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视频网站与影视公司共同发声，联合抵制
“天价片酬” 

——传媒行业点评报告 

证券研究报告-行业点评报告 同步大市（维持） 
  
传媒相对沪深 300 指数表现 

  
相关报告 

1 《文化传媒行业月报:暑期档电影市场持续

景气，电子竞技获体育总局认可》 2018-08-03 

2 《传媒行业点评报告:18H1 国内电影市场盘

点与暑期档展望》 2018-07-06 

3 《文化传媒行业月报:电影市场暑期档帷幕

拉开，相关部门治理“阴阳合同”、“天价片酬”

乱象》 2018-07-03  
  
联系人： 李琳琳 

电话： 021-50588666-8045 

传真： 021-50587779 

地址： 上海浦东新区世纪大道1600号 18楼 

邮编： 200122  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

发布日期：2018 年 08 月 17 日  

事件：8 月 10 日，优酷、爱奇艺与腾讯三大视频平台联合正

午阳光、华策影视、柠萌影业、慈文传媒、耀客传媒、新丽

传媒六大影视公司共同发布《关于抑制不合理片酬，抵制行

业不正之风的联合声明》。 

投资要点: 

 明确演员片酬上限，促进资源投入制作环节。联合声明指

出：由优爱腾三家视频网站与六家影视制作公司将共同严

格执行在 17 年 9 月 22 日有关部门发布《关于电视剧网络

剧制作成本配置比例的意见》中规定的嘉宾总片酬不得超

过制作总成本的 40%，主要演员片酬不得超过总片酬的

70%的最高片酬限额制度。除比例限制之外，三家视频网

站和六家影视公司还对演员的单集片酬进行了限制，由以

上公司采购或制作的所有影视剧，单个演员单集片酬（含

税）不超过 100 万元人民币，其总片酬（含税）最高不得

超过 5000 万元人民币。通过降低演员片酬成本，将更多

的资金和资源投入制作环节，提升影视剧品质。 

 建立黑名单机制，共同抵制偷逃税与“阴阳合同”等违法行

为。在影视剧制作、购销环节中，三大视频网站与六家影

视公司承诺加强行业自律，杜绝各种名目变相涨价、偷逃

税、贪污、行贿受贿等违法行为。对于存在此类违法行为

的机构与个人，三家视频网站与六家影视公司共同建立黑

名单机制，一经核实将停止一切合作，并依法向相关部门

进行反馈。 

 明星片酬迅速上涨是近年来影视剧制作、采购成本居高不

下重要因素。为了吸引收视率和点击量，近年来头部剧成

为电视台和视频网站争相抢夺的对象，头部剧的制作成本

和采购价格也水涨船高，而高企的成本并未明显提升影视

剧质量，诸多高投资、大制作的电视剧未能获得良好的市

场评价。其主要原因是主演明星片酬的过高，挤压了投入

影视制作的资金和资源比例。三大视频网站是目前影视剧

网络播放渠道的主要采购力量，六家影视公司也曾制作过

大量的头部影视剧，此次限制明星天价片酬将有效减少制

作方成本压力与视频网站采购成本，使影视剧成本结构趋

于合理化。  
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 对于影视公司艺人经纪业务影响有限。随着近年来艺人商

业价值的提升，大量一线明星开始逐渐脱离影视公司经纪

业务限制，采用成立工作室的形式进行商业活动，影视公

司艺人经纪业务收入占比较低。因此即使明星片酬受到限

制，对目前影视公司的艺人经纪业务所能造成的冲击也较

为有限。而优化的成本结构则能够有效压低影视公司制作

成本，提升公司影视剧品质与利润率。 

 短期或难改现状，中长期利好行业发展。由于目前一线明

星自带较强的流量属性，在高商业价值的影响下，短期仍

具备较为强势的议价能力，并且目前行业中存在明星身兼

制作人、出品人等多重身份，将片酬转为股权、投资收益、

分红等“非片酬收入”的形式躲避片酬限制，因此短期内

或仍需探讨行之有效的限制手段。而二三线明星由于影响

力不及一线明星，缺乏议价能力，此次或受影响较大。若

无法找到有效限制明星过高片酬的手段，影视制作公司则

需要面对上游无法有效限制一线明星片酬，而下游又受到

视频网站采购压力的窘境。但从中长期来看，此次《联合

声明》的发布显示了视频网站与影视公司对于抑制明星不

合理片酬与优化制作成本，提高影视剧品质的决心。因此

从中长期来看，对于行业健康发展仍是利好。 

 投资评级与投资主线：受外部政治与经济环境等因素影

响，国内 A 股市场短期内出现较大幅度波动，文化传媒板

块整体受此影响持续下行。而从行业内部来看，游戏版号

审批长期处于暂停状态，游戏公司业绩普遍不及预期；上

半年电视剧市场收视率同比下滑严重，“爆款”缺位；板

块估值水平已经长期处于低位区间，因此维持行业“同步

大市”投资评级。建议关注各子版块享受行业集中度红利

的龙头公司以及业绩中报表现良好并具备可持续性的相

关标的。 

风险提示：系统性风险；政策监管趋严；细分子版块发展不及预期 
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行业投资评级 
强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅-10％至10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

公司投资评级 
买入：    未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：    未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：    未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：    未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 
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