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[Table_Summary] 投资要点： 

⚫ 新游情况：2025 年 7 月份共 11 款新重点手游上线。11 款上线的重点

新游分别是：腾讯游戏发行的《碳碳岛》（7月 2日）、库洛游戏发行

的《战双帕弥什（PC端）》（7月 3日）、三七互娱发行的《斗罗大陆：

猎魂世界》（7月 11日）、腾讯游戏发行的《星痕共鸣》（7月 17日）、

灵犀互娱发行的《大航海时代：传说》（7月 17日）、星辉游戏发行的

《盗墓笔记》（7 月 18 日）、中手游发行的《火影忍者：木叶高手》

（7月 24日）、灵犀互动发行的《神探诡事录》（7月 24日）、灵泽

科技发行的《明末：渊虚之羽（PC端）》（7月 24日）、畅游时代发

行的《天龙八部·归来（PC端）》（7月 25日）、草花互动发行的《帝

国：权杖与文明》（7月 31日）。 

 

 

游戏运营情况： 

《斗罗大陆：猎魂世界》以开放世界、IP 还原度和多武魂战斗系统

形成差异化，在 MMOPRG赛道形成了强大的竞争力。《斗罗大陆：猎

魂世界》是三七互娱自研的斗罗 IP首款 3D写实大世界 MMO RPG 手

游，核心玩法为开放世界+多武魂战斗设计+深度养成，具有多分支

剧情和宗门社交系统，其中开放世界为其独有创新玩法（相较于其

他斗罗 IP游戏）。IP的精准还原、美术设计创新和有效的市场策略

助力其成功登顶多地 iOS免费榜，且中国区连续 4天霸榜第一。《斗

罗大陆：猎魂世界》高度的 IP还原获得大量原著粉丝认可，7月 12

日达到单日最高下载量 113,776次。截至 8月 15日，《斗罗大陆：

猎魂世界》修正后的 iOS 手机端游戏收入总计 4,643,377 美元，单

日最高游戏收入 7月 20日达到 323,467美元，初期流水爬升后逐渐

下滑，随后趋于平稳。 

 

 

⚫ 投资建议：2025年 7月游戏版号发放数量维持高位，行业产品储备

持续释放，市场环境趋稳，新游表现可期。建议关注具备创新能力、

有效 IP 改编与 IP还原能力的优质游戏厂商。 

 

 

风险因素：监管政策趋严、版号落地不及预期、新游延期上线及表

现不及预期、新游流水不及预期、商誉减值风险。    
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1    新游发行：7 月份共有 11 款新游上线 

2025年7月份共11款新重点手游上线。11款上线的重点新游分别是：腾讯游戏发行的

《碳碳岛》（7月2日）、库洛游戏发行的《战双帕弥什（PC端）》（7月3日）、三七

互娱发行的《斗罗大陆：猎魂世界》（7月11日）、腾讯游戏发行的《星痕共鸣》（7

月17日）、灵犀互娱发行的《大航海时代：传说》（7月17日）、星辉游戏发行的《盗

墓笔记》（7月18日）、中手游发行的《火影忍者：木叶高手》（7月24日）、灵犀互

动发行的《神探诡事录》（7月24日）、灵泽科技发行的《明末：渊虚之羽（PC端）》

（7月24日）、畅游时代发行的《天龙八部·归来（PC端）》（7月25日）、草花互动

发行的《帝国：权杖与文明》（7月31日）。 

7月份上线新游中，《斗罗大陆：猎魂世界》表现优异。从7月份重点新游上线首日至

8月15日平均收入的表现来看，上线36日的《斗罗大陆：猎魂世界》以128,983美元位

居上线新游日均收入第一，断层领先于同期新游；从平均下载量来看，位居前列的《斗

罗大陆：猎魂世界》为45,845次。总的来看，《斗罗大陆：猎魂世界》表现遥遥领先。 

 

 

 

图表1：2025年7月部分重点手游测试及上线情况 

名称 类型 发行商 时间 进度 

碳碳岛 角色扮演 腾讯游戏 2025/7/2 上线 

解限机（PC 端） 动作 西山居 2025/7/2 公测 

境·界 刀鸣 冒险 朝夕光年 2025/7/3 限量测试 

战双帕弥什（PC 端） 角色扮演 库洛游戏 2025/7/3 上线 

远光 84 生存 莉莉丝游戏 2025/7/8 技术首测 

英雄之城 3 策略 蜗牛数字科技 2025/7/8 删档计费测试 

发条总动员 射击 沐瞳科技 2025/7/10 限量删档测试 

我不是胖虎：小岛大当家 模拟经营 胖布丁游戏 2025/7/10 限量删档测试 

斗罗大陆：猎魂世界 冒险 三七互娱 2025/7/11 上线 

星痕共鸣 冒险 腾讯游戏 2025/7/17 上线 

大航海时代：传说 模拟经营 灵犀互娱 2025/7/17 上线 

远光 84 生存 莉莉丝游戏 2025/7/18 不限量删档终测 

盗墓笔记 休闲 星辉游戏 2025/7/18 上线 

对决！剑之川 角色扮演 汉家松鼠工作室 2025/7/21 限量删档计费测试 

斗罗大陆：零 冒险 三七互娱 2025/7/23 删档计费测试 

火影忍者：木叶高手 策略 中手游 2025/7/24 上线 

神探诡事录 策略 灵犀互娱 2025/7/24 上线 

明末：渊虚之羽（PC 端） 角色扮演 灵泽科技 2025/7/24 上线 

舞力全开：派对 社交 腾讯游戏 2025/7/25 限量测试 

天龙八部·归来（PC 端） 角色扮演 畅游时代 2025/7/25 上线 

沙石镇时光 剧情 帕斯亚科技 2025/7/30 终测 

帝国：权杖与文明 模拟经营 草花互动 2025/7/31 上线 
 

资料来源：GameRes，万联证券研究所 
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名称 
上线时长

（天） 

App Store

评分 

评分人数

（人） 

下载量

（次） 

收入 

（美元） 

平均下载量

(次) 

平均收入

（美元） 

斗罗大陆：

猎魂世界 
36 4.4 19,497 1,650,434 4,643,377 45,845 128,983 

神探诡事录 23 4.7 7,470 227,537 880,837 9,893 38,297 

盗墓笔记 29 4.7 5,681 496,565 1,023,953 17,123 35,309 

大航海时

代：传说 
30 4.6 2,277 207,699 1,057,676 6,923 35,256 

星痕共鸣 30 4.1 14,182 554,406 824,578 18,480 27,486 

火影忍者：

木叶高手 
23 4.7 4,620 456,876 135,042 19,864 5,871 

帝国：权杖

与文明 
16 2.3 29 12,147 8,028 759 502 

碳碳岛 45 2.5 145 144,730 4,998 3,216 111 

 

资料来源：GameRes，七麦数据，万联证券研究所 

注：1.以上线首日至8月15日的平均收入作为排名顺序；2.下载量及收入仅统计iOS手机端用户数据；3.《战双帕弥什》、《明

末：渊虚之羽》、《天龙八部·归来》均为PC端，七麦网暂无具体收入数据，故不做统计；4.《斗罗大陆：猎魂世界》8月13日

流水异常，该日流水经修正（取相邻两日均值）。 

2    新游表现：IP 高度还原+开放世界，《斗罗大陆：猎魂世

界》表现突出 

《斗罗大陆：猎魂世界》以开放世界、IP 还原度和多武魂战斗系统形成差异化，在

MMOPRG 赛道形成了强大的竞争力。《斗罗大陆：猎魂世界》是三七互娱自研的斗罗

IP 首款 3D写实大世界 MMO RPG手游，核心玩法为开放世界+多武魂战斗设计+深度养

成，具有多分支剧情和宗门社交系统，其中开放世界为其独有创新玩法（相较于其他

斗罗 IP 游戏）。IP的精准还原、美术设计创新和有效的市场策略助力其成功登顶多

地 iOS 免费榜，且中国区连续 4 天霸榜第一。《斗罗大陆：猎魂世界》高度的 IP 还

原获得大量原著粉丝认可，7月 12日达到单日最高下载量 113,776次。 

 

 

 

 

 

 

图表2：7月上线新手游表现情况（截至8月15日） 
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资料来源：七麦数据（iOS手机端用户数据），万联证券研究所 

从《斗罗大陆：猎魂世界》iOS手机端游戏收入变化趋势来看，8月13日流水出现峰值，

较前后日期流水数据相差近10倍，综合下载量及其他数据源流水数据，追踪此游戏该

日动态，该日并无特殊重大活动，经过数据和业务逻辑相互佐证，我们判定该日数据

异常，故取12日及14日流水数据平均值进行修正。截至8月15日，《斗罗大陆：猎魂

世界》修正后的iOS手机端游戏收入总计4,643,377美元，单日最高游戏收入7月20日

达到323,467美元，初期流水爬升后逐渐下滑，随后趋于平稳。 

 

资料来源：七麦数据（iOS手机端用户数据），万联证券研究所 

截至8月15日，《斗罗大陆：猎魂世界》的评分为4.4分。然而，目前游戏仍存在些许

问题。首先是游戏稳定性和优化问题，部分玩家反馈游戏运行过程出现频繁闪退、卡

顿、无法完成任务bug等情况，影响游戏体验；其次是充值与氪金平衡，有用户表示

需要大量氪金才能改善游戏体验；最后，部分玩家认为游戏内容比较单调，缺乏创新

和多样性。综合来看，虽然《斗罗大陆：猎魂世界》市场表现良好，但仍提升游戏稳

定性、着力修复bug、协调氪金平衡，并加速版本更新、进一步丰富游戏内容。 

图表3：《斗罗大陆：猎魂世界》下载量变化趋势（单位：次） 

图表4：《斗罗大陆：猎魂世界》收入变化趋势（单位：美元） 
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3    投资建议 

2025 年 7 月游戏版号发放数量维持高位，行业产品储备持续释放，市场环境趋稳，

新游表现可期。建议关注具备创新能力、有效 IP 改编与 IP 还原能力的优质游戏厂

商。 

4    风险因素 

监管政策趋严、版号落地不及预期、新游延期上线及表现不及预期、新游流水不及预

期、商誉减值风险。 
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$$end$$ 
[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。 
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