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摘　 要：采用文献资料、数理统计等方法，基于 ２００９—２０１３ 年的数据及灰预测模型，对中国 １９ 家体育用品上市公司的

成长性进行预测，并分析其发展趋势。 结果表明：趋于上升型的体育用品上市公司有如富贵鸟、喜得狼等；趋于下滑型

的体育用品上市公司有中国动向、喜得龙等；保持稳定的体育用品上市公司有宝胜国际和安踏体育。 总体而言，宝胜

国际和安踏体育始终占据前 ２ 的位置，而探路者、中体产业、泰亚股份则始终处于末位，富贵鸟和喜得狼则上升势头迅

猛。 同时，研究提醒体育上市公司要注意成长资源和成长能力两者的均衡发展，避免出现资源缺失引起的成长障碍。
关键词：体育产业；体育用品企业；成长性预测；评价指标

中图分类号：Ｇ８０ － ０５　 　 　 　 　 　 　 　 文献标识码：Ａ　 　 　 　 　 文章编号：１００７ － ７４１３（２０１７）０２ － ００３１ － ０７

Ｐｒｅｄｉｃｔｉｖｅ Ｒｅｓｅａｒｃｈ ｏｎ ｔｈｅ Ｇｒｏｗｔｈ ｏｆ Ｌｉｓｔｅｄ Ｓｐｏｒｔｉｎｇ Ｇｏｏｄｓ Ｃｏｍｐａｎｉｅｓ ｉｎ Ｃｈｉｎａ
———Ｂａｓｅｄ ｏｎ Ｇｒａｙ Ｐｒｅｄｉｃｔｉｏｎ Ｍｏｄｅｌ

ＨＵＡＮＧ Ｈｅｎｇ⁃ｆｅｎ１，ＬＹＵ Ｑｉｎｇ⁃ｈｕａ２

（１． Ｓｃｈｏｏｌ ｏｆ Ｐｈｙｓｉｃａｌ Ｅｄｕｃａｔｉｏｎ，Ｈｕａｑｉａｏ Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ，Ｘｉａｍｅｎ ３６１０２１，Ｃｈｉｎａ；
２． Ｓｃｈｏｏｌ ｏｆ Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ａｄｍｉｎｉｓｔｒａｔｉｏｎ，Ｈｕａｑｉａｏ Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ，Ｑｕａｎｚｈｏｕ ３６２０２１，Ｃｈｉｎａ）

Ａｂｓｔｒａｃｔ：Ｔｈｉｓ ｐａｐｅｒ ａｉｍｓ ｔｏ ｐｒｅｄｉｃｔ ｔｈｅ ｇｒｏｗｔｈ ｏｆ １９ ｌｉｓｔｅｄ ｓｐｏｒｔｉｎｇ ｇｏｏｄｓ ｃｏｍｐａｎｉｅｓ ｉｎ Ｃｈｉｎａ ａｎｄ ｔｈｅｉｒ ｆｕｔｕｒｅ ｐｒｏｓｐｅｃｔｓ ｂｙ
ｍｅａｎｓ ｏｆ ｌｉｔｅｒａｔｕｒｅ ｒｅｖｉｅｗ ａｎｄ ｍａｔｈｅｍａｔｉｃａｌ ｓｔａｔｉｓｔｉｃｓ ｂａｓｅｄ ｏｎ ｄａｔａ ｆｒｏｍ ２００９ ｔｏ ２０１３ ａｎｄ ａ ｇｒａｙ ｐｒｅｄｉｃｔｉｏｎ ｍｏｄｅｌ． Ｉｔ ｉｓ ｒｅ⁃
ｖｅａｌｅｄ ｔｈａｔ： ａｍｏｎｇ ｔｈｅ ｌｉｓｔｅｄ ｓｐｏｒｔｉｎｇ ｇｏｏｄｓ ｃｏｍｐａｎｉｅｓ ｓｕｒｖｅｙｅｄ，Ｆｕｇｕｉｎｉａｏ ａｎｄ Ｘｉｄｅｌａｎｇ ａｒｅ ｇｒｏｗｉｎｇ；ｔｈｏｓｅ ｔｈａｔ ａｒｅ ｏｎ ｔｈｅ ｄｅ⁃
ｃｌｉｎｅ ｉｎｃｌｕｄｅ Ｃｈｉｎａ Ｄｏｎｇｘｉａｎｇ ａｎｄ Ｘｉｄｅｌｏｎｇ；ａｎｄ Ｂａｏｓｈｅｎｇ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ ａｎｄ Ａｎｔａ Ｓｐｏｒｔｓ ａｒｅ ａｍｏｎｇ ｔｈｏｓｅ ｒｅｍａｉｎｉｎｇ ｓｔａｂｌｅ． Ｏ⁃
ｖｅｒａｌｌ，Ｂａｏｓｈｅｎｇ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ ａｎｄ Ａｎｔａ Ｓｐｏｒｔｓ ｈａｖｅ ａｌｗａｙｓ ｏｃｃｕｐｉｅｄ ｔｈｅ ｔｏｐ ｔｗｏ ｐｏｓｉｔｉｏｎｓ；Ｔｏｒｅａｄ，Ｃｈｉｎａ Ｓｐｏｒｔｓ Ｉｎｄｕｓｔｒｙ， ａｎｄ
Ｔａｉｙａ Ｃｏ． Ｌｔｄ ａｒｅ ａｌｗａｙｓ ａｔ ｔｈｅ ｂｏｔｔｏｍ ｏｆ ｔｈｅ ｌｉｓｔ；ｗｈｅｒｅａｓ Ｆｕｇｕｉｎｉａｏ ａｎｄ Ｘｉｄｅｌａｎｇ ｅｘｈｉｂｉｔ ａ ｒａｐｉｄ ｇｒｏｗｔｈ ｍｏｍｅｎｔｕｍ． Ｍｅａｎ⁃
ｗｈｉｌｅ，ｆｉｎｄｉｎｇｓ ｆｒｏｍ ｔｈｉｓ ｓｔｕｄｙ ｓｅｒｖｅ ａｓ ａ ｒｅｍｉｎｄｅｒ ｆｏｒ ｔｈｅ ｌｉｓｔｅｄ ｓｐｏｒｔｓ ｃｏｍｐａｎｉｅｓ ｔｏ ｓｔｒｉｖｅ ｆｏｒ ａ ｂａｌａｎｃｅｄ ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ ｏｆ ｂｏｔｈ
ｇｒｏｗｔｈ ｒｅｓｏｕｒｃｅｓ ａｎｄ ｃａｐａｃｉｔｙ ｔｏ ａｖｏｉｄ ｏｂｓｔａｃｌｅｓ ｃａｕｓｅｄ ｂｙ ａ ｌａｃｋ ｏｆ ｔｈｅ ｆｏｒｍｅｒ．
Ｋｅｙ ｗｏｒｄｓ：ｓｐｏｒｔｓ ｉｎｄｕｓｔｒｙ；ｓｐｏｒｔｉｎｇ ｇｏｏｄｓ ｃｏｍｐａｎｉｅｓ；ｇｒｏｗｔｈ ｐｒｅｄｉｃｔｉｏｎ；ｅｖａｌｕａｔｉｏｎ ｉｎｄｅｘｅｓ

　 　 到 ２０２５ 年，我国体育产业将成为推动社会经济

发展的重要力量，总规模将超过 ５ 万亿元。 体育用品

上市公司是体育产业的重要组成部分，对其进行预测

研究具有重要的意义。
国外学者对企业成长性的预测主要采用二维法

进行研究，预测企业成长方向为持续成长或中断成

长。 二维法指的是在对企业进行 ＳＷＯＴ 分析（优势、
劣势、机遇、威胁）后，预测企业的成长分类，属于持

续成长或者属于中断成长。 当市场竞争过于激烈时，
若企业无法提升自身的竞争地位，则企业处于维持或

收割策略，即中断成长。 所谓“收割策略”指的是计

划性地退出市场、收回现金，这种做法有利于企业重

新配置自身的成长资源。 对企业的成长性而言，不同

的分析结果会带来不同的策略，企业的管理层应审慎

评估自身所处的环境和所掌握的资源，再根据企业的

优势和劣势，决定采取不同的策略。
国内学者对成长性的预测研究主要是采用多维

法：趋于上升型、趋于下降型和波动发展型。 趋于上

升型指的是企业成长性排名走势大体往上走或者处

于前列，总体趋势表明其正向成长；趋于下降型是指
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企业的排名走势大体处于下滑趋势或者持续处于排

名靠后的，说明其成长性是负的；波动发展型是指企

业的排名波动范围特别大，包括突变式前进和后退，
属于成长性排名非常不稳定。 具体到技术网络共生

进化模式可以分为渐进模式、过渡模式和变革模

式［１］。 张玉明等（２０１１）运用神经网络方法构建了创

新型中小企业成长性预测模型，进而根据分析结果揭

示导致企业成长差异的主要原因［２］。

１　 体育用品上市公司成长性预测方法
选择

　 　 灰色系统理论是 ２０ 世纪 ８０ 年代由华中理工大

学（现华中科技大学）邓聚龙教授首先提出并创立

的。 灰色模型是通过少量的、不完全的信息，建立灰

色微分预测模型，对事物发展规律做出模糊性的长期

描述，灰色模型是从灰色系统中抽象出来的模型。 灰

色预测模型在较少数据的基础上即可建立预测模型，
它的优点是：１）不需要大样本；２）计算工作量小；３）
样本数据不需要有规律性分布；４）可用于短期、中长

期预测；５）灰色预测准确性高。
灰色系统理论能对小样本、少数据进行有效处

理，可避免受访者意见不同造成的折衷现象及调查结

果受异常值影响。 对于一个模糊系统来说，传统的预

测方法就会失去作用。 邓聚龙教授提出的灰色系统

理论，可有效改善上述有关数据“质”与“量”的问

题［３］。 因此，使用此方法来预测体育用品上市公司

成长性较为适当。 灰色理论与模糊理论、机率统计的

比较汇整见表 １，此表可显示出三者在本质内涵、数
学基础、数学运算方式、数据多寡、数据分布及完成目

标等方面的差异性［４］。

表 １　 灰色理论、模糊理论及机率统计的差异性

项目 灰色理论 模糊理论 机率统计

本质内涵 小样本且不确定 认知上不确定 大样本且不确定

数学基础 灰朦胧集（ｈａｚｙ ｓｅｔ） 模糊集（ｆｕｚｚｙ ｓｅｔ） 康托尔集（ｃａｎｔｏｒ ｓｅｔ）

数学运算方式 生成方法 取边界值 统计方法

数据多寡 少数据状态 经验数值状态 多数据状态

数据分布 任意的分布 函数的分布 典型的分布

完成的目标 现实的规律 认知的表达 历史的统计规律

　 　 资料来源：本研究整理。

２　 体育用品上市公司成长性灰预测模型

２． １　 灰色系统基本概念

若一个系统的内部特征是完全已知的，即系统的

信息是充足完全的，这种系统称之为白色系统。 若一

个系统的内部信息是一无所知，一团漆黑，只能从它

同外部的联系来观测研究，这种系统便是黑色系统。
灰色系统介于二者之间，灰色系统的一部分信息是已

知的，一部分是未知的［５］。
灰色系统理论以“部分信息已知、部分信息未

知”的“小样本”“贫信息”不确定型系统的研究对象。
通过鉴别系统因素之间发展趋势的相似或相异程度，
并通过对原始数据的生成处理来寻求系统变动的规

律。 生成数据序列有较强的规律性，可以用它来建立

相应的微分方程模型，从而预测事物未来的发展趋势

和未来状态［６］。
２． ２　 灰色预测建模过程

２． ２． １　 生成数

分为累加生成数（ＡＧＯ）与累减生成数（ＩＡＧＯ）。
累加生成数（１ － ＡＧＯ）是指一次累加生成。
记原始序列为：

Ｘ（０） ＝ ｛ｘ（０）（１），ｘ（０）（２），…，ｘ（０）（ｎ）｝
　 　 生成序列为：

Ｘ（１） ＝ ｛ｘ（１）（１），ｘ（１）（２），…，ｘ（１）（ｎ）｝
上标“０”表示原始序列，上标“１”表示一次累加生成

序列。 其中，

ｘ（１）（ｋ） ＝ ∑
ｋ

ｉ ＝ ０
ｘ（０）（ ｉ） ＝ ｘ（１）（ｋ － １） ＋ ｘ（０）（ｋ）

累减生成数（ＩＡＧＯ）是累加生成的逆运算。
记原始序列为 Ｘ（１） ＝ ｛ｘ（１）（１），ｘ（１）（２），…，

ｘ（１）（ｎ）｝ ，对 Ｘ（１） 做一次累减生成，则得生成序列

·２３·
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Ｘ（０） ＝ ｛ｘ（０）（１），ｘ（０）（２），…，ｘ（０）（ｎ）｝ ， 其 中，
ｘ（０）（ｋ） ＝ ｘ（１）（ｋ） － ｘ（１）（ｋ － １） ，规定 ｘ（１）（０） ＝ ０ 。

累加生成与累减生成之间的关系如下图所示：

Ｘ（０） １ － ＡＧＯ
→ Ｘ（１） ＩＡＧＯ

→ Ｘ（０）

２． ２． ２　 ＧＭ（１，１）模型

令 Ｘ（０） 为 ＧＭ（１，１）建模序列，
Ｘ（０） ＝ （ｘ（０）（１），ｘ（０）（２），…，ｘ（０）（ｎ）），

Ｘ（１） 为 Ｘ（０） 的 １ － ＡＧＯ 序列，
Ｘ（１） ＝ （ｘ（１）（１），ｘ（１）（２），…，ｘ（１）（ｎ）），

ｘ（１）（ｋ） ＝ ∑
ｋ

ｉ ＝ １
ｘ（０）（ ｉ），ｋ ＝ １，２，…，ｎ

令 Ｚ（１） 为 Ｘ（１） 的紧邻均值（ＭＥＡＮ）生成序列，
Ｚ（１） ＝ （ ｚ（１）（２），ｚ（１）（３），…，ｚ（１）（ｎ））
ｚ（１）（ｋ） ＝ ０． ５ｘ（１）（ｋ） ＋ ０． ５ｘ（１）（ｋ － １）

则 ＧＭ（１，１）的定义型，即 ＧＭ（１，１）的灰微分方程模

型为：
ｘ（０）（ｋ） ＋ ａｚ（１）（ｋ） ＝ ｂ （１）

模型符号含义为：
　 Ｇ　 　 　 Ｍ　 　 　 （１，　 　 　 １）
　 ↑　 　 ↑　 　 　 ↑　 　 　 ↑
　 Ｇｒｅｙ　 Ｍｏｄｅｌ　 １ 阶方程　 １ 个变量

式中 ａ 称为发展系数， ｂ 为灰色作用量。 设 α^ 为待估

参数向量，即 α^ ＝ （ａ，ｂ） Ｔ ，则灰微分方程（１）的最小

二乘估计参数列满足：
α^ ＝ （ＢＴＢ） － １ＢＴＹｎ

其中，

Ｂ ＝

－ ｚ（１）（２） １
－ ｚ（１）（３） １

… …
－ ｚ（１）（ｎ） １

é

ë

ê
ê
ê
ê
ê

ù

û

ú
ú
ú
ú
ú

，　 Ｙｎ ＝

ｘ（０）（２）
ｘ（０）（３）

…
ｘ（０）（ｎ）

é

ë

ê
ê
ê
ê
ê

ù

û

ú
ú
ú
ú
ú

称：
ｄｘ（１） ／ ｄｔ ＋ ａｘ（１） ＝ ｂ （２）

为灰色微分方程 ｘ（０）（ｋ） ＋ ａｚ（１）（ｋ） ＝ ｂ 的白化方程，
也叫影子方程。

如上所述，则有，
白化方程 ｄｘ（１） ／ ｄｔ ＋ ａｘ（１） ＝ ｂ 的解也称时间响

应函数为：
ｘ^（１）（ ｔ） ＝ （ｘ（１）（０） － ｂ ／ ａ）ｅ －ａｔ ＋ ｂ ／ ａ

ＧＭ（１，１）灰色微分方程 ｘ（０）（ｋ） ＋ ａｚ（１）（ｋ） ＝ ｂ 的时

间响应序列为：
ｘ^（１）（ｋ ＋ １） ＝ ［ｘ（１）（０） － ｂ ／ ａ］ｅ －ａｋ ＋ ｂ ／ ａ，

ｋ ＝ １，２，…，ｎ

取 ｘ（１）（０） ＝ ｘ（０）（１） ，则
ｘ^（１）（ｋ ＋ １） ＝ ［ｘ（０）（１） － ｂ ／ ａ］ｅ －ａｋ ＋ ｂ ／ ａ，

ｋ ＝ １，２，…，ｎ
还原值：

ｘ^（０）（ｋ ＋ １） ＝ ｘ^（１）（ｋ ＋ １） － ｘ^（１）（ｋ）
上式即为预测方程。

灰色预测模型建立后，需要针对该模型所得的预

测数列，进行精确度检验，以了解预测值与实际值之

间的误差，本文以邓聚龙（１９８６，１９９９） ［５］ 所研究的残

差检验法（Ｒｅｓｉｄｕａｌ Ｃｈｅｃｋｉｎｇ）进行预测模型精度检

验，其具体方法如下：
残差大小检验，即对模型值和实际值的残差进行

逐点检验。 首先按模型计算 ｘ^（１）（ ｉ ＋ １） ，将 ｘ^（１）（ ｉ ＋
１） 累减生成 ｘ^（０）（ ｉ） ，最后计算原始序列 ｘ（０）（ ｉ） 与

ｘ^（０）（ ｉ） 的绝对残差序列：
Δ（０） ＝ ｛Δ（０）（ ｉ），ｉ ＝ １，２，…，ｎ｝，
Δ（０）（ ｉ） ＝ ｘ（０）（ ｉ） － ｘ^（０）（ ｉ）

及相对残差序列：
φ ＝ ｛φｉ，ｉ ＝ １，２，…，ｎ｝，φｉ ＝ ［Δ（０）（ ｉ） ／ ｘ（０）（ ｉ）］％
并计算平均相对残差：

􀭵φ ＝ ∑
ｎ

ｉ ＝ １
φｉ ／ ｎ

精确度为 １ － 􀭵φ ，若平均精确度大于 ９０％ （平均相对

误差小于 １０％ ），则此模式的预测效果良好（邓聚龙，
１９９９） ［６］。

３　 体育用品上市公司成长性预测模型
构建及结果分析

　 　 本研究为了保证样本数据的稳定性和连贯性，原
则上要求每家企业至少有连续 ４ 年的样本数据。 财

务指标主要来源于国泰安 （ ｈｔｔｐ： ／ ／ ｗｗｗ． ｓｔｏｃｋｓｔａｒ．
ｃｏｍ）中心数据库和新浪财经网站，部分缺失数据通

过中国上市公司资讯网和公司年报补充。 采用财务

指标建立指标体系的最大优点是数据真实可靠。 利

用一阶灰色预测模型 ＧＭ（１，１）对体育用品上市公司

２００９ 年到 ２０１３ 年成长数据进行建模，采用灰色系统

理论建模软件 ７． ０（可在“南京航空航天大学灰色系

统研究所”网址注册下载），并对模型进行校验。 下

文以青岛双星为例，用其 ２００９ 年至 ２０１３ 年的成长

性，来预测 ２０１４ 年和 ２０１５ 年的成长值，步骤如下。
１）原始数据序列：
ｘ（０） ＝ ［ ０． ８５７ ８，０． ８７９ ６ ，０． ９５１ ６ ，１． １５２ ０ ，

１􀆰 ２６５ ２］

·３３·
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２）根据公式（２． １）计算原始数列的累加生成值

ｘ（１） ＝ ［ ０．８５７ ８０，１．７３７ ４０，２．６８９ ００，３􀆰 ８４１ ００，
５􀆰 １０６ ２０］

３）利用公式（２． ２）计算参数 ａ 和 ｂ：ａ ＝ －０． １２８ ３，
ｂ ＝ ０． ７０１ ３

４）利用公式（２． ３）得出预测模型 ＧＭ（１，１）的

ｘ（０）（ｋ） ，构建 ＧＭ（１，１）预测模型，得到的预测结果

与实际值比较见表 ２：

表 ２　 青岛双星 ＧＭ（１，１）模型预测结果

年份 实际值 预测值

２００９ ０． ８５７ ８ ０． ８５７ ８

２０１０ ０． ８７９ ６ ０． ８６５ ７

２０１１ ０． ９５１ ６ ０． ９８４ ２

２０１２ １． １５２ ０ １． １１８ ９

２０１３ １． ２６５ ２ １． ２７２ １

２０１４ － １． ４４６ ２

２０４５ － １． ６４４ ２

　 　 资料来源：本研究整理。

根据残差校验方法，计算残差检验的平均相对误

差 ２． １０５ ３％ ，模型精度为 ９７． ８９％ ，大于 ９０％ ，说明

预测效能良好，见表 ３。
由表 ２ 和 ＧＭ（１，１）模型构建图 １ 可知，本次灰

色预测模型预测效果良好。 将其他 １８ 家体育用品上

市公司的 ２００９ 年至 ２０１３ 年的数据作为原始序列，进
行预测模型建模并预测 ２０１４ 年的值。 同样，使用

２００９ 年至 ２０１４ 年的数据构建 ＧＭ（１，１）模型预测

２０１５ 年的值。 依此方法，可得其他 １８ 家体育用品上

市公司的 ２０１４ 年和 ２０１５ 年的成长性预测情况，其他

１８ 家样本体育用品上市公司的实际值、预测值、平均

相对误差具体见表 ４。
由表 ４ 可知，使用灰色预测模型对体育用品上市

公司成长性进行预测过程中，李宁、中体国际、美克国

际 ３ 家体育用品上市公司的预测平均相对误差大于

１０％（预测精确度小于 ９０％），意味着预测效果偏差，
预测结果不合格。 主要是因为这 ３ 家企业成长性得分

存在较大的波动性，无论是灰色预测的均值 ＧＭ（１，１）
模型，原始差分 ＧＭ（１，１）模型，或是离散 ＧＭ（１，１）模
型，均不能达到平均相对误差低于 １０％的预测效果。

表 ３　 青岛双星 ＧＭ（１，１）预测模型残差检验结果

序号 实际数据 模拟数据 残差 相对模拟误差 平均相对误差

１ ０． ８７９ ６ ０． ８６５ ７ ０． ０１３ ９ １． ５８０ ８％

２ ０． ９５１ ６ ０． ９８４ ２ － ０． ０３２ ６ ３． ４２５ １％

３ １． １５２ ０ １． １１８ ９ ０． ０３３ １ ２． ８７２ ３％

４ １． ２６５ ２ １． ２７２ １ － ０． ００６ ９ ０． ５４３ ０％

２． ７９４ ３％

　 　 资料来源：本研究整理。

　 　 数据图形模拟结果如图 １ 所示。

原始序列
模拟序列

Data
1.27

1.11

0.95

0.80

0.64

0.48
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0.16

1 2 3 4 50

时点 t

图 １　 青岛双星 ＧＭ（１，１）模型的构建

资料来源：本研究整理。

其他 １４ 家企业 ２００９ 年—２０１３ 年模型计算值与

实际值甚为吻合，预测结果精确度均在 ９０％ 以上。
中体产业的残差检验精度最高，因而通过模型得到的

预测结果具有很高的可信度，预测出的数值可供体育

用品上市公司成长规划做预估。 以上预测和分析基

本符合我国体育用品上市公司实际情况，具有一定的

现实意义，显示我国体育用品上市公司近几年将会继

续保持一定增长的势头。
由于李宁、中体国际和美国国际的灰色预测精度

未能合格，飞克国际和鳄莱特 ２０１３ 年停牌，复牌时间

未定。 因而，在进行 ２０１４ 和 ２０１５ 年的排名时，剔除

这 ５ 家企业。
由表 ５ 的综合评价结果可以看出，２０１４ 年和

·４３·
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２０１５ 年样本体育用品上市公司的成长走势，其动态

成长性规律可以分为 ３ 种类型：趋于上升型、趋于下

滑型和保持稳定型。 趋于上升型的体育用品上市公

司有如富贵鸟、喜得狼等，趋于下滑型如中国动向、喜
得龙等，保持稳定的如宝胜国际和安踏体育。 总体而

言，宝胜国际和安踏体育始终占据前二的位置，而探

路者、中体产业、泰亚股份则始终处于末位，富贵鸟和

喜得狼则上升势头迅猛，尤其是富贵鸟，有望在 ２０１５
年实现第三。

表 ４　 ２０１４ 年和 ２０１５ 年体育用品上市公司成长性预测模型构建和检验结果

公司名称 ２００９ ２０１０ ２０１１ ２０１２ ２０１３
检验

平均相对误差 ／ ％ 结果

预测

２０１４ ２０１５

宝胜国际
实际值 １． ４６１ ６ １． ４９０ ２ １． ８８８ ５ ２． ３１６ ４ ２． １８１ ６

模拟值 １． ４６１ ６ １． ６３０ ０ １． ８３７ ８ ２． ０７２ １ ２． ３３６ ２
７． ４２５ ４ 良好 ２． ６３４ ０ ２． ９６９ ７

安踏体育
实际值 １． ６２１ ５ １． ６９９ ９ １． ７９２ ０ １． ８０２ ８ １． ７８５ ７

模拟值 １． ６２１ ５ １． ７３０ ５ １． ７５６ ６ １． ７８３ １ １． ８１０ ０
１． ５５７ ２ 良好 １． ８３７ ３ １． ８６５ ０

中国动向
实际值 １． ７３１ ３ １． ６６４ ９ １． ３７２ ３ １． ５９９ ９ １． ６３０ ４

模拟值 １． ７３１ ３ １． ７３１ ３ １． ５４２ ４ １． ５５８ ６ １． ５７４ ９
５． ９８２ ２ 良好 １． ６０８ ２ １． ６２５ ０

喜得龙
实际值 ０． ７３９ ５ ０． ９３４ ５ １． ３０６ ８ １． ６３１ ３ １． ４７８ ２

模拟值 ０． ７３９ ５ ０． ７３９ ５ １． ０５１ ８ １． ３０２ １ １． ４６０ １
６． ８９９ １ 良好 １． ６０７ ７ １． ６１７ ０

星泉国际
实际值 ０． ８７１ ０ ０． ８４２ １ ０． ８６４ ９ １． １１５ ２ １． ２６８ １

模拟值 ０． ８７１ ０ ０． ７９９ ３ ０． ９３０ ９ １． ０８４ ２ １． ２６２ ８
３． ９７８ ０ 良好 １． ４７０ ８ １． ７１３ １

青岛双星
实际值 ０． ８５７ ８ ０． ８７９ ６ ０． ９５１ ６ １． １５２ ０ １． ２６５ ２

模拟值 ０． ８５７ ８ ０． ８６５ ７ ０． ９８４ ２ １． １１８ ９ １． ２７２ １
２． １０５ ３ 良好 １． ４４６ ２ １． ６４４ ２

特步国际
实际值 ０． ８７０ ８ ０． ９２７ ２ ０． ９９４ １ １． １８５ ７ １． ２２０ ８

模拟值 ０． ８７０ ８ ０． ９２７ ３ １． ０２３ ０ １． １２８ ７ １． ２４５ ３
２． ４３２ １ 良好 １． ３７３ ９ １． ５１５ ８

李宁
实际值 １． ６８６ ３ １． ７２７ ２ １． ６３０ ７ ０． ９２５ ０ １． ２０９ ６

模拟值 １． ６８６ ３ １． ６８６ ３ １． ７２５ ９ １． ４６５ ９ １． ２４５ １
１２． ８５０ ３ 不合格 ０． ８９８ ２ ０． ７６２ ９

富贵鸟
实际值 ——— ０． ６１７ ５ ０． ７６９ ２ １． ０１９ １ １． １８５ ３

模拟值 ——— ０． ６１７ ５ ０． ７９２ １ ０． ９７３ ５ １． １９６ ４
２． ７９５ ６ 良好 １． ４７０ ４ １． ８０７ ２

３６１ 度
实际值 １． １３２ ０ １． １５０ ２ １． ０５６ ８ １． ２１０ ５ １． １１３ ５

模拟值 １． １３２ ０ １． １２６ ２ １． １３０ ６ １． １３４ ９ １． １３９ ３
４． ４０６ １ 良好 １． １４３ ７ １． １４８ １

匹克国际
实际值 ０． ９８８ ９ ０． ９７８ ３ ０． ９７０ ３ １． ０４５ １ １． １１１ ７

模拟值 ０． ９８８ ９ ０． ９５５ ０ １． ０００ ９ １． ０４９ ０ １． ０９９ ４
１． ７５３ ４ 良好 １． １５２ ３ １． ２０７ ６

喜得狼
实际值 ０． ７３５ ９ ０． ７８８ ３ ０． ８５４ ５ １． １７１ ８ １． ０８９ ４

模拟值 ０． ７３５ ９ ０． ８０６ ４ ０． ９０９ ９ １． ０２６ ７ １． １５８ ５
６． ８７７ ５ 良好 １． ３０７ １ １． ４７４ ９

中体产业
实际值 ０． ６９１ ５ ０． ８１０ ６ ０． ８４２ ６ ０． ８６８ ３ ０． ９１４ ８

模拟值 ０． ６９１ ５ ０． ８０８ ７ ０． ８４１ ３ ０． ８７５ ２ ０． ９１０ ５
０． ４１２ １ 良好 ０． ９４７ ２ ０． ９８５ ３

·５３·
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续表

公司名称 ２００９ ２０１０ ２０１１ ２０１２ ２０１３
检验

平均相对误差 ／ ％ 结果

预测

２０１４ ２０１５

探路者
实际值 ０． ７４９ １ ０． ７１２ ４ ０． ７９９ ４ ０． ９１２ ２ ０． ９０４ ０

模拟值 ０． ７４９ １ ０． ７３３ ９ ０． ７９５ ６ ０． ８６２ ４ ０． ９３４ ８
３． ０９２ ７ 良好 １． ０１３ ３ １． ０９８ ５

泰亚股份
实际值 ０． ５１５ ７ ０． ７５４ ９ ０． ８７１ ２ １． ０４１ ５ ０． ８１１ ３

模拟值 ０． ５１５ ７ ０． ５１５ ７ ０． ７２６ ９ ０． ８４７ ２ ０． ８９８ ９ ８． ５５１ １ 良好 ０． ９２７ ６ ０． ９２８ ５

中体国际
实际值 ０． ９７８ ９ ０． ７３５ ３ １． ３４３ ０ ０． ８１７ ５ ０． ７８５ ３

模拟值 ０． ９７８ ９ ０． ９７０ ０ ０． ９３６ １ ０． ９０３ ４ ０． ８７１ ９ ２０． ９４０ ３ 不合格 ０． ８４１ ５ ０． ８１２ １

美克国际
实际值 ０． ６４９ ０ ０． ６７３ ７ ０． ６０６ ３ ０． ４６９ ８ ０． １６０ ４

模拟值 ０． ６４９ ０ ０． ６４９ ０ ０． ７１７ ０ ０． ５３１ ６ ０． ３９４ １ ２１． １００ ６ 不合格 ０． ２１６ ７ ０． １６０ ６

飞克国际
实际值 ０． ８８６ ５ ０． ８０８ ６ ０． ８８２ ６ ０． ８２９ ４ －

模拟值 ０． ８８６ ５ ０． ８３０ １ ０． ８４０ ２ ０． ８５０ ４ ３． ３３０ ４ 良好 － －

鳄莱特
实际值 ０． ８１６ ８ ０． ８１０ ８ １． ０６３ ８ １． ２４７ ８ －

模拟值 ０． ８１６ ８ ０． ８３０ ９ １． ０２１ ９ １． ２５６ ８ ２． ３８０ ７ 良好 － －

　 　 资料来源：本研究整理。
表 ５　 体育用品上市公司 ２０１４ 和 ２０１５ 年预测结果

公司名称
２０１３ 年

成长值 排名

２０１４ 年

成长值 排名

２０１５ 年

成长值 排名
备注

宝胜国际 ２． １８１ ６ １ ２． ６３４ ０ １ ２． ９６９ ７ １ －

安踏体育 １． ７８５ ７ ２ １． ８３７ ３ ２ １． ８６５ ０ ２ －

富贵鸟 １． １８ ５３ ９ １． ４７０ ４ ６ １． ８０７ ２ ３ －

星泉国际 １． ２６８ １ ５ １． ４７０ ８ ５ １． ７１３ １ ４ －

青岛双星 １． ２６５ ２ ６ １． ４４６ ２ ７ １． ６４４ ２ ５ －

中国动向 １． ６３０ ４ ３ １． ６０８ ２ ３ １． ６２５ ０ ６ －

喜得龙 １． ４７８ ２ ４ １． ６０７ ７ ４ １． ６１７ ０ ７ －

特步国际 １． ２２０ ８ ７ １． ３７３ ９ ８ １． ５１５ ８ ８ －

喜得狼 １． ０８９ ４ １２ １． ３０７ １ ９ １． ４７４ ９ ９ －

匹克国际 １． １１１ ７ １１ １． １５２ ３ １０ １． ２０７ ６ １０ －

３６１ 度 １． １１３ ５ １０ １． １４３ ７ １１ １． １４８ １ １１ －

探路者 ０． ９０４ ０ １４ １． ０１３ ３ １２ １． ０９８ ５ １２ －

中体产业 ０． ９１４ ８ １３ ０． ９４７ ２ １３ ０． ９８５ ３ １３ －

泰亚股份 ０． ８１１ ３ １５ ０． ９２７ ６ １４ ０． ９２８ ５ １４ －

李宁 １． ２０９ ６ ８ － － － － 预测不合格

中体国际 ０． ７８５ ３ １６ － － － 预测不合格

美克国际 ０． １６０ ４ １７ － － － 预测不合格

飞克国际 － － － － 停牌

鳄莱特 － － － － 停牌

　 　 资料来源：本研究整理。
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　 　 对于富贵鸟和星泉国际而言，需要注意成长资源

和成长能力两者的均衡发展，富贵鸟和星泉国际所掌

握的成长资源都较弱，要避免出现资源缺失而引起的

成长障碍。 尤其是目前体育用品上市公司之间竞争

力逐渐变强，整体经济形势不甚乐观，福建服装业洗

牌已不可避免，泰亚股份、诺奇、霍普莱斯、鳄莱特等

上市公司出现资金链断裂，这不只是富贵鸟和星泉国

际需要注意的问题，所有的体育用品上市公司都应注

重成长资源和成长能力的均衡发展，防止出现如鳄莱

特成长能力强而成长资源弱所引起的资金链问题，最
终导致停牌现象。
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