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自走棋战场硝烟四起，它给了我们什么启示？ 
 
 
事件 

 尽管 2019 年才刚刚过半，但自走棋已预定了“2019 年游戏行业热词”的位子。短短几个月时间，《刀塔自走
棋》完成了从同时在线人数 10 万到 30 万，订阅数从几十万到 900 万的飞跃。短时间内，自走棋战场硝烟四
起，4 月 18 日，由巨鸟多多开发的《多多自走棋》不限号内测，6 月 19 日 IOS 版本上线，目前稳居 App 
Store 免费榜 TOP5。《战争艺术：赤潮》《梦塔防》《决战！平安京》此前也纷纷推出自走棋玩法，V 社加班加
点于 6 月 21 日祭出《DOTA2》官方自走棋《刀塔霸业》，上线 4 天同时在线人数破 20 万，《英雄联盟》自走棋
也在紧锣密鼓的开发之中。 

评论 

 《刀塔自走棋》是由巨鸟多多工作室开发的《DOTA2》游廊地图，依托于《DOTA2》既有的角色、装备、技能，

所以更像一个 DLC 而并非一款独立的游戏，因此研发难度并不高。正因为如此，《战争艺术：赤潮》（RTS）《梦

塔防》（塔防）《决战！平安京》（MOBA）等玩法各异的游戏才能在短时间内快速上线自走棋模组。尽管 TAPTAP

上曾发生争议玩家集体劝退山寨自走棋《众神领域：三界自走棋》的事，但玩法不受保护是游戏产业共识。诸

多竞争对手涌入，直接加剧了自走棋的竞争程度。 

 巨鸟多多虽然因为先发优势在玩家群体中积累了一定的品牌辨识度，但《多多自走棋》仍存在诸多不利因素：

第一，自走棋研发门槛较低决定了游戏火不火与所挂靠的产品息息相关，《DOTA2》的 IP 影响力远超巨鸟多多，

《多多自走棋》未获得《DOTA2》形象授权只能将人物做成 Q 版造型，与《刀塔霸业》相比劣势明显，目前《刀

塔霸业》手游版本国服暂未上线，如果上线，《多多自走棋》将面临更大冲击，好在《刀塔霸业》手游距离国服

上线还有很长一段路要走。第二，巨鸟多多团队较小，成都龙渊也非头部游戏厂商，在运营和后续内容更新方

面存在一些问题，目前用户普遍反映游戏更新过慢，且对运营事故不满。第三，《多多自走棋》暂未获得版号，

无法开启商业变现，而上面提到的 3 款产品都是已正式运营的游戏，在变现方面先行了一步。 

 不过，即便《多多自走棋》拿到版号，其变现形势也不一定乐观，原因在于自走棋玩法简单，可设置的付费点

较少。在游廊地图中，巨鸟多多原先通过售卖“糖果”创收，“糖果”只能用于购买信使皮肤，后来添加了通行

证，但商业化程度依然不足。截止目前，在付费点方面设计得最完善的是《战争艺术：赤潮》，不仅售卖指挥官

皮肤，还售卖棋盘皮肤、栅栏皮肤和地图装饰品。值得一提的是，以上所有产品，都暂未开始售卖英雄皮肤，

未来也许会成为新的付费选项。《多多自走棋》内测版本已有类似 battle pass 的“棋士证书”以及棋手皮肤，

不过游戏没有版号，玩家无法充值购买。  

 自走棋对 2019 年的游戏行业来说是个惊喜，再一次印证了好的玩法才是激烈市场竞争中破局之道。但正如上文

所述，其玩法深度不足，付费点较少，因此对游戏行业而言符号意义更大于实质意义。我们认为，自走棋给行

业的最大启示是：庞大的游戏 MOD 冰山才只是露出了尖尖小角，UGC 将成为新玩法、好创意的重要来源，所有

厂商都应该重视。别忘了，《DOTA》诞生于 WAR3 编辑器，《刀塔自走棋》也不过是对 WAR3 编辑器产物《战三

国》的继承和发扬，没有 UGC 便没有《Roblox》的辉煌。未来的游戏产业，属于开发者更属于无数玩家。 
投资建议 

 我们维持行业“买入”评级，投资组合为：腾讯。 
风险提示 

 政策监管风险，生命周期风险，内容更新风险，流水不达预期风险。 
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公司投资评级的说明： 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 15%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－15%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以上。 

 

 

 

 

 

行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6 个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6 个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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特别声明： 

国金证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。 

本报告版权归“国金证券股份有限公司”（以下简称“国金证券”）所有，未经事先书面授权，任何机构和个人

均不得以任何方式对本报告的任何部分制作任何形式的复制、转发、转载、引用、修改、仿制、刊发，或以任何侵

犯本公司版权的其他方式使用。经过书面授权的引用、刊发，需注明出处为“国金证券股份有限公司”，且不得对本

报告进行任何有悖原意的删节和修改。 

本报告的产生基于国金证券及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，但国金证券及其研究人员对这

些信息的准确性和完整性不作任何保证，对由于该等问题产生的一切责任，国金证券不作出任何担保。且本报告中

的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，在不作事先通知的情况下，可能会随时调整。 

本报告中的信息、意见等均仅供参考，不作为或被视为出售及购买证券或其他投资标的邀请或要约。客户应当

考虑到国金证券存在可能影响本报告客观性的利益冲突，而不应视本报告为作出投资决策的唯一因素。证券研究报

告是用于服务具备专业知识的投资者和投资顾问的专业产品，使用时必须经专业人士进行解读。国金证券建议获取

报告人员应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必要）咨询独立投资顾问。报告本身、

报告中的信息或所表达意见也不构成投资、法律、会计或税务的最终操作建议，国金证券不就报告中的内容对最终

操作建议做出任何担保，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。 

在法律允许的情况下，国金证券的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为

这些公司正在提供或争取提供多种金融服务。 

本报告反映编写分析员的不同设想、见解及分析方法，故本报告所载观点可能与其他类似研究报告的观点及市

场实际情况不一致，且收件人亦不会因为收到本报告而成为国金证券的客户。 

根据《证券期货投资者适当性管理办法》，本报告仅供国金证券股份有限公司客户中风险评级高于 C3 级(含 C3

级）的投资者使用；非国金证券 C3 级以上(含 C3 级）的投资者擅自使用国金证券研究报告进行投资，遭受任何损失，

国金证券不承担相关法律责任。 

此报告仅限于中国大陆使用。 
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