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最近一年行业走势 

 

 

行业相对表现  
表现 1M 3M 12M 

传媒 23.8 38.3 56.1 

沪深 300 21.1 28.4 27.9 
 
 

 

 

相关报告  
《传媒行业周报：2020 上半年图书码洋线上

增 17.89% 关注大众图书与字节跳动产业链

及头部院线》——2020-07-05 

《传媒行业深度报告：字节跳动的边界》——

2020-06-30 

《传媒行业周报：中报预期开启 看确定性看

回暖看 5G 应用》——2020-06-28 

《传媒行业周报：关注大众出版及字节跳动红

利 院线加速出清短期业绩承压 长期看头部

集中度提升》——2020-06-21 

《传媒行业周报：关注业绩环比回暖及 5G 应

用相关标的》——2020-06-13  
 

投资要点： 

 本周观点更新：院线板块在 7 月下旬上影节的带动下热度渐渐起。

院线端我们从一季度后提出关注三波段。第一波段为政策红利（高

层逐渐关注及相关财政政策补贴到位）；第二波为复工（由于 611

北京事件后延期，6 月底伴随北京疫情有效控制后，院线板块也逐渐

探底回升，7 月上旬上影节成为院线电影市场的关注点）；第三波为

单银幕产出银幕拐点，三波中有短中长逻辑，我们认为目前处于第

二阶段预热阶段，中报利润亏损也在预期内，但对于头部院线可借

助资本市场过渡，长逻辑看，疫情后院线以及电影行业已被动加速

出清中，头部院线以及具有项目储备的电影内容公司相对受益行业

洗牌后的市场集中度提升。2020 年上半年文化传媒板块从网红经济

MCN 到抖音（今日头条）的字节跳的系，再到游戏及院线的热度，

我们认为，目前时间段的β下热度均高，我们仍看好头部媒介与内

容端的布局以及细分行业企业的业绩环改善。 

 

 本周重点推荐个股及逻辑：给予行业推荐评级。重点推荐横店影视、

风语筑、蓝色光标、奥飞娱乐、新经典、芒果超媒。横店影视（下

沉市场的头部品牌院线）以及院线内容头部公司光线传媒等；风语

筑（2020 年 6 月 NMK 指数前三分别杭州交通经济广播、杭州西湖

之声、安徽卫视，其中，安徽卫视即风语筑与之合作的广电企业）；

奥飞娱乐（将和英国 Studio Liddell 打造新的学前动画《Camp 

Furly》，且喜羊羊系列《异国大营救》将 7 月 17 日播出）；新经

典（关注二季度回暖进展），蓝色光标（2020 上半年扣非利润两位

数增长，7 月下旬关注蓝标在线 SaaS 进展）；可关注 2020 年一季

度部分受疫情影响企业伴随复工复产二季度业绩有望同比或环比改

善增长标的以及中报业绩相对确定板块（游戏、智能营销、数字阅

读），如芒果超媒 2020 半年报预告业绩已公告高增。 

 

 风险提示：游戏、影视等内容表现不及预期风险；重点关注公司未
来业绩的不确定性；行业估值继续下行风险；行业竞争及发展不及
预期风险；政策风险等。  
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表 1：重点关注公司及盈利预测   
重点公司 股票 2020-07-10  EPS   PE  投资 

代码 名称 股价 2019 2020E 2021E 2019 2020E 2021E 评级 

300413.SZ 芒果超媒 72.85 0.65 0.84 1.00 71.48 55.31 46.46 买入 

300788.SZ 中信出版 49.93 1.32  1.46 1.73 34.70 31.37 26.47 买入 

300770.SZ 新媒股份 131.80 3.08 2.30 3.01 42.79 57.23 43.81 买入 

603096.SH 新经典 62.00 1.78  2.04 2.52 32.31 28.20 22.83 买入 

603103.SH 横店影视 21.00 0.49 0.47 0.55 29.86 31.13 26.60 买入 

300251.SZ 光线传媒 14.36 0.32  0.34 0.40 33.22 31.26 26.58 买入 

300058.SZ 蓝色光标 8.80 0.29  0.29 0.36 24.00 23.75 19.33 买入 

603466.SH 风语筑 21.58 0.90 1.09 1.32 15.50 12.80 10.57 买入 

603533.SH 掌阅科技 42.28 0.40  0.58 0.75 85.00 58.62 45.33 买入 

002292.SZ 奥飞娱乐 10.20 0.09 0.11 0.18 70.78 57.91 35.39 增持 

002739.SZ 万达电影 19.52 -2.28 0.32 0.92 -7.32 52.19 18.15 未评级 

002602.SZ 世纪华通 17.12 0.38  0.65 0.76 36.58 21.38 18.29 未评级 
  
资料来源：Wind 资讯，国海证券研究所（注：未评级盈利预测取自万得一致预期） 
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1、 行业观点和动态 

1.1、 传媒行业回顾 

市场综述：上周上证综指、深证成指、创业板指涨跌幅分别9.4%、10.6%、11.98%。

细分到传媒各子行业来看，所有细分子板块均呈现涨幅，涨幅居前为电影娱乐指

数、电子商务指数以及虚拟现实指数；周涨跌幅个股中，涨幅 Top3 分别为华凯

创意、金逸影视、唐德影视，分别上涨 50.1%、35.6%、32.5%；跌幅 Top3 分

别为乐视退、龙韵、中文在线，分别为-4.3%、-3.6%、-1.7%。 

2020 年 6 月中国厂商及应用出海，据 AppAnnie 显示，2020 年 6月 FunPlus 凭

借多款策略游戏的稳定收入重回出海发行商榜单第 1 名。祖龙娱乐凭借《龙族

幻想》在美国及东南亚地区的收入本月排名上升显著，首次跻身中国出海发行商 

30 强榜单。Firecraft Studios 的三消建造类游戏《奇妙庄园》进入 2020 年

后继续保持稳定的收入。海外收入 30 强中 BIGO LIVE 和 TikTok 两个非游戏 

App 仍占有一席之地。 

2020 年 7 月 8 日，国家广播电视总局微信公众号发布《2019 年全国广播电视行

业统计公报》。公报显示，2019 年全国广播电视行业总收入 8107.45 亿元，同

比增长16.62%。全国有线广播电视实际用户数2.07亿户,同比下降5.05%。其中，

全国有线数字电视实际用户数1.94亿户，占有线电视实际用户数比例为93.72%,

比2018年提高了1.52个百分点。高清有线电视用户突破1亿户，同比增长9.16%；

有线电视智能终端用户 2385 万户，同比增长 26.59%。 

2019 年全国持证及备案的 620 家网络视听服务机构新增购买及自制网络剧 1911

部，同比下降 10.41%。其中，新增自制网络剧 498 部，同比下降 16.02%。网络

视听机构用户生产上传节目（UGC）存量达到 16.73 亿，同比增长 61.64%。网络

视听付费用户 5.47 亿户。 

传统广播电视广告收入下降，新媒体广告收入增长显著。2019 年全国广告收入

2075.27 亿元,同比增长 11.30%。其中，传统广播电视广告收入 998.85 亿元,同

比下降 9.13%；广播电视和网络视听机构通过互联网取得的新媒体广告收入

828.76亿元，同比增长68.49%，其中广播电视机构新媒体广告收入194.31亿元，

同比增长 25.11%；广播电视和网络视听机构通过楼宇广告、户外广告等取得的

其他广告收入 247.66 亿元，同比下降 9.41%。同时，交互式网络电视（IPTV）

平台分成收入 121.23 亿元，同比增长 20.69%；互联网电视（OTT）集成服务业

务收入 62.53 亿元，同比增长 33.16%。 

给予行业推荐评级。 
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图 1：各行业周度涨跌幅（2020 年 07 月 06 日-2020 年 07 月 09 日） 

 

资料来源：wind 资讯、国海证券研究所 

 

图 2：传媒行业子板块周度涨跌幅（2020 年 07 月 06 日-2020 年 07 月 09 日） 

 

资料来源：wind 资讯、国海证券研究所 

1.2、 传媒行业动态 

1.2.1、 短视频/直播 
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Sensor Tower：抖音及其海外版 TikTok 6 月营收超 9070 万美元，同比增 7.3

倍：据 Sensor Tower 的数据，抖音及其海外版 TikTok 6 月在苹果和谷歌两大系

统中的营收继续稳居全球第一，当月实现营收逾 9070 万美元，是去年同期的 8.3

倍，其中约 89%来自于国内市场，约 6%来自美国市场。 

1.2.2、 游戏 

1、App Annie：2020 年 Q2 全球移动游戏平均周下载量达 10 亿，总消费金额

超 190 亿美元：App Annie 发布 2020 年 Q2 全球移动游戏指数排行榜。今年

Q2 第一周，移动游戏的周下载量突破了 12 亿，且整个季度的平均周下载量均

保持在 10 亿的水平，同比增长 20%。Q2 通过应用商店支出的金额达 190 亿美

元，是有史以来最高的一个季度。 iOS 上的游戏下载量接近 30 亿次，同比增长

20%。而 Google Play 中的游戏下载量同比增长 25%，达到 110 亿次下载。。 

1.2.3、 广播电视 

1、2019 年全国广播电视行业总收入超八千亿，同比增长 16.62%：据国家广播

电视总局 7 月 8 日消息，2019 年全国广播电视行业总收入 8107.45 亿元，同比

增长 16.62%。其中，财政补助收入 801.97 亿元，同比增长 3.48%；广播电视

和网络视听业务实际创收收入6766.90亿元，同比增长19.99%；其他收入538.58

亿元，同比增长 0.19%。 

1.3、 电影市场 

【区间回顾】猫眼票房分析统计，截止 2020 年 7 月 12 日 13 时，2020 年 7 月

6 日至 2020 年 7 月 12 日 13 时（第 27 周），周总票房约 0.4605 万元（分账 0

万元）。受疫情影响，线下电影院均处于响应国家号召，暂停歇业中，但疫情有

始有终，2020 年 5 月 8 日国务院也明确指出“采取预约、限流等方式，开放公

园、旅游景点、运动场所，图书馆、博物馆、美术馆等室内场馆，以及影剧院、

游艺厅等密闭式娱乐休闲场所”。 

5 月 14 日财政部指出暂免征收国家电影事业发展专项资金。可关注后续线上购

票平台的影片定档、排片以及预售进展，用户的线下需求也有望加大释放，6 月

5 日，电影局部分指出复工排片统一时间，目前处于我们之前多次提及的院线“三

波端”中的第二波段，政策加码阶段后的复工阶段。 
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图 3：2018 年 1 月- 2020 年 7 月每周电影票房收入（万元）及观影人次（万人）走势图 

 

资料来源：Wind 资讯、猫眼电影、国海证券研究所 

*横坐标显示日期为 14 天一个周期 

【下周预告】据艺恩及猫眼专业版显示，下下下周有 2 部电影上映，电影院线受

到疫情影响，响应国家号召，暂停歇业，其中暂时定档 2 部如下表： 

表 2：拟下下下周上映的电影及基本情况 

上映时间 影片名 制作公司 发行公司/联合出品 

2020 年 7 月 30 日 天下无拐 

北京神州艺海文化

艺术院、北京吉祥九

鑫文化发展有限公

司 

新疆心和缘文化传媒有限公司、北京新欣

和缘影业有限公司、宁波欣合心影视传媒

有限公司、北京通影文化传媒有限公司 

2020 年 7 月待定 拆弹专家 2 

寰宇娱乐有限公司、

阿里巴巴影业（北

京）有限公司 

广州市英明文化传播有限公司、映艺娱乐

有限公司、领睿文化传媒集团、上海淘票

票影视文化有限公司、寰宇纵横世纪电影

发行（北京）有限公司、 

资料来源：猫眼电影、国海证券研究所 

1.4、 电视剧市场 

电视剧方面，本周收视率如下图所示。收视率靠前的电视剧为湖南卫视的《蜗牛

与黄鹂鸟》、江苏卫视和浙江卫视播出的《局中人》。电视剧网络播放方面，播

放量情况如下图所示，播放量前三为：《小娘惹》（多平台）、《爱我就别想太

多》（优酷）、《局中人》（多平台）。 
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左：电影票房收入（万元） 右：电影观影人次（万人） 
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图 4：电视剧情况（7月 6日-7 月 9 日） 

  

  

资料来源：卫视小露电、国海证券研究所 

1.5、 综艺节目市场 

综艺节目方面，如下图所示《夏日冲浪店》连续两日位于首位。《夏日冲浪店》

是由爱奇艺原创出品、春田影视公司承制的冲浪生活体验清凉综艺。在节目中，

黄轩、韩东君、乔欣、黄明昊来到中国冲浪圣地海南省万宁市日月湾，和冲浪教

练在 21 天的时间里共同经营一家夏日冲浪店，体验夏日冲浪生活。节目将通过

展现夏日“浪、慢”生活，推广年轻人积极健康的生活方式和态度。《720 潮流

主理人》关注渐起。 
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图 5：热播综艺网络播放量排行榜（7月 6日-7 月 9 日） 

  

  

资料来源：猫眼 App 截图、国海证券研究所 

1.6、 游戏市场 
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截止 2020 年 7 月 10 日，页游数据更新如下：最热门的为《仙侠情缘Ⅲ》和《暗

黑 4D》 

图 6：过去 7 天网页游戏情况 

 

资料来源：17173 截图、国海证券研究所 

手机游戏方面，排行榜情况如下所示，免费畅销榜排名前二的手游为《龙之谷 2》

《王者荣耀》，付费畅销榜排名前二的手游为《天神传：山海经传说》《武林英

雄传》，畅销排名前二分别为《王者荣耀》《和平精英》。 

图 7：IOS 手游排行榜情况 

 

资料来源：AppAnnie 截图、国海证券研究所 

2、 上市公司重要动态：增减持、投资等情况 
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表 3：上市公司股东增持减持清单/投资 

证券代码 证券简称 公告日 内容 

000802.SZ 北京文化 2020 年 7 月 11 日 持股 5%以上股东部分股份被动减持提示性 

002751.SZ 易尚展示 2020 年 7 月 11 日 持股 5%以上股东减持股份预披露 

002751.SZ 易尚展示 2020 年 7 月 10 日 持股 5%以上股东部分股份解除质押及减持计划实施完毕 

300533.SZ 冰川网络 2020 年 7 月 9日 持股 5%以上股东股份减持比例达到 1% 

300494.SZ 盛天网络 2020 年 7 月 9日 特定股东股份减持计划提示性 

300071.SZ 华谊嘉信 2020 年 7 月 8日 股东减持公司股份超过 1% 

300651.SZ 金陵体育 2020 年 7 月 8日 股东减持股份预披露 

300364.SZ 中文在线 2020 年 7 月 8日 控股股东提前终止股份减持计划 

300770.SZ 新媒股份 2020 年 7 月 8日 股东减持股份数量过半进展 

002261.SZ 拓维信息 2020 年 7 月 7日 持股 5%以上大股东减持公司股份预披露 

002619.SZ 艾格拉斯 2020 年 7 月 7日 持股 5%以上股东股份减持时间过半进展 

600551.SH 时代出版 2020 年 7 月 7日 回购股份减持计划 

000673.SZ *ST 当代 2020 年 7 月 7日 持有公司 5%以上股份股东减持计划实施时间过半 

资料来源：Wind 资讯、国海证券研究所 
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3、 本周观点更新 

给予行业推荐评级。院线板块在 7 月下旬上影节的带动下热度渐渐起。院线端

我们从一季度后提出关注三波段。第一波段为政策红利（高层逐渐关注及相关财

政政策补贴到位）；第二波为复工（由于 611 北京事件后延期，6 月底伴随北京

疫情有效控制后，院线板块也逐渐探底回升，7 月上旬上影节成为院线电影市场

的关注点）；第三波为单银幕产出银幕拐点。 

三波中有短中长逻辑，我们认为目前处于第二阶段预热阶段，中报利润亏损也在

预期内，但对于头部院线可借助资本市场过渡，长逻辑看，疫情后院线以及电影

行业已被动加速出清中，头部院线以及具有项目储备的电影内容公司相对受益行

业洗牌后的市场集中度提升。2020 年上半年文化传媒板块从网红经济 MCN 到

抖音（今日头条）的字节跳的系，再到游戏及院线的热度，我们认为，目前时间

段的β下热度均高，我们仍看好头部媒介与内容端的布局以及细分行业企业的业

绩环改善。 
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4、 本周重点推荐个股及逻辑 

本周重点推荐个股及逻辑：给予行业推荐评级。重点推荐横店影视、风语筑、

蓝色光标、奥飞娱乐、新经典。横店影视（下沉市场的头部品牌院线）以及院线

内容头部公司光线传媒等；风语筑（2020 年 6 月 NMK 指数前三分别为虎哥说

车、虎小叔说车、王小川，分数杭州交通经济广播、杭州西湖之声、安徽卫视，

其中，安徽卫视即风语筑与之合作的广电企业）；奥飞娱乐（将和英国公司 Studio 

Liddell 打造新的学前动画《Camp Furly》，喜羊羊系列《异国大营救》将 7 月

17 日播出）；新经典（关注二季度回暖进展），蓝色光标（2020 上半年扣非利

润两位数增长，7 月下旬关注蓝标在线 SaaS 进展）；可关注 2020 年一季度部

分受疫情影响企业伴随复工复产二季度业绩有望同比或环比改善增长标的以及

中报业绩相对确定板块（游戏、智能营销、数字阅读）。 
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表 4：重点关注公司及盈利预测 
 

重点公司 股票 2020-07-10  EPS   PE  投资 

代码 名称 股价 2019 2020E 2021E 2019 2020E 2021E 评级 

300413.SZ 芒果超媒 72.85 0.65 0.84 1.00 71.48 55.31 46.46 买入 

300788.SZ 中信出版 49.93 1.32  1.46 1.73 34.70 31.37 26.47 买入 

300770.SZ 新媒股份 131.80 3.08 2.30 3.01 42.79 57.23 43.81 买入 

603096.SH 新经典 62.00 1.78  2.04 2.52 32.31 28.20 22.83 买入 

603103.SH 横店影视 21.00 0.49 0.47 0.55 29.86 31.13 26.60 买入 

300251.SZ 光线传媒 14.36 0.32  0.34 0.40 33.22 31.26 26.58 买入 

300058.SZ 蓝色光标 8.80 0.29  0.29 0.36 24.00 23.75 19.33 买入 

603466.SH 风语筑 21.58 0.90 1.09 1.32 15.50 12.80 10.57 买入 

603533.SH 掌阅科技 42.28 0.40  0.58 0.75 85.00 58.62 45.33 买入 

002292.SZ 奥飞娱乐 10.20 0.09 0.11 0.18 70.78 57.91 35.39 增持 

002739.SZ 万达电影 19.52 -2.28 0.32 0.92 -7.32 52.19 18.15 未评级 

002602.SZ 世纪华通 17.12 0.38  0.65 0.76 36.58 21.38 18.29 未评级 
 
资料来源：Wind 资讯、国海证券研究所（注：“未评级”盈利预测取自万得一致预期） 
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5、 风险提示 

1）游戏、影视等内容表现不及预期风险； 

2）重点关注公司未来业绩的不确定性; 

3）行业估值继续下行风险； 

4）行业竞争及发展不及预期风险； 

5）政策风险等； 
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