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今年起，“元宇宙”的概念快速站上了资本风口。3

月，打着“元宇宙第一股”名号的 UGC（用户原创内容）

沙盒游戏平台 Roblox（RBLX.US）在纽约证券交易所挂

牌上市，首日市值突破400亿美元——一年内市值飙升了

10倍。

4月13日，打造出全球热门爆款游戏《堡垒之夜》的美

国游戏开发商Epic Games，对外宣布完成新一轮融资，融

资金额达10亿美元，创下“元宇宙”赛道最高融资纪录，公

司估值也随之达到了287亿美元，较2020年完成的上一轮

融资时估值增长66%。据Epic Games 表示，本轮融资将

用于支持未来的增长机会，并帮助公司打造元宇宙。

今年7月，Facebook就曾表示，公司将在未来5年内转

型成为一家“元宇宙”公司。10月29日，Facebook在“元宇

宙”的道路上再次大跨步，扎克伯格在Facebook Connect

开发者大会中正式宣布，公司名称将更名为“Meta”，未来

将把更多目光聚焦于“元宇宙”。

与此同时，国内的资本也对“元宇宙”这块蛋糕动了

心，都想做“吃螃蟹”的第一人。

近年来，腾讯不断完善其全领域的布局，自然也不会

放过“元宇宙”这一新兴的市场。比如前面提到的Roblox

和Epic Games，腾讯早在2012年便斥资3.3亿美元拿下了

Epic Games40%的股份。2020年2月，腾讯又参与了Ro-

blox 1.5亿美元的G轮融资，并独家代理了Roblox旗下产

品在中国区的发行。

3月，移动沙盒平台开发商 MetaApp宣布完成1亿美

元C轮融资，成为目前国内“元宇宙”赛道最大规模的单

笔融资。

靠抖音、今日头条等产品飞速壮大的后起之秀字节

跳动，也对“元宇宙”有自己的规划。今年4月，字节跳动

投资“元宇宙”游戏开发商代码乾坤，投资金额近1亿元。

代码乾坤此后还上线了元宇宙游戏《重启世界》。8月29

日，字节跳动又传出斥巨资收购VR公司Pico的消息。据

媒体报道，字节跳动此次收购 Pico 的金额或超 90 亿元。

据Pico发布的全员信显示，Pico将并入字节跳动VR相关

业务，整合字节的内容资源和技术能力，将在产品研发和

开发者生态上加大投入。

我们可以看到，众多互联网大厂近期都在布局“元宇

宙”相关领域。至于原因，根本上还是“元宇宙”如果真的

实现，对现在的互联网生态是颠覆性的，其有成为互联网

的下一个新时代的潜力。

站在当下，投资者更关心的，

既然“元宇宙”已是未来大势所趋，

那么，哪些细分领域将率先受益？

针对“元宇宙”概念带来的投

资机会，中信证券建议从技术层面

和商业模式层面两条主线把握投

资机会：一是技术端：现阶段技术

水平距离“元宇宙”仍有差距，因此

将带动一系列技术层面的投资机

会，包括基础设施标的、交互设备

标的、人工智能标的等；云计算标

的以及5G通信运营商标的等。二

是商业模式端：“元宇宙”将对游

戏、社交、内容、消费等一系列行业

带来商业模式的升级，从商业模式

角度，建议关注商业模式卡位“元

宇宙”发展路径的标的，如深耕游

戏社交平台；深耕次世代游戏内容

的公司等。

国信证券的胡剑团队认为，

沉浸式体验是“元宇宙”的基本特

征之一，VR/AR 设备是支持沉浸

式体验的必要硬件，因此“元宇

宙”的发展需要 VR/AR 硬件的支

持。正如从 PC 为主要上网终端

过渡到手机，现在也将由手机过

渡到 VR/AR 设备。“元宇宙”的发

展离不开 VR/AR 硬件的支持，未

来 VR/AR 的应用领域不会局限

在某一领域，而是广泛用于游戏、

社交、办公、媒体等多种场景。

IDC数据显示，2021年第一季

度全球 VR 头显出货量同比增长

52.4%，展望未来，IDC预测2021年

VR 头显全球出货量将同比增长

28.9%，但这是受制于疫情带来的

供应问题而测算，长期来看VR 头

显市场增长依然十分强劲，IDC的

报告预计全球出货量将于 2025 年

增长至2860万台，五年复合年增长

率（CAGR）为41.4%。

不过，国海证券也认为，目前

“元宇宙”仍停留在初期阶段，仍有

很多“元宇宙”要素尚未实现，真正

实现“元宇宙”需要技术的推动与

支撑；中长期来看，“元宇宙”有望

带来虚拟世界的创新，推动游戏内

容、社区、教育、商品交易、人工智

能、VR/AR、区块链等产业链各环

节共荣，进而带来新增量。

中国社会科学院数量经济与

技术经济研究所副研究员左鹏飞认

为，在技术升级与需求升级的合力作

用下，“元宇宙”的场景实现只是一

个时间问题，也代表着未来的大方

向，建议我国从技术、标准、应用、法

律等层面支持“元宇宙”产业发展。

近期二级市场的“元宇宙”概

念股获资金青睐股价不断走高。

上周五，“元宇宙”概念板块表现强

势，板块指数涨超4%。创业板佳创

视 讯 强 封 3 板 ，蓝 色 光 标 收 涨

13.46%，易尚展示、凯撒文化涨停，

汤姆猫、会畅通讯、完美世界等涨

超4%。

相关数据显示，当前A股市场

涉及元宇宙概念的股票有31只，总

市值大约为2499亿元，但归母净利

润仅约173.4亿元。在这31只股票

当中，有市盈率低于20倍的，如世

纪华通、海信视像等；亦有市盈率

超过100倍的，如万兴科技等；更有

业绩亏损的，如捷成股份等，良莠

不齐。

不仅如此，目前“元宇宙”落地

的项目寥寥无几，在 A 股几个“元

宇宙”概念公司中，最常见的无非

也是基于VR/AR等技术搞出来的

几个所谓游戏项目。所以归根到

底，目前市场炒概念多，资金一哄

而上，无视公司的风险提示。最后

的结局往往是走得快的喜笑颜开，

高位接的黯然神伤。

面对“元宇宙”的炒作，监管也

是火速出手。11月5日，深交所向

盛天网络发布关注函，要求就“业

务与‘元宇宙’的关联性和项目准

备具体情况”进行说明。这是继汤

姆猫、中青宝后，第三家被监管关

注的“元宇宙”游戏概念股。

11月4日，中青宝收到深交所

的关注函，在最新的关注函中，深

交所指出，中青宝此前回函称“《酿

酒大师》计划研发投入 500 万-

1500万元”。深交所要求公司结合

当前同行业其他类似全拟真社交

经营产品的情况，说明《酿酒大师》

计划研发投入的测算依据、是否充

足、是否具有合理性，是否与构建

“元宇宙”方面相关游戏的目标相

匹配。

从9月7日中青宝被市场开始

炒作，直到 11 月 5 日收盘，中青宝

涨幅达 300%。有趣的是《酿酒大

师》这款游戏只投入了 500 万元到

1500 万元，截至上一交易日收盘，

却给中青宝市值带来了超过 60 亿

元的增长。

“值得注意的是，当前‘元宇宙’

已经成为社会高度关注的创新方

向，但是也出现了一些公司打着

‘元宇宙’的概念疯狂炒作，出现了

一定的风险，建议大家切勿盲目

跟风参与炒作。”中国移动通信联

合会元宇宙产业委员会执行主任

于佳宁说，“事实上，当前‘元宇宙’

相关的数字技术尚未成熟，应用尝

试也可能会失败，相关的公司或项

目都还处于早期阶段。因此，相关

公司股权都存在风险。”

投资有道 哪些细分领域率先受益？

概念股疯狂 勿盲目跟风炒作相关报道

“元宇宙”是一个比较宽泛的概念，涵盖了绝大部分此前大家比较熟

悉的领域，比如像游戏、VR、AR的技术或者是硬件，以及AI等等，都属于

整个大的“元宇宙”框架下的一部分。

清华大学新闻与传播学院教授沈阳认为，“元宇宙”是整合多种新技

术而产生的新型虚实相融的互联网应用和社会形态，它基于扩展现实技

术提供沉浸式体验，以及数字孪生技术生成现实世界的镜像，通过区块链

技术搭建经济体系，将虚拟世界与现实世界在经济系统、社交系统、身份

系统上密切融合，并且允许每个用户进行内容生产和编辑。

在Facebook Connect2021大会上，公司联合创始人、首席执行官扎克

伯格对“元宇宙”进行了设想与规划——在“元宇宙”里，每个人都能够以

喜欢的虚拟形象出现，并与其他虚拟人社交，还可以搭建自己的虚拟家

园，并邀请朋友来做客。总之，在现实世界的所有东西，都能照搬到元宇

宙里，而且拥有更多的自由度和随意性。

目前，比较被人们认可的一个观点是号称“元宇宙第一股”的Roblox

在其招股说明书中提出的“八要素”说。根据这种观点，元宇宙是一个具

备一系列要素的虚拟世界，这些要素包括：身份、朋友、沉浸感、低延迟、多

样性、随地性、经济和文明。

●全球资本市场掀起热潮

什么是“元宇宙”？

谁能在虚拟世界中胜出，谁就能掌控未来？

抢占“元宇宙”赛道 全球科技巨头拼了


