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疫情促本地生活需求高涨，高口碑影片打造

最强春节档

2021 年 02 月 17日 

本期内容提要: 

 春节档基本情况：票房、观影人次大超预期。春节档（初一到初六）票

房大幅增长，从预售到实际表现大幅超出预期。初一票房达到创纪录

的 16.86 亿元，刷新国内单日票房新高，本年春节档在档期末尾仍然

维持强劲态势，考虑到本年春节档有 75%的上座率限制，达到如此票

房成绩大幅超出预期。上座率和观影人次同样突破明显，2021 年春节

档首日观影人次为 3430.3 万人，超过 2019 年首日观影人次，最终档

期内（初一到初六）观影人次有望超过 1.5 亿人次。上座率情况也好于

2019 年，《唐人街探案 3》首日上座率实现了 69.7%，超过 2019 年首

日的最高上座率 61.2%，《你好，李焕英》凭口碑实现逆袭，上座率达

到 66.6%，并在档期内一直保持 50%以上的上座率。

 原因分析：影片质量过硬，量价齐升带动票房增长。首先是平均票价

再创新高。根据灯塔数据，从初一到初六的平均票价分别为 49.2、49.4、
50.2、48.7、48.3、47.4 元，为近年春节档最高票价；其次影片质量过

硬，猫眼和豆瓣口碑均较高。几部影片的猫眼口碑一直维持在 9 以上，

也是历年春节档口碑最好的一届，表明普通观众对影片的满意程度很

好；最后小镇青年观影热情并未因疫情而有所下降，就地过年也导致

一线城市占比上升。四线城市票房占比同比上升明显，上升 1.6 个百

分点至 33%，一线城市占比小幅提升至 32.2%。

 影片分析：口碑、题材、排片对本年春节档票房影响较大。口碑影响

最明显的是《你好，李焕英》，在《唐探 3》碾压式的开局情况下凭借

口碑完成逆袭，成为本届春节档最大的黑马，预测最终票房可能在 50
亿元，《唐探 3》由于过硬的影片质量、合家欢题材与 IP，在预售阶段

形成碾压态势，以及万达影院的支持，获得初一 37.5%，初二 45.2%
的排片，但在初五排片被《你好，李焕英》超过，最终票房预测能达到

40 亿元以上。 

 院线影投分析：看好龙头长期市占率提升趋势，轻资产运营有望铺开。

春节档电影市场显著转好，头部影投市占率环比稍有下降，长期来看

我们仍然看好龙头市占率提升趋势，规模优势、品牌优势仍然明显。对

于等待了一年的中小影投来说，本次春节档是弥补上年亏空的关键机

会，观影需求依旧强劲，待上映影片逐渐增加，经疫情影响了一年的中

国电影市场有望迎来新的增长。

 趋势分析：海外进口片定档有望增加，国产片后续供给充足。预期 2021
年进口片有望逐渐恢复，海外疫情新增到顶进入下行阶段，北美电影

院有望重新开业，定档影片将增加，我国海外进口片源可选择性将增

加。国产片后续储备丰富，2021 年为建党 100 周年，主旋律影片也有

望在暑期、国庆档实现上映。
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 重点公司：结合本年春节档优秀的票房表现，我们认为可以从以下两

个方向把握投资机会：1、内容侧。关注有优秀制片能力的影视公司，

推荐本次春节档期上映影片《唐人街探案 3》制片公司万达电影，以及

龙头制片公司光线传媒。2、渠道侧。2021 年大盘票房回升明显，建议

关注在线票务平台猫眼娱乐，推荐头部影投公司万达电影，海外片发

行有望迎来拐点，建议关注中国电影。 

 投资评级：春节档票房大超预期，票价上涨并未影响观影需求，疫情对

行业影响逐渐消退，内容端有望迎来新一轮产品周期，海外片进口有

望上升，影片供给有望增加，2021 年电影市场恢复态势明显，给予行

业“看好”评级。 

 风险因素：病毒变异引起二次疫情风险；海外新冠疫苗接种进度及效

果不及预期风险；电影产品周期风险； 
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春节档基本情况：票房、观影人次大超预期  
春节档（初一到初六）票房大幅增长，从预售到实际表现大幅超出预期。预售阶段档期票房超 13 亿元，仅《唐

探 3》实现了 8 亿元的预售，奠定了开局大幅度领先的优势。整个春节档的情况是开局头部影片《唐探 3》大幅

领先，《你好，李焕英》作为黑马实现单日票房逆袭，《刺杀小说家》保住了第三名的位置，《熊出没·狂野大陆》

凭借固定的受众居第四，《侍神令》《新神榜·哪吒重生》、《人潮汹涌》位列第五、六、七。初一票房达到创纪录

的 16.86 亿元，刷新国内单日票房新高，初二票房 13.75 亿元，初三票房 14.65 亿元，叠加情人节观影需求不降

反升，初四票房 11.79 亿元，预计最终档期总票房将超过 80 亿元。与 2019 年票房比较可以看出本年春节档在

档期末尾仍然维持强劲态势，单日票房下降幅度并不明显，考虑到本年春节档有 75%的上座率限制，达到如此

票房成绩大幅超出预期。 

图 1 2021 与 2019 年春节档单日票房情况（亿元） 
 
 

 图 2 上映影片在春节档的票房情况（亿元） 

 

 

 
资料来源：猫眼专业版，信达证券研发中心  资料来源：猫眼专业版，信达证券研发中心 

  注：初六票房采用猫眼预测票房 

上座率和观影人次同样突破明显。2021 年春节档首日观影人次为 3430.3 万人，超过 2019 年首日观影人次，之

后走势衰减程度同样好于 2019 年，在初五实现了总观影人次超过 2019 年总档期人次，最终档期内（初一到初

六）观影人次有望超过 1.5 亿人次。另外上座率情况也好于 2019 年，《唐人街探案 3》首日上座率实现了 69.7%，

超过 2019 年首日的最高上座率 61.2%（《疯狂的外星人》），在初三《你好，李焕英》凭口碑实现逆袭，上座率

达到 66.6%，并在档期内一直保持 50%以上的上座率。 

图 3 2021、2019 年春节档档期内观影人次（万人） 
 
 

 

资料来源：猫眼专业版，信达证券研发中心 

 

表 1：2021 年春节档各上映影片上座率情况 
 初一 初二 初三 初四 初五 

唐人街探案 69.7% 51.90% 50.0% 36.3% 33.5% 

你好，李焕英 53.5% 59.40% 66.6% 56.0% 50.5% 
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刺杀小说家 42.4% 40.70% 47.4% 42.4% 40.1% 

侍神令 36.8% 42.80% 41.3% 30.1% 26.2% 

熊出没·狂野大陆 52.4% 33.80% 39.5% 39.4% 37.2% 

新神榜：哪吒重生 45.0% 30.60% 36.6% 36.7% 35.7% 

人潮汹涌 24.2% 23.60% 37.4% 34.0% 33.4% 
资料来源：猫眼专业版，信达证券研发中心 

 

原因分析：影片质量过硬，量价齐升带动票房增长 
春节档远超预期有以下原因： 

首先是平均票价再创新高。根据灯塔数据，从初一到初六的平均票价分别为 49.2、49.4、50.2、48.7、48.3、47.4
元，为近年春节档最高票价，以北京为例的一线城市，一张电影票在 100 元以上，三四线城市票价也在 50 元左

右，高票价与高观影人次叠加共同推动春节档票房增长。 

图 4 2021、2019 年春节档档期内平均票价（元） 
 
 

 
资料来源：猫眼专业版，信达证券研发中心 

 

其次影片质量过硬，猫眼和豆瓣口碑均较高。几部影片的猫眼口碑一直维持在 9 以上，也是历年春节档口碑最好

的一届，表明普通观众对影片的满意程度很好。豆瓣口碑不同影片随着上映时间拉长有所波动，开局《唐探 3》
口碑在 6.4 分，初四掉到 6 分以下，最终定格在 5.7 分，《你好，李焕英》口碑开局 8.1 分，成为本届最高评分，

初六评分上升到 8.2 分，口碑效应让影片成为最终黑马，《刺杀小说家》《人潮汹涌》《新神榜·哪吒重生》豆瓣

评分较稳定，在 7.1-7.6 分之间。 

表 2：2021 春节档影片豆瓣评分 
 初一 初六 

唐人街探案 6.4 5.7 

你好，李焕英 8.1 8.2 

刺杀小说家 7.5 7.1 

侍神令 6.5 5.9 

人潮汹涌 7.6 7.3 

熊出没·狂野大陆 6.7 

新神榜：哪吒重生 7.4 7.4 
资料来源：豆瓣电影，信达证券研发中心 

表 3：2021 春节档电影猫眼和淘票票评分 
 猫眼评分 淘票票评分 

唐人街探案 9.4 9.4 

你好，李焕英 9.6 9.3 

刺杀小说家 9.1 9.1 

45.2 45.2 44.9 44.4 44.2 44.0
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侍神令 9 9 

人潮汹涌 9 9 

熊出没·狂野大陆 9 9.3 

新神榜：哪吒重生 9.1 9 
资料来源：豆瓣电影，信达证券研发中心 

最后小镇青年观影热情并未因疫情而有所下降，就地过年也导致一线城市占比上升。四线城市票房占比同比上升

明显，上升 1.6 个百分点至 33%，一线城市占比小幅提升至 32.2%，从上座率上可以看出春节档需求并未因疫

情而减弱，反而因无法跨省旅游，本地生活的需求更高，小镇因疫情影响更小使电影需求并未因票价提升而减弱，

另外影片质量过硬也是提振需求的重要原因。 

图 5 2021、2019、2018 年春节档不同地区票房占比（元） 
 
 

 资料来源：猫眼专业版，信达证券研发中心 

 

影片分析：口碑、题材、排片对本年春节档票房影响较大 
分析各影片春节档票房走势，口碑、题材对票房影响较大，排片与票房双向影响。口碑影响最明显的是《你好，

李焕英》，在《唐探 3》碾压式的开局情况下凭借口碑完成逆袭，成为本届春节档最大的黑马，预测最终票房可能

在 50 亿元，《唐探 3》由于过硬的影片质量、合家欢题材与 IP，在预售阶段形成碾压态势，以及万达影院的支

持，获得初一 37.5%，初二 45.2%的排片，但在初五排片被《你好，李焕英》超过，最终票房预测能达到 40 亿

元以上。主打奇幻、特效的《刺杀小说家》开局排片在 12.9%，之后基本稳定在 9%附近，同时影片质量过硬坐

稳春节档第三的位置，预测最终票房在 9-10 亿元。《熊出没》受众稳定，始终保持高上座率，后期排片有所上升，

《侍神令》则是排片和上座率双走低的情况，导致影片票房也受到影响。 

表 4：2021 春节档各影片排片率 
 初一 初二 初三 初四 初五 初六 

唐人街探案 37.5% 45.20% 42.30% 36.80% 31.00% 28.00% 

你好，李焕英 20.0% 20.60% 26.50% 35.00% 39.80% 41.40% 

刺杀小说家 12.9% 9.20% 9.20% 8.40% 8.90% 9.60% 

侍神令 9.6% 7.80% 7.50% 3.80% 3.40% 10.80% 

熊出没·狂野大陆 5.7% 5.90% 4.90% 7.30% 7.00% 6.90% 

新神榜：哪吒重生 5.1% 6.70% 5.70% 4.90% 5.00% 19.10% 

人潮汹涌 8.5% 3.80% 3.00% 2.90% 4.20% 15.50% 
资料来源：猫眼专业版，信达证券研发中心 

 

院线影投分析：看好龙头长期市占率提升趋势，轻资产运营有望铺开  
春节档电影市场显著转好，头部影投市占率环比稍有下降。万达影投在 2021 年春节档的票房占比从初一到初六

分别为 12.9%、12.6%、12.6%、12.1%、13.0%，与 2020 年全年环比市占率下降 2-3 个百分点，但同比提升约
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0.3-0.8 个百分点。由于春节档人流多，形成卖方市场，品牌效应并不能发挥出来，因此市占率环比有所下滑，

长期来看我们仍然看好龙头市占率提升趋势，规模优势、品牌优势仍然明显。对于等待了一年的中小影投来说，

本次春节档是弥补上年亏空的关键机会，观影需求依旧强劲，待上映影片逐渐增加，经疫情影响了一年的中国电

影市场有望迎来新的增长。 

图 6 2021 春节档 CR4 影投公司票房占比  
 
 

 图 7 2019、2021 年 CR1 万达影投公司票房占比对比 

 

 

 
资料来源：猫眼专业版，信达证券研发中心  资料来源：猫眼专业版，信达证券研发中心 

   

趋势分析：海外进口片定档有望增加，国产片后续供给充足 
预期 2021 年进口片有望逐渐恢复，主要有以下几点原因：1、海外疫情新增到顶进入下行阶段。全球正在进入

新冠疫苗的接种阶段，北美电影院有望重新开业，定档影片将增加；2、我国海外进口片源可选择性将增加。《神

奇女侠 1984》选择提前一周在北美以外地区院线上映，一周后再上线北美流媒体，并且华纳宣布 2021 年将有

17 部影片采用这种模式发行。目前有海外影片陆续宣布定档，比如《猫和老鼠》真人电影定档 2 月 26 日元宵

节。 

国产片后续储备丰富。北京文化《封神三部曲》待上映，万达影视发布的电影片单中有影片《外太空的莫扎特》

《误杀 2》《寻龙诀 2》《想见你》电影版等项目，有望在未来两年集中上映；2021 年为建党 100 周年，主旋律

影片也有望在暑期、国庆档实现上映。 

图 8 万达电影 2021-2022 年电影片单（不完整） 
 
 

 
资料来源：万达影视，信达证券研发中心 
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结合本年春节档优秀的票房表现，我们认为可以从以下两个方向把握投资机会： 

1、内容侧。关注有优秀制片能力的影视公司，推荐本次春节档期上映影片《唐人街探案 3》制片公司万达电影，

以及龙头制片公司光线传媒。  

2、渠道侧。2021 年大盘票房回升明显，建议关注在线票务平台猫眼娱乐，推荐头部影投公司万达电影，海外片

发行有望迎来拐点，建议关注中国电影。 
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