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事件： 

近日，智美集团与湖南广播电台经视频道（‚湖南经视‛）签署合作协议，将与湖南经视在体育娱乐节目及

新媒体体育节目内容的开发、设计、制作、推广和市场开发与管理方面开展全面合作。 

解读： 

1. 湖南经视在电视剧、综艺娱乐节目、大事件直播和主持人方面居于领先地位，《快乐大本营》和《天天

向上》等节目在中国综艺节目方面具有热潮开创者的地位，运营经验十分丰富。智美集团在赛事运营方

面和赛事内容提供方面具有较大优势，湖南经视与智美集团的此次合作对于智美集团而言能够促使其赛

事升级，扩大节目知名度与影响力，增强其打造进行中的体育娱乐生态的影响力，从而增大体育娱乐业

务的消费吸引力，促进智美 O2O(‚线上线下‛)战略的落地。 

2. 直接影响：湖南卫视将会派出团队参与智美六月底举办的北京四季跑媒体端运作，开始对四季跑电视传

播端进行娱乐化的升级和优化。之后的马拉松赛事节目中体育娱乐部分也会有湖南经视团队参与。 

3. 合作渠道拓展：智美通过和湖南经视签约突破了原有的 CCTV5 频道这个单一的电视媒体渠道，湖南经

视对于智美而言是新的电视传播途径。 

4. 与世界领先的体育娱乐公司路径一致。根据我们对麦迪逊广场花园(MSG US EQUITY)的研究，此次智美

与湖南经视签约是在打造体育娱乐生态方面的重要一步，MSG 业务板块与智美类似，有很多智美值得借

鉴的地方，如下为 MSG 和智美媒体板块业务的对比。 
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资料来源：公司公开资料，东兴证券研究所 

智美就本次签约特别召开电话会议，主要内容如下： 

管理层签约解读： 

湖南经视与湖南卫视的关系：为什么跟湖南经视签约，湖南经视集中了一大批的制作团队，旗下明星主持人

充裕，制作装备上先进，体育类节目内容的具备领先型与权威性和娱乐化精神。体育如果不跟娱乐结合，那

么就比较单调，而湖南经视在娱乐节目上很有经验，尤其是极限娱乐节目，资源量大。在湖南卫视平台有很

多优秀的节目，但内容都是由经视做的，所以为我们后面推广节目推广版权做铺垫。 

与湖南广电合作，播出平台不局限于湖南卫视，针对多个电视和媒体平台，体育娱乐在各平台都极其匮乏，

所以不基于某个平台。这是一个比较跨界的合作，解读：ESPN 各种风起云涌，国外的种类很多，我们这一

次从马拉松，各种群体性内容入手，做竞技类节目的转播直播，而这个需要各种技术力量、能源，这个不是

新媒体能承担的，我们能承担。 

合作能快速提升线下品牌，如果线下不做足量宣传就做不起来，需要一个线上大平台，而现在没有线上大平

台，一旦有了就能实现线上线下联动。智美摆脱了单一渠道，得益于整个行业发展与创新精神，有喜欢看球

的，但是更多喜欢有互动性，参与性的节目。 

娱乐节目手段激发大众参与性，这是其他娱乐不具备的，比如‚爸爸去哪了‛，这个优点可以快速增加用户，

这也是未来电视节目的发展方向，非常强的参与互动性。合作解决了客户的粘合性问题，观赏性的东西总会

有审美疲劳，增加粘合度，也增加了电视用户的粘合度，这种生态圈的建立不是针对智美的产品，智美的前

瞻性在于整体的体育的视野，知道如果再增加粘合度，再增加客户量与消费。 
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这些节目都有自己的版权，也做好了版权经营的准备，也有节目制作许可证，所有都有准备。国外的好的体

育娱乐节目，我们有可能会引进，然后根据中国市场进行改造。内容是敞开式的，渠道也是敞开式的，不只

针对电视，针对各种多媒体的渠道。共同出资制作，共同受益，作品今年就会出现，最近会有一系列的样片

与发布会，会逐渐与大家见面：下周有沈阳马拉松发布会，这次我们会让大家耳目一新，不单是马拉松，而

是一个城市的节日。这也是我们线下各节目的组织者期待的改变与升级，这样会让大家更快的认识到体育的

魅力：很好玩，不是单纯的枯燥的运动，会加入进来。 

问答环节： 

节目最终会在湖南卫视播吗？ 

不会拘泥于湖南卫视，但是取决于节目大小，大节目在湖南卫视。 

现有的赛事资源如何与电视娱乐节目结合在一起？ 

北京站：四季跑狂欢，湖南卫视也会加入，能看能玩，也会把明星资源植入到里面来，变成能在电视上播出

的节目；马拉松不只是运动员了，‘路跑’，其中有什么故事，都可以在电视上表现出来，我们会用更加娱

乐化语言，娱乐化视角挖掘体育后面的故事，体育转播进入全面的提升阶段，国外的体育节目有各种类型的，

我们的播出更多是竞技节目，娱乐方面是空白，所以从路跑方面入手，从更大众化的体育方面入手 

和湖南经视的利益分成如何做？ 

共同投资，共同受益，比例不方便透露，这也是为以后的共同发展打下基础。 

四季跑可能会联合湖南卫视直播？ 

想要每周都播出，但是不可能每周都跑，但是还是周播，是个独立节目，其他赛事考虑周播或直播；周末有

可能会看见各种赛事，周六看到你可能周日就去参与。 

因为之前跟央视有合作，现在跟湖南广电进行类似合作，这两个平台的定位是如何定位的？ 

CCTV5 主要是集中在竞技类节目转播方式，包括足球篮球，观赏性比赛。 

湖南卫视更多是娱乐化的体育节目，这两个最大的区别在于竞技类无法参与，娱乐化的可以直接参与，只有

参与才能激发消费市场，只是看消费还是只是来自广告。 

CCTV5 就一家在播出，一些很好的大众性的项目因为时间不够就被忽略了，但是新平台接受各种节目，我

们做的不是只是智美的一家，我们做的是整个生态圈，所有人有好节目都能来。 

与湖南卫视是内容合作，所以有可能制作类似真人秀的节目，但是由于一些原因放弃了，现在为什么又

想进入节目制作？ 
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原来的节目是基于节目的节目，现在的是基于整个产业链的贯穿，没有线上的放大都会有一定局限性，所以

我们现在先把这些节目做起啦，所以不是一个回归，而是拓展。我们和他们合作是因为他们团队资源很充沛，

我们做线下赛事，他们做节目，我们做平台而不是做节目，我们做的是平台的延伸；做节目毛利率较低，所

以合作不会对我们的毛利率造成影响。原来做节目需要各种开销，现在线下赛事的成本已经在这里了，再把

它做成节目就没什么成本。 

风险提示 

体育娱乐业务投入增加，体育消费习惯养成需要时间。 
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行业评级体系 

公司投资评级（以沪深 300 指数为基准指数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：    相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：    相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：    相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（以沪深 300 指数为基准指数）： 

以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：    相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：    相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：    相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 


