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投资要点： 

⚫ 观影人次与平均票价双增长。根据灯塔专业版数据显示，2025 年

春节档（1 月 28 日-2 月 4 日）总票房约 95.10 亿元，同比增加

18.64%，以较为明显的优势打破 2024 年 80.16 亿元的春节档票房

纪录；观影人次 1.87 亿，同比增加 14.72%，同样打破春节档观影

人次记录，平均票价同比上涨 3.41%至 50.86 元（含服务费）。 

⚫ 一线、二线城市占比略有回升，头部院线和影投公司继续保持市占

率优势。2025 年春节档下沉市场的增长趋势略有放缓，一线和二

线城市的票房以及观影人次占比有不同程度的回升，但仅从占比数

据来看，下沉城市仍贡献了春节档的主要票房。 

渠道端竞争格局较为稳定，万达电影继续保持行业龙头地位，在院

线和影投的票房市场占有率常年保持第一，领先优势明显，场均人

次、平均票价等数据优于行业整体。 

⚫ 6 部影片齐聚，一超一强格局明显。档期内 TOP2 影片票房占比近

75%。其中《哪吒之魔童闹海》领跑春节档，档期内票房高达 48.41

亿元，票房占比超 50%，且 35.4%的排片占比明显低于票房占比，

上座率达到 52.3%，市场供不应求；《唐探 1900》票房 22.79 亿元，

票房占比 23.9%，排片占比和票房占比基本持平；《封神第二部：

战火西岐》《射雕英雄传：侠之大者》《熊出没·重启未来》《蛟龙

行动》排在第三至第六位。 

⚫ 投资建议：2024 年国内电影市场在当年春节档带动下开局良好，

但内容周期影响下全年整体需求不振，票房和观影人次同比下滑幅

度超 20%。2025 年春节档打破 2024Q2 以来电影市场的长期低迷，

量价齐升推动档期票房大幅刷新票房和观影人次的最高纪录，也进

一步说明了电影市场供给驱动需求的特征明显。优质影片的上映不

仅能够有效带动大量的观影需求，观众的流入还能够带动卖品、映

前广告等高毛利非票业务的旺盛，改善影院收入结构，提升影院盈

利能力，为行业发展注入信心。 

在内容层面，《哪吒之魔童闹海》凭借高品质刷新国内电影市场票

房纪录并继续释放票房抬高国产影片票房天花板，显示出影片的票

房吸引力以及核心竞争力依然聚焦于影片质量层面。考虑到影片内

容质量仍是目前行业的核心矛盾所在，存在一定的不确定性，需要

持续关注国内外影片的制作、定档和引进进展。 

除了影片直接产生的观影需求以及非票业务之外，我们还观察到春

节档影片的 IP 价值在衍生品、文旅、品牌联动等方面得到较大程度
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的体现。例如《唐探 1900》的拍摄地山东德州乐陵影视城吸引数

万游客前去打卡；《哪吒之魔童闹海》的联名盲盒、手办、官方设

定集、徽章、卡牌等产品热销，部分产品严重脱销断货。通过 IP

授权、联动等方式一方面为版权方带来了影视制作发行之外的收入

来源，另一方面也有利于巩固内容 IP 的长期影响力，强化内容 IP

形象。 

建议关注：光线传媒、万达电影、中国电影 

风险提示：影片内容质量不及预期；高质量影片数量不及预期；内容

消费需求下滑 
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1. 春节档回顾：量价齐升刷新纪录 

观影人次与平均票价双增长。根据灯塔专业版数据显示，2025 年春节档（1 月 28 日-2 月

4 日）总票房约 95.10 亿元，同比增加 18.64%，以较为明显的优势打破 2024 年 80.16 亿元的

春节档票房纪录；扣除服务费后 2025 年春节档的分账票房 85.50 亿元，同比增加 17.41%。 

春节档票房破纪录受益于观影人次和平均票价两方面的增长，2025年春节档观影人次 1.87

亿，同比增加 14.72%，同样打破春节档观影人次记录，成为驱动票房整体增长的主要动力。

同时平均票价也同比上涨 3.41%至 50.86 元（含服务费）。 

日均数据增长显著。历年春节假期周期的不一致会对春节档的总体票房造成影响，例如

2024 年春节假期为农历大年初一至大年初八，票房主要释放周期为 8 天，2015-2023 年春节

假期为除夕至大年初六，去除除夕外票房主要释放周期为 6 天，2025 年春节假期为除夕至大

年初七，票房主要释放周期为 7 天。因此 2025 年春节档期日均表现来看增长更加明显，2025

年春节档的日均票房为 13.59 亿元，同比增长 35.59%，也打破了 2021 年的 13.07 亿元票房纪

录，日均观影人次为 2671.43 万人，同比增长 31.11%，略微超过 2021 年 2666.67 万人的日

均观影人次纪录。 

图 1：2017-2025 年春节档票房  图 2：2017-2025 年春节档观影人次 

 

 

 

资料来源：灯塔专业版，中原证券研究所 

注：2021 年同比数据对比基数为 2019 年 
 

资料来源：灯塔专业版，中原证券研究所 

注：2021 年同比数据对比基数为 2019 年 
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图 3：2017-2025 年春节档日均票房  图 4：2017-2025 年春节档日均观影人次 

 

 

 

资料来源：灯塔专业版，中原证券研究所 

注：2021 年同比数据对比基数为 2019 年 
 

资料来源：灯塔专业版，中原证券研究所 

注：2021 年同比数据对比基数为 2019 年 

 

图 5：2017-2025 年春节档平均票价 

 

资料来源：灯塔专业版，中原证券研究所 

放映场次方面，2025 年春节假期累计放映 336.70 万场（剔除除夕），同比减少 8.73%，

日均放映场次 48.10 万场，同比增加 4.31%，仅次于 2022 年 50.25 万场的日均场次，排在历

年春节档第二位。以观影人次和放映场次计算，测算 2025 年春节档场均人次 55.54 人，同比

增加 25.70%，低于 31.11%的日均观影人次增速，影院的整体上座率提升更加显著。 

图 6：2017-2025 年春节档放映场次  图 7：2017-2025 年春节档日均放映场次 

 

 

 

资料来源：灯塔专业版，中原证券研究所  资料来源：灯塔专业版，中原证券研究所 
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注：2021 年同比数据对比基数为 2019 年，剔除除夕 注：2021 年同比数据对比基数为 2019 年；剔除除夕 

单日票房均超 10 亿元，《哪吒 2》提供强支撑。从单日票房和观影人次的变化看，大年初

一至大年初七单日票房均超过10亿元，多个单日票房创历年同期新高，大年初一单日票房18.05

亿元，观影人次超 3500 万，均刷新了历年最高的纪录。同时单日票房下滑的曲线相比往年也

更加平缓，表现出了比较强的韧性，主要是由于《哪吒 2》自大年初三开始连续实现票房逆跌，

对整体的票房大盘带来了较强的支撑。 

图 8：2017-2025 年春节档放映场次（单日）  图 9：2017-2025 年春节档日均放映场次（单日） 

 

 

 

资料来源：灯塔专业版，中原证券研究所  资料来源：灯塔专业版，中原证券研究所 

一线、二线城市占比略有回升。2025年春节档一线至四线城市票房同比分别增加 26.05%、

25.06%、16.50%、14.62%，观影人次分别同比增加 25.14%、20.98%、11.57%、10.68%，

一线和二线城市的票房以及观影人次增幅明显高于三线和四线城市。 

占比数据方面，2025 年春节档一线城市至四线城市票房占比分别为 10.13%、38.52%、

23.24%、28.12%，同比分别变动 0.48pct、1.55pct、-0.70pct、-1.33pct；观影人次占比分别

为 9.21%、39.46%、23.02%、28.32%，同比分别变动 0.67pct、1.62pct、-0.92pct、-1.37pct。 

2017-2024 年，一线城市及二线城市的票房和观影人次占比持续下滑，主要由于春节假期

的特点是人口大量流入至下沉城市，为下沉城市带来了大量的短期观众，因此也为春节档贡献

了较多的增量。2025 年春节档下沉市场的增长趋势略有放缓，一线和二线城市的票房以及观影

人次占比有不同程度的回升，但仅从占比数据来看，下沉城市仍贡献了春节档的主要票房。 

图 10：2017-2025 年春节档不同线级城市票房占比  图 11：2017-2025 年春节档不同线级城市观影人次占比 
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资料来源：灯塔专业版，中原证券研究所  资料来源：灯塔专业版，中原证券研究所 

一线城市至四线城市含服务费的平均票价分别为 55.88 元、49.60 元、51.30 元、50.46 元，

同比分别上涨 0.73%、3.37%、4.42%、3.55%，一线城市平均票价最高，但涨幅也最小，票

价基本见顶，三线和四线城市的平均票价已经高于二线城市。 

图 12：2017-2025 年春节档不同线级城市平均票价（元） 

 

资料来源：灯塔专业版，中原证券研究所 

头部院线和影投公司继续保持市占率优势。渠道端竞争格局较为稳定，万达电影继续保持

行业龙头地位，在院线和影投的票房市场占有率常年保持第一，领先优势明显，场均人次、平

均票价等数据优于行业整体。 

院线端，根据猫眼专业版数据，2025 年春节档 TOP10 院线合计市占率 65.64%，同比提

升 1.50pct，其中万达院线票房市占率 15.10%，相比 2024 年春节档小幅下滑 0.10pct，中影电

影院线票房占有率 10.41%，排名第二，深圳市中影南方电影新干线票房占有率 7.22%，排名

第三。 

影投端，2025 年春节档 TOP10 影投公司合计市占率 30.31%，同比提升 0.59pct，其中万

达影投票房占有率 13.01%，同比提升 0.35pct，横店影投票房占有率 4.23%，同比提升 0.13pct，

星轶影投票房占有率 2.81%，同比提升 0.21pct。 

表 1：2024-2025 年春节档全国 TOP10 院线公司经营情况（不含服务费） 

2024 2025 

院线 票房市占率 场均人次 平均票价 院线 票房市占率 场均人次 平均票价 

珠海横琴万达电影院线 15.20% 51.2 49.4 珠海横琴万达电影院线 15.10% 65.9 51.7 

中影数字院线 8.87% 39.5 44.6 中影电影院线 10.41% 51.6 45.4 

广东大地电影院线 7.05% 43.2 42.4 
深圳市中影南方电影新

干线 
7.22% 49.7 44.4 

上海联合电影院线 6.43% 44.1 48.0 上海联合电影院线 7.03% 60.7 49.1 

深圳市中影南方电影新

干线 
6.42% 34.9 43.6 广东大地电影院线 5.03% 49.0 44.1 

横店影视 4.80% 47.1 42.5 横店影视 4.90% 60.0 43.2 

江苏幸福蓝海院线 4.44% 41.5 44.9 江苏幸福蓝海院线 4.87% 57.3 45.4 

中影电影院线 3.45% 42.9 43.4 浙江时代电影院线 3.87% 50.8 43.4 

浙江时代电影院线 3.38% 36.4 42.8 北京华夏联合电影院线 3.64% 49.8 43.3 
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广州金逸珠江电影院线 3.37% 44.7 42.9 广州金逸珠江电影院线 3.58% 61.6 45.0 

全国 63.42% 44.2 44.6 全国 65.64% 53.7 45.7 

资料来源：猫眼专业版，中原证券研究所 

 

表 2：2024-2025 年春节档全国 TOP10 影投公司经营情况（不含服务费） 

2024 2025 

影投 票房市占率 场均人次 平均票价 影投 票房市占率 场均人次 平均票价 

万达影投 12.66% 51.3 49.9 万达影投 13.01% 66.4 52.6 

横店影投 4.10% 47.4 41.9 横店影投 4.23% 60.9 42.6 

星轶影投 2.60% 54.5 53.7 星轶影投 2.81% 73.0 56.7 

幸福蓝海影投 1.76% 47.9 44.6 CGV 影投 1.84% 71.8 56.6 

金逸影投 1.68% 50.6 43.1 幸福蓝海影投 1.75% 65.6 45.0 

CGV 影投 1.64% 48.0 53.3 金逸影投 1.71% 69.0 46.0 

中影影投 1.61% 54.4 44.2 中影影投 1.53% 67.7 45.8 

大地影投 1.43% 56.4 39.0 博纳影投 1.47% 63.0 47.1 

博纳影投 1.35% 42.4 47.0 万影影投 1.03% 76.7 59.8 

万影影投 0.90% 55.5 56.8 UME 影投 0.92% 53.0 50.4 

全国 29.72% 44.2 44.6 全国 30.31% 53.7 45.7 

资料来源：猫眼专业版，中原证券研究所 

6 部影片齐聚，IP 特征显著。2025 年春节档上映新片共有 6 部，分别是《哪吒之魔童闹

海》《唐探 1900》《封神第二部：战火西岐》《射雕英雄传：侠之大者》《熊出没·重启未来》《蛟

龙行动》。影片数量虽然相比往年同档期略少，但影片题材类型丰富多元，加上 IP 续作的特征

比较明显，也具有较高的观众期待值和市场吸引力。 

《哪吒之魔童闹海》是《哪吒之魔童降世》的续作，前作票房超 50 亿元；《唐探 1900》

是《唐人街探案》系列的前传，《唐人街探案 2》票房近 34 亿元，《唐人街探案 3》票房超 45

亿元；《封神第二部：战火西岐》是《封神第一部》的续集，前作票房超 26 亿元；《熊出没·重

启未来》是《熊出没》系列动画电影新作，系列作品的单片最高票房近 20 亿元。 

图 13：春节档上映新片数量 

 

资料来源：灯塔专业版，中原证券 

一超一强格局明显。从档期内的票房表现来看，呈现明显的一超一强局面，TOP2 影片票
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房占比近 75%。其中《哪吒之魔童闹海》领跑春节档，档期内票房高达 48.41 亿元，票房占比

超 50%，且 35.4%的排片占比明显低于票房占比，上座率达到 52.3%，市场供不应求；《唐探

1900》票房 22.79 亿元，票房占比 23.9%，排片占比和票房占比基本持平；《封神第二部：战

火西岐》《射雕英雄传：侠之大者》《熊出没·重启未来》《蛟龙行动》排在第三至第六位，票房

分别为 9.98 亿元、5.92 亿元、5.09 亿元和 2.74 亿元，票房占比分别为 10.4%、6.2%、5.3%、

2.8%。 

表 3：2025 年春节档影片票房 

影片 票房（含服务费） 票房占比 排片占比 上座率 豆瓣评分 影片类型 

哪吒之魔童闹海 48.41 亿元 50.8% 35.4% 52.3% 8.5 喜剧/剧情/动画 

唐探 1900 22.79 亿元 23.9% 24.3% 42.9% 6.5 喜剧/动作/悬疑 

封神第二部：战火西岐 9.98 亿元 10.4% 13.7% 34.3% 6.0 神话/史诗/战争 

射雕英雄传：侠之大者 5.92 亿元 6.2% 8.1% 36.7% 5.3 武侠 

熊出没·重启未来 5.09 亿元 5.3% 8.5% 31.5% 7.1 动画/喜剧/科幻 

蛟龙行动 2.74 亿元 2.8% 6.2% 26.5% 6.4 动作/战争/剧情 

资料来源：猫眼专业版，豆瓣，中原证券研究所 

从单日表现来看，影片的前期预售以及上映头两日的票房表现受营销、演员阵容等因素的

影响较大，后期的票房释放主要依赖影片的质量口碑和话题破圈，同时影片的销售情况也会迅

速传导至影院端及时进行排片的调整，进一步加大尾部影片的压力，因此强者愈强、赢家通吃

的市场格局变的更加显著。 

以《哪吒之魔童闹海》为例，在单日票房大盘逐日下降的趋势下，随着影片的出圈，自大

年初三影片的票房逆势逐日增长，到大年初七单日票房已超过 8.6 亿元；同时上座率始终保持

在 50%以上，明显高于其他影片；影院也不断加大对影片的排片，排片占比持续提升，进一步

加速了影片的票房增长同时也挤压了尾部票房的排片量。截至 2025 年 2 月 6 日，该片总票房

已超 60 亿元，成为中国电影市场票房最高的影片，根据猫眼专业版预测该片总票房有望突破

100 亿元。根据光线传媒 2 月 5 日发布的公告显示，截至 2025 年 2 月 4 日，公司累计票房收

入 48.40 亿元，公司来自于该片的营业收入约为 9.50 亿元-10.10 亿元。 

图 14：2025 年春节档影片单日票房（万元）  图 15：2025 年春节档影片单日票房占比 

 

 

 

资料来源：灯塔专业版，中原证券研究所  资料来源：灯塔专业版，中原证券研究所 
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图 16：2025 年春节档影片单日排片占比  图 17：2025 年春节档影片单日上座率 

 

 

 

资料来源：灯塔专业版，中原证券研究所  资料来源：灯塔专业版，中原证券研究所 

 

2. 投资建议 

2024 年国内电影市场在当年春节档带动下开局良好，但内容周期影响下全年整体需求不振，

票房和观影人次同比下滑幅度超 20%。2025年春节档打破 2024Q2以来电影市场的长期低迷，

量价齐升推动档期票房大幅刷新票房和观影人次的最高纪录，也进一步说明了电影市场供给驱

动需求的特征明显。优质影片的上映不仅能够有效带动大量的观影需求，观众的流入还能够带

动卖品、映前广告等高毛利非票业务的旺盛，改善影院收入结构，提升影院盈利能力，为行业

发展注入信心。 

在内容层面，《哪吒之魔童闹海》凭借高品质刷新国内电影市场票房纪录并继续释放票房抬

高国产影片票房天花板，显示出影片的票房吸引力以及核心竞争力依然聚焦于影片质量层面。

考虑到影片内容质量仍是目前行业的核心矛盾所在，存在一定的不确定性，需要持续关注国内

外影片的制作、定档和引进进展。 

除了影片直接产生的观影需求以及非票业务之外，我们还观察到春节档影片的 IP 价值在衍

生品、文旅、品牌联动等方面得到较大程度的体现。例如《唐探 1900》的拍摄地山东德州乐陵

影视城吸引数万游客前去打卡；《哪吒之魔童闹海》的联名盲盒、手办、官方设定集、徽章、卡

牌等产品热销，部分产品严重脱销断货。通过 IP 授权、联动等方式一方面为版权方带来了影视

制作发行之外的收入来源，另一方面也有利于巩固内容 IP 的长期影响力，强化内容 IP 形象。 

建议关注：光线传媒、万达电影、中国电影 

 

3. 风险提示 

影片内容质量不及预期；高质量影片数量不及预期；内容消费需求下滑 
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