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Q4 电影市场有望实现大幅增长，持续关
注 5G 商用化带来的云游戏落地 

——文化传媒行业月报 
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投资要点: 

 行业市场回顾：10 月中信传媒指数上涨 0.84%，跑赢上证综指（0.82%）

0.2 个百分点，跑输创业板指（2.69%）1.85 个百分点。排在 A 股涨

跌幅第 10 名，排名比 9月小幅下降了 2个名次，位于中上部区间。 

细分子板块中，整合营销以及互联网子板块有所上涨，涨幅分别为

8.36%和 1.53%。电影动画子板块下跌 8.01%；平面媒体子板块下跌

2.05%;广播电视子板块下跌 2.24%。 

个股涨跌幅中，新股壹网壹创涨幅最高，达到 195.20%，其余涨幅较

高的个股为智度股份（85.26%）、科达股份（36.79%）、美盛股份

（28.60%）、国联股份（27.77%）；跌幅前五分别是印纪退（-58.18%）、

上海电影（-27.01%）、ST 东网（-24.21%）、幸福蓝海（-22.17%）、

因赛集团（-19.96%）。 

 行业评级及投资主线：近期电信、移动、联通三大运营商对外公布其

5G 套餐资费，意味着 5G 的商用化与民用化正在日益临近，预计未来

随着相关技术的继续成熟，5G 手机以及 5G 资费的价格还存在着比较

大的下降空间，5G 的用户也有望实现大规模的增长，我们建议继续

关注 5G 相关应用尤其是云游易的落地进度，云游戏的落地或将改变

行业现有的发展模式，再次刺激行业高速增长之外也会改变产业链上

下游议价空间，建议关注国内头部游戏研发与发行商，建议关注：完

美世界、三七互娱、吉比特。同时我们继续坚持游戏行业目前高景气

度+低估值的观点。 

电影市场在经历了前三季度票房与观影人次双降的困境后，在 10 月

强势的推动下，目前已经实现了票房与观影人次的正向增长，从过往

数据来看，2018 年 Q4 票房和观影人次基数都相对较低，2019 年 Q4

有望实现比较大的同比增长。但总体来看，票房增速仍然低于银幕数

量增速，影院经营压力短期暂时难以有效缓解。建议关注影视内容生

产龙头光线传媒以及影院经营效率处于行业头部位置的万达电影、

中国电影。 

截止至 10 月底，传媒板块三季度报告已经全部发布完毕，建议关注

业绩降幅逐季收窄的电梯广告龙头分众传媒以及业绩增长良好的大

众图书出版龙头中信出版。 

 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.  10 月市场回顾 

10月中信传媒指数上涨0.84%，跑赢上证综指（0.82%）0.2个百分点，跑输创业板指（2.69%）

1.85 个百分点。排在 A股涨跌幅第 10 名，排名比 9月小幅下降了 2个名次，位于中上部区间。 

细分子板块中，整合营销以及互联网子板块有所上涨，涨幅分别为 8.36%和 1.53%。电影动

画子板块下跌 8.01%；平面媒体子板块下跌 2.05%;广播电视子板块下跌 2.24%。 

个股涨跌幅中，新股壹网壹创涨幅最高，达到 195.20%，其余涨幅较高的个股为智度股份

（85.26%）、科达股份（36.79%）、美盛股份（28.60%）、国联股份（27.77%）；跌幅前五分别是

印纪退（-58.18%）、上海电影（-27.01%）、ST 东网（-24.21%）、幸福蓝海（-22.17%）、因赛集

团（-19.96%）。 

图 1：2019 年 10 月 A 股主要板块涨跌幅（%） 

 

资料来源：Wind，中原证券 

 

图 2：2019 年 10 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 10 月传媒行业涨跌幅排行 

涨幅 TOP5 涨幅（%） 跌幅 TOP5 跌幅（%） 

壹网壹创 195.20 印纪退 -58.19 

智度股份 85.26 上海电影 -27.01 

科达股份 36.79 ST 东网 -24.21 

美盛文化 28.60 幸福蓝海 -22.17 

国联股份 27.77 因赛集团 -19.96 

资料来源：Wind，中原证券 

1.1. 公司动态要闻 

表 2：2019 年 10 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 2019-10-09 

截至 2019 年 9 月 30 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。 

北京文化 2019-10-09 

公司参与投资、营销和发行的电影《攀登者》已于 2019 年 9 月 30 日

起在中国大陆地区公映。截至 2019 年 10 月 7 日 24 时，影片累计票房

收入约为人民币 8.23 亿元，公司来源于该影片的收益约为 70 万元—

100 万元（最终结算数据可能略有误差）。 

 2019-10-15 

2019 年 10 月 11 日公司召开第七届董事会第二十次会议，审议通过了

《关于收购北京东方山水度假村有限公司 100%股权的议案》，同意公

司与北京南都国际经贸有限公司、北京汉邦国信国际集团有限公司签

订《北京东方山水度假村有限公司股权转让协议》，公司以自有资金购

买北京南都国际经贸有限公司、北京汉邦国信国际集团有限公司合计

持有的东方山水 100%股权。综合考虑公司未来发展战略及标的公司核

心资产等各方面因素，经各方一致协商确定的交易对价为 84,000 万

元。本次交易完成后，公司持有东方山水 100%股权，东方山水将纳入

公司合并报表范围内。东方山水合法拥有位于北京市密云区穆家峪镇

阁老峪村北 187,200 平方米的国有土地使用权，公司将取得该土地使

用权，并结合公司 IP 资源，打造北京文化密云国际电影文旅项目。 

昂立教育 2019-10-09 

截至 2019 年 9 月 30 日，公司累计通过股票回购专用证券账户以集中

竞价交易方式回购公司股份 13,700,040 股，占公司目前总股本的比例

为 4.7810%。成交的最低价格为 20.02 元/股，成交的最高价格为 24.01

元/股，支付的总金额为人民币 300,511,692.62 元（不含印花税、佣

金等交易费用）。 

 2019-10-22 

公司全资子公司上海昂立教育科技集团有限公司拟将位于上海市徐汇

区宜山路 425 号 501-510 室合计十套房产以总价 98,519,485.28 元出

售给日清食品（中国）投资有限公司。 

麦达数字 2019-10-12 

公司的控股子公司深圳前海实益达投资发展有限公司拟现金购买深圳

市晨杨投资合伙企业（有限合伙）持有的深圳市达和投资合伙企业（有

限合伙）全部 70%份额，本次交易完成后前海实益达持有达和企业 70%

的出资份额，达和企业纳入公司合并报表范围。 

 2019-10-17 公司的控股子公司深圳市实益达技术股份有限公司拟向深圳市电明科
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技股份有限公司销售产品和提供服务，交易总金额预计不超过 950 万

元，同日实益达与电明科技签署了《采购框架协议》。现因电明科技在

智慧灯杆、ETC 显示屏等业务领域拓展的实际情况，实益达与电明科

技于 2019 年 10 月 16 日签署了《战略合作框架协议》，拟增加合作内

容，并将双方交易期限延长至 2020 年 12 月 31 日，具体的采购金额双

方将根据《采购框架协议》约定的方式确认，取消《采购框架协议》

中单笔订单金额或累积金额最高不超过人民币 950 万元的限制。 

印纪传媒 2019-10-11 

公司于 2019 年 10 月 10 日收到深圳证券交易所《关于印纪娱乐传媒股

份有限公司股票终止上市的决定》(深证上【2019】632 号)，2019 年

10 月 10 日，深圳证券交易所决定公司股票终止上市。 

康旗股份 2019-10-12 

2019 年 10 月 11 日，公司与南平乾升企业管理合伙企业（有限合伙）、

南平乾广企业管理合伙企业（有限合伙）、南平凯佳企业管理合伙企业

（有限合伙）、石正川、薛利、苏州邦盛赢新创业投资企业（有限合伙）

签订附生效条件的《上海康耐特旗计智能科技集团股份有限公司与江

苏欧飞电子商务有限公司全体股东之资产购买协议》，上市公司拟支付

现金购买江苏欧飞电子商务有限公司 100%股权。本次交易标的江苏欧

飞 100%股权的评估值为 93,100.00 万元，经交易各方协商确定的交易

价格为 93,050.00 万元。 

宣亚国际 2019-10-16 

为落实企业标准“领跑者”的宣传机制，提升企业标准“领跑者”制

度的社会认知度和影响力，公司与中品世纪（北京）科技发展有限公

司本着“优势互补、互利共赢、共谋发展”的原则，经友好协商，于

2019 年 10 月 15 日在北京签署《战略合作协议》。 

互联网 

公司简称 公告日期 公告事项摘要 

惠程科技 2019-10-08 截至 2019 年 9 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 元（不含交易费用）。 

三七互娱 2019-10-09 截至 2019 年 9 月 30 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）。 

世纪华通 2019-10-09 截至 2019 年 10 月 8 日，公司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）。 

 2019-10-10 公司与咪咕文化科技有限公司以互惠互利为基本原则，在 2019 年 10

月 8 日在上海签署《框架合作协议》。经友好协商，双方按市场化对等

原则开展以下各领域合作，包括但不限于游戏联运、5G 云游戏生态建

设、版权合作、电竞产业、传统文化数字化、海外拓展运营、其他商

业合作等方面进行全面战略合作，具体合作协议将另行签订。 

完美世界 2019-10-09 截至 2019 年 9 月 30 日，公司通过集中竞价方式累计回购股份 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）。 

掌趣科技 2019-10-10 截至 2019 年 9 月 30 日，公司累计通过股份回购专用证券账户以集中
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竞价交易方式回购公司股份27,612,843股，占公司总股本的1.0014%，

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

104,563,070.85 元（不含交易费用）。 

金科文化 2019-10-11 截至 2019 年 9 月 30 日，公司累计回购股份数量为 24,355,000 股，占

公司目前总股本约 0.69%，最高成交价为 8.621 元/股，最低成交价为

2.438 元/股，成交总金额为 111,688,938.58 元（不包含交易费用），

上述回购符合公司已披露的回购公司股份方案。 

三六零 2019-10-11 公司参股公司360鲁大师控股有限公司于2019年 10月 10日在香港联

合交易所挂牌上市，股份代号：03601。本次鲁大师全球发售及资本化

发行后，公司通过境外子公司 True Thrive Limited 持有鲁大师

82,745,082 股股份，约占其本次发行后总股本的 31.8250%。 

巨人网络 2019-10-11 截至 2019 年 9 月 30 日，公司通过集中竞价方式累计回购股份数量为

80,047,422 股，占公司总股本的 3.95%，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 1,465,916,955.38 元（不

含交易费用）。 

梦网集团 2019-10-17 公司下属子公司深圳市梦网科技发展有限公司近日与华为软件技术有

限公司签署了《华为与梦网富信和服务号产品合作协议》及《关于<

华为与梦网富信和服务号产品合作协议>之补充协议》，双方经过友好

协商，本着平等自愿、互利共赢的原则，就梦网科技在华为的开放平

台上通过其提供的各类界面而面向企业用户提供各种服务等具体事宜

达成了合作关系，双方将充分发挥各自优势能力，共同建立以富媒体

信息和企业服务号为基础的多层次合作，提升 5G 时代的通信创新能

力。 

艾格拉斯 2019-10-17 2019 年 10 月 15 日，公司接到实际控制人及其一致行动人的通知：其

正在筹划与四川聚信发展股权投资基金管理有限公司进行公司控股权

的协议转让事宜，将涉及上市公司控制权的变更。双方已于当日签署

了《四川聚信发展股权投资基金管理有限公司与艾格拉斯股份有限公

司实际控制人及其一致行动人之战略合作框架协议》。实际控制人及其

一致行动人持有公司 15.79%的股权。如本次协议转让实施，四川聚信

或其指定方将直接持有公司约 15.79%的股份。 

顺网科技 2019-10-30 为加快公司战略部署，进一步拓展销售渠道及深化产业链布局，进而

提升公司的综合竞争能力及整体盈利能力，公司拟以自有资金在杭州

投资设立一家注册资本为人民币 4,000 万元的全资子公司。 

电影动画 

公司简称 公告日期 公告事项摘要 

上海电影 2019-10-08 公司参与发行的电影《攀登者》已于 2019 年 9 月 30 日起公映。截至

2019 年 10 月 6 日 24 时，影片在中国大陆地区上映 7日的累计票房收

入（含服务费）约为人民币 7.61 亿元，公司预计来源于该影片的综合

收益暂为人民币 700 万元至 1700 万元（最终数据以实际结算为准）。 

文投控股 2019-10-08 公司参与投资和联合出品的电影《我和我的祖国》已于 2019 年 9 月

30 日起在中国大陆地区公映。截至 2019 年 10 月 6 日 24 时，该影片

累计票房收入（含服务费）约为人民币 20.49 亿元，经公司初步估算，

公司投资于该影片所产生的票房分账收益暂为人民币 185 万元至 205

万元之间（具体以实际结算为准）。 

华谊兄弟 2019-10-09 公司之全资子公司华谊兄弟电影有限公司参与投资的影片《我和我的



                                                            传媒 

本报告版权属于中原证券股份有限公司  www.ccnew.com 

请阅读最后一页各项声明                                                                第 7 页 / 共 19 页 

祖国》于 2019 年 9 月 30 日在中国大陆地区公映。截至 2019 年 10 月

7 日 24 时，该影片在中国大陆地区上映 8天，累计票房收入已超过人

民币 22.19 亿元，公司来源于该影片的营业收入区间约为人民币 454

万元至人民币 544 万元（最终结算数据可能存在误差）。 

幸福蓝海 2019-10-09 公司之全资子公司江苏幸福蓝海影业有限公司参与出品的影片《中国

机长》已于 2019 年 9 月 30 日起在中国大陆地区公映。据不完全统计，

截至 2019 年 10 月 7 日 24 时，该影片在中国大陆地区上映 8天，票房

成绩约为人民币 19.7 亿元（最终结算数据可能存在误差），公司对该

影片投资为固定收益形式，公司就该影片取得的投资收益将按照公司

与其他合作方签署的相关协议的约定进行计算，收益金额预计约为人

民币 60 万元 (具体以实际结算为准)。 

凯撒文化 2019-10-17 2019 年 10 月 16 日，公司、 公司全资子公司四川天上友嘉网络科技

有限公司、与上海交通大学签订了三方《合作协议》，凯撒文化依托上

海交大设计学院、电子信息与电气工程学院的科技、人才、国际化等

相关资源和优势，开展基于大数据和深度学习的人工智能创新设计平

台的合作，为公司打造云计算技术为基础的在线游戏，以及全面布局

精品 IP、游戏、动漫、影视的泛娱乐产业塑造新的优势。 

万达电影 2019-10-25 2019 年 10 月 24 日，公司召开第五届董事会第九次会议，审议通过了

《关于调整公司公开发行可转换公司债券方案的议案》，为推进本次公

开发行可转换公司债券工作的顺利进行，公司根据资本市场环境并结

合财务状况及投资计划，决定将本次公开发行可转换公司债券的发行

规模从不超过人民币 40 亿元（含 40 亿元）调减为不超过人民币 38.15

亿元（含 38.15 亿元），并相应调整本次募集资金用途中涉及的拟募集

资金总额及新建影院项目的募集资金投资额，公开发行可转换公司债

券方案的其他条款不变。 

平面媒体 

公司简称 公告日期 公告事项摘要 

中文传媒 2019-10-10 截至 2019 年 9 月 30 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 18,075,483 股，占公司目前总股本（1,377,940,025 股）

的比例为 1.3118%。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 239,344,752.33 元（不含印花税、佣金等交

易费用）。 

新华传媒 2019-10-11 公司全资子公司上海新华传媒连锁有限公司通过上海文化产权交易所

公开挂牌出售持有的位于上海市商城路 660 号乐凯大厦的房产，挂牌

期间征集到唯一受让人上海新华发行集团有限公司，成交价格为

16,793.63 万元。本次交易构成关联交易，不构成重大资产重组。新

华发行集团是公司控股股东上海报业集团的控股子公司，并持有公司

28.00%的股份，是公司的关联方，因此本次交易构成关联交易。 

新经典 2019-10-12 2019 年 9 月 19 日，公司全资子公司新经典网络科技有限公司参与了

津武（挂）G2019-032 号地块国有建设用地使用权竞拍，以人民币 2150

万元最高有效报价成为竞得人，并取得土地成交确认书。 

时代出版 2019-10-12 为进一步优化公司产业结构，推动转型升级，借助资本市场实现持续

发展，公司拟以自有资金不超过人民币 2亿元与深圳市前海青松创业

投资基金管理企业（有限合伙）等共同发起设立青松四期 VC 基金，成

为该合伙企业的有限合伙人。 
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浙数文化 2019-10-22 2019 年 10 月 21 日，公司全资子公司杭州边锋网络技术有限公司在杭

州与张坤、潘玉奔、贾福星、周靖、李勇、杭州裕人暾澜投资合伙企

业（有限合伙）、杭州置澜投资合伙企业（有限合伙）、杭州凯泰成德

投资合伙企业（有限合伙）、杭州凯泰创裕投资合伙企业（有限合伙）、

杭州聚轮网络科技有限公司签署《投资协议》，边锋网络拟以自有资金

现金方式出资人民币23,200万元收购杭州聚轮40%股权，收购完成后，

杭州聚轮将纳入公司合并财务报表范围。 

杭州聚轮专注于为用户提供休闲娱乐视频直播服务，主要产品为 H5、

APP、小程序和 PC 端的“羚萌直播”平台。“羚萌直播”平台拥有成熟

稳定的用户群体。截至 2019 年 6 月，“羚萌直播”平台注册用户 MAU

已达 95.83 万。本次收购将有利于边锋网络进一步拓展业务范围，提

升公司数字娱乐板块竞争实力，增强公司整体盈利能力。 

凤凰传媒 2019-10-23 公司近日与江苏省教育厅签订了《江苏省政府采购合同》，江苏省教育

厅以单一来源采购方式，向公司采购 2019 年秋季学期至 2022 年春季

学期江苏省义务教育阶段学生教科书、小学生字典和学生作业本。 

合同标的数量：本合同标的为江苏省各地中小学校为义务教育阶段学

生选用的 2019 年秋季至 2022 年春季学期学生教科书、小学生字典和

学生作业本。其中教科书约 883 万套每年，小学生字典约 105 万套每

年。 

合同金额：教科书合同金额为总码洋 x（1-2.1%）（码洋指一本书的定

价或一批书的总定价），小学生字典合同金额约为每年 1,467 万元，学

生作业本合同金额约为三年 47,990 万元。 

华闻传媒 2019-10-23 公司与拉萨金屹晟企业管理有限公司于2019年10月 22日在海南省海

口市签署《关于三亚辉途文化旅游投资发展有限公司之战略合作框架

协议》，公司拟受让金屹晟持有的三亚辉途文化旅游投资发展有限公司

不低于 51%的股权以及由此所衍生的所有股东权益；在此之后，公司

拟通过增资或其他方式获得更高的控股比例，并通过各种方式支持三

亚辉途全资子公司三亚凤凰岭文化旅游有限公司所拥有的三亚凤凰岭

景区的开发改造及经营管理；公司拟向金屹晟支付不超过 2,300 万元

作为合作诚意金；后续公司与金屹晟将共同委派审计、评估事务所对

标的股权分别进行审计、评估工作，其结果将作为转让对价定价依据。 

出版传媒 2019-10-26 2019 年 1 月 1 日至 2019 年 9 月 30 日，北方联合出版传媒（集团）股

份有限公司及所属分、子公司收到辽宁省财政厅等机构下发的政府补

助合计 36,025,043.99 元，已全部划拨到公司账户。 

 2019-10-26 为进一步扩大公司图书销售规模，公司所属相关出版社拟就其入选《全

国中小学图书馆(室)推荐书目》《全国中小学图书馆(室)配备核心书

目》(以下简称“《推荐书目》《核心书目》”)有关图书的发行业务与辽

宁北方教育投资控股有限公司开展合作，并签署《入选图书发行协议》，

由教育控股代理有关图书在全国中小学图书馆领域的供应业务，涉及

总金额预计不超过 1.4 亿元。由于教育控股系公司控股股东辽宁出版

集团有限公司全资子公司，该交易构成公司的关联交易；根据《上市

公司重大资产重组管理办法》，本次交易不构成重大资产重组。 

中原传媒 2019-10-29 为提升河南省新华书店发行集团有限公司渠道体系功能、优化网点结

构布局、满足电商物流业务拓展需要，河南省新华书店及其全资子公

司河南省遂平县新华书店有限公司拟自筹资金 10500 万元，向关联方

遂平大象置业有限公司购买位于驻马店市遂平县的五层文化综合体房
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产，该房产占地面积 7860.8 平方米，总建筑面积 21678.295 平方米。 

遂平大象置业为公司控股股东中原出版传媒投资控股集团有限公司的

全资孙公司，根据《深圳证券交易所股票上市规则》规定，本次交易

事项构成关联交易。 

广播电视 

公司简称 公告日期 公告事项摘要 

光线传媒 2019-10-09 公司之全资子公司北京光线影业有限公司是影片《我和我的祖国》的

联合出品方，该影片已于 2019 年 9 月 30 日起在中国大陆地区公映。

截至 2019 年 10 月 7 日 24 时，该影片在中国大陆地区上映 8天，累计

票房收入（含服务费）约为人民币 22.19 亿元，公司来源于该影片的

营业收入区间约为人民币 1,250 万元至人民币 1,600 万元（最终结算

数据可能存在误差）。 

华数传媒 2019-10-28 公司正在筹划发行股份及支付现金方式向控股股东华数数字电视传媒

集团有限公司收购其持有的浙江华数广电网络股份有限公司及宁波华

数广电网络有限公司股权。同时，华数集团将会积极协调浙江华数广

电网络股份有限公司及宁波华数广电网络有限公司的其他股东参与本

次交易。 

数码科技 2019-10-30 根据招标代理机构中华商务有限公司近日公开发布的《央视国际网络

有限公司第三批媒体融合项目-央视云和大数据延续项目-信源系统改

造项目集成采购中标公告》，北京数码视讯科技股份有限公司成功中标

央视国际网络有限公司第三批媒体融合项目-央视云和大数据延续项

目-信源系统改造项目集成采购项目，预计将对公司业绩产生积极影

响。 

来源：Wind,公司公告，中原证券 

2. 行业动态要闻 

【电影】据数据（更新时间为 10 月 8 日凌晨 1：30）显示，10 月 7 日，国内票房为 3.88

亿元，前 7日票房依次为 5.47 亿、5.79 亿、6.08 亿、6.82 亿、7.68 亿、7.96 亿、6.65 亿。

据此计算，电影国庆档票房已破 50.33 亿，创历史最高。2018 年国庆档收入为 19.1 亿，2017

年国庆档收入 26.35 亿，2016 年国庆档收入 15.8 亿。一目了然，今年的国庆档出现了飞跃式

的增长，远非过往 10 年可以比较。（来源：艺恩网） 

【电影】根据外媒 Deadline 报道，美国电影协会公布了 93个国家和地区申报明年奥斯卡

“最佳国际电影”（以往的“最佳外语片”）的影片清单。中国内地选送了《哪吒之魔童降世》

“申奥”，而正式名单中，还有捷克的《被涂污的鸟》，法国的《悲惨世界》，印度的《印度有嘻

哈》，日本的《天气之子》，俄罗斯的《高个儿》，韩国的《寄生虫》，西班牙的《痛苦与荣耀》，

中国香港的《扫毒 2天地对决》，中国台湾的《谁先爱上他的》，与英国的《驭风男孩》等影片。

（来源：艺恩网） 

【电视剧】10月 8日，唐德影视公布了《关于签署重大合同补充协议的公告》，宣布 2019

年 9 月 30 日与天猫技术签署了《电视剧<赢天下>信息网络传播权采购协议之补充协议二》，将

于 12 月 31 日之前将《赢天下》原定主要演员在该剧中的镜头修改为由天猫技术另行确认的一
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线演员出演的镜头，花费将超 6000 万。（来源：新浪网） 

【游戏】据 Tech 星球报道，近日，字节跳动正大举进军游戏业务，分别在北京、上海、广

州、深圳、杭州五大一线城市组建了游戏业务团队，且还在大规模招人扩张。目前，字节跳动

已经布局了小游戏、休闲游戏、重度游戏，此外，还在通过收购成熟团队的方式，来快速扩张

游戏版图。此外，还有知情人士向 Tech 星球透露，字节跳动采用的是项目制。（来源：Tech 星

球） 

【投融资】新浪科技讯 10 月 17 日早间消息，移动内容平台趣头条宣布，旗下网络文学平

台米读小说及米读极速版（以下合称“米读”）已完成由 CMC 领投的 1亿美金 B轮融资，加上去

年年底完成的 1800 万美金的 A轮融资，米读累计融资额达到 1.18 亿美金。本轮融资完成后趣

头条仍然绝对控股米读。趣头条方面表示，本轮融资将用于内容建设、作者生态构建以及市场

推广等，以巩固并提升米读在行业内的竞争力。（来源：新浪科技） 

【综艺】24 日，《明星大侦探》第五季公布定档信息，将于 11 月 8 日每周五播出。据悉，

除了何炅、白敬亭、魏晨、吴昕、Justin 黄明昊、杨蓉等推理老玩家外，还会有井柏然，papi

酱、戚薇等新朋友加入。（来源：新浪娱乐） 

【影视】继早前影视公司联手遏制天价片酬、“阴阳合同”、偷逃税等问题，共同规范行业

秩序，加强行业自律，促进影视行业创作精品化后，10 月 21 日，各大视频平台也通过微博发

表长文，发起促进影视行业健康发展的联合倡议，呼吁营造自律、诚信、廉价、节约的行业环

境，提倡规范行业规则，抵制各种灰色交易；遵守合约，遵守职业道德。 

10 月 21 日，各大视频平台发表长文，发起加强行业自律，促进影视行业健康发展的联合

倡议。倡议书中称，要营造自律、诚信、廉价、节约的行业环境，提倡规范行业规则，抵制各

种灰色交易；遵守合约，遵守职业道德。努力以高尚的职业操守、良好的社会形象、文质兼美

的优秀作品赢得人民喜爱和欢迎，推动影视行业健康有序高质量可持续发展。并从 7个方面制

约。（来源：新浪娱乐） 

2.1. 电影市场 

10 月国内电影市场单月综合票房 81.66 亿元，分账票房 75.94 亿元，环比分别增加 156.15%

和 157.51%，同比分别增加 123.85%和 125.68%，观影人次 22239 万人次，环比增加 141.36%，

同比增加 109.80%。 

从单片票房来看，国庆档三部影片票房排名前三，《我和我的祖国》以及《中国机长》票房

都超过了 25 亿元，单月票房占比都在 31.3%左右。《攀登者》和《少年的你》票房也都超过了

8.5 亿元，票房占比都在 10%以上。由于爆款影片数量增多，头部影片的票房集中度相比 9月有

了比较大的提升。 
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图 3：2018 年 11 月-2019 年 10 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 10 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 

我和我的祖国 255828.35 约 28.72 亿元 31.3% 32 2019-09-30 

中国机长 255609.72 约 28.33 亿元 31.3% 26 2019-09-30 

攀登者 85920.20 约 10.73 亿元 10.5% 20 2019-09-30 

少年的你 85092.64 85092.64 10.4% 22 2019-10-25 

沉睡魔咒 2 32068.52 32068.52 3.9% 12 2019-10-18 

犯罪现场 25219.49 25219.49 3.0% 12 2019-10-12 

双子杀手 22715.99 22715.99 2.7% 10 2019-10-18 

航海王：狂热行动 19947.77 19947.77 2.4% 11 2019-10-18 

雪人奇缘 10236.41 10236.41 1.2% 13 2019-10-01 

催眠·裁决 7756.45 7756.45 0.9% 8 2019-10-25 

其他   2.4%   

资料来源：猫眼专业版 APP，中原证券 

截止至 10 月底，国内电影市场票房 560.08 亿元，同比增加 6.48%。观影人次 15.02 亿人

次，同比增加 1%。在国庆档期以及整个 10 月份极为优异的表现带领下，国内电影市场票房与

观影人次由前三季度的负增长转为了正向增长。 

2018 年 Q4 票房仅为 117.59 亿元，基数相对较低。目前仅仅 2019 年 10 月单月票房就达到

了 81.66 亿元，预计 2019Q4 电影市场票房有望达到两位数的增长。 

表 4：2019 年 11 月部分上映电影 

首映日期 影片名称 类型 国家地区 

11 月 1 日 悠然见南山 喜剧/爱情 中国 

11 月 1 日 六欲天 剧情/犯罪 中国 

11 月 1 日 天气之子 爱情/动画/奇幻 日本 

11 月 1 日 终结者：黑暗命运 动作/科幻/冒险 美国 

11 月 2 日 萤火奇兵 2：小虫不好惹 喜剧/动画/奇幻 中国 

11 月 2 日 深海特攻队之超能晶石 动画 中国 
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11 月 7 日 越域重生 动作/犯罪/悬疑 中国 

11 月 7 日 那座桥 剧情 中国 

11 月 8 日 黄花塘往事 剧情 中国 

11 月 8 日 小心“陷阱” 喜剧 中国 

11 月 8 日 定亲 爱情/剧情 中国 

11 月 8 日 受益人 喜剧/爱情 中国 

11 月 8 日 一个人的城市 剧情 中国 

11 月 8 日 宠物联盟 喜剧/动画 中国 

11 月 8 日 爱情图鉴之暗恋 爱情 中国 

11 月 8 日 武林孤儿 剧情 中国 

11 月 8 日 女校怪谈 惊悚 中国 

11 月 8 日 我的 12 个情人劫 剧情 中国 

11 月 8 日 玩命三日 剧情/喜剧 中国 

11 月 8 日 我的拳王男友 爱情/运动 中国 

11 月 8 日 摇滚吧！老爸 剧情/家庭/儿童 中国 

11 月 8 日 决战中途岛 剧情/历史/战争 美国 

11 月 9 日 致敬英雄 剧情 中国 

11 月 10 日 搭秋千的人 剧情 中国 

11 月 11 日  柬爱 爱情/剧情 中国 

11 月 11 日 他们已不再变老 纪录片 英国 

11 月 12 日 小轿车 剧情 中国 

11 月 15 日 那一夜，我给你开过车 剧情 中国 

11 月 15 日 撼山瑶 剧情 中国 

11 月 15 日 长安道 剧情/犯罪/悬疑 中国 

11 月 15 日 大约在冬季 剧情/爱情 中国 

11 月 15 日 麦子的盖头 剧情/悬疑 中国 

11 月 15 日 父子拳王 家庭/运动 中国 

11 月 15 日 萌宠特工队 动画/家庭/冒险 德国/比利时 

11 月 15 日 盗梦特工队 动画/犯罪 匈牙利 

11 月 15 日 海上钢琴师 剧情/音乐 意大利 

11 月 15 日 霹雳娇娃 动作/冒险 美国 

11 月 16 日 一车四仆 喜剧 中国 

11 月 18 日 我在原地等你 爱情/剧情 中国 

11 月 19 日 火红青春 剧情 中国 

11 月 19 日 公主裙 剧情 中国 

11 月 22 日 娱乐追击 喜剧 中国 

11 月 22 日 你是凶手 剧情/悬疑/犯罪 中国 

11 月 22 日 骨瓷 惊悚 中国 

11 月 22 日 追凶十九年 剧情/犯罪/悬疑 中国 

11 月 22 日 别告诉她 喜剧/剧情 美国 

11 月 22 日 冰雪奇缘 2 喜剧/动画/冒险 美国 

11 月 28 日 归去 剧情 中国 

11 月 29 日 魔音谷 剧情 中国 

11 月 29 日 两只老虎 剧情/喜剧 中国 

11 月 29 日 平原上的夏洛克 剧情/喜剧/悬疑 中国 
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11 月 29 日 冰峰暴 动作/灾难 中国 

11 月 29 日 一生有你 爱情 中国 

11 月 29 日 衣柜里的冒险王 喜剧/爱情/冒险 法国 

资料来源：猫眼专业版 APP，中原证券 

院线方面，根据猫眼专业版 APP 统计，2019 年 10 月万达院线依然位列首位，月票房 10.79

亿元；大地院线排名第二，月票房 7.87 元；上海联合院线排名第三，月票房 5.96 亿元。 

表 5：2019 年 10 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 10.79 2455.7 30 43.9 - 

大地院线 7.87 2055.1 21 38.3 - 

上海联合院线 5.96 1418.1 24 42.1 - 

中影南方院线 5.60 1458.6 20 38.4 - 

中影数字院线 5.06 1325.4 18 38.2 - 

中影星美院线 4.27 1122.2 24 38.0 - 

金逸珠江院线 3.77 947.8 23 39.8 - 

横店影视院线 3.34 898.2 20 37.2 - 

幸福蓝海院线 3.11 814.4 23 38.2 - 

华夏联合院线 2.79 726.1 19 38.5 - 

全国 81.66 2.22 亿 21 36.7  

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 10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，《在远方》播映指数排名第一；《谍战深海之惊蛰》排名第二；《激

荡》排名第三。 

【网络剧】根据艺恩数据统计的 10月网络剧播映指数情况，《没有秘密的你》排名第一，；

《明月照我心》排名第二；《我不能恋爱的女朋友》排名第三。 
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图 4：2019 年 10 月电视剧播映指数排行 TOP10  图 5：2019 年 10 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 10 月 31 日省级卫视黄金剧场收视排名：第一名是湖

南卫视播放的《谍战深海之惊蛰》，收视率为 1.582%；第二名与第三名是江苏卫视与北京卫视

播放的《光荣时代》，收视率分别为 1.568%与 1.566%；第四名与第五名是浙江卫视与上海东方

卫视播放的《奔腾年代》，收视率分别为 1.429%与 1.407%。中央电视台综合频道播放的《希望

的大地》收视率为 0.936%。TOP5 省级卫视黄金剧场电视剧合计收视率为 7.552%，比 9月 30 日

提高了 0.812 个百分点。 

图 6：2019 年 10 月 31 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 10 月电视综艺节目播映指数，《舞蹈风暴》排名第一，《中餐厅

第三季》排名第二，《我就是演员之巅峰对决》排名第三。 

在网综方面，《演员请就位》播映指数排名第一；《幸福三重奏第二季》排名第二；《我要打

篮球》排名第三。 

图 7：10 月电视综艺播映指数排行 TOP10  图 8：10 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 网游以 1786 组开服数量排名第一，大幅超越

排名第二的 4399 游戏的 647 组与排名第三的 9377 游戏的 584 组，10 月 TOP3 运营平台合计开

服 3017 组，比 9 月下降 436 组。 

在研发商方面，上海三七互娱开服 1668 组，网趣互动开服 753 组，杭州盛游开服 704 组。 

游戏开服数方面，《热血战歌之创世》开服数 764 组排名第一，《神戒》开服数 679 组排名

第二，《暗黑大天使》开服数 608 组排名第三。 
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图 9：10 月网页游戏运营平台开服数量

TOP10 

图 10：10 月网页游戏研发商开服数量 TOP10 图 11：10 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 10 月 31 日 iOS 畅销游戏排行榜 TOP10 中，《和

平精英》排名第一；《阴阳师》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》排名第二与

第四，网易系的《我的世界》、《猫和老鼠》、《第五人格》分别位列第五、第七与第九。 

图 12：AppStore 畅销游戏排行榜 TOP10（2019 年 10 月

31 日） 

 图 13：豌豆荚应用市场游戏排行榜 TOP10（2019 年 10

月 31 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 10 月间，中信传媒指数 PE均

值为 45.59 倍，中位数为 45.81倍。以2019 年 10月 31日收盘价计算，中信传媒指数 PE为 26.50

倍，同期创业板 PE为 39.14 倍，中小企业板 24.80 倍。 

从各子板块来看，截止至 19 年 10 月 31 日，平面媒体 PE 为 14.98 倍，广播电视 PE 为 32.84

倍，电影动画 PE为 27.98 倍，互联网 PE为 26.92 倍，整合营销 PE为 36.98 倍，位于历史较低

位区间，因此维持行业“同步大市”投资评级。 

近期电信、移动、联通三大运营商对外公布其 5G 套餐资费，意味着 5G 的商用化与民用化

正在日益临近，预计未来随着相关技术的继续成熟，5G 手机以及 5G 资费的价格还存在着比较

大的下降空间，5G 的用户也有望实现大规模的增长，我们建议继续关注 5G 相关应用尤其是云

游易的落地进度，云游戏的落地或将改变行业现有的发展模式，再次刺激行业高速增长之外也

会改变产业链上下游议价空间，建议关注国内头部游戏研发与发行商，建议关注：完美世界、

三七互娱、吉比特。同时我们继续坚持游戏行业目前高景气度+低估值的观点。 

电影市场在经历了前三季度票房与观影人次双降的困境后，在 10 月强势的推动下，目前已

经实现了票房与观影人次的正向增长，从过往数据来看，2018 年 Q4 票房和观影人次基数都相

对较低，2019 年 Q4 有望实现比较大的同比增长。但总体来看，票房增速仍然低于银幕数量增

速，影院经营压力短期暂时难以有效缓解。建议关注影视内容生产龙头光线传媒以及影院经营

效率处于行业头部位置的万达电影、中国电影。 

截止至 10月底，传媒板块三季度报告已经全部发布完毕，建议关注业绩降幅逐季收窄的电

梯广告龙头分众传媒以及业绩增长良好的大众图书出版龙头中信出版 
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图 14：2013 年 1 月-2019 年 10 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 11 月 1 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

（2019Q3） 

PE(倍) 投资评级 

 

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

三七互娱 21.12  13.18  18.22  0.48  0.90  1.11  3.09  37.96  20.24  16.41  增持 

完美世界 12.93  11.60  28.73  1.32  1.55  1.90  7.38  21.77  18.54  15.12  增持 

光线传媒 29.34  27.84  8.92  0.47  0.37  0.40  3.19  18.98  24.11  22.30  增持 

分众传媒 146.78  146.78  6.16  0.40  0.16  0.20  0.92  15.40  38.50  30.80  增持 

中国电影 18.67  18.67  13.42  0.80  0.66  0.77  6.32  16.78  20.33  17.43  增持 

吉比特 0.72  0.42  264.22  10.06  12.18  13.96  40.75  26.26  21.69  18.93  增持 

万达电影 20.78  17.61  15.04  0.73  0.76  0.92  9.39  20.60  19.79  16.35  增持 

中信出版 1.90  0.48  51.00  1.09  1.24  1.66  8.56  46.79  41.13  30.72  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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