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昨日冬至，是香港24年來最冷的冬至日，科網股市場在聖誕長假前亦迎來「最冷

的一天」。國家新聞出版署發布的《網絡遊戲管理辦法（草案徵求意見稿）》提出

禁設每日登入、首次儲值等誘導性獎勵等多項新規，令在香港及內地上市的科網股

「凍到震」，股王騰訊（0700）急挫逾12%，股價創年內新低，單日市值蒸發約

3,670億元；網易（9999）更暴瀉逾24%。據了解，上述意見稿目前仍在徵求意見

階段，在形式上並不具備法律效力，後續具體實施內容仍具有一定不確定性。

◆香港文匯報記者 王玨、岑健樂

律師解讀：
反映國家對網遊行業高度重視

特稿特稿

部分遊戲公司對徵求意見稿回應
騰訊遊戲副總裁張巍

◆目前未成年人的遊戲時長和消費數據都處於歷史最低水
平；新的管理辦法徵求意見稿對於遊戲合理的商業模式，
運營節奏等關鍵要素並無本質改變。

心動公司

◆旗下自研產品歷來堅持差異化精品研發導向，從不依賴首
充返利、每日簽到等強運營手段，公司將充分落實新規精
神和具體措施，共同促進行業健康發展。

天娛數科（002517.SZ）

◆公司整體業務更加側重於數據流量行業方向，徵求意見稿
對公司整體經營影響較小。

惠程科技（002168.SZ）

◆自2021年以來公司正逐步縮減遊戲業務規模，將戰略發展
重心轉移至智能製造業務，2022年公司主營業務收入來自
遊戲業務的比重僅為7.7%。

恐監管大升級 A股遊戲股大插水
香港文匯報訊（記者 章蘿蘭 上海報道）

內地網遊新規徵求意見文件公布後，昨日A
股遊戲股直線插水，最終重挫近11%，個股
普遍大跌。其中，盛天網絡、冰川網絡暴跌
17%，掌趣科技、寶通科技瀉16%，順網科
技、凱撒文化、浙數文化、三七互娛、姚記
科技、吉比特、游族網絡、巨人網絡等跌
10%。文化傳媒板塊跟跌7%。
對此，有公募基金解讀稱，新規中未成年

保護、經營單位和版號管理相較此前監管模
式變化不大，但是對於遊戲付費方面的監管
力度超預期。

遊戲公司：無法評估影響
多家遊戲公司回應新規對公司的影響。姚

記科技表示，如果徵求意見稿通過，估計對
整個遊戲板塊和行業的影響會很大。此次徵
求意見稿是針對整體行業不是針對個別公

司，公司要研究細節內容再進行相關應對措
施的跟進。愷英網絡稱遊戲充值和廣告都是
公司主營收入，目前還無法評估新規意見的
影響。
富春股份指，網絡遊戲管理辦法如實施，

對公司現有運行遊戲產品影響較小。岩山科
技表示，2022年度遊戲推廣和營銷服務產生
的收入佔公司營業收入比重低於10%，新規
如實施，對公司影響較小。

多隻科網股昨日急跌
股份
網易（9999）
騰訊（0700）
嗶哩嗶哩（9626）
快手（1024）
微博（9898）
阿里巴巴（9988）
百度集團（9888）

收報（元）
122
274
80.3
50.1
76.8
71.85
110.9

變幅
-24.6%
-12.35%
-9.67%
-7.22%
-2.78%
-2.04%
-1.16%

內地網絡遊戲新規撮要
◆不得設定每日登入、首次儲值、連續儲值等誘導性獎勵

◆出版經營單位不得以炒作、拍賣等形式提供或縱容虛擬道具高價交易行為

◆須設定用戶儲值限額，對用戶非理性消費行為應進行彈出式警告提醒

◆出版經營單位在提供隨機抽取服務時，應對抽取次數、概率作出合理設
置，不得誘導用戶過度消費

◆網絡遊戲幣的使用範圍僅限於兌換本身提供的網絡遊戲產品和服務，不得
用於支付、購買實體或兌換其它單位的產品和服務

◆不得向用戶提供網絡遊戲幣兌換法定貨幣的服務

◆營運單位終止出版、營運網絡遊戲時應至少60日予以公告。應按用戶購
買時的比例，以法定貨幣退還用戶或用戶接受的其他方式進行退換

◆出版經營單位不得實施壟斷及不公平競爭行為，妨礙市場公平競爭秩序

◆從事網絡遊戲出版活動，有從事網絡遊戲出版業務所需的必要的技術設
備，相關伺服器和儲存設備須存放在中國境內

◆網絡遊戲直播不得出現未成年人打賞狀況

在聖誕節前最後一個交易日，

內地公布網遊新規令業內人士和

投資者措手不及，騰訊及網易等

股價重挫，讓許多人想起2021年

對科技業的嚴厲整頓。當年，監管部門對電

商、娛樂等行業加強監管力度，線上教育行

業也在重拳整治中重創。

內地遊戲以精明的設計和促銷活動來鼓勵

玩家花錢裝飾和打磨角色，這也正是騰訊及

其競爭對手的主要收入來源。市場對網遊新

規反應大，除是扭轉近一年多來重啟遊戲版

號、杭州亞運引入電競等政策支持氣氛，也

可能會改變遊戲商激勵和吸引玩家的手法，

大為影響遊戲公司的收入模式。

禁設每日登入削弱公司收入
因為以每日登入、新手禮包和大額充值優

惠，基本上是所有手遊吸引玩家「課金」和

保持每日活躍用戶的手法，由於「每日活躍

用戶量」是國際判斷相關遊戲價值的通用指

標之一，「情況類似電視台的收視率」，越

多活躍用戶代表遊戲越受歡迎，從而帶來廣

告及「賣武器」等收入。投資者及創投公司

今後或需尋找新方法證明投資價值，遊戲公

司亦需找尋新的盈利模式。

教輔行業整頓影響深遠
上海君牛私募基金管理公司基金經理楊君

軒認為，內地對遊戲行業的限制措施將衝擊

遊戲公司的盈利，但更重要的擔憂是，人們

擔心還會有更多針對這個行業的措施出台，

就像之前對教輔行業的整頓一樣。

分析人士擔憂後續將持續發酵；監管新規

短期料影響公司業績，長期倒逼行業合規發

展加速出海。

信心疲軟 投資者成驚弓之鳥
內地近年來一直採取措施防止網絡遊戲沉

迷，有人還將網絡遊戲與青少年近視率上升、

失業和低出生率等各種社會問題聯繫起來。

花旗分析師Alicia Yap就認為，今次網遊新

規徵求意見稿裏提及的許多建議，並不是

「新新聞」，大多數遊戲公司和現有遊戲都

是在更嚴格和警惕的監管下運營了，今天遊

戲股可能是過度反應。但鑒於目前信心疲軟

和挑戰性的宏觀環境，監管機構或政府的任

何建議或行動可能會被視為發出強烈信號。

不過，她亦認為，該徵求意見稿的無預警發

布，或會進一步影響投資者對中國互聯網股

的信心。 ◆香港文匯報記者 蔡競文

香港文匯報訊（記者 王玨 北京報道）內地遊戲行業在年末
突遇強監管信號，引發市場震盪。多方人士表示，更加嚴格的
規範有利於行業健康、有序發展，但同時期盼有關主管部門能
廣開言路，審慎定稿，避免以行業政策方式限制遊戲企業的正
常經營以及正當盈利，特別是影響資本市場的信心與穩定。

或成內地針對網遊首部規章
北京君樹律師事務所主任謝通祥對香港文匯報記者表示，長
期以來，遊戲行業監管處於比較失序的狀態。國家新聞出版署
的《網絡遊戲管理辦法（草案徵求意見稿）》，對網絡遊戲的
娛樂內容、市場主體、經營活動、運營行為、管理監督和法律
責任作出相關規定，此外也涵蓋遊戲直播平台的合規調整，並
加碼未成年人保護方面的內容。如正式實施，這將是內地第一
部專門針對網絡遊戲進行管理和規範的部門規章，反映出國家
對網絡遊戲行業的高度重視和規範引導。
另有業內人士也指出，版號作為決定一款遊戲能否成功上線
的關鍵要件，其審批流程一直備受關注。草案明確規定網遊出
版單位審批期限（60日），這對企業來說是一大利好。
不過，也有很多聲音認為，草案中一些條款對對網絡遊戲企業
的盈利能力和發展空間造成巨大的衝擊，尤其是對那些依賴於虛
擬道具交易、遊戲充值等業務的企業。其中草案第三章第18條規
定進一步限制遊戲過度使用和高額消費等行為，最為行業關注。
某大型券商傳媒互聯網行業分析師稱，這一條例對現行的網
絡遊戲影響極大，幾乎所有的遊戲都要進行相應調整。具體來
看，每日登陸、首次充值、連續充值等都是目前市面上遊戲用
以吸引用戶，以提高留存度和活躍度的常用辦法，這一項若被
禁止，涉及到許多遊戲產品需要重新迭代，對遊戲運營能力也
會提出新的挑戰。

宜避免限制企業正常經營
上周發布的《2023年中國遊戲產業報告》顯示，今年中國遊戲
市場實際銷售收入為3,029.64億元人民幣，首次突破3,000億關
口；遊戲用戶規模達到6.68億人，同比增長0.61%，為歷史新高
點。多方人士表示，若以行業政策形勢對遊戲行業管控過緊，會
帶來負面影響。遊戲股是A股、H股的重要組成，若受到重力打
擊，或影響資本市場的信心與穩定。他們希望主管部門廣開言
路，審慎定稿，避免限制遊戲企業的正常經營以及正當盈利。
「這是一個『黑色星期五』。」不少網友反映，騰訊一天跌掉

了3,000多億，網易跌去了一整年漲幅，自己賬戶也蒸發了十幾
萬。股民胡錫進在微博說，這份文件出台所造成的利弊關係，以
及是否應該採取措施緩釋衝擊，值得相關部門進一步評估。

為加強行業規範管理，推動高質量可持續
發展，國家新聞出版署發布《網絡遊戲

管理辦法（草案徵求意見稿）》向社會公開
徵求意見。徵求意見稿提出多項加強網絡遊
戲管理的舉措，包括網絡遊戲不得設定每日
登入、首次儲值、連續儲值等誘導性獎勵；
網絡遊戲出版經營單位不得以炒作、拍賣等
形式提供或縱容虛擬道具高價交易行為；所
有網絡遊戲須設定用戶儲值限額，並在其服
務規則中予以公示，對用戶非理性消費行為，
應進行彈出式警告提醒等等（見附表）。
由於鼓勵每日登入、新手禮包和大額充值
優惠是遊戲吸引玩家「課金」和保持每日活
躍用戶的手法，禁設每日登入、首次儲值等
誘導性獎勵，將會大為影響遊戲公司的收入
（詳見另稿），相關消息引發市場波動，兩
地科網股出現暴瀉。在香港市場，網易最多
跌28%，收市仍跌逾24%；股王騰訊股價跌
幅曾達16%，為近15年以來最大跌幅，收市
仍大跌12.348%，收報274元，創今年新低，
成交405.72億元，佔大市整體成交1,411億元

近三成，市值單日蒸發約3,670億元。

騰訊：原商業模式無本質改變
就內地對網遊管理辦法草案徵求意見，當

中有提及對未成年人保護措施。騰訊遊戲副
總裁張巍昨回應指，自從2021年未保新規發
布以來，騰訊一直嚴格貫徹落實管理要求，
目前未成年人的遊戲時長和消費數據都處於
歷史最低水平。他指，新的管理辦法徵求意
見稿對於遊戲的商業模式，運營節奏等關鍵
要素並無本質改變。
張巍認為，監管部門發布新的管理辦法徵
求意見稿向業界、社會充分徵求意見，相信
更有利於遊戲行業的有序、健康發展，「騰
訊遊戲將繼續堅持技術創新，文化引領的精
品戰略，在主管部門的支持下，踐行中國遊
戲產業的高質量發展。」

新規正徵求意見 仍具不確定性
據了解，上述意見稿目前仍在徵求意見階

段，在形式上並不具備法律效力，後續具體

實施內容仍具有一定不確定性。中國音數協
遊戲工委內部人士對內地媒體表示，既然是
徵求意見稿，表明目前階段各界均可暢所欲
言，以使其切實可行，更為完善。

分析員稱市場反應或過度恐慌
展望後市，金利豐證券研究部執行董事黃

德几昨接受香港文匯報訪問時表示，內地網
遊新規令市場重燃對內地政府加強對科網行
業監管的擔憂，為港股帶來不明朗因素，因
此昨日恒指先升後跌。不過他同時指出，市
場對此似乎過度恐慌，因為內地與同日公布
批出40款進口網絡遊戲審批，反映內地政府
只是希望透過合理監管令行業健康發展，無
意「整死」整個網絡遊戲行業。因此，他認
為港股年內將能夠守住16,000點。
國家新聞出版署昨公布批出40款進口網絡

遊戲審批，是今年8月25日後首次，涉及遊
戲數量也是今年3輪進口網絡遊戲審批中最
多。年內，內地共批出98款進口網絡遊戲審
批。

網遊新規為何引發大震盪？

◆分析人士擔憂監管新規短期影響包括騰訊
在內的公司業績。 美聯社

◆◆草案徵求意見稿提出草案徵求意見稿提出，，網絡遊戲不得設定每日登網絡遊戲不得設定每日登
入入、、首次儲值首次儲值、、連續儲值等誘導性獎勵連續儲值等誘導性獎勵。。 美聯社美聯社


