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[Table_Summary] 

投资要点： 

 2021 年 11 月行业表现 

11月1日至11月26日，沪深300指数下跌0.75%，中信传媒行业上涨8.31%，

行业跑赢市场9.06个百分点，位列中信30个一级行业中游；子行业中媒体上

涨6.83%，广告营销上涨5.56%，文化娱乐上涨7.52%，互联网媒体上涨

19.25%。 

个股方面，11月1日至11月26日区间，中文在线、生意宝以及中青宝领涨，

新文化、*ST艾格及*ST巴士领跌。 

 关注行业龙头个股在长期内的业绩成长性机会 

截至2021年11月26日，剔除负值情况下文化传媒行业TTM整体约为20.88倍，

较沪深300的估值溢价率约为169.62%，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11月1日-28日票房约为18.08亿元，表现平稳，票房收入排名前三位

的影片分别为《扬名立万》6.05亿、《长津湖》2.25亿和《007》2.2亿，票房

整体票房处于稳步发展的趋势。12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《暗杀风暴》、《误杀2》、《平原上的火焰》、《反贪风暴5》

等具备一定的票房影响力，有望支撑起12月的票房收入。 

 电视剧及网剧 

11月28日，电视台端的《我和我的三个姐姐》、《香山叶正红》、《不惑之旅》

市占率排名前三，网络端播放量排名前三的分别为《女心理师》、《斛珠夫人》

和《当家主母》。 

 移动互联网 

（1）2021年9月中国移动互联网用户规模达到历史最高值11.67亿，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9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9月金融理财、出行服务等垂直服务行业的用户需

求依然在快速增长。 

（3）9月国内移动互联网用户使用次数和使用时长都保持增长的趋势，说明
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移动互联网对于用户的影响依然在稳步加深。 

 投资建议 

2021年11月文化传媒行业表现活跃，受元宇宙题材的影响，手游板块表现出

内部轮动的行情特征，其他三个板块的低位个股也表现活跃。结合行业三季

报分析，我们认为传媒行业基本面进入底部回升区间，行业21年整体的三季

报业绩同比改善明显，建议根据继续关注基本面改善较为明显的出版和广告

两个细分子行业；元宇宙题材对手游行业的估值形成拉动作用，建议投资者

持续关注业绩增长稳定+持续受益的相关公司；此外冬奥会召开在即，建议关

注体育行业相关的受益公司。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）、

昆仑万维（300418）、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 11 月行业表现 

11 月 1 日至 11 月 26 日，沪深 300 指数下跌 0.75%，中信传媒行业上涨 8.31%，

行业跑赢市场 9.06 个百分点，位列中信 30 个一级行业中游；子行业中媒体上涨

6.83%，广告营销上涨 5.56%，文化娱乐上涨 7.52%，互联网媒体上涨

19.25%。 

图 1：行业指数 11.1-11.26 涨跌幅排行（%） 

 

资料来源：Wind，渤海证券 

个股方面，11 月 1 日至 11 月 26 日区间，中文在线、生意宝以及中青宝领涨，新

文化、*ST 艾格及*ST 巴士领跌。 

表 1：文化传媒行业 2021 年 11.1-11.26 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（%） 

中文在线 98.87 新文化 -16.99 

生意宝 67.07 *ST 艾格 -9.70 

中青宝 57.55 *ST 巴士 -7.88 

川网传媒 48.44 山东出版 -7.67 

蓝色光标 46.31 中广天择 -7.64 

资料来源：Wind，渤海证券 
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1.2 行业估值情况 

截至 2021 年 11 月 26 日，剔除负值情况下文化传媒行业 TTM 整体约为 20.88

倍，较沪深 300 的估值溢价率约为 169.62%，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 11 月 1 日-28 日票房约为 18.08 亿元，表现平稳，票房收入排名前三位

的影片分别为《扬名立万》6.05 亿、《长津湖》2.25 亿和《007》2.2 亿，票房整

体票房处于稳步发展的趋势。 

图 3：2016 年 4 月-2021 年 11 月国内电影票房收入及增速  图 4：2017 年 9 月-2021 年 11 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 12 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《暗杀风

暴》、《误杀 2》、《平原上的火焰》、《反贪风暴 5》等具备一定的票房影响力，有

望支撑起 12 月的票房收入。 

表 2：2021 年 12 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 

暗杀风暴 悬疑/犯罪 12.10 中国 

误杀 2 剧情/犯罪 12.17 中国 

平原上的火焰 犯罪/爱情 12.24 中国 

反贪风暴 5 犯罪/动作 12.31 这个 

数据来源：猫眼，渤海证券 
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2.2 电视剧及网剧 

2021 年 11 月 28 日，电视台端的《我和我的三个姐姐》、《香山叶正红》、《不惑

之旅》市占率排名前三，网络端播放量排名前三的分别为《女心理师》、《斛珠夫

人》和《当家主母》。 

图 5：2021 年 11 月 28 日电视剧网络端热度排名  图 6：2021 年 11 月 28 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 
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2.3 移动互联网 

2021 年 9 月中国移动互联网用户规模达到历史最高值 11.67 亿，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 9 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 9 月金融理财、出行服务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 

2021 年 9 月国内移动互联网用户使用次数和使用时长都保持增长的趋势，说明
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移动互联网对于用户的影响依然在稳步加深。 

图 9：2021 年 9 月中国移动互联网用户的使用行为 

 

数据来源：Questmobile，渤海证券 

2021 年 9 月国内移动互联网企业流量方面，BAT 经过多年发展，用户规模趋近

饱和，其他头部互联网公司随市场快速扩张，市场竞争愈发激烈。 

图 10：2021 年 9 月中国移动互联网企业流量 top10 

 

数据来源：Questmobile，渤海证券 

2021 年国内数字经济的占据比重越来越大，传统服务产业加速数字化布局，带动

行业发展的同事也在激发新的市场动能。 
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图 11：2016-20 年国内数字经济快速发展 

 

数据来源：Questmobile，渤海证券 

 



                                         传媒行业月报 

请务必阅读正文之后的声明                                                              12 of 14 

 

2.4 手游 

2021 年 10 月全球手游玩家在 App Store 和 Google Play 的消费达到 75 亿美

元，同比增长 10.5%。其中腾讯《王者荣耀》全球收入达到 3.29 亿美元，同比

增长46.2%，重回全球手游收入榜榜首。来自中国 iOS的收入占96.7%，海外版

本收入占比为 3.3%。腾讯腾讯《PUBG Mobile》(合并《和平精英》收入)以 1.97

亿美元的收入位列榜单第 2 名。其中，51%的收入来自《和平精英》iOS 版本，

《PUBG Mobile》在美国的收入占11.5%。榜单前五另外三款游戏为King《Candy 

Crush Saga》、Garena《Free Fire》和腾讯《英雄联盟手游》。 

图 10：2021 年 10 月全球热门移动游戏收入 TOP10 

 

资料来源：GameLook，渤海证券 
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3.投资建议 

2021 年 11 月文化传媒行业表现活跃，受元宇宙题材的影响，手游板块表现出内

部轮动的行情特征，其他三个板块的低位个股也表现活跃。结合行业三季报分析，

我们认为传媒行业基本面进入底部回升区间，行业 21 年整体的三季报业绩同比

改善明显，建议根据继续关注基本面改善较为明显的出版和广告两个细分子行业；

元宇宙题材对手游行业的估值形成拉动作用，建议投资者持续关注业绩增长稳定

+持续受益的相关公司；此外冬奥会召开在即，建议关注体育行业相关的受益公

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）、昆仑万维（300418）、

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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