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证券研究报告·A 股公司简评 影视院线 

与字节即梦达成战略合作，

AI 应用卡位领先 

 

核心观点 

看好与字节即梦的合作助力公司在 AI 应用领域实现战略卡

位。从即梦 AI 的公众号看，这是其首次对外战略合作。本次合

作结合公司的 IP 资源和字节的技术优势，聚焦 1）推动 AI+影视

产业升级，2）AI+IP+PUGC 的内容创新。对上海电影而言，本

次合作有望让公司得以布局 AI 创作轻量化工具和 AI 素材库、

PUGC 内容生态等商业化场景，从而在 AI 应用领域实现战略卡

位。同时还有望让公司借助头部 AI 应用，继续落实焕新经典 IP

并提升商业价值的战略。 

看基本面，公司一方面有望受益电影票房一季度超预期，另

一方面游戏、卡牌等 IP 衍生领域有望带来业绩增量。关注与 1）

卡牌产品，2）恺英网络合作的《黑猫警长》小程序游戏，3）动

画电影《小妖怪的夏天》等衍生产品的落地进展。 

我们预计 2024-2026 年，公司实现归母净利润 1.13/2.72/3.93

亿元，同比-10.86%/+140.58%/+44.20%，2025 年 3 月 10 日收盘

价对应 PE为 106.80/44.39/30.78x，维持“买入”评级。 

 

重要财务指标 

 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入(百万元) 368.35 795.23 798.79 1,099.97 1,311.93 

增长率(%) -49.62 115.89 0.45 37.70 19.27 

净利润(百万元) -334.80 126.98 113.19 272.30 392.66 

增长率(%) -1,630.74 137.93 -10.86 140.58 44.20 

EPS(元/股，摊薄) -0.75 0.28 0.25 0.61 0.88 

P/E(倍) -36.11 95.20 106.80 44.39 30.78 

P/B(倍) 7.68 7.33 6.92 6.10 5.21 

资料来源：iFind，中信建投 
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主要数据  

股票价格绝对/相对市场表现（%）  
 

1 个月 3 个月 12 个月 

-3.68/-6.80 -6.10/-5.17 -15.00/-25.95 

12 月最高/最低价（元）  34.43/16.43 

总股本（万股）  44,820.00 

流通 A 股（万股）  44,820.00 

总市值（亿元）  117.29 

流通市值（亿元）  117.29 

近 3 月日均成交量（万）  1118.17 

主要股东   

上海电影(集团)有限公司  69.22% 
 

股价表现  
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【 中 信 建 投 传 媒 】 上 海 电 影
(601595):3Q24 点评：IP/AI/内容投资稳

步推进，影院阶段性承压  
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简评 

1、与字节即梦达成战略合作，有望实现 AI应用卡位，焕新经典 IP 

即梦 AI首次对外战略合作。据上影集团和即梦 AI 的公众号，双方于 3 月 7 日正式官宣此次战略合作。同

时从即梦 AI 的公众号看，这是其首次对外战略合作。具体将在以下方面展开合作： 

1）推动 AI+影视产业升级：围绕内容创作、技术研发、IP 焕新、人才培养、联合实验室等展开合作，构建

“科技赋能-内容共生-产业升级”的全新生态。此外，公司还将在以下方面探讨商业化的可能性： 

AI 创作轻量化工具和 AI 素材库：打造 AI 生成的海量多模态素材库，为创作者提供轻量化工具，降低内容

生产门槛，构建可持续的变现闭环。 

PUGC 内容生态：依托 AI 创作者生态，承接宣传片、品牌 IP 动画等定制化内容需求，推动 PUGC 内容商

业化变现。 

其他商业化场景：IP 数字化衍生、AI 人才培养、垂类 AI 解决方案等全链路商业化闭环。 

2）AI+IP+PUGC：发起“即梦 AI X 上海电影——AI 动画创作周”。围绕《大闹天宫》《宝莲灯》等公司经

典动画 IP，以及《鹿铃》《山水情》等其他 IP，用 AI 鼓励 PUGC 内容，进行内容焕新。此前公司已举办过“全

球 AI 电影马拉松大赛”、“AI 视觉创意大赛（瓦卡奖）”等活动，通过鼓励创作者借助 AI 和公司 IP，尝试焕新

经典 IP。 

图表1： “即梦 AI X 上海电影——AI 动画创作周” 

 

资料来源：上海电影公众号，中信建投 
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我们认为，与即梦 AI达成战略合作对上海电影的意义包括： 

1）卡位 AI应用和商业化场景：合作围绕 AI 创作轻量化工具和 AI 素材库、PUGC 内容生态和商业化、AI

数字人等商业化场景，配合国内头部 AI 视频应用即梦 AI，上海电影有望在 AI 应用以及后续的商业化上形成战

略卡位。 

2）焕新 IP：公司拥有储备丰富的经典 IP，例如《大闹天宫》《哪吒闹海》《黑猫警长》《葫芦兄弟》《宝莲

灯》等。以 AI+PUGC 内容，借助头部 AI 创作工具和流量，焕新公司旗下经典 IP，释放 IP 商业潜力。 

2、“葫芦娃”主题餐厅开业，经典 IP 焕新策略持续落地 

“葫芦娃”主题餐厅在上海开业。公司持续通过多元方式尝试焕新经典 IP，激发经典 IP 的商业化潜力。据

公司公众号，首个《葫芦兄弟》IP 主题餐厅在上海限时开放。开放时间从 3 月 7 日至 4 月 27 日，地点在上海南

京西路新世界城 4 楼。主题餐厅供应主食 8 款，甜品 4 款，饮品 6 款。此外餐厅还会贩卖徽章盲盒、冰箱贴盲

盒、亚克力立牌、亚克力挂件、水音铃等周边。 

图表2： 上海《葫芦兄弟》IP 主题餐厅和周边 

  

资料来源：上影元公众号，小红书，中信建投 

3、一季度电影票房超预期，有望带动业绩同比高增 

一季度全国电影票房超预期，公司业绩有望实现同比高增。《哪吒之魔童闹海》带动 2025 年一季度全国综

合票房超预期高增，仅 1 至 2 月合计已超一季度历史记录，达到 224.59 亿元。此前一季度最高纪录是 2018 年

的 202 亿元。我们预计 3 月全国综合票房为 30-40 亿元，则今年一季度合计达 254-264 亿元。公司的 SFC 影投

市占率平稳，据猫眼 APP，SFC 影投在 1-2 月实现综合票房 1.74 亿元，同比增长 55.36%，市占率为 0.77%，同

比基本持平。因此，我们看好公司受益一季度票房超预期表现带动公司业绩高增。 
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图表3： 各年一季度票房情况（亿元） 图表4： 上海电影各季度归母净利润情况（亿元） 

  

资料来源：猫眼 APP，中信建投 资料来源：公司公告，中信建投 

投资建议： 

看好与字节即梦的合作助力公司在 AI 应用领域实现战略卡位。从即梦 AI 的公众号看，这是其首次对外战

略合作。本次合作结合公司的 IP 资源和字节的技术优势，聚焦 1）推动 AI+影视产业升级，2）AI+IP+PUGC 的

内容创新。对上海电影而言，本次合作有望让公司得以布局 AI 创作轻量化工具和 AI 素材库、PUGC 内容生态

等商业化场景，从而在 AI 应用领域实现战略卡位。同时还有望让公司借助头部 AI 应用，继续落实焕新经典 IP

并提升商业价值的战略。 

看基本面，公司一方面有望受益电影票房一季度超预期，另一方面游戏、卡牌等 IP 衍生领域有望带来业绩

增量。关注与 1）卡牌产品，2）恺英网络合作的《黑猫警长》小程序游戏，3）动画电影《小妖怪的夏天》等

衍生产品的落地进展。 

我们预计 2024-2026 年，公司实现归母净利润 1.13/2.72/3.93 亿元，同比-10.86%/+140.58%/+44.20%，2025

年 3 月 10 日收盘价对应 PE 为 106.80/44.39/30.78x，维持“买入”评级。 
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风险分析 

全国电影市场表现不及预期的风险、动画电影制作进度不及预期导致无法如期上映的风险、真人电影拍摄

进度不及预期导致无法如期上映的风险、宣发成本上涨的风险、内容监管风险、生成式 AI 在影视行业落地进度

不及预期的风险、内容生产面临生成式 AI 竞争的风险、面对剧本杀和其他线下娱乐活动竞争的风险、影视剧版

权侵权风险、参演艺人的道德和法律问题导致电影无法如期上映的风险、企业风险识别与治理能力不足风险、

用户审美取向发生变化的风险。 
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电话：（8610） 56135088 电话：（8621） 6882-1600 电话：（86755）8252-1369 电话：（852）3465-5600 

联系人：李祉瑶 联系人：翁起帆 联系人：曹莹 联系人：刘泓麟 

邮箱：lizhiyao@csc.com.cn 邮箱：wengqifan@csc.com.cn 邮箱：caoying@csc.com.cn 邮箱：charleneliu@csci.hk    


