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[Table_Summary] 行业核心观点： 

8 部影片汇集 2022 年大年初一，各品类电影全面开花，多部头部电影

预计将维持春节档票房增长趋势。在头部影片高票房预期的带领下，通

过持续的口碑发酵和破圈，能有效地推高大盘市场的热度。同时，动画

电影聚集上线，将拉动家庭观影热度。建议关注相关影片核心出品方及

龙头院线。 

投资要点： 

整体票房：疫情影响减弱及票价上涨共同促进票房表现。头部影片引发

期待+疫情复发有效控制+票价持续上涨趋势等多重利好驱动春节档表

现。 

内部结构：《长津湖之水门桥》“一超”+余下 4部“多强”，确定性与弹

性兼具，多部动画电影强势布局。多元化题材扩大受众面，有望拉动观

众多次观影。其中多部影片受众有所交集，圈定同类受众，有望提升人

均观片数量，拉动整体票房增长。 

渠道：春节档渠道下沉明显，影片类型划分南北差异。虽然疫情有所复

发，但是控制及时，返乡人数并不会大幅减少，庞大的人口基础及消费

习惯仍是占据主导的变量，预计低线城市仍将为春节档票房的主力贡献

地区，不同地区偏爱影片类型差异化显著，北方更偏向于喜剧类电影。 

行业：重型营销被疫情终结，转型精耕细作。2020 年新冠疫情成为转

折点，资金多、高曝光、范围广、节奏密集的偏线下的重型营销模式被

终结，2021 开始转为精耕细作型的新营销阶段，更多地在于比创意、

比精细、比主题曲等，靠新鲜有趣出圈。线上短视频营销趋于成熟，成

为电影市场宣发必需品。 

投资建议：国庆档《长津湖》强势发力，2022年春节档续作垫下票房基

调。自 2021开年以来的每个假期档期都创下史上最好，作为每年最重

磅的档期，春节档票房已经连续多年走高，并刷新档期纪录，成为头部

影片必争之地。去年《你好，李焕英》借力档期，成为春节档第一部 50

亿+影片，位列影史票房季军。今年在多部头部影片带领下，整体票房

将呈现上涨趋势，或将助力 2022年春节档超越 2021年成最强春节档。

同时，疫情加速行业整合，行业出清后龙头公司将显著受益，低线城市

尤为如此。下沉市场观影人次增幅最大，亦反映低线市场的市场潜力。

此外，政策明确表示推出一系列扶持政策。基于政策支持+龙头公司定

增、整合举措，行业基本面得以改善。票房持续回暖+市场份额提升+经

营效率提升，可关注头部院线及核心出品方。 

风险因素：口碑、票房表现不及预期；影片延期风险；股东减持风险；

疫情反复风险。    
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1    春节档影片激战正酣，优质头部影片拉动需求 

1.1  整体票房：疫情影响持续减弱，票价持续上涨共同促进票房表现 

多重利好驱动春节档表现：头部影片引发期待+疫情复发有效控制+票价持续上涨趋

势。1）从以往的数据来看，春节档作为全年电影票房的顶梁柱，票房呈现持续上涨

趋势，于2021年达到78.4亿，全年票房占比较2019年的9.20%提升7.39pct至16.59%，

原因在于口碑大片的集中上映，高质量影片是驱动票房增长的关键因素。今年春节档

头部影片聚集，《长津湖之水门桥》作为续作，相同制作班底给予一定的票房保障。

据以往数据显示，韩寒之前三部作品均为高口碑、高票房影片，《四海》备受期待；

同时《药神》导演文牧野携手高流量明星易烊千玺带来新作《奇迹·笨小孩》。三部

重量级影片已经奠定档期基本票房。2）疫情虽有复发，但得到强而有效的控制，疫

情防控未对影院构成冲击，上座率等将不会受到剧烈影响。3）近年来票补退坡，票

价上涨已成趋势，单价提升下推升票房收入。总的来说，作为每年最重磅的档期，春

节档票房已经连续多年走高，并刷新档期纪录，成为头部影片必争之地，今年在多部

头部影片带领下，整体票房将呈现上涨趋势，或将助力2022年春节档超越2021年成最

强春节档。 

春节档奠定整年票房基调，后续表现重点看上映首日口碑、再看 1-4 日票房表现情

况。口碑对票房有着至关重要的作用，对高期待值影片来说，好口碑将进一步扩大圈

层；对于此前热度不高者，良好的口碑也将带来爆发弹性。春节档前期为观影热度高

涨时期，故从档期 1-4日票房表现可基本推定整个档期表现情况。 

图表1：17-19，21年春节档票房（亿元）及全年占比 图表2：近年春节档票价趋势 

  

资料来源：拓普数据、万联证券研究所 

注：因2020年疫情原因票房数据不具可比性，故舍弃，下同。 

资料来源：灯塔专业版、万联证券研究所 

注：2022年票价数据截至1月24日20时18分。 

1.2  内部结构：头部电影一超多强激战正酣，动画电影强势布局 

《长津湖之水门桥》“一超”+余下4部“多强”，确定性与弹性兼具，多部动画电影强

势布局。春节档期内上映影片为8部，较上年增加1部。从题材分布上看，剧情、动画、

历史、喜剧均有兼顾；从关注度上，本次共4部影片期待值较高，去年同期为4部。较

去年春节档不同，今年动画片数量有3部，强势布局，将会激起家长与孩子的观影热

度。 
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图表3：2022年春节档定档影片一览 

定档日期 片名 导演 类型 出品方 

2 月 1日 

长津湖之水门桥 陈凯歌，徐克，林超贤 
剧情，历

史，战争 

中国电影、上海电影、阿

里巴巴、字节跳动、欢瑞

世纪 

奇迹·笨小孩 文牧野 剧情 
中国电影、万达影视、阿

里巴巴 

四海 韩寒 
喜剧，动

作，爱情 

横店影视、果麦文化、阿

里巴巴、中国电影 

这个杀手不太冷静 邢文雄 喜剧 阅文影视、腾讯影业、 

喜羊羊与灰太狼之筐出未

来 
黄伟明 动画，喜剧 奥飞娱乐 

熊出没·重返地球 林汇达 
科幻，动

画，剧情 

中国电影、华强方特、欢

瑞世纪、万达电影、字节

跳动 

狙击手 张艺谋，张末 
剧情，历

史，战争 
光线传媒、爱奇艺 

小虎墩大英雄 邹燚，曾靖雄 动画 字节跳动 
 

资料来源：猫眼专业版、万联证券研究所 

从想看指数及预售票房情况来看，各梯队层次显著。《长津湖之水门桥》处第一梯队，

《奇迹·笨小孩》、《四海》、《这个杀手不太冷静》、《狙击手》处第二梯队。截至1月

24日21时，《长津湖之水门桥》预售票房5457.2万元位居首位，占比过4成，并呈现强

势领跑趋势，《奇迹·笨小孩》以2267.9万元位列第二，梯队剩下3部影片紧随其后。 

《长津湖之水门桥》或将延续前作佳绩，《奇迹·笨小孩》热度与品质兼备。《长津湖

之水门桥》是爆款电影《长津湖》的续作，由《长津湖》原班人马打造，此前《长津

湖》的票房荣登中国国产电影榜首、同时收获了非常好的口碑，因此作为其续集的《水

门桥》也有非常高的期待度和关注度，据多家机构预测，最终票房有望达到65亿左右，

接棒前作，创造新的历史记录；《奇迹·笨小孩》是文牧野、宁浩继《我不是药神》

之后再度合作的现实主义题材电影，同时高流量明星易烊千玺的加盟，共同担起影片

质量及热度。《四海》是韩寒继《后会无期》《乘风破浪》《飞驰人生》后的第四部个

人导演作品，前三部质量口碑稳定，票房逐部上升，“韩寒导演作品”自成IP。随着

《超能一家人》撤档，同为“麻花系”喜剧片的《这个杀手不太冷静》无疑是最大受

益方，“开心麻花演员+喜剧”的票房密码将成为该片的最大竞争优势。《狙击手》与

《长津湖之水门桥》均以抗美援朝为背景，面临两种局面，一是被后者掩去光芒，二

是和后者形成“双核模式”，两部主旋律大片共同拉动春节档大盘。 
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图表4：2022年春节档影片预售情况 

 
资料来源：猫眼专业版、万联证券研究所 

注：统计时间截至1月24日21时。 

 

图表5：2022年春节档影片预测票房及想看情况 

影片名称 预测总票房（亿元） 累计想看（万） 

长津湖之水门桥 64.83 88.9 

奇迹·笨小孩 21.92 78.3 

四海 16.83 48.1 

这个杀手不太冷静 12.04 15.7 

喜羊羊与灰太狼之筐出未来 1.54 20.4 

熊出没·重返地球 6.71 13.6 

狙击手 7.67 19.7 

小虎墩大英雄 0.92 2.9 
 

资料来源：灯塔专业版、万联证券研究所 

注：统计截至1月24日21时；预测票房取多家机构平均值。 

多元化题材扩大受众面，拉动观众多次观影。今年春节档的影片兼顾了男性、女性、

年轻和年长的人群偏好，且兼具喜剧、爱情、历史、剧情和亲子等类型。用户画像方

面，据猫眼研究院的《2022春节档前瞻》所示，目前春节档八部影片累计想看的女性

用户占比高于男性。《奇迹·笨小孩》更受年轻观众青睐，同时由易烊千玺领衔主演，

观众画像偏向于青春女性；春节档唯一以喜剧为主题材的《这个杀手不太冷静》和具

有喜剧标签的《四海》受众分布较为平均，贴近大盘均值，受众面广泛；关于两部主

旋律电影，《狙击手》观众画像偏向于年长男性，较于《长津湖之水门桥》全面受众

来说，受众面有所狭窄；三部动画电影适合亲子场，受众面广泛分布。其中多部影片

受众有所交集，圈定同类受众，有望提升人均观片数量，拉动整体票房增长。 
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图表6：2022年春节档影观众首选影片用户画像 

 

资料来源：猫眼专业版、万联证券研究所 

注：统计时间截至1月20日。 

1.3  渠道：下沉市场是档期主要票仓，地域差异或更为关键 

春节档渠道下沉明显，影片类型划分南北差异。虽然疫情有所复发，但是控制及时，

返乡人数并不会大幅减少，庞大的人口基础及消费习惯仍是占据主导的变量，预计低

线城市仍将为春节档票房的主力贡献地区，除《狙击手》一二线想看用户占比高于行

业均值，其余春节档影片都具有明显的下沉属性，围绕三四线红利的争夺将格外激烈，

地域之间也存在明显的差异化。除去动画电影，《长津湖》在三四线城市想看用户占

比第一，同时领跑华东地区；北方市场偏向于喜剧类型，《这个杀手不太冷静》及《四

海》在北方地区优势明显；《奇迹·笨小孩》以南方、华中、华东为优势区；《狙击手》

偏向于西部市场。 

图表7：2022年春节档影片想看画像地区分布 图表8：2022年春节档想看画像城市线分布 

  

资料来源：猫眼专业版、万联证券研究所 

注：统计时间截至1月20日。 

资料来源：猫眼专业版、万联证券研究所 

注：统计时间截至1月20日。 
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2    行业：重型营销转型精耕细作，短视频营销趋于成熟 

阿里、字节强势发力，高度覆盖春节档。阿里影业与头部内容公司、一线导演建立联

系，字节则从宣发端口切入，进入电影上游出品端，加大自身内容制作的存在感。头

部院线公司中，光线传媒、万达影视也均有参与，而华谊兄弟并未有所涉及。与此同

时，与去年相比，B站也退出了春节档。 

重型营销被疫情终结，转型精耕细作新营销阶段。2020年新冠疫情成为转折点，资金

多、高曝光、范围广、节奏密集的偏线下的重型营销模式被终结，2021开始转为精耕

细作型的新营销阶段，更多地在于比创意、比精细、比主题曲等，靠新鲜有趣出圈。

相较于线下宣发，线上宣发性价比更高，覆盖面更广，大数据用户画像更详细让投放

更加精准，已经逐步迈向成熟，春节档纷纷有所行动。例如《奇迹·笨小孩》上线主

题曲，实现刘德华、易烊千玺两代顶流互动，转发过百万；《四海》在b站开演唱会，

登上热搜等。 

图表9：《奇迹·笨小孩》主题曲 图表10：《四海》歌会 

  
资料来源：奇迹官博、万联证券研究所 资料来源：bilibili、万联证券研究所 

线上短视频营销趋于成熟，助力电影票房增长。短视频成为当下在线娱乐的第一大应

用，是用户接收信息的最重要渠道之一，短视频的特质也易于精彩桥段的传播，短视

频的营销模式已经和电影市场进行了强有力的融合，可以让短视频内容精准地抵达

受众群体，缩短用户决策链，为票房导流。各大电影数据APP均上线短视频相关数据

指标，以短视频宣发为主的视频营销方式如今已经成为国内电影市场的必需品，宣发

效果也成为电影行业最关注的营销指标之一。虽然宣传效果显著，但是如果宣传内容

与影片实质内容差距较大，则会适得其反，例如《盛夏未来》短视频宣传以男女主CP

感为噱头，结果上映被指“营销诈骗”，营销不当导致票房大幅下滑。 
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图表11：《盛夏未来》票房  

 

资料来源：猫眼专业版、万联证券研究所 

3    投资建议 

影视院线行业为传媒行业中受疫情冲击最大领域之一，随着疫情逐步缓解，21年 Q1-

Q3 影视院线营收状况逐步回升，较 20年 Q1-Q3均呈现大幅度回升。 

图表12：21Q3影视院线公司营收、归母净利润情况 

证券代码 证券简称 21 年 Q1-Q3营业收入（亿元） 营收 YoY 21年 Q1-Q3 归母净利润（亿元） 

603103.SH 横店影视 18.27 357.73% 0.34 

002739.SZ 万达电影 92.71 188.50% 2.50 

002905.SZ 金逸影视 9.88 348.47% -2.25 

300528.SZ 幸福蓝海 5.55 155.80% -1.39 

600977.SH 中国电影 38.27 262.94% 1.85 

300251.SZ 光线传媒 9.78 103.42% 4.65 

300027.SZ 华谊兄弟 9.56 -13.70% -3.45 

601595.SH 上海电影 5.23 291.75% 0.01 
 

资料来源：iFinD、万联证券研究所 

国庆档《长津湖》强势发力，2022 年春节档续作垫下票房基调。自 2021开年以来的

每个假期档期都创下史上最好，作为每年最重磅的档期，春节档票房已经连续多年走

高，并刷新档期纪录，成为头部影片必争之地。去年《你好，李焕英》借力档期，成

为春节档第一部 50亿+影片，位列影史票房季军。今年在多部头部影片带领下，整体

票房将呈现上涨趋势，或将助力 2022年春节档超越 2021年成最强春节档。同时，疫

情加速行业整合，行业出清后龙头公司将显著受益，低线城市尤为如此。下沉市场观

影人次增幅最大，亦反映低线市场的市场潜力。此外，政策明确表示推出一系列扶持

政策。基于政策支持+龙头公司定增、整合举措，行业基本面得以改善。票房持续回

暖+市场份额提升+经营效率提升，可关注头部院线及核心出品方。 

4    风险提示 

口碑、票房表现不及预期；影片延期风险；股东减持风险；疫情反复风险。  
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