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访谈嘉宾

传媒ETF V 广发基金旗下传媒ETF 官方账号

访谈简介

传媒板块历经两年大跌，目前整个板块PE33倍，处于历史估值较低水平，本期

访谈我们请到了广发传媒ETF基金经理罗国庆@传媒ETF来与大家聊聊传媒指数

基金当前是否值得进场布局~$传媒ETF(SH512980)$$广发中证传媒ETF联

接A(F004752)$

传媒板块在2016年累计下跌32%，申万28个行业跌幅第一，2017年累计下

跌18%，申万28个行业跌幅排第二。

$传媒ETF(SH512980)$$广发中证传媒ETF联接A(F004752)$跟踪$中证传

媒(SZ399971)$指数，从估值情况来看，目前中证传媒指数市盈率PE(TTM)

为3１倍，所处历史分位比例为７%，指数经历了长达两年的回调，目前距离15

年高点已下跌超过60%。中证传媒指数在历史上从未出现过连续下跌超过三年

的情况，在连续下跌达到两年时指数的反弹概率较大。

那么目前传媒指数基金是否值得布局？在蓝筹普遍大涨一年的情况下传媒是否是

个好选择？速来提问~
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（进入雪球查看访谈）

本次访谈相关股票：传媒ETF(SH512980),广发中证传媒ETF联接A(F0

04752),中证传媒(SZ399971)
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以下内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!

[问] melody379：
关于$传媒ETF(SH512980)$$广发中证传媒ETF联接A(F004752)$$中证传

媒(SZ399971)$，对@传媒ETF 说：从基本面来看，传媒ETF的持仓个股情况如

何？近两年盈利和未来预期如何？除了跌的多，还有什么是支持传媒板块反弹的，是

否有可持续性？

[答] 传媒ETF：
从指数成份来看，前五大细分行业分别为移动互联网服务、营销服务、影视动漫、互

联网信息服务以及有线电视网络，合计权重71.13%；前十大成分股占比合计达

到47.08%，成分股分布总体较为集中，其中第一大成分股分众传媒占比达11.10%，

其广告业务覆盖全国大小楼宇；第二大成分股东方财富占比也有7.50%，其旗下的天

天基金网是目前网络基金销售的主要渠道之一。

[问] melody379：
关于$传媒ETF(SH512980)$$广发中证传媒ETF联接A(F004752)$$中证传

媒(SZ399971)$，对@传媒ETF 说：从基本面来看，传媒ETF的持仓个股情况如

何？近两年盈利和未来预期如何？除了跌的多，还有什么是支持传媒板块反弹的，是

否有可持续性？

[答] 传媒ETF：
从盈利预测上看，45 家传媒行业公司披露 2017 年报业绩预测，大部分保

持稳定增长。根据WIND的数据，中证传媒指数未来两年（2018、2019）预期净利润

增长率将分别达到18.40%和18.48%，呈现稳步增长态势。

同时传媒板块具有反弹潜力可以从以下几个方面看：1）随着居民娱乐性消费支出的提

升，成本相对低廉的娱乐消费将获得增长。传媒行业将享受行业增长带来的红

利；2）90/00后消费者付费意愿提升，带动新兴娱乐领域增长；3）1月票房数据靓

丽，春节档票房有望超预期。4）经过2年调整，当前板块估值处于历史低位，估值未
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来有望逐步回升。

[问] ervin1985：
关于$传媒ETF(SH512980)$$广发中证传媒ETF联接A(F004752)$$中证传

媒(SZ399971)$，对@传媒ETF 说：1请问传媒行业最适合布局的细分板块是哪

些？逻辑是怎么样的？2传媒板块虽然整体估值水平已处于低位，但反弹力度不够。整

个板块的盈利不确定性，较高的商誉是否是主要原因？你们怎么看。

[答] 传媒ETF：
我们可以从以下几个板块来考察传媒行业的发展趋势：

1.影视板块：2017年中国电影市场含服务费票房达558亿元，整体票房增速回暖。剔

除服务费因素，实现票房524亿元，同比增长15%。优质电影市场表现超预期，头部

效应凸显。目前影视板块回调至历史低位，国内的娱乐文化、娱乐行业发展尚处于早

期，未来空间依然很大。

2.营销板块：17年广告市场年末翘尾，18年有望延续高景气度。CTR媒介智讯的数据

显示，在经历了前两年的调整期之后，中国广告市场整体在2017上半年开始呈现调整

中稳定发展的迹象。最新研究显示，2017年11月月广告市场（不含互联网）同比增

长13.7%，居2017年各月涨幅之首。受益于消费升级以及互联网发展，营销板块预期

在18年继续延续高景气度。

[问] ervin1985：
关于$传媒ETF(SH512980)$$广发中证传媒ETF联接A(F004752)$$中证传

媒(SZ399971)$，对@传媒ETF 说：1请问传媒行业最适合布局的细分板块是哪

些？逻辑是怎么样的？2传媒板块虽然整体估值水平已处于低位，但反弹力度不够。整

个板块的盈利不确定性，较高的商誉是否是主要原因？你们怎么看。

[答] 传媒ETF：
3.游戏板块：17年国内游戏市场实际销售收入2036.1亿，同比增长23.0%；中国游戏

用户规模达5.83亿人，同比增长3.1%；国内自研网游海外收入82.8亿美元，同比增
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长14.5%，游戏出海呈百花齐放趋势，同时乙女向游戏、H5 游戏、沙盒游戏等品类也

在不断开拓创新。18年女性向、H5、区块链游戏等细分领域具潜力。

4.教育板块：行业景气度高、政策消费升级机遇确定，政策红利在逐步兑现。A股教育

资产证券化经历了两年的繁荣，在新法细则的不确定性、再融资新规、重组新规共同

作用下趋缓。但整体看来，细分领域的龙头非龙头估值将分化，教育行业的中长期投

资机会也将因非炫耀性消费崛起、人口结构和地域分布而显现。

5.体育板块：我国体育产业增长有三大动力(1)国家政策对产业的助推；（2）消费升

级带动的内需激增；（3）国民健康意识唤醒对市场的提升。体育产业的发展呈现

出“成长快”、“空间大”两大特征。政策红利持续推动产业发展，未来叠加冬奥

会，世界杯陆续开幕，重申大赛年看好体育板块。

[问] 娜美克星：
关于$传媒ETF(SH512980)$ $广发中证传媒ETF联接A(F004752)$ $中证传

媒(SZ399971)$，对@传媒ETF 说:  中证传媒和全指信息相关度如何？

[答] 传媒ETF：
我们选择2011年初至今，中证传媒指数和全指信息指数的收盘点位做相关性分析，发

现两者收盘价的相关系数高达0.95以上，说明两者具有良好的相关性。再观察中证传

媒指数的行业分布，前几大细分行业包括了移动互联网服务、互联网信息服务以及有

线电视网络等，与全指信息的细分行业存在一定程度的交错。总体我们认为两者的相

关性还是较高的。

[问] BlueMountain：
关于$传媒ETF(SH512980)$ $广发中证传媒ETF联接A(F004752)$ $中证传

媒(SZ399971)$，对@传媒ETF 说:  个人研究传媒主要有2方面忧虑，望指点

一二。其一，传媒板块权重高的几只个股，看其市盈率等方面的估值，并没有很强的

吸引力，有的甚至依旧在高位；其二，传统传媒近几年被互联网媒体蚕食得很厉害，

板块里某些公司甚至将很难再有翻身的机会。不知您有什么看法，望指教
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[答] 传媒ETF：
中证传媒指数成分股权重分布较为集中，有较强的龙头效应。根据WIND的数据，第一

大成分股分众传媒未来两年（2018、2019）预期归属母公司的净利润增长分别

为15.50%、17.69%，且多家券商评级为买入级别。

[问] 风扬熠雪：
关于$传媒ETF(SH512980)$$广发中证传媒ETF联接A(F004752)$$中证传

媒(SZ399971)$，对@传媒ETF 说：传媒指数适不适合长期定投呢？

[答] 传媒ETF：
中证传媒指数有着“高收益、高波动”的特征。从收益情况来看，自基日起至2018

年1月26日，其累计收益率为82.02%，年化收益率为9.16%，超越了同期沪深300、

创业板指和上证综指的表现。就波动性而言，传媒指数相比被视为高波动代表的创业

板指数也毫不逊色，其年化波动率达31.25%，基本与同期创业板指数持平，而同期沪

深300指数的年化波动率为23.37%。

[问] 风扬熠雪：
关于$传媒ETF(SH512980)$$广发中证传媒ETF联接A(F004752)$$中证传

媒(SZ399971)$，对@传媒ETF 说：传媒指数适不适合长期定投呢？

[答] 传媒ETF：
目前中证传媒指数市盈率PE(TTM)为29.92，所处历史分位比例为3.7%，指数经历了

长达两年的连续下跌，目前距离15年高点已下跌超过60%，反弹空间巨大。假如未来

持续下跌，定投中证传媒指数也能够降低成本，这也正是定投所追求的。

[问] 风扬熠雪：
关于$传媒ETF(SH512980)$$广发中证传媒ETF联接A(F004752)$$中证传

媒(SZ399971)$，对@传媒ETF 说：传媒指数适不适合长期定投呢？
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[答] 传媒ETF：
若从2013年1月4日指数估值低点（PE(TTM)为30.10）开始每周定投，到估值恢复

至50%的历史分位（即当年5月6日），收益率可达15.29%；若在期初一次性投入资

金并长期持有，到2015年牛市最高位时，收益率更是接近500%！

[问] 混沌避难所：
关于$传媒ETF(SH512980)$$广发中证传媒ETF联接A(F004752)$$中证传

媒(SZ399971)$，对@传媒ETF 说：老罗，场外份额只有一千多万，场内有两亿

多，我咨询过，场外就是投资场内来的，是不是这样子呢，那不是直接持有场内更划

算吗

[答] 传媒ETF：
场外联接基金设立的主要目的是为了方便场外投资者投资ETF，所以其绝大部

分（95%）资金都是用来持仓ETF。除了场内ETF可能出现折溢价以外，其他方面场

内场外并没有太大区别，所以不存在场内更划算的说法哈。

（完）

以上内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!
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