
 
 
行业报告 | 行业点评 

      请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明   1 

 
 

传媒 

  

证券研究报告 

2022 年 11 月 24 日 

投资评级 

行业评级 强于大市(维持评级) 

上次评级 强于大市 

 

作者   

孔蓉 分析师 
SAC 执业证书编号：S1110521020002 
kongrong@tfzq.com 

秦和平 联系人 
qinheping@tfzq.com 

苏燕妮 联系人 
suyanni@tfzq.com  
 

 
资料来源：聚源数据 

  
相关报告 

1 《传媒-行业研究周报:一周观点：数
字经济深入推进，AIGC、VR 等细分赛
道值得关注，财报季互联网头部公司利
润亮眼》 2022-11-20 

2 《传媒-行业研究周报:虚拟现实及工
业元宇宙势头延续，防疫政策优化或推
动线下媒体复苏》 2022-11-14 

3 《传媒-行业深度研究:一文读懂数字
人 民 币 行 业 与 投 资 机 会 梳 理 》 

2022-11-08  

 

行业走势图 

四季度建议关注传媒：二十大社会主义文化强国目标
下，关注估值低于历史均值的文化国企主线 
 

事件： 

前期，中共中央办公厅国务院办公厅印发的《关于推进实施国家文化数字化
战略的意见》，聚焦战略目标和战略重点，对战略路径和战略步骤都作出了
重点部署，是推动实施国家文化数字化战略的指导性文件。 

近期，《人民日报》11 月 10 日刊发中宣部部长李书磊署名文章《增强实现
中华民族伟大复兴的精神力量》。提及党的二十大报告对新时代新征程的文
化建设作出了全面部署，要建设社会主义文化强国。繁荣发展文化事业和文
化产业。要坚持把社会效益放在首位、社会效益和经济效益相统一，深化文
化体制改革，完善文化经济政策。 

11 月 21 日，在 2022 金融街论坛年会上证监会主席易会满作主题演讲时指
出，估值高低直接体现市场对上市公司的认可程度，对于国有上市公司而言，
在“练好内功”的同时，还应当让市场更好的认识企业内在价值。 

 

我们认为传媒板块的估值低于历史均值的文化国企未来需要关注，包括以
文化国企改革、文化出海、文化数字化为方向的投资主线。 

1）2022 年为国企改革三年行动的收官之年，国企央企在聚焦混改上市、中
长期激励等多项改革任务上提速加力，近期国务院国资委召开的提高央企控
股上市公司质量工作推进会上也指出，提高央企控股上市公司质量是国有企
业高质量发展的内在需要； 

2）二十大重点指出加快构建中国话语和中国叙事体系，讲好中国故事。我
们认为，国企央企作为传播中国形象的骨干力量，有望在配套政策助力下推
出更多增强人民精神力量的优秀作品； 

3）中国广电监事会主席宋文玉《建设国家文化专网 共建数字文化生态》线
上讲话表示，将推进文化数字化战略，基础设施上“有线+5G”融合，建设
国家文化专网，内容上探索 4K/8K、沉浸式视频、互动视频、VR/AR/MR 视
频、云游戏等高新视频内容，产业上服务文化机构数字化转型。 

当前部分传媒文化国企估值低于历史均值，我们建议关注：出版行业【中国
出版、中国科传、中南传媒、凤凰传媒】；影视院线【中国电影、浙文影业】；
广电【新媒股份、芒果超媒、歌华有线】等。上述公司平均 PE 倍数
（2023E/2024E）分别为 17/13 倍。 
 
风险提示：宏观经济风险，政策监管风险，国企改革推进不及预期等。 
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表 1：部分传媒行业央企国企列表 

板块 证券简称 市值（亿元） 归母净利润（23E） 归母净利润（24E） PE(23E) PE (24E) 

出版 中信出版 38.3  2.6 2.9 14.7  13.2  

出版 中国出版 88.4  - - - - 

出版 中国科传 75.9  5.3 5.6 14.3  13.6  

出版 中南传媒 177.4  17.8 19.5 10.0  9.1  

出版 凤凰传媒 190.9  20.4 21.6 9.4  8.8  

出版 中文传媒 125.7  - - - - 

数字经济 浙数文化 102.3  7.1 7.9 14.4  12.9  

影视院线 中国电影 224.4  9.3 9.5 24.1  23.6  

影视院线 浙文影业 36.0  1.9 2.9 18.9  12.4  

影视院线 中视传媒 36.3  - - - - 

影视院线 幸福蓝海 25.8  - - - - 

影视院线 慈文传媒 25.8  - - - - 

广告营销 浙文互联 67.0  4.6 5.5 14.6  12.2  

广告营销 省广集团 75.5  - - - - 

广电有线 歌华有线 116.8  3.9 - 29.9  - 

广电有线 新媒股份 80.7  8.1 9.1 10.0  8.9  

广电有线 东方明珠 223.6  11.1 - 20.1  - 

广电有线 华数传媒 134.5  - - - - 

广电有线 芒果超媒 470.9  25.4 29.3 18.5  16.1  

互联网信息服务 新华网 84.4  - - - - 

互联网信息服务 人民网 119.1  - - - - 

平均值 120.0 8.4  9.4  16.4  12.7   

资料来源：wind、天风证券研究所 

注：23E、24E 估值倍数为 wind 一致预期利润估计，归母净利润单位均为亿元，市值统计时间截止 2022 年 11 月 23 日。 
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