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研究结论 

⚫ 2021年下半年到 2022年初，元宇宙概念从初步进入公众视野到写入多地产业规

划，短时间内引发了大量关注。但与此同时，元宇宙将会面临怎样的政策环境，是

否会存在与比特币、互联网金融类似的监管政策变动风险，其监管框架可能包含哪

些方面，海外有哪些可供参考的探讨？对于这些问题，市场的讨论并不充分。 

⚫ 2021年 12月中央纪委网站刊文“元宇宙如何改写人类社会生活”，对元宇宙的可

能风险作出了提醒，包括资本操纵、舆论吹捧、经济风险及其他（伦理、垄断、算

力、隐私、沉迷、知识产权等）。综合这一文章以及海内外相关讨论，我们将元宇

宙的监管方向（也是未来可能的法律法规着力点）分为以下几类： 

⚫ 更多的传感器与信息收集加大个人信息保护难度：沉浸式、交互式的体验是元宇宙

的重要特征，而这就意味着相关硬件设备和应用程序需要设置的传感器数量是前所

未有的，也必然收集大量个人信息，数据泄露或滥用带来的负面影响将大幅增加。 

⚫ 知识产权保护在虚拟世界中的延伸：如，对于在现实世界中受知识产权保护的品

牌，如果有人在虚拟世界中使用，是否属于侵权的行为？这些问题都会对知识产权

保护的传统概念提出挑战。 

⚫ 是否存在加密货币非法交易的风险：国内监管部门对区块链和数字货币已经有明确

态度，未来国内元宇宙的监管需要和针对数字货币、区块链的规范相衔接，应合理

看待相关实践的想象空间。 

⚫ 人工智能等技术所涉及的伦理规范：2021年 9月《新一代人工智能伦理规范》发

布，规定人工智能各类活动应遵循增进人类福祉（坚持以人为本，遵循人类共同价

值观，尊重人权和人类根本利益诉求，遵守国家或地区伦理道德）、促进公平公正

（推动全社会公平共享人工智能带来的益处）等一系列伦理规范。 

⚫ 确保相关应用内容的合法合规：短期元宇宙最有可能的落地方向是游戏和文旅，而

这两类应用都需要面临内容的监管。当前我国对游戏的监管主要体现在版号上，在

2016年版号新政的实际运行过程中，审批呈现逐年收紧的态势，且多次因监管的强

化而暂停，对于未来的元宇宙游戏来说，也会面临类似的挑战；文旅方面，通过虚

拟手段展现景点或历史场景是否属于网络游戏的范畴，是否需要版号，是否需要接

入防沉迷实名验证系统或青少年模式？此外这类项目是否应获得网络文化经营许可

证、互联网出版许可证、网络视听节目许可证？相关监管制度都有待明确和完善。 

⚫ 从算法推荐监管到深度合成监管：如果说针对推荐算法的治理是对当前一系列依赖

自动化决策的互联网应用的监管（如新闻个性化定制、电商产品推荐、社交媒体

等），那么在元宇宙逐步落地的过程中，会有更多针对算法展开的规范性文件需要

建立。2022年 1月 28日，网信部门发布了《互联网信息服务深度合成管理规定

（征求意见稿）》，文字聊天机器人、音效合成、声音克隆、换脸、3D建模等应用

都在监管范围内，被认为是对元宇宙的重要回应，且未来一定不会止步于此。 

⚫ 虚拟互动对社会行为的潜在改变：虚拟身份下攻击性、道德感可能都不同于真实人

类，而回到现实世界后用户是否也会发生行为上的转变，这一点在网络游戏流行的

当下已经存在讨论，元宇宙下可能会有更多争议，尤其是对于青少年。 

⚫ 炒作带来的产业投资和金融投资风险：2月 18日银保监会发布风险提示，指出近期

一些不法分子蹭热点，以“元宇宙投资项目”“元宇宙链游”等名目吸收资金，涉

嫌非法集资、诈骗等违法犯罪活动。从业内讨论来看，元宇宙还远没有达到真正落

地的程度，炒作带来的行业乱象将阻碍真正拥有先进技术的企业融资、发展。 

⚫ 风险提示：（1）部分发达国家采用财政补贴等方式加速相关产业发展，实现技术领

先，一定程度削弱国内在市场规模、数据积累方面的优势；（2）出现金融炒作、数

据泄露等负面事件，影响公众对行业的信心。 
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2021 年下半年到 2022 年初，元宇宙这一概念从初步进入公众视野到写入多地产业规划，短时间

内引发了大量关注。一方面，海外发达国家和全球知名公司正在采取举措，推动、完善元宇宙的

落地（如日韩相继出台建设元宇宙实施细则、美国 Facebook更名为 Meta），充分印证了习近平

总书记《不断做强做优做大我国数字经济》讲话中所提到“各国竞相制定数字经济发展战略、出

台鼓励政策，数字经济发展速度之快、辐射范围之广、影响程度之深前所未有，正在成为重组全

球要素资源、重塑全球经济结构、改变全球竞争格局的关键力量”，在此背景下，国内相关领域

很难袖手旁观；而另一方面，元宇宙产业是现有各种技术的组合和升级，因而成为各个地方发展

数字经济产业的重要抓手，已有多地将这一名词写进政府工作报告或相应产业规划，未来还将打

造产业园区，培育相关产业链，即将成为地方产业结构升级和高质量发展的一部分。 

但与此同时，元宇宙未来将会面临怎样的政策环境，是否会存在与比特币、互联网金融类似的监

管政策变动风险，其监管框架可能包含哪些方面，海外有哪些可供参考的探讨？对于这些问题，

市场的讨论并不充分。然而在平台反垄断、教育行业监管等事件之后，对监管动向的前瞻性把握

已经成为投资的重要一环。本文我们将从以上这些角度，探讨元宇宙监管的可能形态。 

海外对元宇宙风险点有何探讨？ 

韩国：国家主导促进行业的发展和问题的协商 
不同于科技企业先行的美国，长期以来韩国是政府主导型产业政策的典型代表，而在这一轮元宇

宙的浪潮中，这一特征又一次得到体现：2022 年 1 月，韩国政府公布了数字经济新政（The 

Digital New Deal，于去年 7月发布）中部分投资资金的分配，在合计 75亿美元的投资中，有近

9%将用于元宇宙和云服务，具体方向包括打造一个展示韩国文化的元宇宙平台、元宇宙韩语学院

等，目标是在 2026 年成为全球元宇宙第五大市场，培育 220 家具有一定规模的元宇宙企业，产

生 40000 名行业专家。值得注意的是，2021 年 5 月，韩国科学技术和信息通信部（the Ministry 

of Science and ICT）发起了“元宇宙联盟”，该联盟包括现代汽车、SK集团（无线运营商）等

8家企业，以及移动网络商业协会（Korea Mobile Internet Business Association）等 17个组织，

这一联盟将共同探讨元宇宙的趋势与技术，并且形成一个应对元宇宙伦理和文化问题的小组。 

俄罗斯：官方报告提及元宇宙对社会行为的潜在风险 
2022年 2月，俄罗斯联邦通信、信息技术和大众传媒监督局的科学技术中心发布报告，描绘了元

宇宙可以实现的各类场景（数字房地产、元医疗等），也列举了潜在风险，包括用户使用虚拟化

身后道德和伦理感减弱然后影响到现实世界（尤其是儿童）、如何尊重知识产权、元宇宙中的销

售对现行税法的挑战、数字货币在虚拟世界中的主导地位可能超越政治边界、头像识别问题导致

的身份和个人数据可能被复制、删除或操纵，等等。 

欧盟：针对人工智能的法规已经提上日程 
元宇宙需要基于人工智能、区块链、VR等技术展开，针对具体技术，相关监管已经逐步落地，如

欧盟委员会（European Commission）2021年 4月提出了针对人工智能（AI）的法律框架（The 

Proposal for a Regulation on Artificial Intelligence），旨在应对人工智能产生的风险。欧盟将这

些风险分为 4个不同级别：不可接受的风险、高风险、有限风险和最小风险（unacceptable risk, 

high risk, limited risk, and minimal risk），从而确保欧盟用户可以充分信任自己所使用的 AI

技术，最终目的还是打造健康的 AI 生态，助力欧盟参与 AI 技术的全球竞争，这一框架与欧盟同
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一时间公布的“AI协作计划”（The 2021 Coordinated Plan on Artificial Intelligence）是相辅相

成的。 

元宇宙监管将成为数字经济监管的一部分 

2021年 12月 23日，中央纪委国家监委网站刊文《元宇宙如何改写人类社会生活》，文中解释了

什么是元宇宙，列举了元宇宙最有可能被应用的场景（游戏和社交的结合、零售及电商环节、工

业互联网），并且提到要“理性看待元宇宙带来的新一轮技术革命和对社会的影响，不低估 5-10

年的机会，也不高估 1-2年的演进变化”。 

文章援引专家，对元宇宙的可能风险/泡沫作出了提醒，包括：（1）资本操纵：雏形期的元宇宙

仍存在诸多不确定性，产业和市场都亟须回归理性，应警惕资本通过创造新概念、炒作新风口、

吸引新投资等逐利惯性操作；（2）舆论吹捧：目前元宇宙产业仍处于“社交+游戏”场景应用的奠

基阶段，远未实现全产业覆盖和生态开放、经济自洽、虚实互通的理想状态，应警惕非理性的舆

论泡沫带来非理性的股市震荡；（3）经济风险：元宇宙在一定程度上也为巨型资本的金融收割

行为提供了更为隐蔽的操纵空间，金融监管需从现实世界拓展至虚拟世界；（4）其他：在伦理、

垄断、算力、隐私、沉迷、知识产权等方面，元宇宙也不同程度存在风险。 

综合中纪委网站文章以及海内外的相关讨论，我们将元宇宙在数字经济监管方面的潜在风险（也

是未来可能的法律法规着力点）分为以下几类： 

更多的传感器与信息收集加大个人信息保护难度 
沉浸式、交互式的体验是元宇宙的重要特征，而这就意味着相关硬件设备和应用程序需要设置的

传感器数量是前所未有的，也必然收集大量个人信息用于完善用户体验。同时，用户在元宇宙中

进行社交、交易也会产生较以往“2D”时代更多的信息，数据泄露或滥用带来的负面影响将大幅

增加。实际上这种风险已经开始潜伏。2022年 1月 19日，啫喱 APP上线，其主要的功能是创建

个性化的虚拟角色然后社交，具有一定的“元宇宙”特征（虽然与全面的“元宇宙”愿景还相差

甚远），但仅仅一个月之后，应用就主动在应用商店下架。根据媒体公开报道，下架前有网传消

息称“啫喱 APP 存在使用用户微信号、QQ 号等隐私信息”，尽管之后啫喱发表声明称这一传言

系恶意捏造，已收集相关证据并报警，但还是引发了争论和担忧。在元宇宙应用走向普遍化的未

来，如何进一步保障个人信息将成为越发重要的课题。 

知识产权保护在虚拟世界中的延伸 
传统的知识产权概念适用于现实世界，但在元宇宙的概念中，虚拟世界也可能出现知识产权相关

的争议——如，对于在虚拟世界中创建的作品，哪一方拥有版权？对于在现实世界中受知识产权

保护的品牌，如果有人在虚拟世界中使用，是否属于侵权的行为？如果属于，拥有这一品牌的公

司如何持续监测虚拟世界中的侵权行为？这些问题都会对知识产权保护的传统概念提出挑战。 

是否存在加密货币非法交易的风险 
从目前业内对元宇宙的认识来看，区块链和加密资产是元宇宙的重要组成部分。而在国内，监管

部门对区块链和数字货币已经有明确态度：一方面，2022年 2月 8日，中国人民银行、市场监管

总局、银保监会、证监会印发《金融标准化“十四五”发展规划》，其中提出稳妥推进法定数字

货币标准研制；另一方面，区块链相关规范也在陆续发布，如2020年由国家互联网应急中心牵头

推进的行业标准《区块链技术架构安全要求》正式发布，2022 年 2 月 15 日上海市市场监管局印
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发 7项地方标准，其中就包括《区块链技术安全通用要求》。根据 2020年 2月四川发布的区块链

产业白皮书，区块链在国内的应用主要集中在供应链金融（金融机构可以通过“上链”来掌握中

小企业的真实交易情况，从而打消顾虑，让后者有可能以应收账款质押等方式融资）、农产品溯

源、司法存证、医疗处方流转、扶贫资金管理等。在相关监管已经较为明确的背景下，未来国内

元宇宙的监管需要和针对数字货币、区块链的规范相衔接，应合理看待相关实践的想象空间。 

人工智能等技术所涉及的伦理规范 
长期以来，人工智能与人类伦理的相互关系始终是各界人士议论的焦点。和前述欧盟做法类似，

2021 年 9 月 25 日，国家新一代人工智能治理专业委员会发布了《新一代人工智能伦理规范》，

旨在为从事人工智能相关活动的自然人、法人和其他相关机构等提供伦理指引。文件规定，人工

智能各类活动应遵循以下基本伦理规范：增进人类福祉（坚持以人为本，遵循人类共同价值观，

尊重人权和人类根本利益诉求，遵守国家或地区伦理道德）、促进公平公正（推动全社会公平共

享人工智能带来的益处）、保护隐私安全、确保可控可信（保障人类拥有充分自主决策权，有权

选择是否接受人工智能提供的服务……确保人工智能始终处于人类控制之下）、强化责任担当

（坚持人类是最终责任主体，明确利益相关者的责任）、提升伦理素养。 

如何确保相关应用内容的合法合规 
从当前实践来看，元宇宙最有可能的落地方向是游戏（在 VR 游戏的基础上融入社交）和文旅

（帮助游客获得身临其境的感官体验，不受空间的限制），而这两类应用都需要面临内容的监管。

当前我国对游戏的监管主要体现在版号上，2016年 7月开始实施的《关于移动游戏出版服务管理

的通知》要求游戏出版服务单位在游戏上网包括公测至少 20个工作日前向国家新闻出版广电总局

相关部门报批，审批通过后才能组织游戏上网运营，在这一新政的实际运行过程中，版号审批呈

现逐年收紧的态势，且多次因监管的强化而暂停，对于未来的元宇宙游戏来说，也会面临类似的

挑战；文旅方面，通过虚拟手段展现景点或历史场景（如根据媒体公开报道，大唐不夜城与太一

集团将联合打造基于唐朝历史文化背景的元宇宙项目《大唐·开元》），这样的应用是否属于网

络游戏的范畴，是否需要游戏版号，是否需要接入防沉迷实名验证系统并部署青少年模式？此外，

这类项目是否需要获得网络文化经营许可证、互联网出版许可证、网络视听节目许可证？相关监

管制度都有待明确和完善。 

从算法推荐监管到深度合成监管 
如果说针对推荐算法的治理是对当前一系列依赖自动化决策的互联网应用的监管（如新闻个性化

定制、电商产品推荐、社交媒体等），那么在元宇宙逐步落地的过程中，会有更多有针对性的、

针对算法展开的规范性文件需要建立。2022年 1月 28日，网信部门发布了《互联网信息服务深

度合成管理规定（征求意见稿）》，这一文件被认为是对算法、元宇宙等近期热点领域潜在风险

的回应，文字聊天机器人、音效合成、声音克隆、换脸、3D 建模等应用都在监管范围内，且未

来一定不会止步于此。文件对深度合成算法使用者提出了一系列要求，包括应当通过有效技术措

施在信息内容中添加不影响用户使用的标识，依法保存日志信息，使发布、传播的深度合成信息

内容可被自身识别、追溯，以及对于智能对话、合成人声、人脸生成等应当使用显著方式对深度

合成信息内容进行标识，向社会公众有效提示信息内容的合成情况。 

虚拟互动对社会行为的潜在改变 
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身处“元宇宙”并和其他用户进行虚拟互动，可能会对真实世界的生活产生影响。虚拟身份下攻

击性、道德感可能都不同于真实人类，而回到现实世界后用户是否也会发生行为上的转变？这一

点在网络游戏流行的当下已经存在讨论，元宇宙下可能会有更多争议，尤其是对于青少年。元宇

宙应用是否应该按照用户年龄层来分级，是否需要更严格的防沉迷系统？这些疑问都有待应用场

景具体落地后才能更好地观察和解答。 

炒作带来的产业投资和金融投资风险 
2月 18日，银保监会发布关于防范以“元宇宙”名义进行非法集资的风险提示，指出近期一些不

法分子蹭热点，以“元宇宙投资项目”“元宇宙链游”等名目吸收资金，涉嫌非法集资、诈骗等

违法犯罪活动，包括编造虚假元宇宙投资项目、打着元宇宙区块链游戏旗号诈骗、恶意炒作元宇

宙房地产圈钱、变相从事元宇宙虚拟币非法谋利等。从业内讨论来看，元宇宙全方位受制于硬件、

技术、算法的短板，还远没有达到真正落地的程度，炒作带来的行业乱象将在加速监管收紧的同

时，阻碍真正拥有先进技术的企业融资、发展。 

风险提示 

部分发达国家采用财政补贴等方式加速相关产业发展，实现技术领先：一方面，数字经济的发展

本身有利于传统行业提效升级，另一方面，数字经济是未来阶段国家综合实力的重要体现。当前

中国在市场规模、数据积累、数据处理方面具有一定优势，但之后各国会围绕数字经济在更多维

度上竞争，维持国内在相关领域的领先优势同时在新的细分赛道上取得突破具有紧迫性。 

出现金融炒作、数据泄露、公司财务造假等事件：元宇宙处于发展的早期阶段，应用的落地与推

广需要基于消费者的参与程度，负面事件将影响公众对行业的信心。 
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