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北交所个股研究系列报告：

电视频道综合运营服务商研究



公司基本情况
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公司主要提供频道覆盖、内容运营、营销传播及技术支持于一体的综合服务1.1 公司主营业务

Ø 北京流金岁月传媒科技股份有限公司（简称“流金科技”）成立于2011年7月22日，2015年10月30日新三板挂牌，2020年7月27日北交所上市。

Ø 公司作为电视频道综合运营服务商，主要利用广播电视网、电信网及互联网（即“三网”）为电视内容供应商，如电视台、电视剧版权方、电视节目制作方、电视广告

投放方等提供频道覆盖、内容运营、营销传播及技术支持于一体的综合服务。公司收入主要由电视频道综合运营服务贡献，2018年至2022年该业务收入的平均占比为

82.84%。公司电视频道综合运营服务业务毛利率一般，2018年至2022年平均毛利率为20.18%。

Ø 公司的销售对象主要是电视台，与公司合作的主要电视频道包括：湖南卫视、东方卫视、浙江卫视、江苏卫视、广东卫视等。2020年至2022年公司前五大客户的销售占

比分别为49.20%、56.69%和45.15%，未出现客户集中度提高风险。
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图表1：公司收入构成 图表2：公司各产品毛利率

数据来源：公司公告，亿渡数据整理

主营产品构成 2018年 2019年 2020年 2021年 2022年 2023H1

电视频道综合运营服务 89.57% 97.40% 82.11% 73.74% 71.42% 69.87%

摄传编播解决方案产品 - - 0.00% 0.00% 1.02% 1.35%

视频购物及商品销售 10.42% 2.08% 15.94% 24.94% 25.50% 23.94%

微波器件 - - 0.00% 0.00% 1.24% 4.01%

其他 0.01% 0.52% 1.95% 1.32% 0.81% 0.82%

主营产品构成 2018年 2019年 2020年 2021年 2022年 2023H1

电视频道综合运营服务 19.65 18.28 18.88 23.99 20.12 27.27%

摄传编播解决方案产品 51.04 66.2%

视频购物及商品销售 3.92 5.03 2.06 3.29 5.16 4.55%

微波器件 12.79 19.87%

其他 41.16 30.54 39.71 59.48 49.50 39.18%

序号
2020年 2021年 2022年

客户 金额（万元） 占比 客户 金额（万元） 占比 客户 金额（万元） 占比

1 广东广播电视台及其关联方 13,150.17 16.43% 客户一 13,267.90 15.6% 客户一 10,499.15 13.06%
2 海南广播电视台及其关联方 9,641.19 12.05% 客户二 11,570.28 13.61% 客户二 9,961.75 12.39%
3 湖北广播电视台及其关联方 8,257.17 10.32% 客户三 10,426.24 12.26% 客户三 5,751.18 7.16%
4 北京优购文化发展有限公司 4,213.38 5.26% 客户四 7,038.13 8.28% 客户四 5,324.26 6.62%
5 上海东方娱乐传媒集团有限公司 4,111.06 5.14% 客户五 5,899.71 6.94% 客户五 4,758.56 5.92%

合计 39,372.98 49.20% 合计 48,202.25 56.69% 合计 36,294.90 45.15%

图表3：2020年至2022年公司前五大客户情况



公司服务包括电视频道综合运营服务，视频购物及商品销售1.2 公司产品介绍
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数据来源：公司公告，亿渡数据整理

产品类型 产品名称 用途

电视频道综
合运营服务

电视频道覆盖服务
电视频道信号只能通过有线电视网络、IPTV专网或OTTTV网络传输后才能进入家庭终端。有线电视网络公司等网络运营商对电视
频道在网内落地传输具有选择权，电视台需要向网络运营商支付落地传输费。公司主要提供卫星电视直播信号落地入网覆盖服
务，即向省/市/地/县级有线电视网络公司、IPTV运营商、OTTTV运营商采购频点资源，销售给电视台。

专业卫星数字接收机研发及销
售业务

专业卫星数字接收机是公司为满足卫视频道信号加密传输过程的接收、解密、解码等需求而研发的高新技术产品。该产品主要
基于公司自主研发的视频信号处理技术、加密技术等多项专利技术和知识产权，集合了防非法信号攻击、实时监测报警、指纹
嵌入及识别等多种功能于一身，能有效保障卫视频道加密信号在全国各级网络的安全传输和合法接收。

电视剧发行服务
公司通过多年积累的电视频道对电视剧的需求偏好、收看人群的地域及收看偏好等数据信息，并结合电视剧题材、故事内容、
主创人员情况等具体信息进行综合评估，以买断发行或代理发行的方式，将优秀的电视剧推荐给合适的电视频道发行播出，同
时满足内容制作方的播出需求和电视频道对优秀电视剧的需求。

电视节目营销服务
公司电视节目营销服务主要是为省级卫视频道、电视剧及电视栏目制作发行公司，在电视剧开播或栏目上线前及播出期间开展
营销活动以期提高播出效果。公司电视节目营销服务立足于广电领域，依托公司团队策划创意能力、执行管理能力以及公司相
关团队在广电领域长期服务积累的行业经验等核心竞争优势，帮助电视台等客户提升频道形象、栏目人气及电视剧关注度。

电视广告代理服务
公司基于长期积累的电视台需求偏好、收看人群特征等信息，通过专业的评估，筛选出合适的电视媒体，并辅以新媒体资源，
为广告公司或广告主提供包括目标分析、策略计划、媒介购买、播出监督等服务。同时，公司通过电视广告代理服务增加了电
视台的广告收入，增强了电视台对公司的粘性。

视频购物及商品销售
视频购物及商品销售包括线上视频购物和线下商品销售。该业务在线上主要是公司采购电子产品等商品后，通过在有线电视、
IPTV、互联网电视等运营商平台搭建双向视频购物专区进行商品销售，开展视频购物业务。该业务在线下主要是为电子产品流
通或销售企业提供高品质、高性价比的商品，对其进行商品销售。

图表4：公司产品和服务



2022年公司收入增长放缓，盈利能力下降，2023年上半年收入和净利润下滑1.3 财务分析(1)

Ø 2018年至2022年，公司收入增长速度呈现逐年下滑趋势，2022年公司收入为8.04亿元，同比下降7.01%，与2018年的同比增长46.1%相比，增速下降了53.11个百分点。

2022年公司净利润为832.87万元，同比下降88.54%。公司业绩下滑主要因为2022年经济下行压力对公司所处的广播电视行业造成较大影响，电视台客户降低了电视剧

版权采购及营销推广支出。2023年上半年公司收入和净利润分别下降15.83%和16.44%。

Ø 2018年至2022年，公司毛利率和净利率呈现持续下滑趋势。2022年公司毛利率为16.87%，较2018年下降1.15个百分点。2022年公司净利率为1.04%，较2018年下降7.73

个百分点。公司盈利能力明显下降。

Ø 2020年至2022年公司期间费用率上涨，2022年达到14.36%，较2020年上升8.66个百分点。
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图表5：公司收入情况 图表6：公司净利润情况

数据来源：公司公告，亿渡数据整理

图表7：公司毛利率与净利率 图表8：公司期间费用率
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公司存货周转效率较高，经营活动现金流量净额波动较大1.3 财务分析(2)

Ø 2019年至2022年公司平均研发费用为1,328.81万元，平均研发费用率为1.75%。公司研发项目包括超高清专业解码器、专业接收终端、信息保障系统、无人机云台相机、

移动直播背包等，以改进现有产品，提高公司服务能力。

Ø 从资产周转情况来看，公司存货周转速度较快，存货管理效率较高，2018年至2022年平均存货周转天数为65.89天，处于较低水平。公司应收账款管理效率较低，应收

账款周转天数较长，2018年至2022年平均水平为145.44天。

Ø 公司收现比较高，2018年至2022年平均水平为99.76%。公司经营活动现金流量净额波动较大，2018年为-7,448.17万元，2020年为8,948.82万元，2022年为-745.72万元。
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图表9：公司研发费用情况 图表10：公司资产周转情况

数据来源：公司公告，亿渡数据整理

图表11：公司收现比 图表12：公司经营活动产生的现金流量净额
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公司所处行业分析
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2.1 公司所属行业及产业链

Ø 流金科技是一家电视频道综合运营服务商，主要提供电视频道综合运营服务、视频购物及商品销售、5G+4K/8K超高清摄传编播解决方案产品、微波器件产品，其中，

电视频道综合运营服务为公司核心业务版块，电视频道覆盖服务为核心业务。

Ø 依据中国证监会2012年10月26日颁布的《上市公司行业分类指引》（2012年修订），公司所属行业为“L72商务服务业”，公司核心业务的细分行业为广播电视及网

络视听。

Ø 广播电视及网络视听行业产业链包括内容制作、内容和服务提供、集成播控运营、加密传输及渠道运营、终端设备制造、终端用户使用等环节。公司所从事的业务

属于内容和服务提供，以及加密传输及渠道运营。

内容制作方 集成播控运营方

公司主要从事
的业务

公司所处行业为广播电视及网络视听行业

内容和服务
提供方

加密传输及
渠道运营方

终端设备制造方

图表13：广播电视及网络视听行业产业链

用户电视频道覆盖服务

电视剧发行服务

电视节目营销服务

电视广告代理服务

视频购物服务

专业卫星数字接收机



2.2 广播电视及网络视听行业发展情况（1）

Ø 根据国家广播电视总局发布的《2022年全国广播电视行业统计公报》，2022年全国广播电视行业总收入12,419.34亿元，同比增长8.10%，与2018年至2021年10%以上的

增速相比增幅收窄。其中，广播电视和网络视听业务实际创收收入10,668.52亿元，同比增长10.29%，与2018年至2021年18.96%的平均增速相比，收入增长速度下降。

Ø 有线电视网络业务收入降幅收窄。2022年中国有线电视网络收入719.55亿元,同比下降2.04%，降幅较去年收窄0.92个百分点。其中，收视维护费、付费数字电视、落

地费等传统有线电视网络业务收入451.74亿元，同比下降7.35%；增值业务等新业务收入267.81亿元，同比增长8.44%。

Ø 与2019年相比，2022年收视维护费、付费数字电视、落地费等传统有线电视网络业务收入占比下降21.81%，降幅较大。

广播电视行业收入增速下滑，有线电视网络收入持续下降

图表14：2018年至2022年全国广播电视行业总收入 图表15：2018年-2022年广播电视和网络视听业务收入

图表16：2018年-2022年中国有线电视网络收入增长情况（亿元，%）
图表17：2018年-2022年中国收视维护费、付费数字电视、落地费

等传统有线电视网络业务收入（亿元，%）

数据来源：全国广播电视行业统计公报，亿渡数据整理
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2.2 广播电视及网络视听行业发展情况（2）

Ø 传统有线电视台收入下滑趋势明显，影响电视频道覆盖需求。电视台为了扩大播出范围，需要向各地的广电网络公司支付高额“落地费”，而电视台的主要收入来

源于广告收入，也是反应有线电视发展的重要指标。2018年至2022年全国电视广告收入连续5年下滑，2022年降至553.23亿元，同比下降29.66%。

Ø 传统广播电视节目销售收入和电视购物频道收入是电视台的另两大销售收入，2018年至2022年电视购物频道收入连续5年下滑，从2018年的243.74亿元降至2022年的

81.59亿元。传统广播电视节目销售收入总体上呈现下降趋势，2022年为330.68亿元，同比下降24.54%，较2018年下降48.53%。

Ø 新媒体蓬勃发展，IPTV和OTT收入总体上呈现增长趋势。2022年IPTV平台分成收入169.79亿元，同比增长4.96%，2018年至2022年CAGR为14.02%；2022年OTT集成服务

业务收入87.15亿元，同比增长11.70%，2018年至2022年CAGR为16.72%。

电视广告，电视购物频道和传统广播电视节目销售收入下降

958.86  871.30 789.58 786.46 553.23
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-29.66%

2018 2019 2020 2021 2022

电视广告收入（亿元） 增长率

图表18：2018-2022年度全国电视广告收入情况 图表19：2018年至2022年电视购物频道收入

图表21：2018-2022年度IPTV平台分成收入及OTT集成服务收入（亿元）
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图表20：2018-2022年度传统广播电视节目销售收入

数据来源：全国广播电视行业统计公报、工信部，亿渡数据整理
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2.3 电视频道覆盖服务市场规模

Ø 新媒体蓬勃发展，电视频道覆盖需求存在发展空间。随着全国交互式网络电视（IPTV）和互联网电视（OTT）的快速发展，IPTV用户和OTT用户增势迅猛，与有线电

视形成竞争格局，有线电视用户流失加剧。

Ø 根据国家统计局数据，2022年度全国有线电视实际用户1.99亿户，同比下降0.99%。IPTV用户超过3亿户，OTT平均月度活跃用户数2超过2.70亿户。IPTV已成为全国

仅次于有线数字电视、直播卫星数字电视的第三大电视传播渠道，卫视频道对新媒体的覆盖服务需求将为整个覆盖服务市场打开更大的发展空间。

Ø 公司招股书数据显示，2018年全国有线电视户均覆盖服务金额为约为25.25元/户，假设2019年至2022年全国有线电视户均覆盖服务金额为25.25元/户，则2018年至

2022年中国有线电视覆盖服务市场规模分别约为54.04亿元、53.53亿元、53.03亿元、50.75亿元和50.25亿元。

2022年全国有线电视覆盖服务市场规模约为50.25亿元

图表22：2018-2022年度IPTV及

OTT用户数情况
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图表23：2022年全国有线电视实际用户

数情况（亿户）

数据来源：国家统计局，国家广播电视总局、亿渡数据整理
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图表24：电视频道覆盖服务市场
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公司在电视频道覆盖领域具有一定优势

图表25：电视频道覆盖服务同业竞争情况

2.4 电视频道覆盖行业竞争格局

Ø 流金科技深耕广电领域多年，在电视频道覆盖领域具有一定优势，是国内为数较少能够提供全国性电视频道覆盖服务的机构，处于行业领先地位。

Ø 在电视剧发行方面，与市场上品牌认知度较高的电视剧制作公司相比，公司在电视剧二轮独播、省级地面频道方面有一定的竞争力。

Ø 在电视节目营销、电视广告代理服务方面，由于我国广告行业进入门槛较低，参与广告市场竞争的主体数量众多，市场竞争激烈，公司根据多年广电行业运营经验的

积累，通过深入挖掘商业机会，不断加深与电视台的合作关系，与广告行业中的龙头企业进行差异化竞争。

序号 企业 简介 服务的电视频道数量 核心技术情况 2022年营收(亿元)营收同比增长(%)净利率(%)

1 路安世纪
2003年成立，2015年被北京浩丰创源科技股份有限公司(股票代码
300419)收购，主营业务包括频道收视提供、酒店系统建设、相关设备
销售、系统运行维护等。主要客户为国内电视台、运营商、酒店。

已经与全国28家省级
电视台或频道建立了
业务合作，并取得了
频道推广授权。

截至2020年5月16
日，拥有18项软
件著作权

0.79 8.43% 5.89%

2 鼎视传媒

2005年成立，其他股份有限公司，未上市，国内领先的数字电视内容集
成分发运营商。主营业务为经营全国性数字电视集成、传输、营销、发
行业务等。该公司在购物频道覆盖推广服务中与流金岁月存在一定的直
接竞争关系。

全国性数字电视
集成、传输、营销、
发行商。

截至2020年5月16
日，拥有25项软
件著作权

未披露 未披露 未披露

3 流金岁月
成立于2011年7月22日，2020年7月27日北交所上市。公司主营业务为电
视频道综合运营服务。

已累计为30余家省级
卫视频道、11家购物
频道、5家卡通频道
提供覆盖服务。

截至2022年底获
得33项专利，其
中发明专利3项

8.04 -7.01% 1.04%

数据来源：东方财富choice，公司公告，亿渡数据整理
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