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基本数据 

2017 年 5 月 16 日  

收盘价(元)       

总股本(万股) 800 

流通股本(万股)  200 

总市值(亿元)   

每股净资产(元) 1.07 

PB(倍)    

              

 

 

 

 

 

财务指标 

 2014A 2015A 2016A 2017E 2018E 

营业收入(百万元) 19.55 13.32 28.71  43.93  54.03  

净利润(百万元) 1.49 -1.13 0.21  2.37  4.37  

毛利率（%） 26.52 24.85 25.39 25.53 25.65 

净利率（%） 7.64 -8.47  0.73  5.40  8.09  

 ROE（%） 121.58  -34.37  2.48  21.68  33.80  

EPS(元) 2.99 -0.48 0.03  0.30  0.55  

  

从事国内国际水上体育赛事运营。北京今日影响体育投资管
理股份有限公司，成立于 2011 年 5 月。公司成立以来专注于水上
体育运动领域，水上摩托艇体育赛事是公司运营的核心赛事。公
司业务报考从事国际国内赛事开发引进、赛事品牌包装与推广、
体育俱乐部规划与运营、体育赛事商业开发等相关项目的策划、
组织及执行、体育城市品牌的打造与推广等。 

政策推动行业加速发展。2016 年 11 月 28 日国家发展改革委
网站公开了此前由体育总局、国家发展改革委、水利部等 9 部门
联合印发的《水上运动产业发展规划》全文。根据规划，到 2020

年水上运动产业总规模达到 3000 亿元。 

一直以来，外界对于游艇旅游的认知更多停留在奢侈品层面。
《规划》确立了游艇的水上运动“以满足人民群众健身休闲需求为
出发点和落脚点”。中国交通运输协会邮轮游艇分会常务副会长郑
炜航表示，在国外，钓鱼艇占游艇总量的 50%，帆船占游艇总量
的 20%，这两者加起来是 70%。在国内，现在这两者占了不到 5%。
水上运动产业是以海洋、江河、湖泊为载体，以竞技、休闲、娱
乐、探险、旅游为主要形式、向大众提供相关产品和服务的一系
列经济活动，是健身休闲产业的重要组成部分，主要涵盖帆船(板)、
赛艇、皮划艇(激流)、摩托艇、滑水、潜水(蹼泳)、极限(冲浪、漂
流)等项目。 

 

 

盈利预测 

预测公司 2017~2018 年归属于上市公司股东的净利润分别为
0.024 亿元、0.044 亿元，每股收益分别为 0.3 元、0.55 元。 

风险提示 

市场竞争的风险；赛事推广的风险；应收账款占比大的风险。 

今日体育(838808)  运营水上摩托艇赛事为主，专注于水上体育运动领域 

研究员 周川南 

zhouchuannan@wtneeq.com 
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    风险分析 

 与实际控制人相关分析 

公司控股股东、实际控制人为自然人刘继红，持有公司 52.25%的股份，报
告期内无股权质押情况。报告期公司管理团队如下： 

图表 1    公司现任高管团队 

 

资料来源：公司年度报告，choice 

 与业务相关分析 

公司应收账款本期同比上年期末增加 137.15%，主要是因为赛站增加每个
赛站都有尾款未结形成应收账款增加，从而占用了公司大量的流动资金。 

据公司公告今日体育作为原告方对地方政府因未支付赛事运营费提起诉讼：   

图表 2     报告期公司涉诉讼情况 

 

资料来源：choice 

 

   国内领先的水上运动运营服务商 

北京今日影响体育投资管理股份有限公司，成立于 2011 年 5 月。公司成立
以来专注于水上体育运动领域，水上摩托艇体育赛事是公司运营的核心赛事。
公司业务报考从事国际国内赛事开发引进、赛事品牌包装与推广、体育俱乐部
规划与运营、体育赛事商业开发等相关项目的策划、组织及执行、体育城市品
牌的打造与推广等。报告期内公司主营业务构成情况如下： 
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图表 3     公司主营构成情况 

 

资料来源：公司年度报告，choice 

公司在国内水上运动界享有良好的品牌声誉，多年来，成功运营了国家级
体育赛事中国摩托艇联赛、汇集 F1 世界摩托艇锦标赛、水上摩托世界锦标赛、
中美滑水明星挑战赛为一体的世界水上极速运动大赛、城市水上嘉年华、水上
摩托艇运动表演赛、龙舟赛、滑水表演赛等项目。  

公司的运营模式是与地方政府、企业合作举办体育赛事，将体育赛事品牌
与城市、企业品牌结合起来，实现城市、企业、赛事的整合营销，最终达到充
分开发体育赛事价值、普及体育运动项目、促进地方和企业发展的目的。通常
公司负责赛事所有的商务运营，可独家获得或与主办方共享赛事产生的经济效
益，包括但不限于门票收入、赞助收入、销售特许产品收入等。 

 报告期内公司主要股东持股情况如下： 

图表 4   公司股东及控股情况 

 

资料来源：公司年度报告，choice 
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   体育产业持续发展，赛事运营驱动力强劲  

 多方因素利好，体育产业带动赛事运营业发展 

中国的体育产业化起步较晚，但是与发达国家相比，还处于初级阶段。在
美国，体育经济的年总产值是汽车制造业两倍，在经济领域起着龙头作用。而
中国到 2012 年体育产业的产值占 GDP 的比重为 0.6%，远远低于发达国家 1%

到 3%的水平，与欧美发达国家有近 10 倍的差距。2015 年，我国体育总产值
1.8 万亿元，产业增加值占当年 GDP 比为 0.7%，远低于同期美国水平（3%）
及全球平均水平（2.1%）。体育产业在欧美日韩等发达国家位列十大支柱产业
之一，中国体育产业在国民经济中贡献过低。但差距也意味着发展空间，中国
的体育产业潜力巨大。 

图表 5     各国体育产业占 GDP 比例情况 

 

资料来源：中国产业信息网 

近几年，在国家经济社会以及体育事业快速发展的大背景下，我国体育产
业乘势而上，规模不断扩大，呈现出较快的发展态势。从 2008 年全国体育产业
实现增加值 1555 亿元，到 2015 年中国体育产业实现增加值 4737 亿元，明显快
于国内生产总值的增长速度。2014 年，全国体育及相关产业实现增加值 4040.98

亿元，占当年 GDP 的 0.64%；2015 年，全国体育及相关产业实现增加值 4736.96

亿元，占 GDP 的比重为 0.7%，2010-2015 年中国体育产业增加值共增加了
82.88%，复合增长率为 12.8%，高于 GDP 的复合增长率 10.6%。体育产业发展
态势良好。 

图表 6    中国体育产业年增加值及占 GDP 比例 

 

资料来源：中国产业信息网 
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赛事运营是整个体育产业链的核心，整个体育产业都围绕体育赛事的运营

展开，我们把赛事运营分成三个部分，分别是职业赛事运营；大众赛事运营；

综合性赛事运营。 

图表 7   赛事运营的分类 

赛事运营分类 基本内容 

职业赛事运营 市场化进程加速，全产业链潜力巨大。在我国受到央视多
年垄断以及体制问题而被严重低估的各大体育职业赛事的
转播权，将经历版权价值回归过程，版权价格必将被抬升，
80 亿未来 5 年中超转播权已经证明了这一点。赛事收入的
增加将会为整个赛事产业链带来各种正反馈效应，整个产
业链的各个方面市场化程度也会进一步提高，整个产业链
进入正循环。 

大众赛事运营 政府放权，大众赛事运营先行。大众健身运动日益盛行，
大众赛事已经成为炙手可热的资源。随着政府进一步放权，
相对职业赛事等，将会有大量的大众赛事被开发，商业价
值将会凸显，更多的专业赛事运营公司将会首先参与到大
众赛事领域。而拥有优质赛事资源，体育赛事组织经验、
良好的赛事组织协调等核心能力的赛事运营公司将具有绝
对优势。 

综合性赛事运营 赛事运营的机会较少，但围绕着赛事运营的服务市场机会
将会增多。由于奥运会、亚运会、全运会等综合赛事规模
和影响力大，企业难以直接参与运营，但是，随着各种世
界级的赛事不断在中国落地，我们相信围绕着赛事运营的
服务将会产生更多的商业机会。 

 

资料来源：中国产业信息网 

近年赛事运营获得的政策支持力度较大，有望对赛事运营发展起到根本性
推动。2014 年国家体育总局发布了《体育总局关于推进体育赛事审批制度改革
的若干意见》，意见指出要进一步简政放权，对体育赛事采取取消审批、依法管
理的基本原则，包括商业性和群众性体育赛事在内的全国性体育赛事审批一律
取消。此项政策的出台有利于社会资本和民营企业进入赛事运营领域，提高体
育赛事的经济效益和商业价值，激发体育赛事运营市场的活力。 

2015 年中国体育市场规模超过 17600 亿元，其中体育赛事运营占整个体育
产业 8%，市场规模约为 1400 亿元，综合政策利好、市场需求增长、资本推动
等利好因素，体育赛事运营市场未来五年将呈现良好发展态势，到 2020 年有望
达到 3600 亿元，未来 5 年复合增长率约为 20%。 

 赛事运营处产业核心地位，业内缺乏龙头企业  

赛事运营是整个体育产业链的核心，整个体育产业围绕体育赛事的运营展
开。赛事运营方通过对赛事、资源进行运筹、谋划和优化配置，包括赛事的开
发、推广及管理，从而实现赛事效益的最大化。赛事运营方从主办方或承办方
手中获得运营权或者自主开发比赛项目，从场馆运营方和运动员服务机构分别
获得场馆支持和人员支持，通过直接售票或者通过体育传媒将赛事内容传播给
观众。 
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图表 8     体育赛事运营业价值链图示 

 

资料来源：公开转让说明书 

行业上游主要包括赛事权利提供方、赛事周边资源提供方、俱乐部和运动
员。行业下游为各个赛事举办地当地政府、体育局或文化体育局、参观比赛的
团体或个人、赛事转播权的购买者（如：电视台、网络媒体等）、力图在赛事期
间推广自己品牌的赞助商、冠名商等。 

国内市场中，公司的竞争对手主要有深圳市天荣投资有限公司。深圳市天
荣投资有限公司仅仅拥有 F1 摩托艇世界锦标赛一项赛事，赛事较为单一。虽
然目前市场上还有些其他摩托艇赛事推广运营商，但规模和品牌影响力都不及
公司，公司在摩托艇赛事的推广运营上占有很大的优势。 

   拥有独家运营赛事资格，受益于水上运动行业发展 

公司积极与国内外体育机构建立合作，进行体育赛事的开发、推广、运营
与执行。公司是水上摩托世界锦标赛指定推广运营单位，拥有中国摩托艇联赛
唯一推广运营单位、世界动力艇比赛中国区唯一运营商等特许经营权资格。 

图表 9    公司具备特许经营权的运营赛事 

 

资料来源：公开转让说明书 

依靠多年承办赛事的经验及承办赛事的资格，公司在报告期内屡次获得体
育局、地方政府相关赛事举办的订单。 
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图表 10    部分合同展示 

 

 

资料来源：公开转让说明书 

据公司 2016 年年报披露，2016 年 12 月 17 日 ，公司与山东济南平阴县人 

民政府签订了未来 5 年的办赛协议，协议总金额 8500 万元，1700 万元/年；2016

年 6 月 11 日，公司执行的 2016 中国赛艇公开赛在黑龙江哈尔滨成功举办 。 

 政策推动水上运动发展 

 2016 年 11 月 28 日国家发展改革委网站公开了此前由体育总局、国家发
展改革委、水利部等 9 部门联合印发的《水上运动产业发展规划》全文。根据
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规划，到 2020 年水上运动产业总规模达到 3000 亿元。 

一直以来，外界对于游艇旅游的认知更多停留在奢侈品层面。《规划》确立
了游艇的水上运动“以满足人民群众健身休闲需求为出发点和落脚点”。中国交
通运输协会邮轮游艇分会常务副会长郑炜航表示，在国外，钓鱼艇占游艇总量
的 50%，帆船占游艇总量的 20%，这两者加起来是 70%。在国内，现在这两者
占了不到 5%。水上运动产业是以海洋、江河、湖泊为载体，以竞技、休闲、
娱乐、探险、旅游为主要形式、向大众提供相关产品和服务的一系列经济活动，
是健身休闲产业的重要组成部分，主要涵盖帆船(板)、赛艇、皮划艇(激流)、摩
托艇、滑水、潜水(蹼泳)、极限(冲浪、漂流)等项目。 

未来随着水上运动项目的普及化、大众化，将吸引更多爱好者。 

   报告期业务大幅增长 

图表 11    公司财务及盈利能力情况 

   

资料来源：choice 

报告期内，公司营业收入 28,708,137.61 元，较上年度增长 115.45%，主要
系公司赛事举办数量增加。其中： 

图表 12   报告期赛事运营情况 

   

中国摩托艇联赛：本期收入同比上年期末增 221.07%，主要是增加了 2 个城
市赛站；  

彭水龙舟邀请赛：本期收入同比上年期末增加 221.75%，主要是本期龙舟赛参
赛赛队增多、规模大于上年。  

哈尔滨 2016 年中国赛艇公开赛及罗甸大型水上运动表演活动：是本期新增加的
项目。 

 

资料来源：公司年度报告 

报告期内公司毛利率较上年小幅提升，净利率提升明显。除公司 2016 年业
务增长外，2015 年受到宏观经济影响，地方政府减少体育赛事举办形成了利润
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低基数。 

公司的收入主要体现在地方政府、政府指定的体育局或其他机构支付的赛
事运营费。 

图表 13    报告期公司主要客户情况 

 

  

 

资料来源：choice 

  盈利预测 

图表 14     盈利预测 

 2014A 2015A 2016A 2017E 2018E 

营业收入(百万元) 19.55 13.32 28.71  43.93  54.03  

净利润(百万元) 1.49 -1.13 0.21  2.37  4.37  

毛利率（%） 26.52 24.85 25.39 25.53 25.65 

净利率（%） 7.64 -8.47  0.73  5.40  8.09  

 ROE（%） 121.58  -34.37  2.48  21.68  33.80  

EPS(元) 
2.99 -0.48 0.03  0.30  0.55  

  

资料来源：梧桐公会，choice 

预测公司 2017~2018 年归属于上市公司股东的净利润分别为 0.024 亿元、
0.044 亿元，每股收益分别为 0.3 元、0.55 元。 
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【分析师声明】 

本报告中所表述的任何观点均准确地反映了其个人对该行业或公司的看法，并且以独立

的方式表述，研究员薪酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来，均与其在本研究报告

中所表述的观点无直接或间接的关系。 

【免责声明】 

本报告信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。

本报告所载的观点、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，不保证该信息未经

任何更新，也不保证我公司做出的任何建议不会发生任何变更。在任何情况下，报告中的信

息或所表达的意见并不构成所述证券买卖的出价或询价，亦不构成个人投资建议。 

本报告的版权归本公司所有。本公司对本报告保留一切权利。除非另有书面显示，否则

本报告中的所有材料的版权均属本公司。未经本公司事先书面授权，本报告的任何部分均不

得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何

侵犯本公司版权的其他方式使用。未经授权的转载，本公司不承担任何转载责任。 

【评级说明】 

买入 — 未来 6 个月的投资收益率领先三板成分指数指数 15%以上；  

中性 — 未来 6 个月的投资收益率与三板成分指数的变动幅度相差-15%至 15%；  

卖出 — 未来 6 个月的投资收益率落后三板成分指数 15%以上。 

 

本报告将首次发布于 D3 研究平台。D3 研究是一个付费 

研究报告交流分享平台。在平台中您可以阅读别人的研 

究成果，提出对某家特定企业的研究需求，也可以完成 

别人的悬赏任务，或者将您的研究成果直接变现。微信 

用户在微信端通过搜索 D3 研究或扫描二维码的方式查 

找到 D3 研究公众号并关注后,即可成为 D3 研究的用户。 
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