
 

通往真实的虚拟：道阻且长 

为什么行则将至？ 
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元宇宙为什么是下一代互联网？人类文明的承载形势来看：虚构一直

是人类文明的底层冲动。元宇宙将真正改变我们与时空互动的方式，以虚

实融合的方式深刻改变现有社会的组织与运作，从而催生线上线下一体的

新型社会关系，从虚拟维度赋予实体经济新的活力。人类对于元宇宙的需

求场景会真实存在：C 端用户以前所未有的沉浸方式体验虚拟人生，形成

虚实二维的新型生活方式，而游戏是元宇宙发展初期的主要 C 端形态和场

景；B 端应用方面，虚拟化推动制造业效率提升，如数字汽车工厂能大幅

提高厂商在设计、生产、测试中的效率。 

人类虚拟化的临界点什么时候到来？当下大背景是疫情加速线上迁移，

虚拟和现实逐渐深度融合。所谓不问来处，何知前路？不理解科技产生的

历史路径与推动因素，就难以对科技未来发展做出前瞻和“模糊的正确”

的判断。我们尝试探寻历史上电力革命、移动互联网革命这两波重要浪潮

的“发起-高潮-平稳”历程，推断出：人类通往虚拟世界的节奏仍然遵从

技术成熟、商业可行、市场增量空间三个维度。按现在的底层技术、商业

可行性，元宇宙革命的全面突破仍较为久远。 

实现元宇宙的核心框架包含：硬件、网络层、计算力、虚拟平台、协

议和标准、支付方式、内容、服务和资产、消费者行为。元宇宙的技术架

构并不复杂，但实现需要通信技术、计算架构、算法等技术共同配合，遵

循木桶理论，长期以来停留在概念阶段；随着各领域的科技突破，元宇宙

终将从概念走向现实。 
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早期商业可行性：VR、AR 设备 C 端接受度高，降成本路径被探明，

元宇宙接入设备商业可行性即将验证。商业可行性两个核心要素：一、需

求真实存在；二、产品的收入成本结构能带来商业利益并支持迭代升级；

在供给驱动需求的高科技行业，两个要素互为因果。1）需求侧：facebook

的 oculus 定价方案已出，消费者接受度高；苹果入局有望创造爆款产品；

2）供给侧：短焦技术路径及各自的降成本路径已被探明；商业可行性已被

产业基本验证。 

市场空间：元宇宙 2025 年国内市场空间在 3,400-6,400 亿元量级。

加总元宇宙各细分领域（社交、游戏、短视频、电商等），测算得元宇宙市

场空间 3,400 亿元。通过梅特卡夫定律对元宇宙网络效应的测算，市场空

间约 6,400 亿元。 

投资建议：关于元宇宙的投资机会，长期不应低估宏大的叙事，短期

也不应高估技术进步的节奏。1）VR、AR 产业有望迎来拐点。推荐舜宇光

学科技、歌尔股份，Facebook（Meta）；2）游戏作为 C 端杀手级应用带

来利润。推荐腾讯控股、网易-S、Roblox；3）关注算力、AI 等元宇宙基

础设施发展，推荐英伟达。 

风险分析：数据隐私监管；未成年人保护；区块链监管；VRAR 商业

化不及预期 
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关键词: AR 区块链 疫情 苹果  

  

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_30989


