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投资要点： 

 2021 年 9 月行业表现 

2021年9月沪深300指数上涨3.2%，中信传媒行业上涨2.64%，行业跑输市场

0.56个百分点，位列中信30个一级行业中游；子行业中媒体下跌0.48%，广

告营销下跌0.83%，文化娱乐上涨8.04%，互联网媒体下跌2.78%。 

个股方面，中青宝、*ST艾格以及三七互娱9月领涨，*ST长动、盛通股份及

华立科技9月领跌。 

 关注行业龙头个股在长期内的业绩成长性机会 

截至2021年9月底，剔除负值情况下文化传媒行业TTM整体约为18.91倍，较

沪深300的估值溢价率约为149.97%，绝对估值和估值溢价率出现小幅上涨。

结合行业基本面和市场情绪进行分析，我们认为短期内行业内部分细分子行

业基本面仍处于底部区间，但短期内政策对行业情绪的影响较为明显，因此

短期行业内仍然存在估值的压力，建议投资者拉长时间周期，关注业绩成长

性优秀的龙头个股的业绩成长性投资机会，选择中长期具备持续竞争优势的

龙头公司。 

 电影市场 

2021年9月全月票房约为20.26亿元，表现平稳，票房整体票房处于稳步发展

的趋势。21年10月已经确定档期的影片整体竞争力不错，预计上映的国产片

《不速来客》和进口片《沙丘》、《007：无暇赴死》等具备一定的票房影响力，

有望支撑起10月的票房收入。 

 电视剧及网剧 

2021年9月30日，电视台端的《火红年华》、《夺金》、《我哥我嫂》市占率排

名前三，网络端播放量排名前三的分别为《一生一世》、《国子监来了个女弟

子》和《光芒》。 

 移动互联网 

（1）2021年7月中国移动互联网用户规模达到历史最高值11.59亿，同比增

长0.5%，用户增速规模持续下滑，说明国内移动互联网用户规模已经趋向稳

定。 

（2）21年7月国内移动互联网一级行业活跃用户规模方面，由于国内居民的

生活开始全面数字化，因此7月出行、生活等垂直服务行业的用户需求依然在

快速增长。 

（3）7月国内移动互联网用户使用行为逐步呈现出以手机为核心的“二维平
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面化”服务逐步向多种智能终端构建“三维场景化”的服务跨进。 

 投资建议 

2021年9月文化传媒行业表现相对中性，受到题材影响，行业内的超跌手游

类个股表现较为活跃。策略上，我们认为10月需要精选三季报业绩改善预期

较为明显的公司；中线关注部分具有业绩支撑性的细分白马，相关公司的竞

争优势持续增强，继续关注出版和广告两个细分子行业；此外，建议积极关

注由于题材利好已经估值回调至相对低位的手游行业龙头公司。综上我们继

续维持传媒行业 “看好”的投资评级，推荐分众传媒（002027）、蓝色光标

（300058）、盛天网络（300494）、中国电影（600977）、中体产业（600158）。 

 风险提示 

行业政策继续趋严、行业发展不达预期、行业竞争持续加剧、黑天鹅事件持

续影响。 
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1.月度市场表现回顾 

1.1 2021 年 9 月行业表现 

2021年 9月沪深 300 指数上涨 3.2%，中信传媒行业上涨 2.64%，行业跑输市场

0.56 个百分点，位列中信 30 个一级行业中游；子行业中媒体下跌 0.48%，广告

营销下跌 0.83%，文化娱乐上涨 8.04%，互联网媒体下跌 2.78%。 

图 1：行业指数 9月涨跌幅排行（%） 

 

资料来源：Wind，渤海证券 

个股方面，中青宝、*ST 艾格以及三七互娱 9 月领涨，*ST 长动、盛通股份及华

立科技 9 月领跌。 

表 1：文化传媒行业 2021 年 9 月个股涨跌幅 

涨跌幅前五名 月涨跌幅（%） 涨跌幅后五名 月涨跌幅（%） 

中青宝 88.85 *ST 长动 -36.36 

*ST 艾格 25.87 盛通股份 -29.08 

三七互娱 23.11 华立科技 -24.46 

鼎龙文化 22.93 果麦文化 -21.14 

川网传媒 19.35 智度股份 -17.22 

资料来源：Wind，渤海证券 

 



                                         传媒行业月报 

请务必阅读正文之后的声明                                                              6 of 15 

 

1.2 行业估值情况 

截至 2021 年 9 月底，剔除负值情况下文化传媒行业 TTM 整体约为 18.91 倍，较

沪深 300 的估值溢价率约为 149.97%，绝对估值和估值溢价率出现小幅上涨。结

合行业基本面和市场情绪进行分析，我们认为短期内行业内部分细分子行业基本

面仍处于底部区间，但短期内政策对行业情绪的影响较为明显，因此短期行业内

仍然存在估值的压力，建议投资者拉长时间周期，关注业绩成长性优秀的龙头个

股的业绩成长性投资机会，选择中长期具备持续竞争优势的龙头公司。 

图 2：剔除负值情况下文化传媒行业 TTM 市盈率（整体法）变动情况 

 

资料来源：wind，渤海证券 
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2.行业运营数据 

2.1 电影市场 

2021 年 9 月全月票房约为 20.26 亿元，表现平稳，票房整体票房处于稳步发展

的趋势。 

图 3：2016 年 4 月-2021 年 9 月国内电影票房收入及增速  图 4：2017 年 9 月-2021 年 9 月国内电影观影人次及增速 

 

 

 

资料来源：wind，渤海证券  资料来源：wind，渤海证券 

21 年 10 月已经确定档期的影片整体竞争力不错，预计上映的国产片《不速来客》

和进口片《沙丘》、《007：无暇赴死》等具备一定的票房影响力，有望支撑起 10

月的票房收入。 

表 2：2021 年 10 月预计上映的主要影片 

影片名 影片类型 拟上映时间 国家及地区 

沙丘 动作/科幻 10.22 美国 

不速来客 喜剧/悬疑 10.22 中国 

007：无暇赴死 动作/冒险 10.29 美国 

数据来源：猫眼，渤海证券 
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2.2 电视剧及网剧 

2021 年 9 月 30 日，电视台端的《火红年华》、《夺金》、《我哥我嫂》市占率排名

前三，网络端播放量排名前三的分别为《一生一世》、《国子监来了个女弟子》和

《光芒》。 

图 5：2021 年 9 月 30 日电视剧网络端热度排名  图 6：2021 年 9 月 30 日电视剧收视率排名 

 

 

 

资料来源：猫眼，渤海证券  资料来源：猫眼，渤海证券 

 

 

 



                                         传媒行业月报 

请务必阅读正文之后的声明                                                              9 of 15 

 

2.3 移动互联网 

2021 年 7 月中国移动互联网用户规模达到历史最高值 11.59 亿，同比增长 0.5%，

用户增速规模持续下滑，说明国内移动互联网用户规模已经趋向稳定。 

图 7：中国移动互联网月活用户规模 

 

数据来源：Questmobile，渤海证券 

21 年 7 月国内移动互联网一级行业活跃用户规模方面，由于国内居民的生活开始

全面数字化，因此 7 月出行、生活等垂直服务行业的用户需求依然在快速增长。 

图 8：中国移动互联网一级行业月活用户规模 

 

数据来源：Questmobile，渤海证券 
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2021 年 7 月国内移动互联网用户使用行为逐步呈现出以手机为核心的“二维平

面化”服务逐步向多种智能终端构建“三维场景化”的服务跨进。 

图 9：2021 年 7 月中国移动互联网应用服务的破次元发展 

 

数据来源：Questmobile，渤海证券 

2021 年 7 月国内移动互联网市场的用户对智能终端的需求正在快速增长。 

图 10：2021 年 7 月中国移动互联网智能设备 APP 的用户市场特征 

 

数据来源：Questmobile，渤海证券 
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2021 年 7 月国内智能设备市场正在逐步构建形成一种新的数字化生活形态。 

图 11：2021 年 7 月国内智能设备 APP 细分行业每日活跃时段占比 

 

数据来源：Questmobile，渤海证券 
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2.4 手游 

2021 年 9 月中国手游发行商在全球 App Store 和 Google Play 的收入排名中，

由于近期腾讯、网易均有新品大作上市，米哈游《原神》迎来 1 周年庆，本期入

围全球手游发行商收入榜 TOP100 的 39 家中国厂商，合计吸金近 25.2 亿美元，

占全球 TOP100 手游发行商收入的 41.5%，收入和占比均创历史新高。 

其中随着 9 月《原神》1 周年庆典的到来，米哈游收入环比增长 121.8%，相当于

去年同期的近 10 倍，再创新高，重回全球手游发行商收入榜第 2 名。若从单款

产品的成绩来看，《原神》是今年 9 月全球收入最高的手游，移动端吸金高达 3.4

亿美元。网易《哈利波特：魔法觉醒》于 9 月初上线，之后连续 20 余天位列中

国 iPhone 手游下载榜榜首，稳居中国 iOS 手游畅销榜前三。在该游戏的带动

下，9 月网易移动游戏收入环比增长 38%，同比增长 26.2%。 

图 10：2021 年 9 月中国手游发行商收入 TOP30 

 

资料来源：GameLook，渤海证券 

中国 iOS市场收入方面，头部游戏收入基本保持平稳。英雄联盟云顶之弈自走棋

手游《金铲铲之战》9 月收入环比增长 148%，前进至榜单第 6 名。此外，除了

网易《哈利波特：魔法觉醒》、米哈游《原神》、雷霆游戏《一念逍遥》和《问

道》手游收入增长明显，9 月收入增长显著的还有网易《阴阳师》手游，随着五
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周年活动上线，《阴阳师》日流水在 9 月 22 日创上市以来新高，9 月收入环比增

长 58%。截至今年 9 月底，这款二次元卡牌手游在全球的总收入已突破 18.4 亿

美元，其独特的故事背景和美术设定开创了中国二次元手游的新时代，也成为无

数粉丝心中的经典。 

图 13：2021 年 9 月中国 APP Store 手游收入排行榜 

 

资料来源：GameLook，渤海证券 
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3.投资建议 

2021 年 9 月文化传媒行业表现相对中性，受到题材影响，行业内的超跌手游类

个股表现较为活跃。策略上，我们认为 10 月需要精选三季报业绩改善预期较为

明显的公司；中线关注部分具有业绩支撑性的细分白马，相关公司的竞争优势持

续增强，继续关注出版和广告两个细分子行业；此外，建议积极关注由于题材利

好已经估值回调至相对低位的手游行业龙头公司。综上我们继续维持传媒行业 

“看好”的投资评级，推荐分众传媒（002027）、蓝色光标（300058）、盛天

网络（300494）、中国电影（600977）、中体产业（600158）。 

4.风险提示 

行业政策继续趋严、行业发展不达预期、行业竞争持续加剧、黑天鹅事件持续影

响。 
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投资评级说明： 

项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

买入 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅超过 20% 

增持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 10%~20%之间 

中性 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于-10%~10%之间 

减持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数跌幅超过 10% 

行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 

看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 
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以勤勉尽责的职业态度、专业审慎的研究方法，使用合法合规的数据和信息，独立、客观地出具本报告；本

报告所表述的任何观点均精准地、如实地反映研究人员的个人观点，结论不受任何第三方的授意或影响。我
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