广发传媒 260913_导读
2026年09月15日 00:38
关键词
游戏板块 华通 恺英网络 点点互动 传奇IP 与美德 股权激励 流水 利润增长 港股 A股 结构性趋势 程序化广告 收入增速 并购 增资 市场波动 

全文摘要
本周讨论重点为传媒游戏板块的发展，强调了互联网云收入增速加快，特别是在CSP公司的表现，尽管港股流动性影响了市场反馈，A股市场对游戏板块的关注度提升，即便部分公司业绩良好，估值仍低，显示出对该板块的超额和修复关注。建议投资应侧重于受益于结构性趋势的公司，如华通、恺英、完美巨人、吉比特等。特别提到了华通新产品流水增长，预示利润增长，以及点点互动的利润预期增长和投资韩国瑜美德股权的恺英网络，强调这对其IP稳定性和市场扩展的重要性。总结游戏行业在编辑变化下的修复情况，建议关注未来可能的新趋势和增长渠道，如程序化广告等。

章节速览
00:00 游戏板块资金关注度提升与结构性趋势分析
本周传媒游戏板块汇报指出，尽管市场波动较大，但游戏板块的关注度显著提升。A股市场出现高切低资金流向，对游戏板块形成利好。建议关注受益于结构性趋势的公司，如华通、恺英、完美巨人、吉比特等，强调短期变化大的公司更具投资价值。

01:30 点点互动利润展望与华通卡流水增长分析
华通卡新产品流水回升，预计9月创新高，明年利润增长明显；点点互动利润目标90亿，结合外发报告与股权激励，预计总利润可达110亿；新游Load Rush和Hotel Lexi表现优异，正向趋势逐步显现。

03:25 恺英网络投资韩国瑜美德股权，拓展传奇IP海外市场
恺英网络通过投资韩国瑜美德股权，间接持有传奇IP，有望打开韩国、日本等海外市场。此举不仅增强了IP的稳定性，也反映了游戏资产和无形资产在监管层面的认可度提升，为行业带来积极信号。未来，关注海外渠道增长及程序化广告系统放量逻辑，将是行业修复与新趋势的关键。

发言总结
发言人1
他讨论了互联网行业的发展趋势，尤其着重于游戏板块的最新动态。他提到，尽管市场波动较大，游戏板块的关注度显著提升。今年最大的两个变化包括大模型带动的互联网云收入增速加速，以及港股流动性对反馈的影响。A股中，资金正高切低，关注游戏板块，尽管估值偏低，但可能预示超额收益。发言人强调，投资重心应放在受益于结构性趋势的公司上，如华通、恺英、完美巨人和吉比特等。特别提到了华通新产品流水的回升，以及点点互动的利润增长潜力。此外，恺英通过投资韩国瑜美德股权，强化了传奇IP的稳定性，有望开拓国际市场，这反映出游戏行业在监管审核下正迎来积极变化。发言人最后指出，游戏行业在编辑变化下正经历修复过程，未来关注点可能包括新趋势的出现和海外渠道的增长。

问答回顾
发言人1 问：最近游戏板块的情况如何，市场波动和关注度有何变化？
发言人1 答：最近市场波动较大，但游戏板块的关注度有所提升。今年有两个主要变化，一是大模型带动的云服务收入增速加快，阿里等CSP的收入增速在加速，不过港股流动性原因导致反馈不明显。A股方面，高切低的资金近期开始关注游戏板块，并对低估值、高业绩的游戏公司进行配置和修复。

发言人1 问：游戏板块中哪些公司或产品表现突出？恺英网络还有哪些积极的变化？
发言人1 答：华通和恺英网络等公司的业绩表现比较突出。华通的新产品流水正在上升，预计9月份会创新高，这将带来明显的利润增长，预计在明年上半年体现。恺英网络通过投资韩国瑜美德获得了传奇IP的稳定持有权，有助于其拓展海外市场，特别是原本难以进入的韩国、日本等市场，有助于长期增长。恺英网络在文娱资产投资并购方面过去较为谨慎，今年较为惊喜的是能够成功通过监管审核并在合适的时间点完成投资公告落地。这显示出整个行业对游戏资产和无形资产的认可度提升，传递出积极信号。

发言人1 问：对于当前游戏行业的整体看法及未来关注点是什么？
发言人1 答：当前游戏行业正处在编辑变化下的修复阶段，未来应关注是否有新的趋势出现，比如海外渠道带来的增长，以及类似程序化广告放量的逻辑。同时，Unity汇量等公司在尝试新的广告投放系统，这也是值得关注的焦点。

