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1 《2021 年 1 月广告行业数据跟踪：1 月整体广

告花费负增长，梯媒&影院广告持续高景气》

2021-03-18 

 

 

  

重点股票  
2020A 2021E 2022E 

评级  
EPS PE EPS PE EPS PE 

 

分众传媒 0.28 38.25 0.40 26.78 0.47 22.79 推荐  

万达电影 -3.16 -5.74 0.74 24.51 0.92 19.72 推荐  
 

资料来源：贝格数据，财信证券  

 

投资要点： 

 事件：4月 28 日，CTR发布数据显示：2021 年 3 月全媒体广告市场花

费同比增速为 52.3%（2 月为 68.4%），环比增速为 4.1%（2 月为-5.6%）。

其中，电梯 LCD 花费同比增速为 27.1%，环比增速为 28.7%；电梯海

报花费同比增速为 89.6%。  

 全媒体广告市场环比增速由负转正，疫情后恢复性增长持续，预计

2021 年广告市场同比仍有较大增长空间。3 月，全媒体广告市场花费

同比增速为 52.3%，继续维持较快增长，主要源于去年疫情导致的低

基数效应；环比增速为 4.1%，今年初以来实现了由负转正，主要源于

春节假期影响消退、广告主投放需求开始恢复。今年初以来疫情影响

基本消除、宏观经济活力较高，我们根据 CTR此前披露的月度统计数

据大致估算出，今年一季度整体广告市场花费较去年一季度增长约

30.6%。考虑到去年疫情造成的全年广告投放量减少，我们预计后续全

媒体广告市场同比增速有望持续改善，2021 年广告市场同比仍有较大

的增长空间。 

 生活圈媒体增速稳健，传统渠道媒体同比恢复明显。分渠道来看，1）

电梯媒体：3 月，电梯 LCD 花费的同比和环比增速分别为 27.1%和

28.7%；电梯海报花费的同比增速为 89.6%，我们根据 CTR 此前披露

的月度统计数据大致估算出，电梯海报花费的环比增速为-2.96%。①

电梯 LCD 方面，自 2020 年 5 月以来，电梯媒体花费同比增速一直不

弱，一方面是疫情导致的低基数影响，另一方面是宏观经济逐渐复苏、

广告主投放需求增大所致。②电梯海报方面，由于疫情导致线下人工

更换上刊广告较难，电梯海报广告恢复速度滞后电梯 LCD 广告约三个

月时间。电梯海报花费继续维持同比高增速，主要系疫情低基数影响；

2 月电梯海报花费同比增长了 301.9%，根据我们估算，3 月电梯海报

花费环比增速微降，主要系 2 月的基数太高所致，但整体电梯海报广

告花费仍维持在较高水平。2）影院媒体：随着电影票房春节档效应逐

渐消退、以及优质大片缺位，我们预计三四月影院广告将呈环比下滑

态势。后续五一热门假期来临，《你的婚礼》《悬崖之上》《秘密访

客》等优质影片定档，有望提振影院广告增长。3）传统渠道媒体：受

疫情低基数影响，同比继续保持较大增幅，电视、报纸、广播和传统

户外的同比增速分别为 37.8%、35.6%、31.1%和 24.9%；其中，广播

和传统户外广告花费的环比增速分别为 21.4%，和 6.7%，整体恢复速
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度较好。  

 投资建议：维持行业“同步大市”评级。在宏观经济复苏企稳、企业

盈利能力回升及消费升级的大趋势下，看好生活圈媒体渠道与品牌广

告势能的融合，后续梯媒有望继续同比增长；疫情影响消退，观影需

求逐步提升，有望带动影院媒体广告收入的高速增长。建议关注两点：

1）电梯媒体，预计全年广告主需求不弱，在提价落地、点位优化、客

户结构改善等利好下，全年有望保持较高速增长。2）影院媒体，线下

娱乐需求恢复，叠加行业集中度提升，龙头有望从中受益。建议关注

分众传媒、万达电影。 

 风险提示：行业政策变化；广告主投放不及预期；市场竞争加剧。  

 

 

 

图 1：全媒体广告刊例花费变化  图 2：电梯 LCD 和电梯海报广告刊例花费同比变化 

 

 

 

资料来源：CTR，财信证券  资料来源：CTR，财信证券 

 

图 3：电梯 LCD 和电梯海报广告刊例花费环比变化  图 4： 2021 年 3 月各渠道广告刊例花费变化 

 

 

 

资料来源：CTR，财信证券  资料来源：CTR，财信证券 
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投资评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票/行业涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 推荐  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 谨慎推荐  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 

 中性  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为-10%－5% 

 回避  投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级 

 领先大市  行业指数涨跌幅超越沪深 300 指数 5%以上 

 同步大市  行业指数涨跌幅相对沪深 300 指数变动幅度为-5%－5% 

 落后大市  行业指数涨跌幅落后沪深 300 指数 5%以上 
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