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莱茵体育：两大核心体系助推体育

业务发展 

——川财证券体育产业双周报第 3 期（3.13—3.26） 
核心观点 

 莱茵体育：两大核心体系助推体育业务发展 

莱茵体育自转型体育行业以来，历经探索和实践，确定了长期发展的“两大

核心体系”，即“社会公共体育服务体系”及“优质 IP 赛事运营体系”。通过

全力打造“赛事+场馆”两大核心平台，并联合境内外专业体育机构实施运营、

推广，实现“体育赛事、体育传媒、体育金融、体育网络、体育地产、体育

教育”六大业务平台融合发展的目标，最终公司将成为一个具备上游 IP 资源、

中游运营服务体系、下游多渠道变现通道的生态圈层和平台型上市公司，以

实现体育产业的长期可持续健康发展。 

体育小镇项目，是公司结合了房地产运营经营和新兴产业发展两方面，最终

找到的适合公司自身优势的重要发展方向。公司已经搭建了专业的团队、建

立了专业的模式，形成了多版本的方案规划。同时与多个运营加盟商建立了

合作，保障了项目落地后的招商进驻和顺利运营。在体育小镇项目上，公司

目前处于国内领先，在两三年内具有得天独厚的优势。 

重大资产收购中涉及的南安普顿俱乐部，将是公司未来重点打造的 IP。如顺

利完成收购，俱乐部将给公司带来稳定的收入和利润，同时公司将加强俱乐

部在中国的商业权益开发。 

随着三大核心 IP、体育场馆、健身俱乐部、体育教育培训等业务的落

地和体育小镇的发展，公司体育业务的收入有望将在2017年稳步增长。 

 市场表现：牧高笛持续涨停，体育板块增幅低于沪深 300 指数 

过去两周，中证体育指数相对沪深 300 指数下降 1.19%；其中中证体育指数上

涨 0.61%，沪深 300 指数上涨 1.80%。涨幅排名前五的个股为：牧高笛（159.4%）、

比音勒芬（15.9%）、棕榈股份（13.8%）、凯撒旅游（7.3%）和鸿博股份（5.1%）；  

 双周要点：国足 1:0 战胜韩国，恐韩症就此作古。 

3 月 23 日，中国男足主场对阵韩国队，凭借上半场的一次角球配合，由于大

宝攻入制胜一球，以 1:0 战胜韩国队，取得了 12 强赛的首场胜利。 

 风险提示 

体育产业政策执行和改革进度不及预期；体育运动普及发展的速度不及预期；

体育概念股估值较高。 

2017 年 3 月 29 日 
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市场行情回顾 

指数、板块涨跌幅 

过去两周，中证体育指数相对沪深300指数下降1.19%；其中中证体育指数上涨0.61%，

沪深 300 指数上涨 1.80%。 

图 1： 中证体育指数与沪深 300（2016 年至今） 

 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 

在中证体育指数结合申万一级行业指数共 29 个行业指数中，中证体育指数排名第

22 位。 

图 2： 申万一级行业指数涨跌幅对比（3.13-3.26） 

 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 
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个股涨跌幅 

过去两周，涨幅排名前五的个股为：牧高笛（159.4%）、比音勒芬（15.9%）、棕榈股

份（13.8%）、凯撒旅游（7.3%）和鸿博股份（5.1%）；跌幅排名前五的个股为：金达

威（-7.5%）、中体产业（-5%）、星辉娱乐（-4.5%）、华录百纳（-2.1%）和奥瑞金（-2.3%）。 

表格1： 体育个股双周涨跌幅（3.13-3.26） 

代码 名称 
双周 

涨跌幅 

最新 

收盘价 

市值 

(亿) 

收入 

(百万) 

利润 

(百万) 

市盈率 

(动态) 

市盈率 

(TTM) 
PEG 

涨跌幅

(3 月) 

涨跌幅

(2017) 

603908.SH 牧高笛 159.4 81.38 54.3 0.0 0.0 0.0 114.3 0.0 245.3 245.3 

002832.SZ 比音勒芬 15.9 66 70.4 830.1 134.5 0.0 53.2 0.0 14.7 8.7 

002431.SZ 棕榈股份 13.8 10.34 142.4 4419.2 167.0 85.2 119.1 0.0 11.9 12.9 

000796.SZ 凯撒旅游 7.3 16.11 129.4 6595.9 280.2 51.6 47.1 1.4 3.6 6.3 

002229.SZ 鸿博股份 5.1 23.3 78.1 723.0 4.8 1629.4 664.8 37.8 -0.1 -1.0 

002605.SZ 姚记扑克 4.6 16.92 67.2 0.0 0.0 0.0 68.5 0.0 3.2 0.2 

000639.SZ 西王食品 4.1 23.83 108.3 2966.6 183.7 62.3 79.6 0.9 9.6 -1.8 

002105.SZ 信隆健康 3.9 13.96 51.4 1426.8 29.2 176.0 165.9 0.0 11.2 -3.2 

600052.SH 浙江广厦 2.4 6.74 58.8 2085.2 420.3 12.0 16.4 0.4 3.5 -4.3 

002235.SZ 安妮股份 2.2 16.09 66.6 459.2 36.1 184.5 292.6 0.8 -4.9 1.1 

002694.SZ 顾地科技 1.1 37.22 138.9 1945.3 43.1 155.9 349.2 1.7 0.1 -11.7 

002395.SZ 双象股份 0.4 24.23 43.3 917.5 46.1 94.1 121.6 1.2 -2.1 5.6 

000558.SZ 莱茵体育 0.0 14.75 126.8 2987.2 130.4 81.0 503.2 0.4 0.0 0.0 

000829.SZ 天音控股 0.0 11.28 108.2 49812.1 159.2 37.6 48.4 1.0 0.0 0.0 

300526.SZ 中潜股份 0.0 107.03 90.9 402.1 52.3 0.0 245.7 0.0 0.0 0.0 

600136.SH 当代明诚 0.0 16.79 81.8 839.5 166.3 38.0 66.9 0.8 0.0 2.2 

600358.SH 国旅联合 0.0 10.53 53.2 84.0 -43.0 0.0 -32.6 0.0 0.0 4.5 

603555.SH 贵人鸟 0.0 30.76 193.4 2055.0 326.0 59.3 63.3 6.2 0.0 0.0 

603000.SH 人民网 -0.3 16.3 180.2 0.0 0.0 0.0 89.3 0.0 -4.8 -7.7 

300005.SZ 探路者 -0.4 14.39 85.5 4221.0 208.8 40.9 42.3 26.6 -1.6 -13.8 

603099.SH 长白山 -0.6 19 50.7 316.0 70.4 72.0 67.7 29.0 -3.5 -3.3 

002780.SZ 三夫户外 -0.9 65.79 44.4 363.1 35.6 108.1 125.5 5.3 3.5 -2.5 

300104.SZ 乐视网 -1.1 31.53 628.9 24082.2 784.9 80.1 82.2 1.7 -10.1 -11.9 

600257.SH 大湖股份 -1.6 9.8 47.2 0.0 0.0 0.0 1330.9 0.0 -3.8 -8.0 

002587.SZ 奥拓电子 -1.7 13.71 55.9 447.1 84.2 66.4 63.3 0.5 1.3 2.9 

002098.SZ 浔兴股份 -2.0 16.8 60.1 1171.0 110.0 54.7 51.0 1.7 8.9 -12.9 

300291.SZ 华录百纳 -2.1 21.14 171.8 2532.8 375.9 45.7 45.9 1.2 4.1 -5.1 

002701.SZ 奥瑞金 -2.3 8.5 200.2 7605.8 1231.8 16.5 17.1 0.9 -3.5 -1.6 

300043.SZ 星辉娱乐 -4.5 9.47 117.8 2053.1 457.0 26.2 26.0 0.8 -7.4 -6.6 

600158.SH 中体产业 -5.0 19.1 161.2 1051.0 54.7 294.8 335.8 0.0 -6.7 -19.0 

002626.SZ 金达威 -7.5 13.97 86.1 1805.0 304.0 28.3 28.9 0.4 -7.4 0.6 

资料来源：Wind，川财证券研究所 
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双周要点 

国足 1:0 战胜韩国获 12 强赛首胜，恐韩症就此作古 

主要内容 

北京时间 3 月 23 日，世预赛亚洲区十二强赛第 6 轮的比赛在长沙贺龙体育场进行，

国足坐镇主场迎战韩国队，比赛中中国男足发挥出色，最终凭借上半场的一次角球

配合，由于大宝攻入制胜一球，最终以 1:0 战胜韩国队，取得了 12 强赛的首场胜利。 

点评 

主帅里皮的到来，让国家队在几个月时间内，从战术、心态以及队伍管理等方面焕

然一新，取得了长足的进步。同时这场胜利打破了中国队近 40 年在国际足联正式比

赛中无法战胜韩国队的历时，恐韩症将一去不复返。 

中韩之战更为深远的意义和影响，在于让中国足球人能获得更宽松舆论环境，让足

球人按照自己既定的想法做事，实践专业人做专业事的理念，坚持一些正确的做法，

推动中国足球沿着正确的轨道前进。 

 

产业动向 

政策发布 

过去两周，共出台以下 1 项体育政策。中国足协在官网上发布了 2020 行动计划，提

出了男足明年 U23 亚洲杯进八强！2019 亚洲杯进四强！2020 年世界排名进前 70！

女足亚洲赛事前三，世界大赛前八等多个目标和体系建设工作要求。 

表格2： 体育产业重要政策 

发文部门 政策名称 主要内容 

中国足协 
《中国足球协会 2020 行动

计划》 

明确提出了中国男女足在 2017 年至 2020 年间的成绩目标以及发

展全民足球的相应目标。如：男足明年 U23 亚洲杯进八强！2019

亚洲杯进四强！2020 年世界排名进前 70！；女足亚洲赛事前三，

世界大赛前八。除此以外，还提出了场地设施要求、竞赛体系要

求、社会足球竞赛体系要求、青少年联赛体系要求、人才队伍建

设要求等多项工作。 

资料来源：国家体育总局，新华社，中国足协，川财证券研究所 

 



川财证券研究/行业研究 
 

 

 

川财证券研究 2017-03-29 

谨请参阅尾页声明及投资评级说明 

7 
7 

公司公告 

过去两周：当代明诚公告停牌为拟收购体育行业资产；浙江广厦、顾地科技、天音

控股等发布年度报告；探路者取消原拟更改为全能体育的公告； 

表格3： 公司公告 

上市公司 公告 主要内容 

当代明诚 
拟收购体育行业

资产 

当代明诚发布公告称，公司拟向独立第三方发行股份购买资产，标的资产属于体育

行业，是公司体育业务板块产业链上下游企业，收购完成后将会促进公司在体育行

业中的地位及竞争能力。文体融化将是当代明诚未来的主要发展方向，围绕体育营

销、体育资源与媒体运营进行深耕，并在体育产业领域积极布局。 

国旅联合 重大资产购买 

公司拟以现金收购新线中视本次增资前 40%的股权（对应新线中视本次增资前注册

资本人民币 40 万元），同时拟以现金认购新线中视新增注册资本人民币 22.45 万元。

本次重组完成后公司将持有新线中视 51%的。本次股权转让的交易价款合计人民币

8,000.00 万元。本次增资的交易价款合计人民币 4,490.00 万元，其中人民币 22.45 万

元计入新线中视的注册资本，其余人民币 4,467.55 万元计入新线中视的资本公积。

标的 2016 年营业收入为 20,782.59 万元 

金达威 
终止终止筹划重

大事项 

公司原与新三板挂牌企业“深圳市有棵树科技股份有限公司”控股股东、实际控制

人肖四清于 2017 年 3 月 8 日在深圳签署了《合作意向书》，拟以发行股份与支付现

金相结合的方式收购有棵树 100%的股份。但在 3 月 12 日，公司接到肖四清签署的

《关于终止交易的函》，肖四清决定单方面不可撤销地终止《合作意向书》中所述

交易且不再就相关事宜进行任何磋商。有鉴于此，公司从切实维护公司及全体股东

利益角度考虑，决定终止筹划本次重大事项。 

星辉娱乐 拟配股募资 

星辉娱乐（300043）2017 年度配股公开发行证券预案：拟每 10 股配售不超 3 股，可

配售数量共计不超过 3.73 亿股，募集资金总额预计不超过 11.20 亿元，用于游戏研

发项目、偿还公司有息债务和补充营运资金。控股股东及实际控制人陈雁升、陈冬

琼承诺以现金形式按持股比例全额认购其可获配售股份。 

探路者 

拟更名“全能体

育”后，取消更

改 

3 月 19 日晚公告称，公司拟将注册名称由“贵人鸟股份有限公司”变更为“全能体

育股份有限公司"。因为单一品牌运营的“贵人鸟”名称不再符合公司以“全面满足

每一个人的运动需求”为使命暨全能性体育产业战略布局规划。不过 3 月 20 日晚，

公司公告通过了《取消变更公司名称事项的议案》，取消本次更名事项，待重新拟

定公司名称后，再另行公告 

鸿博股份 

中标福建福彩官

方微信公众平台

建设与维护和新

媒体内容运营 

鸿博股份和公司全资子公司广州彩创网络技术有限公司近日参与了福建省福利彩票

发行中心就“福建福彩官方微信公众平台建设与维护和新媒体内容运营项目”的公

开招标。公司中标合同包（一）：福建福彩官方微信公众平台建设与维护，广州彩

创中标合同包（二）：新媒体内容运营项目。该项目系公司首次中标微信公众平台

建设和维护，及首次为省级彩票中心提供新媒体运营服务，公司在彩票全产业链中

涉足新的服务领域，对完善公司产业布局具有积极的意义。 

浙江广厦 年度报告 

报告期内，公司全年实现营业收入 173,992.21 万元，比上年同期下降 25.71%，主要

原因为上期房产项目竣工交付确认收入较多所致；利润总额 34,859.46 万元，归属于

母公司所有者的净利润 35,747.56 万元，主要原因为公司通过重大资产重组，出售房

产子公司股权确认投资收益较多所致。 
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顾地科技 年度报告 

2016 年，公司实现营业收入 153,115.72 万元（15.31 亿元），同比下降 13.58%，其

中汽车赛事业务实现营业收入 6,113.21 万元；归属于上市公司股东的净利润 3,978.18

万元，同比上升 58.84%。2016 年末，公司资产总额 229,548.30 万元（22.95 亿元），

同比上升 2.35%；净资产 104,564.61 万元（10.46 亿元），同比上升 7.28%。 

奥瑞金 
拟转让卡乐互动

股权 

奥瑞金包装股份有限公司第二届董事会 2017 年第二次会议审议通过了《关于拟转让

卡乐互动股权的议案》，同意公司全资子公司北京奥瑞金包装容器有限公司之全资

子公司堆龙鸿晖新材料技术有限公司与卧龙地产集团股份有限公司（A 股上市公司）

及其他相关方共同签订关于天津卡乐互动科技有限公司的《发行股份及支付现金购

买资产协议》，同意堆龙鸿晖将其持有的卡乐互动全部 17.17%股权转让给卧龙地产，

转让总价款初步确定为 915,201,223 元，其中 790,201,223 元以卧龙地产拟新发行的

A 股股份支付，125,000,000 元以现金支付 

棕榈股份 

关于与蓬莱市人

民政府签署葡萄

酒特色小镇项目 

项目投资估算约 20 亿元人民币。建设内容包括酒庄、商业地产、乡村旅游、葡萄酒

旅游、葡萄酒博物馆、体育相关产业、健康养老相关产业、文化影视传媒基地等。

项目合作模式包括但不限于：传统项目建设模式、设计-施工一体化总承包模式 EPC

（涉及到政府投资部分，以审计为准）、PPP 投融资建设模式等。 

天音控股 年度报告 

报告期内，公司实现营业收入 338.45 亿元，较上年同期减少 21.35%；归属于上市公

司股东的净利润 2.23 亿元，较上年同期增加 198.21%。其中彩票设备业务收入 2.9

亿，营业成本 1.1 亿，彩票毛利率 61.93%。 

欧迅体育 签订合作协议 

北京欧迅体育文化股份有限公司与近畿国际旅行社（中国）有限公司，即 KNT China

（以下简称“KNT”）就 2017 年北海道马拉松比赛签订合作协议。公司与 KNT 本次

合作，将是后续各类赛事及商业合作的基础，将为公司未来带来丰富的体育项目及

市场资源，并在经济效益上带来积极影响。 

欧迅体育 签订合作协议 

欧迅体育 3 月 15 日与上海通用汽车公司就 2017 别克马拉松赛事签订合作协议。欧

迅体育在 2017别克马拉松赛事上利用公司资源和渠道对上汽通用品牌进行全面赞助

管理和推广宣传。公司方面称，预计本次合作将对公司 2017 年度业绩产生积极影响，

有利于提升公司品牌形象以及在马拉松领域的知名度。 

浩沙国际 年度报告 

2016 年度，公司实现营业收入 11.03 亿元，同比下滑 6.32%；净利润 2.69 亿元，同

比增长 0.6%。毛利润率为 5.67 亿元，同比下降 6.2%，毛利率为 51.4%。浩沙是中国

室内运动服饰品牌，主要设计及生产多元化的中高端室内运动服饰产品。浩沙品牌

水运动（营收 4.22 亿）和浩沙品牌健身瑜伽（营收 4.41 亿）为 2016 年营收的主要

来源。其中，国内业务营收 10.21 亿，海外业务营收 8161 万。 

资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

行业资讯 

一级市场 

过去两周，共计投融资事件 11 项，其中搏击赛事运营方万名扬传媒获健盛体育基金

上亿元的 A 轮投资，万名扬传媒由中国资深搏击人郭晨冬创立，目前已加盟“勇士

荣耀联盟”的国内外俱乐部达数十家，数名签约运动员取得世界排名。 
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表格4： 投融资信息 

项目名称 融资阶段 融资金额(RMB) 投资方 核心业务简介 

万名扬传媒 A 过亿元 健盛体育基金 搏击赛事运营（勇士的荣耀） 

极战体育 Pre-A 数千万 北极光创投 机器人赛事服务商 

体育易 天使轮 750 万 中体基金、盛今创投 体育票务电商 SaaS 

舞林大汇 天使轮 200 万 舞林盟主 中老年女性广场舞服务平台 

茄子科技 - 百万美元 小米 智能健身软硬件 

梦想之巅 A 数千万 探路者；老鹰基金 青少年体育培训、场馆运营等 

英雄体育 B 亿元及以上 健盛体育专项基金 移动电竞赛事运营商 

悦动体育 天使轮 150 万 个人 海外球星训练营 

肯讯传媒 A 数亿元 微影资本、前海兴旺；汉富资本等 体育综艺制作《来吧冠军》 

唯彩会 B 5850 万 招商创投、招商万凯；IDG 等 彩票服务 

贝果轻食 收购 - 青鸟体育 西式健康轻食 

资料来源：IT桔子，体育大生意，川财证券研究所 

 

重要新闻 

过去两周：华人文化、红杉中国联合成立健盛体育专项基金，已投资万名扬传媒和

英雄体育；北京冬奥组委启动社会招聘，将建立人才库；315 晚会耐克气垫门曝光，

耐克最终向消费者道歉，并赔偿 4500 元；中国马拉松年会召开，发布《2016 年中

国马拉松年度报告》，2016 年度举办赛事 328 场，总参与人次近 280 万；国际篮联

与 CCTV 续约 9 年，2019 年男篮世界杯会徽亮相；微博成为西甲联赛中国官方社交

媒体平台和阿里体育的合作伙伴。 

表格5： 行业新闻 

新闻标题 主要内容 类别 

华人文化、红杉中国

联合成立健盛体育

专项基金 

2017 年 3 月 13 日，红杉资本中国基金与华人文化控股集团宣布联合发起的“健

盛体育专项基金”正式成立，一期已募集完成。该基金专注投资海内外优质体

育项目。 

体育金融 

新英体育未获英超

独家版权，文化传信

与其协议终止 

3 月 13 日消息，文化传信发布公告表示由于新英体育未能获得 2019 年至 2022

年英超联赛中国大陆及澳门独家播放权。经双方仔细考虑及磋商后，终止该交

易。 

体育版权 

315 晚会耐克气垫门

曝光 

在央视 3·15 晚会上，耐克在中国限量发售的一款篮球鞋存在虚假宣传一事遭

到曝光，16 日,耐克公司对消费者受到的影响表示道歉。针对已购买该问题鞋的

消费者，在收回货品同时给予一次性全额退款并提供人民币 4500 元。 

体育用品 

芝麻信用携手 ofo 

达 650 分免押金 

ofo 共享单车和芝麻信用联合召开了发布会宣布，凡 ofo 上海用户，只要芝麻信

用分在 650 以上，即可免去 99 元的用车押金，直接使用 ofo 共享单车。 
健身休闲 
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北京冬奥组委启动

社会招聘，将建立人

才库 

北京冬奥组委正式启动首次社会招聘工作，面向全球聘请英才共同参与北京

2022 年冬奥会和冬残奥会的筹办。本次招聘共设有 21 个工作岗位，共招募 22

名工作人员。其中，场馆管理、权益保护、赛区场馆规划、特许经营和品牌保

护等 10 个工作岗位面向全球招聘，对于暂不符合本次招聘岗位要求，但有意愿

在将来加入北京冬奥组委工作的人员，可申请加入“人才储备库”。 

IP-体育组

织 

中国马拉松年会召

开，发布《2016 年中

国马拉松年度报告》 

据《2016 年中国马拉松年度报告》显示，2016 年全国马拉松赛事数量和参赛人

数实现了井喷式增长。在中国田径协会注册的马拉松及相关运动赛事达到 328

场，较 2015 年 134 场增加了近 1.5 倍，是 2011 年 22 场赛事的近 15 倍。全年

参加比赛的总人次近 280 万，较 2015 年增长 130 万，是 2011 年 40 万参赛人次

的近 7 倍，再创历史新高。 

马拉松 

足改两周年：94%任

务取得阶段性成果，

接下来打造“大国家

队”体系和青年联赛 

中国足协在北京召开了足改两周年座谈会，中国足协副主席李毓毅总结足球改

革的工作时表示，《中国足球改革发展总体方案》发布两年来，五十条任务里

的 94%取得了阶段性成果。足协表示要打造统一技战术风格的“大国家队”体

系。足协主席蔡振华表示，目前主抓青训体系的时机相对成熟，2017 年青训将

是中国足协工作的重中之重。 

IP-体育组

织 

嗨球科技牵手众信

旅游布局境外体育

游 

由孙继海创立的嗨球科技与众信旅游达成战略合作关系，双方将利用各自的优

势，联手打造境外体育旅游产品。推出的项目包括：英超俱乐部深度观赛体验、

超级巨星成长之路体验、篮球名嘴带队深度体验 NBA、环法深度体验游等。目

前，西班牙国家德比观赛游已经作为双方合作的首个项目推出。 

体育旅游 

智美体育推出《奔跑

中国》开启中国马拉

松直播新时代 

在中国马拉松年会上，智美体育董事局主席任文宣布，《奔跑中国》是由中国

田径协会与中央电视台联合主办、智美上德体育承办的全新马拉松赛事直播节

目，开启中国马拉松直播新时代。该赛事版权由中国田径协会、央视体育频道、

智美上德共同拥有，将成为马拉松赛事播出的常态节目。 

马拉松 

2019 年篮球世界杯

会徽亮相上海滩 灵

感源自国粹脸谱 

3 月 21 日，国际篮联秘书长、中国篮协主席姚明等人共同出席了“强者的舞台”

会徽发布式。本次会徽的灵涉及感源自于国粹脸谱，在整体上同篮球形象交融

的同时还融入了双龙戏珠的元素，如同两支球队争夺奈史密斯奖杯。  

IP-体育组

织 

国际篮联与 CCTV 续

约 9 年 

国际篮联官网宣布，与 CCTV 的长期合作延长 9 年，包括 2019 年中国男篮世界

杯在内的赛事，将全部落户央视。双方的合作始于 1994 年，此次续约之后，从

2017 年-2025 年，FIBA 的国际大赛将继续在央视转播，在这之中，2019 年在中

国举办的男篮世界杯无疑是最为重要的一届大赛。 

IP-体育组

织 

拜仁上海公司成立 

拜仁慕尼黑市场营销（上海）有限公司的落成典礼，在上海张江的德国中心举

行。未来五年拜仁除了将会来到中国比赛外，还将在深圳等城市建立更多的足

球学校，助力中国的青少年足球发展。 

IP-俱乐部 

微博与阿里体育达

成协议，传播体育热

点话题 

微博与阿里体育 22 日正式宣布达成合作，就阿里体育旗下的赛事进行社交层面

的深度挖掘，传播体育热点话题。今年微博有意借助短视频重点发力体育内容，

此次微博与阿里体育的双方合作，也将就后者所持有的内容进行短视频合作，

使其以短平快的分发达到更大的传播效应 

体育传媒 

微博成西甲联赛中

国官方社交媒体平

台 

西班牙职业足球联赛 LaLiga 与全球最大的中文社交媒体平台微博宣布，微博正

式成为西甲联赛中国官方社交媒体平台。通过西甲微博官方账号@LaLiga 西甲联

赛，中国球迷们在比赛日和非比赛日都能享受到丰富的内容，如西甲官方活动、

每轮比赛的最佳进球和精彩集锦、球员微访谈、球员日常训练直播等。 

体育传媒 

资料来源：体育大生意，懒熊体育，川财证券研究所 
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莱茵体育（000558.SZ）调研纪要 
根据莱茵体育的 2016 年年报显示，公司 2016 年实现营业收入 3,800,255,086.51 元，

比上年同期增长 50.32%，实现净利润 25,192,167.18 元，比上年同期增长 107.03%。 

上市公司传统业务 
上市公司从 2015 年开始由房地产行业转型进入体育产业，目前的主要业务分为三部

分：房地产、能新源、体育产业，其中房地产和新能源属于上市公司的传统业务，

体育产业目前是公司的重点方向。 

房地产业务 

公司在前年决定做适度多元化的布局，对房地产业务进行了逐步分化，到目前为止，

全部的住宅项目已经剥离给上市公司的控股股东；而商业地产全部保留在了上市公

司体系内，目的主要是为了给公司的体育业务发展提供稳定的现金流。目前商业地

产的货值价值约为 25-30 亿，每年的租金收入预计约 9000 万，净利润约 4000 万。

2016 年财报中并未体现这部分利润是因为目前大量物业还处于免租期内，今年开始

会有租金收入进账。 

新能源业务 

公司在 2014 年收购了第一个标的洛克能源以拓展新能源业务，当时主要有两方面考

虑：  

1）新能源业务与房地产业务有周期相抗的特点，可以互相对冲，保持上市公司的营

收与利润平稳发展。 

2）可行性高，新能源的业务模式主要是拿地、建站、卖气，与房地产业务的拿地、

建设、销售非常类似，同时业务的开拓涉及到与政府的沟通合作，公司经过房地产

业务的积累，具有一定的相对优势。 

目前新能源已经不是上市公司重点的发展方向，今年收入约 20 亿，不过近几年国际

市场油气下行导致毛利率偏低。去年已有新项目进入试运营状态，预计在全负荷运

营后预计会产生千万级的利润。项目以 B2B 模式为主，从省管网接气后进行分销。 

2017 年公司对能源业务规划了一些新指标，有意拓展进入国际贸易，希望通过贸易

范围的扩大，能够增加公司新能源业务的营收和利润。 

总的来说，未来公司不会增加对房地产和新能源业务的投入，传统业务产生的利润

和现金流将用于帮助公司体育产业的发展。 
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体育业务 
早在 2014 年，公司了解到国内体育产业的改革趋势后，便提前着手研究我国的体育

产业。随后结合其他市场调研的情况和公司的内部资源，开始积极布局，于 2015

年提出转型体育产业。 

最初公司制定了一体两翼的战略方向，随着业务的不断前进，提出了体育产业的“416”

发展战略。2016 年，历经扎实的转型实践及过程中的积极探索，在稳步落实并持续

优化已有体育产业布局的基础上，管理层经过认真调研、充分论证，结合当下中国

体育产业发展现状与公司体育产业布局核心优势，确定了莱茵体育长期发展的“两

大核心体系”，即“社会公共体育服务体系”及“优质 IP 运营体系”。 

社会公共体育服务体系 

社会公共体育服务体系是公司未来聚焦的 2 项重点方向之一，其中包括了以体育特

色小镇为核心的户外体育服务体系和拥有 6 大场馆层级的城市公共体育平台两大内

容。 

图 3： 社会公共体育服务体系 

 

资料来源：公司年报, 川财证券研究所 
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体育特色小镇（户外体育服务体系） 

体育小镇是从特色小镇的概念衍生而来，主要是打造宜产、宜居、宜游的体育主题

型小镇。像其中涉及的体育产业孵化园，就是宜产的具体形态。政府通过提供政策

优惠和空间支持，吸引体育的中小企业注册地和办公地搬迁，规划的产业孵化园将

提供企业发展所需的生产制造基地、研发中心、会展销售区域等各类空间支持，当

入驻企业成规模后，会产生体育产业公司间的协同效应，带动产业链的联动发展。

而宜居、宜游等，会根据当地主题人文特色和体育产业发展阶段，将体育、健康、

文化、旅游等多重元素有机结合。 

项目的建设投资周期各不相同，取决于项目自身的整体规划、业态内容、投入生产

计划等方面。目前项目都会涉及到综合性场馆建设，通过 PPP 等模式搭建，企业通

过场馆等资源的运营权、政府回购、政策补贴等方式平衡资金和收益的问题。 

公司以平台型发展为策略，注重于平台建设、空间打造、整体规划等方向，具体的

细分业态的运营、企业的招商入驻等，都是通过委托相关服务类的方式完成。 

总的来说，体育小镇项目，是公司结合了房地产运营经营和新兴产业发展两方面，

最终找到的适合公司自身优势的重要发展方向。公司经过大量的研究论证和模式讨

论，在摸索了一年多后，已经搭建了专业的团队、建立了专业的模式，形成了多版

本的方案规划。体育小镇的发展重在运营，公司目前已经和多个运营商、加盟商、

体育相关机构等建立了合作，保障了项目落地后的招商进驻和顺利运营。在体育小

镇项目上，公司目前处于国内领先，在两三年内具有得天独厚的优势。 

 

六大层级场馆体系（城市公共体育服务平台） 

公司以全民健身市场化需求为导向，重点布局全民健身中心、城市体育生活广场、

城市体育生活馆、城市单一专业性场馆、城市健身俱乐部、城市社区体育便利店六

大层级的场馆体系，力争通过五年时间在全国经济发达经济区域及重点城市兴建

270 个多层级、具有巨大商业开发价值的体育综合体和健身场所，形成莱茵体育城

市公共体育服务平台。 

依托于公司收购的飞马健身，目前城市健身俱乐部的业态保持着快速发展。公司在

运营的 Lander Club 有 9 个，另在装修和谈判中的有接近 30 个。 

生活馆和生活广场也是公司正在积极推进布局的方向，包括闲林港体育生活馆项目、

富阳鹿山体育生活广场项目、南京体育生活广场项目、嘉兴秀洲区体育中心项目、

南通新城体育生活馆项目、丽水体育中心、衢州东方集团合作项目、重庆协信集团

合作项目、下沙华媒科创园项目、信联文创园项目等多个项目计划。 
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图 4： 城市公共体育服务平台 

 

资料来源：公司年报, 川财证券研究所 

体育特色小镇（户外体育服务体系）及涵盖六大层级场馆体系的城市公共体育服务

平台，承载着莱茵体育未来的现金流、基础利润和优质资产来源，该体系将有效起

到连接政府、资本、资源、IP 的功能，公司将基于该体系积极与境内外专业运营类、

招商类、服务类公司密切合作，联合打造能够满足专业赛事及人民群众多样化、复

合性需求的“社会公共体育服务体系”。根据年报披露，公司 2017 年的经营计划是

新增 4 个体育小镇，30 个左右的健身场馆。 

 

优质 IP 运营体系 

优质 IP 运营体系是公司未来聚焦的 2 大重点方向之一，公司目前重点布局在足球、

篮球和冰雪运动三大领域。 

足球 

1）重大资产重组：南安普顿俱乐部 

根据公告，目前公司致力于通过投资并购方式引入国际顶级足球 IP 资源，已确定通

过重大资产重组方式收购英格兰足球超级联赛（Premier League）球队南安普顿足球

俱乐部之母公司 ST. MARY’S FOOTBALL GROUP LTD 的部分股权。公司实际控制人、控

股股东下属子公司已与境外自然人 Katharina Liebherr 签署了正式股权收购协议，将

收购 ST. MARY’S FOOTBALL GROUP LTD 的部分股权。 

根据公开信息显示，南安普顿俱乐部于 2012 年重返英超参赛，2015/16 赛季排名联

赛第 6，创球队历史最佳成绩。俱乐部近几年的收入和利润保持稳定，排名 2017 德

勤俱乐部财富榜第 22 名，年收入超过 1 亿英镑。其中转播收入是俱乐部的主要收入

来源，2016-2019 三个赛季是英超新一轮的版权周期，预计俱乐部 2016/17 赛季的收

入将有 40%左右的增长。依托于英超这个目前最具商业价值的平台，俱乐部未来的
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收入和商业价值也会保持稳定增长。同时，根据瑞士权威机构 CIES Football 

Observatory 的报告，南安普顿拥有英国甚至欧洲地区最有价值的青训体系之一，青

训是俱乐部的重要资产。 

未来，在保证俱乐部管理层运营和成绩稳定的情况下，莱茵体育将加大俱乐部的商

业权益开发的力度，以中国为基础，向全亚洲甚至全球拓展。商业权益开发将集中

在商业赞助合作、青训体系开发、球员经纪、衍生品开发以及商业赛事开发等方向。 

针对曼联、阿森纳、拜仁、皇马等多家欧洲俱乐部以及国际米兰、曼城等中资背景

俱乐部大量涌入开拓中国市场的情况，公司相信在目前规模基本为 0，而长期空间

广阔的的足球商业市场上，公司通过优质的青训资产和专业化、本土化的运营团队

将在市场中占据优势地位。 

2）浙江女足 

公司运营的浙江女足，去年遗憾获得了中国女子甲 A 亚军，冲超失败。今年球队加

强了外援进入，有望顺利冲超。一旦冲超成功，球队有望吸引到多个赞助合作，是

球队的运作进入良性轨道。 

图 5： 足球商业权益开发 

 

资料来源：公司年报, 川财证券研究所 

 

篮球 

斯坦科维奇杯是国内仅次于 CBA 的篮球赛事，目前已经运营了 14 年，运营情况良

好。之前一直处于项目的两年对赌期，公司没有任何管理权。今年开始，公司将接

手斯杯的运营，进行相关的商业开发，借助于中国篮球的改革和 2019 年中国举办男

篮世界杯的优势，斯杯未来的商业价值和战略优势将愈发凸显。 
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冰雪 

莱茵冰雪公司已获得国际 A 类赛事——世界冰壶冠军巡回赛 CCT 的赛事视频版权中

国区独家代理权和亚洲地区赛事视频版权分销权（作为国际 A 类赛事，CCT 云集了

全球顶级冰壶国家队，代表了职业冰壶运动的最高竞技水平）；已与瑞士著名滑雪胜

地达成战略合作协议，将积极推进冰雪运动与冰雪旅游项目；同时通过引进 CCT 创

始人 Armin Harder 的培训体系，为国内部分地区冰壶队提供技术支持，从而进一步

推动与 CCT 的深度合作。 

2017 年，莱茵冰雪公司计划在哈尔滨与杭州两地各举办一场世界冰壶冠军巡回赛，

赛事的视频转播权和商业开发将随着赛事的落地一同开展，产生一定的收入。同时

公司将深化与瑞士 EHC 比尔控股有限公司的合作，继续开拓冰上业务。 

雪上运动将是未来莱茵体育打造户外运动空间和体育小镇这类项目中，吸引人流的

的突破口和爆发点。一般有室内和室外两种，在公司实际的案例黄山户外运动基地

中，冰雪嘉年华就是项目的 4 大主题区之一。 

 

其他体育业务平台 

体育金融 

体育金融是公司重要布局的板块之一，目前主要有以下几个方面： 

1）基金：公司通过基金的运作形式，投资一些具有发展潜力项目，通常会锁定后续

的控股权。目前参与成立的基金主要有：浙江省体育产业基金（莱茵+浙江省体育局

-黄龙体育+建银国际）；文化体育产业基金（莱茵+北京市文化中心基金管理公司）；

莱茵基金。 

2）彩票：宾果科技，浙江省内领先的企业，公司目前还在等待互联网彩票监管的重

新开放，不会涉及彩票 O2O 的这类打擦边球的业务 

3）保险：目前大部分的场馆和运动参与者都没有保险的意识，随着大家意识的提升，

未来体育保险的市场会有很好的发展前景。公司通过和都邦的合作，将打造一款体

育保险的产品。 

4）体育融资租赁在规划中，体育交易中心处于申报阶段。 

体育网络 

公司之前收购的万航信息的运动世界，是线下体育健身场馆的导流 app, 为所有的民

营、校办、国有的场馆进行服务，同时对接终端用户。目前签约场馆突破 1500 家，

其中以民营场馆为主，另有大量学校合作，其中签署了全国六分之一的 211 学校，
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国有场馆目前较少。 

通过与公司业务协同合作，产品未来有以下几个发展方向： 

1）推进体育场馆设施的签约覆盖； 

2）自主打造的场馆设施计划入驻运动世界线上平台； 

3）对接 C 端，开拓电商平台； 

4）资产收购完成后，结合南安普顿俱乐部，融入球迷社区、视频、短片、互动直播

等内容，提升用户粘性。 

体育教育 

体育教育目前以足球运动为主： 

1）浙江省莱茵达国际足球学校 

目前正在桐庐、余杭、萧山三地的选址过程中，初步计划为全日制学校， 首期招生

规模约 5000 人，如果顺利拿到土地指标后，建设、招商的运作周期大约需要两年。 

2）南安俱乐部收购完成后，还会通过投并购的形式嫁接体育培训机构，引入南安的

青训体系。 

体育传媒 

收购中华网的项目目前还在推进中，中华网是传统的门户网站，尽管之前的运作不

是很市场化，但还是有一定利润保证的。其 china.com 的域名极具优势 ，网站具有

的多语种平台翻译能力和异地记者网络，未来能有效的满足体育信息的覆盖，并利

于在各地寻找投并购机会。另去年的 G20 峰会由中华网负责网络转播。公司还计划

未来将大力发展移动媒体。 

 

小结 

根据 2016 年年报，公司总收入 38 亿，其中体育运营收入约 1759 万，主要来自于公

司自有的体育场馆和健身俱乐部的运营收入。 

2017 年将是公司营收的释放年，三大核心 IP、体育场馆、健身俱乐部、体育教育培

训、其他体育服务等业务，都将开始产生营业收入，预计 2017 年公司的体育收入会

有较大幅度的增长。 
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