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针_eS_对 Sumu 监 mmm 管 aray 方 r]y]对未成年人沉迷网络游戏的

态度和处理，行业和市场已持续观望相当长时间。此次颁布的新规松紧适

度，做到了对限制条款的明确细化，避免了粗暴“一刀切”。对于积极实

施未成年人防沉迷的厂商，新规的颁布将让防沉迷规则的制订更加有据可

依。新规出台前后，多家上市公司披露了国内游戏产品未成年玩家流水占

比，出海收入占比得到扩大也是该新规对大中型游戏厂商收入端影响有限

的原因之一。我们继续看好以精品内容、扩大出海和探索云游戏为发展主

线的游戏行业，推荐完美世界（研发基因好+引擎能力强+项目储备丰富+

新品期待值高）、吉比特（已上线游戏表现上乘+项目储备丰富+摩尔庄园

预期流水可观）、心动公司（核心用户游戏社区+优质产品佐证研运能力）。

新消费品牌的崛起和扩张明显利好广告营销市场，叠加线上线下各类产品

面临的流量稀缺困境，让广告营销细分龙头业绩增速可观，推荐关注生活

圈营销龙头分众传媒、广告公关龙头蓝色光标和 KOL 营销龙头天下秀。剧

集制作龙头华策影视和视频平台标的芒果超媒受益于流量稀缺下优质内容

供给的旺销，基本面有望持续亮眼，推荐关注。 

风险提示：新冠疫情防控；必选消费价格；国内监管政策；海外互联

网市场政策。 

市场表现回顾：中信传媒指数全周涨跌幅+3.45%，跑赢深证成指、上

证综指、创业板指，在 30 个中信一级行业中位列第 11 位。从细分行业来

看，上周互联网广告营销板块表现最佳，中信三级指数涨跌幅 7.69%，信
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息搜索与聚合、游戏板块表现次之。 

行业要闻：中宣部部署文娱领域综合治理工作，严管综艺节目。|国家

新闻出版署下发的《关于进一步严格管理切实防止未成年人沉迷网络游戏

的通知》。|腾讯宣布放弃音乐版权独家授权权利。|腾讯视频发布《关于优

化超前点播服务的声明》，将支持用户选集解锁。|CTR 数据显示，2021 年

7 月广告市场花费同比增长 12.4%，环比减少 2.7%。分广告渠道看，广播

和电梯广告同比持续上涨，但增速均有所放缓。|苹果发布应用商店新政策，

App 开发者将可通过邮件等方式，向 App 用户介绍苹果 iOS 支付系统以

外的购买方式，以绕开苹果的抽成。|韩国国会通过《电信业务法案》修正

案。修正案生效后，在韩国的苹果、谷歌、三星应用商店，App 开发者将

能提供更多的支付方式，以绕开应用商店的抽成。|上海鼓励社会资本投资

建设电竞赛事场馆。| 
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