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报告要点  

宏观策略分析师：鲍庆 2010 年 11 月 12 日至 27 日,广州将举行第十六届亚运会，这不但是广州有

史以来承办的最大型的综合性国际体育赛事，其比赛规模远超之前历届亚

运会，不但会拉动巨大的相关投资，而且有利于塑造广州国际大都市形象。 
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宏观策略分析师：董高峰 我们研究了在 98 年亚洲金融危机时召开的 98 年泰国亚运会和在中国经济

下行趋势开始时召开的 08 年北京奥运会，我们发现亚运会、奥运会对泰国、

北京小规模经济体有着明显的正面作用，即所谓的亚运会的“泰国现象”。

我们认为广州亚运会已经显现出亚运会的“泰国效应”，已推动广州经济走

出低谷，明显的表现为投资类行业先行。我们预计下一轮的广州本地经济

增长的动力将来自于亚运会开期间及其后亚运会对广州消费服务类等第三

产业的拉动效应。 
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房地产行业分析师：桂长元 

021-50586660-8623 

gcy@longone.com.cn 

 
细分行业看， 宏观策略分析师：陈馨颖 

机场：受益于旅客吞吐量和飞机起降架次增长。从 06 年多哈亚运会时多

哈国际机场和 08 年北京奥运会时首都国际机场运营数据看，召开前后旅客

吞吐量和飞机起降架次同比增速明显上升，特别是国际航班出现明显增长。 

021-50586660-8624 

 

 
联系人：顾颖 旅游酒店：插上腾飞的翅膀。通过对北京奥运期间酒店行业的研究我们发

现，在奥运会期间，北京当地的星级酒店，特别是五、四、三星级房价和

收入都呈现出大幅度增长。 

021-50586660-8638 
dhresearch@longone.com.cn 
 
 地产：城市形象提升拉动住宅吸引力。对住宅市场而言，将会产生长期的

正面影响。 

零售业：亚运会推动行业业绩快速提升。短期内直接带动 09 年广州地区

零售业的发展。长期来看，广州现代化国际性大都市的提升形象，大珠三

角进程的加快，广州作为大珠三角地区的龙头其零售业必然受益。 

目前市场中，广州亚运会概念的个股已经获得市场关注，我们在此强调的

是这一主题型投资机会在广州亚运会召开的 10 年存在的风险，以及仍然可

以关注的机会，建议投资者在操作相关个股时注意相关个股的选择与时点

的把握，我们认为在 10 年广州亚运会主题型投资更多的是结构性机会．其

中，应注意投资类及房地产和土地升值概念类个股累积的风险．自 09 年 1

月以来，投资类个股和地产类个股已经表现出明显的超越大盘的市场走势，

我们认为对这些相关个股未来受市场关注的程度将逐渐下降，应注意其风

险。应关注消费服务类个股阶段性机会．对于消费服务类个股，我们认为

在广州亚运会召开前仍然会受市场关注，具有波段性投资机会，建议投资

者关注，但是在广州亚运会召开后则应回避相关个股风险释放的过程。 
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关注广州亚运会结构性机会 

——广州亚运会主题报告更新 

一、广州亚运会及其经济影响 

（一）广州亚运会概况 

2010 年 11 月 12 日至 27 日,广州将举行第十六届亚运会，它不仅是我国继北

京 2008 年举办奥运会、上海 2010 年举办世博会之后的又一具有重大国际影响的

事件，同时也是广州有史以来承办的最大型的综合性国际体育赛事。 

我们认为，本次广州亚运会对广州而言，其潜在的经济和社会效应十分巨大。 

1、广州亚运会比赛规模超前 

根据 2008 年 1 月发布的《广州 2010 年亚运会市场开发指南》，本次亚运会的

规模将超过第十五届多哈亚运会，成为历届规模最大。本次亚运会在比赛项目上

将设 42 个大项（28 个奥运项目，14 个非奥运项目），预计有 45 个国家和地区将

派遣代表团参加，运动员、教练员和体育官员人数达 14000 多名，记者和媒体人

员约 7000 多名，工作人员及志愿者约 50000 人，观众和游客约 1000 万人次。 

表1. 历届亚运会概况和广州亚运会规划 

届数 时间 举办国家（地区） 参赛国家（地区） 运动员数（人）

1 1951.3.4-3.11 新德里 11 489 

2 1954.5.1-5.9 马尼拉 18 970 

3 1958.5.24-6.1 东京 20 1422 

4 1962.8.24-9.2 雅加达 20 1545 

5 1966.12.9-12.20 曼谷 18 1945 

6 1970.12.9-12.20 曼谷 18 1752 

7 1974.9.1-9.16 德黑兰 25 2543 

8 1978.12.9-12.20 曼谷 25 2879 

9 1982.11.19-12.4 新德里 33 3310 

10 1986.9.20-10.5 汉城 33 3345 

11 1990.9.22-10.7 北京 37 6578 

12 1994.10.2-10.16 广岛 42 7300 

13 1998.12.6-12.20 曼谷 41 9699 

14 2002.9.29-10.14 釜山 44 6714 

15 2006.12.1-12.15 多哈 45 10300 
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资料来源：《历届亚运会概况》、《广州 2010 年亚运会市场开发指南》 

2、广州亚运会拉动巨大相关投资 

根据《2010 年广州亚运会比赛场馆及相关设施建设总体规划方案》，广州年

亚运会总共使用 71 个场馆（包括 1个开闭幕式专用场馆，50 个比赛场馆，20 个

训练场馆），其中新建 12 个，改扩建 58 个。初步估算，投资规模约在 377.9 亿元，

其中，亚运村的总投资约为 44.7 亿元。此外，围绕亚运会，广州将在新闻中心、

地铁运输和市政基础方面进行大规模投资。按广州市体育局局长刘江南 2006 年报

告中指出的，广州围绕亚运村、新闻中心、地铁运输和市政基础的计划建设投资

总额将达到 2000 多亿元。而 09 年 2月 14 日广州市副市长邬毅敏接受记者采访时

透露“今明两年广州将重点在亚运工程、重大城市基础设施、重大产业项目和重

大民生工程等四个方面安排 60 个重大建设项目，预计完成投资 3500 亿元，带动

全社会固定资产投资 5000 亿元。” 

3、广州亚运会有利于塑造广州国际大都市形象 

广东省在 2007 年编制《广州市城市总体规划(2010-2020)》时定位为广州建

设成为“带动全省、辐射华南、影响东南亚的现代化大都市”的战略目标，但 09

年初国务院颁布的《珠江三角洲地区改革发展规划纲要》第一次将广州定位为“国

家中心城市、综合性门户城市、国际大都市”。因此，2010 年亚运会的举办，将

为广州实现国务院规划目标，走向亚洲和世界,全方位地呈现和提升现代化和国际

化大都市形象提供了最佳契机。 

（二）广州经济及相关行业影响 

1、亚运会的“泰国现象” 

研究亚运会或奥运会等体育比赛的经济影响，应该基于研究对象本身而言。

我们认为亚运会或奥运会对规模较大的经济个体的影响较小，但对于规模较小的

经济个体而言，其影响是明显的。 

我们以 98 年 12 月 6 日-12 月 20 日在泰国曼谷举办的 13 届亚运会为例，我

们认为 98 年泰国亚运会与 2010 年广州亚运会存在着几方面的相似。首先，两者

的经济规模相近。泰国 98 年的 GDP 约为 1171 亿美元，广东 08 年 GDP 为 1202.022

亿美元。其次，98 年处于亚洲金融危机时期，作为危机发源机之一的泰国在自然

遭受了巨大的冲击，泰国国内生产总值（GDP）增长率由 96 年 5.9%下降为 97 年

的-1.4%，98 年更是出现了-10.5%的大幅下滑。 

但是仔细分析泰国季度环比数据，98 年泰国亚运会的经济效应非常明显。泰

国经济在 98 年第四季出现了触底回升，98 年第三季度 GDP 环比下降 0.7%，但第

四季度环比增长了 2.7%。这源于四季度在泰国首都曼谷召开的亚运会对整体经济
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的拉动，曼谷作为泰国的首都，其人口虽然只有全国的 10%，但 GDP 却占到一半

以上，因此，亚运会在拉动曼谷经济的同时也拉动了整体泰国经济的回升，促进

了泰国经济走出亚洲金融危机的阴影，而此次出现的亚运会对经济的明显的正面

影响也被一些专家称为亚运会的“泰国现象”。 

图1. 泰国 GDP 季度同比增长率  单位：% 图2. 泰国 GDP 季度环比增长率  单位：% 
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资料来源：Bloomberg 东海证券研究所 

再以北京奥运会为例，北京奥运会虽然对中国整体经济的影响较小，但对北

京经济存在明显的影响。中国经济在 08 年下半年开始出现快速回落，全国 GDP

由 08 年一季度的 10.6%和上半年的 10.4%回落到前三季的 9.9%，其他主要省份在

第三季度也表现出了这种经济的快速回落，而北京虽然在奥运会召开期间面临部

分工业生产企业因奥运停产的负面影响，但 08 年第三季度的 GDP 增速是较上半年

上升，这使得北京 08 年前三季度 GDP 增长率为 12.3%，较上半年提高了 0.2 个百

分点。表现出了与全国其他地区不同的经济走势，这也可以看出奥运会起到了缓

解北京经济下行的作用。 

表2. 2008 年中国及主要地区各季度累计 GDP 增长率 单位：% 

 08 年 Q1 08 年 Q2 08 年 Q3 08 年 Q4 

全国 10.6 10.4 9.9 9.6

北京 11.9 12.1 12.3 9

上海 11.53 10.29 10.1 9.7

江苏 13.7 13.6 13.1 12.5

广州 11.10 11.90 12.10 12.30

资料来源：国家统计局 各地统计局 东海证券研究所 

2、广州亚运会的“泰国现象”已显现 

那么广州亚运会是否会如同 1998 年泰国亚运会和 2008 年北京奥运会般出现

“泰国效应”呢？2008 年广州国内生产总值（GDP）占广东省的 23.02%，在整体

中国的比重更小，因此，可以说广州亚运会对广东省的影响较小，对整体中国的

影响更没有影响，但是单就广州这一城市而言，我们认为影响是明显的，从 2009

年广州经济增速来看，可以认为这一影响已经显现。 

2008 年，国内经济受全球经济危机影响，全国 GDP 增速在 08 年三季开始出
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现快速回落，主要经济大省也出现了与全国经济相同的增速回落。但是广州经济

增速却呈现出与其他省份城市相反的走势,08 年三季在全国经济增速回落的同

时，广州 GDP 增速却出现稳定提高 (详见表 1).数据显示 08 年第四季度广州累计

GDP 增长率为 12.30%.较上半年提高了 0.4 个百分点.因此，可以认为广州亚运会

已经显现出亚运会的“泰国效应”，已推动广州经济走出低谷。 

3、亚运会投资先行，未来投资增速将正常回落 

助推广州经济逆势增长的动力在于亚运会带动下的投资增速的提高。从下图

可以看到 2008 年 2 月开始广州全社会固定资产投资增速见底回升，呈现出逐渐增

长的趋势.其原因可以理解为广州亚运会赛前场馆、亚运村、市政基础建设等固定

资产投资先行。 

图3. 广州月度全社会固定资产投资累计同比 % 
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资料来源：WIND 资讯 东海证券研究所 

注：红色柱为 2008 年 2 月 

这种固定资产投资先行的特点从历年大型国际体育赛事均可以看到，但另一

方面，随着运动场馆等设施在赛前的竣工投入使用，相应的固定资产投资在赛前

也不得不面临回落的现实。从北京城镇固定资产投资增速变化历史来看，北京奥

运会带动的固定资产投资开始于03年2月份;在08年4月份也就在奥运会召开前

6 个月出现了明显的回落.整个过程历时 5 年有多.不难理解是由于运动会召开前

各项场馆、基础设施建设均会陆续完工，因此固定资产投资增速在运动会前将会

有明显的回落.而当前广州全社会固定投资增速已显示高位回落的趋势。09 年

1-11 月份累计同比为 22.2%,较三季度增幅已回落了 1.6 个百分点.  

 

 

 

 

 

 
网址：Http://www.longone.com.cn 电话：(86-21)50586660 转 8638          传真：(86-21)50819897         E-Mail: dhresearch@longone.com.cn 



                                                             东海证券研究所 专题研究  

图4. 2001 年-2009 年北京及全国城镇月度固定资产投资累计同比增速 % 

 

资料来源：WIND 资讯 东海证券研究所 
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４、广州亚运会将带动第三产业快速增长 

亚运会召开期间及其后亚运会效应对广州消费服务类等第三产业将有明显的

拉动效应。北京奥运会期间第三产业的增长率明显较奥运会出现了提高，我们认

为第三产业的这种作用也将在广州亚运会上得到体现。 

表3. 2008 年北京三大产业增加值增长率各季度变化 

 08 年 Q1 08 年 Q2 08 年 Q3 08 年 Q4 

地区生产总值 11.9 12.1 12.3 9 

  第一产业 -3.8 -1.7 2.1 1.1 

  第二产业 14.2 12.9 12.6 2.4 

    工业 13.9 13.1 13 2.2 

    建筑业 16.8 11.4 10.7 3.7 

  第三产业 11.3 11.9 12.3 11.7 

资料来源：北京统计信息网 东海证券研究所 

5、广州亚运会对相关行业影响巨大 

首先，亚运会前期相关建设投入在短期内将与投资相关的行业，如建筑业、

机械设备制造业、环保产业及安保设备制造业。根据亚运会场馆设施和相关基础

设施投资规划，这一影响对广州本地相关行业的拉动效应是相当大的。 

其次，亚运会举办前期和期间来到广州的参赛人员、记者、游客等对拉动广

州本地消费与服务业也有明显的作用，相关的受益行业为机场航空业、酒店旅游
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业、传媒及文化产业、零售业。从 98 年泰国曼谷亚运会看，酒店餐饮业明显早于

其他行业复苏。从 08 年北京奥运会召开期间各行业表现来看，也是如此，住宿和

餐饮业季度景气指数从 08 年第二季度就开始环比提高了，另一个行业是仓储运轮

（包含机场航空业），景气指数在 08 年第三季也出现了环比提高。 

图5. 泰国主要行业季度增加值同比增长率变化 
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资料来源：Bloomberg 东海证券研究所 

表4. 北京各行业景气指数季度环比变化 

 07 年 Q1 07 年 Q2 07 年 Q3 07 年 Q4 08 年 Q1 08 年 Q2 08 年 Q3 08 年 Q4

工业 -9.8 4 7.2 0.9 -13 -11.5 -14.7 -26.8 

建筑业 -24.9 15.5 0.3 5.3 -1.1 7.7 -59 49.6 

交通运输、仓储和邮政业 19.3 16.1 5.9 2.7 -11.5 -39.9 1 -4 

批发和零售业 0.7 -0.6 2.8 6 -1.9 -11.3 -7.8 -50.1 

房地产业 -3 3.9 3.8 1.4 -20.8 -0.8 -7.5 -9.9 

社会服务业 29 10.7 6.6 -5.3 -2 -1.4 -3 -31 

信息传输、计算机服务和软件业 -17.6 17.3 1.8 -5.8 12.8 4.1 -40.2 -9.6 

住宿和餐饮业 -30.7 17.7 -1.8 -7.7 -14.4 11.1 7.7 -34.7 

资料来源：北京统计信息网 东海证券研究所 

最后，亚运会对实现《珠江三角洲地区改革发展规划纲要》中对广州“国家

中心城市、综合性门户城市、国际大都市”无疑有着正面的促进作用，而这在长

期来看也有利于广州相关消费、服务业的发展。 

表5. 广州亚运会对广州经济与行业影响 

影响效应 重点领域 相关行业 

投资拉动 城市建设、交通运输建设、公用事业建设、机械设备、环保及安保设备 
短期影响 

消费、服务 机场航空、酒店旅游、传媒及文化产业、零售 

长期影响 国际大都市效应 机场航空、酒店旅游、传媒及文化产业、零售 

资料来源：东海证券研究所 
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二、主要受益行业与公司 

（一）机场：受益于旅客吞吐量和飞机起降架次增长 

亚运会召开对机场的影响体现亚运会召开前到达举办地的航班和游客的增

加，从而推动机场收益的提高。2006 年 12 月多哈亚运会时多哈国际机场飞机起

降数据明显地说明了这一点，10、11 月到达飞机同比增长率明显提高，12 月起飞

飞机数的同比增长率明显提高。 

图6. 06 年多哈亚运会多哈国际机场飞机起降变化 
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资料来源：北京统计信息网 东海证券研究所 

而 08 年北京奥运会时由于中国整体经济加速出现下行，导致首都国际机场的

货物吞吐量同比增速在 6 月后出现迅速下降，但旅客吞吐量和飞机起降架次却明

显显示了奥运会的正面拉动效应。虽然奥运期间存在着安检和管制加强的负面影

响，导致 8月旅客吞吐量和飞机起降架次同比增速较低，但 9月开始奥运会效应

明显显现，9、10、11、12 月旅客吞吐量和飞机起降架次同比增速明显上升（见

下图）。 

图7. 首都国际机场三大指标增长情况  单位:％ 图8. 首都国际机场国内外航班增长情况 
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资料来源：首都国际机场网站 东海证券研究所 

从北京奥运会首都国际机场国内外航班的同比增速数据看，受全球经济衰退

影响，08 年 3 月开始国外航班同比增速明显下降，但在 8月由于奥运会召开各国

参赛运动员和记者的到过，使得国外航班同比增速出现反弹，而国内航班方面，

08 年 1月开始国内航班同比增速就出现持续上升的态势，这可以认为奥运会效应

的影响，虽然 8月因北京交通管制等因素影响，国内航班同比增速出现了回落，

但在 9-12 月，奥运会效应再次显现，国内航班同比增速迅速提高。 

我们认为，作为广州对外航空联系中枢的白云机场将明显受益于 2010 年广州

亚运会的召开，同时，将有好于 08 年北京奥运会的运营情况。首先，广州亚运会

规模趉前，同时 2010 年广州亚运会召开时，全球经济处于逐渐走出衰退的过程中，

预计国际航班增长情况良好，根据 2008 年 3 月 1 日起正式实施的《民用机场收费

改革方案》，国内机场对国际航班的收费明显高于国内航班（见下表），这对提高

白云机场经营业绩有明显的作用，其次，广州亚运会不会出现北京奥运会的管制

情况，不会出现北京奥运会时对国内航班的负面影响。 

表6. 白云机场国内外航班收费标准 

  外航 国内航班 

25 吨以下 2000 250
起降费 

26-50 吨 2200 700
（元/架次，

T：飞机最大

起飞全重） 

51-100 吨 2200＋42×（T-50) 1100＋23×(T-50)

101-200 吨 4200+44×(T-100) 2250+25×(T-100)

201 吨以上 8600+56×(T-200) 5050+32×(T-200)

停场费 相同 相同

客桥费（元/小时） 

单桥：1小时以内 200 元，超过 1小时每

半小时 100 元;不足半小时按半小时计收。

双桥：按单桥标准的倍数计收 

单桥：1小时以内 100 元，超过 1小时每半

小时 50 元;不足半小时按半小时计收。 

双桥：按单桥标准的倍数计收 

旅客服务费（元/人） 70 40

旅客行李（元/人） 12 6
安检费 

货物邮件（元吨） 70 40

资料来源：根据《民用机场收费改革方案》整理 东海证券研究所 

（二）旅游酒店：插上腾飞的翅膀 

广州旅游资源丰富,而 2010 年广州亚运会的举办，更将会为广州旅游酒店业

的发展插上腾飞的“翅膀”。 

第一，为迎接亚运会，广州将完善市内的市政建设、基础设施和城市旅游设

施，这将为广州旅游酒店业长期的发展奠定坚实基础。 

第二，有利于迅速提升广州国际大都市形象，为广州旅游酒店业迈向国际提

供机遇。亚运会是一项国际性体育赛事,境外运动员、游客及媒体记者的到来，起

到了宣传、推广广州国际大都市形象，从而大大增强广州城市国际的吸引力。 
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第三，亚运会的举办，将会使广州旅游酒店企业进一步与国际接轨,这有利于

提高旅游酒店企业的人才素质、管理水平和旅游服务质量,创造一流旅游环境，促

进旅游酒店业的进一步成熟与发展。 

图9. 1999-2010 年广州接待过夜游客人数同比增速  单位：% 
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资料来源：广州市统计局 东海证券研究所 

第四，亚运会期间游客急剧增多，将会扭转近年来广州游客增速放缓的趋势，

为广州旅游酒店业带来直接的经济收益。近些年来，广州接待过夜旅客人数虽然

逐年都有所增加，但是增速却逐步下滑。我们认为，2010 年亚运会的举办，将有

利于扭转增速下滑的趋势。根据《亚运会开发指南》，2010 年广州亚运会规模将

会为历届最大，预计有 45 个国家和地区将会派遣代表团参加，运动员、教练员和

体育官员人数达 14000 多名，记者和媒体人员约 7000 多名，工作人员及志愿者约

50000 人，观众和游客约 1000 万人次。亚运会期间的游客增多，尤其是境外游客

的增多，将会为广州旅游酒店业带来直接的经济收益。 

通过对北京奥运期间酒店行业的研究我们发现，在奥运会期间，北京当地的

星级酒店，特别是五、四、三星级房价和收入都呈现出大幅度增长。因此，我们

认为，2010 年广州亚运会将为当地旅游酒店业“插上腾飞的翅膀”。作为广州本

地唯一一家酒店旅游类上市公司——东方宾馆（000524.SZ）将会极大受益于亚运。 

 

图10. 08 年北京各月星级饭店收入增长率变化  单位：% 
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资料来源：北京统计信息网 东海证券研究所 

 

图11. 08 年北京各月星级饭店平均房价增长率变化  单位：% 
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资料来源：北京统计信息网 东海证券研究所 

（三）地产：城市形象提升拉动住宅吸引力 

2010 年亚运会的举办为广州全方位提升现代化的国际性大都市形象提供了

契机。广州市政府提出把亚运建设与城市改建、旧城区改造、道路整治、环境卫

生紧密结合,借亚运建设实现市貌大变的计划。 

 

根据《2010 年广州亚运会比赛场馆及相关设施建设总体规划方案》，广州将

投资约 377.9 亿元用于比赛场馆及相关设施建设。2006 年广州市体育局局长刘江

南指出，为迎接 2010 年亚运会，广州围绕亚运村、新闻中心、地铁运输和市政基

础的建设投资总额将达到 2000 多亿元。其中，广州不仅要改造和新建一批体育场

馆、建设亚运村及其它商业旅游服务设施，而且要加快城市道路交通网络、地铁、

南沙港、广州新火车站、新白云国际机场后续工程建设，进一步完善陆、海、空

立体化交通运输体系。 

图12. 亚运场馆分布 

图
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资料来源：中国广州网 

2010 年亚运会所带来的基础设施改善、市场形象提升、城市更新加快、环境

改善和可持续发展能力提高等诸多有利因素，可以为房地产市场的发展赢得更好

的经济和社会环境。 

对住宅市场而言，将会产生长期的正面影响。一方面，由于城市基础设施的

改善和城市形象的提升，广州会增加其对周边人群的吸引力，让更多的珠三角富

裕阶层到广州置业。另一方面，亚运会对于广州住宅市场的影响主要在于市场格

局，亚运设施密集的“亚运走廊”无疑将因为居住环境的改善而成为新的居住热

点区域，这些地区的房价走势也会比其它地区更加坚挺。北京奥运场馆的建设对

周边楼盘价格的影响便是实证。 

图13. 北京保利·香槟花园价格走势 
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资料来源：焦点房地产网 
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图14. 北京奥运媒体村价格走势 
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资料来源：焦点房地产网 

我们认为，随着广州市 2010 年亚运会筹备与举办，在广州热点区域拥有土地

储备的保利地产（600048）、珠江实业(600684)、东华实业(600393)、天伦置业

(000711)等房地产上市公司都将因此获得经济利益。 

 

表7. 广州热点区域拥有土储总建面 

保利地产 珠江实业 东华实业 天伦置业

土地储备 546万平米 24万平米 55万平米 13万平米
 

资料来源：公司公告 

（四）零售业：亚运会推动行业业绩快速提升 

就亚运会与零售定的相关性而言，亚运会的召开将在短期内直接带动 09 年广

州地区零售业的发展。各国参赛运动员和记者，以及亚运前后国内外旅游人士，

必然产生相应的购物消费和服务消费需求，这种需求体现为对广州零售业的短期

拉动。98 年泰国曼谷亚运会召开期间泰国零售业增加值季节调整环比增长率由 98

年第三季的-0.5%，上升为第四季的 2.1%。从 08 年北京奥运会零售业情况来看，

奥运会对零售业的拉动效应也存在，体现为缓解了 08 年北京零售业的下滑速度。

（见上表）而这是在北京奥运会期间存在交通管制的情况下实现的。 

因此，我们认为 2010 年广州亚运会对 2010 年广州零售业存在明显的正面作

用。首先，亚洲各国运动员、记者和国内外游客的消费拉动效应，其次，亚运会

前对城市市容的改造也有利于大型零售业企业，如中心城区越秀区为迎亚运将开

展环境综合整治，开幕前重点地区基本杜绝流动摊贩。最后，据广州市规划局领

导之前表示，广州除亚运会开幕式外，亚运期间交通不管制，这减少了类似北京

奥运会交通管制对零售业的负面影响。 

而长期来看，亚运会一方面将全方位提升广州现代化国际性大都市形象，另
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一方面，围绕亚运会的基础设施建设将使得未来珠三角城市之间将形成“三环十

八射”的城市轨道交通格局，推动和加快大珠三角的进程，广州作为大珠三角地

区的龙头其零售业必然受益于此。 

以 98 年 12 月泰国亚运会为例，98 年第四季和 99 年第一季零售业明显由受

亚洲金融危机影响下的环比负增长恢复为正增长，因此，我们看为短期来看，10

年广州亚运会的召开有利于广州零售业摆脱经济负面影响，行业业绩快速提升，

同时，长期来看，广州国际大都市的形成有利于零售业的持续发展。 

 

 

 

 

 

 

图15. 1993 年－2000 年泰国零售业增加值季节调整后环比增长率 单位：% 
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资料来源：Bloomberg 东海证券研究所 

我们认为广州地区相关的零售业上市公司广州友谊（000987）和广百股份

（002187）将会明显受益于亚运会的召开。这两家公司在广州各主力商圈都有门

店。广州友谊（000987）的主力门店友谊商城环市东路就处于广州中心区越秀区

的核心商务商圈，公司 60％的销售收入和利润都来源于这家主力门店。亚运会人

流增加和商务活动的频繁都会极大程度带动商圈人气和门店销售收入增长，进而

拉动公司经营业绩。广百股份（002187）在白云新城区有一家 2004 年 10 月 28

日开业的经营面积 13000 平米的新市店，处于白云区商圈中心百信广场，也会受

益于白云新城的改扩建。广百股份的传统主力门店北京路店位于广州市中心的北

京路步行街,经营面积近7万平米,公司60%的收入和利润都来源自这家门店.北京

路是广州建城之始的所在地,是历史上最繁华的商业解散地,北京路步行街之于广

州的地位,就相当于北京市的王府井,上海的南京路.亚运会所带来的人流必然会
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去北京路步行街感受岭南文化,对广百股份北京路店的销售拉动作用可见一斑. 

表8. 广百股份门店列表 

城市 
经营面积

(万平米) 
门店名 开业时间 商圈 

广州市 北京店 1991.2.8 6.63 北京路商业步行街 

广州市 从化店 1998.12.28 0.3570 广东省从化市街口新世纪广场 

广州市 棠溪店 2002.12.13 0.2600 广州三元里大道 1228 号 

广州市 花都店 2003.1.22 0.5335 花都区友和中心广场 

广州市 新市店 2004.10.28 1.30 白云区商圈中心百信广场 

湛江市 鑫海店 2005.5.1 1.60 湛江市霞山区海滨路，毗邻风光秀丽的观海长廊 

肇庆市 肇庆店 2005.9.30 7.30 

广东省的肇庆市肇庆广百时代广场内、肇庆市端州五路牌坊广场西

侧，地处肇庆市核心商圈，是粤西首座超大型旅游商业文化复合地产

项目 

广州市 天河中怡店 2006.9.29 5.00  

广州市 新一城店 2006.12.29  广州市海珠区传统商圈江南西与宝岗大道交汇处 

广州市 佳润店 2008.9.19 1.40 
广州大道北佳润广场1-3层,负一层是乐购超市.在修的地铁3,5号线

出口在门口 

资料来源：上市公司年报 

表9. 广州友谊门店列表 

城市 门店名 开业时间 经营面积(万平米） 商圈 

环市东店 － 2.80 环市东路 369 号,环市东中央商务区 

正佳店 2005年.1月 2.10 天河区,天河路 228 号 广州 

时代店 1999 年底 1.90 天河时代广场,天河路 28 号 

南宁 南宁店 2007 年 7 月 2.20 南宁市青秀区金湖路 59 号地王国际商会中心首至五层

资料来源：上市公司年报 
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三、广州亚运会下的投资机会 

从 09 年至今，广州亚运会主题型投资机会早已获得市场的关注，亚运会板块

阶段性行情已不为投资者所陌生，我们在此强调的是这一主题型投资机会在广州

亚运会召开的 10 年存在的风险，以及仍然可以关注的机会，建议投资者在操作

相关个股时注意相关个股的选择与时点的把握，我们认为在 10 年广州亚运会主

题型投资更多的是结构性机会。 

1、北京奥运概念股走势回顾 

从北京奥运会相关概念受的走势来看，相关受益的行业龙头均表现出明显的

奥运概念走势。从北京奥运会各类概念股走势来看，奥运会召开前一至两年内，

投资相关内个股的表现明显超出大盘，而召开前一年内相关消费服务类个股表现

趉明显 出大盘。 

表10. 北京奥运投资类相关个股市场走势 

相对沪深 300 涨跌幅 
证券代码 证券简称 所属行业 

-240 日 -120 日 -60 日 -20 日 -5 日 5 日 20 日 60 日 

000725.SZ 京东方 A 电子元器件 34.34 -4.48 -10.69 -4.85 5.60  -2.20  -24.88 -27.66 

000402.SZ 金融街 房地产 -22.03 1.73 7.00 7.64 -1.98  2.90  8.95 25.84 

600376.SH 首开股份 房地产 -28.41 -21.12 -2.49 11.93 2.16  -3.56  -25.83 -23.26 

600263.SH 路桥建设 建筑建材 -11.14 -0.60 6.42 4.91 -0.75  7.84  -16.96 0.74 

600820.SH 隧道股份 建筑建材 9.09 8.21 3.24 6.24 5.13  5.90  9.97 42.80 

600528.SH 中铁二局 建筑建材 -16.35 6.34 9.50 -1.54 -1.79  2.61  -14.83 17.33 

600496.SH 精工钢构 建筑建材 -3.48 -4.65 -3.14 7.79 -0.06  2.84  -0.69 -1.41 

600266.SH 北京城建 房地产 -26.76 -12.23 -7.83 -8.27 -2.92  1.24  -22.23 -3.97 

000401.SZ 冀东水泥 建筑建材 8.32 -11.60 -13.11 -20.28 0.52  -14.82  -11.62 -5.01 

000786.SZ 北新建材 建筑建材 12.20 9.12 -0.47 -4.80 -0.14  -0.45  -25.40 -16.80 

600008.SH 首创股份 公用事业 5.59 -9.16 1.06 -11.94 -3.75  1.40  -23.42 -12.80 

600007.SH 中国国贸 房地产 -7.61 5.10 12.32 -7.07 -3.49  3.73  -12.92 -2.94 

600176.SH 中国玻纤 化工 53.64 15.65 3.66 -1.58 0.10  -1.82  -0.42 -3.11 

600100.SH 同方股份 信息设备 1.02 -6.17 0.70 -6.94 -7.15  -4.70  -8.46 -10.48 

000938.SZ 紫光股份 信息设备 67.08 19.55 9.36 -4.16 0.53  3.21  -16.09 -18.10 

注：2008 年 8 月 1日为基点 

资料来源：WIND 资讯 东海证券研究所 

 

表11. 北京奥运消费服务类相关个股市场走势 
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相对沪深 300 涨跌幅 
证券代码 证券简称 所属行业 

-240 日 -120 日 -60 日 -20 日 -5 日 5 日 20 日 60 日 

600088.SH 中视传媒 信息服务 7.02 5.70 17.47 -8.10 0.81  18.66  -31.30 -20.34 

600037.SH 歌华有线 信息服务 -18.42 -8.78 -10.88 -15.41 -4.59  8.24  -9.98 6.50 

600787.SH 中储股份 交通运输 -5.98 7.92 9.41 18.54 -2.48  7.96  1.78 3.25 

600386.SH 北巴传媒 信息服务 3.38 -2.79 -6.95 -18.99 0.34  8.38  -28.32 -6.45 

600723.SH 西单商场 商业贸易 52.22 17.18 3.70 -10.17 -0.64  6.84  -39.15 -38.24 

600861.SH 北京城乡 商业贸易 30.02 26.37 17.92 -5.51 -0.12  5.81  -33.31 -25.47 

600361.SH 华联综超 商业贸易 -7.53 7.66 17.16 -0.11 3.84  1.05  -8.96 -18.94 

600859.SH 王府井 商业贸易 14.47 19.47 11.28 -8.88 3.54  4.48  -6.67 -14.87 

000882.SZ 华联股份 商业贸易 4.86 4.60 -6.24 -17.70 -6.29  7.42  -19.27 -15.71 

600158.SH 中体产业 综合 31.47 11.43 4.21 -19.28 -0.51  0.38  -43.37 -41.12 

600138.SH 中青旅 餐饮旅游 16.08 6.51 1.87 -20.00 0.12  14.52  -26.67 -18.08 

600258.SH 首旅股份 餐饮旅游 -15.02 -5.44 -5.58 -20.33 0.27  16.47  -24.45 -24.22 

000802.SZ 北京旅游 餐饮旅游 41.50 36.89 32.22 -8.63 2.37  38.82  -19.61 -34.34 

000839.SZ 中信国安 信息服务 36.13 21.60 23.96 1.71 -3.78  -12.18  -18.40 -24.24 

注：2008 年 8 月 1日为基点 

资料来源：WIND 资讯 东海证券研究所 

特别是其中的龙头公司，其市场表现更表现出了明显的奥运概念行情。如下

图的北京旅游（000802）和西单商场（600722）。作为消费服务类主要受益个股，

其市场表现在 07 年底至 08 年 8 月初明显强于沪深 300。 

图16. 北京旅游 07 年初至今相对大盘表现 图17. 西单商场 07 年初至今相对大盘表现 
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资料来源：WIND 资讯 东海证券研究所 

2、广州亚运运概念股 

通过我们对广州亚运会相关受益行业的分析以及北京奥运会相关概念股市场

表现的统计，我们预计广州亚运会受益会行业的市场表现如下表，其中投资拉动

类行业，在亚运会举办前一至两年内市场表现较好，消费服务类行业在亚运会举
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办前一年内市场表现较好。 

表12. 广州亚运会受益行业市场表现预测 

重点领域 相关行业 市场表现 

投资拉动 城市建设、运输设备、交通运输、电力煤气、环保及安保设备 亚运会举办前一至两年内 

消费服务 酒店旅游、传媒及文化产业、零售 亚运会举办前一年内 

资料来源：东海证券研究所 

广州亚运会受益行业中相关个股如下表： 

表13. 广州亚运会概念股 

证券代码 证券简称 所属行业 受益理由 

投资类 

600894.SH 广钢股份 黑色金属 场馆建设拉动，土地潜在升值 

房地产和土地升值概念 

600048.SH 保利地产 房地产 在广州热点区域拥有土地储备 

600393.SH 东华实业 房地产 在广州热点区域拥有土地储备 

600684.SH 珠江实业 房地产 在广州热点区域拥有土地储备 

000711.SZ 天伦置业 房地产 在广州热点区域拥有土地储备 

600162.SH 香江控股 房地产 在广州热点区域拥有土地储备 

002045.SZ 广州国光 电子元器件 土地增值概念 

600098.SH 广州控股 公用事业 广州公用事业投资建设的主力，受益于广州环保建设和土地升值概念 

000531.SZ 穗恒运 A 公用事业 广州开发区的广州市重点电力生产和集中供热企业 

000523.SZ 广州浪奇 化工 日化产业的龙头企业，厂房土地升值概念 

消费服务类 

600004.SH 白云机场 交通运输 受益于广州亚运会和广州国际大都市战略定位 

600086.SH 东方金钰 轻工制造 亚运会特许生产商，生产和销售本届亚运会相关贵金属纪念品 

000861.SZ 海印股份 化工 爱益于集团商场和商铺资产注入，具有零售概念 

600332.SH 广州药业 医药生物 旗下王老吉， 

000987.SZ 广州友谊 商业贸易 公司在广州各主力商圈都有门店 

002187.SZ 广百股份 商业贸易 公司在广州各主力商圈都有门店 

002181.SZ 粤传媒 信息服务 两市第一家报业股，有望垄断亚运期间印刷广告 

002027.SZ 七喜控股 信息设备 借"亚运"产业升级，布局房地产 

000522.SZ 白云山 A 医药生物 广州城市规划、产业结构调整下土地价值重估概念 

000524.SZ 东方宾馆 餐饮旅游 亚运会概念的龙头，广州唯一一家酒店类上市公司 

资料来源：WIND 资讯 东海证券研究所 

目前广州亚运会概念的个股已经获得市场关注，我们认为 10 年市场中应更多

的做到以下两点： 
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 注意投资类及房地产和土地升值概念类个股累积的风险 

自 09 年 1 月以来，投资类个股和地产类个股已经表现出明显的超越大盘的市

场走势，我们认为对这些相关个股未来受市场关注的程度将逐渐下降，应注意其

风险。 

 关注消费服务类个股阶段性机会 

但是对于消费服务类个股，我们认为在广州亚运会召开前仍然会受市场关注，

具有波段性投资机会，建议投资者关注，但是在广州亚运会召开后则应回避相关

个股风险释放的过程。 

表14. 广州亚运会概念股市场走势 

相对沪深 300 涨跌幅 
证券代码 证券简称 

2009-1-1 以来 2009-3-1 以来 2009-6-1 以来 2009-9-1 以来 2010-1-1 以来 

投资类 

600894.SH 广钢股份 17.91 30.01 36.68 28.39  2.08 

房地产和土地升值概念 

600048.SH 保利地产 -4.15 -7.42 -26.99 -21.46  -4.91 

600393.SH 东华实业 65.88 41.87 15.85 18.70  -13.21 

600684.SH 珠江实业 64.05 50.42 16.47 9.83  0.36 

000711.SZ 天伦置业 79.27 45.84 18.53 -9.33  2.58 

600162.SH 香江控股 43.91 19.84 -19.13 -0.05  -5.36 

002045.SZ 广州国光 134.20 101.23 52.38 22.00  16.69 

600098.SH 广州控股 -20.04 -17.67 -5.06 11.23  8.77 

000531.SZ 穗恒运 A 106.65 92.99 18.37 -18.12  -3.93 

000523.SZ 广州浪奇 133.41 107.28 71.58 59.60  49.12 

消费服务类 

600004.SH 白云机场 -16.44 -11.14 8.33 15.74  19.17 

600086.SH 东方金钰 42.83 41.90 -20.39 39.46  18.97 

000861.SZ 海印股份 96.97 87.12 45.25 43.87  20.30 

600332.SH 广州药业 33.80 37.90 47.36 58.42  18.47 

000987.SZ 广州友谊 67.51 77.70 44.10 14.55  2.15 

002187.SZ 广百股份 7.44 -5.25 15.49 13.31  6.93 

002181.SZ 粤传媒 19.83 26.80 6.53 10.47  20.39 

002027.SZ 七喜控股 4.74 15.77 1.30 26.20  9.12 

000522.SZ 白云山 A 73.54 40.49 34.94 52.13  0.68 

000524.SZ 东方宾馆 66.46 70.16 -0.69 42.61  28.07 

资料来源：WIND 资讯 东海证券研究所 
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