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[Table_Summary] 
投资要点： 

 截至 2/17 16:00，24 年春节档票房突破 79.6 亿元，需求驱动票房增长。截至 2/17 

16:00，24 年春节档票房突破 79.6 亿元，超过 23 年的 67.65 亿元，和 21 年的 78.42

亿元。我们认为，今年春节档票房超预期主要由观影需求推动，观影人次 1.61 亿

人，超过 23 年的 1.29 亿人。票价方面，平均票价 49.2 元，低于 23 年的 52.3 元，

或主要由于 23 年《流浪地球 2》等特效影片，对于价格较高的特效厅需求更胜。 

 供给端：数量基本持平，题材在喜剧外壳下主题百花齐放，头部影片质量超预期。

从数量上看，今年春节档定档 8 部电影，其中 7 部于大年初一上映，与过去五年

基本持平。题材方面，6 部为喜剧片，但内容各不相同。《飞驰人生 2》更为接近

传统喜剧，由沈腾主演，主题为赛车，相对更易吸引男性观众；《热辣滚烫》主题

为女性励志，根据猫眼专业版统计的“想看数据”，女性占比为 77.5%；《第二十

条》主题为普法，讨论的是《刑法》第二十条；《熊出没·逆转时空》为动画电影，

面向亲子。我们认为，喜剧与春节档的合家欢属性高度契合，因此今年春节档电影

大多加入喜剧元素；但从内核与受众来看不尽相同，因此激发各类人群的观影需求。

从质量上看，票房 10 亿以上影片达到 4 部，超越往年，且头部影片映后票房预测

大幅上修。《热辣滚烫》票房已达 26.99 亿，映前预测总票房为 26-32 亿，猫眼最

新预测总票房为 40.31 亿；《飞驰人生 2》票房已达 23.73 亿，映前预测总票房为

17.5-24 亿，猫眼最新预测总票房为 35.98 亿；《熊出没·逆转时空》票房已达 13.97

亿，映前预测总票房为 15-20 亿，猫眼最新预测总票房为 22.43 亿。我们认为影

片映后票房预期上修，反映影片质量与口碑出色，充足的高质量供给促进观影需求，

是票房增长可持续的关键。此外，档期竞争激烈且马太效应显著，排名前四影片票

房均超 10 亿，而第五名目前票房尚未超过 1 亿，《我们一起摇太阳》、《红毯先生》、

《黄貔：天降财神猫》陆续撤档。 

 需求端：高质量供给推动下，档期观影习惯已恢复，宣发进一步推动观影需求。

我们认为，春节档期观影需求的来源主要在于：1）多部主题各异的高质量喜剧，

满足各类人群的观影需求。2）在 23 年春节档、暑期档、贺岁档、24 年元旦档等

多个档期的推动下，观影习惯已逐步恢复，特别是档期内观影习惯。3）宣发传播

人次与影片票房相关程度高。根据猫眼专业版，截至 2/16，24 年春节档新片累计

传播人次超过 522.4 亿人，其中《热辣滚烫》累计传播超过 213.38 亿人，远超《飞

驰人生 2》的 101.86 亿人。 

 建议关注档期票房超预期影片相关标的、后续片单丰富的标的、及院线影院龙头；

同时，OpenAI 发布 Sora 模型，建议关注“AI+视频”技术催化带来的影视行业

变革。1）春节档大盘整体超预期，建议关注院线票务龙头。A 股：万达电影，横

店影视，港股：猫眼娱乐，阿里影业。2）关注档期票房超预期影片相关标的：《热

辣滚烫》-阅文集团；《飞驰人生 2》-博纳影业；《熊出没·逆转时空》-华强方特、

横店影视。3）建议关注后续片单丰富的标的，以及院线影院龙头。A 股：光线传

媒、横店影视、上海电影、万达电影、博纳影业、华谊兄弟；港股：猫眼娱乐、

阅文集团、中国儒意、阿里影业等。 

 风险提示：行业竞争加剧；票房不及预期；影片撤档等。 
 

-33%
-22%
-11%

0%
11%
22%
33%
44%
55%

2023-02 2023-06 2023-10

传媒 沪深300



                                                                  行业点评  传媒 
 

 
         

                                                       2 / 2                 请务必阅读正文之后的信息披露和法律声明 

                                                                                                              

   

信息披露 

分析师与研究助理简介 

马笑，华中科技大学硕士，2022 年加入德邦证券，传媒互联网&海外首席分析师，行业全覆盖。5 年多二级研究经验，2 年产业战略/

投资/咨询经验。曾任新时代证券 TMT 组长，传媒/计算机首席分析师，此前担任过管理咨询顾问/战略研究员/投资经理等岗位。2018

年东方财富百佳分析师传媒团队第一名；2020 年 wind 金牌分析师。 

王梅卿，2022 年加入德邦证券研究所传媒互联网组。 

 

分析师声明 

 
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告所采用的数据和信 

息均来自市场公开信息，本人不保证该等信息的准确性或完整性。分析逻辑基于作者的职业理解，清晰准确地反映了作者的研究观 

点，结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。  

投资评级说明 

[Table_RatingDescription] 1. 投资评级的比较和评级标准： 

以报告发布后的 6 个月内的市场表现

为比较标准，报告发布日后 6 个月内

的公司股价（或行业指数）的涨跌幅

相对同期市场基准指数的涨跌幅； 

2. 市场基准指数的比较标准： 

A 股市场以上证综指或深证成指为基

准；香港市场以恒生指数为基准；美

国市场以标普500或纳斯达克综合指

数为基准。 

类别 评级 说明 

股票投资评

级 

买入 相对强于市场表现 20%以上； 

增持 相对强于市场表现 5%~20%； 

中性 相对市场表现在-5%~+5%之间波动； 

减持 相对弱于市场表现 5%以下。 

行业投资评

级 

优于大市 预期行业整体回报高于基准指数整体水平 10%以上； 

中性 预期行业整体回报介于基准指数整体水平-10%与 10%之间； 

弱于大市 预期行业整体回报低于基准指数整体水平 10%以下。 

法律声明 

 
本报告仅供德邦证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。在任何情况 

下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容 

所引致的任何损失负任何责任。 

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可 

能会波动。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。 

市场有风险，投资需谨慎。本报告所载的信息、材料及结论只提供特定客户作参考，不构成投资建议，也没有考虑到个别客户特殊 

的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。在法律许可的情况下，德邦证券及其 

所属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投资银行服务或其他服务。 

本报告仅向特定客户传送，未经德邦证券研究所书面授权，本研究报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件 

或复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。所有本报告中使用的商标、服务标记及标记均为 

本公司的商标、服务标记及标记。如欲引用或转载本文内容，务必联络德邦证券研究所并获得许可，并需注明出处为德邦证券研究 

所，且不得对本文进行有悖原意的引用和删改。 

根据中国证监会核发的经营证券业务许可，德邦证券股份有限公司的经营范围包括证券投资咨询业务。   


