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表 1：重点公司投资评级 

代码 公司 
总市值

（亿元） 

收盘价

（01.07） 

EPS（元） PE  
投资评级 

2017A 2018E 2019E 2017A 2018E 2019E 
 

603103 横店影视 101.74 22.46 0.73 0.76 0.89 30.77 29.55 25.24 增持 

002905 金逸影视 35.45 13.19 0.79 0.81 0.87 16.70 16.28 15.16 增持 

600977 中国电影 277.06 14.84 0.52 0.81 0.79 28.54 18.32 18.78 买入 

300528 幸福蓝海 32.49 8.72 0.30 0.48 0.57 29.07 18.17 15.30 买入 

300251 光线传媒 249.65 8.51 0.28 0.83 0.41 30.39 10.25 20.76 买入 
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投资要点： 

 2019 年好莱坞电影片单饱满，预计 19 年大概率为好莱坞大年 

2019 年为好莱坞影片大年，片单较为饱满。目前已经定档大片数量和质

量较为可观，其中大部分有望明年引进国内，为明年票房大盘增长提供

动力。根据目前的片单，我们认为大概率引进并且具备票房超 5 亿潜力

的好莱坞电影超过 27 部，而 2018 年引进片中票房超过 5 亿引进片仅有

14 部（其中 13 部为好莱坞电影，1 部为宝莱坞电影）。2019 年好莱坞片

单中，《复仇者联盟 4》、《正义联盟 2》与《大侦探皮卡丘》是我们认为

最有望成为现象级电影的作品，预计票房均将超过 15 亿。我们预计在

这三部之外将有其他口碑优异的电影有望在较好的档期填补该档期中

国产电影的空缺（例如 2018 年贺岁档的《海王》与 11 月国产电影供给

不足时的《毒液：致命守护者》），而获得超越 15 亿的票房。 

 2019 年超级英雄电影供给较为充分，数量大幅超过18 年。 

好莱坞超级英雄电影仍是最为吸金的影片类型，2018 年在进口（六大）

电影中票房占比显著提升，已经达到历史最高的 40%。而 2019 年的超

级英雄电影数量将大幅超过 2018 年：2018 年引进的超级英雄电影有 6

部真人电影与 2 部动画电影，分别为《复仇者联盟 3：无限战争》、《毒

液：致命守护者》、《海王》、《蚁人 2：黄蜂女现身》、《黑豹》、《蜘蛛侠：

平行宇宙》（动画电影）、《超人总动员 2》（动画电影）；2019 年目前已

定档的超级英雄电影已有 10 部真人电影，分别为《复仇者联盟 4》、《正

义联盟 2》、《惊奇队长》、《蜘蛛侠：英雄远征》、《雷霆沙赞！》、《X 战警：

黑凤凰》、《X 战警：新变种人》（或可能以非院线形式发行）、《小丑》、

《蝙蝠侠》、《地狱男爵：血皇后崛起》（存在不引进风险）。 

 投资建议 

2019 年为好莱坞电影大年，引进片发行方【中影】与渠道方（【横店】

等）相对受益。此外，随着春节档临近，建议关注【横店影视】（受益

票房下沉渠道方）、【光线传媒】（《疯狂的外星人》出品发行方）、【中国

电影】（《流浪地球》出品发行方与渠道方）等。 

风险提示：影片档期调整、影片内容不及预期、票房表现不及预期 
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2019 年引进片内容前瞻：好莱坞六大片单饱满，预计 19

年大概率为好莱坞大年 
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1、 2019 年好莱坞电影片单饱满，预计 19 年大概率为好莱坞大年 

2019 年为好莱坞影片大年，片单较为饱满。目前已经定档大片数量和质量较为

可观，其中大部分有望明年引进国内，为明年票房大盘增长提供动力。 

根据目前的片单，我们认为大概率引进并且具备票房超 5 亿潜力的好莱坞电影超

过 27 部，而 2018 年引进片中票房超过5 亿引进片仅有 14 部（其中 13 部为好莱

坞电影，1 部为宝莱坞电影）。2019 年好莱坞片单中，《复仇者联盟 4》、《正义联

盟 2》与《大侦探皮卡丘》是我们认为最有望成为现象级电影的作品，预计票房

均将超过 15 亿。我们预计在这三部之外将有其他口碑优异的电影有望在较好的

档期填补该特定优质档期中国产电影的空缺（例如 2018 年贺岁档的《海王》与

11 月国产电影供给不足时的《毒液：致命守护者》），而获得超越 15 亿的票房。 

表 1：2018历史引进片与2019 年潜在进口片对比 
月份 2018 年 票房 2019 年 上映时间 IP 状况 看点 

1 月 星球大战：最后的绝地武士 2.7 亿 大黄蜂 内地上映 1月 4日 变形金刚 IP 猫眼预计票房 10.69亿 

 勇敢者游戏：决战丛林 4.7 亿 奎迪：英雄再起 内地上映 1月 4日  猫眼预计票房 2275万 

 奇迹男孩 1.9 亿 命运之夜-天之杯：
恶兆之花 

内地上映1月11日 Fate IP  

 神秘巨星 7.5 亿 德鲁大叔 内地上映 1月 11日 狮门影业的篮球喜剧电影 

 公牛历险记 1.7 亿 2 2 年后的自白 内地上映1月11日 改编自韩国电影
《我是杀人犯》 

入江悠执导的犯罪悬疑片，由藤原龙也、
伊藤英明主演 

 移动迷宫 3：死亡解药 3.2 亿 我想吃掉你的胰脏 内地上映1月18日 同名小说改编 月川翔执导的爱情片，由滨边美波、北
村匠海主演，小栗旬、北川景子共演 

   一条狗的回家路 内地上映1月18日   

   战斗民族养成记 内地上映1月18日 热门剧集《战斗民
族养成记》改编 

 

   玻璃先生 北美上映1月18日  环球电影，M·奈特·沙马兰自编自导的
科幻悬疑剧情片，詹姆斯·麦卡沃伊 、

安雅·泰勒-乔伊、布鲁斯·威利斯、塞
缪尔·杰克逊领衔主演 

       

2 月 马戏之王 1.0 亿 驯龙高手 3 北美上映2月22日 驯龙高手 IP 环球电影，《驯龙高手 2》2014年实现
4.02 亿票房 

   阿丽塔：战斗天使 北美上映2月14日 漫画《铳梦》改编 由二十世纪福斯电影公司出品的科幻动

作片，由罗伯特·罗德里格兹执导，罗
莎·萨拉扎尔、克里斯托弗·瓦尔兹、
马赫沙拉·阿里、詹妮弗·康纳利联合
主演，“阿凡达之父”詹姆斯·卡梅隆

编剧及监制 

   忌日快乐 2 北美上映2月14日 忌日快乐续作 环球电影，系列前作《忌日快乐》18年
实现 6100万票房 

   乐高大电影 2 北美上映 2月 8日 乐高 IP 华纳电影，《马男波杰克》的编剧 Raphael 
Bob-Waksberg操刀、蝙蝠侠、超人、神
奇女侠、绿灯侠等大家喜欢的 DC超级英

雄角色将现身 

       

3 月 彼得兔 1.7 亿 混沌漫步 北美上映 3月 1日 畅销小说改编 由道格·里曼执导，汤姆·赫兰德、黛
茜·雷德利等联合主演的电影 

 小萝莉的猴神大叔 2.9 亿 惊奇队长 北美上映 3月 8日 漫威电影宇宙新作 迪斯尼发行，漫威宇宙首部以女性超级
英雄为主角的电影 

 黑豹 6.6 亿 游乐园 北美上映3月15日  派拉蒙影业动画电影 

 古墓丽影：源起之战 5.0 亿 我们 北美上映3月15日  环球惊悚恐怖电影，《逃出绝命镇》导
演乔丹·皮尔执导 

 水形物语 1.1 亿 余波 北美上映3月15日  福斯探照灯发行，讲述二战之后的文艺
作品，女主是凯拉·奈特莉，男主有杰

森·克拉克、凭借《大小谎言》拿到金
球奖最佳男配的亚历山大·斯卡斯加德 

 环太平洋：雷霆再起 6.3 亿 小飞象 北美上映3月29日 迪斯尼经典 IP 迪斯尼电影，《剪刀手爱德华》、《大
鱼》导演蒂姆·波顿执导，主演为科林·法
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瑞尔、爱娃·格林 

 头号玩家 14.0 亿     

       

4 月 起跑线 2.1 亿 雷霆沙赞！ 北美上映 4月 5日 DC 超级英雄电影 华纳电影，DC电影宇宙的第七部作品，
系列前作《海王》19.9亿票房，导演为
恐怖片起家的大卫·F·桑德伯格，代表
作为《关灯以后》和《安娜贝尔 2：诞生》 

 狂暴巨兽 10.0 亿 地狱男爵，血皇后

崛起 

北美上映4月12日 地狱男爵 IP 狮门影业 R级片，《生化危机》系列女

主米拉·乔沃维奇将出演反派血皇后、
《西部世界》《权力的游戏》导演尼尔·马
歇尔执导 

   怪医杜丽德 北美上映4月12日 美国经典童话 小罗伯特·唐尼出演 

   复仇者联盟 4：终
局之战 

北美上映4月26日 复仇者联盟 IP 迪斯尼电影，系列前作《复仇者联盟 3：
无线战争》2018 年实现 23.90 亿票房 

   宠物坟场 北美 4月 5日上映 改编自斯蒂芬·金
小说 

派拉蒙电影 

       

5 月 复仇者联盟 3：无线战争 23.9亿 精灵宝可梦：大侦
探皮卡丘 

北美上映5月10日 精灵宝可梦 IP 华纳电影，“死侍”瑞安·雷诺兹将通
过动作捕捉来饰演皮卡丘 

 寂静之地 2.2 亿 极速逃亡 北美上映5月17日 疾速追杀 IP 狮门影业电影，基努·李维斯主演 

 游侠索罗：星球大战外传 1.1 亿 黑衣人：全球追缉 北美上映5月17日 黑衣人 IP 《黑衣人 3》2012年实现 5.03亿票房，
《雷神 3》主演查宁·塔图姆（雷神）与
泰莎·汤普森（女武神）主演， 

   阿拉丁 北美上映5月24日 迪斯尼经典 IP 迪斯尼真人电影，《大侦探福尔摩斯 3》

导演盖·里奇执导，由威尔·史密斯、
莫纳·马苏德、娜奥米·斯科特主演；
1992年动画版《阿拉丁》曾获得当年最
高票房，并且拿下了当年安妮奖最佳动

画和奥斯卡最佳歌曲奖 
   星际探索 北美上映 5月 24日 福克斯电影，布拉德·皮特主演的科幻

片 

   哥斯拉：怪兽之王 北美上映5月31日 哥斯拉 IP 华纳电影，《哥斯拉 2》衔接着《金刚：
骷髅岛》的剧情，系列前作《金刚：骷
髅岛》17年实现 11.58亿票房，《哥斯
拉》14年实现4.81 亿票房 

   灵异乍现 北美上映5月24日  索尼恐怖电影，《银河护卫队》导演詹

姆斯·古恩担任制片 

       

6 月 哆啦 A 梦：大雄的金银岛 2.1 亿 X 战警：黑凤凰 北美上映 6月 7日 X 战警 IP 福克斯电影，系列前作《X战警：天启》 
2016 年实现 8.03亿票房 

 侏罗纪世界 2 17.0 亿 爱宠大机密 2 北美上映 6月 7日 爱宠大机密 IP 环球电影，系列《爱宠大机密》2016年

实现 3.89亿票房，《爱宠大机密》《神
偷奶爸》原班团队倾力打造 

 超人总动员 2 3.5 亿 牌皇 北美上映 6月 7日 漫威漫画改编动作
片 

 

   正义联盟 2 北美上映6月14日 DC 超级英雄 IP 系列前作《正义联盟》17年实现 6.90
亿票房 

   玩具总动员 4 北美上映6月21日 迪斯尼、皮克斯经

典 IP 

迪斯尼电影，系列《玩具总动员 3》2010

年实现 1.17 亿票房 

       

7 月 摩天营救 6.7 亿 蜘蛛侠：英雄远征 北美上映 7月 5日 漫威超级英雄蜘蛛
侠 IP 

索尼电影，系列前作《蜘蛛侠：英雄归
来》2017 年实现 7.74亿票房 

   狮子王 北美上映7月19日 迪斯尼经典 IP 迪斯尼电影，《钢铁侠》导演乔恩·费

儒指导 

   终结者 6 北美上映7月26日 终结者 IP 派拉蒙电影，《死侍》导演蒂姆·米勒
执导、詹姆斯·卡梅隆担任监制，阿诺·施
瓦辛格、琳达·汉密尔顿、麦肯兹·戴
维斯、迪耶戈·博内塔、加布里埃尔·鲁

纳等主演。，系列前作《终结者：创世
纪》2015 年实现 7.25亿票房 

   好莱坞往事 北美上映7月26日  索尼 R级篇电影，卡司豪华，由昆汀·塔
伦蒂诺执导，莱昂纳多·迪卡普里奥、
布拉德·皮特、玛歌特·罗比、阿尔·帕

西诺、达科塔·范宁联合主演的犯罪片 
       

8 月 精灵旅社 3：疯狂假期 2.2 亿 X 战警：新变种人 北美上映 8月 2日 X 战警 IP 福克斯电影，系列前作《X战警：天启》 
2016 年实现 8.03亿票房 

 蚁人 2：黄蜂女现身 8.3 亿 霍伯斯与肖 北美上映 8月 2日 速度与激情IP，《速
度与激情》外传 

环球电影，巨石强森与杰森·斯坦森联
袂出演，系列前作《速 7》2015年实现

24.26 亿、《速 8》2017年实现26.96
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亿 

 碟中谍 6：全面瓦解 12.5 亿 阿特米斯的奇幻历
险  

北美上映 8月 9日 爱尔兰作家欧
因·科弗的奇幻系
列小说改编 

华特·迪士尼电影工作室动画电影，《雷
神》与《东方快车谋杀案》导演尼思·布
拉纳指导 

 巨齿鲨 10.5 亿     

       

9 月 阿尔法：狼伴归途 1.1 亿 愤怒的小鸟 2 北美上映9月20日 愤怒的小鸟 IP 《愤怒的小鸟》2016年实现 5.14亿票房 

   蝙蝠侠 北美上映9月27日 DC 漫画第一 IP蝙

蝠侠 

系列前作《蝙蝠侠大战超人：正义黎明》

16 年实现 6.2亿 

   新霹雳娇娃 北美上映9月27日 经典电影《霹雳娇
娃》时隔十五年续
作 

 

   小丑回魂 2 北美上映 9月 6日 《小丑回魂》IP 华纳/新线恐怖电影 

   飞鸽特工队 北美上映9月13日  福克斯电影，“史皇”威尔·史密斯和

“荷兰弟”汤姆·赫兰德担任主要配音 

       

1 0 月 铁血战士 2.2 亿 双子煞星 北美上映10月 4日  派拉蒙电影，由李安导演，威尔·史密
斯、玛丽·伊丽莎白·文斯蒂德等主演

的科幻惊悚片 
 嗝嗝老师 1.5 亿 金翅雀 北美上映 10 月 11

日 

 华纳电影，《布鲁克林》导演约翰·克

劳里指导、妮可基德曼参演 

   小丑 北美上映10月 4日 DC宇宙超级恶棍小
丑 

华纳电影，新版《小丑》电影独立于现
有的 DC电影宇宙，杰昆·菲尼克斯重新
演绎这位经典漫画反派角色。 

   窗里的女人 北美上映10月 4日  福克斯电影，由《至暗时刻》导演乔·赖
特执导的悬疑惊悚片，由艾米·亚当斯、

加里·奥德曼、朱利安·摩尔主演 

   僵尸之地 2 北美上映 10 月 11
日 

 索尼电影，小成本恐怖喜剧《僵尸之地》
十周年续作，原版导演编剧携杰西·艾
森伯格、艾玛·斯通、伍迪·哈里森与
阿比吉尔·布莱斯林全员回归 

       

1 1 月 胡桃夹子与四个王国 1.1 亿 邦德 25 北美上映11月 8日 《007》系列第 25
作 

《007：幽灵党》2015年实现 5.42亿票
房 

 毒液：致命守护者 18.7 亿 王牌特工 3 北美上映11月 8日 王牌特工 IP 《王牌特工：特工学院》2015年实现4.85
亿票房、《王牌特工 2：黄金圈》2017
年实现 4.74亿票房 

 名侦探柯南：零的执行人 1.3 亿 刺猬索尼克 北美上映11月 8日 改编自由世嘉公司

出品的《索尼克》
系列 

派拉蒙电影，《死侍》导演提姆·米勒

将作为执行制片人参与制作。片中的主
角索尼克由喜剧明星本·施瓦兹配音，
真人演员由金·凯瑞领衔饰演大反派蛋
头博士 

 神奇动物：格林德沃之罪 4.0 亿 冰雪奇缘 2 北美上映 11 月 27
日 

冰雪奇缘续作 迪斯尼电影，导演编剧和配音演员悉数
回归，《冰雪奇缘》2014年实现 2.98

亿票房 

 无敌破坏王 2：大闹互联网 2.7 亿     

 憨豆特工 3 1.7 亿     

       

       

1 2 月 海王 19.9 亿 勇敢者的游戏2 北美上映 12 月 13
日 

 哥伦比亚影片公司《勇敢者的游戏》
（2005）续作 

 龙猫 1.7 亿 宇宙巨人希曼 北美上映 12 月 18
日 

80 年代经典动画
IP 

 

 蜘蛛侠：平行宇宙 4.2 亿 星球大战 9 北美上映 12 月 20
日 

星球大战 IP 迪斯尼电影，系列前作《星球大战：原
力觉醒》2016年实现 8.24亿票房、《星
球大战外传：侠盗一号》2017年实现4.78
亿票房。 

未定档    未定档 取材自查尔斯·布
兰德所写的《听说

你刷房子了》 

Netflix的传记犯罪片电影，由曾凭借
《辛德勒的名单》获得奥斯卡最佳改编

剧本奖的斯蒂文·泽里安操刀改编，两
位传奇影星——阿尔·帕西诺和罗伯
特·德尼罗的加盟 

   天气之子 日本上映7月19日  东宝影业电影，参考作品——由新海诚
导演、东宝出品的原创动画电影《你的
名字》以 5.76亿元票房成绩打破了日本

电影在中国本土的票房纪录。 

合计 5 亿-15亿级别 1 0  预计 5亿-15亿级
别  

2 4    
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 超 15 亿级别 4 预计超 15亿级别 3   

 

数据来源：猫眼专业版、Box office mojo,财通证券研究所 

注：更新时间为 2019年 1 月 6 日 

此外，2019 年超级英雄电影供给较为充分，超级英雄电影数量大幅超过 18 年。

好莱坞超级英雄电影仍是最为吸金的影片类型，2018 年在进口（六大）电影中

票房占比显著提升，已经达到历史最高的 40%。其中，漫威出品、迪斯尼发行的

超级英雄电影《复仇者联盟 3：无限战争》在国内豪取 23.9 亿票房，创下中国

电影史上超级英雄电影的最高记录。而 2019 年的超级英雄电影数量将大幅超过

2018 年：2018 年引进的超级英雄电影有 6 部真人电影与 2 部动画电影，分别为

《复仇者联盟 3：无限战争》、《毒液：致命守护者》、《海王》、《蚁人 2：黄蜂女

现身》、《黑豹》、《蜘蛛侠：平行宇宙》（动画电影）、《超人总动员 2》（动画电影）；

2019 年超级英雄电影共有 10 部真人电影，数量明显高于往年，分别为《复仇者

联盟 4》、《正义联盟 2》、《惊奇队长》、《蜘蛛侠：英雄远征》、《雷霆沙赞！》、《X

战警：黑凤凰》、《X 战警：新变种人》（或可能以非院线形式发行）、《小丑》、《蝙

蝠侠》、《地狱男爵：血皇后崛起》（存在不引进风险）。 

表 2：2018年超级英雄电影在好莱坞六大的电影票房占比显著提升 
年份 电影 猫眼评分 票房（亿元） 在当年六大总

票房占比 

2016 

美国队长 3 8.6 12.5 

24.50% 
X 战警：天启 8.9 8.0 

奇异博士 8.9 7.5 

蝙蝠侠大战超人：正义黎明 8.0 6.2 

2017 

蜘蛛侠：英雄归来 8.2 7.7 

21.90% 

雷神 3：诸神黄昏 8.9 7.4 

金刚狼 3：殊死一战 8.6 7.3 

正义联盟 8.6 6.9 

银河护卫队 2 9.1 6.9 

神奇女侠 8.6 6.1 

2018 

复仇者联盟 3：无限战争 8.9 23.9 

40.00% 

毒液：致命守护者 9.2 18.7 

海王 9.4 18.6 

蚁人 2：黄蜂女现身 8.8 8.3 

黑豹 8.4 6.6 
 

数据来源：猫眼，财通证券研究所 
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2、 六大电影票房构成超三成大盘，优质供给为市场增长保驾护航 

第一部分所统计的电影内容主要为好莱坞六大所发行的内容，该部分描述了好莱

坞六大的优质内容供给将多于往年的事实，那么接下来应该解释的问题在于引进

片究竟对中国电影大盘有何种程度的影响。 

以 2016 年-2018 年的历史数据，我们可以一探究竟：2018 年为国产电影大年，

受进口（非六大）影片数量的增长，国产电影数量占比下降，但可见国产电影的

竞争力大幅提升：1）、国产电影票房占比同比上升，达到了 60.3%，较 2017 年

的 56.9%有明显提升；2）、年度 TOP20 电影内容中国产电影占据了 11 席位，相

比 2017 年增加了 4 位，且顺位前移明显；3）、TOP20 电影榜单中国产电影排放

占比达到 62.9%，远超 2017 年的 48.3%。尽管，近年来国产内容供给较为旺盛数

量与质量均有明显提升，且头部国产片相对于好莱坞电影普遍获得了更为优势的

档期（例如春节档、暑期档、国庆档等），但上映数量仅占不足 7%的好莱坞六大

的电影仍斩下了超三成的票房。因此，好莱坞六大的电影数量与质量对中国电影

市场大盘有较强的解释力，好莱坞大年带来的优质内容供给将为中国电影市场大

盘的稳健增长保驾护航。 

图 1：2016-2018 年国产、六大、非六大电影数

量占比 
 

图 2：2016-2018 年国产、六大、非六大电影票

房占比 

 

 

 
数据来源：猫眼，财通证券研究所  数据来源：猫眼，财通证券研究所 

  

11.7% 12.3% 15.9% 

6.8% 6.9% 
6.7% 

81.5% 80.9% 77.5% 
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10.5% 8.9% 7.0% 

30.9% 34.3% 
32.6% 

58.6% 56.9% 60.3% 

2016 2017 2018
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