
 

 

 

       

 
 

   

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

时代变了 华为腾讯争端背后 新渠道崛起 产品为王时代已来 

 

     
   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

行业事件：1)

2）

3）

点评：

1、渠道与内容侧博弈加剧。

2、我们认为游戏行业中具有强研发实力的内容商及新渠道公司将受益。行业利

益格局将重新分配，内容价值持续提升。内容厂商未来有更大的选择余地和更强

的话语权，头部游戏将有望引领游戏行业渠道分成模式变革。

投资建议：

风险提示：
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表 1：SoTP估值表
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