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主要财务指标 

＄zycwzb|主要财务指标＄ 会计年度 2016 2017E 2018E 2019E 

营业收入(百万元) 3800  3967  4589  5122  

同比增长(%) 50.3% 4.4% 15.7% 11.
% 

净利润(百万元) 25  68  101  134  

同比增长(%) -93.0% 170.5% 48.1% 32.7% 

毛利率(%) 7.4% 9.0% 8.8% 8.8% 

净利润率(%) 0.7% 1.7% 2.2% 2.6% 

净资产收益率（%）  1.9% 5.0% 6.9% 8.4% 

每股收益(元) 0.03  0.08  0.12  0.16  

每股经营现金流(元) 0.34  0.30  0.14  0.24  
 

 
投资要点   

＃summary＃ 
事件：5 月 18 日，经公司总经理刘晓亮先生提名，公司第八届董事会提名委

员会审核通过，公司董事会同意聘任姚振彦先生为公司副总经理，任期自本次

董事会审议通过之日起至本届董事会届满之日止。 

 丰富的体育运营经验和资源，公司再添实力高管。公司此次新聘任的高管

姚振彦，拥有丰富的赛事运营、体育营销、规划设计等相关经验和资源，

曾任上海中远三林足球俱乐部、北京众辉国际体育管理有限公司、苏州趣

普仕足球俱乐部有限公司、北京神州星源体育发展有限公司、北京欧迅体

育文化股份有限公司高管。主持了包括国际系列足球友谊赛、国际田联钻

石联赛上海站等多项国内国际赛事，参与制定多省市的城市体育营销方

案、多家职业足球俱乐部整体体育营销计划，以及参与编撰中国足球协会

商务发展方案等。 

 重视优秀体育人才引进，打造专业管理团队。公司自开始向体育产业转型

后，积极调整组织架构，大量引进优秀体育人才，建立起拥有丰富经验和

资源的核心管理团队。公司新任总经理刘晓亮、副总经理秦吉宏、投资发

展部负责人陈炜均为公司转型以来加入的体育产业专业人士。 

 扩充体育运营人员，体育运营能力提升。新加入的人员不仅提高了公司在

体育产业运营方面的经验和能力，同时也为公司带来了丰富的资源，对于

公司未来体育产业的深耕发展具有强大的推动和支撑。 

 盈利预测及投资评级：预计公司 2017-2019 年 EPS 分别为 0.08/0.12/0.16，

维持“增持”评级。 

 风险提示：体育业务发展不及预期，体育运营成果不及预期。 
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 报告正文 

事件 

公司于 2017 年 5 月 18 日召开了第八届董事会第五十四次会议，会议审议通过了《关

于聘任公司副总经理的议案》。根据公司业务发展需要，为进一步提升公司体育 IP 运

营水平，经公司总经理刘晓亮先生提名，公司第八届董事会提名委员会审核通过，公

司董事会同意聘任姚振彦先生为公司副总经理，任期自本次董事会审议通过之日起至

本届董事会届满之日止。 

点评 

丰富的体育运营经验和资源，公司再添实力高管。公司此次新聘任的高管姚振彦，

拥有丰富的赛事运营、体育营销、规划设计等相关经验，曾任上海中远三林足球

俱乐部市场总监及办公室主任、北京众辉国际体育管理有限公司事业发展部总监、

苏州趣普仕足球俱乐部有限公司总经理、北京神州星源体育发展有限公司副总经

理，2009 年 2 月至 2016 年 12 月，任北京欧迅体育文化股份有限公司首席运营官。

此外，姚振彦先生还拥有丰富的体育运营相关的资源，主持了包括国际系列足球

友谊赛（曼联、拜仁、皇马、巴萨）、国际田联钻石联赛上海站、WBC 成都世界

拳王挑战赛、成都网球系列赛事（ITF、ATP）、WTA 广州公开赛、贵州黔东南超

100 公里马拉松、太湖长兴半程马拉松、大连国际马拉松、都江堰双遗马拉松、

建德新安江 C9 龙舟赛等。还曾参与制定多省市的城市体育营销方案、多家职业

足球俱乐部整体体育营销计划，以及参与编撰中国足球协会商务发展方案、中国

足球职业联盟整体设计方案、中国篮球联赛 NBL 整体设计方案等。经验+资源，

新高管的加入为公司体育产业发展增添强劲动力。 

 

表 1：姚振彦主持的部分赛事介绍 

赛事名称 图片 赛事简介 

国际系列足球

友谊赛（曼联、

拜仁、皇马、巴

萨）  

国际足球比赛日是由国际足联（FIFA)制定在各个国家队之间的友谊赛的一个日

子，在国际足球比赛日中，足球俱乐部必须对国家队的用人毫无干涉，保证国家

队用人无忧，并必须将场地介于赛事主办地，不得干涉。由于国际足球比赛日中

的对阵双方是由国际足联内部定下，而国际足联也同样希望有世界性大赛登场，

所以在国际足球比赛日中常常有球迷期待的大赛上演。 

国际田联钻石

联赛上海站 

 

国际田联钻石联赛是国际田径联合会（International Association of Athletics 

Federations，IAAF）于 2010 年推出的覆盖全球的顶级田径系列赛事，它取代了

之前的黄金大奖赛系列赛，遍布亚洲、北美洲、欧洲和非洲，每年 5 月至 9 月左

右在全球 14 个城市举行，其中包括多哈、上海、尤金、罗马、伯明翰、奥斯陆、

斯德哥尔摩、拉巴特、摩纳哥、伦敦、洛桑、巴黎、苏黎世、布鲁塞尔等。钻石

联赛上海站是目前亚洲仅有的两站赛事之一，其前身是 2005 年登陆上海的上海

国际田径黄金大奖赛。 
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WBC 成都世界

拳王挑战赛 

 

WBC(世界拳击理事会)是目前世界四大拳击组织中会员协会最多(162 个)、影响

力最大的一个，在成都举办的赛事就是该组织批准在中国举办的首个拳王争霸战。

本次比赛不仅参与人数众多，具有广泛的国际性，的整体水平、赛事的组织推广

以及在国际上的影响等，都堪称是迄今为止在中国水平最高的一次。 

成都网球系列

赛事（ITF、

ATP） 

 

ITF：International Tennis Federation，即国际网球联合会，成立于1911 年。国

际网联总部位于伦敦，其主要职责是负责有关网球比赛的一切事务，在全球范围

内推广网球，负责承办所有的低级别的比赛和少年比赛。 国际网联负责组织世界

上的两大团体赛，即戴维斯杯赛（男子）和联合会杯赛（女子）；负责四大满贯

以及奥运会网球比赛等。  

 

ATP：Association of Tennis Professional，即国际职业网球联合会，也称职业网

球球员协会，是世界男子职业网球选手的“自治”管理组织机构。ATP 的比赛主要

分为两大系列，ATP 系列赛、挑战系列赛。ATP 系列赛又包括下面六种比赛：1，

大师杯赛；2，世界双打锦标赛；3，世界队际锦标赛；4，网球大师系列赛（现

更名为 ATP1000 大师赛），也就是所谓的超九赛事；5，国际黄金系列赛；6，

国际系列赛。 

WTA 广州公开

赛 

 

 WTA 是世界女子职业网球的管理组织，也是世界著名的女子体育组织。目前有

来自 92 个国家的 2500 多名注册球员参加巡回赛在全球 33 个国家中组织的 54

站比赛以及四站大满贯赛事，赛事总奖金额超过 1 亿 1800 万美元。2013 年，有

540 万球迷到现场观看了比赛，另有几千万观众通过电视转播或其他数字媒体收

看了比赛。广州国际女子网球公开赛作为 WTA（国际女子网球协会）全球 54 站

分站赛之一，是中国历史最悠久的国际女子网球赛事，也是中国三大国际性网球

赛事之一。2004 年的首届赛事，中国金花李娜在这里夺得了中国女选手首个 WTA

单打冠军。 
 

数据来源：公开资料整理、兴业证券研究所 

 

重视优秀体育人才引进，打造专业管理团队。公司自开始向体育产业转型后，积

极调整组织架构，大量引进优秀体育人才，建立起拥有丰富经验和资源的核心管

理团队。公司新任总经理刘晓亮、副总经理秦吉宏、投资发展部负责人陈炜均为

公司转型以来加入的体育产业专业人士。 

 

表 2：之前已加入公司的体育产业专业人士 

姓名 经历 

刘晓亮 
曾任共青团宁夏回族自治区委员会秘书、中国体育杂志社俱全策划公司总经理、中国体育报业总社历任

杂志总编辑和出版人，以及中体联（北京）建筑规划设计有限公司董事长。 

秦吉宏 

毕业于北京体育大学，历任国家体育总局社会体育指导中心业务部副主任、办公室主任、社会体育指导

员工作部主任、工会副主席，曾任职中国轮滑协会秘书长、亚洲轮滑联合会司库、中国钓鱼运动协会常

委、中国社会体育指导员协会秘书长兼司库，现任莱茵达体育发展股份有限公司副总经理。 

陈炜 

体育发展管理专业硕士，毕业于 University of Gloucestershire, UK，持有篮球国家二级裁判证。曾任职

于奥的斯电梯管理（上海）有限公司北亚太地区业务发展经理、西子奥的斯电梯有限公司业务发展高级

经理，负责亚太地区及国内的并购业务。现任莱茵达体育发展股份有限公司战略投资部总经理。 
 

数据来源：公司公告、兴业证券研究所 

 

扩充体育运营人员，体育运营能力提升。随着公司在体育产业上的布局不断深入，
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体育运营人才的重要性逐渐显现，公司不断引进体育运营相关人才，扩充体育运

营团队，新加入的人员不仅提高了公司在体育产业运营方面的经验和能力，同时

也为公司带来了丰富的资源，对于公司未来体育产业的深耕发展具有强大的推动

和支撑。 

 

盈利预测及投资评级：预计公司 2017-2019 年 EPS 分别为 0.08/0.12/0.16，维持“增

持”评级。 

风险提示：体育业务发展不及预期，体育运营成果不及预期。 
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投资评级说明 

行业评级  报告发布日后的 12 个月内行业股票指数的涨跌幅度相对同期恒生指数的涨跌幅为基准,投资建议的评级标准为： 

推    荐：相对表现优于市场； 

中    性：相对表现与市场持平 

回    避：相对表现弱于市场 

公司评级  报告发布日后的 12 个月内公司的涨跌幅度相对同期恒生指数的涨跌幅为基准,投资建议的评级标准为： 

买    入：相对大盘涨幅大于 15% ； 

增    持：相对大盘涨幅在 5%～15%之间 

中    性：相对大盘涨幅在-5%～5%； 

减    持：相对大盘涨幅小于-5% 

 

 

机构销售经理联系方式 
机构销售负责人 邓亚萍 021-38565916 dengyp@xyzq.com.cn 

上海地区销售经理 
姓 名 办公电话 邮 箱 姓 名 办公电话 邮 箱 
盛英君 021-38565938 shengyj@xyzq.com.cn 冯诚 021-38565411 fengcheng@xyzq.com.cn 
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北京地区销售经理 
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李昇 0755-82790526 lisheng@xyzq.com.cn 邵景丽 0755-23836027 shaojingli@xyzq.com.cn 

王维宇 0755-23826029 wangweiyu@xyzq.com.cn       

地址：福田区中心四路一号嘉里建设广场第一座 701（518035）   传真：0755-23826017 

国际机构销售经理 
姓 名 办公电话 邮 箱 姓 名 办公电话 邮 箱 
刘易容 021-38565452 liuyirong@xyzq.com.cn 徐皓 021-38565450 xuhao@xyzq.com.cn 
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马青岚 021-38565909 maql@xyzq.com.cn 曾雅琪 021-38565451 zengyaqi@xyzq.com.cn 
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俞晓琦 021-38565498 yuxiaoqi@xyzq.com.cn 蔡明珠  13501773857 caimzh@xyzq.com.cn 

地址：上海浦东新区长柳路 36 号兴业证券大厦 12 层 （200135）传真：021-38565955 

私募及企业客户负责人 刘俊文 021-38565559 liujw@xyzq.com.cn 

私募销售经理 
姓 名 办公电话 邮 箱 姓 名 办公电话 邮 箱 
徐瑞 021-38565811 xur@xyzq.com.cn 杨雪婷 021-20370777 yangxueting@xyzq.com.cn 

唐恰 021-38565470 tangqia@xyzq.com.cn 韩立峰 021-38565840 hanlf@xyzq.com.cn 

李桂玲 021-20370658 ligl@xyzq.com.cn 施孜琪 021-20370837 shzq@xyzq.com.cn 

王磊 021-20370658 wanglei1@xyzq.com.cn 
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