传媒月月谈：6月板块筑底，2Q26预计游戏板块维持高景气度 260715_导读
2026年07月17日 08:56
关键词
游戏板块 网易 巨人网络 世纪华通 吉比特 AI多模态 视频生成 快手 阿里巴巴 腾讯 投融资 长视频行业 腾讯视频 芒果 爱奇艺 IP经济 注意力经济 暑期大剧 裸播 内容 

全文摘要
游戏行业迎来暑期上线高峰，展会重启活跃市场，网易A股因其稀缺资产属性和流动性提升成为投资焦点。巨人网络、吉比特和世纪华通等公司新游戏表现值得关注。AI多模态领域，特别是AI视频生成技术快速发展，快手可灵、TikFirst爱思科技等公司融资增多，预示市场空间广阔。同时，AI世界模型和3D模型技术进步，VS AI等公司推动技术迭代和行业应用。数字媒体和IP经济转型，长视频平台面临挑战，内容生产和音乐行业转向重视AI和IP。政策和产业动态影响显著，音乐版权运营和AI音乐技术研发成为热点。整体而言，技术创新、政策支持和市场潜力是投资决策的关键，建议关注游戏、AI和数字媒体领域的投资机会。

章节速览
00:00 游戏板块暑期热度提升与重点公司分析
随着暑期到来，游戏产品上线与测试增多，线下展会启动，游戏板块活跃度提升。重点推荐网易，因其资产稀缺性和流动性改善；关注巨人网络、世纪华通、吉比特等公司新游戏表现与海外市场拓展。整体板块估值反映悲观预期，暑期游戏热度有望带来阶段性修复。

04:16 AI多模态领域投资分析与市场动态
对话讨论了AI多模态领域，特别是视频生成、世界模型和AI3D模型的最新投融资和技术进展，强调了长期投资价值及技术迭代对商业化加速的推动作用。快手、阿里巴巴等企业在此领域的动态被重点关注，同时指出未来可能形成双寡头竞争格局。此外，还提及了C端Chabot订阅模式的商业化尝试及世界人工智能大会对股价的潜在催化作用。

13:32 长视频行业转型与AI、IP经济趋势
对话讨论了长视频平台在用户活跃度下降背景下的行业困境，但单用户日均使用时长保持稳定，反映出内容质量与用户兴趣的变化。广电总局加强微短剧行业监管，同时推出政策支持影视内容生产。腾讯视频、爱奇艺等平台加大AI与IP投入，推动内容生产和全链条运营转型，以提升单用户商业价值和防御性措施，应对注意力经济的分化。

17:04 暑期剧集与音乐行业动态分析
暑期大剧播出窗口开启，多部无商业投放剧集依赖内容竞争。音乐行业方面，腾讯音乐、网易云等平台MAU环比下降，汽水音乐同比增长显著。太和音乐递交招股书，业务涵盖现场演出、版权运营等。行业建议关注盈利韧性、竞争格局变化及产业链价值跃迁，尤其是AI音乐与版权音乐的秩序变化。

21:16 IP经济与线下娱乐：政策利好与市场趋势分析
讨论了国务院关于扩大消费的规划中对文化和旅游消费的支持，强调IP经济的扩张升级及年轻化消费需求的结构性扩张，分析了品牌精准画像与沉浸式体验的趋势，建议关注国内展店计划与新业态布局，以及IP业务毛利率走势，提及阿里云与30欧的IP合作与运营规划。

发言总结
发言人1
讨论了游戏行业与AI多模态领域的多个重要方面。暑期的到来促进了游戏产品上线和测试数量增加，线下游戏展会如BW和ChinaJoy重启，提升了游戏板块的活跃度。重点推荐网易，因其在传媒互联网赛道中具有稀缺资产属性，且南向资金配置权重提升提供了良好配置空间。分析了A股中巨人网络、三七互娱、世纪华通和吉比特等公司的游戏产品动态，强调多产品矩阵化策略对业绩增长的潜力。AI多模态领域过去一个月涨幅显著，建议关注AI算力进展和头部企业的商业化价值，提到世界人工智能大会的投资机会。此外，讨论了数字媒体和IP经济的近况，包括长视频平台的用户流失、AI对内容创作的影响、音乐行业竞争格局及AI应用，强调技术创新和内容质量提升的重要性。整体而言，他的发言全面覆盖了游戏与AI领域的最新动态、投资策略及政策导向。

问答回顾
发言人1 问：暑期对游戏板块有何影响，以及您推荐的核心港美股标的有哪些？
发言人1 答：暑期的到来使得游戏产品上线和测试数量增加，线下展会重启也提升了整体活跃度。我们核心推荐的是网易A股，在630路通后，网易关注度和流动性有所提升，因其资产属性稀缺且有增长弹性空间。此外，随着南向资金配置权重的逐步提升，网易在港股也有望受益于流动性改善和估值支撑。

发言人1 问：对于A股中的巨人网络和三期沪瑜，他们的游戏表现如何？
发言人1 答：巨人网络的超自然人群在暑期大版本更新后活跃度较高，同时海外版本在日本、韩国和美国地区的表现值得关注。三期沪瑜旗下有多款游戏在6月30号上线或开启公测，并在微信小游戏畅销榜取得前十名的成绩，如斗破莫欺少年穷、斗罗大陆传承等。建议关注公司多产品矩阵化打法下可能实现的突破，为明年业绩奠定基础。

发言人1 问：世纪华通和吉比特的游戏表现及未来展望是什么？
发言人1 答：世纪华通的老产品状态稳健，其中top general hotel vacation处于放量测试阶段，值得持续关注。吉比特的张剑传说在欧美地区上线后表现不俗，位居多国IOS游戏畅销榜前50，首月流水规模良好，助力公司出海进一步突破，预计三季度欧美地区的流水和利润将持续释放。

发言人1 问：对于当前游戏板块的估值和后续观察重点是什么？
发言人1 答：当前游戏板块估值已充分反映悲观预期，随着暑期游戏热度上升和业绩验证，板块有望迎来阶段性的修复。后续观察重点在于次新游表现的持续性和新品周期情况。

发言人1 问：AI多模态领域近期的投资动态和关键事件有哪些？
发言人1 答：过去一个月AI多模态领域涨幅显著，但投资需要长期耐心和周期。建议关注潜在具有较大商业化价值的AI多模态应用领域及技术领先公司，并留意事件性催化，例如世界人工智能大会。在AI视频生成领域，近期有多家公司完成重磅投融资，如快手可灵、Tik First爱思科技等，并且各公司在持续迭代视频生成模型，如字节的CD2.5模型和快手可伶3.0版本等。尽管头部模型竞争激烈，但视频生成赛道渗透率低、市场空间大，行业参与者格局相对集中，投资人的担忧可能阶段性忽视了行业的广阔前景和行业格局的稳定性。

发言人1 问：在视频生成领域，未来市场格局可能会如何变化？AI3D模型和世界模型领域有哪些重点更新及潜力？
发言人1 答：我们预计未来视频生成赛道的份额可能会集中在头部几家，甚至形成字节和快手的双寡头格局。VS AI更新了AI3D模型triple 3.1，并发布了世界模型project一，获得了多个游戏公司的投资，总额超过10亿元。该领域的技术具有对传统制作流程替代的潜力，尤其是在游戏领域，模拟器路径的技术（如构建3D物体、物理逻辑框架并推演不同动作变化）可能实现局部渗透和替代。

发言人1 问：国内C端chabot订阅模式的商业化变现趋势如何？
发言人1 答：国内C端chabot从追求用户增长转向寻求用户增长与商业化变现相结合的模式，例如豆包落地的专业版订阅模式。但实现较大变现规模仍面临挑战，广告模式可能是后续补足变现能力的方向。

发言人1 问：对于AI应用和文娱产业相关动态有何建议？
发言人1 答：建议关注本周五开幕的世界人工智能大会wake，尤其是文娱参展公司如快手、爱思科技、牲畜科技以及哔哩哔哩、知乎、昆仑万维等，在大会上可能有产品更新和潜在股价催化动作。

发言人1 问：长视频行业现状及未来发展趋势是什么？
发言人1 答：长视频行业面临转型深水区，MAU和DAU同比环比下降，但单用户日均使用时长相对稳定。政策上加强了对微短剧的监管，并有扩大消费十五五规划中对影视作品供给质量的支持。产业端，各平台正逐步向内容生产和全链条运营转型，加大AI和IP投入，提升精品化和全域流量防御能力。

发言人1 问：暑期大剧播出和音频领域的情况如何？
发言人1 答：暑期大剧播出窗口开启，但很多剧集处于裸播状态，竞争靠内容、演技和剧本等。音乐领域，腾讯音乐网各家APP MAU环比下降，网易云音乐MAU同增0.5%，QQ音乐同比微降0.7%。

发言人1 问：酷狗和酷我的MAU情况如何？
发言人1 答：酷狗和酷我的MAU环比下降了10%以上，而汽水的MAU则环比增长了0.3%，同比增长了68.7%。

发言人1 问：太和音乐的上市情况及业务概况是什么？
发言人1 答：太和音乐于六月下旬向港交所主板递交了招股文件，百度为其第一大股东，亚马逊、君联和腾讯音乐是重要投资方。公司业务分为一元经济、现场演出、音乐版权运营和秀动票务服务四大板块，2025年营收规模约13亿元，净利润1.2亿元。此次募资主要用于收购扩充音乐版权IP艺人、扩展华语音乐出海、AI音乐技术的研发以及补充日常运营资金。

发言人1 问：对于音乐板块，有哪些关注点？
发言人1 答：关注点主要有三个方面：一是短期验证盈利韧性赛道的盈利韧性是否具有良好支撑，如腾讯音乐预计8月11日公布二季度业绩，网易音乐也会在八月发布中报；二是持续关注竞争格局的变化，尤其是汽水音乐环比数据的放缓迹象；三是关注产业链价值的跃迁，包括AI产业链和IP增值链的发展动态。

发言人1 问：近期关于扩大消费政策中有哪些利好消息？对于IP经济和线下娱乐行业，有哪些发展趋势？
发言人1 答：国务院批复的扩大消费15规划中，明确指出知识文创与旅游演艺、影视、动漫等相关产业跨领域融合，优化演艺活动审批管理，并支持开发原创IP，推进IP与消费结合，发展周边衍生品消费。产业层面，IP经济在扩张升级，品牌受众画像更精准，IP营销触达用户的深度加强；标的层面，建议关注大麦娱乐因国际关系影响下的日系IP业务受影响情况以及国内各个城市的展店计划、新业态店铺布局和零售IP业务毛利率走势。

