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前言

　　资本与传媒，一直是行业内的焦点话题之一，小到传媒题材公司的上市，系统外资本对行业的渗
透与介入，大到相关行业政策的起伏变动，资本与传媒的融合、碰撞，一直都被认为会是一场爆发无
数能量、产生无数效益的际会。
对此，行业内外，尤其是资本市场，一直都极为企盼，若干资本高手，都想方设法囤积传媒资源，伺
机而动。
然而，资本与传媒的“接触资格”，相关政策一直非常模糊，时紧时松，核心问题被一再回避，成为
矛头所指。
问题的答案，似乎也清楚，中国传媒的“特殊性”，事关党政国家，自然谨慎。
但中国大步前行的姿态，意味着无限可能性，系统外资本虎踞龙盘，显然明白这个道理。
　　现实可行与否，是一回事，研究的深入和推进，是另外一回事。
资本与传媒，如此依恋，企盼融合、碰撞，那么，两者的运行规则如何对接，并形成更有效力的新规
则，这就是董璐著作的切入点。
她由没有“中国特殊性”的国外传媒人手，深入考证20世纪末期传媒世界里那场轰轰烈烈的并购，传
媒产品生产、传媒内容生产、传媒交易和传媒的社会影响，成为四个论述的角度：传媒产品生产中，
固定成本的递减特性对传媒企业集中，即传媒并购有巨大的推动作用；传媒内容生产的原料的稀缺性
，使传媒并购成为缓解生产瓶颈压力的有效手段；传媒企业面对受众和企业两个顾客，并购活动促进
三者良性循环；传媒产品的社会关联性使传媒企业在并购中需要付出较常规并购更多的额外成本。
应该说，这四个角度比较完整地关注了传媒本质，与资本嫁接的接点也一目了然，完成了对资本并购
的理论解读，其书稿资料丰富，条理清晰，有参考价值。
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内容概要

资本与传媒的融合、碰撞，一直都被认为会是一场爆发无数能量、产生无数效益的际会，因而备受关
注。
两者的运行规则如何对接，并形成更有效力的新规则，也成为学术研究的重点和难点。
本书以此为切入点，在对传媒企业的独特性及其并购行为的特殊性进行研究的基础上，从五个方面展
开论述。
第一部分着重阐述了传媒企业的一个重要特性——成本递减性，这是传媒企业之间进行并购的重要推
动力；第二部分考察了传媒企业发展的重大瓶颈，即优秀的内容及有市场潜力的创意的稀缺，传媒并
购则成为缓解内容压力的有效手段；第三部分探讨了传媒企业同时服务于两类顾客——目标受众和广
告客户的市场特性，并购活动促进三者良性循环；在第四部分中，注意力落在传媒企业并购的额外成
本之上，说明传媒企业并购的主要障碍来自反垄断法、文化保护以及并购企业文化整合等方面；最后
，在第五部分中阐释的是一个操作性颇强的问题，即在传媒企业并购中，如何比较准确地评估传媒企
业的无形资产。
    全书视野开阔，资料丰富，收集了大量海内外媒介并购整合的案例，完整地观照了传媒的本质，与
资本嫁接的接点也一目了然，在企业并购研究和传媒经济管理研究领域都是具有创新性的成果。
适合高校新闻传播专业经营管理课程使用，对媒介投融资研究人员、传媒决策管理人员也具有重要的
参考价值。
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作者简介

董璐，女，1996年毕业于北京大学社会学系，2001年获得德国斯图加特媒体大学媒体管理硕士学位
，2005年获得中国传媒大学传播学博士学位。
现任教于北京国际关系学院文化与传播学系，授课方向为传播学理论、企业传播、传媒经营。
在德国的《传媒沙龙》、国内的《人民日报.金融时报》、《中国青年报》、《广告主》等报刊上发表
多篇学术论文，在广播、电视、电影的内容产品生产、制作和传媒项目管理方面做了大量实践工作，
并曾为德国贝塔斯曼集团古纳亚尔出版顾问咨询公司完成杂志出版的可行性分析报告。
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章节摘录

　　第二个重要背景是在新的传播环境下，各国政府纷纷放松对传媒业的管制。
20世纪80年代以后，很多硬性规定已被陆续取消。
　　以通讯、网络为代表的高新技术迅猛发展，有线电视、卫星广播和互联网已经极大地改变了传媒
业的面貌，原先对广播电视所制定的种种法规束缚了高新技术在广电领域的应用推广。
因此，各国出于国家利益和国民经济发展等方面的考虑，在电信和传媒行业进一步出现解除管制、私
有化和自由化的倾向。
具有里程碑意义的法规改革是1996年2月美国国会通过的《1996年电信法》，这一新法规大大放宽了对
广播电视的限制。
新法废除了一家公司最多只能拥有12家电视台的规定，把一家电视公司对全国的观众覆盖率的上限由
原来的25％提高到35％；撤销在同一地区不能同时拥有电视台和有线电视系统的规定；撤销一家公司
不能拥有两个无线电视网的规定，即允许在已拥有一个电视网的情况下新建一个电视网，但不允许购
买现成的电视网；电视台营业执照从5年延长到8年；撤销有线电视收费限额的规定；准许电话公司经
营有线电视，准许有线电视网提供电话服务⋯⋯　　新法出台后，在全美所有的广播公司、电话公司
中立即掀起了兼并、收购的热潮。
全美最大的三大广播公司——美国广播公司（ABC）、全国广播公司（NBC）、哥伦比亚广播公司
（CBS）——的易手都是新法的直接产物；而一些中小型电台、电视台几乎在几个月时间内都被大公
司兼并。
美国的《电信法》在1999年和2003年又有继续的修订，再度体现了放宽管制的趋势。
　　其实，传媒并购不仅符合传媒企业，尤其是传媒集团的利益，也是符合所有追求全球经济一体化
的各种组织的利益的，因为如果没有全球性的商业传媒和电信通讯市场，保持全球经济一体化是不现
实的。
　　四、传媒企业的并购行为具有独特性　　如前文所述，高成长性、关联性、不确定性等是传媒企
业重要的特点，这些特点使传媒企业的并购行为具有不同于其他企业并购的独特性。
　　1．成本递减特性与传媒并购　　数字时代传媒业一个显著的特征是，传媒产品生产、传播信息
的边际成本基本为零，向l000万用户与向1000个用户传送同样内容的成本几乎没有什么差别。
因此，规模效益对传播业至关重要，并购对于传播业来说。
有其区别于传统工商业的特殊意义。
也就是通过并购，随着传媒企业规模的扩大，生产规模和销售市场的规模也随之扩大，将更能促使传
媒企业围绕边际成本递减这一特性将优势发挥得淋漓尽致。
　　2．内容原材料稀缺特性与传媒并购　　在传媒企业中，其经营所需要的重要原料——素材和原
创作品都是非常稀缺的，这是传媒业的另外一个特征。
因此，传媒集团在把经济资源聚集到自己手中的同时，也必须敛聚大量的内容和信息资源，以获得传
媒企业在竞争和发展中的核心资源。
传媒企业通过并购，获得进入传媒内容资源的通道，并且借助不断丰富的传媒渠道和不断扩大的传媒
平台来发送这些内容，充分利用内容资源，同时利用先进的数字化技术成果，创造“无缝”的受众界
面与广告环境，更巧妙地穿插、分配广告资源，使以往的传媒业的盈利理想在新的数字化传播背景下
逐步成为现实。
　　3．客户关联特性与传媒并购　　从市场的角度来看，传媒企业拥有两个既有联系又相对独立的
顾客受众和广告主，这也构成了传媒业的独特性。
两类顾客在利益上既具有统一性，又具有矛盾性。
并购行为产生的直接结果是传媒资源的集中，广告主因此一方面可以比较便利地实现全面、立体的媒
介投放计划；另一方面也面临着传媒企业由于集中，甚至垄断而不断增强的议价能力。
对于受众来说，一方面，由于传媒企业在并购中集中了大量资源，受众获得的信息和内容将可能更全
面、生动、丰富，而且在数字传播技术的支持下与“发送者”——传媒企业和其他受众之间的互动性
更强，使得在消费传媒产品的时候，获得的乐趣更大；另一方面，随着“守门人”①和制作者的减少
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，产品种类和数量丰富的背后同时意味着产品实质的单一，本土文化的发展也必然受到干扰和冲击。
受众市场和广告市场这两个有着密切互动关系的市场深刻地影响着数字时代传媒业的并购轨迹，至少
在很大程度上成为推动传媒并购的重要动因。
　　4．非竞争因素与传媒并购　　由于传媒业更多的是生产非物质商品，对社会文化和意识形态有
很大的影响，这一点与以生产物质产品为主的传统工商业差别很大。
因此，饱受政府的管制之苦也是传媒业的一大特征。
例如，相当多的西方发达国家，通过各种法律法规对本国传媒领域的并购整合加以限制，力图避免出
现过于集中的传媒资源所必然导致的传媒垄断现象。
各国政府都在注意抑制本国传媒寡头过度发展，这就构成了传媒企业相较传统工商业在并购中所要额
外支付的特殊成本。
与此同时，各国在规范传媒集团、避免其“内向”过度扩张的基础上，也努力构建本国传媒企业积极
参与国际竞争的种种法律保障，以促使它们在数字传播背景下的国际市场中不断发展壮大。
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