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增 持 乐视 TV 业务 新的利润增长点 
——乐视网（300104）公告点评—— 
 

事件： 

 乐视网 (300104)公告，与央视国际网络有限公司（以下简称“央视

国际”）于 2012 年 1 月 11 日签订了《战略合作协议》，双方就互联

网电视业务等相关事宜达成一致。 

点评： 

 央视网络具网络转播全业务资质。央视国际网络有限公司成立于

2006 年 4 月 28 日，是中央电视台网络新媒体业务的平台，是对中央

电视台以电视节目为主的各类信息进行网络传播和推广的独家授权

机构，拥有国家主管部门颁发的信息网络转播全业务资质，包括网

络电视、手机电视、IP 电视、公交移动电视等。此次合作中，负责

互联网电视业务的整体运营和管理。央视网络提供符合广电总局政

策要求的内容分发平台和播出控制平台，将央视网络自有提供的和

组织集成第三方的节目内容以音视频点播、回放及其他互动应用、

增值服务等方式向用户提供服务。 

 乐视 TV 或将正式商用。乐视作为互联网电视及相关产品视听内容

及平台的责任方，作为乐视 TV 云视频超清机的终端研发、生产、

运营和服务方，负责向央视网络提供互联网电视视听内容及相关产

品。乐视在实现与央视国际的合作对接后，其内容将会放到央视国

际的集成播控平台；除了将内容交于央视国际播控平台端监管，双

方合作的互联网电视机顶盒终端产品将会严格执行端到端可管可控

政策。按照当前政策规定，乐视网将在上海、杭州、长沙三个首批

三网融合试点城市开展互联网电视机顶盒业务，并将进一步按照政

策指引在其他试点地区进行有计划地投放。 

 期待乐视 TV 业务。国内存量电视机规模约为 4.6~5.0 亿台，一半左

右是高清或超清电视机，大部分均不能实现直接接入互联网。乐视

网购买节目的版权时都包括了通过有线或无线方式，以 PC、手机、

电视机等终端通过播放、下载等方式进行传播的独家权利，因此，

公司绝对的内容优势将使超清播放机未来有望成为付费业务的主力

渠道。11 年 10 月份，公司宣布成立乐视 TV 海外部，正式进军海外互联

网电视市场，主要目标为 7000 万海外华人群体。司通过三种方式为全球用

户提供视频服务：一是销售该公司拥有自主知识产权的终端设备“乐视ＴＶ

云视频超清机”；二是将乐视网ＴＶ版植入知名的机顶盒、媒体播放器、智

能电视、平板电脑等产品中；三是与海外各运营商合作。乐视 TV 进行产品

批量生产和正式的市场商用，这是未来 2-3 年公司业务的重要增长点之一。 
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市场表现 
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 业绩预测与估值。我们提高公司 2012、2013 年 EPS 分别为 0.94 元

和 1.26 元。维持“增持”评级。 
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西南证券投资评级说明 

西南证券公司评级体系：买入、增持、中性、回避 

买入：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在 20%以上 

增持：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于 10%与 20%之间 

中性：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-10%与 10%之间 

回避：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在-10%以下 

西南证券行业评级体系：强于大市、跟随大市、弱于大市 

强于大市：未来 6 个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上 

跟随大市：未来 6 个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数-5%与 5%之间 

弱于大市：未来 6 个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数-5%以下 
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