
 

元宇宙究竟是投资界的下
一个风口  还是资本的穷
途末路？ 
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文/意见领袖专栏作者 董月英 

引言： 2022 年 1 月 18 日大洋彼岸传来一个爆炸性的信息，微软公

司发布声明，全现金收购动视暴雪，交易价值达 687 亿美元，这是游戏行

业有史以来最大的一笔交易。交易完成后，微软成为全球营收第三的游戏

公司，仅次于腾讯和索尼。微软首席执行官萨蒂亚纳德拉（ Satya Nadella ）

表示，微软正在致力于构建“企业元宇宙”，他指出，微软的 Azure 云服

务、 Surface 电脑以及 Hololens 是公司的“元宇由堆栈”（ metaverse 

stack ）。[1] 

 

2021 年 10 月 28 日，扎克伯格为显示其创造元宇宙未来的信心和决

心，将 Facebook 公司改名为 Meta 公司，五年内转型元宇宙公司。他

在 Q3 季度财报电话会议上概述了公司的新愿景，宣布对“元宇宙”进行 

100 亿美元的重大投资，要在组织架构、软件、硬件、内容、数字货币等
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全方位进行布局。 

“元宇宙”一词在 2021 年火爆各大年度热词榜单。据不完全统计，

该词分别入选了“《柯林斯词典》2021 年度热词”、“2021 年度十大网

络用语”、“《咬文嚼字》2021 年度十大流行语”、”上海《语言文字周

报》2021 年十大网络热议语”、“汉语盘点 2021 年度国际词”、“中国

新闻周刊 2021 年度十大热词” 、“《中国名牌》2021 年度品牌十大热

词”。[2] 

彼之蜜糖，吾之砒霜。与此同时，一大批反对元宇宙的声音也不断出

现。具代表性的，当属科幻小说第一人的《三体》作者刘慈欣，他公开表

示“元宇宙”将是整个人类文明的一次内卷。而内卷的封闭系统的熵值总

归是要趋于最大的。所以元宇宙最后就是引导人类走向死路一条。元宇宙

就是一种极度诱惑、高度致幻的“精神鸦片”，人们会沉浸在虚拟世界固

步自封。他说：“人类的未来，要么是走向星际文明，要么就是常年沉迷

在 VR 的虚拟世界中。如果人类在走向太空文明以前就实现了高度逼真的

VR 世界，这将是一场灾难。”虚拟世界与星辰大海是对立的，如果虚拟的

整个世界都在你的怀抱里，为什么还要探索真实的星空呢？如果人类把自

己封闭在无数个处理器和电路构成的世界里，那结果只有灭亡。 

精通儒释道学问的南怀瑾先生在多年前与彼得﹒圣吉的对话中就曾说

过，“未来对人类的最大威胁将会是虚拟技术，远远大于战争的威胁。” 

在孰是孰非争论的同时，大批资本已涌入元宇宙的领域，倾注了充分
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的热情。 

一、元宇宙，资本的新宠 

2021 年 3 月，元宇宙第一股 Roblox 在美国上市，迅速点燃了元宇宙

的热度，各大科技公司纷纷入局元宇宙。 

2021 年 4 月，著名网络游戏 Fortnite 的母公司“史诗游戏”公司

（ Epic Games ）宣布了一轮 10 亿美元的融资，将其投入元宇宙技术的

开发，瞬间“史诗游戏”公司的股值就涨至近 300 亿美元。 

2021 年 6 月，风险资本家马修的（ Matthew Bal ）等人联合推出

了一个股票交易基金，以方便普通人投资于元宇宙技术相关公司。与元宇

宙概念热炒同步，还出现了专门为元宇宙开发开源标准的组织，如“开放

元宇宙”（ Open Metaverse ）组织。 

下图为 2021 年仅 3 个月内，与元宇宙相关的海外投资项目。 
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与此同时，腾讯、字节跳动、万兴科技、中青宝、网易等国内企业亦

大力加快布局元宇宙的商业步伐，[3]大批互联网巨头和其关联企业争相申

请注册元宇宙相关商标。[4] 在一级市场中，高瓴资本、红杉资本、真格基

金、五源资本、险峰长青、晨兴资本、星瀚资本等一线投资机构，均已开

启元宇宙赛道布局，涉及虚拟社交平台、虚拟偶像、游戏等诸多产业。[5]

据不完全统计，仅 2021 年 11 月，国内 VR/AR 投融资就达 12 笔，其中，

鲲游光电完成近 4 亿元人民币 B+轮融资。[6]就游戏市场而言，在 2021

年间，围绕 VR/AR 技术的投资事件占比也呈现出明显的上升趋势（2020

年为 2.56%，2021 年为 4.31%）。[7]此外，近期尤为引人关注的是，北京

飞天云动科技有限公司已向港交所递交招股书，拟在香港主板上市，其中

“元宇宙”正是其招股书的主要“卖点”。[8] 

自 2021 年 9 月 30 日至 11 月 15 日，同花顺上元宇宙概念指数累计

涨幅达 46.18%，领跑 500 多个同花顺概念指数。与此同时，除相关科技

公司，电信运营商也纷纷开始布局。11 月 11 日，中国移动通信联合会“元

宇宙产业委员会”举办揭牌仪式，宣告国内首家元宇宙行业协会正式成立；

11 月 12 日，在中国电信 5G 创新应用合作论坛上，中国电信旗下公司新

国脉公布了元宇宙战略布局，启动 2022 年“盘古计划”。甚至，韩国首

尔市政府在 11 月 3 日发布声明，宣布它将是第一个进入元宇宙的政府…… 

在 2021 年初发布的一份报告中，基金公司  ARK Investment 

Management 预计，到 2025 年，全球虚拟现实市场份额可能会高达 4000
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亿美元；据彭博资讯预测，到 2024 年，元宇宙的市场规模将达到 8000 亿

美元；普华永道预测，到 2030 年元宇宙的市场规模将达到 1.5 万亿美元。

[9] 

“元宇宙”似乎已经被资本认定成为全球科技界的下一个风口。 

二、元宇宙在市场上认知上的分歧 

尽管市场上热闹非凡，但关于元宇宙的核心概念及本质属性等基础内

容，仍然存在诸多分歧。例如，从技术视角看，有人认为元宇宙就是一个

3D 虚拟空间；从感知视角看，元宇宙亦被认为是神经元感知的延伸和具化；

从经济视角看，元宇宙可看作是跨越实体和虚拟的新型数字经济形态；从

认知视角看，元宇宙又是一种机器视角对现实世界的认识…… 

拿中国与美国为例，对于投资者元宇宙的理解都不尽相同。中国强调

“沉浸式应用”，美国则突出“功能性平台”。对 Wind 最新发布的 A 股

元宇宙指数以及美国 Roundhill Ball Metaverse ETF 的成分股进行整理分

析，发现算力和应用软件是中美投资者达成较高共识的版块，但除此之外，

中美投资者在布局元宇宙的侧重点存在显著不同（如下图所示）。 
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认知上的偏差、市场发展的无序，都没能阻挡资本把元宇宙当成是“造

富神话”，投资界的下一片热土，前赴后继，生怕自己的脚步追不上元宇

宙的步伐。 

三、质疑声不断，元宇宙是否只是资本用来逐利的噱头？ 

Facebook 正式公布了更名为 Meta 后的首份季度财报，情况不容乐

观，旗下 Facebook 每日活跃用户首次连续下跌，而作为实现元宇宙愿景

的重要环节，Reality Labs 部门亏损超过了 100 亿美元，而它在去年十一

月刚刚公布了在 3D 虚拟化身的头发和皮肤渲染方面等多项进展。随后

Meta 股价上演了一日暴跌 26.39%的大戏，市值蒸发超 2510 亿美元，创

下其单日亏损新纪录，且势不可挡，即便是在美股诸多科技股开始强势反

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_37416


