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继 2024 年 收

入领跑A股游戏公

司 后 ，世 纪 华 通

（002602.SZ）的 业

绩在2025年上半年

继续大幅增长——

收入预计将增长

83.27%，净利润预

计至少增长一倍。

《 中 国 经 营

报》记者获悉，世纪

华通的高增长主要

得益于“X + SLG”

游 戏 《Whiteout

Survival》和《King-

shot》。遵循 玩 法

融合和题材套用

的逻辑，世纪华通

近两年跑出不少

爆款，在海外市场

以 及 国内小游戏

市场“大杀四方”。

其中，《King-

shot》于 2025 年 2

月底上线海外市

场，5 月收入实现

翻倍式增长后，6

月收入再涨 56%，

并跻身当月中国

出海手游收入三甲

之列。

中经记者 李哲 北京报道

受部分老游戏流水下滑、新游

戏上线后推广效果不及预期拖

累，电魂网络（603258.SH）预计上半

年业绩由盈转亏。

近日，电魂网络披露的业绩预

告显示，其预计上半年净利润亏损

750 万至 1100 万元。《中国经营报》

记者注意到，这是自2016年上市以

来，电魂网络首次在半年报期间出

现亏损。

事实上，近年来电魂网络的营

业收入及净利润长期处于下滑态

势。这与其主营游戏作品《梦三

国》系列端游的经营业绩表现不

佳息息相关。这一系列端游作品

的最初版本《梦三国》于 2009 年

上线，随后 2015 年《梦三国 2》上

线。2024 年财报显示，《梦三国》

系列端游在电魂网络的营收占比

达65.27%。

7 月 14 日，世纪华通发布了

2025 年半年度业绩预告。公告显

示，公司上半年合并营业收入约

170亿元，同比增长约83.27%；预计

实现归母净利润 24 亿元—30 亿

元，同比增长 107.20%—159.00%；

实现扣非净利润 23.9 亿元—27 亿

元，同比增长107.41%—134.31%。

世纪华通的这一业绩表现可

谓延续了近两年的高速增长趋

势。2024年全年，世纪华通收入同

比增长70.27%，达到226.2亿元，领

跑A股游戏公司收入榜。

在原本的高收入基础上，世纪

华通仍然实现了高增长，这得益于

爆款出海产品《Whiteout Survival》

和《Kingshot》。根据 Sensor Tower

2025年6月中国手游收入榜，这两

款产品分别位列第 1 和第 3 名；另

外，《Kingshot》在收入增长榜上位

列第1名。

根据 Sensor Tower 数据，上线

两年半的《Whiteout Survival》全球

累计收入已突破28亿美元大关；今

年 2 月下旬上线的《Kingshot》5 月

收入翻倍，6 月再度劲增 56%。截

至7月5日，《Kingshot》累计收入突

破 1.35 亿美元 。Sensor Tower 方

面认为，《Kingshot》正加速成长为

全球 SLG 品类的下一个现象级产

品，排名有望继续攀升。

《Whiteout Survival》和《King-

shot》均出自世纪华通子公司点点

互动。世纪华通方面表示，除了这

两个“爆款”作品，点点互动旗下的

《Dragonscapes Adventure》《Family

Farm Adventure》《Frozen City》

《High Seas Hero》等多款产品也持

续在全球范围内拓展市场份额。

根据Sensor Tower发布的6月中国

手游发行商收入榜，点点互动位列

第2名，仅次于腾讯。

世纪华通业绩预告称，旗下另

一子公司盛趣游戏的多款游戏始

终保持着较高的用户活跃度和稳

定收入。此外，公司坚持精细化管

理战略、降本增效等系列措施已见

成效，项目实施成本和毛利率持续

改善，给公司本期净利润及经营活

动产生的现金流量净额带来一定

程度的增长。

据世纪华通方面披露，年初以

来，盛趣游戏聚焦核心IP运营策略，

深入挖掘私域流量的商业价值。其

中，《传奇新百区-盟重神兵》上线首

日即空降 iOS 免费榜 Top10；另一

款IP新作《龙之谷世界》上线首日不

仅轻松登顶免费榜，更是一举冲入

畅销榜第8名，成为2025年众多上

线新游中首个在首发当天即成功杀

入iOS畅销榜Top10的产品。

依托这套经过验证的成功模

式，盛趣游戏正加速推进《传奇世

界》《彩虹岛》《永恒之塔》等核心IP

的多端互通版本研发工作，开拓增

量市场空间。

此外，盛趣游戏也在尝试走出

“舒适区”。5 月，首款非 MMO 类

新品《云海之下》上线，尝试放置

RPG 轻量赛道；6 月，基于经典 IP

《饥荒》打造的生存类游戏《饥困荒

野》开启焕新测试。其多端互通新

游《大航海时代：起源》也在紧锣密

鼓地测试中。

世纪华通方面表示，其正全力

推进人工智能与游戏业务的深度

融合，成效已在多个环节显现——

在美术资源创作方面，AI辅助工具

的应用使效率提升了 60%—80%；

在游戏内容生成环节，《无尽冬日》

中就大量采用了AI生成剧情骨架，

再经人工精修优化的方式，内容生

产效率得到提升。

爆款游戏出海掘金

世纪华通利润翻倍：爆款游戏在海外“大杀四方”

电魂网络由盈转亏 老游戏流水下滑

根据电魂网络披露的业绩预

告，其上半年预计实现归属于母公

司所有者的净利润为-1100 万元

至-750.00万元；预计归属于母公司

所有者的扣除非经常性损益后的净

利润-1800万元至-1200万元。而

在2024年上半年，电魂网络的净利

润为5930.69万元。

对于上述业绩表现，记者联系

电魂网络方面采访，截至发稿未获

回应。

不过，电魂网络方面在公告中

提到，其上半年净利润预亏与部分

老游戏营收下降、新游戏上线后推

广效果不及预期等因素相关。

此前，在 2020 年，电魂网络旗

下核心游戏作品《梦三国 2》突破

历史最高充值纪录，并于 2021 年

入选第十九届杭州亚运会电竞赛

事项目。

但财报显示，自 2021 年以来，

电魂网络的营业收入及净利润表现

便进入下滑通道。在 2021 年财报

中，电魂网络提到，当年其各项业务

运行平稳，受行业总体增长大幅度

放缓的影响，营业收入同比下降

2.70%；净利润同比下降14.19%。

2022年，电魂网络的营业收入和

净利润分别下滑20.64%和40.66%。

彼时，其亦将经营数据下滑归结于行

业总体增长大幅度放缓趋势影响。

在2022年，电魂网络对外披露

了自主研发的“魔性竞技+RPG”多

元化游戏《野蛮人大作战 2》的在研

进度。当时，该游戏尚未上线就已

获得2021年金翎奖“玩家最期待的

移动网络游戏”并入选TapTap全球

发布会精选游戏。

时间来到2023年，尽管电魂网

络的《梦三国2》在杭州亚运会电竞赛

事中崭露头角，但其营业收入和净利

润仍分别同比下滑14.36%、71.73%。

2024 年，电魂网络未能扭转

业绩下滑趋势，当年营业收入同

比下滑 18.71%，净利润同比下滑

46.20%，扣非净利润更是同比下

滑 91.11%。

在亏损之际，电魂网络于2025

年 6 月对外披露，其实际控制人之

一、董事长、总经理胡建平因个人资

金需求计划通过集中竞价及大宗交

易方式减持，减持股份数量不超过

489 万股，即不超过电魂网络总股

本的2%。

上半年业绩预亏
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《Whiteout Survival》和《King-

shot》都是点点互动采用了“X+

SLG”战略的产品。

SLG 原本是一种十分重度的

游戏品类，玩家需要在其中投入大

量的时间，并不断集中精力作出

判断、进行决策。以 SLG 鼻祖《文

明》系列为例，玩家常常有“一玩

《文明》就到天亮”之类的时间梗，

调侃此类游戏的深度和对玩家的

吸引力。

“X+SLG”是指将 SLG 与其他

玩法融合，从而将原本重度的SLG

玩法进行轻度化、休闲化改造。冰

雪 题 材 的《Whiteout Survival》在

SLG 玩法中加入了与题材相契合

的模拟经营玩法，《Kingshot》则将

轻度塔防与SLG相融合。

“X+SLG”早已成为 SLG 赛道

的一大趋势。2020年，由三七互娱

推出的《Puzzles & Survival》将三消

与 SLG 融合，成为全球爆款，目前

在手游收入榜上位居第14名。

记者了解到，《Whiteout Sur-

vival》对重度SLG进行了中度化改

造，在前期弱化了原本应在SLG中

占据核心地位的探险、收割资源等

玩法，将更重的笔墨放在了构建

“模拟经营+末日冰雪生存”这一生

态闭环上，从而吸引到一批模拟经

营爱好者，并让他们脱离新手期

后，又能够感受到后期联盟、资源

争夺战斗等带来的SLG体验。

除了玩法融合，题材套用也是

包括点点互动在内的多家游戏厂

商常走的路径。

已经爆红两年多的《Whiteout

Survival》并非点点互动推出的首部冰

雪题材产品。在《Whiteout Survival》

之前，《Frozen City》也取得了不俗的

成绩，因此点点互动推出了体验更为

重度的《Whiteout Survival》。

玩法融合和题材套用使得厂

商在游戏市场中更加灵活，只需

要经过“微创新”就能快速验证一

款产品的市场接受程度，并进行

调整。

这一模式也使得世纪华通搭

上 了 小 游 戏 快 速 发 展 的 东 风 。

《Whiteout Survival》的国内版《无尽

冬日》在微信小游戏畅销榜上稳居

前列。

世纪华通披露的《关于追认

2024年度日常关联交易及2025年

度日常关联交易预计的公告》显

示，其与腾讯2024年度日常关联交

易实际发生金额约31亿元，与预计

金额差异 139.50%，主要系公司相

关产品在微信小程序游戏渠道流

水表现优异，在小程序游戏平台业

务规模发展远超预期，导致公司向

关联公司支付的渠道费用同步提

升。2024年，世纪华通与腾讯的渠

道结算收入为22.5亿元，渠道费为

5.8亿元。

在 2021 年至 2023 年的财报

中，电魂网络将其业绩下滑的部

分原因指向了行业总体增长大幅

度放缓。

但《2021 年中国游戏产业报

告》显示，2021年中国游戏用户规

模达 6.66 亿人，同比增长 0.22%；

市场实际销售收入2965.13亿元，

较 2020 年新增 178.26 亿元，同比

增长 6.40%。占主导地位的自主

研发游戏收入同比增长6.51%。

到了 2023 年，中国游戏市场

实际销售收入首次突破3000亿元

关口，为 3029.64 亿元，同比增长

13.95% 。 2024 年 进 一 步 增 长

7.53%至3257.83亿元，再创新高。

虽然近年来国内游戏市场处

于增长态势，但竞争也在不断加

剧。头部企业具备资本充足、技

术雄厚、用户资源等优势，以此抢

占市场。而一些中小游戏公司特

别是工作室，也可以通过爆款游

戏从中分得一杯羹。

面对市场竞争白热化、买量

成本提升、玩家流失等风险，电魂

网络的业绩承压，并受到监管部

门关注。

根据电魂网络披露，其于近

期收到上交所《关于电魂网络

2024年年度报告的信息披露监管

问询函》。上交所要求电魂网络

方面补充披露相关主力游戏的收

入、流水金额等数据，并就其重大

变化说明原因。

电魂网络方面回复表示，《梦

三国2》作为电魂网络的主要游戏

作品，其营业收入在 2022 年至

2024年分别为5.08亿元、4.41亿元

和3.59亿元，连续三年呈现下滑态

势，同比降幅分别为7.28%、13.28%

和18.46%，呈现出扩大趋势。

《梦三国 2》是一款运营时间

超过十年的游戏，随着上线时间

的推移，新进用户会逐步减少，老

玩家也会有一定流失。电魂网络

在 2018 年至 2019 年对这款游戏

的运营策略做出了调整，推出了

周年庆和春节档等形式的活动，

叠加宏观经济等因素影响，其流

水在2020年达到新高。

但好景不长，该游戏流水在

2021年至2023年逐步下滑，原有

的运营策略对用户的吸引力逐步

减弱，到 2024年总流水出现了较

大幅度的下滑。

电魂网络方面提到，后续将继

续结合玩家反馈及市场表现不断

调整优化运营策略，改善玩家游戏

体验，延长产品生命周期。2024年

流水总额、月均ARPU（每用户平

均收入）大幅下降主要受游戏年限

增长对玩家吸引力下降影响；2024

年营业收入下降幅度小于流水总

额，主要因收入根据道具消耗情况

或付费玩家生命周期摊销确认，收

入波动较流水波动相对滞后所致。

2024年财报显示，来自《梦三

国》系列端游的收入仍占电魂网

络总营收的65.27%。

到了 2025 年上半年，电魂网

络净利润进一步下滑。在业绩预

亏公告中，电魂网络方面透露，上

半年业绩预亏主要受两方面因素

影响，一是部分老游戏营收同比下

降，同时部分新游戏上线后推广效

果不及预期；二是当期收到的政府

补助大幅减少，其他收益为258.75

万元，较上期减少1672.24万元。

至于上述提及的“老游戏”是

否与《梦三国》系列端游相关，记

者联系电魂网络方面置评，截至

发稿未获回应。

成熟游戏长期占据较高营

收比重，意味着新游戏的表现并

不突出。

目前，电魂网络新上线或储

备的新游，尚难撼动《梦三国》系

列端游的地位。其中，《野蛮人大

作战2》在未上线之时曾荣获2021

年金翎奖“玩家最期待的移动网

络游戏”。但这款游戏上线后，却

有玩家吐槽称“作为一款竞技游

戏，氪金属性打破了游戏公平”。

据电魂网络披露，2025 年公

司还将陆续上线诸如《爆爆军团》

《旅人日记》《遇见龙2》《卢希达起

源》等游戏作品。

主力游戏收入下降

目前，电魂网络新上线或储备的新游，尚难撼动《梦三国》系列端游的地位。其中，《野蛮人大作战2》在未上线之时曾荣获2021年金

翎奖“玩家最期待的移动网络游戏”。但这款游戏上线后，却有玩家吐槽称“作为一款竞技游戏，氪金属性打破了游戏公平”。

在亏损之际，电魂网络于2025年6月对外披露，其实际控制人之一、董事

长、总经理胡建平因个人资金需求计划通过集中竞价及大宗交易方式减

持，减持股份数量不超过489万股，即不超过电魂网络总股本的2%。

布局“X+SLG”

电魂网络《梦三国2》与旅游景点联动。 公司官网/图

图为《Kingshot》游戏画面。 公司官网/图


