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传媒互联网行业：饿了么与抖音达
成合作，对美团外卖业务冲击有限 

   2022年 8月 23日 

 看好/维持  

 传媒 行业报告 
 

走势概览: 

本周（2022.8.15-2022.8.21），SW 传媒板块指数下跌 0.45%，上证指数下跌

0.57%，恒生科技指数下跌 3.63%，恒生中国企业指数下跌 2.01%，恒生指数

下跌 2.00%，纳斯达克中国科技股指数下跌 4.39%。 

重点事件跟踪： 

饿了么与抖音达成合作。8 月 19 日下午，抖音宣布与饿了么合作，根据双方公

布的合作方式，饿了么将基于抖音开放平台，以小程序为载体，为抖音用户提

供从内容种草、在线点单到即时配送的本地生活服务。 

抖音深度布局外卖业务，饿了么补足抖音配送能力。外卖业务作为重要业务拓

展方向之一，抖音当前已做过较多尝试，包括 2021 年 7 月内测“心动外卖”服务， 

2022 年 7 月再次内测团购到家业务等。抖音局部外卖、团购到家等业务，具备

流量以及种草等优势，但缺乏履约能力。而饿了么作为国内外卖行业两巨头之

一，已经建立起庞大的配送队伍，根据饿了么《2022 蓝骑士发展与保障报告》，

2021 年共有 114 万外卖小哥在饿了么平台获得收入。当前抖音与饿了么建立合

作，有望补齐配送领域短板，并进一步完善供给端，其以外卖等为主的到家业

务有望加速发展。 

抖音与饿了么联手，对美团外卖业务冲击有限。从分发方式考虑，美团外卖当

前主要为地理位置分发及搜索分发模式，且图文模式获取信息的效率更高，可

以快速满足用户以日常用餐为主的确定性需求。而抖音当前仍主要为推荐算法

分发为主，且短视频模式获取信息的维度丰富，但效率有所损失，更适合种草

场景。因此抖音联手饿了么对美团外卖基本盘冲击有限，更多的为开拓以种草

为主要手段的临时性、兴趣性外卖需求。 

行业其他重点动态： 

伽马数据：7 月国内游戏市场实际销售收入 208.08 亿元，同比下降 15.12%； 

网易发布 2022 年 Q2 季度财报，游戏及相关增值服务净收入同比增长 15.0%； 

哈啰正式推出电动自行车道路救援服务“小哈修车”； 

拼多多 9月或将上线跨境电商平台； 

快手推 V-star 虚拟人内容扶持及孵化计划。 

风险提示：监管政策变化，宏观经济大幅波动，行业增速不及预期，疫情反复

对细分行业造成影响等。 

 

 
 

未来 3-6个月行业大事: 

无 

 

行业基本资料  占比% 
  
股票家数 149 3.13% 

重点公司家数 - - 

行业市值（亿元） 11419 1.43% 

流通市值（亿元） 9756 1.58% 

行业平均市盈率 24.14 -- 

市场平均市盈率 34.15 -- 
  

行业指数走势图 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 
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传媒互联网行业重点标的盈利预测与估值情况 

代码  公司名称  股价  市值  
     收入（亿元）        归母净利（亿元）  PE    PS 

21 22E 23E 21 22E 23E 21 22E 23E 21 22E 23E 

社交&内容 

0700.HK 腾讯控股 315.0  26,288  5,613 5,856 6,638 2,248 1,232 1,552 12 21 17 4.7  4.5  4.0  

1024.HK 快手-W 74.0  2,757  811 965 1,179 -781 -172 -65 - - - 3.4  2.9  2.3  

9626.HK 哔哩哔哩-SW 180.7  612  194 233 307 -68 -77 -54 - - - 3.2  2.6  2.0  

9898.HK 微博-SW 142.4  292  144 149 165 27 24 36 11 12 8 2.0  2.0  1.8  

ZH.N 知乎 19.4  55  30 42 61 -13 -18 -12 - - - 1.9  1.3  0.9  

9999.HK 网易-S 133.0  3,790  876 994 1,128 169 182 212 22 21 18 4.3  3.8  3.4  

603444.SH 吉比特 298.9  215  46 52 61 15 16 18 15 14 12 4.7  4.1  3.5  

300413.SZ 芒果超媒 29.5  553  153 168 195 21 24 28 26 23 19 3.6  3.3  2.8  

603533.SH 掌阅科技 15.6  69  21 24 28 2 2 3 46 31 22 3.3  2.9  2.5  

0772.HK 阅文集团 31.6  280  87 90 100 18 12 16 15 24 18 3.2  3.1  2.8  

电商 

3690.HK 美团-W 169.9 9,121 1,791 2,212 2,902 -235 -139 35 - - 259 5.1 4.1 3.1 

9618.HK 京东集团-SW 217.2 5,886 9,516 10,919 12,884 -36 57 146 - 104 40 0.6 0.5 0.5 

9988.HK 阿里巴巴-SW 89.5 16,451 8,531 9,356 10,562 622 1,016 1,207 26 16 14 1.9 1.8 1.6 

PDD.O 拼多多 45.8 3,938 939 1,112 1,380 78 156 242 51 25 16 4.2 3.5 2.9 

9878.HK 汇通达网络 61.4 300 658 861 1,124 -3 4 7 - 72 40 0.5 0.3 0.3 

影视                

300251.SZ 光线传媒 9.5 279 12 21 26 -3.1 8.0 10.6 - 35 26 24.0 13.2 10.8 

300133.SZ 华策影视 4.7 90 38 42 47 4.0 4.6 5.6 23 20 16 2.4 2.2 1.9 

601599.SH 浙文影业 3.4 39 24 27 30 0.9 0.8 1.9 46 48 21 1.6 1.4 1.3 

300291.SZ 百纳千成 4.6 42 8 6 9 0.7 0.6 0.9 63 70 46 5.2 6.5 4.5 

营销                

002027.SZ 分众传媒 5.9 856 148 120 155 61 41 62 14 21 14 5.8 7.2 5.5 

资料来源：Wind 一致预期，彭博一致预期，东兴证券研究所  

*股价为原币种，市值为换算为人民币市值  
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1. 走势概览  

本周（2022.8.15-2022.8.21），SW传媒板块指数下跌0.45%，上证指数下跌0.57%，恒生科技指数下跌3.63%，

恒生中国企业指数下跌 2.01%，恒生指数下跌 2.00%，纳斯达克中国科技股指数下跌 4.39%。 

图1：重点指数周涨跌幅 

 
资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

 

2. 重点事件跟踪及行业动态 

2.1 重点事件跟踪 

【饿了么与抖音达成合作】8 月 19 日下午，抖音宣布与饿了么合作，根据双方公布的合作方式，饿了么将基

于抖音开放平台，以小程序为载体，为抖音用户提供从内容种草、在线点单到即时配送的本地生活服务。 

点评： 

抖音深度布局外卖业务，饿了么补足抖音配送能力。外卖业务作为重要业务拓展方向之一，抖音当前已做过

较多尝试，包括 2021 年 7 月内测“心动外卖”服务， 2022 年 7 月再次内测团购到家业务等。抖音局部外卖、

团购到家等业务，具备流量以及算法等优势，但缺乏履约能力。而饿了么作为国内外卖行业两巨头之一，已

经建立起庞大的配送队伍，根据饿了么《2022 蓝骑士发展与保障报告》，2021 年共有 114 万外卖小哥在饿了

么平台获得收入。当前抖音与饿了么建立合作，有望补齐配送领域短板，并进一步完善供给端，其以外卖等

为主的到家业务有望加速发展。 

抖音与饿了么联手，对美团外卖业务冲击有限。从分发方式考虑，美团外卖当前主要为地理位置分发及搜索

分发模式，且图文模式获取信息的效率更高，可以快速满足用户以日常用餐为主的确定性需求。而抖音当前

仍主要为推荐算法分发为主，且短视频模式获取信息的维度丰富，但效率有所损失，更适合种草场景。因此

抖音联手饿了么对美团外卖基本盘冲击有限，更多的为开拓以种草为主要手段的临时性、兴趣性外卖需求。 
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2.2 行业动态 

电商： 

【快手《2022 快手美妆行业数据报告》：美妆 GMV 增长 30.6%】快手发布《2022 快手美妆行业数据报告》。

报告称，一年来快手美妆类视频内容播放量和完播量整体呈增长趋势，其中，平均每天同时观看过美妆视频

和直播的用户数近 6000 万，同比增长 92.2%。今年一季度，快手电商美妆个护 GMV 同比增长 30.6%。 

【亚马逊测试短视频带货】据国外媒体报道，亚马逊开始在应用程序中测试类似于 TikTok 的产品照片和视频。

该功能目前正在由员工进行内部评估，最终可能会向更多用户发布。据悉，亚马逊准备在 App 内植入类似

TikTok 的短视频内容，购物者可以像 TikTok 一样滚动查看产品照片和视频。新功能名叫 Inspire，在亚马逊

应用程序主页上以小组件的形式出现，用户可以给产品帖子点赞，也可以保存或者分享，还可以直接下单，

虽然现在大多数产品内容都是静态图片，但研究人员表示，Inspire 也为用户提供视频内容。 

【淘宝 APP 下单可选多个地址，一次向多地发货】淘宝 App 版本最近更新，并且发布了一项新功能，“下单

可选多个地址：凑单更自由，收货不用愁”。新功能发布后，用户在购物车结算的最后一步，可以直接为商品

添加不同地址，一次向多个地址发货。一次购买多件的商品也支持多地址下单。据悉，6 月 10 日起，淘宝天

猫就已开始灰度测试“多地址下单”功能。今年 618 期间，部分用户的淘宝 App 确认订单页，最多可支持添加

20 个地址。目前该功能已覆盖所有淘宝 App 用户。 

【拼多多 9 月或将上线跨境电商平台】据《晚点 LatePost》8 月 17 日消息，拼多多正在筹备跨境电商平台，

应用预计在 9 月中旬上线，第一站是美国。模式将效仿中国跨境电商独立站 SHEIN，正在全品类招商。拼多

多社区团购业务 “多多买菜” 的多位一级主管，已经转岗负责该出海项目的具体事宜。公司内部默认该出海

项目的牵头者是拼多多 COO 顾娉娉。跨境项目在内部称作 “X 项目”，进展即使在内部仍高度保密。目前尚

不清楚拼多多会和哪些物流方合作跨境运输。 

【快手电商针对“违规价格营销”开展专项治理】8 月 15 日，快手电商发布了关于“违规价格营销”的专项治

理公告。违规价格营销是指带货达人在电商直播或电商短视频中推广营销时实施过分夸大商品价值、虚假价

格比较等方式误导消费者的情形。平台将视违规情节的严重程度、违规次数等情况综合判定，严重者可清出

平台、终止合作。 

【YouTube 计划推出流媒体视频在线商店服务】据外媒报道，近日，Alphabet 旗下 YouTube 正计划推出其流

媒体视频在线商店服务。知情人士称，YouTube 已重新与娱乐公司就参与该平台进行谈判，这一平台在

YouTube 被称为“渠道商店”（channel store）。据悉，该平台已经筹备至少 18 个月，最早可能于今年秋季投入

使用。值得一提的是，Apple 和 Amazon 都允许用户使用一次登录订阅第三方流媒体服务。例如，Prime Video 

Channels 可让用户通过其亚马逊账户注册 Paramount Plus，利用亚马逊账单信息并让用户通过 Prime Video 观

看。 

 

本地生活： 

【快手理想家将扩至 30 城】近日，快手理想家举办发布会，宣布 2022 年计划在长春、天津、沈阳、沧州、

郑州等 30 多个城市和地区联动房产主播和优质开发商，因城施策，积极探索商品房销售新业态。 
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【哈啰正式推出电动自行车道路救援服务“小哈修车”】哈啰电动车 8 月 15 日对外宣布，正式推出聚焦电动

自行车售后的独立服务品牌“小哈修车”。用户的电动自行车若在途中发生故障，通过在哈啰 App 下单报修，

道路救援服务人员会在最短时间内赶到现场提供维修服务。据小哈修车负责人马运山介绍，消费者买车后，

车辆信息等会被录入后台数字系统，加上“GPS+北斗+基站”的三模定位系统，这些可为道路救援快速响应和

派单提供技术保障。 

 

中、短视频： 

【视频号直播间支持接入微信客服】微信视频号加深与企业微信的“绑定”关系，视频号已经支持在直播间接

入微信客服。这意味着用户看到感兴趣的商品和服务时，可以在直播间直接咨询客服。据悉，管理员在“企

业微信工作台-微信客服-在视频号中接入”，即可将微信客服配置到视频号直播间的商品列表页、商品橱窗页，

同时视频号主页的“私信”也将升级为“客服”，客户可在这三处点击“客服”发起咨询。 

 

游戏： 

【伽马数据：7 月国内游戏市场实际销售收入 208.08 亿元，同比下降 15.12%】8 月 19 日，伽马数据发布《2022

年7月游戏产业报告》。报告数据显示，2022年7月，中国游戏市场实际销售收入208.08亿元，环比下降7.14%，

同比下降 15.12%。7 月，中国移动游戏市场实际销售收入 146.34 亿元，环比下降 11.25%，同比下降 19.60%。

7 月中国自主研发游戏海外市场实际销售收入为 14.00 亿美元，环比下降 3.65%，下滑的主要原因是部分头部

产品流水下滑。7 月流水测算榜 TOP10 中，TOP5 产品排名不变，新游《暗黑破坏神：不朽》上榜。 

【《2022 微信小游戏增长白皮书》发布】腾讯广告联合 DataEye 研究院发布《2022 微信小游戏增长白皮书》，

报告显示，微信小游戏已成为“抢量”主角，转化优势强劲，IAP 小游戏 CVR 约为 APP 手游的 2-3 倍。 

【网易发布 2022 年 Q2 季度财报，游戏及相关增值服务净收入同比增长 15.0%】网易发布 2022 年 Q2 季度

财报，本季度营收232亿元，同比增长12.8%。游戏及相关增值服务净收入为181亿元人民币，同比增长15.0%。 

 

社交、社区： 

【腾讯 QQ 空间“花藤”宣布于 10 月 18 日停止运营】近日，腾讯花藤团队发布公告称，由于业务方向调整，

花藤将于 10 月 18 日正式停止运营。届时将关闭服务器，用户无法登陆、使用花藤的服务。服务器关闭后，

应用内的所有数据将依据相关法律法规被全部删除或匿名化处理。花藤团队提醒用户，要将应用中的重要内

容进行备份保存，如还有未用的礼包，请在停运前尽快使用。 

 

元宇宙： 

【幻核正式停止数字藏品发行】8月 16 日，腾讯旗下数字收藏平台幻核公告称，称基于公司聚焦核心战略的

考量，将做出业务调整。即日起幻核将停止数字藏品发行，所有通过其平台（包括腾讯新闻数字藏品馆）购

买过数字藏品的用户可自行选择继续持有或发起退款申请。“幻核”作为腾讯 PCG 旗下的数字藏品发行平台，

于去年 8 月正式上线。初期发行的不少数字藏品曾销售火爆，基本上线即售罄，如首期限量发售 300 枚有声
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《十三邀》 数字艺术收藏品 NFT、与艺术家周方圆合作推出数字民族图鉴 NFT 等。但今年以来，随着市场回

归冷静，各大数字藏品平台上的藏品也开始遇冷。 

【快手推 V-star 虚拟人内容扶持及孵化计划】近期，快手推出面向虚拟人内容扶持及孵化的 V-star 虚拟人

计划。该计划旨在与合作伙伴共建行业生态标杆，将针对不同虚拟人账号情况定制成长路径，通过举办定制

活动、开发平台独家虚拟互动能力、提供专属资源位等方式，为虚拟人提供冷启及加速成长保障。此外，该

计划还涉及优质账号保护、运营 1v1 扶持、招商资源等多项附加权益，总曝光量将超过 100 亿。 

【国内首款情感陪伴型数字人亮相】近日，百度输入法基于多模态交互、3D 数字人建模、自然语言处理和大

模型等技术，正式推出国内首款情感陪伴型虚拟博主——林开开和叶悠悠。这两位超写实数字人，将在百度

输入法的 AI 侃侃功能上，为超 6 亿用户提供 24 小时在线陪伴、拟人化聊天、情绪治愈等服务。据测试期间

统计，单人用户每天在 AI 侃侃的聊天频次超过 50 次，逾 86%的用户公开点赞对话内容。 

 

其他： 

【上半年我国 VR 市场零售额破 8 亿元】2021 年，VR 头戴式显示器的全球出货量达 1095 万台，突破年出

货一千万台的行业拐点，今年一季度，VR 头显保持热销，全球出货量同比增长了 241.6%。而在国内，VR

行业的热度也正在逐渐提升。数据显示，2022 年上半年，中国 VR 市场零售额突破 8 亿元，同比增长 81%，

头戴式显示器销售均价由早期的千元以下拉升至 1740 元左右。但也有业内人士认为，我国的 VR 硬件市场

规模尚处于初期发展的阶段，平台和内容方面有待进一步完善。 

（来源：金融界、36 氪、光明网、TechWeb、iFinD、晚点财经、财联社、亿邦动力、澎湃新闻） 

 

3. 风险提示 

监管政策变化，宏观经济大幅波动，行业增速不及预期，疫情反复对细分行业造成影响等。 
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相关报告汇总 

 

报告类型 标题  日期 

公司深度报告 阅文集团（0772.HK）：网文市场龙头，IP 影视化进入快速发展期 2022-07-25 

公司深度报告 百纳千成（300291.SZ）：剧集产出能力稳健提升，IP全产业链多元变现 2022-07-21 

行业深度报告 共享电单车行业：盈利能力优于单车，哈啰、滴滴、美团分享行业红利 2022-07-07 

公司普通报告 浙文影业（601599.SH）覆盖报告：国有资本完成相对控股，影视板块重整行装再出发 2022-07-04 

公司普通报告 华策影视（300133.SZ）深度报告：行业供给端收缩，剧集业务有望迎来快速发展期 2022-06-16 

公司普通报告 快手 616购物节专题：品牌自播增长迅速，“快品牌”发展良好 2021-06-04 

行业深度报告 传媒互联网 2022 年中期策略报告：对比 7大赛道，下半年首推本地生活 2021-05-25 

公司深度报告 美团系列研究之 2-精细打磨供应链，社区电商业务进入新征程 2022-03-23 

公司深度报告 途虎养车：线上线下一体化平台，汽车服务市场新龙头 2022-03-01 

公司深度报告 喜马拉雅：IoT 助力流量稳定增长，三轮驱动变现效率加速提升 2022-02-28 

公司深度报告 美团系列研究之 1-三维度提升外卖履约效率，降低骑手依赖度 2022-02-19 

   

公司普通报告 
中概互联网复盘系列报告之 4-声网 2021 年复盘：“双减政策”影响短期增速，中长期

成长性无虞 
2022-01-21 

公司普通报告 
中概互联网复盘系列报告之 3-腾讯控股 2021 年复盘：股价韧性强于市，强监管无碍微

信价值 
2022-01-18 

公司普通报告 
中概互联网复盘系列报告之 2—拼多多 2021 年复盘：GMV 增长遭遇挑战，但长期增长模

式有望转变 
2022-01-13 

公司普通报告 中概互联网复盘系列报告之 1—快手 2021 年复盘：危机洗礼后，组织效率提升 2022-01-12 

   

公司深度报告 
腾讯控股 2004 年-2022 年复盘：当下股价处于第 5 次震荡期，微信与腾讯云奠定未来成

长价值 
2022-03-18 

公司普通报告 腾讯 2022 年微信公开课点评：微信生态日益丰满，搜一搜为最大看点 2022-01-14 

公司普通报告 腾讯控股：分红事件有望成为公司市场预期转好拐点 2021-12-26 

行业深度报告 腾讯系列研究之 7-腾讯专题：微信的本质价值是分发 2021-12-21 

行业深度报告 腾讯系列研究之 6- 腾讯专题：2018—2019，为何错过短视频？ 2021-11-11 

行业深度报告 腾讯系列研究之 5-社交网络专题：抖音、快手是社区还是社交网络？ 2021-09-13 

行业深度报告 腾讯系列研究之 4-金融科技行业报告：蚂蚁集团支付业务三个维度领先腾讯财付通 2020-09-14 

行业深度报告 腾讯系列研究之 3-短视频行业报告：视频号为何能迅速突破“快抖”封锁 2020-08-25 

公司深度报告 腾讯系列研究之 2-腾讯控股：微信生态孕育庞大广告市场 2020-06-17 

行业深度报告 腾讯系列研究之 1：微信小程序：下一个十年，下一个入口，进入万物互联时代 2018-04-15 

   

行业深度报告 传媒系列报告之 26-小红书：优质 UGC 电商生态，内容、用户、变现多维提升 2021-08-20 

行业深度报告 传媒系列报告之 25-数字营销产业：中小厂商如何突围？出海与技术创新是关键 2021-08-04 

行业深度报告 传媒系列报告之 24-数字音频产业商业模式之辨：流量、员、版权 2021-07-15 
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报告类型 标题  日期 

行业深度报告 传媒系列报告之 23-快手达人播，抖音品牌播，共击十万亿增量市场 2021-05-09 

行业深度报告 传媒系列报告之 22-长视频行业：TVB 兴衰 50 年对国内长视频平台的启示 2021-04-02 

行业深度报告 传媒系列报告之 21-游戏行业：短视频买量渠道崛起，游戏研发商乘势而上 2021-02-04 

公司深度报告 传媒系列报告之 20-快手科技：格局确立，电商冲锋 2021-01-21 

公司深度报告 传媒系列报告之 19-快手科技：社交筑垒，百亿冲锋 2020-12-19 

公司深度报告 传媒系列报告之 18-分众传媒：新模式，新估值 2020-10-29 

公司深度报告 传媒系列报告之 17-芒果超媒如何进化？ 2020-10-20 

行业深度报告 传媒系列报告之 16-金融科技行业报告：蚂蚁集团支付业务三个维度领先腾讯财付通 2020-09-14 

行业深度报告 传媒系列报告之 15-短视频行业报告：视频号为何能迅速突破“快抖”封锁 2020-08-25 

公司深度报告 传媒系列报告之 14-字节跳动：征途是星辰大海，坚守全球化愿景 2020-08-07 

公司深度报告 传媒系列报告之 13-中国出版：百年商务印书馆价值几何 2020-07-27 

公司深度报告 传媒系列报告之 12-爱奇艺：中国奈飞，盈利不难 2020-07-20 

公司深度报告 传媒系列报告之 11-掌阅科技：卡位长音频赛道，稀缺性助推估值 2020-07-02 

公司深度报告 传媒系列报告之 10-腾讯控股：微信生态孕育庞大广告市场 2020-06-17 

公司深度报告 传媒系列报告之 9-网易游戏：520产品发布展现年轻化战略 2020-06-03 

行业深度报告 传媒系列报告之 8-网红经济商业模式合集：模式创新驱动 MCN 提升变现规模与效率 2020-05-26 

公司深度报告 传媒系列报告之 7-分众传媒：主营走出最难时刻，竞争格局压制估值 2020-05-17 

行业深度报告 传媒系列报告之 6-网红经济：渐具马太效应，平台占据优势 2020-05-10 

行业深度报告 传媒系列报告之 5-出版产业：互联网催生新业态，新业态带来新活力 2020-05-08 

公司深度报告 传媒系列报告之 4-掌阅科技：精细化运营内容与流量，打造第二增长曲线 2020-04-25 

行业深度报告 传媒系列报告之 3-中国云游戏商业模式在哪里 2020-02-21 

公司深度报告 传媒系列报告之 2-光线传媒：艺术科技结合体，估值对标皮克斯 2019-12-13 

行业深度报告 传媒系列报告之 1-电视游戏行业深度报告：旧娱乐，新风尚，大市场 2019-11-26  
资料来源：东兴证券研究所 
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