
《异环》定档
4月23日全平台公测

新快报讯 备受关注的超自然都市开

放世界RPG游戏《异环》宣布，将于 4月 23
日正式开启全平台公测。届时，游戏将在

PC、安卓、iOS、Mac、鸿蒙及 PS5 等平台同

步上线，所有终端支持跨平台联机与数据

互通。

《异环》由完美世界旗下 Hotta Studio
（幻塔工作室）开发，是一款融合超自然设

定与现代都市背景的开放世界角色扮演游

戏。游戏基于虚幻引擎5深度开发，采用了

英伟达DLSS4等前沿技术。其世界观发生

在名为“海特洛市”的现代都市中，玩家将

扮演一名失忆的能力者，加入古董店组织

“伊波恩”，在日常城市的表象背后，逐渐接

触隐藏在街巷中的超自然事件。游戏的一

大特色是“表里世界”切换机制，玩家可在

现实空间与异象空间之间自由穿梭，呈现

诸如重力偏移、空间折叠等超自然现象。

在玩法层面，《异环》主打高自由度都

市探索与沉浸式生活体验。玩家不仅可以

在无缝大地图中驾驶摩托车、跑车等多种

载具穿行于城市街巷，还可在满足条件后

购置并装修专属住宅，实现个性化空间管

理。游戏同时融合了战斗、探索和生活模拟

等多种玩法，如车辆改装、店铺经营等，让玩

家在都市冒险的同时也能体验日常互动。

V社发布
《CS2》测试版重大更新

新快报讯 近日，V 社对传统竞技 FPS
游戏《反恐精英 2》（《CS2》）的全面更新仍

在持续推进，本次更新推出了游戏测试版，

并引入了名为Animgraph 2的全新动画系

统。据开发者披露，该技术能够有效降低

游戏对CPU和网络的负载。

在此次测试版更新中，开发团队对第

三人称视角的动画进行了全面重制，并结

合玩家反馈作出了针对性调整。同时，蹲

下跳跃动作的过渡效果也得到优化，无论

在第一人称还是第三人称视角下，动作表

现都更为流畅。Animgraph 2系统的加入，

让玩家在斜坡上的高度保持稳定，且不会

受移动方向的干扰，这一变化可能导致部

分投掷道具的原有点位失效。

除动画与引擎调整外，本次补丁还对

游戏音效进行了大量优化。开发者优化了

战斗场景中着陆声音的混音效果，新增了

C4 装备音效；同时小幅调整了环境噪音，

修复了选择队伍界面、主菜单及比赛结束

后出现的音效缺失问题。在核子危机和殒

命大厦两张地图中，垂

直方向的声音遮挡效果

变得更加平滑，其他地

图也同步进行了多项音

效相关调整。
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从端游黑马到转型困局
蜗牛游戏成立于2000年，是中国

最早一批自主研发端游的游戏公司

之一。其代表作《九阴真经》以独特

的武侠世界观和自由玩法，在端游时

代掀起热潮，不仅在国内市场取得亮

眼成绩，还成功出海至多个国家和地

区，成为国产游戏出海的标杆之一。

彼时，蜗牛游戏凭借技术实力与创新

基因，在腾讯、网易等巨头尚未形成

垄断的时期占据一席之地。2014年，

蜗牛获得《方舟：生存进化》IP，该系

列 2021 年贡献超 90%营收，2024 年

《方舟：生存飞升》凭借虚幻引擎 5重

制版实现净收入2250万美元，成为公

司的救命稻草。

然而，随着智能手机普及，游戏

行业迎来“手游化”浪潮。蜗牛游戏

虽积极布局手游领域，推出《太极熊

猫》《九阴真经 3D》等改编产品，但市

场反响未能复刻端游的成功。一方

面，手游市场用户习惯与付费模式发

生巨变，玩家更偏好碎片化、轻量化

的游戏体验；另一方面，腾讯、网易等

大厂凭借资金、渠道与 IP优势垄断市

场，中小厂商在买量成本、用户获取

上举步维艰。数据显示，2025年中国

手游市场头部企业占比超过 70%，中

小厂商的生存空间被极度压缩。

面对压力，蜗牛游戏试图通过多

元化转型寻找出路。公司曾投入主

机游戏研发，推出《黑暗与光明》等作

品，但受限于主机市场小众化以及开

发周期长、投入高等问题，回报难以

覆盖成本。同时，公司尝试拓展VR/
AR 领域，却遭遇

技术门槛高、市场

不成熟等挑战。转

型之路上的反复试

错，消耗了大量资

金与资源，却始终未能找到新的增长

引擎。

退市危机背后的三重警钟
蜗牛游戏的困境，印证了“借来的

光环终会褪色”。《方舟》系列虽带来短

期收益，但代理权掌握在 Wildcard 手

中，2025 年用户活跃度下滑直接导致

营收萎缩。反观自研 IP，《九阴真经》

历经十余年仍拥有忠实玩家，证明“常

青树”需要长期深耕。然而，蜗牛在

《九阴真经 2》上的战略失误，暴露出

“重代理轻自研”的致命问题——当

《方舟》热度消退，缺乏自研 IP支撑的

蜗牛立即陷入盈利困境。

与此同时，蜗牛的 IP运营存在“急

功近利”之弊。《九阴真经》IP本可通过

迭代创新延续生命力，却因团队精力

分散导致研发停滞；而《黑光生存进

化》等换皮游戏更是直接消耗了 IP口

碑。对比完美世界《天龙八部2》、网易

《逆水寒》等通过持续内容更新维持 IP
活力的案例，蜗牛的 IP运营策略显得

尤为短视。

技术层面的滞后同样不容忽视。

蜗牛早期凭借“航海者”引擎在 3D 技

术领域领先，但后续在虚幻引擎5等新

技术应用上步伐滞后。《方舟：生存飞

升》虽借助UE5实现了画质升级，却因

缺乏自研技术壁垒，难以形成差异化

竞争。此外，在全球化战略中，蜗牛虽

通过设立海外子公司推动产品发行，

但本土化适配明显不足——《方舟》系

列在欧美市场表现强劲，却在东南亚

等新兴市场因文化适配问题未能打开

局面。

在这样的市场环境下，蜗牛游戏

面临的挑战具有普遍性：产品创新不

足、过度依赖单一 IP、成本控制失效、

资本市场表现低迷。这些问题的叠

加，最终将一家曾经辉煌的老牌厂商

推到了退市边缘。

生存挑战与出路
面对退市危机，蜗牛游戏并非毫

无回旋余地。从技术层面看，美股市

场上低股价公司通过“合股”（反向股

票分割）来抬升股价、保住上市资格的

案例并不少见。以蜗牛游戏目前约

0.5 美元的股价计算，若实行“5 合 1”
或“10合 1”，每股价格即可回到 2.5美

元或5美元以上，从而满足纳斯达克1
美元的最低要价要求。这是最直接、

最可行的技术解决方案。

根据纳斯达克规则，蜗牛游戏有

45天时间提交合规计划。如果计划被

接受，纳斯达克最多可给予180天的宽

限期。公司在公告中表示，正在考虑

包括股权融资、债务融资在内的各种

选项，但“无法保证合规计划会被接

受，也无法保证能在宽限期内恢复合

规”。

然而，技术手段只能解燃眉之急，

真正的问题在于基本面。蜗牛游戏需

要解决产品结构单一、创新能力不足、

成本控制失效等根本性难题。公司必

须重新审视自己的核心竞争力：是继

续依赖外部 IP授权，还是重拾早期自

主创新的基因，打造属于自己的下一

个《九阴真经》？

资本市场是最诚实的晴雨表。这

封缺陷函不仅是对蜗牛游戏财务指标

的一记重锤，更是对其商业模式和产

品管线的一次严厉拷问。对于这头已

经走到悬崖边缘的“蜗牛”来说，仅靠

精兵简政和吃老本远远不够。想要真

正走出泥潭，唯有在产品端拿出能真正

打动当下玩家的“杀手锏”。只是，在如

今这个竞争白热化的游戏江湖里，留给

蜗牛游戏的时间，真的不多了。

日前，纳斯达克向中国老牌游戏厂商蜗牛游戏发出退市缺陷函，直指其连续三年净利润未达标——
2023年、2025年净亏损，仅2024年盈利180万美元，远低于“最近财年持续经营净利润不低于50万美
元”的持续上市要求。这家创立于2000年、曾以《航海世纪》《九阴真经》等自研IP开创中国3D网游先河
的企业，如今却因过度依赖《方舟》系列代理IP、自研IP断层、战略混乱等问题陷入退市危机。2025年财
报显示，公司净亏损扩大至2720万美元，股价较年初下跌9.39%，市值徘徊在退市边缘。这场危机不仅
关乎一家企业的存亡，更折射出国产游戏行业在IP运营、技术迭代、全球化竞争中的深层困境。

■新快报记者 陈学东

上市三年三次拉响警报

蜗牛游戏陷入退市危机


