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少了爆款 灿星如何撑起210亿身价
一年估值翻两番

提及《中国好声音》、《中国新歌

声》、《中国达人秀》等曾引发较大影响

力的综艺节目，背后都有同一家公司，

即灿星。也正是凭借这几档综艺节目，

于2010年底成立的灿星迅速在业界形

成较强的知名度，甚至有成为民营节目

制作公司“一哥”的趋势，截至目前，灿

星制作的文化综艺节目超过20档，内容

涵盖音乐、舞蹈、综合才艺、访谈等多种

类型。

在灿星的各个发展规划中，上市一

直是重要目标之一。早在2014年，灿星

董事长田明在接受媒体采访时就曾提

出一种分拆上市方案，即灿星跟随母公

司星空华文传媒赴港上市，此外有消息

显示，2015年底灿星就确定了国内上市

方案，并于2016年9月完成股份制改制，

此轮融资是Pre-IPO融资，为上市进一

步铺路。

据灿星相关负责人介绍，进行

Pre-IPO融资的主要目的有两点，首先

是在上市之前引入部分财务以及战略

投资人，优化股东结构、整合资源，有

利于未来更好地发展，与此同时也是

为进一步发展互联网战略储备资金、人

力资源。

值得注意的是，经过此轮融资，灿

星的估值达到210亿元，这与去年3月上

市公司浙富控股宣布以现金增资灿星

6.0698%股权时，灿星的估值为50亿元

相比，在一年多的时间内，灿星的估值

已经翻了两番。

微博“电视节目创新引擎”负责人

表示，灿星在前几年发展迅速，与该公

司拥有上海文广的基因、最初的制作团

队来自于SMG有关，“当时上海文广的

视野较为开放，也是较早学习欧美模式

的公司之一，使得当时从SMG出来并

成为灿星最初制作团队的相关人员能

掌握多个大中型模式节目制作手法，并

购买多个不同的真人秀节目模式，使得

灿星这家公司越来越热，并在当时处于

业内领先地位”。

高热之下的阴霾
鉴于此前灿星的高速发展，业内也

对灿星的经营情况产生好奇，但目前灿

星并未对外较多透露财务数据，只能从

相关交易中透露的只言片语中看到，

2015年灿星的营业收入为22.1亿元，净

利润为7.2亿元，2016年一季度的营业

收入为1.6亿元，净利润则为0.44亿元，

处于盈利状态。但从另一方面看，近两

年灿星失去了一些优势项目，部分节目

也出现了坎坷。

对于灿星而言，制作的前四季《中

国好声音》无疑是推动自身发展的重

要加速器之一，一方面实现了较高的

收视率，另一方面冠名商加多宝分别

以6000万元、2亿元、2.5亿元和3亿元

的价格连续打破国内综艺节目冠名费

纪录。但是这一王牌节目却并没有长

期留在灿星的手中，由于与荷兰Talph

未就版权费用等事项达成一致，灿星

不仅失去了王牌节目《中国好声音》，

还与唐德影视、Talph陷入长时间扯不

断的诉讼中。

也正是《中国好声音》事件，让灿星

开始强化自身的原创节目，并策划制作

了《中国新歌声》，至今已播出两季。但

是据CSM52的数据显示，与此前《中国

好声音》前四季分别达到平均3.82%、

4.58%、4.19%和4.85%的收视率相比，

第一季《中国新歌声》一直没有突破

4%，而第二季节目则难以破3%，甚至还

一路跌到2%以下。

天津师范大学新闻传播学院教授

陈立强认为，从《超级女声》开始，音乐

类选秀节目在国内综艺界的热度持续

升温，迄今仍然占据一定的市场空间，

但在节目的爆发式增长背景下，观众也

走过了新鲜体验期，并出现了一定的审

美疲劳。此外在微博“电视节目创新引

擎”负责人看来，音乐类综艺节目是灿

星的优势，且该类节目是可以持续存在

的节目形态，不像相亲类节目生命期相

对较短。但目前制作音乐类综艺节目的

公司较多，且并非每一档音乐类综艺节

目均能成为爆款，再加上现阶段电视端

收视率整体不佳，《中国新歌声》出现收

视率下滑也是正常现象。

除《中国新歌声》外，灿星的其他一

些节目也出现了状况。其中原定于今年

1月播出的第四季《中国好歌曲》至今也

没有播出，且刘欢于去年底在自己的微

信朋友圈曾透露节目将停播，而日前还

有消息曝出，今年《中国好歌曲》将停

录，再停摆一年。遭遇停播的不止《中国

好歌曲》一档栏目，自2015年开始播出

的脱口秀节目《金星秀》在今年8月也宣

布停播。

多板块布局降风险
按照灿星的规划，申报IPO已经排

进明年的计划表。但面对一年多时间翻

了两番达到210亿元的估值，如何获得

资本信赖，也是灿星需要考虑的问题。而

据从业者透露，由于此前积累的经验，近

年来灿星在发展自身业务和项目的过

程中，一直在基于自身所擅长的领域进

行相应地复制，也拿到了不少利润较高

的项目，按此推算灿星应该能获得较高

的收入，但若作为一个单纯的节目制作

公司，则难以对资本产生较高吸引力。

微博“电视节目创新引擎”负责人

认为，每一家做内容创新的公司都对资

金有需求，如果是一家纯粹的节目制作

公司，没有其他业务模式，那该公司很

多节目收入只是一次性买卖，仅仅是将

节目播出版权售出等方式，这种投资回

报模式显然没有太大意义，一个一个节

目的销售回报也不是资本所需要的，但

假若能够依据IP孵化并延长产业链，则

能产生更大的价值。

据灿星宣传总监陆伟透露，灿星未

来想成为一个多元化的内容提供方，此

次获得的融资也将用于多个业务板块的

开发，其中包括超级网综，比如与优酷合

作的《这！就是街舞》，计划在明年一季度

推出，与此同时“音乐小镇”则是灿星在

文化地产方面的第一个尝试。此外融资

还将用于模式研发、影视投资等板块。

从业者认为，目前网综、文化地产、

影视投资等板块都是相对较为热门的领

域，入局者较多，虽然其中有实现成功

的，但失败的案例也同时存在，灿星之所

以选择在该领域布局，想必此前也经过

较多考虑和调研，但究竟能够达成什么

结果尚未得知，有待未来进一步观察。

北京商报记者卢扬郑蕊/文宋媛媛/漫画

对于上市这条路，已经筹划三年的灿星一直没有放弃。就在日前，
灿星对外宣布完成首轮融资，公司估值由此达到210亿元，并计划于明
年初申报IPO。作为在业内具有一定影响力的民营节目制作公司，灿星
曾凭借《中国好声音》等综艺节目而家喻户晓，但2017年对于灿星而言
可谓流年不利，不仅原本定于1月播出的《中国好歌曲》第四季至今未
有定论，《中国新歌声》的收视率也连续两年持续走低，种种情况不免
为这家一直筹备资本化运作的公司增添了阴霾。


