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第一章 媒介产业链及其产业属性 

美国华尔街的行业分类编制中，将媒介分为二个大的子类，分别是广告业、

广播电视业和出版业。国内常说的报刊等平面媒体属于出版业，而无线电视、有

线电视、卫星电视等被归为广播电视业。 

国际著名媒介购买公司实力媒介将媒介产业分为五个类别，即电视、出版、

广播、电影和户外媒介。 

由于媒介在具有传递信息的功能之外，它的另外一个重要功能是满足了受众

娱乐休闲的需要。因此，国际上一些实力研究、咨询机构把媒介与文化娱乐归并

在一起，成为一个内涵更加丰富的行业大类，如普华永道就将媒介与娱乐统称为

娱乐与媒介业，其中关于依托大众媒介的媒介形式分类是电影、电视、音乐、厂

`播、互联网、有线电视、出版、游戏等。 

在国内，北京泛化东方传媒顾问有限公司、从年起，每年公布一次“中国媒

体投资报告”，报告将媒体分为电视、广播、电影、报纸、期刊、图书和新媒体

等类。新华传媒工场从 2002 年开始每年推出的“中国传媒报告”，具体覆盖了报

纸、期刊、电视、广播、广告、图书、音像和互联网等方面。 

由此可见，目前国际上虽然对于媒介产业还没有一个固定的、统一的界定标

准，但从其涵盖来说，几乎横跨媒体、娱乐、广告乃至体育等多个行业。 

第一节 媒介产业链分析 

一、媒介市场的构成 

媒介市场最基本的是包含了三个基本要素，一是媒介产品，包括娱乐、资讯，

也即报纸、杂志、书籍、广播和电视产品等；二是受众，三是广告。 

图表 1：媒介市场的核心构成 
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除此之外，作为一个市场，它还包括了另外两个方面一是它所处的环境，二

是作为媒介产品运营主体的媒介企业或组织。媒介环境包括内部的竞争环境和外

部的政治、经济、技术、政策环境与媒介运营的全球化趋势等，这样就形成了完

整意义上的媒介市场。 

图表 2：媒介市场与媒介生态 

 

二、媒介产业链构成 

媒介产业链的构成，大致包括了三个层次的内容：第一个层次，我们可以将

所有媒介形态划分为传统媒介和新媒介两大块；第二个层次是具体的媒介形态，

其中，传统的媒介形态又主要包括了三大部分，包括视频、音频媒体如无线有线

电视、广播，平面媒体如报纸、杂志和图书等，以及电影和音像媒体，新媒介形

态包括互联网、移动通讯以及影视内容商等；第三个层次则是为包括传统媒介和

新媒介在内的各类媒介形态的配套服务商，包括广告公司、发行公司、各类调查

公司以及技术服务公司等。 

第二节 媒介企业盈利模式分析 

媒介产业具有“二次售卖”特征。第一次售卖是媒介产品——报纸、杂志以

及广播电视节目；第二次售卖的是集聚在产品周围的受众——报纸杂志的读者，

广播电视的听众或观众。 

图表 3：媒介产业经济过程 

经济过程 产品 消费者 收益形式 

第一重经济过程 报纸、网站 受众 发行、网站信息服务 

第二重经济过程 广告版面、受众群、阅读率 广告主、广告商 广告 
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经济过程 产品 消费者 收益形式 

附加经济过程 衍生产品 衍生消费者 信息咨询等衍生收益 

一、电视媒介的盈利模式 

……… 

二、广播媒介的盈利模式 

……… 

三、报刊媒介的盈利模式 

……… 

四、电影媒介的盈利模式 

……… 

五、网络媒介的盈利模式 

……… 

第三节 媒介产业的文化属性 

……… 

第四节 媒介产业的信息属性 

第二章 我国媒介产业投资的政策环境 

第一节 政策背景 

1、《中华人民共和国国民经济和社会发展第十三个五年规划纲要》 
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2016 年 3 月 16 日，十二届全国人大四次会议表决通过了《中华人民共和国

国民经济和社会发展第十三个五年规划纲要》。 

《纲要》指出，要加强主流媒体建设，提高舆论引导水平，增强传播力公信

力影响力。以先进技术为支撑、内容建设为根本，推动传统媒体和新兴媒体在内

容、渠道、平台、经营、管理等方面深度融合，建设“内容+平台+终端”的新型

传播体系，打造一批新型主流媒体和传播载体。优化媒体结构，规范传播秩序。 

加强网络文化建设。实施网络内容建设工程，丰富网络文化内涵，鼓励推出

优秀网络原创作品，大力发展网络文艺，发展积极向上的网络文化。创新符合网

络传播规律的网上宣传方式，提升网络舆情分析和引导能力。加强互联网分类管

理，强化运营主体的社会责任。推进文明办网、文明上网，引导广大青年争当“中

国好网民”，倡导网络公益活动，净化网络环境。 

2、《产业结构调整指导目录（2011 年本）》（2013 年修订） 

在最新发布的《产业结构调整指导目录（2011 年本）》（2013 年修订）中，

具体涉及到传媒产业的内容有：影视娱乐板块、公共传播板块、平面媒体板块、

移动多媒体广播电视、广播影视数字化、数字电影服务监管技术及应用；网络视

听节目技术服务、开发；广播电视村村通工程、农村电影放映工程等。 

……… 

第二节 现阶段媒介产业投资方式 

一、直接投资于媒介的内容运营 
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图表 4：我国媒介产业投资的方式 

 

二、直接投资于媒介的渠道网络运营 

……… 

三、直接投资于针对各类媒介的广告运营 

……… 

四、直接投资于为媒介产业链中其他环节 

……… 

五、媒介产业的资本运作 

……… 

第三章 媒介产业市场容量及其成长性 

第一节 媒介产业市场容量分析 

一、全球媒介市场容量分析



                                                   媒介产业投资机会研究 

联系电话：010-82885739     传真：010-82885785 

尚普咨询北京总部：北京市海淀区北四环中路 229 号海泰大厦 1118 室                               6 

二、我国媒介市场容量分析 

近年来，我国娱乐及媒体行业快速发展。根据普华永道最新发布的数据，未来五年其年均复合增长率（CAGR）预计将上升至 10%，

而全球复合增长率为 5.1%。在 13 个娱乐及媒体细分市场中，中国有一些重要领域实现了爆发式增长，其中包括互联网广告、电影娱

乐和视频游戏。 

图表 5：2015-2019 年我国娱乐及媒体行业展望 

 
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2014-2019 年均复合增长率 

B2B 6343 6931 7462 8109 8711 9276 9851 10449 11064 11705 6.088 

图书出版 11512 11718 11947 12162 12315 12418 12545 12698 12889 13127 1.285 

杂志出版 4106 4639 4906 5243 5500 5723 5926 6104 6275 6414 3.122 

电影娱乐 2135 2703 3359 3856 5065 5807 6649 7611 8709 9965 14.491 

互联网接入 24899 29545 34440 41063 46692 53563 61032 69467 78391 88407 13.618 

互联网广告 4652 7870 10342 13286 16616 20260 24034 27692 30955 33549 15.088 

报纸出版 10774 12244 12664 13607 14652 15698 16755 17861 19026 20312 6.750 

-- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

三、我国媒介产业与国际的比较
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第二节 我国媒介产业成长性分析 

一、指标选用的依据 

1、广告经营额 

从经济的角度来评价媒介产业的经营过程，广告收入是其主要的收入来源。

对媒介企业而言（包括传统的平面媒体、广电媒体以及以门户网站为代表的新型

媒体），其经济收入主要来源于广告的投放。从这个意义上来说，媒介经济可以

说就是广告经济。因而，广告经营额也就可以最大限度地表征媒介产业的发展。 

2、国内生产总值（GDP） 

GDP 是衡量一国商品和服务产出总量的最综合的指标。它是既定年份中一国

境内商品和服务的消费、投资、政府购买以及净出口的货币价值的总和。GDP

实际是反映一个国家经济发达程度的最主要指标，将它选来用作反映媒介经济发

展的宏观经济背景就有其合理性和适用性。 

3、社会消费品零售总额 

社会消费品零售总额是“各部门售给城乡居民和社会集团以及农民售给非农

业居民作为生活消费用的商品总额。包括各种经济类型的商业、饮食业、工业和

其他行业对城乡居民和社会集团的消费品零售额，以及农民对非农业居民的消费

品零售额。它是社会商品零售总额的主要组成部分，可以综合反映一定时期内全

社会通过零售市场供应给城乡居民和社会集团的消费品总量，说明各行业为人民

生活服务的情况，它是研究人民生活、购买力和零售市场消费品供应平衡状况的

重要依据。 

二、相关数据的获得 

三、我国媒介经济与宏观经济增长率关系分析 

四、我国媒介经济与宏观经济的相关性分析 
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第四章 媒介企业价值研究 

第一节 传统企业评价价值评估理论评析 

一、企业价值评估方法概述 

企业估值评估的方法，从性质角度作最粗略的划分，主要包含两种内在价值

法和相对估值法。内在价值法，也称基础价值法，它认为企业的价值等于其未来

股利或现金流的挣现值。相对估值法根据某一变量考察可比企业的价值，以确定

被评估企业的价值。 

1、内在价值法 

2、相对估值法 

二、企业价值评估方法的进一步分析 

1、资产负债表估值法 

资产负债表估值法认为企业的价值是基于资产负债表的,试图利用企业资产

的账面价值来确定企业的价值。该方法从静态的角度确定企业价值,而没有考虑

企业的未来发展与现金流量的折现值,也没有考虑到其他未记入财务报表的因素,

如行业现状、人力资源、组织问题以及契约等因素。 

2、损益表估值法 

……… 

第二节 媒介广告价值影响因素分析 

一、媒介价值的生产和销售 

就报纸广告价值的生产而言，主要包括了三个环节：第一是内容生产和制作，

第二是报纸的发行，第三是引导读者和培育品牌的推广。 
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在报业生产的内容、发行和推广三个环节中，内容制作既是起点，也是承载

广告价值的基础。一般而言，报纸的内容丰富、新闻结构合理、文章质量高、策

划有力、社会影响力强大等是提升广告价值的有效手段，也是扩大发行量的基础。

发行也是广告价值的生产环节，因为发行和采编一样，是消耗成本的主要部分，

而发行的策略调整和发行量的收缩与扩大，与广告价值的大小密切相关。推广既

是对读者的进一步发掘，也是对广告价值的固化和提升。 

图表 6：媒体广告价值的生产与销售 

 

二、媒介广告价值决定于“有效量” 

……… 

三、媒介企业价值评估 

……… 

第三节 媒介生产与经营的经济本质研究 

……… 
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第五章 媒介创业投资收益性分析 

第一节 风险资本与媒介产业投资 

一、风险投资的定义及其特征 

……… 

二、我国风险资本与媒介产业投资 

……… 

三、国际风险资本与媒介产业投资 

……… 

第二节 媒介资本形态分析 

一、媒介资本的形态 

二、我国媒介产业发展阶段 
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图表 7：不同国家和地区媒介市场成熟度的 

 

第三节 我国媒介上市企业特征分析 

一、我国资本市场媒介产业类上市公司基本情况 

根据上市公司的行业划分标准，同时考虑公司涉足媒介经营的程度、经营状

况和业绩表现，这些媒介或媒介相关公司可以划分为三个类型： 

一是传统型媒介类上市公司。这种类型的公司具有如下特点：（1）公司本身

就是依托媒体而创立发展起来；（2）位于中心城市，得到当地政府有关部门的强

有力支持，所依托的媒体的地域覆盖广阔；（3）传媒主业明确，规模大，业绩显

著，业务扩展能力强。 

……… 

二是成长型媒介类上市公司。这种类型的公司具有如下特点公司已经在传媒

行业有较大规模的投入，且将传媒业作为今后公司发展的战略重点，但目前大部

分公司的其它业务收入在公司主业中仍然占有相当位置。 

……… 

第三类媒介业务相关公司，就目前而言在数量上可能是最大的，那就是涉足

型。这类公司大都是小规模地涉足传媒业，基本上属于个案投资，尚未将传媒作

为发展的重点。 

……… 
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二、媒介公司上市途径 

第一，直接上市。如湖南电广实业股份有限公司，由湖南广播电视发展中心、

湖南星光实业发展公司、湖南省金环进出口总公司、湖南金海林建设装饰有限公

司共同发起，对湖南广播电视发展中心进行全资改组，通过募集方式设立的股份

有限公司，主营业务为影视节目制作、发行和销售，设计、制作、发布国内外各

类广告业务等。该公司成为第一家直接从事传媒服务业的公司。 

第二，媒体通过间接方式收购上市公司进入资本市场。如成都商报间控四川

电器。后者原是一家机械制造类的公司，规模较小，发展前景不十分明朗。由《成

都商报》控股的成都博瑞投资有限公司购买了成都市国资局持有的万股四川电器

国家股，成为报纸间接控股上市公司第一例。 

第三，媒体与上市公司合作，成立子公司。如湖南投资，2000 年 5 月与湖

南电视台合作创办“湖南卫视财经节目中心”，并共同组建具有独立法人资格的

有限责任公司。湖南电视台以其卫视频道时段广告资源作为投资，占 51%股权，

湖南投资以 1500 万元现金作为投资，占 49%股权。以 5100 万元取得株洲广播电

视塔股份有限公司的股权。湖南投资将注入资金，将其调整改造为有线无线综合

信息产业网络。 

第四，合作经营。湖南投资是目前开始大规模进军传媒产业的上市公司的代

表。它与《名牌时报》签订了合作经营协议书，合作经营《名牌时报》。此外，

湖南投资将在北京注册一家传播经营公司，向《名牌时报》分期投入 1000 万元，

获得该报 15 年的独家发行和广告经营权。 

……… 

三、媒介上市企业的基本业务链 

……… 

四、我国媒介上市公司的基本特征 
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1、经营规模小 

……… 

2、业务分布单一 

……… 

3、对广告收入依赖度高 

……… 

4、尚未形成跨地区、跨媒体的企业集团 

尽管早在 2001 年，国家就已经出台了被称为“17 号文”有关政策文件，对

组建跨地区、跨媒体的企业集团提出了指导性意见，但从媒体公司目前的经营情

况看，距离跨地区、跨媒体集团的目标仍有很长的路要走。以经营实力和业务范

围而论，广播电视类公司由于多有当地的影视集团做后盾，因此，向其他媒体领

域扩张的可能性最大，如电广传媒和东方明珠都已经介入了平面媒体广告代理业

务。但目前平面媒体类公司的经营实力相对较弱，要想向影视领域扩张还欠缺很

多。 

第四节 媒介上市企业资本运营效果分析 

……… 

第六章 媒介并购投资收益性研究 

第一节 企业并购的动因分析 

……… 

第二节 企业并购收益的一般检验 

一、并购企业股票市场收益情况 

……… 
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二、兼并后企业的经营业绩 

第三节 媒介并购投资的价值 

……… 

第七章 媒介产业投资风险分布及其控制 

第一节 媒介产业投资的风险分布 

在媒介产业投资过程中，风险集中表现在三个方面：一是媒介资本运营的政

策风险；二是媒介经营者的道德风险；三是媒介企业的经营风险。 

一、媒介企业投资的政策风险 

……… 

二、媒介经营者个人行为风险 

……… 

三、媒介企业的经营性风险 

……… 

第二节 媒介产业投资的风险控制 

一、媒介产业投资政策风险的规避 

在我国加入 WTO 以后，随着时间的推移，我国政府对于媒介产业投资的领

域将会越来越趋于开放，对媒介产业投资的管制也会越来越通过市场化的方式来



                                                   媒介产业投资机会研究 

联系电话：010-82885739     传真：010-82885785 

尚普咨询北京总部：北京市海淀区北四环中路229号海泰大厦1118室                               15 

进行。但是，由于媒介产业本身所具有的特点，决定了我国媒介产业的开放是渐

进的。因此，一方面我们对于媒介产业投资的准入前景应可以看好，但另一方面，

也必须有足够的耐心，要踩准政策的节奏。否则就会陷入巨大的政策风险，而且

一旦遭遇政策风险，往往也是最大的风险。 

对于我国目前的媒介产业投资而言，有效规避和控制政策风险，就是要在吃

透现有政策的前提卜，恰当把握介入的时机。 

……… 

二、媒介产业投资经营者个人行为风险的控制 

纵观媒介产业投资中所存在的问题，归根结底，就是专门针对媒介经营者的

一个激励与控制的问题，即哪些是作为投资者需要采取激励措施的，哪些又是作

为投资者必须采取禁止或者控制措施的，同时又如何制定相应的激励与控制措施，

最终求得投资收益的最大化，并将风险降低到最小。在此过程中，运用委托—代

理的相关理论和方法，做出全面、适当的制度安排，可以寻找到有效的解决之道。 

……… 

三、媒介产业投资过程中的经营风险的控制 

……… 
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