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1 月国产、进口版号齐发放，《王者荣耀：世

界》等 136 款过审 
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[Table_Summary] 行业事件： 

2025 年 1 月 21 日国家新闻出版署公告 1 月份国产游戏版号及进口游戏版

号。国产共 123款游戏通过审批，包含有 120款移动端、11款客户端，其

中 8款同时获客户端和移动端版号，包括腾讯《王者荣耀：世界》、雷霆《永

恒余烬》、中手游《三千幻世》、冰川网络《西游神魔榜》、三七互娱《史诗

大陆》等；进口共 13款游戏通过审批，包含有 11款移动端、5款客户端，

其中 3款同时获客户端和移动端版号，包括网易《冰汽时代：最后的家园》、

雷霆《森丘露营地》、塔人网络《仙境传说：初心》、艮洲网络《星痕共鸣》

等。 

投资要点： 

⚫ 《王者荣耀：世界》背靠现象级 IP，市场潜力可期。该作作为腾讯旗下

知名 IP《王者荣耀》衍生作品，是一款继承了原作的英雄设定和世界观，

延用了东方幻想美学风格，采用虚幻 5 引擎开发的开放世界 RPG 游戏，

支持 PC、主机及移动端多端体验。凭借《王者荣耀》现象级手游 IP用户

基础及腾讯游戏研发经验优势，对标米哈游《原神》，有望给国内开放世

界游戏市场带来新鲜活力，有望成为赛道内爆款产品。 

⚫ 《冰汽时代：最后的家园》主打冰霜末世生存经营，对标《无尽冬日》。

该作是网易根据 STEAM 2018 年度销量 TOP3 游戏《冰汽时代》改编的冰

霜末世城市生存经营手游。作为知名单机端游戏移植至手机端，具有一定

粉丝基础，主要挑战点在于将单机玩法扩充为可持续运营，其商业化以及

玩法倾向的变化是核心点。在维持游戏质量与玩法创新的平衡性的前提

下，有望给游戏市场注入强劲动力，同时需要关注到国内已经有多款基于

《冰汽时代》玩法改编的产品出现，例如点点互动《无尽冬日》，市场竞

争较为激烈，期待游戏上线后表现。 

⚫ 投资建议：版号数量维持高位，利好游戏板块。2024 年国产游戏版号数

量攀升，游戏行业稳定性得到增强，行业公司产品储备持续释放，新游表

现突出助力 2024年国内市场持续增长。2025年版号持续稳定高位发放，

行业关注重点游戏纷纷过审，游戏板块估值有望持续修复。建议关注版号

储备丰富、研发能力较强、产品优质的头部公司。 

⚫ 风险因素：政策监管风险、版号核发节奏不及预期、新游延期上线及表现

不及预期、新游流水不及预期、出海业务风险加剧、商誉减值风险。   

 [Table_Chart] 行业相对沪深 300 指数表现 
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2024 年票房表现承压，影院维稳运营 

元旦档创造良好开局，影片后续稳定力充足 

以 IP 为桨，扬 AI 之帆 
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[Table_InudstryRankInfo] 行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
 

 

[Table_RiskInfo] 风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的

相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考

虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
 

 
 [Table_PromiseInfo] 证券分析师承诺 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并登记为证券分析师，以勤勉的执业态度，独立、客观地

出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意

见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
 

 

[Tale_ReliefInfo] 免责条款 

万联证券股份有限公司（以下简称“本公司”）是一家覆盖证券经纪、投资银行、投资管理和证券咨询等多项业

务的全国性综合类证券公司。本公司具有中国证监会许可的证券投资咨询业务资格。 

本报告仅供本公司的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。在任何情况下，本报告中的信息

或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。本报告中的信息或所表述的意见并未考虑到个别投资者的具体

投资目的、财务状况以及特定需求。客户应自主作出投资决策并自行承担投资风险。本公司不对任何人因使用本

报告中的内容所导致的损失负任何责任。在法律许可情况下，本公司或其关联机构可能会持有报告中提到的公
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