\2019-10-23\5694291.pdf 

 2019-10-23 凤凰传媒关于全资子公司凤凰数媒涉及仲裁的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-10\2019-10-23\5694292.pdf  

资料来源：财汇资讯、华泰证券研究所 
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风险提示 

 

1、 政策监管进一步加严 

游戏行业作为内容领域的重要组成部分，娱乐性较强，同时也存在意识形态属性，因

而监管较严格，未来存在政策监管进一步趋严的风险。 

 

2、 新游未按计划上线 

游戏上线事件受到项目开发进度、游戏版号审批和发放、发行商排期等各方面等影响，

若新游戏未能按计划上线，影响整体内容供给端，可能对行业增长带来潜在的风险。 
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