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5G 时代增长趋势：移动屏幕+垂直生态  
 
互联网传媒行业动态点评                                                           2019 年 5 月 15 日 

事件： 2019 年 5 月 14 日，Bilibili（下文简称 B 站）公布 2019 年第一季度的财报。财报显示，B 站一季度营收 13.7 亿，同

比增长了 58%。其他主要的财务数据，经营数据都保持了稳定的增长。其中，月活首次超过 1.01 亿，日活超过了 3000 万。 

点评： 

 不应将 B 站仅仅贴上二次元标签，而应该定义为垂直内容社区。目前（2019 年 5 月 14 日）访问 B 站，其首页栏目除了

二次元向的动画、番剧、国创之外，还有泛文娱的音乐、舞蹈、游戏、科技、数码、生活、时尚、广告等等。这些栏目，

以及下面的二级、三级栏目，加上用户定义的标签、内容上附加的弹幕共同构成了 B 站的垂直内容的格局。在当下的传

播环境下，打造全民热点已经越来越困难，能够以垂直内容为核心打造亚文化与小圈子，并提供以内容娱乐（包括但不

限于影视、动漫、游戏、周边）为核心亚文化产品矩阵和亚文化网络社区，成为一种较为稳健的商业模式。 

图 1：B站首页画面 

 

资料来源：信达证券研发中心 

 亚文化是 B 站的护城河，也是其商业模式的基础。B 站核心竞争力，并不仅仅是弹幕或者二次元内容（这些都是其他视

频网站可以提供的，其他视频网站现在也都有弹幕功能，也有大量的动漫等二次元内容），而是因为其内容、社群聚集起

一个又一个亚文化圈子。圈子是当前文娱行业，甚至整个互联网内容行业的核心竞争力。这些小圈子二次元用户聚集 B

站上，不仅会上传内容、发布弹幕，同时在线上、线下以小圈子的形式互动、推广和抱团，从而形成以垂直内容泛娱乐

为卖点的用户群体和细分市场。根据第一季度财报，B 站月活跃用户 1.01 亿，日活 3000 万，日活/月活比率超过 30%。

由此看出，B 站的核心优势在于其作为一个亚文化社区所具有的极强的用户忠诚度和影响力，这是与其他靠商业逻辑聚

集用户的平台不同的地方。 

 

证券研究报告 

行业研究——事项点评 

互联网传媒行业 
 

 

郭荆璞   首席分析师 

执业编号：S1500510120013 

联系电话：+86 10 8332 6789 

邮箱：guojingpu@cindasc.com 

 

温世君   研究助理 
联系电话：+86 10 8332 6877 

邮箱：wenshijun@cindasc.com 

 

王  上   研究助理 
联系电话：+86 10 8332 6725 

邮箱：wangshang@cindasc.com 

 

 

mailto:wenshijun@cindasc.com


 

请阅读最后一页免责声明及信息披露 http://www.cindasc.com 

表 1：B 站 2019 年第一季度财报主要数据及同比增长率 

总营收 
月均用户互

动量 

日均视频播

放量 

月均活跃用

户 

移动端月均活

跃用户 

付费用

户 

游戏业务营

收 

直播和增值服务业

务营收 

广告业务

营收 

电商及其他

收入 

13.7 亿元 14 亿 5.1 亿 1.01 亿 8860 万 570 万 8.7 亿元 2.9 亿元 1.1 亿元 1.0 亿元 

58% 361% 93% 31% 39% 132% 27% 205% 60% 621% 

资料来源：B 站 2019 年第一季度财报，信达证券研发中心 

 B 站垂直内容策略：纪录片和国产动画。对于市场而言，垂直内容的价值体现在三个方面：一是随着年轻群体的成长。

在相应的垂直领域会形成极强的支付能力；二是垂直内容虽然不会总是出现全民火热的情况，但由于其内容成本、尤其

是演员成本较低，长期而言长尾效应不可忽视；三是对于内容购买方平台而言，这些垂直内容很多都是用户上传，即使

购买一般也难以产生天价费用，可以用同样的费用购买更多的内容。  

那么，什么样的垂直内容是受年轻人欢迎的呢？2019 年 4 月 26 日，B 站副董事长兼首席运营官李旎在 2019 中国网络版

权保护与发展大会表示，纪录片和国产动画已成为年轻人的内容消费新宠。事实上，从 B 站走红的美食类纪录片《人生

一串》正是一个很好例子，而 B 站方面表示《人生一串》第二季将在 2019 年下半年回归。在国产动画方面，根据李旎透

露的数据，2018 年 B 站国创区总播放量超 24 亿，同比增长达到 50%。 

 5G 时代移动屏幕+垂直将迎来新增长。移动端小屏幕是私人娱乐空间，B 站垂直内容扎根于此。移动端的屏幕是一个非

常私人化的信息入口。相对于 PC 或者电视这样的家庭大屏，手机更多是个人使用的。这就使得移动端内容可以更加垂

直，而不用像大屏那样考虑共同使用者的喜好。 

另外，年轻的 00 后、10 后没有太多经历过 70、80 后大众传媒时代社会热点集中的时代，他们会集中在一个又一个垂直

内容之下，集中在手机这个移动平台上。无论是当下火热的短视频，还是 B 站这样的内容社区，其生态均是扎根于此。

尤其是即将到来的 5G 时代，移动端将更加高速地接入互联网。年轻一代作为移动互联网的原住民，使用习惯已经建立，

消费习惯也会随着他们的消费能力的增长而爆发。 

 风险提示：宏观经济增长不及预期；政策环境的不稳定性；互联网市场竞争激烈。 
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