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传媒行业：金融支持政策出台 利好传媒行业

评述：事件:中央宣传部、中国人民银行、财政部、文化部、广

电总局、新闻出版总署、银监会、证监会、保监会九部委联合出台关

于金融支持文化产业振兴和发展繁荣的指导意见,通过金融手段支持

文化产业做大做强,其中包括鼓励银行信贷政策、直接融资政策以及

保险政策等。

我们分析认为,近期传媒股的整体较强走势反应了对此政策出台

的预期,《文化产业振兴规划》中提到加强对文化产业的金融财税支

持政策,此指导意见是进一步贯彻落实文化产业振兴规划精神,进一

步改进和提升对我国文化产业的金融服务,支持文化产业振兴和发展

繁荣。

我们认为此政策的出台对文化传媒产业形成实质性利好,值得关

注的要点如下: 推进多元化、多层次的信贷产品开发和创新。针对传

媒类企业的不同特点,开发不同类型的信贷产品,信贷支持将会更加

积极和有效。传媒企业整体来看,现金流较为丰富,其中对资金有着迫

切需要的是有线电视行业,有线电视行业的升级改造需要大量的现金,

此政策将有助于有线运营商推进数字电视改造的进程以及跨地域扩

张步伐,加快三网融合背景下的核心竞争力;同时对于出版发行类企

业来说,资金支持有助于其收购更多的公司,加快跨地域、跨媒体和跨

行业整合的步伐,实现外延式扩张做大做强。

大力发展多层次的资本市场,扩大文化企业的直接融资规模。一

方面推动符合条件的文化企业上市融资,此举有望进一步加快传媒行

业资产证券化的进程;另一方面鼓励已上市的文化企业通过公开增

发、定向增发等再融资方式进行并购和重组,对于图书出版和发行企

业来说可以丰富其收购手段,有望切实推进其跨地域、跨媒体和跨行

业整合的步伐。

积极培育和发展文化产业保险市场。指导意见首次在文化产品中

引入保险机制,该政策将鼓励保险产品和服务方式创新,各保险机构

探索开展知识产权侵权险,演义、动漫、影视产品等完工险、损失险。

对于内容创意产业来说,可以降低原创内容的生产风险,对于企业创

新能力的提升将会具有一定的刺激作用。
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维持“增持”投资评级我们维持对传媒行业的“增持”评级,认

为文化传媒行业在政策的大力支持和推动下正面临良好的发展机遇,

尽管金融机构具体的政策支持还有待进一步落实,但从全球发展情况

来看,资本在文化传媒产业化进程中的作用不可低估,一方面推动现

有企业的做大做强,另一方面加快行业的证券化水平。

我们判断在政策的具体落实过程中,各子行业的受益可能会有所

不同,建议重点关注2 类投资机会,一是对资本需求最迫切的有线网

络行业,二是跨地域整合方面迈出实质性步伐的出版发行行业。

对于有线网络,我们建议长期重点关注电广传媒、歌华有线、天

威视讯、广电网络,而对于出版行业我们建议重点关注时代出版、出

版传媒。同时我们还建议关注华谊兄弟、东方明珠的阶段性投资机会,

票房超预期,上海有线网络整合的实质性进展都有望成为股价表现的

催化剂。（国金证券）

华林观点： 看好两大行业：一是对资本需求最迫切的有线网络

行业,二是跨地域整合方面迈出实质性步伐的出版发行行业。对于有

线网络行业还有更好的题材三网合一，其实质效果比资本支持更为直

接；出版传媒行业随着市场化程度的逐步建立，未来将保持快速发展 。

投资者不妨加以关注。
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华林证券公司股票投资评级标准：
增持：股票价格在未来 6个月内上升 10%以上。

中性：股票价格在未来 6个月内变动幅度为-10%——10%。

减持：股票价格在未来 6个月内下跌 10%以上。

华林证券公司行业投资评级标准：
增持：在未来 6个月内行业指数表现优于市场指数 5%以上

中性：在未来 6个月内行业指数表现相对市场指数变动在-5%-5%之间。

减持：在未来 6 个月内行业指数表现弱于市场指数 5%以上
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