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事件： 

2019 年 4 月 11 日视觉中国将人类首张“黑洞”照片打上自家“版权所有”标签，并同时被发现一度

将我国国旗、国徽、历史人物等图片列为其版权所有，事件引起舆论的广泛关注，多家官方机构相继发声。 

点评： 

◼ “版权视觉”为何物？视觉中国以“版权视觉内容”为主业，即向内容使用者提供相关资源（如图片、

音乐等）的版权使用权，并从中收取一定金额的版权费用。据视觉中国公告披露，旗下内容版权主要

由第三方、自有资源所构成，公司与第三方签署代理协议以获得内容的分销权，并需要将收取的授权

许可费按一定的比例支付给相应的第三方；若内容使用者购买公司自有资源，公司则无需额外支付分

成。据悉，截止2018年上半年，视觉中国拥有超过2亿张图片、1,000万条视频素材和35万首音乐素材，

提供的内容超过2/3为自有或独家资源，全球有超过30万名的签约供稿人及240余家版权内容机构与公

司合作提供相关资源，内容库极为庞大。 

◼ 从“主图”到“主诉”。近年来，视觉中国提起诉讼的频率极高，据天眼查数据显示，视觉中国及旗下两

家公司汉华易美、华盖创意分别涉及法律诉讼高达135、4400、5426余条，绝大部分为起诉他人作品

侵权。据悉，在大量诉讼的背后，视觉中国自主研发的“鹰眼”系统“功不可没”，此款系统能够搜索到

内容资源在网络使用的情况并精准追踪到具体的内容使用者，一旦发现有侵权的行为将实现实时反

馈。我们认为若是基于合法的版权去开展合法合理的维权行动是无可厚非的，但公司是否有滥用权利、

借保护之名行碰瓷式维权还需细细斟酌。 

◼ 后台审核亟需提升。据视觉中国声明，此次大量的不合规图片是由第三方签约供稿人所提供，不属于

公司自有版权资源，但公司作为平台方理应负有不可推卸的责任，事件进一步暴露了公司后台审核存

在审核不严、审核流程不规范等一系列问题，公司亟需重新反思自身的经营模式、审核流程，完善目

前的版权管理机制。 

◼ 官方相继发声，图片版权保护机制落地可期。一直以来，国家高度重视知识产权的保护，“保护知识

产权”更是自2015年连续5年被写入政府工作报告，此次事件后，国家版权局、央视、人民网等官方机

构、媒体相继发声，更加彰显了国家保护知识产权的决心。其中，国家版权局将版权保护纳入了“剑

网2019”专项行动，要求各图片公司规范经营、合法合理维权。另一方面，人民网将联合旗下“人民图

片网”以及各大主流媒体，建立统一的图片采集、交易、管理平台，加强图片版权的认证、交易乱象

的监督，通过官方引导图片市场健康、持续的发展。我们认为，在监管部门以及人民网的介入下，图

片市场的版权问题将进一步得到规范，版权所有人、内容使用者的合法权益将得到更好的保障。 

◼ 投资建议：维持谨慎推荐评级。建议关注内容审核的相关方，如人民网（603000）、新华网（603888）

等。 

◼ 风险提示：版权风波持续发酵；知识产权相关保护工作进展不及预期。
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东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

行业投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间 

中性 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

风险等级评级 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 可转债、股票、股票型基金等方面的研究报告 

中高风险 新三板股票、权证、退市整理期股票、港股通股票等方面的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

本评级体系“市场指数”参照标的为沪深 300 指数。 
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知情的范围内出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点，不受本公司相关业务部门、证券发行人、上市公司、

基金管理公司、资产管理公司等利益相关者的干涉和影响。本人保证与本报告所指的证券或投资标的无任何利害关系，没有

利用发布本报告为自身及其利益相关者谋取不当利益，或者在发布证券研究报告前泄露证券研究报告的内容和观点。 
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