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清科分析

据清科研究中心《2010 年中国传媒娱乐行业投资研究报告》显示，2004-2010 年上半

年，中国传媒娱乐行业投资事件共发生 150 起，其中已经披露金额的案例有 118 起，披露

投资金额为 16.78 亿美元，平均单笔投资金额为 1422 万美元。

从历年的投资规模情况来看，2008 年是中国传媒娱乐行业投资事件的 高值，共发生

37 起投资案例，其中有 30 起披露投资金额，总投资金额为 4.86 亿美元，平均投资额为 1621

万美元。同时，2008 年也是中国传媒娱乐行业投资金额总值 高的一年。不过，从平均单

笔投资额分析，2007 年平均单笔投资额创历年新高，达 1661 万美元。

2004-2010 年上半年中国传媒娱乐行业投资案例中，Series A 投资案例数量仍占据市场

主要份额，共披露投资案例 72 起，占总投资案例 48.00%，其中披露金额的投资案例为 54

起，投资总额为 5.95 亿美元，占比为 35.43%。此外，Series B 投资案例数量达 32 起，数

量占比达 21.33%。

2004-2010 年上半年，中国传媒娱乐行业投资热点区域以北京为主，北京地区传媒娱乐
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行业投资案例数为 66，占总投资案例的 44.00%，其中已经披露金额的投资案例为 55 起，

总投资金额为 7.87 亿美元，占比高达 46.91%，平均投资额为 1431 万美元。上海地区传媒

娱乐行业的投资案例数位居第二，投资案例总数为 35 起，占比为 23.33%，其中已经披露

投资金额的案例数为 27 起，总投资金额为 3.26 亿美元，占比为 19.43%，平均投资金额为

1208 万美元。在传媒娱乐行业中，北京、上海地区是投资活跃地区，尤其是北京，领先优

势较为明显。

2004-2010 年上半年中国传媒娱乐行业投资案例中，外币遥遥领先于人民币投资案例。

在已经披露的 150 起案例中，外币投资为 94 起，人民币投资案例数位 27 起；投资金额方

面，外币投资金额明显超过人民币投资金额，外币投资达 13.10 亿美元，占比达 78.04%。

2004-2010 年 H1 中国传媒娱乐各细分投资领域中，户外媒体共发生 56 起投资案例，

占总投资案例数的 37.33%，其中已披露金额的投资案例为 47 起，总投资金额为 3.16 亿美

元，平均投资额为 1262 万美元。从户外媒体的细分领域中，可以看到户外电子屏市场的投

资较为活跃。此外，影视制作与发行、广告创意与代理及动漫行业的投资事件也较为活跃。

户外媒体投资狂热后迅速冷却

2007 年-2008 年是中国传媒娱乐行业投资事件频发的两年，投资事件主要集中在户外

媒体行业，主要原因有三点：一是，2007 年，传统媒体与新媒体交替换代期，户外广告如
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户外电子屏广告市场属于传统广告形式新媒体化，受到业界人士的广泛关注；二是，2005

年分众上市之后，与 2006 年开始快速扩张之路，各种对于户外媒体企业的并购事件频繁发

生，使得投资机构看到户外媒体行业的投资机会；三是，各类细分户外媒体尤其是细分户外

电子屏市场快速兴起，借助新兴概念，企业获得不同金额的融资。

不过，由于户外传媒市场的进入壁垒较低，业内企业凭借资金优势既可以快速的跑马圈

地，并未形成真正意义上的核心竞争力。除一些细分市场的领军企业尚存发展机会外，中小

规模企业面临出局危机或已经出局。加之 2010 年中期，中国户外媒体领军人物分众集团江

南春的“行业反思”，中国户外媒体投资热情已经迅速冷却至冰点。

“水中望月、雾里看花”的影视制作与发行领域

作为中国文化产业的重要组成部分，电影行业得到了国家产业政策的相继扶持。此外，

中国政府加快三网融合试点工程，对中国电影产业尤其是内容传播形式与渠道创新方面具有

积极的意义。但是，影视传播行业是 VC/PE 无法凭借经验值准确判断的市场，尤其是对于

影视单片市场的投资，存在“大片投资无机会、小片投资必亏钱”的现象，加之无法判断投资

回报情况，众多资本方如不是报以品牌宣传的目的，对此类市场往往望而却步。

不过，将影视制作与发行的大产业链体系中，仍然存在一定的市场机会，如影视器材制

作及租赁公司、院线市场、影视制作公司、专业影视人员培训机构等。

传统出版企业专制与数字出版市场的兴起为传媒娱乐投资市场带来新机遇

2009 年，数字出版市场快速兴起、出版企业“国转企”转制速度的加快及国家逐渐开放

文化创意企业上市的管制，中国出版行业再次引起资本市场的侧目与关注。但是尽管国家进

一步开放出版市场，但是由于优质内容资源一般掌控在大型国有出版方，资本介入此类市场

存在巨大的政策风险。为此，资本方可以关注新兴的数字出版市场，中短期尤其值得关注的

是内容平台运营商环节。

“食之无味、弃之可惜”的中国动漫市场

2007 年开始，动漫市场也逐渐引起资本市场的关注，主要原因是陆续出台相关动漫扶

持政策，抬升资本市场对中国动漫产业的信心，但是中国动漫产业的真正发展尚需时间。目

前，中国动漫市场由于原创动力不足，市场处于发展瓶颈期。针对此，行业投资机构应慎视

此类市场。分析认为，中国动漫行业值得资本关注的企业类型有两种：一是动漫设计公司，

主要集中在大型动漫公司，尤其是对于具有衍生品市场控制、电视合作关系良好的动漫公司；

二是动漫培训机构，由于中国动漫市场人才缺口巨大，加之教育市场“上市潮”涌现，这部分



市场发展动力十足且利润空间较大。

――――――――
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