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2025年 11月 29日 行业研究●证券研究报告

传媒 行业快报

数字音乐发展迅速，平台赋能消费生态

投资要点

事件：QuestMobile数据显示，汽水音乐 2025年 9月月活跃用户规模已达 1.2

亿，凭借低价策略和集团流量优势快速崛起，冲击音乐市场格局。

中国数字音乐市场总规模持续增长，多业态融合趋势加快。据《中国数字音乐

产业报告（2024）》数据，2024年包括在线音乐、在线 K歌、音乐短视频等在

内的中国数字音乐市场总规模约为 2113.5亿元，相较 2023年增长 10.8%。其

中，我国在线音乐和音乐短视频（含以音乐作为背景的短视频）市场规模分别达

到 293.5亿元和 538.5亿元，分别同比增长 22.39%和 10.1%。在线音乐作为数

字音乐产业的核心驱动力，助力整体生态的创新与多元发展。2024年，数字音

乐突破单一内容形态的局限，嵌入游戏、影视、动漫等数字内容生态，成为连接

用户、内容与场景的核心媒介。

音乐 APP 市场竞争格局重塑，平台正主导音乐内容的“入口分发”。QuestMobile

数据显示，2025年 9月移动音乐 APP行业月活跃用户规模 TOP5分别是酷狗

音乐、QQ音乐、网易云音乐、汽水音乐、酷我音乐，月活跃用户分别为 21018

万、18976万、14722万、12039万、11254万，其中汽水音乐月活跃用户同

比增长率达到 90.7%。2025年 9月汽水音乐与酷狗音乐、QQ音乐徘徊用户数

分别达到 2149万、2158万，且同比分别大幅提升 63.9%和 72.9%，市场竞争

格局加剧；QQ 音乐与网易云音乐互为最大的徘徊用户来源，且同比小幅下降

3%，用户在两平台间双向流动达到暂时动态平衡点。在短视频时代，音乐的发

现路径改变，《2022抖音音乐生态报告》数据显示，80%的用户会通过抖音等

短视频平台发现新的音乐。汽水音乐内容和抖音打通，依靠抖音导流、算法推荐

以及免费使用三大优势高效完成用户积累。

 AI 加速渗透全产业链环节，重新定义平台内容价值逻辑。文化与科技融合为数

字音乐产业发展注入动力，据《中国数字音乐产业报告（2024）》数据，音乐播

客借助技术实现体验升级，AI 语音生成与虚拟主播降低创作门槛，视听融合的

沉浸体验推动听众规模持续扩大。趣丸科技旗下的天谱乐推出国内首个对话式

AI音乐创作 Agent——Tunee，通过降低创作门槛和提供一站式服务，满足用户

的核心需求。咪咕音乐推出首个 AI音乐智能体“AI小亮”，“音乐+”与“AI+”

构成咪咕音乐最核心动能，用科技手段重新定义产业价值逻辑。AI音乐融入从

创作到消费的完整产业链，未来，中国数字音乐产业将迈入 AI 驱动与跨界融合

的新发展阶段。

投资建议：数字音乐市场在用户跨平台流动中格局重塑，其增长核心或将从用

户规模扩张转向由 AI 技术与生态融合驱动的价值深挖。建议关注：蓝色光标、

天娱数科、引力传媒、易点天下、腾讯音乐-SW等。

风险提示：AI技术发展不及预期、音乐版权不确定性、相关政策不确定性等。
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投资评级说明

公司投资评级：

买入 — 未来 6-12个月内相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 15%；

增持 — 未来 6-12个月内相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%至 15%之间；

中性 — 未来 6-12个月内相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%至 5%之间；

减持 — 未来 6-12个月内相对同期相关证券市场代表性指数跌幅在 5%至 15%之间；

卖出 — 未来 6-12个月内相对同期相关证券市场代表性指数跌幅大于 15%。

行业投资评级：

领先大市 — 未来 6-12个月内相对同期相关证券市场代表性指数领先 10%以上；

同步大市 — 未来 6-12个月内相对同期相关证券市场代表性指数涨跌幅介于-10%至 10%；

落后大市 — 未来 6-12个月内相对同期相关证券市场代表性指数落后 10%以上。

基准指数说明：A股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的） 或三板做市指数（针对做市转让

标的）为基准；香港市场以恒生指数为基准，美股市场以标普 500指数为基准。
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华金证券股份有限公司（以下简称“本公司”）经中国证券监督管理委员会核准，取得证券投资咨询业务许可。本公司及其投资咨
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本报告仅供华金证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因为任何机构或个人接收到本报告而视其为本

公司的当然客户。

本报告基于已公开的资料或信息撰写，但本公司不保证该等信息及资料的完整性、准确性。本报告所载的信息、资料、建议及推测

仅反映本公司于本报告发布当日的判断，本报告中的证券或投资标的价格、价值及投资带来的收入可能会波动。在不同时期，本公司可

能撰写并发布与本报告所载资料、建议及推测不一致的报告。本公司不保证本报告所含信息及资料保持在最新状态，本公司将随时补充、

更新和修订有关信息及资料，但不保证及时公开发布。同时，本公司有权对本报告所含信息在不发出通知的情形下做出修改，投资者应

当自行关注相应的更新或修改。任何有关本报告的摘要或节选都不代表本报告正式完整的观点，一切须以本公司向客户发布的本报告完

整版本为准。

在法律许可的情况下，本公司及所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券或期权并进行证券或期权交易，也可能为
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何人的投资建议，无论是否已经明示或暗示，本报告不能作为道义的、责任的和法律的依据或者凭证。在任何情况下，本公司亦不对任

何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。

本报告版权仅为本公司所有，未经事先书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发表、转发、篡改或引用本报告的

任何部分。如征得本公司同意进行引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出处为“华金证券股份有限公司研究所”，且不得对
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