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第一章  概要  

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

公司关键问题总结 
问题一：企业盈利能力低，期间费用高，偿债能力薄弱 

问题二：自制内容不够丰富，视频提供的来源渠道较少 

问题三：陷入两线作战困局，线下投入的硬件成本过高 

问题四：商业板块之间孤立，尚未达成联合，构建真正的“商业生态” 

战略转型 

 

内容为王

联播电视
节目

打造优质
自制剧

积累独家
IP

海外版权
共享

向线下渗透

投放广告

自建平台

减法整合

互联网+
医疗

互联网+
旅游

互联网+
教育

财务策略

稳定营业
成本

降低融资
成本

加强应收
账款管理

1 企业简介

•乐视集团

•乐视网

•重点事件时间轴

2 行业与企业分析

•宏观环境PEST分析

•行业市场分析

•竞争环境分析

3 财务分析

•资产结构分析

•利润来源分析

•财务指标分析

•杜邦分析

•现金流量分析
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第二章  公司简介  

一、乐视集团 

乐视集团成立于 2004 年，创始人贾跃亭，致力于打造基于视频产业、内容产业和

智能终端为一体的“平台+内容+终端+应用”的完整生态模式。乐视垂直产业链整合业

务涵盖互联网视频、影视制作与发行、智能终端等。旗下子公司包括乐视网、乐视致新、

乐视体育、乐视影业、乐视投资管理、乐视移动智能等。 

 

二、乐视网 

乐视网（股票代码 300104.SZ）是乐视控股集团旗下的上市公司板块。目前乐视网

影视版权库包括 100000 多集电视剧和 5000 多部电影，并在加速向自制、体育、综艺、

音乐、动漫等领域发力。 
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三、乐视集团结构图 

 

四、重点事件时间轴 

 
  

2004年 乐视集团成立，致力于提供优质内容

2010年，乐视网在A股创业板上市

2016年Lesee概念车问世，乐视集团正式美国市场

2016年11月6日 贾跃亭内部信承认资金链紧张

2016年11月7日 媒体曝光乐视拖欠供应商150亿货款

2016年11月15日 贾跃亭获得“中国好同学”6亿美元贷款

2016年12月6日 乐视体育宣布裁员

2016年12月7日乐视停盘

2017年1月13日 融创孙宏斌168亿投资乐视

2017年1月16日 乐视网复盘

2017年2月28日 亚足联宣布终止乐视转播合同，因拖欠款项

2017年4月17日 乐视子公司易到爆出欠款事件
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第三章  行业分析  

一、宏观环境 PEST 分析 

 

二、行业市场分析 

分析：2016 年中国在线视频行业规模为 615.9 亿元，同比增长 53.6%。其中付费用

户市场规模为 96.2 亿元，同比增长率为 90.8%。这主要得益于移动端用户流量的增长及

2016 年核心在线视频企业移动端的商业化的进一步强化，2017 年及未来几年中国在线

视频市场规模预计仍将保持高速增长态势。 

•互联网技术与大数据应用；

•智能终端设备增加；

•移动互联网运营商4G技术。

•网民规模稳定增长；

•消费观念向互联网转变；

•用户付费习惯养成。

•宏观经济保持快速增长；

•国民消费水平提升；

•广告主增大投放。

•政局稳定提供良好环境；

•对互联网的政策支持；

•政府打击盗版，保护IP。

P E
TS
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分析：2016 年，中国在线视频广告市场规模为 330.1 亿元，同比增长 42.2%，在线

视频广告市场已经进入稳定增长期，未来几年将继续平稳增长，但增速将有小幅放缓。

2016 年的在线视频收入当中，广告收入占比为 53.4%，用户付费收入占比为 15.5%。2016

年用户付费市场实现了爆发性增长，2017 年这一态势会继续保持，各视频企业的会员

规模可能实现新的突破。未来几年仍是付费用户的爆发期，市场环境已经发展成熟，在

各视频企业的推动下，视频增值服务将逐渐发展为与广告同等重要的收入来源。 

三、市场格局 

 

分析：网络视频行业逐渐走向整合，

该行业的竞争格局已经基本显现，

乐视在生态构建方面持续布局，厂

商资源不断丰富，形成了跨越互联

网及云生态的七大基础生态，进入

网络视频平台领先者之列。 

 

 

分析：2016 年第 3 季度中国网络视

频广告市场收入份额中，腾讯视频

占 21.6%，爱奇艺占到 21.3%，优酷

土豆占到 19.7%，分别位居市场前三

位。而乐视网以 10.9%的份额暂居第

四位 
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分析：在移动综合视频活跃用户规模排行和综合视频类 APP 排行方面，乐视暂居第四，

用户总量和 APP 使用低于前三甲的腾讯视频、爱奇艺视频和优酷视频。 

 

 

四、竞争环境分析——波特五力模型 

潜在进入

者的威胁 

在网络视频领域，行业进入的难度主要体现资金壁垒和技术壁垒，故

潜在进入者较少。全球化发展和“翻墙”技术下需关注国外网络视频

网站 YouTube、Break.com 等开始进入国内市场的威胁。 

替代品的

威胁 

网络视频最直接的替代品为传统的电视频道以及影院等可以实现观

影功能的产品，随时间推移威胁变小。替代品威胁较小，因为网络视

频所具备的技术和设备对于传统视频行业具有很强的替代性。 

购买者议

价能力 

网络视频产品的主要购买者：视频需求者（网民）和广告主，视频网

站对用户资源争夺尤为激烈，针对用户的竞争主要体现在注册用户

量和付费用户量的争夺。故视频企业与客户的议价能力相对较弱。 

供应商议

价能力 

网络视频产业的供应商主要是电视台、传媒公司、影视公司等，而目

前网络视频形成了数家巨头公司，行业集中度的提高，加之其向上游

并购和生产自制剧会增加行业企业与上游内容提供商的议价能力。 

同行业的

竞争 

网络视频公司战略布局均大同小异，导致产品的差异化程度不足、盈

利模式类似，消费者转化成本较低，同行业竞争激烈。 
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第四章  企业现状分析  

一、战略布局 

（一）乐视集团生态系统的构建 

乐视集团构建的生态系统“平台+内容+终端+应用”的垂直整合生态已经初现雏形，

相较于其他视频网站的横向加法联合，乐视网的垂直产业链整合相当于乘法效应，统领

上下游，将产业链各节点的效能加倍释放。乐视在做的是进一步将其垂直生态模式复制

到各个独立的垂直行业，例如：乐视汽车、乐视致新等。而这一切的基础，是乐视目前

布局中的七大基础底层平台。 

 

 

1.乐视平台 

乐视公司构建起云视频开放平台和电商平台，其中，云视频平台具备业界最大的带

宽储备规模，总量超过 2Tb/s，平台总存贮数量 100PB，超过 400 个节点遍布全球各个

角落，率先实现一云多屏、多终端互动，为用户打造清晰、流畅、极致的视频播放体验。 

2.乐视内容 

在内容端，乐视生态拥有乐视网、乐视影业、花儿影视等内容公司，乐视网影视版

权库涵盖 100000 多集电视剧和 5000 多部电影，并正在加速向自制、体育、综艺、音

乐、动漫等领域发力。在内容运营方面，乐视网月度覆盖用户超过 3.5 亿人、日均浏览

量超过 2.5 亿次，其中移动端日均播放量超过 1 亿，大屏日均播放次数超过 1000 万。

其中，乐视影业是一家互联网模式下的电影公司，拥有张艺谋等众多大牌主创。而花儿

影视是一家专业电视剧公司，拥有郑晓龙等著名导演，其著名作品包括《渴望》、《编辑

部的故事》、《金婚》、《北京人在纽约》、《甄嬛传》等电视剧。 
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3.乐视终端 

乐视智能终端由超级电视、乐视盒子、LeUI 及 Leme 等共同组成，分别占据了消费

者日常生活以及移动端的入口。而各个产业的生态终端（例如：乐视体育、乐视投资）

是在各个垂直领域的末端入口。 

 

4.乐视应用 

乐视打造的 Letv Store 专为智能电视打造的智能电视应用市场，是国内首个面向开

发者开放的智能电视应用开放平台。拥有 3000 多款电视应用；并已与众多智能电视厂

商进行了合作。Letv Store 为用户提供健康、影视、游戏、购物、KTV、教育等多个类型

的应用。 
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（二）乐视网商业模式 

 

二、SWOT 分析 

外部要素 

 

战略选择 

内部要素 

S（内部优势） 

 全产业链+垂直生态布局 

 版权内容优势 

 硬件免费，用户粘性优势 

W（内部劣势） 

 现金流短缺，资金链断裂 

  

  

O（外部机会） 

 行业出现整合趋势 

 互联网电视蓬勃发展  

 移动 2.0时代和5Ｇ时

代到来  

SO 战略 

 打造乐视生态垂直产业链，

打通上下游市场。 

 发挥技术、硬件和版权优势

吸引用户并增强粘性。 

WO 战略 

 向上游整合，并购视频内容提

供商，避免版权分销劣势。 

 抓住移动 2.0 机会，创新乐视

平台的用户互动，扩大流量。 

 推出高价优质型超级电视，以

获得盈利来缓解资金压力。 

T（外部威胁） 

 行业竞争激烈 

 政府监管力度加大 

 传统媒体进入互联

网，取消版权分销。  

ST 战略 

 发挥生态优势和超级电视

等硬件来开展差异化竞争。 

 利用先发者优势，扩大技术

和设备领先迎战传统媒体。 

WT 战略 

 快速渗透策略，用低价格和促

销来占领市场份额。 

 生产优质自制剧，积累独家 IP，

实行海外版权共享。 

组合策略选择：在现金流、终端流量和版权分销等劣势相对明显，而行业机会难得

的情况下，我们应该选择 WO 战略：利用机会避开劣势，通过上述策略解决目前乐视面

临的危机与难题。 

 KP  重要合作

1.影视剧出品方及发行方

（获取庞大的视频资源）

2.爱奇艺、优酷、腾讯视频

等同行（共享视频资源）

3.富士康、华为、中兴、青

牛、思华、爱立信、贝尔等

设备制造商（设备制造）

4.电信、移动和联通等

移动互联网运营商（获得

牌照并进军电视手机业务）

KA  关键业务

1.网络视频

基础服务

2.视频平台

增值服务

KR  核心资源

1.版权资源

2.客户资源

3.广告资源

4.资本资源

C$  成本结构
1.内容分发网络（CD N ）和带宽      2.工资福利      3.交通通讯

4.提摊费用          5.业务招待费        6.办公费       7.广告费

8.播放机成本版权成本  9.硬件成本    10.软件成本    11.专利成本

R$  收入来源
1.付费收入

2.影视版权分销收入

3.广告收入

4.终端产品收入

VP  价值主张

以用户价值为核心，

专注于网络视频技术研究、

开发和应用，致力于成为

全球最大网络视频服务商。

实现企业盈利和用户享受双重价值，

为人类生活更加舒适快乐做出贡献。

CR  客户关系

1.差异化内容服务

免费用户、付费用户

、多平台定制用户

2.一站式售后服务

客服人员上门服务

CH  渠道通路

 1.自有渠道（平台

、销售团队、客服）

2.合作伙伴渠道

CS  客户细分

1.视频用户

高视频品质体验的

高价值用户;中青

年白领用户

2.版权需求用户

对版权有需求的

同行视频网站。

如：爱奇艺、腾讯

视频、优酷土豆等

3.广告用户

数量多、行业覆盖

广、品牌知名度高
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三、核心竞争力 

通过对在线视频行业的分析以及对乐视集团的了解和 SWOT 分析，我们发现乐视网

的核心竞争力在于母公司乐视集团的战略布局基本完成以及自身的版权、内容优势。 

（一）乐视生态模式的构建 

乐视生态中，各大业务在研发、技术、人才等各个方面的资源共享。乐视集团拥有

产业链的各个环节，可以实现多个环节的联通与变现，盈利能力会显著高于非生态公司。

并且生态模式会给予乐视集团一个灵活的定价模式，得以应对任何竞争，立于不败之地。 

（二）乐视网产品和内容的整合研发 

乐视在全球布局了 300 个 CDN，这个数据在视频行业是第一，保证了乐视的传输能

力，使用户能流畅地观看高清视频。内容方面，乐视网拥有全行业最丰富的版权。 

（三）企业领袖 

贾跃亭毕业于长江商学院，，是乐视集团 CEO，可凭借个人魅力获取大量融资，并

带领乐视集团持续有力地在商业战场上开疆辟土。他自身作为企业形象代言人，在乐视

集团几次危机公关事件处理上发挥着重要作用。同时，他作为乐视集团的第一大股东，

拥有绝对的主导权，扮演着乐视集团最高，位置的代表人、领导者、联络者、监督者、

传播者、发言人、运营者、资源分配者、冲突管理者和谈判者等多重角色。 
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四、竞争对手分析 

（一）综合对比 

 

（二）战略与策略比较 

1．“爱奇艺”发展战略 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

国内视频行业巨头综合对比 

 视频网站   会员费用    广告时长        优势 

   优酷土豆 持平 中等 用户量大，多元互动 

爱奇艺 持平    相对较长   网络综艺领先，自制剧较多 

   腾讯视频 持平    相对较长 流量基数，社交支持 

乐视网 持平    相对较短 版权优势，战略布局 
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2．“腾讯视频”发展战略 

 

 

3．“优酷视频”发展战略 



乐视·乐享一视 

14 

 

 

4．“乐视视频”发展战略 
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（三）创新营销比较 

 

1．“爱奇艺”创新营销 
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2．“优酷土豆”（合一集团）创新营销 

 
 

3．“腾讯视频”创新营销 
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4．“乐视视频”创新营销 
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五、存在问题 

总体上来看，乐视生态目前存在的问题一方面是高速扩张以及由此带来的资金压力，

另外一方面，高速扩张所带来的经营风险也与日俱增。 

（一）总括 

在视频内容提供方面，乐视相比爱奇艺视频、优酷视频和腾讯视频等主流线上视频

网站在自制剧方面投入较少，更依赖于版权分销。而现今众多线下媒体开始自主运营互

联网视频平台（如湖南卫视的“芒果 TV”），取消了与在线视频网站的版权分销业务。 

乐视网在网络视频市场的战略错误在于未能区分并划分好互联网和传统制造业之

间的差异而混淆经营，奔忙于两处战线而未能及时调整战略。相比其竞争对手爱奇艺、

优酷土豆和腾讯视频，这三家主流视频网站专注于互联网领域的精耕细作，对线下业务

更多采取合作与参股的方式，避免投入过多成本而陷入两线作战的泥潭。这点值得乐视

未来在线下运营方面借鉴和考虑，尤其是在线下渠道用户渗透方面。 

通过与爱奇艺、优酷土豆和腾讯视频的创新营销方式的对比，可以发现乐视目前的

精准化营销运营不足，对“乐视云”的应用有限，这侧面放映了乐视目前各业务版块之

间的孤立，尚未构建起真正商业生态，并未发挥“生态化反”作用。 

综上所述，乐视网目前面临的问题主要在三方面：（1）轻视内容，提供视频的来源

渠道较少。（2）陷入两线作战，一边在线上市场争夺未能超越前三，一边陷入线下硬件

投入泥潭。（3）商业板块之间的孤立，尚未达成联合而构建起真正的“商业生态”。 

（二）问题分析 
2017 年 4 月 17 日，易到 CEO 及二股东周航公开爆料了“乐视挪用易到 13 亿资

金”。挪用子公司的钱，给上市公司来花，是乐视不得以的选择，但也是必然的选择。

乐视的根基在股市、在故事，这故事要依靠不断增长才能说圆了。当乐视网能够维持增

长的时候，其他业务也蓬勃发展，一旦上市公司倒掉，其他业务都很难独立支撑。乐视

常常被调侃为“PPT 驱动型”公司，是说它发布会多，擅长在发布会上吹泡泡。不过内

里，乐视还有一手漂亮的做账功夫，能灵活利用会计原则，挪移乾坤，上市公司始终能

维持盈利，不至于摘牌。 

吹泡泡，赚钱，继续吹泡泡，有这样的生态循环支撑，乐视越来越大。从视频网站，

到手机，到电视，到汽车。乐视网只能依靠不断增长来维持增长，一旦增长停滞，乐视

生态的危机自然到来。以乐视的野心和能力，能够支撑到 2016 年 11 月才资金链断裂，

已经是个奇迹了。这个奇迹自然有赖于乐视上下的共同努力。乐视网创造了众多拿钱的

方式，包括贾跃亭套现股票借给公司，也包括从子公司拿钱。 
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没人否认贾跃亭和乐视的精明。这家公司抓住了不少风口，并以惊人的效率快速烧

钱推进。但乐视一味求快，在这过程当中造成了大量的资源浪费，尽管抢占了市场，但

没能好好巩固阵地，便迅速投入下一场战争。总体上来看，乐视生态目前存在的两大难

题：一方面是高速扩张和由此带来的资金压力，另外一方面是高速扩张所带来的管理、

财务和市场风险也与日俱增。 

归根结底，上述两大难题都是由乐视的战略定位错误造成的。我们认为乐视最核心

的问题，就是战略问题。它在战略定位上出现了最为致命的错误，因此如果乐视公司不

大幅调整战略，将无法走出眼前的泥潭。 

1.从互联网角度看，乐视的战略定位没有问题，最初的战略定位也是恰当的。其战

略定位为互联网视频内容提供商，并通过 PC、电视入口提供各种视频内容。 

乐视可能在和互联网视频公司，如爱奇艺、优酷等竞争中感觉到自己无法争夺第一、

第二的可能，因此在战略选择中逐步进入入口环节，如电视、手机。因此后来战略定位

一方面加大、扩展各种视频内容，但另一方面加大突出自己的入口定位，即 PC、电视、

手机以及汽车，乐视试图打造成全环节的入口、平台、内容与支付的生态体系。 

总体上，乐视在视频内容的整体战略上应该说是没有问题的。 

2.然而，乐视最大的问题是混淆了互联网和制造业的核心区别。 

我们看到乐视确定了入口、平台、视频内容以及支付的生态体系，但是乐视为了更

好的控制整个生态系统，在战略定位上选择了直接自己进入用户入口的手机、电视以及

汽车产业。至此，乐视生态体系中最致命的战略问题就出来了，混淆了互联网和制造业

的区别，从互联网产业进入了制造业，因此给公司带来巨大的麻烦： 

（1）互联网是轻公司，而制造业是重公司； 

（2）互联网产业最核心的事情是模式、营销，而制造业最核心事情是资金、生产。 

（3）互联网强调的是快，而制造业强调的是质量。 

（4）互联网是短流程，而制造业是最为典型的长流程，周期特别长。 

对比一下，我们可以清楚的看到互联网和制造业的核心区别。而乐视最大的问题就

在此，即从互联网产业进入了制造业，目的也很明确，试图自己控制互联网的入口，而

且是彻底的控制，从根儿上控制，但是同时也带来了巨大的问题。 
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3.那么，这样的战略会给乐视带来什么样的问题呢？ 

（1）资金问题：汽车、电视、手机属于资金密集型的企业，因此乐视必然无法有

效支撑，非常可能导致它集团的资金链断裂。目前看，这个情况已经显露。 

（2）管理问题：由于制造业和互联网行业的差异回来带巨大的管理问题。制造业

是规模经济，而互联网处于速度经济，因此乐视目前的管理模式无法有效支撑制造业和

互联网。 

（3）巨大的文化差异：乐视难以弥合制造业和互联网的巨大文化差异问题。 

（4）运营问题：即销售、营销、生产、管理、渠道等系列问题。 

4.目前大家紧紧盯住乐视的资金问题，实际上这仅仅是问题之一。 

我们更担心的是乐视的文化、模式、运营、管理等系列深层次问题，乐视即使解决

了资金问题，但是后续这些问题会给乐视带来更多的问题，再次被陷入泥潭。 

因此建议： 

（1）首先从产业角度看，建议乐视彻底放弃自己进入制造业，这不是互联网公司

玩的事情，不要提“互联网+”，那是制造业改造自己的手段之一而已。 

（2）建议尽快剥离重资金、重流程、重生产的汽车生产、研发制造，而手机、电

视制造我们认为也应该走参股的模式，而不是自己控制和控股。 

（3）建议专心做好自己的入口、平台、内容与支付的模式，即全互联网模式。在

入口上和各种终端企业合作、参股，而更核心的事情是平台、内容和支付，实际上未来

得支付者得天下。 

（4）建议重新审视自己的文化、流程和管理，目前乐视已经被撕裂过，因此必须

尽快重新整合和重新统一自己的文化体系、管理体系、价值观，否则后续问题会更多。 

5.在资金允许的情况下，乐视可以彻底分裂为两个公司： 

（1）智能制造； 

（2）互联网。全部放到乐视集团下绝对不是最好的选择。 
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第五章  公司治理  

一、治理缺陷  

1．乐视的企业文化体系正在形成一种现实扭曲立场。 

2．乐视集团在最高峰的时候有 70 多位副总裁、200 多位总经理，并未形成良好的

化学反应，成为一个强强联合。 

3．乐视所做的是消费电子，并且依赖于潮流推动力，却缺乏同经营团队的沟通，

以及消费者的意见。每一次的发布会，贾跃亭都在说：“我要怎样”，而非“我们可以怎

样”。 

二、治理建议 

1.坚持打造优质产品，拓展自身的核心竞争力 

企业领导人应该多反思，改变目前“烧钱-讲故事-抬高股价”模式，聘请优质人才，

打造自身的“杀手级”应用，做出专属自身的顶尖产品，真正打造成刚需、痛点、高频

的优质产品。 

2.注重企业文化发展，健全合理薪资绩效测评 

   乐视人才搜罗能力较强，但管理层与各领域事业群执行者未全部达成有效共鸣，很

可能导致指东向西的反效果，因此应高度统一人力资源，合理分配人才资源，回归常

识，回归研发，回到产品的发源地，重铸自身的企业文化，品牌精神，而不仅仅只是

拼凑一帮高人。  

    （1）文化方面：企业从上至下高度培养和凝聚“颠覆者”精神与主人翁意识，鼓

励每一个人表达自己的意见。  

（2）薪酬方面：在对员工实行 KPI 考核时，采用多维度保持基础工薪与项目提

成，坚持适当给予股权激励，两级管理者全力发展业务线，努力克服“人浮于事”的

现象。  

3.鼓励自主创新与经营，精耕细作现有生态领域 

管理者应多听听消费者的声音，努力摒弃“奶妈”思维，大胆放权，鼓励旗下项目

负责人自主经营，放缓业务领域扩张速度，深耕现有子生态业务，夯实营业收入，努力

发展正向现金流。  

4.股权结构多元化，建立科学决策防火墙 

领导者应有“防范于未然”的意识，应更多引入外部权益性融资，弱化一股独

大、股本结构单一、控股股东占绝对统治地位的现象。健全全球合伙人制度，建立公

司内部管理层尽职调查制度。优化股权结构，一定程度上加强股东间决策权牵制，保

护公司与股东乃至投资者等各方面权益。  
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第六章  财务分析  
我们以乐视网信息技术股份有限公司（以下简称“乐视网”），和暴风科技股份有限

公司进行比较。通过对比 2013-2015 年的年报，并结合相关指标，做出以下分析。 

注：由于爱奇艺和腾讯视频没有单独的财务数据，同时优酷土豆在 2015 年退市，

也缺乏财务数据，故没有加入作对比分析。 

一、资产负债结构分析 

    

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                   乐视网                          暴风科技 

（一）特征 
1.相比暴风科技，乐视网的所有者权益占比更比，负债比率相对更高，杠杆风险高。 

2.乐视网的非流动资产比率更高，而货币性资产的占比相对较低。 

3.乐视网的流动负债占比大于自身的非流动负债占比和暴风影音的流动负债占比。 

（二）产生原因 
1.2012 年以后，乐视网进行了三次发债融资，并大量借款。在 2014 年下半年开始，

不仅仅融资频率加快，而且融资手段也越发繁多，股权质押、定增、发债、VC/PE 等途

径开始充当乐视网的融资手段。在 2016 年 11 月接连爆出的乐视拖欠供应商货款，间接

落实了乐视网负债占比高的事实。 

2.乐视网之所以非流动资产的占比较高，是因为乐视网拥有在线视频网站中最大的

版权库，无形资产占非流动资产的比率为 62%（2015 年数据）。 

（三）对策 
从财务角度出发，乐视网应适当减少融资，降低自身的负债占比，从而降低杠杆，

因此，我们建议乐视网可以定向增发股票，以面对现在高杠杆的局面。利用相应的营销

手段，增加乐视网自身的市场占有率，以及用户粘性。（根据易观智库 2016 年 Q3 调研

报告显示，乐视网的市场占有率为 10.3%，远低于爱奇艺，优酷土豆，腾讯视频）。 

货币性资产 
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二、利润来源分析                                                

 
注：2015 年终端收入毛利率为-34.44%，广告业务收入毛利率为 81.4% 

     
注：2016 年收入数据来源于乐视网 2016 年度业绩快报 

（一）特征 

1.营业收入多元化：2015 年其他业务收入占比达到了 2.77%。 

2.营业收入高增长率：2013-2015 年的年增长率均在 90%以上。 

3.终端业务扩大化：终端业务收入占比在 2015 年达到了 46.78%。 

（二）产生原因 

1.2015 年乐视网的日均 UV 指数，月度播放量均位列行业第一。 

2.乐视 TV 超级电视和乐视手机的销量增长促进了终端业务的快速增长。 

3.乐视云视频平台业务的发展带动了乐视网利润多元化。 
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2013-2015营业收入构成

终端业务收入 会员及其发行业务收入 广告业务收入 其他业务收入

2013 2014 2015

营业收入 236,124 681,894 1,301,673

营业收入增长率 1.02 1.89 0.91
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三、财务指标分析 

（一）财务管理效率分析 

    

短期偿债能力：速动比率表明企

业偿还流动负债的能力，用于计算企

业实际的短期债务偿还能力。公认的

标准是 1，但是具体根据各个行业的情

况而变化。 

 

 

（1）纵向时间轴对比：乐视网的速动比率在 2013-2015 年间基本处于 1 以下，仅

2015 年稍高于 1。表明了乐视网用流动资产偿还债务存在一定的压力。我们分析这是由

于乐视网的经营策略所产生，乐视网在 2012 年以后经历过三次发债融资，导致了

2013,2014 年的速动比率受到影响。在 2015 年以后，公司拓宽了融资手段，更多地采用

了股权融资，逐渐减轻了流动资产偿还债务的压力。 

（2）横向企业间对比：由上图可见，两家企业中，乐视网的速动比率低于行业平

均值以及暴风科技，这表明了在该行业中乐视网的短期偿债能力较弱，虽然公司通过调

整融资方式逐渐改变了趋势变化，但是乐视网相比行业内其他企业依然存在着较高的财

务杠杆风险。 

  

长期偿债能力：资产负债率反映

了总资产中借债筹资所占据的比例，

评价公司负债水平的综合指标。 

 

 

 

 

（1）纵向时间轴对比：乐视网近三年资产负债率呈线性上升趋势。在 2015 年为

77%。我们小组分析，这和乐视集团不断从乐视网中抽取资金，并作为债务融资的条件

有关，导致了乐视网的资产负债率高，财务风险大，长期偿债能力弱。 

（2）横向企业间对比：但是乐视网的资产负债率高于行业内其他企业，增速更快，

有更大的财务风险。我们小组建议乐视集团适当调整经营策略，并且改变乐视网现在的

高负债率的状况，降低财务杠杆风险。

2013 2014 2015

乐视 0.77 0.65 1.07

暴风科技 2.37 1.97 1.63

行业平均 1.84 1.87 1.1
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（二）资产管理效率分析 

    

 

营运能力分析：应收账款周转天

数指企业去的应收账款的权利到收回

款项的时间，周转天数越短，说明流动

资金使用效率越好。 

 

 

（1）纵向时间轴对比：乐视网应收账款周转天数整体维持在 70-100 天内，较为稳

定的。 

（2）横向公司间对比：乐视网的应收账款周转天数在行业内是最低的，可以说是

公司为数不多的优势之一。我们小组分析这与乐视网在硬件方面的补贴政策有关，并不

代表着其产品的市场认可度。应收账款的回收速度快，有利于企业资金周转。 

（三）经营管理效率分析 

 

盈利能力分析:销售毛利率是企业

销售净收入与产品成本的差，反映企

业经营活动过程中流转额的初始获利

能力，对于企业选择投资方向，预测企

业发展，有指定性意义。 

   

 

（1）纵向时间轴对比：乐视网近三年的销售毛利率呈现下降趋势。我们小组分析，

乐视网的营业收入呈现上升趋势，但是由于营业成本的上升速度更快，导致了销售毛利

率的整体下滑。 

（2）横线企业间对比：乐视网相比行业内其他公司来说，其销售毛利率并不高，

仅与行业平均水平持平，作为互联网科技公司，企业的销售毛利率较低，是存在一定原

因的，乐视网需要根据自身的情况，适当调整营业成本，增加营业收入。 

 

 

  

 

 

 

2013 2014 2015

乐视 72.63 75.04 100.72

暴风科技 148.17 154.4 130.59

行业平均 98.94 99.31 102.51
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盈利能力分析：净资产收益率又

称股东权益报酬率，该指标体现了自

有资本获得净收益的能力，衡量股东

资金使用效率。 

 

 

 

（1）纵向时间轴对比：乐视网近三年的净资产收益率变化较大，整体呈现出上升

趋势。我们小组分析发现，这是由于乐视网在经营过程中大量举债，导致了净资产收益

率上升。 

（2）横向企业间对比：公司对比中发现，暴风科技的净资产收益率高于乐视，究

其原因我们分析暴风科技是由于 2015 年上市的需要导致的净资产收益率的显著提升，

但整体而言，乐视网的净资产收益率还是高于行业平均，这间接说明乐视网前景不错。 

四、杜邦分析法 

 

指标 销售净利率 总资产周转率 权益乘数 净资产收益率 

2015 

乐视 4.40% 100.78% 4.45 19.75% 

暴风科技 26.58% 72.38% 2.03 38.96% 

2014 

乐视 5.34% 98.32% 2.65 13.89% 

暴风科技 10.86% 94.90% 1.57 16.16% 

2013 

乐视 10.80% 59.62% 2.41 15.54% 

暴风科技 11.87% 101.50% 1.47 17.74% 

 

    1．乐视网 ROE 大大低于暴风科技：对比 2015 年的数据，我们发现乐视网 19.75%

的 ROE 接近仅为暴风科技的 1/2，同时我们与统计数据对比得出，公司的 ROE 还是明显

高于行业平均值的 16.2%，这说明公司的盈利能力还是相对可观的。 

2．影响乐视网的 ROE 的主要问题是其销售净利率：暴风科技销售净利率是乐视网

6 倍，我们发现乐视网的终端收入占比营业收入是最高，但该项收入毛利率却为负值，

而公司主要利润来源靠的是此外的收入来源，是广告业务收入。 
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暴风科技 15.74 14.62 27.03

行业平均 10.08 8.84 12.83
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3．乐视网在总资产周转率方面具有一定的优势，公司的权益乘数过高：乐视网总

资产周转率比暴风科技高 30%，但是这与公司在硬件方面的补贴政策有关，并不代表着

其产品的市场认可度。同时在 2013 至 2015 年公司的 ROE 经历了 2014 年的短暂下降后

迅速反弹上升，这是以权益乘数几近翻倍为代价得到的结果，说明公司在其财务市场上

的运用十分充足，说明了公司的财务风险较高。 

五、现金流量分析 

 

2.公司的筹资活动产生现金流量净额远高于投资活动以及经营活动：这说明公司在

急速地扩张，但经营活动产生的现金流量净额远远不能满足公司扩张的需求，只能依靠

外部的力量来承担，这样将带给公司潜在财务危机。 

 

六、财务总结 

    乐视网的总体收益率还是相对可观的，但依然存在以下几点问题： 

    1.乐视网的毛利率偏低:综上可知，在乐视网营业收入中占比最高的终端业务其毛利

率却为负值，也就是说公司依靠着其他业务收入的利润来弥补最主要业务的亏损，这是

导致公司整体业务的毛利率水平十分低下主要原因。 

2.乐视网财务杠杆率过高:由数据对比可知，乐视网 2015年的资产负债率高达77%，

该指标平均 3 年以来比行业的均值高出 20%，同时，在与暴风科技权益乘数对比上，乐

视网也是它的两倍，加上最近公司爆出的一系列债务危机，都反应出存在着潜在的财务

危机。 

3.乐视网资产周转率还不错，但由于销售净利润低下，降低了乐视竞争力。 

我们小组综合分析认为：乐视的前景不容乐观，想要获得长足的发展，一方面，它

需要解决近期的偿债危机，另一方面，公司需要利用自身的“生态链”战略产生协同效

应，为乐视网在其尚已成熟的产品市场上“野蛮生长”。 
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经营活动产生的现金流量净额
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投资活动产生的现金流量净额
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筹资活动产生的现金流量净额

(万元)
436535 115327 111466

现金及现金等价物的净增加额

(万元)
226743 -13837 39220

    1.经营活 动

产生的现金流量

净额在逐年上升：

说明公司自身的

盈利能力在逐步

提升，反应公司的

未来还是十分可

观的。 
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第七章  问题总结与策略提出  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

我们小组在分析乐视会员形象资料（详见附录三）的基础上，针对具体问题展开了

问卷调查（详见附录四），其中有效问卷 964 份。这为我们制定相关策略提供可靠依据。 

人才策略

 

 

问题一  企业盈利能力低，期间费用高，偿债能力薄弱 

问题三  陷入两线作战，一边在线上市场争夺未能超越

前三，一边陷入线下硬件的泥潭。 

 
问题四  商业板块之间孤立，尚未达成联合而构建起真

正的“商业生态”，达到“生态化反”。 

乐视网未来三年的战略目标为：整合资源，整合文化，优

化产品，塑造品牌，打通渠道，解决财务，建设人才队伍。通

过整合产业链，将乐视网打造为在线视频行业的龙头企业。 

战略转型

产品策略 渠道策略

整合策略 财务策略

问题二  自制内容不够丰富，提供视频的来源渠道较少 
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第八章  策略计划与实施  

一、产品策略：内容为王 

通过前面的分析，可以发现乐视现在问题众多，危机重重。市场占有率不高、财务

状况不好等是乐视当前的主要问题。 

通过对比其他几家视频网站（爱奇艺、腾讯视频、优酷土豆）可发现，他们的网站

设计等差异性不大，而影响用户选择的主要是视频网站的丰富度、内容更新的及时性和

用户的个人习惯。 

因此我们提出两个方向的战略目标：内容优化+吸引用户 

乐视网界面                          爱奇艺界面 

  

腾讯视频界面                        优酷界面 

  

通过艾瑞咨询行研报告和问卷调查数据，我们小组分析认为：在各个视频网站盈利

模式、运营模式等均类似的情况下，用户相对更关注的在于视频网站的内容。故乐视网

应加大在版权上的投入，加快自制剧的制作保证优质内容的不断供应，在特定的场景下，

也可以通过外购版权的方式与其他视频网站共享内容。 
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（一）联播电视节目 

乐视网与各地卫视合作，联播综艺或选秀类节目，如近年来备受欢迎的湖南卫视《快

乐大本营》以及浙江卫视的《中国新歌声》、《奔跑吧兄弟》等人气节目。乐视网争取优

质综艺节目的线上联播权。 

  

优势： 

    ①利于乐视网进一步低成本的引入

优质影视作品内容； 

②也有利于共享乐视网的巨大用户

流量给各地卫视，双方在此利益基础上达

成战略性合作。以利益共同体的形式实现

强强联合，整合传统线下资源和互联网影

视平台，将双方的“零和竞争”关系转为

“互利共赢”。 

 

方式：这一方案中，乐视视频的“联播各地卫视节目”的方式并非停止储备内容，

而是用更弹性的方法参与内容分成，给生产内容的各地卫视让渡一部分权利并导入线上

流量。平台与各地卫视合作，在基本保底情况下，版权方除了拿版权销售费用，还享受

保底价格以外的收入分成。而乐视作为互联网视频内容提供商也将在线上视频内容领域

进一步深耕。 

 

 

 

乐视网 

浙江卫视 

湖南卫视 

奔跑吧兄弟 

中国新歌声 

快乐大本营 

我是歌手 
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（二）打造优质自制剧 

    2016 年乐视网同时开播了两部自制剧《心理罪 2》上线 53 小时播放量破亿；《女神

的选择》提供了湖北卫视以及黑龙江卫视，上线 48 小时播放量也突破 2600 万。由此可

见自制剧正迎来一个新的时代，在接下来的几年，视频网站大自制时代成为了大势所趋。

故乐视网应当继续大预算投入到优质自制剧，网罗一线团队，夯实自制能力。根据市场

调研结果，乐视网可以优先投入剧情类和爱情类的自制剧，这两类剧型，受众年龄跨度

较大，覆盖人数也更高。  

 

（三）积累独家 IP 

    积累 IP 主要有三个优势：第一、为自制内容提供选材，由于网络文学题材的丰富

性，并且许多内容本身就是在网络上呈现，也更适合网民的口味。第二、热门 IP 改编本

身就属于“粉丝经济”的一部分，IP 本身就拥有大量的关注者，改编之后更容易形成爆

点。第三、独家的热门内容能够帮助视频企业吸引更多的用户，并且促进付费会员的转

化。乐视网可以通过资本运作积累大量独家优质 IP，为自身的未来投资。 
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（四）海外版权共享 

 

 

由上图不难发现在在线视频内容体系中，大众需求领域较广并且愿意付费的内容主

要在于海外电影和海外剧。因此，乐视网可以同美国在线视频企业 Netflix 合作，版权共

享，在内容上满足用户的需求，并且吸引用户付费观看。 

注：Netflix 公司是一家在线影片租赁提供商。Netflix 在版权内容上每年投入 20 亿

美元，并且在自制内容上投入 2 亿美元，并且自制内容的占比也在不断上升。 

 

 

    在保障了自身拥有的优质内容后应当扩大自己的用户数量，增加自身的影响力，在

扩充用户方面，我们提出了以下渠道策略方案。 

 



乐视·乐享一视 

33 

 

二、渠道策略：向线下渗透 

（一）户外电子屏布局情况 

   
 

分析：由上图可知，户外电子屏市场规模呈线性上升趋势，稳定增长，说明当前在

线下各场景的户外电子屏布局已经非常广泛普遍。 

同时结合上述的行业分析，我们发现目前网络视频网站的核心在于用户，目前各大

主流视频网站在线上的用户争夺基本已成定局，难有太大突破。但目前优酷土豆、爱奇

艺、乐视、腾讯视频等视频网站对于线下渠道的构建十分有限（下图以 2016 年乐视“414

活动”渠道为例），若乐视网能够找到一个正确的线下渗透渠道并将其导流至线上，将

会进一步拥有更庞大的用户量，这有利于对影视作品的推广和广告方面收入的增加。 

 

我们小组总结后认为：目前视频网站户外广告传媒市场已经趋于饱和，各细分领域

的竞争对手强劲，已不适合进入该市场自主铺设户外广告屏。而应采取与国内主流户外

广告传媒公司建立战略合作的方式，将各场景户外广告屏与乐视网的线上资源相对接。 
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（二）线下渠道策略 

1.投放广告：宣传主营业务乐视视频，同时搭配乐视商业板块中的新兴潜力业务。 

以“分众传媒”为例，通过其电梯和楼宇等场景广告屏投放乐视网近期热播视频剪

辑或公司宣传广告。该广告投放方案还可以覆盖到公共交通（地铁、公交、公交车站）、

运动与娱乐场所（健身房、影院、KTV）和休闲场所（咖啡厅、酒吧）等多种公共场景，

根据各类场景的不同用户细分，针对性地开展精准营销。在通过多样化的线下广告屏场

景投放广告宣传，并充分吸引线下用户后，可用关注微信公众号、新浪微博或乐视视频

门户网站的形式来捆绑这些线下用户，实现导流并增加用户量，最终可实现将用户引入

乐视闭环商业生态圈。 

2.自建平台：户外传媒的主要场景分别为公交（19.6%）、地铁（6.6%）和机场（27.3%）

（数据见上页）等公共交通场所，都具有共同的“交通”属性。所以我们认为可为线下

用户提供交通综合增值服务以增强用户粘性与忠诚度：自建“乐视公共服务平台”与“乐

视娱乐客户端”。主要以独特的服务设计和平台内容，加入同车社区、互动游戏等极具

创意的用户体验模式来为线下用户服务，并增强用户粘性，从而进一步吸引广大新用户。 

 

产品名称  功能描述 

乐视公共服务

平台  

交通查询、到站提醒、实时路况 

天气预报、美食推荐、全景地图 

乐视娱乐  

客户端  

屏幕 Wifi 化 改进技术使传统屏幕具有 wifi 站点功能，用户可免费用乐视 wifi 网络。 

优质节目播

放 

免费播放优质节目，吸引用户离开公交站点后继续使用乐视网观看节目。

Eg.播放电视剧《芈月传》的其中几集，或乐视独家的综艺节目的非完整版，给

用户留下悬念，吸引客户继续使用乐视观影。 

屏幕弹幕互

动 

用户在公共场合观影时，可随时通过手机内的乐视 APP 连接大屏幕，可进

行小屏幕观看外，可实时发送弹幕。 

互动 

游戏化 

在特定场景下，可运行“乐视游戏”功能，用户通过手机连接“乐视公共

屏幕”，与朋友完成互动游戏，增加屏幕体验。Eg：“你画我猜”小游戏。 

同车 

交友 

根据用户需求，可加入“乐视同车交友”网络社区。此功能基于局域网，

在“社区”内可以相互打招呼、聊天、查看信息等，提供移动线下社交功能。 

线路定制化 

通过地理信息定位分析、大数据分析，精确的为不同区域，不同线路的主

要用户提供不同的功能。Eg：大学城主要提供“游戏”、“社交”等功能；在老

年社区等地区，要提供“电视剧”、“新闻播报”等功能。 

环保屏幕 
当手机连接到“公共屏幕”局域无线网，即可记录每次出行，随时查看与

比拼通过公共交通出行带来的环保收益；通过积分累计兑换乐视网会员。 

用户渗透模式 = 投放广告 + 自建平台 
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三、整合策略：“减法思维”，化零为整 

针对目前乐视网布局过多的业务版块而导致资金链出现断裂的问题，我们认为解决

之道在于以“减法”思维来做整合策略：“减法”所指的并非壮士断腕般割去现有战略

布局中的任何一块具有潜力的业务，而是有机结合一些孤立分散的业务版块，建立相关

业务版块间的内在联系，将原本零散的商业模块整合成为闭环的商业生态链，发挥乐视

“生态化反”的整体效益并实现盈利。 

基于上述“减法”思维，同时遵循乐视“平台+内容+终端+应用”的完整生态系统，

我们整合出了以下三种商业模式： 

1．“超级电视+医院+商城+乐视云”模式： 

通过为医院和诊所“免费”提供超级电视屏，招收药品生产制作商为广告主，在平

台上宣传其药品广告，并引入乐视“大屏购”服务，将用户导向商城进行购物，结合“乐

视云”提供保健医疗信息与咨询等综合服务。 

2.“VR/AR+旅游+社区”模式： 

整合乐视目前在 VR&AR 领域应用、乐迷社区、内容制作、智能手机、超级电视、

穿戴设备与明星经纪等现有资源，并与实体旅游业展开战略合作，向线下旅游业景区游

玩、饮食、住宿和购物等综合服务渗透。通过将线上用户导流到线下的方式创造新的价

值空间，参与利润分成，并为用户提供 O2O 旅游服务。 

3．“乐视视频+教育+商城+硬件”模式： 

改造“乐视视频”平台教育频道，将其由原本的教育视频内容提供方变为“乐视视

频+教育+商城+硬件”新模式：以乐视视频为教育内容上传与分享平台，融入线下乐视

教育设备（商城出售），开办“互联网+教育”。 

（一）“VR/AR+旅游+社区”模式 

1．现有业务情况 

（1）乐视 VR/AR  

乐视已经成立了 LeVR，主要通过 APP 平台体验 VR 视频，如全景互动视频（场景代

入和独特互动视频）、360°立体极致体验的 3D 全景视频、拥有海量全景视频资源独家

内容以及为用户提供了沉浸式体验，使其身临其境，仿佛置身于虚拟世界。VR 硬件方

面，主要在乐视商城预推 VR 头盔 LeVR COOL1，体验价仅为 149 元，立足于打造“乐视

VR 内容平台+乐视云服务+COOL1”的体验模式。未来乐视将抱着开放心态，致力于打造

VR 生态，为会员不断带来优秀的 VR 内容。借助乐视云和丰富的拍摄经验，吸引更多合

作伙伴参与其中，对他们提供支持，创造更多精彩内容。 
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乐视网目前 VR 技术的应用情况 

 

可见，乐视网在 VR 领域的布局已趋于完善，可作为商业模式基础。而在 AR 领域，

乐视则尚未开发出相关产品或服务，所以 AR 技术及其应用情况仍为空白。 

（2）乐迷社区 

乐迷社区是乐视网现有的官方粉丝互动交流平台，是一个为乐迷服务的平台，乐迷

能在社区获得更好的服务体验，更好地交流想法，看到更多有趣的内容，同时为乐迷发

放很多福利，在乐视官方社区,乐迷可以这里交流手机、电视等乐视产品的使用心得,了

解影视、体育、娱乐及官方最新动态和参与官方活动,是为乐迷打造的优质的互动交流

平台。乐迷社区集合了“用户群组、超级手机、超级电视、同城会、乐迷学院、乐迷集

市、活动中心和产品反馈”等模块化的网络社区服务。从 2014 年运营以来，乐迷社区

目前累积了 55737743 位用户。 

 

 

01 
    乐视于全球率先支持

360°全景及 VR 点播、直
播，无需下载，即点即看。 

高品质 VR 内容 

02     乐视丰富的 VR 内容

将通过专属 APP 乐视 VR

进行呈现。 
 

乐视 VR 专属 APP 

03 
 

    乐视网 VR 头盔与手机

结合后将变身便携 3D 视频

播放器。 

乐视 3D 影院 

04 
    VR 头盔设计考究，制

作精良，可与超级手机完
美组合。 

完美设计与适配 
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（3）乐视旅游 

 

2.商业模式及盈利 

我们小组分析认为：基于上述乐视网 “VR/AR”、“旅游”和“社区”三个版块存在

的零散布局、不成一体的情况。我们对三个商业版块“做减法”，遵循内在关联并整合

为统一联系的三角闭环，构建一种“VR/AR+旅游+社区”商业模式。重点在于整合乐视

网在 VR/AR 领域应用、乐迷社区、内容制作、智能手机、超级电视、穿戴设备与明星经

纪等现有资源，并与实体旅游业展开战略合作，由乐视在自身网络平台上进行旅游宣传

与推介，将平台用户引导向线下旅游，如景区游玩、饮食、住宿和购物等综合服务，以

优惠券的形式统计用户来源并参与利润分成。 

（1）商业模式 

 
（2） 盈利模式 

①超级电视、穿戴设备（VR）等硬件销售收入的增加。 

②乐迷社区广告收入、旅游视频内容制作收入和明星代言收入。     

③将乐视用户引向线下旅游业后产生消费的利润分成。 

乐视旅游 

  频道 

· 简介：乐视旅游频道是乐视视频下版块之一，现有 3.5 亿用户； 

· 内容：“星旅行”、“100 秒食趣”、“欢乐地图”、“城市海

岛”、“美食购物”、“乐酷地图”和“美酒”等； 

· 业务：主要是版权分销、视频广告、会员付费、终端销售、创新

型业务。 
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3.场景描述 

场景一：以福建大嵛山岛为例 

（1）共享美景拍摄  

乐视网旗下花儿影视和乐视影业合作帮助大嵛山岛拍摄一些艺人旅行视频（其中，

网红做一些简短的介绍）/其他用户实地旅行后也可以上传自己拍摄的美景视频。 

① 乐视自制旅行短片 

         

 

 

② 用户自行拍摄短片 

  

（2）乐迷社区的用户观赏 

艺人或者游客拍摄大嵛山岛的旅行视频在乐迷社区可供用户免费观看，用户可以通

过乐视网的 VR 眼镜以及乐视手机，乐视的超级电视，体验虚拟现实中景区的风景。 

 

互相合作拍摄艺人的旅行视频，并对景点做简短的介绍 
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（3）用户实地旅行 

通过乐视 VR 视频的预览，用户可以初步了解这个景区，如果喜欢，则可以实地过

去旅行，旅游过程中（住宿，饮食，购物等）为了确认用户来源，使用电子优惠券。   

AR 应用：在具体旅游景点寻找宝藏（扫描固定风景获取电子优惠券）集齐五个，

则可以获取一定金额的满减优惠。 

 

场景二：VR 极限挑战 

 利用 VR 技术，乐视网可以做热气球、蹦极、滑翔、跳伞、过山车、虚拟飞行等极

限运动的视频，体验虚拟极限运动。同时去游乐园游玩的同时，也可以搜集乐视的电子

优惠券得到价格优惠。 

  

（二）“超级电视+医院+商城+乐视云”模式 

我们发现公共医疗是当下的一个热点，而公司现有的医疗信息资源还未完全利用，

以及乐视云医疗解决方案未得到宣传。因此我们提出，能否基于乐视现状，从“大屏医

疗”上为公司获取新的盈利增长点？  
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我们提出了“超级电视+医院+商城+乐视云”的整合模式。 

 

1.商业模式 

（1）铺设“乐视大屏”：首先我们与各大医院展开合作，以公司提供免费的硬件设

施作为主要筹码，在医院的一些一直尚未十分重视的场所铺设“乐视大屏”。例如：挂

号处以及输液室，患者在挂号时排队等候，在输液室打点滴时人流量巨大同时等候时间

长，同时患者在这些场所下还不利于使用移动端设备，加强了我们“大屏”的观看率。 

（2）医疗科普视频：依靠乐视网

的本身视频资源优势，在铺设好的终

端设备上投放医疗科普视频，使患者

更好的预防和了解疾病以及疾病的治

疗手段，侧面帮助医患双方更高效冷

静的相互沟通，缓解医患矛盾。 

（3）互联网医疗咨询平台：我们

以乐视云的技术为依托，将其现有的

医疗解决方案与投放在医院的终端设

备相结合，以乐视大屏为媒介，用户可以在电视上了解乐视云现提出的医疗解决方案后，

扫描二维码后医生和患者进入各自的入口，为患者提供一个线上医疗咨询平台。 

 

2.盈利模式 

（1）广告收入：根据大屏生态的主要理念，该策略的主要盈利点还是在于广告收

入，我们可以与各大广告主进行洽谈，在医疗科普片播放的过程中，穿插着广告的播放。 

（2）大屏购物：与各大药厂合作，引入乐视的“大屏购物”模式，在科普片的播

放之后进行相关的药品及保健品推荐，同时将消费者引入到乐视商城进行线上购物。 
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四、财务策略 

通过对乐视网现有财务数据的分析，我们不难看出，在乐视网相对可观的总体收益

率和稳定的营运能力下，依然存在着毛利率偏低、财务杠杆率过高和销售净利润低下这

些不利因素影响乐视网偿债能力和盈利能力，而这些问题主要由下列因素导致： 

1.毛利率低：乐视网的终端业务在营业收入中占比最高，但毛利率是负值，通过其

他业务收入获得的盈利一部分用来弥补了终端业务的亏损。 

2.财务杆杠率高：乐视网近三年的资产负债率皆高于行业均值的 20%，最近公司也

被爆出存在一系列的财务危机。 

3.销售利润率低：尽管乐视网的净资产收益率高于行业均值，但其销售净利率过低。 

因此，我们对于乐视网的财务问题提出了如下的解决措施： 

 

（一）稳定营业成本，提高营业收入 
1、适当调整硬件方面的补贴政策 

乐视网终端业务的硬件补贴是其低价格战略的重要举措，然而在现今的市场格局中，

乐视已经打开了知名度，终端业务的重点应该再次落在提高产品质量，提高用户体验上，

硬件方面的补贴应该逐步降低，使产品价格回归正常，达到产品质量和产品价格的新的

平衡点。 

2、加强企业费用管理 

前期乐视网通过低价格战略打开市场，提高销量，那么对企业费用的管理是企业盈

利的必要条件，而在企业未来调整产品质量和产品价格的新平衡的过程中，我们仍然需

要加强企业费用管理，在产品研发投入增加的同时仍然做到稳定成本。 

（二）降低融资成本，逐步降低财务杠杆率 
从财务分析的角度，企业在未来的营运过程中应适当减少融资，通过变更融资方式

减少融资成本，企业也可以通过增发定向股票的方式调整资本结构，在优化资本结构的

同时减少融资成本。 
 

 

 

（三）注重应收账款管理 

通过对乐视网的财务分析，我们发现乐视网有良好的应收账款管理能力，这与其在

硬件方面的补贴政策有关，并不代表着产品的市场认可度。因此在企业未来的营运过程

中，我们需要加强应收账款管理，建立客户信用档案和应收账款预期收取机制，同时建

立赊销审批机制，加强销售部门和财务部门的合作，甄别客户信用情况，控制风险。 

增发定向股票 优化资本结构 降低财务杠杆
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五、人力资源管理策略 

（一）对现有人才的人才策略 

激励 
对现有人才实行人员持股计划，根据员工业绩等指标增加股份持有量，增加

员工的工作积极性和集体荣誉感。同时，改善薪资结构，增加与业务有关的薪资

占比。 

培训 
对乐视网的员工进行专业考核，分批次分级别进行员工培训，提高员工整体

素质，进而整合并提高企业文化。同时，对于不同的业务板块，建设人才培养体

系,提高人才的专业知识和技术水平。 

裁员 结合现有的人才配置现状，在裁员之前进行人才整合，培养复合型专业人才，

增强企业底蕴，提高员工积极性。 

整合 根据乐视网现有的业务规模，结合未来战略和行业预期，适当精简人员规模。 

              

 

（二）对潜在人才的人才策略 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

应聘 
结合乐视网企业战略招聘员工，重点

招收面向行业风向前端的技术人才和销

售人才。 

引进 根据乐视网的具体人才规模，与猎头

公司合作，有选择地引进行业顶端人才。 

培养 
组建乐视网自己的人才培养机制，完

善企业人才储备，打造企业内部人才库，

使人才供给速度满足企业发展规模。 
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第九章 财务预测 
策略计划的可行性同时需要数据的佐证，在这里，我们从乐视网近三年的经营情况

出发，结合本计划书提出的战略与策略的实行，预测乐视网未来三年的盈利情况。 

一、营业收入预测 

通过策划方案的实施，我们得到未来三个年度的预计营业收入如下表所示：（单位：

万元） 

年份 2014 2015 2016（预测） 

营业收入 681894 1301673 2236510 

预测年份 2017 2018 2019 

预计增长率 65% 65% 70% 

营业收入 3690241.50 6088898.48 10351127.41 

 

二、营业成本总预测 

采用销货百分比法，根据乐视网三年财务报表。营业成本、三项费用占营业收入的

比例分别为：85.26% 、13.27%，结合财务策略以及产品营销策略，我们预计未来三年，

营业成本会有所上升,因此我们推测未来三年营业成本如下图：（单位：万元）。 

假设：不考虑非常规性项目，如:资产减值损失等未考虑。 

年份 2017 2018 2019 

营业成本 3146299.903 5191394.844 8825371.23 

三项费用 489695.0471 807996.8283 1373594.607 

营业利润 54246.55005 89506.80766 152161.5729 

 

三、利润表预测 

假设：1、不存在纳税调整事项，即利润总额=应纳税所得额； 

  2、不考虑税收优惠，所得税的适用税率 25%； 

  3、不考虑营业外收入支出。预测结果如下表：（单位：万元）。 

年份 2017 2018 2019 

营业收入 3690241.50 6088898.48 10351127.41 

营业成本 3146299.903 5191394.844 8825371.23 

三项费用 489695.0471 807996.8283 1373594.607 

营业利润 54246.55005 89506.80766 152161.5729 

净利润 40684.91254 67130.10575 114121.1797 
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附录二：财务公式说明 
 

计划书财务分析中应用的公式 

速动比率=速动资产/流动负债 

速动资产=流动资产-（预付账款+一年内到期投资+存货+其他流动资产） 

资产负债率=负债总额/资产总额 

应收账款周转天数=营业收入/应收账款平均余额 

销售毛利率=（营业收入-营业成本）/营业收入 

销售净利率=营业总收入/归属于母公司所有者的净利润 

总资产周转率=营业收入/资产平均余额 

权益乘数=1/（1-资产负债率） 

净资产收益率=销售净利率*总资产周转率*权益乘数  

行业平均值=暴风科技和乐视网两家数据的算数平均值 
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附录三：乐视会员形象调研 
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附录四：问卷调查 
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通过调查发现，超过一半的人

很 少观看公交车车载电视节目，

较多观看和全程观看的人仅占三

分之一左右，因此在公交车车载

电视方面有较大的发展空间，是

机遇也是挑战。 

 

    通过调查发现，超过一半的

人认为车载电视提供的节目体验

较差，大部分人不认可车载电视

的体验感受。因此可以通过改善

车载电视的使用体验。达到增加

使用用户的目的。 

 

 可以看出，对于乘客来说，

节目  的丰富度和广告过多是车

载电视的主要弊端。因此想要改

善车载电视的使用体验，还是需

要从车载电视的功能入手，通过

创新、与高新技术结合的方式改

善用户体验。  
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