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视觉中国调研纪要：汇集内

容资源，打造视觉创意生态 
事件： 

视觉中国(000681.CH/人民币 21.93, 未有评级)近日举行投资者交流会，公司董

秘柴继军、证代彭晶出席了此次交流。 

 

调研要点 

一、图片 PGC业务 

1、corbis的收购，公司计划在 7月 22日之前，注入上市公司。 

2、全球化战略：战略投资 500px、收购 corbis；视觉中国成为国内第一家主

业升级为国际龙头的文化传媒企业。通过投资并购，垄断优质的 PGC内容，

巩固在中国市场的绝对领导地位；海外文化资产优良且性价比高，拓展全球

市场 

3、打造以 PGC视觉内容为核心的“社区+内容+交易”的行业生态，亿平台

跨越到生态 

4、重点突破新媒体市场，精耕细作大客户市场；聆听联盟拓展长尾市场； 

二、to C业务 

1、视觉素材成为重要的传播载体和原生广告。从 1 季度开始，我们专门做

了一个针对微信公众号使用图片的产品。会在 2季度定期报告有一定的体现。 

2、锁屏新媒体 

针对不同的细分领域，那就是从 pgc视觉内容切入，把优质的内容通过技术

支撑、渠道运营的多屏分发，转化为激发流量的入口，最终是希望通过广告、

服务等不同方式实现流量变现，在这个信息过剩的时代，优质 pgc内容会成

为互联网和移动互联网的流量入口。 
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图表 1. 公司锁屏新媒体布局 

 

资料来源：公司公告、中银证券 

 

3、视觉星动（视频直播+内容营销） 

 北上港台采编 60 名。娱乐资讯每日 90分组，三档自制节目，覆盖近 50

家媒体； 

 YY娱乐时尚的官方独家直播合作伙伴，进入娱乐直播市场； 

 与 Corbis的 native业务（娱乐内容原生广告植入业务）独家合作； 

 华盖映月（GP+LP），合一资本（LP），布局影视投资。 

 

图表 2. 公司视觉星动业务布局 

 

资料来源：公司公告、中银证券 

 

三、旅游业务 

1、12301平台 

该平台由视觉中国中标，项目公司中，视觉中国参股 45%。 

2、艾特凡斯 

目前正在转型，主要是考虑在“IP的生产+运营+衍生开发”方向进行转型。 

不再单一进行原有的承包模式。 
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四、投资平台 

1、华盖映月 

宁浩的坏猴子公司参股。除了投资收益之外，会有一些业务上的合作。 

 

图表 3. 华盖映月基金投资项目概览 

 

资料来源：公司公告、中银证券 
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图表 4. 公司整体业务布局 

 

资料来源：公司公告、中银证券 

 

问答环节 

Q:视觉星动业务？ 

A:是一个内容生产方，在 YY、微信、虎牙等各个平台上的分发。公司的核心

是内容。视觉星动是一个 PGC，不是简单的个人主播模式，因此直播平台会

向我们去付费。也可以去分成。 

Q:对视频、直播领域，公司的预期？ 

A:我们的核心是做内容，我们在图片、视频上，都是做内容。目前的移动屏幕，

我们是做原生广告，内容就是广告。 

Q:PGC业务的客户来源？ 

A:即便是大客户/大企业，也存在图片盗版的情况。PGC 业务还有增长。媒体

有图片内容使用习惯，会主动付费。而企业目前逐渐也开始使用媒体内容，

他们也需要逐步开始使用正版的图片，为图片进行付费。企业的 PGC图片使

用的空间仍然很大。同时还有自媒体的客户等。UC浏览器、迅雷、网易音乐、

日历 APP等，都开始引入我们的图片内容。 

Q:新用户的开拓成本？ 

A:获客上面，我们很有优势，成本极低。主要是在谈判、合作的成本上。 

Q:图片价格趋势？ 

A:过去几年变化不大。 

Q:图片的收费模式？ 

A:订阅（包一段时间），零售（按单张图片卖）。 
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Q:投资韩国 Mofac & Alfred公司？ 

A:之前是做视觉特效和动画，是亚洲排名第一的顶尖公司。目前有 40%的收入

来源都是来自中国。希望能从技术到内容。把韩国的导演引入公司成为股东。

去年公司的 IP《宇宙快递》（样片）与环球影业签订协议，由环球影业进行

制作。视觉中国投资 20%股权，成为公司的战略投资者。主要制作动画、CG

的内容。公司也有可能和韩国上市。也可能会和我们的艾特凡斯进行合作。。 
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披露声明 

 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，本人未在公司内、外部机构兼任有损本人独立性与客

观性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何

财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券有限责任公司同时声明，未授权任何公众媒体或机构刊载或转发本研究报告。如有投资者于公众媒体看

到或从其它机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，以防止被误导，中银国际证券有限责任公司不对

其报告理解和使用承担任何责任。 

 

评级体系说明 

 

公司投资评级： 

买入：预计该公司股价在未来 12个月内上涨 20%以上； 

谨慎买入：预计该公司股价在未来 12个月内上涨 10%-20%； 

持有：预计该公司股价在未来 12个月内在上下 10%区间内波动； 

卖出：预计该公司股价在未来 12个月内下降 10%以上； 

未有评级（NR）。 

 

行业投资评级： 

增持：预计该行业指数在未来 12个月内表现强于有关基准指数； 

中立：预计该行业指数在未来 12个月内表现基本与有关基准指数持平； 

减持：预计该行业指数在未来 12个月内表现弱于有关基准指数。 

 

有关基准指数包括：恒生指数、恒生中国企业指数、以及沪深 300指数等。 
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