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投资亮点

• 技术路径收敛+政策市场共振，AI电影行业进入规模化落地期。技术层面，AI视频生成已完成从多路径探索到DiT架构主导的迭代，行业技
术标准逐步统一。海外以OpenAI Sora、Google Veo 3为技术标杆，在物理拟真、多模态融合上领先；国内快手可灵、字节即梦、生数科
技Vidu构成第一梯队，中文语义理解与本土场景适配性形成差异化优势。政策端，随着《人工智能生成合成内容标识办法》等政策落地，
既规范行业发展，又鼓励新技术创新。市场端，电影行业降本增效需求迫切，Z世代对AI漫剧、互动电影等创新形态的需求，共同推动行
业进入规模化落地阶段。

• AI全产业链渗透重构生产范式，降本增效与内容创新双向突破。AI技术已实现对电影“前期策划-中期拍摄-后期制作-发行营销”全流程
的深度渗透，重构行业生产范式。前期策划环节，AI工具可缩短剧本构思时间，利用Midjourney+可灵组合可将概念设计周期从1个月压缩
至1周。中期拍摄通过虚拟拍摄、数字人应用，减少实景搭建成本，博纳影业《传说》利用AI还原年轻成龙样貌，节省大量化妆与后期时
间。后期制作中，AI剪辑效率提升的同时，Runway笔刷功能可降低复杂特效制作门槛，而腾讯混元AI可实现老片从720P到4K的超分修复。
发行营销环节，快手可灵支持一键生成万条宣发素材，成本大幅下降，抖音AI定向投放使影视广告转化率显著提升。同时，催生了AI漫剧、
互动电影等创新内容形态，AI漫剧《传武》上线4天播放破千万，漫剧市场成为行业新增长点。

• 产业价值释放与挑战并存，行业在机遇中寻求可持续发展。AI对电影行业的积极影响持续凸显：1）降本增效成效显著，影视团队人数和
单部制作周期同步缩减；2）创作门槛降低，中小团队及个人创作者可实现电影级内容创作；3）商业价值释放，老片修复重映使单部作品
商业价值提升，AI宣发推动电影首日票房超预期。但行业仍面临多重挑战：版权与合规方面，AI训练素材授权、生成内容确权标准尚未完
全明确，跨国项目合规成本增加；创作同质化上，当前C端AI视频多集中于卡通、奇幻题材，现实向内容占比低；就业层面，初级剪辑师、
特效助理岗位需求显著下降，需行业协同推动从业者转型；技术端，长视频一致性、人物微表情拟真度仍有提升空间。

• 多强并存格局确立，聚焦技术、内容、生态三类核心标的。行业竞争呈现“技术层引领、内容层赋能、生态层整合”的多强并存态势。技
术层，海外OpenAI、Google凭借底层架构优势领跑，国内快手、字节、生数科技依托本土化适配快速追赶；内容层，传统影视公司积极拥
抱AI；生态层，腾讯、阿里巴巴通过“生成-分发-变现”闭环构建竞争壁垒。建议聚焦三类标的：技术层关注快手-W（可灵AI全球领先，
商业化加速）、字节跳动（即梦AI深度融入抖音生态）；内容层关注华策影视（AI短剧规模化生产）、光线传媒（AI动画龙头，降本增效
显著）、爱奇艺（AI剧场探索原生内容）、欢喜传媒（资本技术联动共建长期生态）；生态层重点关注腾讯控股（全链路AI赋能）、阿里
巴巴-SW（开源模型赋能影视生产）。

• 风险提示：技术发展不及预期、版权政策变化、商业化进展不及预期、行业竞争加剧。
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A. 技术路径全面收敛，政策支持与市场需求双轮驱动
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从多路径探索到DiT架构收敛
• AI视频生成技术历经三阶段演进，当前已进入DiT（Diffusion Transformer）架构主导的成熟阶段：

✓ 第一阶段（2016-2020）：基于GAN/VAE架构的图像拼接模式，生成视频时长≤3秒，存在跳帧、物理逻辑缺失（如无重力模拟、
光影穿帮）等问题，仅适用于飘动旗帜、静态人物眨眼等简单场景；

✓ 第二阶段（2021-2023）：自回归与扩散模型混合探索，如Google Phenaki实现30秒视频生成，但存在错误累积（如长视频角色面
部畸变） 、运动伪影（如快速动作模糊）等痛点；

✓ 第三阶段（2024至今）：Sora验证DiT架构可行性后，行业路径全面收敛，该架构通过时空注意力联合建模，解决了帧间一致性、
物理拟真等核心问题，生成视频时长最长可达60秒，一致性达89%。

资料来源：《The Dawn of Video Generation: Preliminary Explorations with SORA-like Models》，东吴证券（香港）
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国内外技术差距快速缩小，国产模型表现亮眼
• 海外模型以Sora、Veo 3为代表，在物理模拟、多模态融合上领先。2025年以来，多模态融合成为技术升级方向，Google Veo 3

实现音画同步生成，为电影级复杂内容创作奠定基础。2025年9月，OpenAI发布Sora 2，在DiT架构基础上升级多模态融合与叙事
逻辑（如自动匹配镜头调度），同时支持多片段无缝拼接、理论可生成无限时长。

• 国内快手可灵、字节即梦、生数Vidu等模型已实现对标，且在中文语义理解、本土场景适配性上具备优势。2025年国内模型在
DiT架构优化上实现突破，可灵2.5 Turbo将1080P视频生成成本降低30%，即梦1.0在中文语义理解场景（如古风剧镜头生成）的
一致性达92%。此外，快手Orthus模型打通多模态理解与生成统一架构，已应用于电影预演场景，支持“剧本文本→分镜视频→
配套音频”一键生成，大幅缩短影视公司前期筹备周期。

资料来源：Artificial Analysis，东吴证券（香港）

图：2025Q3视频模型采用情况
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政策支持与市场需求双轮驱动
• 文化强国战略下，政策鼓励影视行业高质量发展、支持AI等新技术在内容创作中的应用。2025年9月，《人工智能生成合成内容

标识办法》正式施行，明确AI生成影视内容需添加显式/隐式标识，既规范行业发展，也为AI+电影提供合规指引；2025年初全国
广播电视工作会议进一步强调“推动生成式人工智能创新融合应用”，政策红利逐步实践落地。

• 降本增效需求迫切，Z世代驱动效应显著。传统影视制作中，顶级动画电影每分钟制作成本约50-200万美元，而影视级AI的生成
平均成本约250-300美元/分钟（考虑抽卡率），降本效果显著。同时，Z世代用户对多元化内容需求提升，AI漫剧、虚拟人互动
电影等创新形态契合年轻受众消费习惯，市场规模快速提升。

• 平台方积极推动AI影视落地，行业生态体系逐步完善。爱奇艺推出“鲍德熹・爱奇艺AI剧场”，邀请鲍德熹等业界精英担任导师，

提供制作补贴与宣发资源；快手发起“可灵AI电影共创计划”，包含“AIGC导演共创计划”、“NextGen新影像创投计划”等子
项目，提供技术支持、创作补贴及宣发资源，加速AI电影内容供给。同时，芒果TV推出“AIGC微短剧创作者生态计划”、开放
120+版权剧本与专项投资，优酷、咪咕数媒等同步发布AI创作计划，行业形成“技术+资金+IP+分发”的完整生态支持体系。

资料来源：国家网信办，广电总局，爱奇艺，可灵AI，东吴证券（香港）
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前期策划：创意孵化与效率提升
• 剧本创作：从初稿生成向深度优化升级。AI工具可基于文本prompt快速生成剧本框架、情节梗概，甚至根据经典IP风格进行续写，

如ChatGPT可结合影视数据库生成符合类型片逻辑的剧本初稿，减少编剧前期构思时间。同时，目前AI工具已从初稿生成向深度
优化升级，如创一AI推出“剧本医生”功能，可精准诊断剧情逻辑、审查风险，结合市场趋势给出修改建议。

• 概念设计：一站式生成场景概念图、角色设定稿及动态分镜。利用文生图+图生视频工具，可快速将文字描述转化为场景概念图、
角色设定稿及动态分镜，如Midjourney+可灵的工具组合已在动画短片制作中落地，实现从文字→分镜→动态预览的快速迭代，
将概念设计周期从1个月缩短至1周；而即梦AI 4.0进一步验证了该迭代逻辑，能批量生成连环画式分镜，解决AI视频一致性难题，
釜山电影节入围短片《九宵》即通过该方式快速完成场景与角色设计。

• 市场预判：辅助投资方决策，降低项目风险。AI可融入实时数据维度进行预判，如灯塔专业版新增“社交热度实时追踪”功能，
可抓取抖音、微博等平台的话题增量，预测准确率大幅提升。影视公司则可借助AI预判筛选项目，通过分析历史票房数据、用户
偏好，对剧本商业潜力进行预测，降低试错成本，并提升爆款项目命中率。此外，猫眼、灯塔专业版的AI工具可分析用户画像与
舆情数据，辅助调整宣发策略和排片率，有效降低投资风险。

资料来源：创一AI，雷锋网，东吴证券（香港）
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中期拍摄：虚拟制作与流程优化
• 虚拟拍摄：虚拟场景实时渲染，减少实景搭建成本。结合LED屏、动作捕捉技术，AI可实现虚拟场景实时渲染，演员可在虚拟环境

中完成拍摄，减少实景搭建成本。如《三星堆：未来启示录》通过即梦AI生成科幻场景，文生图+图生视频功能可精准还原三星堆
文物场景并实现动态渲染，虚拟拍摄占比大幅提升。

• 数字人应用：解决演员档期冲突、高龄化等问题。AI可生成虚拟演员或还原经典角色，解决演员档期冲突、高龄演员年轻化等问题。
如博纳影业在《传说》中利用AI还原年轻成龙样貌，通过3D头像生成+真人动作捕捉合成，节省化妆及后期调整时间。而好莱坞
《此心安处》也采用同类技术实现演员年龄实时变换，印证其解决档期、年龄问题的核心价值。

• 拍摄辅助：拍摄剪辑效率大幅提升。AI可自动调整镜头参数、优化光线构图，通过多机位实时剪辑，提升拍摄效率，减少后期补拍
概率。如Adobe Premiere Pro AI 版的“情感剪辑算法”能实现多机位实时剪辑，初剪速度大幅提升，可与资深剪辑师作品媲美。

资料来源：即梦AI，AI中国，东吴证券（香港）
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后期制作：降本增效与质量升级
• 剪辑与特效：剪辑效率突破，特效成本大幅下降。剪映专业版、火山引擎智能创作云等AI工具可自动匹配镜头逻辑、生成粗剪版本，

专业剪辑师仅需优化调整，大幅缩短剪辑周期。在特效制作上，AI快速生成爆炸、流体等复杂特效，如Runway的笔刷编辑功能已实
现多区域独立运动控制，可精准修改视频元素，降低复杂特效制作门槛。

• 配音与字幕：口型同步与情绪表达升级。B站IndexTTS2、即梦AI等工具支持多语言自动配音、口型同步，支持方言、特定语气模拟，
误差率小于1%。同时AI工具可自动生成多语言字幕，如Meta Movie Gen可同步生成视频与音频，提升本地化发行效率。

• 画质优化：助力经典IP重映。AI可修复老片画质、提升低分辨率素材清晰度，如腾讯混元AI的超分技术，可将《家有儿女》《食神》
等作品分辨率从720P提升至4K，通过逐帧降噪、细节还原实现画质提升，助力经典IP重映。同时，修复场景从影视内容延伸至少儿
动画，修复维度新增色彩校准；AI超分技术支持更高精度，部分工具已实现720P到8K的分辨率提升，细节还原度再提升30%。

资料来源：CSDN，哔哩哔哩，腾讯视频，东吴证券（香港）
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发行营销：精准触达与互动创新
• 宣发素材生成：宣发物料批量生成，支持不同平台风格适配。如快手可灵2.1模型具备规模化素材生成能力，720P/1080P模式下5秒

视频生成成本仅20/35灵感值，单条宣发素材成本低于1元。此外，新榜小豆芽、一览科技等工具已实现单日10万条以上素材量产，
而蓝色光标、丽人丽妆等企业通过AI批量生成多平台适配物料，验证了风格适配+低成本量产的核心价值。

• 精准投放：构建用户画像，宣发内容精准推送。如抖音可通过AI识别潜在观影人群，定向推送电影短视频，驱动影视广告转化提升，
并降低单次点击成本CPC。

• 互动营销：AI可生成互动式预告片、虚拟人见面会等内容，增强用户参与感。如利用Sora APP的“Cameo”功能，用户录制脸部视
频即可生成虚拟形象，植入电影片段或品牌广告，形成“个人客串+社交分享”的裂变模式，红牛恶搞广告、麦当劳“同框互动”
等案例已在社交平台传播。优酷“AI宠粉动效”通过AI生成艺人近景互动特效，实现用户与偶像的沉浸式互动。

资料来源：可灵AI，Sora，东吴证券（香港）
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积极影响：降本增效、创新供给与优化体验
• 生产效率提升：减少分镜绘制、场景渲染等重复性工作，缩短项目周期。如利用Vidu模型，动画短片《一路向南》制作团队从20

人缩减至3人，周期从1个月缩短至1周。同时，AI可覆盖更多核心环节，《雪龙号》等项目借助高精度扫描与3D高斯泼溅AI技术，
将场景制作成本降低2/3；《只此青绿》借助AI完成830余个镜头智能质检，独立产出635组高质量成片，质检效率大幅提升。

• 创作门槛降低：丰富行业供给，工具普惠性进一步增强。如B站“AI影像”板块累计上传视频破万，头部视频播放量近千万次。
同时，工具普惠性进一步增强，AI工具可实现电影级内容创作，创作人群扩展至技术爱好者、传统从业者、学生等多元群体。

• 内容形态创新：催生AI漫剧、互动电影、个性化定制电影等新形态。如9月底上线的AI漫剧《传武》，上线4天播放破千万，成为
年轻用户青睐的“电子榨菜”；漫剧赛道2025年近半年上线作品3000部、环比增长603%，AI技术使制作周期缩短80%-90%。同时，
互动形态日益丰富，《玛丽和麦克斯》通过AI推出官方授权虚拟角色，在社交平台实现“情感陪伴式互动”。

• 商业价值释放：宣发精准度提升、长尾IP价值激活，推动行业收入增长。老片修复方面，火山引擎“经典香港电影修复计划”使
单部作品商业价值提升5-10倍；宣发精准度上，《哪吒之魔童闹海》通过AI宣发工具实现数百万“想看”人数预热。

资料来源：新华网，今日头条，巨量引擎，Soul，东吴证券（香港）
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潜在挑战：版权争议、创作同质化与行业变革
• 版权与合规风险：版权归属、生成内容确权等问题尚未明确。如美国作家协会呼吁AI训练需获得版权方授权并给予补偿，并联合万

名作者向OpenAI、Meta等企业发起版权维权。此外，政策监管进一步细化，2025年9月《人工智能生成合成内容标识办法》正式施
行，要求AI影视内容需添加“显式标识（片头文字标注）+隐式标识（元数据嵌入）”，未合规标注的内容不得商业化传播，未来
潜在的政策变化将影响行业发展。

• 创作同质化风险：AI基于现有数据训练，可能导致内容风格趋同，缺乏人文创意。据软盟资讯，AI创作同质化源于“算法趋同训练
+用户指令模板化”，导致当前C端AI视频多集中于卡通、奇幻题材，现实向内容占比低；此外，同主题AI文案框架重合度达85%，
查重率超35%，影视领域AI生成分镜的镜头语言、色彩风格重合度超60%，同质化问题显著。

• 行业就业影响：初级剪辑师、特效助理等基础工种需求减少。目前AI已导致影视行业初级剪辑师、特效助理岗位需求下降25%-30%，
影视后期公司剪辑团队大幅缩减，人员转向“AI素材精修、创意指导”。同时，岗位结构加速重构，影视行业AI Prompt工程师、
AI内容精修师等新岗位需求同比大幅增长，复合型人才缺口不断增加，需行业协会与企业共同制定转型方案。

• 技术瓶颈待突破：局部突破但未根本性解决。目前AI在长视频生成一致性、复杂物理场景拟真度仍有不足，人物微表情、流体运动
细节等仍存在瑕疵。AGI-Eval评测报告显示，即使Sora 2、可灵2.5 Turbo等头部模型，生成30秒以上长视频时帧间一致性误差仍
达5%-8%，人物微表情（如眼神变化、嘴角弧度）失真率超12%，流体运动（如水流、烟雾）细节瑕疵率超15%；AI生成“复杂物理
碰撞场景（如汽车撞击、建筑坍塌）”时，物体受力反馈、碎片轨迹的拟真度仍落后于真人实拍，需人工后期修正。

资料来源：软盟资讯，CSDN，东吴证券（香港）
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竞争格局：多强并存，生态整合成趋势
• 技术层：掌握核心AI能力，赋能全行业。国内外厂商均布局DiT架构，海外以OpenAI Sora、Google Veo 3为代表，国内快手可灵、

字节即梦、生数科技Vidu处于第一梯队。

✓ 快手：可灵AI模型全球领先，影视级生成能力突出，与星芒短剧合作推动AI电影落地，商业化进入快车道。

✓ 字节跳动：即梦AI在中文语义理解、首尾帧控制上具备优势，深度融入抖音分发生态，支持AI短剧联合出品。

✓ Runway：海外AI视频龙头，与狮门影业合作定制模型，影视级工具链完善覆盖素材生成到后期优化全流程，商业化效率领先。

• 内容层：AI+内容双轮驱动，提升生产效率。传统影视公司积极拥抱AI，华策影视与阶跃星辰合作聚焦AI内容生产，光线传媒通过
AI提升动画制作效率，爱奇艺布局AI剧场打造原生内容。

✓ 华策影视：高度重视生成式AI，对外投资+内部自研结合，影视资源丰富，AI赋能短剧规模化生产。

✓ 光线传媒：动画电影龙头，AI已提升30%+工作效率，降低20%+成本，具备每年推出2-3部动画电影的产能。

✓ 爱奇艺：积极布局AI领域，制作分发全流程使用AI技术，AI剧场探索原生内容，会员与广告收入有望受益。

✓ 欢喜传媒：与阶跃星辰成立合资企业、布局AI全流程应用，融资落地后，聚焦影视、动漫、互动文娱，资本技术联动共建长期生态。

• 生态层：平台优势显著，整合产业链资源。平台方整合技术与分发资源，快手将可灵融入短视频制作流，抖音通过即梦AI赋能短剧
创作并提供分发渠道，形成生成、分发、变现闭环。

✓ 腾讯控股：混元大模型支持视频生成，腾讯视频、腾讯动漫联动，AI漫剧、虚拟人电影布局领先。

✓ 阿里巴巴：通义万相2.1模型开源，支持消费级显卡部署，赋能阿里影业内容生产与发行。

资料来源：东吴证券（香港）整理
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• 技术发展不及预期：多模态模型能力提升缓慢，长视频一致性、物理拟真度突破不及预期。

• 版权政策变化：AI 训练素材、生成内容版权监管收紧，影响行业商业化进程。

• 商业化进展不及预期：AI 电影内容接受度低，广告主、影视公司投入意愿不足。

• 行业竞争加剧：国内外厂商加速布局，价格战导致盈利承压。

风险提示
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