
 

传媒行业：风物长宜放眼
量 深蹲是为了下一次更
好的起跳 
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传媒行业 2022 年 1-4 月下跌 30.04%，位居全行业第 26 位，板块整

体逼近十年大底。申万传媒整体估值接近 10 年底部，回落至 2018 年 11

月中美贸易战时期最低水平。从基金持仓情况来看，2022 年一季度传媒行

业持有基金持仓占比 1.07%，环比减少 0.26pct。整体大盘环境等因素致

本期传媒持仓再度下探至较低水平，然而从历史经验看，继续下行的势能

有限。 

投资建议：4 月底政治局会议对于传媒行业的态度有望转向“常态化

监管”，资金对传媒的投资关注度持续攀升，我们看好传媒板块接下来的

行情表现。建议投资者把握四条主线：1）游戏版号恢复下发，游戏板块有

望迎来戴维斯双击，叠加疫情下游戏时长增多，推荐【三七互娱】、【吉比

特】，建议关注【姚记科技】、【恺英网络】等；2）建议关注前期跌幅较大

的机构重仓股的反弹机会，推荐【芒果超媒】和【分众传媒】；3）上海疫

情出现明显边际好转，消费复苏和物流恢复以及平台经济对电商服务具有

一定的促进作用，推荐【壹网壹创】和【值得买】，建议关注【青木股份】；

4）继续看好数字经济今年的项目落地和发展，企业和资本将产生共振，加

速产业发展，推荐龙头【视觉中国】、【蓝色光标】。 

游戏板块：游戏出海+精品研发+格局改善是行业发展长期主线：一季

度全球移动游戏市场的增长态势为游戏产业明确了前进方向，新游上线以

及买量回收引领行业向好。游戏版号的重启有望推动行业持续健康发展，

推荐研发型龙头【三七互娱】、【吉比特】、【完美世界】，建议关注【姚记科
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技】、【恺英网络】、【电魂网络】、【世纪华通】。 

广告板块：疫情好转广告市场有望回暖，楼宇媒体价值凸显。随着疫

情边际好转、政治局会议为经济市场增强信心，广告市场有望回暖。在细

分媒体中，电梯广告处于快速增长阶段，电梯渗透率及刊例费用提价有望

进一步打开空间。【分众传媒】品牌引爆案例层出不穷，看好疫情恢复后市

场表现。 

视频板块：2022 年一季度【芒果超媒】受疫情影响，重磅综艺排播延

后，影响了业绩释放节奏，但短期外部因素扰动不改长期向好逻辑；公司

积极布局前沿技术，主动升级标杆节目，力图打造导向鲜明的精品综艺，

体现较强合规意识。【芒果超媒】具备持续成长潜力，4 月起《声生不息》

《向往的生活》《姐姐 3》等大作接连推出，剧集储备丰富，Q2 业绩预期

高增长，同时公司作为 A 股平台经济的代表，政策友好度提升，推荐关注

布局。 

电商板块：电商交易逐步扩大，带动电商服务行业稳步增长。目前电

商行业供给较为分散，市场集中度有望进一步提升，消费复苏、物流恢复

对电商服务产生促进作用，推荐【壹网壹创】和【值得买】，建议关注【青

木股份】。 

元宇宙主题：技术催化元宇宙场景落地，赛道多元板块发展可期。元

宇宙有望成为贯穿 2022 年的投资主线，企业和资本的涌入将引发共振，

加速元宇宙的行业发展。推荐龙头【视觉中国】、【蓝色光标】。 
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