
 

传媒周报：市监局发布《互联

网广告管理办法(公开征求意

见稿)》 
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本周行情：本周传媒板块下跌 2.31%，跑输创业板（1.55%），沪深

300（-0.61%），中小板（-0.12%），板块跌幅位于全行业下游。从传媒各

个细分板块来看，本周子板块信息搜索与聚合涨幅列第一，为 1.02%；跌

幅前三的分别是互联网广告营销（-4.46%），游戏（-4.16%）和动漫

（-3.87%）。 

国家市场监督管理总局发布《互联网广告管理办法（公开征求意见稿）》。

11 月 26 日，国家市场监督管理总局发布征求《互联网广告管理办法（公

开征求意见稿）》意见的公告。本次发布的意见稿是在 2016 年 9 月 1 日起

施行《互联网广告管理暂行办法》的基础上，基于《中华人民共和国广告

法》等法律做出的修订。我们逐条对比新旧规定后归纳出以下 7 条新增要

求：（1）明确互联网广告各参与方的定义及工作内容要求；（2）加强互联

网广告的导向性、健康性及主动践行社会主义核心价值观的要求；（3）增

强自媒体领域广告监管要求；（4）明确互联网广告的关闭细节；（5）增加

不得利用互联网发布面向中小学、幼儿园的校外培训广告；（6）明确互联

网直播内容构成商业广告行为时的要求和义务；（7）明确互联网广告违法

行为实施处罚的细节。我们认为本次《互联网广告管理办法（公开征求意

见稿）》后续落地实施有望对更丰富的互联网广告形态实施监管（如直播、

自媒体等），对广告主增加限制（如 K12、医美、酒类、游戏等），同时互

联网广告关闭细节在一定程度上会影响互联网平台广告变现能力。我们认

为未来我国互联网广告发展有望更加注重精品化创意和社交媒体广告，同

时线下高触达率的广告形式有望获得广告主青睐。 
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网信部发布新规将进一步加强管理娱乐明星信息内容导向，微博、抖

音、微信及快手相继发布公告。11 月 23 日，中央网信办发布《关于进一

步加强娱乐明星网上信息规范相关工作的通知》。通知要求要求严把娱乐明

星网上信息内容导向，加强正面引导，建立负面清单，禁止娱乐明星网上

信息含有宣扬畸形审美、低俗绯闻、恶意刷量控评、虚假不实爆料、诱导

非理性追星等内容；微信、微博、抖音及快手分别在各自官方账号发出响

应将进一步落实《通知》相关要求，严格把控内容导向，加强账号管理。 

青瓷游戏通过上市聆听。据港交所文件披露，青瓷游戏已经通过上市

聆讯，成为今年第一家通过上市聆讯的游戏公司。根据 11 月 25 日通过聆

讯后的招股书显示，青瓷游戏 2020 年总营收为人民币 12.26 亿元，2021

年上半年总营收为 7.63 亿，同比增长约 761%。 

具体业务方面，青瓷游戏分别在休闲放置、RogueLike 等赛道中保持

较高水准，推出了包括《最强蜗牛》《不思议迷宫》《提灯与地下城》等自

研游戏。 

投资建议： 

按照中信行业分类，截止 2021 年 11 月 26 日收盘，传媒板块自年初

以来指数回调 6.66%，板块市盈率为 28.00。我们近期建议关注四类行业：

1）目前仍受版号审批节奏影响的游戏板块，短期主题投资催化性较强；2）

目前处于低估值位置，具有一定安全垫，且公司业务在行业中竞争实力持

续增强的龙头公司；3）符合年轻人娱乐消费趋势的行业，如潮玩；（4）临
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近年底贺岁档及明年春节档，电影市场表现活跃。重点推荐网易、心动公

司、吉比特、完美世界、三七互娱、芒果超媒此外，我们建议关注细分子

行业优质公司投资机会：生活圈营销龙头：分众传媒；在线阅读：掌阅科

技；短视频生态：星期六、快手；电影院线：万达电影、光线传媒；跨境

电商：吉宏股份、安克创新。 

风险提示：内容上线表现不达预期风险、行业竞争加剧风险、政策风

险。 
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