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[Table_MainInfo] 

电影局鼓励院线繁荣发展，看好龙头市占率提升 

――传媒行业事件点评 

分析师： 姚磊 SAC NO： S1150518070002 2018 年 12 月 14 日 
  

[Table_Summary] 

事件： 

12 月 13 日国家电影局向各省、自治区、直辖市电影主管部门、各电影院线

公司下发《关于加快电影院建设促进电影市场繁荣发展的意见》，明确提出：

（1）鼓励影院投资建设，2020 年银幕数量超 8 万块；（2）通过财政补贴提

升放映技术和设施改造，提升县级影院、中西部影院建设改造；（3）深化院

线改革，突出资产联结型院线，鼓励新建和并购重组，实施院线市场化进入

退出机制。 

点评： 

（1）《意见》指引提出到 2020 年银幕数量超 8 万块，考虑到 18 年底预计银

幕数破 6 万块，则 2019-20 年平均年增长银幕数约 1 万块，对应增速在 16%

左右，低于 2010-17 年年均 35%的增速，高于 2016-17 年电影票房 13%左

右的年增速。考虑到近两年国内电影院线单银幕产出持续下滑、整体盈利能

力减弱，我们认为此次《意见》更多的注重低线城市新建影院的社会效益。 

（2）《意见》提出资助中西部地区县城（县级市）新建（改扩建）影院，每

家新建影院资助不超过 30 万元，每家改扩建影院不超过 20 万元；对新建或

改扩建并加入城市院线的乡镇电影院给予资助，每家不超过 30 万元。考虑到

目前国内新建单体影厅成本约在 100 万元左右、改造升级成本约在 200 万元

左右，我们认为此次补贴政策不能完全扭转经营不善影院的生存状况，也无

法使行业新进入者或扩张者对现有竞争格局产生根本性挑战。 

（3）《意见》提出鼓励电影院线公司依法并购重组，鼓励跨地区、跨所有制

进行院线整合，推动电影院线集约化、规模化发展。当前国内院线行业集中

度低，除绝对龙头万达院线市占率达 15%外，其余影投公司市占率均在 5%

以下，行业 CR5 约 30%，对比美国 CR3 市占率超 60%存在很大的提升空间。

此外结合国内院线市场已经出现的整合趋势，我们认为未来行业的发展机遇

在于行业并购整合带来的市占率提升逻辑。 

 

综上，我们认为此次《意见》的出台主要看点在于促进行业集中度提升，

因此行业龙头将会在中长期内更加受益。推荐标的为：中国电影（600977）、

万达电影（002739）、上海电影（601595）、横店影视（603103）。 

风险提示：行业政策继续趋严、行业竞争持续加剧，单银幕产出持续下滑，

票房增速乏力。 
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[Table_Author] 证券分析师 

姚磊 

  

bhzqyao@sina.cn 
 

[Table_Contactor]  [Table_IndInvest] 子行业评级 

影视动漫 中性 

平面媒体 中性 

网络服务 中性 

有线运营 中性 

营销服务 中性 

体育健身 中性 
 

[Table_StkSuggest] 重点品种推荐 

中国电影          增持  

万达电影          增持 

上海电影          增持 

横店影视          增持 
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投资评级说明 

项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

买入 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅超过 20% 

增持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 10%~20%之间 

中性 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于-10%~10%之间 

减持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数跌幅超过 10% 

行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 

看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 
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何更新，也不保证本公司做出的任何建议不会发生任何变更。在任何情况下，报告中的信息或所表达的意见并不构成所述证券

买卖的出价或询价。在任何情况下，我公司不就本报告中的任何内容对任何投资做出任何形式的担保，投资者自主作出投资决

策并自行承担投资风险，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。我公司及其关联机

构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行或财务顾问服务。我公

司的关联机构或个人可能在本报告公开发表之前已经使用或了解其中的信息。本报告的版权归渤海证券股份有限公司所有，未

获得渤海证券股份有限公司事先书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制。如引用、刊发，需注明出处为“渤

海证券股份有限公司”，也不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。
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