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票房、观影人次创新高，登顶影史春节档票房榜首。2024年中国春节档票房

73.06亿（不含服务费），同比增加17.65%，录得中国春节档影史第一高。

平均票价44.5元，同比下降7.10%，平均观影人次超1.6亿，同比增加26.36%，

观影人次增长是本次春节档票房增长的核心动能。

内容端：头部效应显著，观影需求释放、人次增长拉动票房向上。1）今年

春节档共有8部影片上映，其中《热辣滚烫》、《飞驰人生2》贡献总票房

63.66%，春节档涉及上市公司相关出品方包括光线传媒、猫眼娱乐、横店影

视、中国电影、阿里影业、万达电影等；2）春节档票房贡献绝对值、集中

度均较高，票价有所下降背景下，观影人次增长拉动整体票房上行，体现当

下中国电影市场回暖以及对优质影片需求旺盛的特征。

渠道端：院线集中度有所下降、影投集中度持续提升，竞争结构持续改善。

从渠道来看，1）Top10院线公司集中度呈下降趋势，从2019年的69.72%下

降至2024年的64.14%；其中Top1万达院线市占率逐年提升，从2019年的

12.9%提升至2024年的15.4%；2）影投公司集中度则持续提升，从2019年

的18.13%提升至2024年的31.19%；3）趋势上来看，播映渠道持续出清、

市场集中度持续改善。

展望2024年：内容端供给质量有望提升，电影回暖更乐观。1）考虑到国产

电影及好莱坞电影供应周期，在旺盛需求释放之下、今年中国电影票房有望

突破2019年 642亿元的水平、再创历史新高，同时得益于高经营杠杆的特

性，播映渠道有望迎来更好利润释放期；2）短期来看，春节后超10万人想

看待映电影有14部，春节档后即将上映两部进口片和撤档影片《我们一起

摇太阳》，电影市场有望延续春节档热情，院线及制片方有望持续受益。

风险提示：疫情反复；政策监管风险；内容供给不足；市场竞争加剧。

投资建议：电影市场有望持续复苏，关注院线、内容及相关产业链。国内外

优质内容供应周期叠加旺盛的观影需求，电影市场有望迎来持续复苏。1）

确定性角度推荐院线及票务，核心推荐万达电影和猫眼娱乐，其中万达电影

有望获得行业修复的全产业链红利，院线龙头在疫情之下市占率稳步提升，

中小出清之下韧性更强；猫眼娱乐：在线票务市场格局稳定享受行业复苏，

向上布局内容制作有望获得更高弹性回报机会；2）弹性角度看好看好24年

行业内容供给端，自下而上关注片单组合及票房超预期可能，重点推荐光线

传媒、华策影视，关注上海电影等标的；3）内容、院线之外，关注电影产

业链相关环节，a）电影发行、票务等环节；b）提升单荧幕产出的特效技术

影厅；c）影视版权环节等（捷成股份）；4）关注进口片票房表现。

重点公司盈利预测及投资评级

公司 公司 投资 收盘价 总市值 EPS PE

代码 名称 评级 （元） （亿元） 2023E 2024E 2023E 2024E

002739.SZ 万达电影 增持 11.95 260 0.56 0.69 22 17

300251.SZ 光线传媒 买入 9.08 266 0.21 0.35 44 26

300133.SZ 华策影视 买入 5.49 104 0.26 0.32 34 29

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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春节档票房表现回顾：需求释放拉动春节档票

房创新高

2024 年中国春节档分账票房 73.06 亿（不含服务费），同比增加 17.65%，录得

中国春节档影史第一高，超过了 2021 年（春节档不含服务费票房 71.73 亿）和疫

情前 2019 年的水平（春节档不含服务费票房 55.04 亿），2024 年截至 2 月 18 日，

中国电影总票房接近 103 亿（不含服务费），约为 2023 全年票房的 20.61%。2024

年春节档是内容小年，但春节假期较长、票房成绩斐然，为全年电影市场的加速

回暖奠定良好基础。

2024 年春节档单日票房表现受单价拖累，但持续性较好。2024 年春节档单日票

房表现不佳，主要受到单价的拖累，初一至初四单日票房分别同比

-1.62%/-5.80%/-11.05%/-14.46%,初五单日票房同比+9.10%，初六单日票房同比

-8.21%，初七至初八单日票房分别同比+12.34%/+19.12%。整体来看，春节档单日

票房表现一般但持续性较好，推动整体票房同比增长 17.65%。

从 2024 年春节档量价数据来看，观影人次大幅上升，平均票价下降。2024 年春

节档平均票价 44.5 元，同比下滑 7.1%，较 2019 年增长 6.97%；2024 年春节档平

均观影人次为 1.63 亿，同比增长 26.36%，较 2019 年增长 13.48%，整体呈现量增

价跌的趋势。我们认为量增价跌的主要原因在于：1）本次春节档的影片内容质量

较高、数量较多，带动了观影人次的提升。2）本次春节档特效大片较少，高单价

电影对整体单价的拉动作用较为有限，根据拓普数据，24 年春节档特效厅贡献总

票房 18.8%，较 23 年下滑 1.4 个百分点。

从中长期来看，国产电影制作质量提升、娱乐消费需求释放有望持续带动观影人

次的提升；价格端伴随观影条件改善、3D/Imax 等占比提升，有望带动票价逐步

提升；量价提升之下，国内电影市场有望持续向上。

图1：历年春节档票房情况（不含服务费） 图2：2024 年春节档日票房变化（不含服务费）

资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理 资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理
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图3：春节档平均票价变化（不含服务费） 图4：春节档平均观影人次变化

资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理 资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理

图5：历年春节档单日票房变化对比（亿，不含服务费）

资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理

内容端：头部效应显著，优质影片驱动下观影

需求旺盛

2024 年共有 8部影片上映，按照票房贡献顺序分别是《热辣滚烫》、《飞驰人生

2》《熊出没·逆转时空》、《第二十条》、《我们一起摇太阳》、《红毯先生》、

《八戒之天蓬下凡》和《黄貔：天降财神猫》，其中《热辣滚烫》、《飞驰人生

2》贡献总票房的 63.66%，头部效应依然显著。从出品方看，中国电影、横店影

业参投 4 部，儒意影视参投 3 部，猫眼电影参投 2部；新丽传媒主投主控《热辣

滚烫》，亭东影业主投主控《飞驰人生 2》，光线影业主投主控《第二十条》。
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表1：2024 年春节档电影票房表现

分账票房（亿，不

含服务费）
票房占比（%） 排片占比（%） 上座率（%） 票价（元） 观影人次（万） 出品方

热辣滚烫 24.72 33.8% 30.7% 31.5% 44.6 5531.3
新丽传媒、中国电影、阿里
巴巴影业、阅文影视、大碗
娱乐、企鹅影视等

飞驰人生 2 21.77 29.7% 27.8% 32.7% 45 4831.6

亭东影业、淘票票影视、猫
眼微影、博纳影业、中国电
影、开心麻花影业、横店影
业、儒意影视等

熊出没·逆转时空 12.68 17.3% 15.8% 38.2% 43.6 2908.1
华强方特动漫、横店影业、
中国电影、猫眼微影、万达
电影、儒意影视等

第二十条 12.17 16.6% 17.6% 35.2% 44.3 2745.6

光线影业、最高人民检察院
影视中心、青春光线影业、
儒意影视、中国电影、开心
麻花影业、时代峰峻、横店
影业、

我们一起摇太阳 0.84 1.1% 3.3% 15.1% 44.7 1868.8
联瑞影业、中国电影、横店
影业、淘票票影视、猫眼微
影等

红毯先生 0.75 1% 3.4% 12.3% 47.6 157
欢十喜文化、欢喜传媒、坏
猴子等

八戒之天蓬下凡 0.03 <0.1% 0.4% 4% 40.1 7.1 环宇星漫文化、中青新影等

黄貔：天降财神猫 0.0078 <0.1% 0.1% 2.8% 39.8 1.9
元空文化创意、天空之城影
视等

资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理

需求释放拉动春季档票房表现。从片单来看，2024 年春节档大片数量和类型相对

不足，但是在旺盛的观影需求释放下、依然创造了历史最好成绩。2024 年春节档

共有 8 部影片上映，从内容上看缺乏如去年《流浪地球 2》之类的特效大片，但

观影人次仍创新高；从集中度看 TOP2 影片票房贡献超 60%，说明内容质量仍为吸

引观影者的关键因素。

图6：历年春节档上映电影数量 图7：历年春节档 Top2 影片票房占比

资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理 资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理

从春节档具体影片内容来看：

《热辣滚烫》贾玲导演，题材为喜剧+剧情的类型，主演包括贾玲、雷佳音、张小

斐等。该片领跑春节档，豆瓣评分 7.9 分，春节档票房占比 33.8%，剧情感人、

励志，演员贾玲在片中的减肥蜕变令人震撼。

《飞驰人生 2》导演韩寒，前作在 5年前的春节档取得 9.84 亿元票房（不含服务

费），《飞驰人生 2》是历年春节档中唯一一部总票房、猫眼评分、豆瓣评分都

高于前作的系列影片，目前豆瓣评分 7.7 分，高于前作的 6.8 分，票房占比 29.7%，

仅次于《热辣滚烫》。
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《熊出没·逆转时空》为动画电影，受众逐渐突破儿童，同系列电影《熊出没·伴

我“熊芯”》去年春节档票房 6.87 亿元票房，2024 年显著高于前作，票房占比

为 17.3%；《第二十条》导演张艺谋，2024 年春节档票房 12.17 亿元（不含服务

费），占比为 16.6%；《我们一起摇太阳》、《红毯先生》、《八戒之天蓬下凡》、

《黄貔：天降财神猫》四部电影分别于 2月 16、17 日宣布推出春节档改期上映，

4 部影片票房总占比不足 2.3%，《我们一起摇太阳》将于 3月 31 日重新上映。

图8：2024 春节档票房 top1 影片《热辣滚烫》 图9：2024 春节档票房 top2 影片《飞驰人生 2》

资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理 资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理

渠道端：万达系强者恒强，中小影院持续出清

从春节档终端市场来看，万达电影在终端市场龙头地位稳固，且有逆势增长之势，

而 Top2-Top10 院线、影投公司票房排名占比仍有波动，市占率均不足 10%且差距

不大，考虑在万达系市占率提升而 Top10 院线集中度仍在下降的情况下，我们认

为近几年中小影院仍然处于出清阶段。

从院线终端看，2024 年春节档票房排名 Top3 分别为万达院线、中影数字、和大

地院线，票房占比分别为 15.37%、8.97%、7.19%，Top10 院线公司集中度呈下降

趋势，从 2019 年的 69.72%下降至 2024 年的 64.14%，而 Top1 万达院线市占率逐

年提升，从 2019 年的 12.9%提升至 2024 年的 15.4%；2024 年中影数保持 Top2，

从 2019 年的 7.2%提升至 2024 年的 9.0%，而定位下沉市场的大地院线从 2019 年

的 10.9%降至 2024 年的 7.2%位列第三。

从影投终端看，2024 年春节档票房排名 Top3 分别为万达影投、横店影投和星轶

影投，票房占比分别为 13.71%、4.75%和 2.63%，相较院线统计口径，Top10 影投

公司集中度呈提升之势，从 2019 年的 18.13%提升至 2024 年的 31.19%，考虑影投

涵盖的影院品牌较多，说明中小整合出清初见成效，除了 Top1 的万达影投处于提

升期，Top2-Top10 影投市占率占比变化不大，仍然处于混战期。
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表2：2024 年春节档院线票房排名 Top10

排名 院线公司 综合票房（亿，不含服务费） 人次（万） 场均人次平均票价（不含服务费）

1
珠海横琴万达电影院线
有限公司

11.23 2273 51.2 49.4

2
中影数字院线（北京）
有限公司

6.55 1469.2 39.5 44.6

3
广东大地电影院线股份
有限公司

5.25 1238.1 43.2 42.4

4 上海联和电影院线公司 4.75 991.1 44.1 48

5
深圳市中影南方电影新
干线有限公司

4.75 1089.8 34.9 43.6

6 横店影视股份有限公司 3.54 833.4 47.1 42.5

7
江苏幸福蓝海院线有限
责任公司

3.27 730.7 41.5 44.9

8 中影电影院线有限公司 2.55 587.9 42.9 43.4

9
浙江时代电影院线股份
有限公司

2.49 582.5 36.4 42.8

10
广州金逸珠江电影院线
有限公司

2.48 580.8 44.7 42.9

资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理

表3：2024 年春节档影投票房排行 Top10

排名 影投公司 综合票房（亿，不含服务费） 人次（万） 场均人次平均票价（不含服务费）

1 万达影投 10.02 2008.4 51.3 49.9

2 横店影投 3.03 722.9 47.4 41.9

3 星轶影投 1.92 358.8 54.5 53.7

4 幸福蓝海影投 1.30 293.2 47.9 44.6

5 金逸影投 1.24 288.9 50.6 43.1

6 CGV 影投 1.24 233.1 48.0 53.3

7 中影影投 1.19 269.8 54.4 44.2

8 大地影投 1.19 305.5 56.4 39.0

9 博纳影投 0.99 212.0 42.4 47.0

10 万影影投 0.67 118.3 55.5 56.8

资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理

图10：2024 年春节档 Top10 院线公司集中度变化 图11：2024 年春节档 Top10 影投公司集中度变化

资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理 资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

证券研究报告

9

图12：2024 年春节档 TOP10 院线公司市场占有率

资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理

图13：2024 年春节档 TOP10 影投公司市场占有率

资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理

图14：头部院线公司市占率变化
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资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理

图15：头部影投公司市占率变化

资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理

从分线城市票仓情况看，春节档三四线城市票房增速较快。2024 年一线-四线城

市春节档票房占比分别为 9.6%、31.5%、21.4%和 37.5%，一线、二线票房占比略

有下降，三线基本持平，四线略有提升，从各线城市票房增速来看，2024 年春节

档一线-四线城市票房同比增速为 1.29%/12.02%/22.15%/25.67%，相比 2019 年，

增速为 3.22%/21.01%/37.13%/53.52%，三四线票房保持增长趋势，一二线票房增

长稍显乏力，相比过去几年，主要与疫后大规模人群返乡有直接关系。
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图16：春节档历年分线城市票房占比情况 图17：春节档历年分线城市票房增速情况

资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理 资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理

展望 2024 年：内容端供给量、质加速提升，终

端有望全面恢复，电影市场有望更加乐观

回顾 2023 年票房表现，影视产业链显著回暖。疫情对国内电影市场的影响明显减

弱，伴随管控的放松和电影市场供给端持续回暖，23 年 2月后，每月票房均大幅

高于去年同期，全年总票房同比增长 83.4%，高品质黑马频现，头部影片类型具

备多样性。

票房下沉趋势明显，三、四线城市节假日档期潜力待释放。24 年春节档三线城市

票房贡献占比 21.4%，同比增长 3.38%，四线城市票房贡献 37.5%，显著高于过去

四年表现。疫后时代人口流动回升，尤其主要节假日异地购票、城市间人口流动

比例有望持续提升，由此带来三、四线城市电影市场潜力释放值得关注。

院线经营全面复苏、票房市场持续回暖。相较 2022 年，2023 年电影市场进一步

恢复，据拓普数据，全国影院数、银幕数、单银幕票房持续增长，截止 2023 年末，

全国城市院线单银幕票房 64 万，相当于 19 年高位的 70%。

图18：2022-2023 中国电影月度票房情况（不含服务费）

资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理
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图19：2011-2023 年中国电影总票房变化（不含服务费） 图20：2017-2023 年中国电影观影人次变化

资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理 资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理

春节档进一步印证了电影端需求端的旺盛，内容端持续发力，投资逻辑或将从β

性恢复转向α性成长。继春节档之后，3 月电影市场进口片增量贡献，4 部想看人

数超 10 万的好莱坞影片定档：《沙丘 2》定档 3月 8日，经典续作《功夫熊猫 4》

定档 3 月 22 日，好莱坞特效大片《哥斯拉大战金刚 2：帝国崛起》定档 3 月 29

日。国产电影方面，春节档撤档影片《我们一起摇太阳》或将在避开节假日欢乐、

温馨等观影氛围需求后迎来观影高峰。

图21：好莱坞系列续作《沙丘 2》定档 2024 年 3 月 8日 图22：梦工厂动画系列续作《功夫熊猫 4》定档 2024 年 3 月 22 日

资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理 资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理

国产票房成为票房核心供给，关注进口片引进。根据艺恩数据，2020-2023 年海

外引进影片数量分别为 59/67/57/78 部，约为疫情前的一半。疫情期间，随着海

外头部影片引进数量减少，进口片票房占比也从疫情前超过 35%降至 15%上下；从

国产片来看，根据猫眼想看人数，2024 年超 10 万且待映、未确定档期的国产电

影有 6 部，3 月确定档期猫眼想看超 10 万的的国产电影有《被我弄丢的你》、《我
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们一起摇太阳》。

图23：2017-2023 年国产及进口上映影片数量（部） 图24：2017-2023 年国产及进口影片票房（亿元）

资料来源：艺恩数据、灯塔研究院，国信证券经济研究所整理 资料来源：艺恩数据、灯塔研究院、国家电影局，国信证券经济研究所整理

表4：2024 年待映热门电影片单（截至 2 月 20 日，猫眼想看人数超 10 万）

编号 电影名称 定档日期 影片类型 导演 主演 出品公司
联合出品公

司
发行公司 猫眼想看人数

1 沙丘 2 2024/3/8
剧情/动作/科
幻/冒险

丹尼斯·维伦纽瓦
提莫西·查拉梅、
赞达亚·科尔曼

美国传奇影
片公司、美国
华纳兄弟影
片公司

-
中国电影、华
夏电影

156,993

2
被我丢弃的
你

2024/3/8 爱情/剧情 韩琰
檀健次、张婧仪、
蒋龙

- - - 140,135

3 功夫熊 4 2024/3/22
喜剧/动作/动
画/奇幻

迈克·米歇尔
杰克·布莱克、奥
卡菲娜、达斯汀、
霍夫曼

梦工厂动画 - 环球影业 127,067

4
哥斯拉大战
金刚 2：帝国
崛起

2024/3/29 剧情 亚当·温加德
金刚、哥斯拉、丽
贝卡·豪尔

美国传奇影
片公司

-
中国电影、华
夏电影

144,341

5
我们一起摇
太阳

2024/3/30
爱情/剧情/家
庭

韩廷
彭昱畅、李庚希、
徐帆

联瑞（上海）、
中国电影、横
店影业、淘票
票、猫眼、方
特影业等

天津联瑞影
业、霍尔果斯
成林传媒、不
空（上海）娱
乐等

中国电影、横
店影业等

247,868

6
哈尔的移动
城堡

2024/4/30
动画/奇幻/爱
情

宫崎骏
倍赏千惠子、木村
拓哉、美轮明宏

日本吉卜力
工作室

- 中国电影 115,803

7
二郎神之深
海蛟龙

2024/7/13 动画 王君 -

迷狐星（北
京）动漫、霍
尔果斯众合
千澄影业、横
店影业等

汉马影业、江
西省东然影
业、正杨光影
等

霍尔果斯众
合千澄影业、
横店影业

118,911

8 白蛇：浮生 2024/8/10
动画/喜剧/爱
情

陈健喜、李佳锴
扬天翔、张喆、唐
小喜

上海追光影
业、上海儒意
影视制作

-
上海儒意影
视制作

117,028

9
平原上的火
焰

2024 年待定 爱情/犯罪 张骥
周冬雨、刘昊然、
梅婷

上海猫眼影
业、天津猫眼
微影文化传
媒、北京无限
自在文化传
媒等

绿光影业（上
海）、诸神联
盟影业（天
津）、成都盛
世德晋文化
传播等

天津猫眼微
影文化传媒

371,958

10 维和防暴队 2024 年待定 动作/剧情 李达超
黄景瑜、王一博、
钟楚曦

中中（北京）
影业、捷成星
纪元影视文
化传媒、万达
影业等

-
万达影视传
媒、上海淘票
票影视文化

366,477

11
云边有个小
卖部

2024 年待定 剧情/爱情 张嘉佳
彭昱畅、周也、艾
丽娅

北京深定格
文化传媒

- - 281,604

12 黄雀在后！ 2024 年待定
犯罪/悬疑/剧
情

徐伟
何文超、冯绍峰、
陶虹

北京众合千
澄影视文化
传媒、天津猫

上海众合千
澄影视文化
传媒、上海猫

霍尔果斯众
合千澄影业、
天津猫眼微

138,196
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眼微影文化
传媒、上海欢
颜文化传媒
等

眼影业、朱瓷
影业（上海）
等

影文化传媒、
厦门众合千
澄电影发行

13 危机航线 2024 年待定
动作/灾难/犯
罪

彭顺
刘德华、张子枫、
屈楚萧

寰宇娱乐、天
津猫眼微影
文化传媒、广
州市英明文
化传播

上海淘票票
影视文化、映
艺娱乐、寰宇
纵横世纪电
影等

- 121,869

14 绑架游戏 2024 年待定
剧情/悬疑/犯
罪

张哲
彭昱畅、胡冰卿、
姚橹

北京联瑞影
业

- - 118,740

资料来源：猫眼专业版，国信证券经济研究所整理

投资建议

1）从 2024 年春节档的整体表现看，票房和观影人次创新高且持续性强，反映出

国内电影市场需求旺盛，我们的核心推荐组合是万达电影和光线传媒，其中万达

电影有望获得行业修复的全产业链红利，院线龙头在疫情之下市占率稳步提升，

中小出清之下龙头具有韧性，万达电影仍有修复空间；看好 2024 年行业内容供给

端的修复，光线传媒、华策影视是内容弹性标的；

2）内容、院线之外，关注电影产业链关键环节：a）电影发行、票务等环节，b）

提升单荧幕产出的特效技术影厅，c）影视版权中间环节，建议关注猫眼娱乐（尚

未覆盖）和捷成股份；

3）关注政策回暖，行业长期向好趋势。关注进口片引进情况。

表5：重点公司估值表

公司 公司 投资 昨收盘 总市值 EPS PE

代码 名称 评级 （元） （亿元） 2022 2023E 2024E 2022 2023E 2024E

002739.SZ 万达电影 增持 11.95 260 -0.88 0.56 0.69 (14) 22 17

300251.SZ 光线传媒 买入 9.08 266 -0.24 0.21 0.35 (37) 44 26

300133.SZ 华策影视 买入 5.49 104 0.21 0.26 0.32 43 34 29

1896.HK 猫眼娱乐 无评级 8.66 95 0.12 0.70 0.87 78 13 10

300182.SZ 捷成股份 无评级 5.10 136 0.18 0.27 0.32 52 34 28

601595.SH 上海电影 无评级 26.83 120 -0.36 0.33 1.32 (25) 27 7

资料来源：wind，国信证券经济研究所预测。注：猫眼娱乐、捷成股份业绩预测引用 wind 市场一致预期。
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风险提示

观影需求波动；短期优质影片供给不足；政策监管风险；国内观影消费需求下行。
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