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发言人1   00:00
这一自建的程序化广告平台，将用算法将分散的长尾流量与广告需求进行一个匹配。从而是迎来的一个快速迅速的一个增长。就是在公司发展历史以来的话，它的主要核心的一个商业模式就依赖于。首先他会建立起广建立起通过激励计划聚合大量的一个碎片化的流量。同时的话也通过接入albin这种龙头的公司去建立自己的这个流量池。然后进一步他他在推出他自己的是不断升级他们自己的这个智能出价模型。通过他们的智能促销模型将它碎片化的流量池匹配更多的广告组。然后通过不断的不断的进行流量与广告主的需求的匹配，不断提升他们自己的智能出价模型。从而更好的帮助广告主提升它的广告投放效率，提升他的ROI。同时的话也是聚合更多的这种广告流量的一个平台，从而是实现了一个飞轮效应。

发言人1   01:21
从最先开始的这个收入依靠智能出价模型以及聚合流量。在早期阶段通过收入端的一个快速增长，再到后期他逐步提升对客户以及流量的议价权。同时的话随着它的研发成本研发费用率逐随着新模型逐步创收之后，它相应的研发费用率也实现一个下降。到成熟期的话，他们会利用平台效应会实现的毛利快速提升，以及以及研发费用率的大幅的下降。那么汇量科技在当前时间节点就是处在新一代模迭代的模型即将推出来的前期。而而即将在四季度以及明年会看到收入端的一个快速的一个增长。与此同时的话，也会带来整个take rate的一个提升，进一步提升毛利以及研发费用率进一步的一个下降。我们复盘就是公司过去几次它的一个每一次的智能出价模型，会带来整个收入端的一个快速的一个增长。

发言人1   02:33
从2023年公司推出IA rose这个模型。所谓的IA rose的话，它是通过通过基于广告的一个下载，然后就可以实现一个广告的一个变现。在过去几年依靠超休闲和休闲类，以及棋牌解谜、三消等相关的一些游戏的话，公司是帮助这些广告主是实现了一个一个广告的一个投放。同时的话也推动了公司在2023年以来的一个快速的一个增长。

发言人1   03:10
在2024年以及2025年，公司也推出了整个target CPE和hybrid rose这样的一个模型。主要是这些模型是主要是基于过去的休闲类的模型进一步挖掘在除了下载之外，还有进一步的一个更深度的一个付费的应用内付费的一个需求。然后从而也公司在过去也是在挖掘混合变现的这种客户的这种潜力。

发言人1   03:46
那随着整个今年的话，去今年公司即将推出的这个IIP rose的话，他将将切入到中重度游戏领域。而这个中重度游戏领域的话，它是基于用户的一个浅层行为。从用户的开始访问到下载阶段，公司会进一步的挖掘他的一个后续的一个付费的一个情况，去进行一个模型的一个的升级。

发言人1   04:15
IAP rose相对于过去的单纯的IA rose来说的话，它有几个核心的一个优势是在于，第一，它整个的一个付费，整个的一个take rate，相对于之前来说，它的一个单客户的潜在价值会更高。不就不仅仅是仅仅评判用户是否下载这一个单纯的事件，而是评估用户在下载到对7、对2、对于14、对28整个长生命周期它的付费的一个意愿。以及评估整体的一个付费率。来进一步的去挖掘整个单用户的一个用户价值。从而的话单个整个公司司的一个take rate以及毛利率将会有进一步的一个提升。

发言人1   05:05
第二的话，整个IIP的话相对于过去公司主要的一个广告组是来自于超休闲以及休闲游戏。那么IAP的话公司也将进入到这个中重度游戏的领域。而刚刚也提到中重度游戏的一个领域的话，在整个今年上半年的话超市混合休闲游戏的IAP的收入增速是达到了23%的一个增长，显著跑赢了整个大盘。所以整个游戏市场的话，IAP仍然是最大的一个价值的一个洼地。整体市场规模也达到了400亿美金的一个市场的一个份额。所以整个公司未来将打开这一广阔的一个市场。

发言人1   05:52
所以从我们目前了解到的一个情况来看的话，公司也是从去年年以及到去年年底，一直到今年，也是有非常多的上游的一些广告组合和经销商也有相关的一些测试。那从整体测试的一个表现来看的话，那从付费率来看，整个IIP会量的IIP模型，整个付费率是基本上是处于行业的一个中等水平。相对于会让它自身非IAP的一个模型的话，它付费率是整体是有提升20%到30%。但相对于proving的这个模型的话，还是有有大概低到10%到15%这样的一个水平。

发言人1   06:42
从用户的一个付费金额的一个表现来看的话，会量的IAP模型是基本上是达到了行业的一个顶级的水平，基本上是所有平台里面算是最高的那再从就是嗯从从rose的一个表现来看的话，短期Z0、Z1、Z7也是处在第一整个行业第一和第二梯队，基本上是和loving的一个差距还比较小。那从长期的这个rose表现来看的话，这十四是处于一个行业的一个中等水平的，28是处于行业第三第四梯队的一个水平。那种再从整个用户的LTV来看的话，目前在平台相对表现比较弱，我觉得核心还是在于会量在整个用户的一个数据据积累上。由于在在整个的一个缺少行业的一些数据，这一块是表现的是比较弱的。但我们觉得随着公司的这个模型出上线之后，会积累越来越多的一个数据。随着数据的一个增加，通过飞轮效应，公司也会沉淀出更好的的这样的一个模型。

发言人1   08:02
整个公司的这个IAP模型的话，不光现在是在整个东南亚再去做一个测试。那么从今年9月来看的话，去今年6月公司也同总统也同时去投向了美国区域。然后相对于来说的话在区域上面来看，公司也是逐步的去切入到传统IAP这种偏重度游戏的一个主力市场。像美国地区的话，一旦能打开，也会增加很大的一个市场的一个空间。那从现阶段来看的话，公司的IAP模型尽管从目前来看也只是小范围的有一些测试的一个数据。

发言人1   08:50
从目前我们了解的情况来看的话，对于一些一些头部的一些广告组，他们的话由于他们的投的渠道还相对来说比较广。除了第三方程序化广告平台，他们也主流会投meta google这样的头部的平台。对于一些第三方程序化广告平台来讲的话，他们投了之后，其实相对来说对于I对于汇量这样的一同样是新进入者I新进入IAT这个市场来说的话。对于一些头部的公司，可能存在一些用户的一些重合等现象。但是对于一些更广大的一些中部腰部，或者刚开始去做出海，还没有更多的用户，还没有更多的平台选择的一些新的一些，公司来说的话。对于汇量来说，它是一个非常不错具有性价比的一个模型。所以我们认为会让新一代IP模型上线之后，它会带来整个的一个收入端快速的增长。

发言人1   10:01
然后下面再从整个市场来看，请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。整个程序化广告它的一个市场的增量，我们认为来自于几个方面。第一是来自于这种长尾的一个流量，对于头部的流量的一个广告位的占比的一个提升。这个主要发生从我们从海外的一个数据其实是可以看到，海外头部媒体它的一个市场份额是只占到了74% 74%。

发言人1   10:42
对于肠胃流量的话，也是占到了4分之1的一个比例。相对于国内来说的话，海外的肠胃流量是确实是占比是更高的。那么从海外用户的一个时长的一个分配上面来看，从海外的一个中长尾的一个应用，他们用户的时长是显著的是高于它的头部应用的一个时长的。我们根据一个这个行业的一个数据可以看到，海外的一个中常委的一个应用，他的用户时长达到66%到70%。

发言人1   11:19
而头部的这些tiktok还有包括meta google，他们的用户时长只有30%到34%。但是在广告的以广告主的预算分配上面来看的话，长尾的这个广告预算分配，它是只占到了不到一半的这样的一个比例。但是对于头部的这个应用，他们的广告预算分配是超过了一半。在这中间就是在于头部应用他们更早的是使用了智能算法，然后以提高他们的这个ROS的他他的广告组能够通过更精准的ROI来决定它的广告费用的一个匹配。

发言人1   11:58
对于中常委的。看的话，他们非常需要这样一个平台去帮助他们去测算，去帮助他们更好的去精准分配他们自己的一个流量。而对于常委的应用的话，他们主要是依赖于像mental grow这样的，以及meter grow以及affording这样的聚合平台。他们通过建立这样的一个程序化广告平台，然后去精准的将广告组的这个广告预算分配给对应的这个用户。这个用户的话，一旦就是你这那决定就是你是否你广告主是否投你。

发言人1   12:44
这个流量的核心点是在于你的去你的第三程序化广告平台的这个广告模型的ROI以及它的一个广告投放的效率。从过去来看的话，公司已经在IAA做到了这个头部，相对来说是能够显著的提高这种休闲类广告组组以及广告投放的相关的一些提进，进一步提高他们的广告投放的效率。对于IIP来看的话，随着公司它新一代的IIP模型，能够测算出整个短期、中期、长期的rose的一个表现。然后可以更好的去评测单个客户的LTV，也就是他的一个生命周期的一个价值。所以我们认为随着第三就随着这种聚合平台，就第三方程序广告他们的模型更加精准。我们认为中常委的这种应用他们也能做到跟头部一样，它的流量会更加精准。而且从而进一步抢占这个广告组的广告预算。这个是第一个核心的就是呃推荐的这个行业的驱动因素。

发言人1   14:08
那么行业的区第二个驱动因素是在于整个AI的，AI对于无论是手机APP的一个研发，以及游戏的研发是一个极大的一个提升。我们可以看到刚刚也提到根据深圳power的一个数据，今年上半年游戏整体的数量是大幅的一个增长，还有包括苹果的APP的一个数据，就是新的APP的一个发布量也是翻倍以上的一个增长。包括steam上面的一个数据，就是整个应用以及过游戏的话数量是大。

发言人1   14:53
随着AI的一个提升，他不再是这种头部的公司才能研发的一个东西。而且并且随着TGP6 aster这样的一个模型出来，他对于对于中小团队去制作3D游戏，甚至偏重度的游戏会有极大的一个利好。所以随着游戏供给量隐形F的一个供给量的一个增加。但是从需求，但是从用户的一个下载量来看的话，也已经达到了天花板。那么对于流量，就是对于这个用户的注意力的一个争夺，就很大程度上是依赖于这种广告平台的，公司所以对于这个广告投放的一个需求量是仍然是大幅度的一个增长的。

发言人1   15:46
而且从整个游戏的一个变现方式来看，从过去几年中国游戏通通通过休闲类游戏出海，已经逐步开始转向偏重度的IAA加AAP以及纯IAIAP这样的偏重度的一种混合变现的一个模式，是逐渐是成为中国游戏出海的一个主流。那从这次操作的一个数据也可以看到，今年上半年，整个混合休闲类游戏的IAP的收入的增速是达到了23%的一个增长，是显著的一个跑赢的大盘。就是说明整个是休闲的游戏逐步的偏重度化，也是在进一步挖掘用户他在游戏内的一个付费。同时的话随着偏重度的对游戏供给量增加，它也会带来整整个IAP这种应用类内购的这种付费的增长。与此同时的话，也会有中国的一些AI的短剧的一个出海，也是在快速的抢占海外，是海外用户的一个注意力。海外的话短信也是呈现IAA和IAP双重的这样的一个付费模式。就不光是从下载以及到内购，都有很大的一个广告组投放广告的一个需求。所以在整个市场市场的一个层面来看的话，也是处在一个快速增长的一个阶段。

发言人1   17:23
对于汇量科技来说的话，整个公司从目前来看的话，也是处在于一个模型即将上线，会带来收入端快速增长的一个阶段。到明年的话，预计能看到的是公司整个毛利的一个增长，以及费用率的一个下降。所以其实我们认为从当前时间节点的话，尽管市场是已经是实现一个长跑，但是我们认为在整个估值以及从从未来的一个收入端的话，仍然是有可能超预期的那目前的话整个可以从六月份以及到9月份，那公司也是处在一个横盘的一个阶段。那对于说明其实市场对于整个IP上线之后，它的到底会带来多大的一个收入端的提升，以及它的它的业绩的一个弹性，其实是没有意识到的那从我们目前来看的话，有有两点业绩支撑的其实重大的一个证据。第一是来自于我们前期其实调研的整个公司的IAP测试的一个数据来看，公司基本上它的这个模型已经是处在一个行业的一个中游的一个水平。那叠加公司有有那有非常多的一个游戏广告组的用户的一个积累。所以我们认为这一部分的一个用户会在会逐步的一个切入到IIP的这个游戏上面来，IAP游戏这个付费的一个模式上来，会进一步帮助过去的一些公司的这广告主的用户挖掘。

发言人1   19:15
请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130，他们的一个用户生命价值进一步提升的公司，上游广告主他们的一个挖掘他们的一个付费的潜力，然后这是从模型本身。第二的话，公司也是今年发布了股权激励，在3月12号公司也是发布了股权激励，股权激励主要是激励，以曹小关CEO为主，以及核心的一个研发团队。整个的股权激励的一个条件相对来说是非常高的。它分为市值以及净利润的一个增长目标。就是市值分别达到400亿、600亿和800亿和1000亿港币的一个市值的情况来看的话，那公司这些核心高管预计能分别能达到25%，这就是分别是可以拿到百分对应的25%的股份的。当时只我达到了1000亿港币的话，那能拿到全部的这个股权激励的一个份额。不是除了这个市值的一个目标，还有就是经调整后的净利润，分别是达到了百分之百。相对于2025年的一个净利润增长达到百分之百、200%、300%、400%，可以拿到对应的25%的这个股份。

发言人1   20:46
所以其实对于股权激励的话，也是相对来说定的是比较高的那从整整个公司的今年的一个盈利情况来看的话，我们预计今年的一个净利润是在1.2亿美金。那现在的一个整体的估值是二十多倍。在在明年的话我们预期是将迎来收入和利润端的一个收获期。

发言人1   21:13
所以其实基于以上的话，我们认为整个汇量科技现在进入到四季度，市场行情也是逐步切入到AI应用，而营AI营销也是最快能够去帮助广大的一些企业，能够迅速的提升他们收入。相对于这种其他的AI应用，只是账本以及成本的一个节省来说的话，对于投通过AI去投营销能极大的激励上游的一个上游的公司的付费意愿。所以我们认为汇量科技在当前时间节点还是重点的去关注。

发言人1   21:58
如果上投证还有其他问题的话，麻烦会议秘书播报一下提问的方式。欢迎秘书播报一下提问方式。大家好，如需提问，请在话机上按星一键等候。先星号键再按数字一，请您在听到提示音后开始提问，谢谢。大家好，如需提问，请在话机上按星一键等候选星号键三数字一，请您在听到提示音后开始提问，谢谢。

发言人1   22:35
好的，我们今天的会议就先到这儿。如果有其他问题，欢迎联系我们西南传媒团队，感谢老师的分享。今天的会议到此结束，下面开始播放。

发言人1   22:47
免责声明，本次电话会议服务于西南研究所白名单客户，不构成投资定义。本公司不对投资者使用本次会议内容所导致的投资损失承担任何责任。专家发言内容仅专家个人观点，不代表本公司观点。未经本公司事先书面许可，任何机构和个人不得以任何形式复制、刊载、转载、转发、引用本次会议内容，否则，也许造成的一切后果仅法律责任由该机构或个人承担，本公司保留追究其法律责任的权利。
