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事项： 

2015 年 10 月 11日，根据艺恩咨询统计数据，2015 年 10月 1 日 0时至 10月 7 日 24

时，全国电影累计达到 18.46 亿元。对此，我们点评如下： 

评论： 

国庆档电影票房保持高速增长态势，观影人次增速超过票房增速  

根据艺恩咨询公布的数据显示，截至 2015年 10 月 7 日 24时，全国国庆档电影票房达

到 18.46亿元，相较于 2014年国庆档累计票房增长 70.3%，继续保持近年来高速增长态势。

而本次国庆档由于假期安排因素，我们认为部分观影需求在节后周末仍将继续释放。 

图 1：2010-2015 国庆档期电影票房及增长率（单位：亿元/%） 

 

资料来源：艺恩咨询，中信证券研究部 

在单日票房、放映场次和日均观影人数方面， 2015 年 10 月 1-7 日，全国平均日均票

房达 2.63 亿元；总放映场次 121.92 万，同比增长 37.5%；日均观影人数 804 万人，同比

增长 79%。此外，2015 年 10 月 1 日至 6日，总观影人次达到 4944万人，按照 10月 7日

观影人次达到 730 万人预测，2015 国庆档的观影总人次将达到 5674 万人，较去年同比增

长 86.4%，高于总票房 70%左右增长。观影人次增速高于票房增长，体现平均票价趋于下

降趋势，我们认为随着互联网等新兴售票渠道积极扩张和相关渠道补贴，未来票价仍将维持

在低位水平。
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图 2：2015 年国庆档期间全国票房及观影人数 

单位：亿元/万人 

 

资料来源：艺恩咨询，中信证券研究部 

 图 3：2010-2015E年国庆档观影人次及同比增长
单位：万人 

 

资料来源：中国电影报，中信证券研究部 

国产电影整体处于井喷态势，IP 电影热度持续不减 

从单一影片的票房来看，2015国庆档电影呈现出“一超多强”的局面，除港囧超过 10

亿之外，出现了《夏洛特烦恼》、《九层妖塔》两部票房过 6亿的影片，同一档期出现 3部重

量级影片，在旺盛影视消费能力的背景下，再次印证国产电影百花齐放。 

表 1：2015 年国庆档主要上映国产电影票房 

电影名称 累计票房（亿） 上映时间 发行方  

港囧 15.4 亿 2015/9/25 光线传媒 

夏洛特烦恼 8.09 亿 2015/9/30 五洲电影/新丽传媒 

九层妖塔 6.22 亿 2015/9/30 乐视影业/微影时代 

解救吾先生 1.63 亿 2015/9/30 影联传媒/猫眼文化 

头脑特工队 7216.2 万 2015/10/6 中影/华夏 

第三种爱情 7113 万 2015/9/25 北京中联华盟 

巴拉拉小魔仙之魔剑公主 3234.7 万 2015/10/1 奥飞影业 

天眼传奇 398 万 2015/10/1 安石英纳影业 

极地大反攻 380.5 万 2015/10/1 基点影视 

资料来源：艺恩咨询，中信证券研究部整理  注：数据截至 2015.10.11日 10点 

值得注意的是，拥有热门 IP的电影作品热度持续不减。其中，《港囧》是徐峥继《人在

囧途》、《泰囧》之后“囧”系列又一力作，票房达到 15.4 亿元；而开心麻花团队《夏洛特

烦恼》的良好口碑也助力其实现票房逆袭，票房达到 8.09 亿元；此外，改编自超人气小说

《鬼吹灯》的《九层妖塔》也取得 6.22亿的票房，表现出强劲竞争力。 

图 4：国庆档热门电影 

 

资料来源：百度图片，中信证券研究部整理  
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我们认为，2015年是“IP 经济”综合运营从起步到蓬勃发展的重要一年，不同形式的

IP（影视/游戏/文学）相互渗透交融都收获了良好的成果，“ IP 经济”仍将是未来一段时间

电影市场的主旋律，并将持续释放出良好的商业价值， 

前三季度消费持续旺盛，预判全年或将突破 400 亿 

艺恩咨询数据显示，2015年 1-9 月，我国总体票房收入为 327.8 亿元，同比增长 49.3%，

而截至 10 月 7 日晚，总票房达到 345 亿，考虑进入年底贺岁热门档期，我们预计 2015 年

全国电影票房或将突破 400亿元，增速有望保持在 35%以上。 

图 5：国内电影票房增长情况（亿元/%） 

 

资料来源：广电总局，艺恩咨询，中信证券研究部 

 图 6：国内观影人次增长情况（亿人次/%） 

 

资料来源：广电总局，中信证券研究部 

从票房分割来看，2015 年前三季度，国产片贡献票房 193.4 亿元，同比增长 75%，票

房占比达六成，比进口片票房多 59 亿。其中，原创 IP 作品《捉妖记》收获票房 24.4 亿，

徐峥“囧”系列新作《港囧》收获 15.4 亿票房。我们认为，随着电影进口配额放开的窗口

逐步临近，国产电影将在充分竞争的自由市场环境中进一步分化，具有优质 IP 的国产电影

仍将具备极强的竞争力，中国电影产业也在竞争中逐步向工业化阶段发展。 

表 4：2015 年电影票房排名 

进口片  国产片  

年度排名 电影名称 总票房 (亿元) 年度排名 电影名称 总票房 (亿元) 

1 速度与激情 7 24.27 1 捉妖记 24.38 

2 复仇者联盟 2 14.64 2 港囧 15.4 

3 侏罗纪世纪 14.20 3 煎饼侠 11.59 

4 碟中谍 5 8.69 4 澳门风云 2 9.74 

5 霍比特人 3 7.65 5 大圣归来 9.56 

6 终结者：创世纪 7.25 6 夏洛特愤恼 8.08 

7 末日崩塌 6.29 7 天将雄师 7.44 

8 哆啦 a 梦：伴我同行 5.30 8 狼图腾 6.99 

9 超能陆战队 5.26 9 九层妖塔 6.23 

10 王牌特工 4.84 10 杀破狼 2 5.60 

资料来源：艺恩咨询，中信证券研究部  注：数据截至 2015 年 10月 11日 10点 

风险因素： 

影视内容票房波动的风险；互联网电视等新媒体渠道对传统影视冲击风险；进口片配额

放开竞争加剧的风险。 
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投资建议及重点公司盈利预测： 

考虑影视行业持续爆发，我们认为影视娱乐产业链公司有望分享行业成长红利，积极看

好拥有核心 IP 及产业化运作能力的影视内容龙头公司以及相关强势渠道。重点推荐：乐视

网、万达院线、华策影视、新文化，建议关注光线传媒、奥飞动漫、华谊兄弟、禾欣股份。 

表 3：重点公司盈利预测、估值及投资评级 

简称  
股价  

（元）  

EPS（元）  PE（倍）  
评级  

2015E 2016E 2017E 2015E 2016E 2017E 

华策影视 26.55 0.76  0.99  1.30  35  27  20  买入 

奥飞动漫 29.57 0.54  0.72  0.99  55  41  30  买入 

乐视网 42.99 0.41  0.55  0.76  105  78  57  买入 

华谊兄弟 39.58 0.8 1 1.25 49  40  32  买入 

光线传媒 26.83 0.34 0.47 0.64 79  57  42  买入 

万达院线 89.65 1.95 2.63 3.47 46  34  26  买入 

资料来源：Wind，中信证券研究部预测  注：股价为 2015 年 10月 9日收盘价 
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