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虚拟人行业深度报告 
 

核心观点  
  
❖ 虚拟人产业受技术与需求驱动，拟人化是重要发展方向：虚拟人可分

为功能型与身份型虚拟人，功能型虚拟人主要以替代日常工作为主要目的；

身份型虚拟人以 IP 形象为特征，是认知与需求的投射，市场空间更广阔。虚

拟人已进入快速成长期，AI 大背景下虚拟人产业从基础层、平台层、应用层

到交互层均迎来较大变革，传统虚拟人已过渡至 AI 虚拟人时期，根据艾媒

咨询数据，到 2025 年虚拟人核心市场规模有望达到 480.6 亿元。 

❖ AI 推动虚拟人降本增效，交互能力提升，技术、应用、商业化良性循

环：AI 与虚拟人产业结合度持续提升， AI 逐步实现虚拟人制作全流程覆

盖，虚拟人制作降本增效，AI 建模、驱动替代传统的 CG 建模与中之人驱

动；虚拟人接入大模型大幅提升虚拟人多模态交互能力，应用场景持续拓

展。AI 带来降本增效，打开虚拟人行业商业化空间，应用场景拓展进一步丰

富虚拟人产业的商业模式，AI 虚拟人产业有望实现商业化、技术进步、应用

拓展良性循环。 

❖ AI 驱动虚拟人应用场景加速拓展，细分赛道有望受益于 AI 赋能：随

着 AI 等技术进步对虚拟人形象与交互能力的提升，AI 能够在更多场景替代

人力。广告营销领域，虚拟人通过第三方合作与品牌自有的形式提升营销效

果；直播电商领域，AI 数字人替代真人直播，直播时长大幅提升；陪伴场景

下，虚拟人交互能力提升，能够满足人的情感需求；泛娱乐场景下，数字人

拟人化程度提升，能够参与泛娱乐活动，实现与真人交互。 

❖ 投资建议：我们认为，“AI+虚拟人”有望持续演进，建议关注：AI 产业链

标的捷成股份、天娱数科、万兴科技；细分应用赛道：广告营销（蓝色光

标、三人行）、陪伴场景（盛天网络、中文在线）、直播电商（遥望科技）；

具备 IP 储备与孵化能力的标的：奥飞娱乐、华策影视、芒果超媒等。 

❖ 风险提示：AI 产业发展不及预期；应用端推进不及预期；政策监管趋严；

行业竞争加剧等 
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1 虚拟数字人受技术与需求驱动，以拟人化为发展

方向 

虚拟数字人行业发展主要受技术驱动和需求指引，核心是拟人化。虚拟人物在

现实生活中表现出与人的互动性，是数字虚拟人区别于影视作品形象的重要特征。

虚拟人的发展方向在于交互能力的提升和形象呈现的进步，拟人化是发展的核心，

表现为对真人的替代能力。虚拟人发展不同阶段应用受制于技术水平，AI 时代

应用端有望迎来全面催化。 

➢ 20 世纪 80 年代前后是虚拟人的萌芽期，虚拟人物开始进入现实世界，日本

打造了世界首位虚拟歌姬林明，英国人 Georgia Stone 创作出虚拟人物 Max

参演电影、拍摄广告。 

➢ 21 世纪初，建模、动捕等技术的革新推动虚拟人产业进步，演员动捕结合

CG 合成的虚拟人物应用至影视行业。 

➢ 随着 Z 世代群体对 AGC 内容需求的增加，身份型虚拟人认可度提升，虚拟

偶像走向大众。 

➢ 近年来深度学习算法、硬件设备进步，数字虚拟人的拟人化水平得到提升，

语音表达、语义理解及对话能力提升，功能型虚拟人的应用得到推广。 

➢ 进入 AI 时代，大模型赋能虚拟人产业全链，推动虚拟人产业降本增效、交

互能力提升，应用端场景拓展空间广阔。 

图1.虚拟人发展历程 

 

数据来源：中国人工智能产业发展联盟《2020 年虚拟数字人发展白皮书》、财通证券研究所整理 
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AI 虚拟人产业链包含基础层、平台层、价值层、交互层。 

➢ 底层软硬件水平是决定 AI 数字人发展的技术基础：传统 CG 技术、人工智

能技术是主要的软件基础，通用设施技术提供重要的硬件载体。 

➢ AIGC 赋能平台层，降低数字人开发门槛，推动虚拟数字人普世化，为虚拟

人生成提供多样化的工具。 

➢ 应用层主要包括三大应用方向：通过 IP 影响力和粉丝经济带来商业化、替

代真人服务从而实现降本增效、交互能力提升带来的陪伴等定制化服务。 

➢ 交互层作为终端触达用户，终端硬件将直接影响用户的交互体验。 

 

图2.AI 虚拟人产业链 

 

数据来源：商汤智能研究院、财通证券研究所 

 

根据应用与核心功能分类，虚拟人可分为身份型和功能型虚拟人。身份型虚拟

人以形象特征为认知核心，主要应用于泛娱乐、社交等场景，能够推动虚拟内容

生产、成为个人在虚拟世界的分身；服务型虚拟人主要定位为替代人工提供服务，

随着交互能力的提升，可实现陪伴、关怀等服务。 
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图3.虚拟人可分为服务型与身份型 

 

数据来源：量子位、财通证券研究所 

 

AI 赋能虚拟人行业，市场空间广阔。根据艾媒咨询数据，2022 年我国虚拟人核

心市场规模达到 120.8 亿元，同比增长 94.2%。2023 年 AI 大模型相继发布，有

望赋能虚拟人产业，实现多环节降本增效，大幅提升应用端交互能力，到 2025

年虚拟人行业核心市场规模有望达到 480.6 亿元。 

 

图4.虚拟人市场规模 

 

数据来源：艾媒咨询、财通证券研究所 

 

2 AI 全方位赋能虚拟人产业，制作端降本增效，多

模态交互能力提升 

根据头豹研究院，构建虚拟人的基本技术架构包括虚拟人形象制作、驱动与交

互。形象制作主要分为手绘、CG 建模、AI 的方式；驱动、交互环节分为 CG+中
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之人技术、AI 驱动技术。AI 驱动数字人主要表现为通过 AI 建模和训练，基于性

格特征和态度观点的 AI 交互。 

图5.构建虚拟人的基本技术架构 

 

数据来源：头豹研究院《2022 年中国虚拟人产业发展白皮书》、财通证券研究所 

根据 IDC 咨询，根据虚拟人的自动化水平，可分为 L1-L5 阶段。L1 阶段虚拟人

依赖人工制作形象和动画，L2 阶段虚拟人依赖外部动捕设备采集肢体、表情和

口型信息，L3 阶段虚拟人依赖算法驱动肢体、姿态等拟人化特征。AI 推动虚拟

人智能化水平提升，实现虚拟数字人向 L4、L5 层级迈进，业务价值、自动化水

平大幅提升。 

图6.AI 赋能虚拟人产业 

 

数据来源：IDC、财通证券研究所 
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根据商汤智能研究院，AI 数字虚拟人三大特征包括：多模态交互、深度学习能

力、AIGC 生产力。相较早期数字人制作对人工依赖较高，AIGC 大幅提升了 AI

数字人制作效率，制作门槛降低；大模型多模态生成能力提升了虚拟人交互能力，

真人替代能力提升；相较于早期数字人，深度学习等算法使得 AI 数字人具备更

高创造力。 

 

图7.AI 数字虚拟人三大基本特征 

 

数据来源：商汤智能产业研究院、财通证券研究所 

 

2.1 AI 推动虚拟数字人产业实现降本增效 

虚拟人的构建流程主要包括建模、驱动和渲染等环节。建模作为基础环节，是决

定虚拟人整体形象的关键，驱动实现虚拟人由静到动，渲染技术提升画面质感，

增强虚拟人的真实感。 

驱动环节分为面部和身体动作的驱动。面部以嘴型为主，主要通过算法训练建立

文本到语音再到嘴型视频的对应关系，得到文本驱动嘴型变化的模型。虚拟人的

身体动作主要通过动作捕捉技术获得真人演员的行为动作，再将其移植到虚拟人

上。动捕技术包括光学、惯性和基于计算机视觉三种，光学动捕精度较高，应用

也较为成熟，设备造价较高；惯性动作捕捉成本较低，场地的限制较小，但精度

较差。计算机视觉动捕较为简便，利用摄像头拍摄的图像进行三维建模，成本也

相对较低，而建模的计算量较大。 

渲染环节通过对 3D 虚拟人或虚拟场景加入几何、视点、纹理、照明和阴影等信

息，实现从模型到图像的转变，这一环节决定了数字人最终的呈现效果。根据

虚拟人应用场景的不同，渲染方式可以分为离线渲染和实时渲染，如制作影视作
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品不需要追求渲染速度，可以通过离线渲染实现更好的画面质量；实时渲染技术

侧重交互和及时性，适用于游戏、虚拟客服、虚拟主播等用户频繁交互的场景，

目前最新的 Unity和虚幻引擎已支持高画质实时渲染。 

 

表1.虚拟人制作的主要环节及工具 

环节 方式 工具 概述 AI 赋能 

建模 

传统建模 
Autodesk maya、

3ds Max 等软件 

传统建模软件广泛应用于影视制作领域，技术成熟，但

依赖建模师手工制作，较为耗时。 

建模采集步骤简化、

专业设备需求降低，

只需用户上传符合标

准的视频、图片和音

频素材，即可自动完

成建模 

扫描建模 
3D 扫描仪及配

套软件 

通过扫描仪快速获取物体高品质彩色数据，满足包括人

体、艺术品及家具等不同尺寸实物的多种细节和精度要

求的 3D 建模需求 

照片建模 

Photosynth、

3DSOM Pro 等软

件 

根据从不同角度拍摄的真实物体的静态照片，将某一方

向拍摄照片的纹理映射至该方向对应模型表面位置，从

而快速建立 3D 模型 

光场建模 

 Mrstudio、

Relightable 系

统、Magic Ball

智能光场等 

利用多角度摄像机、多角度光源模拟拍摄真人各种条件

下的影像，解算人体表面形貌特性 

驱动 

光学动捕 

动捕棚、光学动

捕相机、动捕

衣、面部头盔及

配套软件等 

通过专业摄像头对演员服装上特定光点进行追踪，实现

动作捕捉 
AI 自动生成动作，对

演员的需求降低，实

现虚拟人“自驱动” 惯性动捕 
惯性传感器模块

及配套软件 

演员穿戴传感器后，利用传感器采集演员动作数据，再

通过算法对数据进行处理完成动作捕捉 

视觉动捕 
Leap Motion、

Kinect系统等 

通过深度摄像头或普通摄像头采集图像数据，通过算法

完成动作捕捉 

渲染 
在线、离线

渲染 

Unity、虚幻等渲

染引擎 

通过渲染引擎对 3D 数字人或虚拟场景加入几何、视

点、纹理、照明和阴影等信息从而达成从模型到图像的

转变 

渲染效果更细腻逼

真，渲染由本地向云

端转变，渲染门槛降

低 

数据来源：VR 陀螺、maya 官网、3ds MAX 官网、财通证券研究所整理 

 

3D 虚拟人应用广泛，同时制作成本较高。根据外型可分为 2D、3D 虚拟人，2D

虚拟人建模是生成图像的过程，可以通过深度学习算法高精度实现，技术已较为

成熟，目前 Midjourney、Stable Diffusion 等 AI 生成软件已经能够低成本实现 2D

图像的生成。根据腾讯研究院，3D 虚拟人进一步可分为卡通型、风格化、写实、

超写实和高保真数字人。3D 虚拟人制作涉及技术领域多、制作方法不统一，自

动化程度较低，难以高质高效实现虚拟人制作，因为制作成本较高。我们认为，

AI 工具端进步推动虚拟人制作降本增效，虚拟引擎旗下 MetaHuman 提供了高保

真虚拟人的建模工具。 
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图8.虚拟人按外型分类 

 

数据来源：腾讯研究院、财通证券研究所 

 

图9.虚幻引擎旗下 MetaHuman 高保真虚拟人建模示意 

 

数据来源：MetaHuman 官网、财通证券研究所 

AI 能够在虚拟人制作的多环节实现替代， 2D 数字人的视频生成、3D 数字人的

建模、视频驱动、物理仿真等多个环节。根据腾讯研究院，AI 在虚拟人制作中

可以替代人工建模、实现算法模拟动作，提高数据采集速度，在驱动环节实现降

本增效。 

图10.AI 在虚拟人制作环节的替代 

 

数据来源：腾讯研究院、财通证券研究所 
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