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“把公司打造成纯粹、领先的

Web3上市公司。”在2024年财报中，

博雅互动（00434.HK）方面如此表示。

不过，《中国经营报》记者了

解到，博雅互动是一家以游戏为

主业的公司，该业务占总营收

97.3%，但面临营收下滑、付费玩

家数量缩水问题。

在此背景下，博雅互动将目光

投向了以加密货币为主的Web3业

务。8月21日，博雅互动发布配售

新股权的公告，拟以每股6.95港元

配售最多6351万股新股，所得款项

最高总额为4.41亿港元。这笔资金

约90%将用于进一步推动博雅互动

在Web3领域的发展。

中经记者 许心怡 吴可仲 上海报道

“古剑奇谭”系列单机终于释

放出新作信息。8月17日，上海烛

龙曝光单机新作《古剑》的预告

片。截至8月21日，这支预告片在

B站（哔哩哔哩）的播放量已经超过

1000万。

上述预告片是上海烛龙自2018

年11月推出《古剑奇谭三》后，第一

次释放“古剑奇谭”系列单机新作的

相关信息。在此之前，上海烛龙推

出了一部“古剑奇谭”系列的MMO

游戏，一部类银河恶魔城游戏，以及

一款长期服务型的二次元游戏。

除《古剑》外，今年也有多部单机

大作曝光或公布最新进展。《影之刃

零》、“黑神话”系列新作《黑神话：钟

馗》、网易雷火旗下的《归唐》未来

将与玩家见面。

博雅互动游戏主业承压 布局Web3前景几何？
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“古剑奇谭”新作呼之欲出 国产单机游戏争奇斗艳

新作已暌违7年

游戏仍是主业

公开资料显示，博雅互动成

立于 2004 年，专注棋牌类游戏开

发。2013年登陆香港联交所。目

前旗下囊括了《德州扑克》《斗地

主》等核心游戏产品。

2023 年，腾讯（持股 20%）和

Phoenix Capital（持股 15%）相继

对博雅互动入股，为公司提 供 技

术 支 持 和 海 外 渠 道 ，助 力 其

数 字 化 转 型 。 同 样 是 在 2023

年 ，博 雅 互 动 开 始 向 Web3 产

业 转型。

财报数据显示，上半年，博

雅 互 动 实 现 营 收 2.23 亿 港 元 ，

同比下滑 5.2% ；实现净利润约

为 2.26 亿 港 元 ，同 比 下 滑

27.79%。毛利率为 68.2%，上年

同期则为 71.1%。

对此，博雅互动方面认为，上

半年网络游戏收入和数字资产获

得的增值收益同比有所下降，使

得上半年总收入同比表现略有

下降。净利润下滑是由于上半年

数字资产公平值增长较上年同期

有所减少。

2025 年半年报显示，游戏仍

然是博雅互动的主营业务。网络

游戏、数字资产、其他业务分别占

公司总营收约97.3%、2.0%、0.7%。

截至2025年6月底，博雅互动

共有 226 名员工。其中，182 名员

工负责游戏开发及运作职能、33

人负责游戏支持、11 人负责行政

及高级管理职能。从员工结构来

看，绝大部分员工仍然从事与游

戏相关的业务。

但从博雅互动的游戏产品

表现来看，《德州扑克》及 其 他

棋牌类游戏在玩家心目中的地

位正在下滑。运营数据显示，

2025 年二季度付费玩家数量相

较 2025 年第一季度减少 3.5%。

每 日 活 跃 用 户 数 约 123 万 人 ，

相较一季度下滑 1.0%。每月活

跃用户数约 450 万人，相较一季

度增长 2.5%。

付费玩家用户的下滑，直接

影响了游戏业务的营收。上半

年，《德州扑克》是博雅互动的主

力游戏产品，其在当期实现营收

1.4亿港元，同比下滑2.6%。其他

棋牌游戏则实现营收7595.1万港

元，同比下滑6.7%。

记者注意到，当前，博雅互动

正在积极推动公司向 Web3 领域

的业务转型。对此，记者联系博

雅互动方面采访，截至发稿未获

回应。

博雅互动在8月21日发布的

配售新股权公告中提到，其在过

去的 20 年一直于网络游戏深耕，

目前运营的传统网络游戏逾 60

款，是一家全球化的互联网游戏

运营商，这使其在开拓Web3游戏

方面具备优势。

博雅互动方面表示，互联网

游戏与Web3技术逻辑契合度高，

其重视社群与用户、涵盖虚拟资

产属性等特性，使得Web3技术更

容易和更广泛地应用于互联网游

戏行业。公司希望通过固有互联

网游戏与Web3技术的结合，创新

和打造行业领先的Web3游戏，并

在 Web3 领域进行更深入的业务

布局。

腾讯投资加持

近年来，腾讯扶持了多家大型单机游戏厂商，包括《黑神话：悟空》的开发商游戏科学和《影之刃零》的开发商灵游坊。

据《古剑》方面透露，这款游戏

于2021年立项。团队决定使用虚幻

引擎5进行开发，使其开发成本十分

高昂，给当时的团队带去压力。

2024 年年初，腾讯的投资推动《古

剑》项目团队扩充，因此这款游戏的

正式开发时间仅两年左右，“目前已

经开始顺利进入量产的阶段”。

2024 年 1 月消息，腾讯完成了

对上海烛龙母公司北京网元圣唐

娱乐科技有限公司（以下简称“网

元圣唐”）的增资，腾讯所持股权从

此前的44.27%增至87.36%，成为网

元圣唐第一大股东。

彼时正值《白荆回廊》即将上线

之际。《白荆回廊》是由上海烛龙基

于“古剑奇谭”IP开发的长期服务型

游戏，由腾讯发行。这款游戏在预

下载期间就冲上免费游戏下载榜第

一，开服后曾冲进iOS畅销榜前十。

2025 年 5 月，在腾讯完成增资

一年多以后，网元圣唐发布了旗下

游戏账号体系整合公告：将网元圣

唐旗下账号体系全面整合至腾讯

账号体系，用户后续可通过 We-

Game 平台登录游玩。《古剑奇谭》

《古剑奇谭二》《古剑奇谭三》《心渊

梦境》《古剑奇谭网络版》等在整合

范围内。

近年来，腾讯扶持了多家大型

单机游戏厂商，包括《黑神话：悟

空》的开发商游戏科学和《影之刃

零》的开发商灵游坊。

2024年，灵游坊创始人梁其伟

在接受《中国经营报》记者采访时，

表达了对投资方腾讯的感谢。他

表示，投入对《影之刃零》的研发意

味着要放弃多款手游的研发工作，

使得团队面临一定的资金压力。

今年 3 月消息，育碧拆分三大

IP《刺客信条》《孤岛惊魂》《彩虹六

号》及其开发团队，成立子公司。

腾讯将对该子公司注资11.6亿欧元

（约合人民币91亿元），获得25%股

权。腾讯总裁刘炽平对此表示，腾

讯将通过这笔投资进一步巩固与

育碧的长期合作伙伴关系，育碧旗

下的这些游戏有巨大的潜力发展

成为长青游戏。

记者曾就上述投资行为联系

腾讯采访，对方未予回复。

腾讯自身游戏业务则集中于

竞技游戏。2025年第二季度，其本

土市场游戏收入为 404 亿元，同比

增长 17%。这得益于射击游戏《三

角 洲 行 动》的 收 入 贡 献 ，以 及

MOBA 游戏《王者荣耀》、射击游

戏《无畏契约》与《和平精英》等的

收入增长。

其中《三角洲行动》于2024年9

月推出。今年 7 月，这款游戏的平

均日活跃账户数突破 2000 万。据

腾讯介绍，《三角洲行动》位居行业

日活跃账户数前五，流水前三。

其国际市场游戏收入为188亿

元，同比增长35%，得益于Supercell

旗 下 游 戏 及 大 逃 杀 游 戏《PUBG

MOBILE》的收入增长，以及新发布

的开放世界动作生存游戏《沙丘：

觉醒》的收入贡献。

向Web3转型布局

《古剑》虽是“古剑奇谭”系列续作，但有着新的角色和独立的故事，

玩家游玩前不必补完前作。

除了《古剑》之外，近期还

有多款大型单机游戏曝光。

8 月 20 日，科隆游戏展

开幕之夜活动中，游戏科学

公布了“黑神话”系列续作

《黑神话：钟馗》的预告，其

中出现了一名形象疑似钟

馗的角色。据悉，这款游戏

尚处于早期开发阶段，暂无

实机内容展示。

今年 6 月，网易旗下雷

火事业群临安 24 工作室开

发的动作冒险游戏《归唐》

首次曝光。这款游戏的题

材取自唐朝历史，是一款线

性叙事的动作冒险单机游

戏，系网易雷火的首款单机

作品。

《影之刃零》今年先后

举办了线下试玩会，登上

ChinaJoy 和 科 隆 游 戏 展 。

其在科隆游戏展上公开了

新的实机视频。

此 外 ，魂 类 ARPG 游

戏《明末：渊虚之羽》已经

在今年上线。

在目前尚处于蓝海的

国内单机游戏市场中，各

部作品之间并非零和游戏

竞争，一部作品的成功可

以对其他单机作品带来极

大的协同效应。

游戏行业研究机构伽

马数据发布的《2025 中国游

戏产业趋势及潜力分析报

告》显示，2024年，《黑神话：

悟空》的爆火拉动了玩家对

主机平台其他游戏的消费

——66.7%受访用户在购买

《黑神话：悟空》之外还购入

了其他主机游戏。

《黑神话：悟空》发布后，梁

其伟在微博上祝贺其取得成

功，表示“喝水不忘挖井人”。

大型单机游戏涌现

在目前尚处于蓝海的国

内单机游戏市场中，各部

作品之间并非零和游戏

竞争，一部作品的成功可

以对其他单机作品带来

极大的协同效应。

事实上，博雅互动在Web3领

域早已有所布局。

2023年8月，博雅互动发布公告

披露，使用500万美元购买加密货

币。博雅互动方面表示，这是基于未

来在Web3领域业务布局的考量。

在 2023 年财报中，博雅互动

董事长戴志康提到，公司已购买

比特币约1110枚，以太币约14855

枚。“2024年我们将继续扩大加密

货币的储备，为公司在Web3业务

布局和 Web3 全面转型战略打下

坚实的基础。”

博雅互动在2025年中报中披

露，截至2025年6月30日，其共持

有约 3353 枚比特币，平均成本约

58695美元/枚；持有约298枚以太

币，平均成本约 1661 美元/枚，以

太币主要为Web3游戏开发使用。

这让博雅互动成为香港上市

公司中比特币储备规模最大的公

司，并在全球上市公司中储备比

特币规模排名前二十五。

按照博雅互动的计划，其以

比特币作为主要储备资产，并计

划通过股权和债务融资所得以及

传统游戏运营产生的现金流不断

增持比特币。

博雅互动方面认为，董事会

对公司未来在 Web3 游戏方面的

创新及在 Web3 领域的持续发展

充满信心。全面转型Web3战略，

打造一家纯粹、领先的Web3上市

公司，是当前及未来发展的重要

决策。

但是，比特币价格的波动，对

博雅互动上半年的利润表现造成

冲击。今年以来，比特币价格坐

上“过山车”。从年初 76 万元/枚

的价格下跌至2025年4月的不足

60 万元/枚。随后其价格一路飙

升，在8月15日，达到89.31万元/

枚，再创历史新高。受到比特币

价格波动影响，博雅互动上半年

净利润同比下滑27.79%。

但这并未阻挡博雅互动投资

Web3的步伐。8月21日，博雅互

动发布配售新股权的公告。根据

公告，博雅互动拟以每股 6.95 港

元配售最多 6351 万股新股，占已

发行股份约8.93%，所得款项最高

总额为4.41亿港元。

这笔资金约 90%将用于进一

步推动博雅互动在 Web3 领域的

发展。博雅互动方面在公告中提

到，为进一步推动在Web3领域的

业务发展，其将推进包括但不限

于 Web3 游戏研发与市场推广，

Web3基础设施建设与Web3游戏

生态圈的构建，Web3领域的项目

投资与战略合作，收购Web3核心

战略资产、搭建完整的Web3生态

系统，以期望公司在Web3领域进

行更深入和长远的布局，为Web3

战略转型打下坚实基础，确保在

Web3领域的长期可持续发展。

《古剑》诡怪奇谲的设定延续了

上海烛龙“古剑奇谭”系列的东方幻

想特色。这则据称实机录制的预告

片显示，《古剑》的主角是一名“黄泉

司判”，持“生死簿”前往人间，收服亡

魂。而主角本身则被强调没有

“魂”。主角持多种武器进行战斗，还

可以携带“助手”，如“牛头”“马面”。

8月20日，《古剑》登录科隆游

戏展开幕之夜。

上海烛龙成立于2007年，旗下

产品以叙事和角色塑造见长，世界

观大量借鉴中国志怪传说，文字功

力为玩家称道。

2010 年 7 月，RPG 游戏《古剑

奇谭》发行，单月销量突破 60 万

套。该系列的续作《古剑奇谭二》

和《古剑奇谭三》分别于 2013 年和

2018年上线。其中，《古剑奇谭二》

在游戏产业年会上被评为“2013年

十大最受欢迎的单机游戏”。

2019年7月，MMO游戏《古剑

奇谭网络版》公测；2023年，上海烛

龙发售了类银河恶魔城游戏《心渊

梦境》；2024年，其研发的长期服务

型二次元游戏《白荆回廊》公测；直

到 2025 年，上海烛龙又释出了“古

剑奇谭”系列单机的最新消息，即

《古剑》的预告片。

据《古剑》社交网络账号介绍，

《古剑》是“古剑奇谭”系列单机新

作，为动作角色扮演游戏，融合中

国上古神话与志怪传说要素，基于

虚幻引擎 5 开发，未来将以单机买

断制形式登录PC及主机平台。

据悉，《古剑》虽是“古剑奇谭”

系列续作，但有着新的角色和独立

的故事，玩家游玩前不必补完前

作。在《古剑》中，玩家引渡亡魂、化

解执念，了解每个亡魂背后的故事。

玩法方面，《古剑》是一款动作

冒险 RPG，不强调挑战玩家技能，

其中主线和支线结合，有区域可供

探索。这款游戏并非类魂游戏，没

有采用开放世界，整体体验偏向宽

线性。

与“古剑奇谭”系列前三部作

品相比，《古剑》的画风偏向 3D 写

实，命名方式也有了改变。

作为“古剑奇谭”系列续作，

《古剑》为何有了诸多改变？对此，

记者联系上海烛龙方面置评，截至

发稿未获回复。

图为《古剑》预告片片段。 本报资料室/图

图为博雅互动办公大楼。 公司官网/图


