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[Table_Main] 
整体配置比例环比略降，集中持仓特点明显  

增持（维持） 

 
投资要点 

 整体：配置比例环比下降，前十重仓股持仓市值占比 87%。2019Q2 期
末，公募基金重仓传媒总市值 255.75 亿元，环比减少 15%，同比减少
27%；公募基金在传媒板块的重仓持股市值占公募基金股票投资总市值
比例为 1.22%，环比继续下降 0.22pct，为 2016Q4 至今的最低点。行业
重仓标的中，前十持仓个股持仓总市值为 223.54 亿元，占行业总重仓
市值比例高达 87%，2017Q4 至今，该比例维持在 80%以上水平，传媒
板块标的集中持仓特点仍然十分明显。主要子板块中，按持仓市值排序，
从大到小依次为：营销＞游戏＞平面媒体＞影视；按重仓公募基金数排
序，从大到小依次为：游戏＞营销＞平面媒体＞影视，具体如下： 

 游戏：公募重仓基金数、持仓市值环比有所下滑。2019Q2 期末，公募
基金重仓游戏行业上市公司个股 12 只，配置标的范围相对稳定；公募
基金中重仓游戏板块个股的基金总数为 175 只，环比减少 58 只（或
25%），同比增加 75 只（或 75%）；持仓总市值为 356,995 万元，环比减
少 81,662 万元（或 19%），但同比增加 131,374 万元（或 58%）；持仓市
值占基金股票投资总市值比例为 0.17%，环比略降。个股方面，三七互
娱、恺英网络、中文传媒、吉比特、冰川网络被公募加仓，吉比特贡献
显著，二季度末其公募持仓总市值已跃居行业首位。  

 影视：持仓继续下降，创历史新低。2019Q2 期末，公募基金重仓影视
行业上市公司个股 8 只；重仓影视板块公募基金数为 37 只；持仓总市
值为 7.31 亿元，占基金股票投资总市值比例为 0.03%；为 2016Q4 至今
最低水平。个股方面，Q2 未有新进公募基金影视板块重仓股，万达电
影、光线传媒环比获公募加仓。 

 平面媒体：Q2 略有加仓，整体配置比例平稳。2019Q2 期末，公募基金
重仓平面媒体行业上市公司个股 10 只，2018Q1 至今重仓个股数基本维
持稳定；重仓基金数为 63 只，环比增加 12 只（或 24%），同比增加 26

只（或 70%）；持仓总市值为 138,402 万元，环比略有增长，占基金股
票投资总市值比例为 0.07%，环比持平。个股方面，Q2 南方传媒及中
信出版（新股）新进基金重仓股，无个股离开公募重仓序列，凤凰传媒、
中南传媒、南方传媒、中国出版、时代出版二季度被加仓。 

 营销服务：板块持仓规模稳定，分众传媒 Q2 获公募加仓。2019Q2 期
末，公募基金重仓营销板块个股 12 只，环比增加 5 只；重仓基金数为
83 只，环比减少 11 只（或 12%）。2019Q2 期末，公募基金重仓营销服
务板块总市值为 425,544 万元，环比减少 61,836 万元（或 13%），同比
减少 1,242,763 万元（或 74%）。板块持仓主要受分众传媒影响，Q2 期
末公募共重仓持有分众传媒 76,614.97 万股，环比增加 3,424.68 万股 

 其他重仓个股：中公教育、新媒股份二季度获公募加仓，芒果超媒持仓
情况环比基本平稳，视觉中国受二季度舆情影响，公募整体有所减仓。 

 推荐标的：三七互娱、拉卡拉、中公教育、新媒股份、猫眼、游族网络、
完美世界、宝通科技、新经典、山东出版、分众传媒、芒果超媒，建议
关注：吉比特、凤凰传媒、中南传媒、光线传媒。 

 风险提示：政策监管、行业竞争超预期，产品适销风险，系统性风险  
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1.   整体：配置比例环比下降，集中持仓特点明显 

2019Q2 期末，公募基金重仓传媒上市公司个股 71 只，与 2019Q1 期末持平，2018Q2

至今公募基金重仓传媒上市公司数量维持在历史较低区间。（注：此处采用申万行业分

类，传媒板块共 167 只个股，下同） 

2019Q2 期末，公募基金中重仓传媒板块上市公司的基金共有 780 只，环比减少 199

只（或 20%），同比减少 150 只（或 16%），与 2018Q3 期末水平（728 只）接近。 

图 1：16Q4 至今传媒板块被公募基金重仓个股数  图 2：16Q4 至今公募基金重仓传媒基金数 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

2019Q2 期末公募基金重仓传媒总市值为 255.75 亿元，环比减少 44.50 亿元（或 15%），

同比减少 94.57 亿元（或 27%），但略高于 2018Q3 及 Q4 期末持仓总市值，除 18Q1 及

Q2 期末，过去两年，公募基金重仓传媒总市值整体位于 200 亿至 300 亿之间。 

2019Q2 期末公募基金在传媒板块的重仓持股市值占公募基金股票投资总市值比例

为 1.22%，环比下降 0.22pct，为 2016Q4 至今的最低点。 

图 3：16Q4 至今传媒板块被公募基金重仓持股市值  图 4：16Q4 至今公募基金重仓传媒板块市值占比 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

行业重仓标的中，前十持仓个股持仓总市值为 223.54 亿元，占行业总重仓市值比例
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高达 87%，较 2019Q1 期末提升 1pct，同比 2018Q2 期末下滑 3pct。自 2017Q4 至今，该

比例维持在 80%以上水平，传媒板块标的集中持仓特点仍然明显。 

图 5：16Q4 至今传媒板块被公募基金重仓持股市值前十股票的合计持仓及占比 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

2.   游戏：重仓基金数及持仓市值环比有所下滑  

2019Q2 期末，公募基金重仓游戏行业上市公司个股 12 只，相比 2019Q1 期末增加

1 只，2018Q1 至今，公募基金重仓游戏个股数整体维持稳定。 

2019Q2 期末，公募基金中重仓游戏板块个股的基金总数为 175 只，环比减少 58 只

（或 25%），同比增加 75 只（或 75%）。 

图 6：16Q4 至今游戏板块被公募基金重仓个股数  图 7：16Q4 至今公募基金重仓游戏基金数 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

2019Q2 期末，公募基金重仓游戏板块总市值为 356,995 万元，环比减少 81,662 万

元（或 19%），但同比 2018Q2 期末增加 131,374 万元（或 58%）。 

2019Q2 期末，公募基金重仓持有游戏板块股票市值占基金股票投资总市值比例为
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0.17%，环比略降 0.04pct，但同比提升 0.04pct。 

图 8：16Q4 至今游戏板块被公募基金重仓持股市值  图 9：16Q4 至今公募基金重仓游戏板块市值占比 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

个股方面，2019Q2 期末，游戏板块新进公募基金重仓股为冰川网络、恺英网络；

离开基金重仓股为掌趣科技； 

2019Q2 期末被公募基金重仓游戏股中，三七互娱、恺英网络、中文传媒、吉比特、

冰川网络被加仓，吉比特持股总市值跃居首位；世纪华通、昆仑万维、宝通科技、金科

文化、游族网络、凯撒文化、完美世界被减持，完美世界减持市值居首。 

 

3.   影视：持仓环比继续下降，续创历史新低 

2019Q2 期末，公募基金重仓影视行业上市公司个股 8 只，相比 2019Q1 期末持续下

降；重仓影视板块基金数为 37 只，环比减少 43 只（或 54%），同比减少 125 只（或 77%）。

公募基金重仓影视个股数、基金数当前均为 2016Q4 至今最低水平。 

图 10：16Q4 至今影视板块被公募基金重仓个股数  图 11：16Q4 至今公募基金重仓影视基金数 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 
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2019Q2 期末，公募基金重仓影视总市值为 7.31 亿元， 环比减少 3.88 亿元（或 35%），

同比减少 21.41 亿元（或 75%）；持股市值占基金股票投资总市值比例为 0.03%，环比下

降 0.02pct，为 2016Q4 至今最低水平。 

图 12：16Q4 至今影视板块被公募基金重仓个股数  图 13：16Q4 至今公募基金重仓影视基金数 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

个股方面，2019Q2，影视板块未有新进公募基金影视板块重仓股，欢瑞世纪、华谊

兄弟、奥飞娱乐、华录百纳 4 只个股离开公募基金重仓序列； 

2019Q2 期末，被公募基金重仓影视个股中，万达电影、光线传媒环比获加仓，其

他重仓股份均被减持。 

 

4.   平面媒体：Q2 略有加仓，整体配置比例平稳 

2019Q2 期末，公募基金重仓平面媒体行业上市公司个股 10 只，相比 2019Q1 期末

增加 2 只，2018Q1 至今，基金重仓平面媒体个股数基本维持稳定；重仓平面媒体板块

基金数为 63 只，环比增加 12 只（或 24%），同比增加 26 只（或 70%）。 

图 14：16Q4 至今平面媒体板块被公募基金重仓个股数  图 15：16Q4 至今公募基金重仓平面媒体基金数 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 
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2019Q2 期末，公募基金重仓平面媒体板块总市值为 138,402 万元， 环比略有加仓，

增加 3,480 万元（或 3%），同比增加 33,563 万元（或 32%），增长贡献主要来自国有出

版。 

2019Q2 期末公募基金重仓持有平面媒体板块股票市值占基金股票投资总市值比例

为 0.07%，环比持平，同比提升 0.01pct。 

图 16：16Q4 至今平面媒体板块被公募基金重仓持股市

值 
 图 17：16Q4 至今公募基金重仓平面媒体板块市值占比 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

个股方面，2019Q2 南方传媒及中信出版（新股）新进基金重仓股，无个股离开公

募重仓序列；2019Q2 期末，被公募基金重仓平面媒体上市公司中，凤凰传媒、中南传

媒、南方传媒、中国出版、时代出版被加仓；新经典、山东出版、长江传媒、皖新传媒

被重仓公募减持。 

 

5.   营销服务：板块持仓规模稳定，分众传媒 Q2 获公募加仓 

2019Q2 期末，公募基金重仓营销服务板块个股数为 12 只，相比 2019Q1 期末增加

5 只；重仓营销服务板块基金数为 83 只，环比减少 11 只（或 12%），同比大幅减少 190

只（或 70%），主要是因为分众传媒重仓基金数大幅减少。 
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图 18：16Q4 至今营销服务板块被公募基金重仓个股数  图 19：16Q4 至今公募基金重仓营销服务基金数 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

2019Q2 期末，公募基金重仓营销服务板块总市值为 425,544 万元，环比减少 61,836

万元（或 13%），同比减少 1,242,763 万元（或 74%）。 

2019Q2 期末公募基金重仓持有营销服务板块股票市值占基金股票投资总市值比例

为 0.20%，环比下滑 0.04pct，同比下滑 0.73pct。 

图 20：16Q4 至今营销板块被公募基金重仓持股市值  图 21：16Q4 至今公募基金重仓营销板块市值占比 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

2019Q2 期末新进基金重仓股：康旗股份、青海春天、利欧股份、恒大高新、因赛

集团、华媒控股；离开公募基金重仓股：宣亚国际； 

2019Q2 期末被公募基金重仓营销服务上市公司中，分众传媒、华扬联众、元隆雅

图、华媒控股、利欧股份、青海春天、康旗股份、恒大高新、因赛集团被加仓；蓝色光

标、数知科技、省广集团被重仓公募减持。 

2019Q2 期末，重仓分众传媒公募基金 66 只，环比减少 15 只，但公募基金共重仓

持有分众传媒 76,615 万股，环比一季度末增加 3,424.68 万股。 

图 22：16Q4 至今重仓分众传媒公募基金数  图 23：16Q4 至今公募基金重仓分众传媒总市值 
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6.   其他重仓持股：芒果超媒、视觉中国、中公教育、新媒股份 

2019Q2 期末，芒果超媒公募重仓持股市值达到 340,189 万元，位居板块第三，仅次

于东方财富及分众传媒，环比一季度末基本持平，同比增长 22,352 万元（或 7%）； 

基金统计方面，重仓芒果超媒公募基金数 58 只，环比一季度末新增 1 只，同比增

加 5 只。前五大持仓公募分别为：交银施罗德基金、中欧基金、南方基金、景顺长城基

金、兴全基金，景顺长城基金二季度加仓明显。 

图 24：17Q4 至今重仓芒果超媒公募基金数  图 25：17Q4 至今公募基金重仓芒果超媒总市值 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

2019Q2 期末，视觉中国公募重仓持股市值达到 90,926 万元，位居板块第八； 

受二季度舆情事件影响，重仓公募基金数环比减少 14 只至 20 只，2018Q2 期末为

46 只；公募基金重仓持股公司 4,692 万股，相比一季度末减少 27%； 

公司前五大持仓公募分别为：国海富兰克林基金、财通基金、中银基金、银华基金、

招商基金，国海富兰克林基金二季度加仓明显。 
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图 26：17Q4 至今重仓视觉中国公募基金数  图 27：17Q4 至今公募基金重仓视觉中国总市值 
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2019Q2 期末，中公教育公募重仓持股市值达到 232,251 万元，位居行业第四；持股

数量达 16,916 万股，环比增长 7%；重仓公募基金共 42 只，环比新增 5 只。公司前五

大持仓公募分别为：交银施罗德基金、农银汇理基金、兴全基金、中银基金、国泰基金。  

二季度，新媒股份（新股）共获得 18 只公募基金重仓，公募重仓持股市值达到 30,950

万元，位居行业第 15。公司前五大持仓公募分别为：华安基金、大成基金、华宝基金、

南方基金、长盛基金。 

 

7.   风险提示 

政策监管风险：行业受政策影响较大，当前行业监管趋严，若政策出现超预期变化，

将对行业造成影响； 

行业竞争超预期：若行业竞争格局恶化，将给行业内上市公司业绩带来不确定性； 

产品适销风险：传媒行业属创意产业，产品市场销售具有不确定性； 

市场系统性风险等。
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