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五天暴跌25%，三七互娱深陷买量漩涡！“收割”套
路玩不转了？
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业绩预告发布的第二天，三七互娱股价悬念的直接一字跌停板。随后几天，三七互娱的股价连续
下挫，9.3万名股东可谓是损失惨重。

作为a股游戏板块的龙头企业、三七互娱曾是国内仅次于腾讯、网易的游戏企业之一。

去年曾因为疫情的影响，三七互娱一季度业绩暴增超60%，股价也大涨接近2倍，一年之后，三
七互娱的业绩会突然大变脸？

如今，这个股价和高点相比已经腰斩的国内游戏巨头，是否已经回调到位？三七互娱又该从哪里
寻找新的增长点？

一季度业绩大降89%，深陷“买量”漩涡

作为a股游戏板块中市值最大的企业，三七互娱被称为国内游戏行业的龙头。

不过，就是这样的一个龙头，2021年一季度业绩却暴雷了。

2021年3月13日，三七互娱发布了最新的一季度业绩预告称，公司预计归属于上市公司股东的净
利润为 8000 万元至 12000 万元，同比下降83.54%至 89.02%。

业绩一出，投资者一片哗然，虽然对于业绩下降投资者早有预期，毕竟2020是受到特殊因素才有
如此好的业绩，但8000万的净利润是近两年来单季度最低，显然破铜钱草还是在很多投资者的意
料之外。

在业绩公布后的第二天，三七互娱股价毫无疑问地开出跌停，随后几天股价连续下挫，近5天股
价下跌超25%。

那么，为什么一季度业绩会突然变脸呢？原因就在两个字：买量。

所谓的买预备党员季度小结量，就是通过购买流量进行推广游戏。买量模式，也是随着页游成为
主流游戏产品而诞生流行的模式。
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根据三七互娱在业绩预告中给出的解释，由于报告期内公司新上线的《荣耀大天使》、《绝世仙
王》以及全球发行的《puzzles&su福耀科技大学rvival》等多款游戏上线，公司持续增大流量投放,
使得第一季度销售费用大幅增加。

而在不久之后，公司高层也作出回应，认为一季度业绩下降是属于业务发展中阶段性投入引起的
短期波动，预计将于第二至四季度逐步回收，并为公司业务的全年稳健发展带来积极促进。

不过，真是如此吗？恐怕股价的表现已经给予了我们答案。四川外国语大学成都学院官网

买量、卖情怀，三七互娱的“收割”套路？

其实，三七互娱已经不是第一次受到买量的影响了。

根据数据统计显示，自2017年开始，三七互娱的销售费用就呈现“翻倍式”的增长，2017年销售
费用还仅有19.08亿，但到了2018年销售费用就增长至33.47亿，而到了2019年更是涨到了77.37亿，
可以说是妥妥的“买量专业户”。

那么，为什么三七互娱需要不断地将大量的资金投入到买量上呢？其实，这是由其商业模式决定
的。

虽然被誉为国内游戏行业的“老三”，但三七互娱却和第一名的腾讯、第二名的网易差距巨大。

三七互娱的游戏基本上是以手游和页游为主，但和王者荣耀、阴阳师等高质量游戏不同，三七互
娱的游戏多是卖情怀的“割韭菜式”游戏，像《荒莽纪》、《暗黑大天使》、《热血战歌》、《
斗罗大陆》等，基本是套上“传奇类”的模式，毫无技术性可言。

也有媒体说到，对比三七互娱每年新出的游戏，除了美工不同外，其他部分基本是模板拼凑，把
故事背景、人名地名一换，就成了一款新游戏，游戏产出不求质量，只求数量，割韭菜的意图非
常明显。

通过疯狂的买量，吸引有钱的情怀玩家入局，榨干之后随意丢弃，这就是三七互娱的“收割”套
路。由此来看，三七互娱业绩暴跌也就可以理解了。

竞争日渐加剧，苦日子才刚刚开始

虽然一季度业绩已经大幅下降，股价也已经暴跌，但这可能还不是最差的情况，毕竟游戏行业的
竞争是越来越激烈了。1945 8 15

根据数据统计显示，今年以来，游戏监管部门共发放了三批次游戏版号，共有254款游戏拿到版
号，而三七互娱旗下只有一款《龙腾霸主》拿到版号，换而言之，三七互娱在一季度只有一款游
戏能上新。

与同行相比，三七互娱大为失色，同为深交所游戏上市公司的中青宝共有8款新游戏拿到版号，
在竞争激烈的游戏行业中，三七互娱已经落于下风。
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而且，三七互娱买量的模式也受到了不小的挑战。

目前移动互联网的红利已经过去，流量已经见顶，在有限的流量下，游戏却是越来越多的，而不
少公司也是通过买量来获客，未来的买量费用必定会水涨船高。在2020年10月，某券商电话会议
就指出，由于游戏市场长期采用买量模式，游戏受众增长接近天花板，买量效率越来越低。

因此，我们不难看出，对于三七互娱这种靠买量的游戏公司，苦日子可能还在后头。
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