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证券研究报告·行业简评报告 

《罗布乐思》：元宇宙首款产品，

突破游戏边界，打造超级数字场景 
 

事件 

7 月 13 日，《罗布乐思》国服版正式于全平台上线（除华为

渠道）。研发上，《罗布乐思》是风靡海外的《Roblox》基本复刻，

腾讯于 2019 年与 Roblox 合资成立了罗布乐思数码科技有限公司

进行本地化和推广。发行上，《罗布乐思》国服版由腾讯代理，

负责在大陆地区的发行。 

截至 7 月 16 日，《罗布乐思》七麦 iOS 免费榜平均排名第 6，

畅销榜平均排名 418 名。Taptap 下载量 5.5 万，关注量 9 万，评

分 6.6 分，上线以来正向评价较负向评价+99.40%。 

此前《罗布乐思》曾在国服安卓端上线了一个测试版本，没

有进行大规模宣传，APP 也比较简陋。以及由于平台的游戏内容

过少（国区锁区导致海外优质的游戏没能引入），《罗布乐思》安

卓测试版的评分较低。 

《Roblox》的研发商 Roblox 于 2021 年 3 月 10 日在纽交所

挂牌上市。腾讯在 2020 年 2 月时曾参与 Roblox 的 G 轮融资。 

简评 

一、《罗布乐思》游戏基本介绍 

1、《罗布乐思》是一款集体验、开发于一体的多人在线 3D

创意社区：玩家可以在《罗布乐思》注册一个虚拟身份，体验社

区里的各种小游戏。目前在国服开放移动端 APP，整体画风采用

极简像素 3D 风格。 

 玩家的虚拟身份用于平台所有的游戏。 

 小游戏主要为多人游戏玩家可以和好友组队，也可以进

入后随机匹配其他玩家共同游戏。 

 部分游戏内置收费项目，通过《罗布乐思》的虚拟货币

“罗宝”购买，“罗宝”可以通过人民币充值获取。 

普通玩家接触到的是《罗布乐思》的小游戏，但《罗布乐思》

除了社区外，还包括 PC 端的游戏设计工具 Studio，社区里的小

游戏全部来自创作者通过《罗布乐思》Studio 的创作。 

从创作玩法看，《罗布乐思》是一款沙盒游戏，沙盒游戏由

于其底层架构的原因，可以通过创作实现大量玩法。 
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图表1： 在《罗布乐思》上开启一个小游戏 

 

资料来源：《罗布乐思》，中信建投 

 

图表2： 玩家在《罗布乐思》App 上玩到的游戏均来自于《罗布乐思》Studio 

 

资料来源：《罗布乐思》，《罗布乐思》Studio，中信建投 

2、Roblox 公司介绍 

Roblox 原型来自两位创始人 David Baszucki 和 Erik Cassel 编写的用于模拟物理实验的软件平台“Interactive 

股票报告网整理http://www.nxny.com



 

  

2 

行业简评报告 

互联网传媒 

 

请参阅最后一页的重要声明 

Physics”。后来创始人想要更大规模地满足学生的想象力与创造力，于是在 2004 年成立了 Roblox，其初衷是打

造一个 3D 虚拟平台，玩家可以在这个平台上交互，一起玩游戏、学习、交流、探索和连接。《Roblox》目前社

区里虽然主要是小游戏，但从一开始的定位就不只局限于游戏，尝试解决玩家学习、交流等需求。 

据Roblox财报显示，2018/2019/2020年，公司分别实现营收 3.25/5.08/9.24亿美元，同比增长 56.45%/81.73%。

2021 年 Q1，公司实现营收 3.87 亿美元，2020 年同期为 1.73 亿美元，同比增长 139.51%。营收构成上，预售服

务（平台用户购买虚拟货币 Robux 的价值）收入成为 Roblox 的主要收入来源。用户可以通过购买 Robux 来体

验平台内开发者生产的优质游戏内容，之后公司会根据游戏内购及游戏时长等指标向开发者分成。 

2018/2019/2020 年，公司分别实现净亏损 0.88/0.71/2.58 亿美元。2021 年 Q1，公司实现净亏损 1.34 亿美元，

2019 年同期为 7487.6 万美元。净亏损扩大主要受开发者分成快速增长的影响，该部分的成本已经超过了基础设

施和安全成本，但也同时反映出 Roblox 生态里开发者越来越多、且获得了更多的收入。 

图表3： Roblox 净利润、总营收及总营收增速 图表4： Roblox 开发者分成费用及占比 

  

资料来源：公司公告，中信建投 资料来源：公司公告，中信建投 

 

二、《罗布乐思》充分满足了玩家的玩法需求和社交需求 

《Roblox》在海外流水和用户量均处于头部梯队，截至 2021Q1，Roblox 全球日活达到 4200 万人，游戏总

时长达到 96.74 亿小时。根据 Sensor Tower 2021 年 6 月的全球热门移动游戏收入 TOP10，《Roblox》移动端流水

位居全渠道第四（iOS 端第三，Google Play 第 8）。受流水带动，近两年来，公司 Bookings 收入（即充值虚拟货

币 Robux，对应国服的“罗宝”）持续保持快速增长。 
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图表5： Sensor Tower 全球手游收入排行榜《Roblox》排名 图表6： Roblox Bookings 收入规模及增长 

  

资料来源：Sensortower，中信建投 资料来源：Roblox 公告，中信建投 

而《Roblox》能吸引这么多用户，从纯玩家的视角看，比起其他游戏，《Roblox》社区实现了玩法众多、熟

人/陌生人社交、即点即玩。 

 玩法众多：《罗布乐思》作为一款沙盒游戏，玩家可以体验大量玩法，包括 RPG、MOBA、FPS 等主

流玩法，其他游戏往往只能实现单一玩法。 

 熟人/陌生人社交：《罗布乐思》大力构建玩家社区。初始玩家大多来自于玩家推荐现实朋友进入社区，

同时社区也提供了无门槛加好友，因此玩家既可以和现实朋友实现社交，也可以在虚拟平台进行陌生

人社交。 

 即点即玩：《罗布乐思》大部分游戏比较轻量。同时《Roblox》在云端做了兼容，可以非常灵活地调配

云端和客户端运行对资源的需求，这使得同时玩家可以打开客户端后立刻模拟和渲染世界，实现即点

即玩。《罗布乐思》在国内由腾讯代理发行，其云端的架构应与海外一致，同样可以实现即点即玩。 

图表7： 《罗布乐思》APP 界面分区功能划分（红色为社区功能，蓝色为内容产品） 

 
资料来源：《罗布乐思》，中信建投 

1、玩法众多：一个 APP 实现绝大多数玩法的体验 
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在《罗布乐思》上可以同时玩到 RPG、MOBA、FPS 等绝大多数游戏玩法。例如即点即玩的特性下，玩家

可以随时体验《CS:GO》的 Roblox 版本，而要体验真正的《CS:GO》只能通过下载 PC 端的游戏。《Roblox》社

区内还有大量类似《CS:GO》的经典游戏，相较于其他游戏只能体验某一种游戏玩法，《罗布乐思》可以轻松体

验绝大多数玩法。 

图表8： 《Roblox》基本复刻了《CS:GO》的主要玩法 图表9： 《Roblox》DAU 中 13 岁以下和 13 岁以上规模 

  

资料来源：《Roblox》，中信建投 资料来源：Statistic，中信建投 

多人游戏为主，匹配便捷：同时《罗布乐思》多人游戏非常便捷，不仅可以邀请好友，同时也可以进入游

戏后即时与陌生人匹配。 

为什么小游戏玩法多+便于多人游戏的模式如此受玩家欢迎，我们认为有以下几点原因： 

 玩家对游戏玩法的兴趣点是不断变化的，游戏需求不局限于某一玩法：近年来，细分赛道的爆款游戏

不断涌现，变化的原因在于玩家对于玩法的兴趣点在不断变化。而《Roblox》囊括一切玩法的特性，

以及创作者可以通过较短的周期和低成本进行研发，使得玩家对于玩法的需求总能在平台上获得满足。 

 多人游戏的需求始终存在：近年来“Party Games”的兴起（《Among us》、《Pummel Party》），反映了多

人游戏的需求始终存在。 

这种模式特别适合中小学生的同学朋友关系，同时《Roblox》的画风和即点即玩、设备要求低的特性更适

合学生群体。根据 Statistic，在海外，《Roblox》的用户以学生群体为主，截止 2021Q1，《Roblox》13 岁以下达

到日活达到 2130 万，占比达到 51.0%。 

2、熟人/陌生人社交：可满足熟人社交和陌生人社交的双重需求  

《罗布乐思》社区功能区占比较高。主要实现：导入外部好友、建立虚拟形象、熟人交流与陌生人交友。 

 导入外部好友：《Roblox》在海外的推广，很大程度依赖于中小学生在校园内的口口相传。这种模式

下的传播效果可能短期内并不显著，但是这使得进入平台的用户流量带着现实里的熟人关系。 

《罗布乐思》在国内的宣传也有刻意引入用户熟人关系的考量：首先，《罗布乐思》主要的宣传阵地
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在校园内进行线下推广，这也是考虑到海外《Roblox》的画像以学生为主。其次，《罗布乐思》在首页

最醒目的位置设置有添加好友和好友概况，玩家可以通过外部来源（微信和 QQ）导入已有的好友资

源。这一设置使得《罗布乐思》可以靠着微信和 QQ 庞大的流量池进行熟人间的扩张。 

以熟人社交关系为基石的模式，使得《罗布乐思》可以对熟人社交需求进行一定的覆盖。 

图表10： 《罗布乐思》首页分栏社区功能示意图 

 

资料来源：《罗布乐思》，中信建投 

 建立虚拟形象：《罗布乐思》第三分栏为“虚拟设计”，玩家可以设计一个用于 APP 中所有内容产品里

的虚拟身份。虚拟形象的属性、能力等没有差异，在虚拟形象设计里，差异主要体现在身体、服装、

动画和动作。该部分也是游戏主要的付费点设计，玩家可以通过充值获得罗币购买付费形象。 

图表11： 《罗布乐思》“虚拟形象”分栏示意图 

 
资料来源：《罗布乐思》，中信建投 
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 陌生人交友：《罗布乐思》第四分栏为“聊天”栏，玩家可以和好友进行自由对话。聊天栏中只能输入

文字，无其他聊天元素。《罗布乐思》第五栏中“好友”分类可以通过昵称进行好友搜索，玩家可以进

行游戏内虚拟身份的社交。 

图表12： 《罗布乐思》“聊天”分栏和搜索好友功能示意图 

 

资料来源：《罗布乐思》，中信建投 

便捷的陌生人交友和匹配功能，使得线上线下、熟人陌生人社交需求均可以得到满足。 

三、《罗布乐思》有庞大的创作者提供海量的内容产品 

《罗布乐思》有着非常庞大的创作者规模，根据罗布乐思官网，全球有超过 700 万活跃创作者。而在国内，

根据《罗布乐思》副总裁段志云的采访，计划在 2020 年底在国服实现以万为单位的创作者规模。同时《罗布乐

思》非常重视培养创作者，从 2020 年 3 月起，与超过 7 所高校进行了《罗布乐思》Studio 创作者的联合培养和

竞赛，并推出了多个合作项目。 

《罗布乐思》能吸引庞大的创作者，是因为无门槛注册和全免费的模式下，降低了游戏创作的门槛，以及

为创作者提供了稳定的分账模式。 

1、《罗布乐思》Studio 降低了游戏创作的门槛的成本 

游戏创作尚未出现庞大的业余创作者群体：目前市场上的游戏以 PGC 游戏产品为主，业余创作者的产品非

常少，且在绝大多数人的观念里，游戏创作是专业工作室才能完成的。同为内容产品，影视创作有草根的业余

影视创作者、小说创作有庞大的网文作者团队，其他内容产业的 UGC 团队在各自的领域有着明显的声量和收

益，而国内的游戏创作尚未出现庞大的业余创作者团队，UGC 产品的成功案例也很少（《太吾绘卷》）。 

而游戏创作尚未出现这样的业余创作者团队主要受限于三点：UGC 游戏创作工具有限、UGC 游戏产品上

手门槛较低、游戏开发周期太长成本太高。 

（1） UGC 游戏创作目前只有以《罗布乐思》为代表的沙盒类游戏可以实现创作广泛的游戏类型：此前

我们介绍了沙盒类游戏由于其底层架构，适合进行 UGC 游戏创作。除了沙盒类以外的 UGC 游戏

创作工具，例如《DOTA2》自定义游戏、《魔兽争霸 3》地图编辑器等，这类游戏衍生工具能生产
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的游戏类型局限于他们本身依托的游戏（《DOTA2》、《魔兽争霸 3》）。例如《DOTA》的编辑器必

须建立于 MOBA 游戏的架构上，主要实现 MOBA、RPG、塔防等玩法，无法实现 FPS 游戏的玩法。 

图表13： 《DOTA2》游廊热门游戏和 uuu9 魔兽争霸地图编辑器前十，玩法基本局限于塔防、MOBA、RPG、自走棋等 

 

资料来源：《DOTA2》，uuu9，中信建投 

（2） 《罗布乐思》Studio 较其他沙盒类游戏的基础上还实现了上手门槛大幅降低，可开发的游戏更多：

《罗布乐思》采用改进后的 Rolox Lua 进行游戏创作，优点是轻量化、速度快，且优化后较易上手。

根据前 Roblox 软件工程师 Sam Rahimi 介绍，为适合小朋友使用，特意选择了简单易学的 Lua 作

为玩家开发语言。对比《我的世界》使用 Java 编写的游戏较少，libraries 等必要编程工具不足。 

（3） 《罗布乐思》研发成本和周期较低：无门槛全免费的模式，使得创作成本大大降低。《罗布乐思》

Studio 的编辑器、服务器和大量的美术资源都是免费的。通常产品研发周期只需要 2~3 个月，版本

快速上线只需要 24 小时。 
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图表14： 《罗布乐思》作品征集活动第五期中的精品游戏，通过一个平台可以实现多种玩法  

 

资料来源：《罗布乐思》，中信建投 

 

2、《罗布乐思》为创作者提供稳定有序的分账模式 

成熟的流水分成模式：根据 Roblox 招股说明书，《罗布乐思》会与创作者进行稳定的分账模式，创作者会

获得一款游戏流水的 24.5%。2019 年，Roblox 团队对未来五年的发展预测中包括“一个《Roblox》的内容创作

者年收入能超过 5000 万美元；会有百人规模的公司开发《Roblox》游戏；知名公司会开始将《Roblox》当初他

们的主要平台之一”。公司将通过实质分成扶持创作者视为平台生态的重要战略。作为对比，国内主要沙盒游戏

《迷你世界》在 2019 年下半年启动开发者功能小范围测试， 2020 年初，启动星启计划，向《迷你世界》开发

者分成超过两千万。相比起同类型甚至运营较为稳定商业化比较完善的沙盒游戏，《罗布乐思》在开发者激励上

成熟得多。 

官方持续的大力扶持：《罗布乐思》不仅和游戏创作者分成一款游戏产生的收入，更推出了大量的创作者扶

持计划。《罗布乐思》上线初期，签约作品即可获得 10000/月的奖励，开发者入驻即获得 3500 元/月/人。从今年

1 月起，《罗布乐思》官方推出了千万级奖金激励，并与快手推出了开发者创意活动。优秀作品可以通过作品征

集活动在《罗布乐思》APP 获得推荐位的曝光，以此激发创作者热情。 

维护创作者权益：《罗布乐思》禁止玩家通过不联网的方式打开地图，另一款沙盒游戏《Minecraft》则可以

通过私人服务器实现部分联网或者离线打开地图。《罗布乐思》完全阻断了盗用创作者产品设计的可能，进一步

维护了创作者权益。 
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图表15： 《罗布乐思》Studio 的扶持政策和培训 

 

资料来源：罗布乐思官网，中信建投 

四、怎么看《罗布乐思》的元宇宙社区：突破游戏界限，覆盖更多需求 

1、《罗布乐思》和其他游戏的差异，表现在其定义的元宇宙特性 

根据 Roblox 招股说明书，元宇宙八要素：身份、朋友、沉浸感、低延迟、多元化、随地、经济系统和文明。 

 身份：并非单一游戏的身份，而是社区化的身份。玩家在游戏中都会注册一个虚拟身份，但是不同于

其他游戏的是，《罗布乐思》的虚拟身份大多是以线下关系为基础的，同时也可以在虚拟社群里使用。 

 朋友：以现实熟人关系为基础，在社区里进行虚拟关系的扩张。相较于大部分游戏中，玩家刻意把游

戏里的身份和现实身份分离，《罗布乐思》立足于现实熟人关系，但是也为用户提供了虚拟关系的便捷

交友。 

 沉浸感：罗布乐思可以实现线上线下诸多功能，使得其社区更趋近真实的社区。其他游戏主要围绕着

本身游戏的玩法以及游戏内的社交关系，玩家的生活无法被游戏替代太多。而《罗布乐思》由于 Studio

强大的功能和丰富的内容供给，未来有望在教育等领域扩张更多丰富的内容。2020 年 10 月，《Roblox》

与 Wave 合作推出了 Lil Nas X 线上演唱会。也有玩家在《Roblox》上进行生日聚会，教育工作者通过

《Roblox》创建自己的课程教学。今年年初（1 月 6 日），Roblox 还宣布已为“human experience platform

（人类体验平台）”筹集了 5.35 亿美元。 

 低延迟：罗布乐思通过云端的建设实现了即点即玩。 

 多元化：低门槛的创作工具使得创作者可以自由创建自己想要的世界。大规模创作者的入驻，为平台

带来了大量的创意，形成多元化的社区。 

 随地：《Roblox》打通了 PC 端和移动端，未来《罗布乐思》国服版也有望实现。轻体量+多端口+即

点即玩，使得《Roblox》的世界入口门槛并不高，随地进入。 

 经济系统：稳定有序的开发者创作分成模式使得平台玩家能够获得稳定收益。类比《梦幻西游》，有

着有效的经济调节，这使得玩家在游戏中的投入和收获不会出现严重的贬值，因此很多玩家会沉淀在
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游戏内。《罗布乐思》则更进一步，通过更加可调控的“Robux”（“罗宝”）使得平台的经济系统运行

更加稳健，创作者和玩家消费形成稳健的循环。 

 文明：大规模的内容创作下催化了优质的游戏内容。 

这些特性总结一下，在强大的 Studio 功能下,罗布乐思社区较普通的游戏能突破游戏界限，提供一个实现

功能更多的虚拟世界。同时覆盖更多的需求，让过去线下社交、教育等需求也可以在平台上完成。 

 

2、《罗布乐思》元宇宙所处的阶段，类似快手从工具走向社区化的进程。 

快手早期以 GIF 制作工具起家，在 2012 年开始向社区转型。于 2013 年引入了去中心化算法加强了创作者

曝光的机会，2014 年一批 YY 主播进驻快手平台，获得第一批以师徒、家族等社交关系为核心的社区。我们认

为，《罗布乐思》目前的成长模式类似于快手从工具转型社区的思路，但是由于创作的内容是以游戏为主的功能

产品，而非短视频这类内容产品。所以《罗布乐思》的产品能够为玩家提供大量实际的功能（例如现有的多人

游戏、教育、聚会或演唱会等），玩家可以真正“生活”在其中。随着逐步满足社区用户线上线下更多的需求，

从而形成一个相对于现实世界的“元宇宙”社区。 

 快手短视频降低了创作视频的门槛，罗布乐思 Studio 降低了游戏创作的门槛。两者都是将原本 PGC

的内容产品降低到 UGC 都可以完成，使得大量创作者出现。 

 快手通过去中心化算法强化创作者曝光的机会，罗布乐思通过创作者分成和扶持帮助创作者增加内容，

使得社区内容稳步扩张：这两个举措的本质都是为了让大量创作者的内容得到曝光的机会，这两个策

略都使得活跃的创作者规模大幅提升，能够在各自的社区上稳定创作，进一步扩大社区的内容/产品的

数量。 

 快手第一批用户以社群（YY 主播和其家族）为纽带，罗布乐思主要用户也是注重社群关系：《Roblox》

在海外主要由现实熟人关系的交流实现用户沉淀和扩张，快手则是通过 YY 主播虚拟但是粘性高的社

群关系实现用户沉淀和扩张。 

从这个角度来看，罗布乐思之所以不同于其他游戏，更接近“元宇宙”的概念，其核心原因在于：通过海

量的创作内容，使得平台可以实现的功能大大扩张，广泛的玩家群体从一个在游戏世界里的被动消费者变成了

一个真正生活在这个世界中的人。玩家在其他游戏里，是无法覆盖线下社交、众多玩法体验等需求的。但是在

《罗布乐思》中，由于其强大的游戏功能和社区性，使得游戏模糊了线上线下的差异，实现了对更多玩家需求

的覆盖。 
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风险提示：游戏内容风险，游戏版号风险，游戏流水增长不及预期风险。 
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