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 《姐姐 2》热播，芒果 TV 实力凸显 
TMT 一周谈之传媒-20210124 
本周观点：继续看好视频 OTT 及行业顺周期复苏，关注游戏新品表现 

行业动态：1、视频 OTT 快速发展，综艺上新，《姐姐 2》热播，行业相关
公司包括芒果超媒；2、龙头持续顺周期复苏，行业相关公司包括分众传媒
等；3、游戏整体仍高景气度，优质精品内容厂商中长期受益逻辑不变，关
注 21Q1 上线节奏及表现；4、影视及院线复苏，元旦电影票房表现创历史
新高，关注后续春节档电影大片表现及其他影片定档情况；5、去中心化内
容生态及产业链，关注平台型公司和中间服务型公司，以及 MCN 龙头等，
继续享受高成长红利；6、工业 B2B 电商龙头，国联股份持续高增长。 

 

《乘风破浪的姐姐》第二季正式开播，有望延续首季热度再创佳绩 

1 月 22 日，芒果 TV 重磅自制综艺《乘风破浪的姐姐 2》正式开播，根据
骨朵数据，截至 1 月 24 日 0 时，《姐姐 2》累计播放量达 2.5 亿。相较首
季，本季度整体阵容更加强大，而制作团队则基本沿用第一季制作资源，
在艺人本身高话题度及知名度的助力，以及一线制作团队的质量把控下，
《姐姐 2》有望延续首季创造的讨论热度再创佳绩。同时，《姐姐 2》为芒
果 TV 独占自制内容，会员享受每周五 12 点提前一天观看的特权。《姐姐 2》
有望进一步助力芒果 TV 活跃用户数量及会员数提升，推动平台会员收入
及广告收入增长。 

 

2020 年综艺上新数量提升，爱奇艺、腾讯继续领跑，芒果 TV 快速追赶 

根据云合数据，2020 年上新季播综艺（不含衍生）共 240 部，较 2019 年
增加 25 部，同比提升 12%；其中，电视综艺 106 部，网络综艺 134 部。
除爱奇艺上新数量减少，“优腾芒”均有 10 部左右的增加，西瓜视频及 B

站也入局发力网综。具体看头部平台表现，“爱优腾芒”自制季播综艺上新
量均有所提升，其中，芒果 TV 以 55 部保持领先优势，自制占比高达 89%，
同时更倾向于独播方式，独播占比高达 84%。综艺播放量方面，2020 年
爱奇艺及腾讯视频综艺有效播放量领先优势明显，芒果 TV 快速追赶，为
头部平台中唯一实现综艺大盘及会员内容有效播放双增长的平台。 

 

行业“综 N 代”表现突出，继续发力优势类型综艺 

根据云合数据，2020 年网络综艺有效播放 TOP10 中，有 5 部作品为“综
N 代”，而电视综艺有效播放 TOP10 则全部为“综 N 代”。“综 N 代”观众
影响力优势明显，同时具备较强的商业号召力。根据《2020 腾讯娱乐白皮
书》，2020 年综艺商业化指数排行榜 TOP10 中有 8 部均为“综 N 代”。综艺
市场在头部效应加速显露的同时，主要平台类型化现象也越发明显并将在
21 年持续巩固，其中，爱奇艺综艺主打选秀、生活、音乐三大类型，腾讯
视频语言类综艺优势明显并不断拓宽平台语言综艺品类，优酷深耕舞蹈领
域，芒果 TV 凭借自制优势在各品类均有涉猎，有望实现全方位突破。 

 

风险提示：节目播出效果不及预期、播出档期延迟风险等。 

 

(5)

9

24

38

52

20/02 20/04 20/06 20/08 20/10 20/12

(%)

传媒 沪深300

一年内行业走势图 

相关研究 

行业评级： 



 

行业研究/专题研究 | 2021 年 01 月 24 日 

 

免责声明和披露以及分析师声明是报告的一部分，请务必一起阅读。 2 

周观点 

2021 年 1 月 18 日至 1 月 22 日，传媒(中信)指数周涨幅 1.93%。上证综指周涨幅 1.13%，

深证成指周涨幅 3.97%，创业板指周涨幅 8.68%。传媒板块指数相对创业板跑输 6.75pct。 

  

个股方面，涨幅前五的分别为众应互联（27.73%）、盛迅达（23.40%）、莱茵体育（23.37%）、

华凯创意（22.42%）、国联股份（22.31%）；跌幅前五的分别为东方时尚（-24.73%）、数

知科技（-23.58%）、*ST 长城（-22.22%）、*ST 天娱（-11.62%）、佳发教育（-11.20%）。 

 

行业动态：1、视频 OTT 行业持续发展，综艺持续上新，行业相关公司包括芒果超媒；2、

龙头顺周期持续复苏，行业相关公司包括分众传媒等；3、游戏整体仍高景气度，优质精

品内容厂商中长期受益逻辑不变，关注 21Q1 上线节奏及表现；4、影视及院线复苏，元

旦电影票房表现创历史新高，关注后续春节档电影大片表现及其他影片定档情况；5、去

中心化内容生态及产业链，关注平台型公司和中间服务型公司，以及 MCN 龙头等，继续

享受高成长红利；6、工业 B2B 电商龙头，国联股份持续高增长。 

 

1、视频 OTT 龙头，综艺快速发展。视频 OTT 方面，芒果 TV 自制综艺《乘风破浪的姐

姐》成为 2020 年度现象级节目，拉动其用户数增长和付费率提升，《乘风破浪的姐姐 2》

于 1 月 22 日周五开播，截至 1 月 24 日 0 时，播放量达 2.5 亿，1 月 23 日开播的相关衍

生综艺《姐姐解解压》热度也较高；公司预告 2020 年业绩，预计归母净利润 19-20 亿元，

同增 64.32%-72.97%，2020 年末芒果 TV 有效会员数达 3,613 万，同比增长 96.7%；公

司目前也正布局拓展电商业务，最新视频内容电商平台——“小芒”已于 2020 年 12 月

15 日正式开启公测。 

 

行业相关公司包括：芒果超媒。 

 

2、顺周期持续复苏的龙头公司，主要涉及营销、出版，包括分众传媒等。从各公司最新业绩

来看，部分公司拐点逻辑得到进一步确认，其中：分众传媒（发布 2020 年业绩预告公告，预

计 2020 年净利润为 38.6 亿元-42.6 亿元，同比增长 105.84%-127.17%。根据公司公告，国

内广告市场需求在 20 年上半年度较上年同期有较大幅度下滑，但随着国内宏观经济的整体回

暖，新消费品赛道高速增长，众多品牌引爆案例不仅让公司在新消费行业的崛起浪潮中占据

了十分重要的位置，也大幅提高了客户对公司的认同度，使得公司整体刊挂率不断提升，带

来公司业绩的快速反弹）；新经典（疫情后行业顺周期复苏，销售回暖，行业折扣力度有望减

弱，公司作为头部品牌将受益；公司有部分新书推迟到 2021 年，获取的部分头部作家独家版

权以及部分畅销书 2021 年可能改版，有望带动文学类图书量价齐升；少儿类图书优质版权丰

富。换届和股权激励为管理层注入新活力）；中信出版（行业持续服务，前三季度实现营收 12.72

亿元，同比下降 6.18%；归母净利 1.8 亿元，同比增加 2.98%；20Q3 公司积极应对疫情和市

场波动的多项举措显现成效，实现营业收入 4.71 亿元，同比增长 2.44%，实现归母净利 7,844

万元，同比增长 75.11%，销售全面向线上转移，同比增长 38.8%）；奥飞娱乐（受疫情影响

及股权转让损失，公司前三季度营收 17.62 亿元，同比减少 14.14%；归母净利润-0.46 亿元，

但 Q3 单季已实现盈利 360 万，环比扭亏为盈，目前正有序恢复生产经营活动，各项业务均

已步入正轨）等。 

 

行业相关公司包括：分众传媒、新经典、中信出版、奥飞娱乐等。 
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3、游戏板块整体仍高景气度，优质精品内容厂商中长期受益逻辑不变，目前估值较便宜，

关注 21Q1 新品上线节奏及表现。根据《2020 年中国游戏产业报告》，2020 年中国移动游戏

市场规模将达 2,096.76 亿元，同比增长 31.61%，占游戏市场整体规模 75.24%；中国自主研

发游戏海内外市场表现亮眼，预计实际销售收入分别达 2,401.92 亿元及 154.50 亿美元，同比

分别增长 26.74%及 33.25%，保持较快增速；2021 年众多新游戏大作蓄势待发，游戏出海

持续表现亮眼；优质内容面对渠道议价能力逐渐提升，重研发做精品的游戏龙头盈利能力

有望增强，5G 应用下的云游戏、VR/AR 新技术也在加快落地。 

 

短期由于 20 年三季度市场上重磅新品大作陆续上线后，买量市场竞争有所加剧，使得没

有处于大作新品周期的游戏公司原有的老游戏流水受到影响。2020 年 10 月份以来游戏板

块大幅回调，我们期待 2021 年拥有优质游戏内容的上市公司重磅新品发布对整体业绩及

板块表现形成催化。 

 

根据各公司官网及公告，21H1 众多大牌厂商的重磅游戏项目密集，包括：网易《哈利波

特：魔法觉醒》、《天谕手游》（已于 2021 年 1 月 8 日正式上线）；完美世界《梦幻新

诛仙》（预计 21H1 上线），《战神遗迹》（根据官网信息，已于 20 年 9 月陆续在东南

亚等上线技术测试版，预计 21H1 中国大陆上线）和《幻塔》；三七互娱《荣耀大天使》

（2021 年 1 月 6 日已开启公测）、《斗罗大陆 3D》、《叫我大掌柜》等；世纪华通《庆

余年》；吉比特《一念逍遥》（根据官网信息，公测定档 2021 年 2 月 1 日），《摩尔庄

园》（根据 iOS 应用市场信息，预计 2021 年 6 月 1 日上线）等；掌趣科技《全民奇迹 2》

（公司预计 21Q1 上线）、《黑暗之潮：契约》等。众多优质新游上线有望带动整体行业

规模再上台阶。 

 

行业龙头公司包括：三七互娱、完美世界、吉比特。 

行业其他相关公司包括：掌趣科技、宝通科技、富春股份、姚记科技、巨人网络等。 

 

4、影视及院线复苏，元旦电影票房表现创历史新高，关注后续春节档电影大片表现及其

他影片定档情况。根据中国国家电影专资办“中国电影票房”数据，2021 年 1 月 1 日，中

国内地票房取得 5.92 亿的亮眼成绩，元旦单日票房刷新国内影史同档期最高纪录。根据灯塔

专业版数据，元旦单日票房主要由《送你一朵小红花》、《温暖的抱抱》和《拆弹专家 2》三部

电影贡献，此三部电影合计票房贡献达元旦单日总票房 85.98%。21 年元旦（2021 年 1 月 1

日-3 日）票房达到 12.9 亿。根据灯塔数据，2020 年中国电影市场票房规模达 204.17 亿元，

国庆档表现良好，市场持续回暖，2020 年 Q4 整体票房达 120.11 亿元，已恢复至 2019 年同

期的 75%，20Q4 电影放映总场次达 3,128 万场，达 2019 年同期的 96.5%。 

 

后续春节档重要电影包括：《唐人街探案 3》、《你好，李焕英》、《侍神令》、《刺杀小说家》等

均广受关注，有望对后续票房表现提供支持。我们认为影视及院线行业经历较长时期的调整，

从基本面上看，出现触底向上的迹象。具体来看：影视方面，近几年行业监管严格，疫情

加速行业出清，头部公司有望借此扩大市场份额。院线方面，疫情黑天鹅使得院线行业承

压明显，行业出清进程将加速，我们预计院线行业集中度将得到提升，资金实力雄厚、管

理经验丰富的公司有望从中受益。一级市场上各方资本纷纷加码行业上市龙头公司，也显

示出其对行业未来基本面改善趋势的认可。电影内容板块上，建议密切关注电影定档情况。

院线板块上，短线关注后续复工节奏和影片定档等消息面催化；中长线关注行业出清情况。 

 

行业龙头公司包括：万达电影、光线传媒； 

行业其他相关公司包括：横店影视、中国电影、上海电影、金逸影视、幸福蓝海等。 
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5、去中心化内容生态及产业链，关注平台型公司和中间服务型公司，以及 MCN 龙头等，继

续享受高成长红利。头条及快手系用户规模及渗透率在短视频系列产品的拉动下快速提升，

成长为新型流量巨头，整个互联网生态去中心化趋势愈发明显。截至 2020 年 8 月，含抖音火

山版在内，抖音日活跃用户已突破 6 亿；根据快手聆讯后资料集，20 年前三季度快手主站及

小程序平均日活跃用户已经达到 3.05 亿。直播电商和内容营销的业务规模持续快速扩张，渗

透率加速提升，直播电商有望将成为众多品牌的标配工具。据阿里研究院估测，2020-21 年直

播电商市场交易规模仍将保持 100%左右的高速增长，2021 年将逼近 2 万亿市场规模，直播

电商渗透率将达到 14.3%。行业目前仍处于混沌期向规范运营转变的阶段，随着行业进一步

规范化，内容平台继续扩大生态覆盖以及加强变现，产业链上各环节将继续分化，马太效应

进一步显现。据艾瑞咨询预测，短视频及直播营销市场规模将在 2019-25 年间以 33.7%的年

均复合增长率高速增长，至 2025 年达到 4,653 亿元。看好平台型公司，及相关营销、MCN

龙头公司。 

 

行业龙头公司包括：芒果超媒； 

行业其他相关公司包括：天下秀、星期六、壹网壹创、值得买、元隆雅图、华扬联众等。 

 

6、工业 B2B 电商龙头，国联股份持续高增长。根据公司 20 年业绩预告，20 年归母净利

3-3.05 亿，同增 88.75%~91.89%，营收 170-172 亿，同增 136.19%~138.97%。公司深

耕的工业 B2B 电商市场广阔，据艾瑞咨询，23 年市场规模将达到 1.58 万亿元，渗透率有

望持续提升；通过在垂直行业平台的单品突破及SKU扩充（18年自营SKU已超2300个），

以及电商平台在不同行业的横向复制（已在六个垂直行业设立电商平台），公司线上商品

交易业务实现快速增长，自营“拼团模式”规模效应有望持续显现；平台用户粘性强，据公

司公告，截至 2020 年 6 月 30 日，多多平台复购率达 92.02%；待转化用户规模大，国联

资源网积累超过 200 万商业信息服务用户，交易用户转化率不及 1%；产业互联网建设进

行时，生态持续完善有望拓宽长期发展空间。 
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周专题：《姐姐 2》火热开播，芒果 TV 实力凸显 

《乘风破浪的姐姐》第二季正式开播，有望延续首季热度再创佳绩 

1 月 22 日中午 12 时，芒果 TV 自制综艺《乘风破浪的姐姐》第二季正式开播，有望延续

首季亮眼表现成为又一现象级网综。在首季创造的高口碑及讨论热度加持下，《姐姐 2》

开播前即获得高度期待，开播后讨论热度更是直线上升，1 月 23 日，微博“#乘风破浪的

姐姐#”与“#乘风破浪的姐姐 2#”话题阅读量分别达 2.1 亿、2.6 亿；讨论量分别达 19.7

万、21.7 万。根据官方微博，截至 1 月 24 日 0 时，“#乘风破浪的姐姐#”话题阅读量达

474.1 亿，讨论量达 2228 万；“#乘风破浪的姐姐#”超话发帖数达 5.8 万，阅读量达 52.7

亿。根据骨朵数据，截至 1 月 24 日 0 时，《姐姐 2》累计播放量达 2.5 亿，位列 1 月 23

日全网综艺热度日榜第 5，《姐姐 2》有望接力首季成为芒果 TV 旗下又一现象级网综。 

 

“姐姐团”阵容豪华。本季度“姐姐团”分两批公开，整体阵容依然强大，相较首季 40+年龄

层的姐姐数量有所增多，大多本身具备较高的知名度和话题性，包括那英、杨钰莹、容祖

儿等高知名度的老牌实力演员歌手，以及张柏芝、李菲儿、张馨予、陈妍希等自带话题和

讨论度的热点明星艺人，持续为综艺带来大量关注。 

 

图表1： 《乘风破浪的姐姐 2》“姐姐团”阵容 

公布批次      公布时间         组内成员名单 

第一组成员 1 月 19 日 那英 杨钰莹 金巧巧 李慧珍 左小青 

  胡静 董璇 董洁 张柏芝 程莉莎 

第二组成员 1 月 21 日 容祖儿 安又琪 王鸥 陈妍希 吕一 

  周笔畅 弦子 贾青 蒋璐霞 袁姗姗 

  张馨予 汤晶媚 阿兰·达瓦卓玛 李菲儿 江映蓉 

  吉克隽逸 陈小纭 刘烨 陈梓童 宣璐 

资料来源：芒果 TV、华泰证券研究所 

 

制作方面，《姐姐 2》基本沿用了首季的制作资源，众多一线制作团队参与下，《姐姐 2》

质量有保障。根据节目官网信息，总导演由晏吉担任，导演团队则由吴梦知以及何忱、李

娜三人组成，其中吴梦知曾担任《妻子的浪漫旅行》、《花儿与少年 3》、《我是歌手》等芒

果头部综艺的总制片、总导演或文案，何忱为《明星大侦探》前两季总导演。此外，节目

内的制作人团体由《姐姐》首季女团经理人杜华、女团总顾问霍汶希、艺术指导陈琦沅，

以及曾担任《中国好声音》乐队总监的刘卓组成。 

 

主题升级，赛制更为严苛。相较于第一季，本季节目主题为“三十而弈，落子无悔”，聚

焦于追梦过程中姐姐们的成长与蜕变，展现自信奋斗的“她力量”。同时，根据官网及节

目信息，《姐姐 2》强化了竞演的对抗性，在赛制上更加严苛，除在初评表演时将 Vocal

和 Dance 分开考核，两项缺一不可且仅提供一次表演机会外，还在首季度制作团四维打

分的基础上增添以实名制方式进行的“姐姐互投”环节，有望为节目制造更多讨论热点，

提升热度。 

 

2020 年综艺上新数量提升，爱奇艺、腾讯继续领跑，芒果 TV 快速追赶 

2020 年综艺市场稳健发展，头中部平台整体综艺上新数量有所增多。根据云合数据，2020

年全平台上新的季播综艺（不含衍生）共 240 部，同比增加 25 部，其中电视综艺 106 部，

同比增加 20 部；网络综艺 134 部，同比增加 5 部。分平台看，爱奇艺、腾讯视频、优酷、

芒果 TV 分别上新综艺 74 部、99 部、68 部、62 部，除爱奇艺较 2019 年上新数减少 2

部外，其余三家平台均有 10 部左右的增加。 

 

除四大长视频平台龙头，西瓜视频及 B 站也入局发力网综，其中，西瓜视频通过购买《中

国好声音 2020》版权快速切入经典音乐综艺赛道，自制纪实真人秀综艺《很高兴认识你》

开创“直播+短视频+长视频”综艺新模式；B 站则重点发力自制综艺，主要作品包括潮流

说唱选拔类综艺《说唱新世代》等。  
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图表2： 2019-20 年各平台上新综艺总数量及不同类型综艺数量（部）  图表3： 2019-20 年“爱优腾芒”上新综艺数量（部） 

 

 

 

注：上新数量统计口径仅覆盖全网中头部流量内容，不包含所有尾部内容 

资料来源：云合数据、华泰证券研究所 

 注：上新数量统计口径仅覆盖全网中头部流量内容，不包含所有尾部内容 

资料来源：云合数据、华泰证券研究所 

 

平台纷纷加码自制，芒果 TV 自制能力突出，节目以独播为主。根据云合数据，2020 年

各平台自制季播综艺的上新量均有所提升，芒果 TV 以 55 部保持领先优势，较 19 年增加

10 部，自制季播综艺占比高达 89%；腾讯视频紧随其后，自制综艺增长 5 部至 45 部，自

制占比达 45%；爱奇艺及优酷自制综艺数稍显落后，分别为 26 部、25 部，自制季播综艺

占比均低于 40%。播出方式方面，芒果 TV 内容制作能力突出，在较多高质量自制综艺的

加持下，更倾向于通过独播方式上新综艺，通过独占的优质自制内容吸引用户，其独播占

比高达 84%；而“爱优腾”则较多的通过联播方式播出综艺，以拓宽用户覆盖面并降低自

身版权成本。 

 

图表4： 2019-20 年“爱优腾芒”自制季播综艺数量（部）   图表5： 2019-20 年“爱优腾芒”自制季播综艺占比 

 

 

 

资料来源：云合数据、华泰证券研究所  资料来源：云合数据、华泰证券研究所 

 

图表6： 2019-20 年“爱优腾芒”独播季播综艺占比 

 

资料来源：云合数据、华泰证券研究所 
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爱奇艺、腾讯视频综艺播放量持续领跑，芒果 TV 综艺整体有效播放量及会员内容有效播

放双增长，内容优势显著。根据云和数据，2020 年爱奇艺及腾讯视频综艺正片有效播放

量领先优势明显，分别达 133 亿及 114 亿，两平台累计有效播放占四平台总播放量 68%，

但较 2019 年分别同比下降 10%和 11%，优酷同比降低 32%，头部四大平台仅有芒果 TV

凭借《姐姐》等新综的亮眼表现取得 9%的同比正增长，有效播放量达 74 亿。西瓜视频及

B 站虽加大网综布局，《中国好声音 2020》、《说唱新世代》均引发一定讨论，但两平台累

计有效播放占比仍不足 2%。会员内容方面，四大平台有效播放量均有大幅提升，其中腾

讯视频增速领跑，同比大幅增长 132%至 31 亿，爱奇艺及芒果 TV 的同比增速分别为 99%

和 92%，有效播放量分别达 38 亿、31 亿。 

 

图表7： 2019-20 年“爱优腾芒”综艺正片有效播放量（亿）及同比变化  图表8： 2019-20 年“爱优腾芒”会员内容有效播放量（亿）及同比变化 

 

 

 

注：有效播放量综合有效点击与用户观看时长，并最大程度去除异常点击量，并排

除花絮、预告片、特辑等干扰。 

资料来源：云合数据、华泰证券研究所 

 注：会员内容是指节目正片标识为 VIP、付费、用券、超前点播的视频内容；会员

内容有效播放以节目的每集/每期计算，会员集/期在 VIP、付费、用券、超前点播期

间的正片有效播放为会员内容有效播放。 

资料来源：云合数据、华泰证券研究所 

 

行业“综 N 代”表现突出，继续发力优势类型综艺 

各平台经典 IP 的“综 N 代”作品影响力强大，商业化能力突出。根据云合数据，2020

年网络综艺有效播放 TOP10 中，有 5 部作品为源自老牌 IP 的“综 N 代”，而电视综艺有

效播放 TOP10 则全部来自于“综 N 代”。同时，为持续提升观众粘性，部分“综 N 代”

更针对非主流受众推出衍生节目来加速节目破圈。根据腾讯新闻发布的《2020 腾讯娱乐

报告》，2020 年共有 49 部综艺拥有衍生节目，其中围绕“综 N 代”《明日之子 4》、《这！

就是街舞 3》所推出的衍生综艺均高达 7 部，仅次于新综艺《少年之名》。 

 

图表9： 2020 年电视综艺及网络综艺有效播放量 TOP10 

 

主：标粗代表为“综 N 代” 

资料来源：云合数据、华泰证券研究所 
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综艺名称 有效播放/亿 上线日期 类别 播放卫视 综艺名称 有效播放/亿 上线日期 类别 在线播放平台

1 王牌对王牌5 25.55 2020.02.21 室内竞技 浙江卫视 青春有你2 19.32 2020.03.12 女团选秀 爱奇艺

2 奔跑吧4 18.6 2020.05.29 户外竞技 浙江卫视 朋友请听好 9.15 2020.02.19 声音互动 芒果TV

3 极限挑战6 10.67 2020.05.10 户外竞技 东方卫视 创造营2020 6.87 2020.05.02 女团选秀 腾讯

4 快乐大本营2020 7.85 2020.01.04 访谈游戏 湖南卫视 哈哈哈哈哈 6.75 2020.11.13 公路旅游 爱奇艺、腾讯

5 欢乐喜剧人6 6.28 2020.01.26 喜剧竞演 东方卫视 这！就是街舞3 6.13 2020.07.18 街舞选拔 优酷

6 歌手当打之年 6.02 2020.02.07 音乐竞技 湖南卫视 乘风破浪的姐姐 6.08 2020.06.12 女团选秀 芒果TV

7 青春环游记2 5.1 2020.06.06 文化旅游 浙江卫视 演员请就位2 5.73 2020.10.02 导演选角 腾讯

8 王牌对王牌4 4.22 2019.02.01 室内竞技 浙江卫视 中国新说唱2020 5.54 2020.08.14 说唱音乐 爱奇艺

9 妻子的浪漫旅行4 4.08 2020.06.06 情感观察 湖南卫视 德云斗笑社 4.87 2020.08.27 喜剧厂牌 腾讯

10 向往的生活4 3.83 2020.05.08 生活纪实 湖南卫视 潮流合伙人 4.67 2019.12.06 潮流经营 爱奇艺

电视综艺 网络综艺

排名
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主体作品与衍生作品互相导流，矩阵化作品带能释放出较强的协同势能，进一步放大头部

效应，助力“综 N 代”在巩固观众影响力优势的同时，提升自身商业号召力。《2020 腾讯

娱乐白皮书》报告数据显示，2020 年综艺商业化指数排行榜 TOP10 中有 8 部均为“综 N

代”作品，仅《乘风破浪的姐姐》、《德云斗笑社》两款原创新综艺上榜。“综 N 代”依托

IP 自身代代更迭、推陈出新所积累的口碑和人气建立自身竞争壁垒，牢牢占领观众心智，

一定程度上抬高了原创综艺的开发及市场竞争门槛。持续的创新制作能力有望成为平台在

综艺领域的核心竞争优势。 

 

图表10： 2020 年综艺衍生节目数 TOP10 排行榜及商业化指数 TOP10 排行榜 

 

资料来源：《2020 腾讯娱乐白皮书》、华泰证券研究所 

 

“爱腾优”优势类型自制综艺播放量表现突出，芒果 TV 各品类表现相对均衡。根据云和

数据，2020 年爱奇艺综艺主打选秀、生活、音乐三大类型，选秀综艺《青春有你 2》凭借

19.32 亿有效播放量登顶“2020 年网络综艺有效播放排行榜”；腾讯视频语言类综艺优势

明显，除《拜托了冰箱》、《脱口秀大会》等脱口秀系列节目热度持续高涨，还通过《认真

的嘎嘎们》、《德云斗笑社》等探索喜剧元素，拓宽平台语言综艺品类；优酷深耕舞蹈领域，

旗下超级 IP《这！就是街舞 3》及衍生节目《师傅！我要跳舞了》在平台自制综艺的有效

播放占比达 39%；芒果 TV 品类则较为丰富，除在语言、音乐、情感、生活、推理等多个

赛道均有布局，还凭借《姐姐》系列逐步建立自身选秀优势。 

 

图表11： 2020 年“爱优腾芒”平台自制综艺主要类型有效播放量占比 

 

资料来源：云合数据，华泰证券研究所 
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各平台 2021 年将继续发力优势类型综艺。从各大平台此前发布的 2021 综艺片单来看，

平台类型化现象在 2021 年或将继续巩固。除《青春有你 3》和《中国新说唱 2021》，爱

奇艺还将推出《地球百子》、《下一站出道》两部全新的选秀综艺，持续发力选秀赛道；芒

果 TV 在《乘风破浪的姐姐》创造的热度基础上，继续推出《乘风破浪的姐姐 2》及《披

荆斩棘的哥哥》，强化自身选秀优势，同时加大女性情感及语言类布局；腾讯将继续深耕

语言综艺，旗下脱口秀及喜剧类 IP 续作备受期待；而优酷则将探索舞蹈综艺新品类，除

《这！就是街舞 4》及其衍生作品，还将推出舞蹈竞演类新综《舞吧！红》，并在情感及语

言综艺方面加强布局。 

 

图表12： 2021 年主要视频平台在选秀、语言类、情感类综艺的部分布局情况 

选秀 语言类 情感类 

爱奇艺 青春有你 3 爱奇艺 姐妹俱乐部 爱奇艺 做家务的男人 3 

 下一站出道 腾讯 德云斗笑社 2  我们书写爱情吧 

 地球百子  脱口秀大会 4  妹妹有哥哥在 

 中国新说唱 2021  吐槽大会 5  喜欢你我也是 3 

腾讯 创造营 2021  阿凡不达 腾讯 心动的信号 4 

 明日之子 5  摆脱了冰箱 7  幸福三重奏 4 

优酷 亚洲超星团 优酷 火星情报局 6 优酷 同一屋檐下 

 这！就是街舞 4  夸夸奇谈社 4  怦然心动 20 岁 

 舞吧！红 芒果 TV 隐身说客  我们恋爱吧 3 

 师父！我要跳舞了 2  听姐说  容我 SA 个娇 

芒果 TV 乘风破浪的姐姐 2  扑通扑通的心  我要的幸福 

 披荆斩棘的哥哥  鲜师总动员 芒果 TV 妻子的浪漫旅行 5 

 闪闪发光的少年    女儿们的恋爱 4 

 后浪之歌    33 天的限定恋人 

 说唱听我的 2    婆婆和妈妈 2 

     朋友请听好 2 

资料来源：各视频平台官网及发布会、华泰证券研究所 
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一周行业资讯 

图表13： 行业新闻概览  
新闻日期 来源 新闻标题及链接地址 

2021 年 01 月 23 日 21 世纪经济报道 拯救中国电影业（点击查看原文） 

2021 年 01 月 22 日 新浪财经 中国电影发行放映协会：各影院应严格执行线上售票预约限流，确保场次间隔合理（点击查看原文） 

2021 年 01 月 22 日 证券时报网 重磅发布：千亿级产业强势崛起 “网络视听+”  赋能数字广东建设（点击查看原文） 

2021 年 01 月 22 日 第一财经日报 疫情防控下影院再度遇冷 十大票房强省份能否撑起春节档（点击查看原文） 

2021 年 01 月 21 日 中国经济网 以北京冬奥会为契机 辽宁冰雪产业将持续升温（点击查看原文） 

2021 年 01 月 21 日 21 世纪经济报道 一名独立导演的困顿与出路：2020 年，被拷打的投融链（点击查看原文） 

2021 年 01 月 21 日 中国新闻网 2020 年影视公司出品两极分化 今年待播剧古装减少（点击查看原文） 

2021 年 01 月 21 日 新闻晨报 对东京奥运会一个唱衰一个力挺 前伦敦奥组委正副主席看法相反（点击查看原文） 

2021 年 01 月 20 日 新浪财经 习近平：中国冰雪运动必须走科技创新之路（点击查看原文） 

2021 年 01 月 20 日 网易新闻 健身房“跑路”不止 预付费怪象亟待整顿（点击查看原文） 

2021 年 01 月 20 日 中国新闻网 海南文化事业和文体产业蓬勃发展（点击查看原文） 

2021 年 01 月 20 日 证券时报 2020 年备案电视剧数量骤降 “减量提质”趋势明显（点击查看原文） 

2021 年 01 月 20 日 第一财经日报 冰雪产业规模冲向万亿级：资本热情高涨，消费市场如何跟上？（点击查看原文） 

2021 年 01 月 20 日 中华工商时报 深圳龙岗体育产业“金字塔”渐渐清晰（点击查看原文） 

2021 年 01 月 19 日 证券时报网 海南：“十四五”期间将加快建设国家体育旅游示范区（点击查看原文） 

2021 年 01 月 19 日 新浪财经 散点疫情令中国演出变动近千场 业内认为影响有限（点击查看原文） 

2021 年 01 月 19 日 财联社 习近平谈冬奥会筹办工作：对办好这一届盛会充满信心（点击查看原文） 

2021 年 01 月 19 日 证券日报网 春节档宣发开启 “就地过年”或将改变影院格局（点击查看原文） 

2021 年 01 月 18 日 财联社 习近平考察北京冬奥会、冬残奥会筹办工作（点击查看原文） 

2021 年 01 月 18 日 财联社 上海将鼓励更多市场主体、社会力量参与体育设施建设和管理运营（点击查看原文） 

2021 年 01 月 18 日 证券时报网 2020 年我国影视相关企业注册量同比下降 15%（点击查看原文）  

资料来源：财汇资讯、华泰证券研究所 

 

报告提及公司信息 

图表14： 报告提及公司信息 

公司名称 彭博代码 公司名称 彭博代码 

芒果超媒 300413 CH 完美世界 002624 CH 

分众传媒 002027 CH 万达电影 002739 CH 

三七互娱 002555 CH 中文在线 300364 CH 

吉比特 603444 CH 宝通科技   300031 CH 

掌趣科技 300315 CH 壹网壹创 300792 CH 

昆仑万维 300418 CH 中广天择 603721 CH 

姚记科技 002605 CH 值得买 300785 CH 

凯撒文化 002425 CH 天下秀 600556 CH 

富春股份 300299 CH 星期六 002291 CH 

巨人网络 002558 CH 奥飞娱乐 002292 CH 

横店影视 603103 CH 新经典 603096 CH 

上海电影 601595 CH 中信出版 300788 CH 

中国电影 600977 CH 腾讯控股 700 HK 

光线传媒 300251 CH Bilibili BILI US 

金逸影视 002905 CH 爱奇艺 IQ US 

幸福蓝海 300528 CH 优酷 未上市 

华扬联众 603825 CH 腾讯视频 未上市 

国联股份 603613 CH   

资料来源：Bloomberg、华泰证券研究所 

 

风险提示 

1、 节目播出效果不及预期。 

当下网综市场竞争激烈，同档期多部综艺播出，观众偏好可能发生变化，节目播出后受观

众欢迎程度可能不及预期。短视频平台变现渠道发展不及预期 

 

2、播映档期延迟风险。 

综艺节目播出需要考虑到各类因素，定档时间可能出现变更或推迟，可能出现延期播出风

险。  
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