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中国足球超级联赛俱乐部持有人的持有动机研判
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摘　要：在对中超联赛俱乐部地域分布及持有人特征进行描述分析的基础上，提出俱乐部持有人 “两

地区阶段性持有假说”，并运用拥有俱乐部城市特征变量、持有俱乐部企业的拿地表现和企业的搜索

词频等数据，对假说进行ＯＬＳ计量回归检验、描述性检验和热力词频可视化图检验，结果发现：中

国足球联赛俱乐部持有人的持有动机具有复合性、地区性和阶段性。任何一个俱乐部持有人的基础动

机都是促进俱乐部的长远发展，但并非唯一动机。不同经济发展水平地区的房地产企业投资俱乐部的

宏观诱因不同，结合企业自身业务发展水平，持有俱乐部动机存在地区性。最后，在证实假说的基础

上，对中国足球联赛的治理模式改革加以探讨。
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２５３１．

　　自１９９４年职业化改革以来，中国足球联赛

虽历经２０多年的实践探索，但无论在足球竞赛

市场的繁荣程度还是中国足球的水平与成绩方

面，都远未达到球迷和国人的期待，其原因错综

复杂。观之学界的阐述，对于中国足球联赛的产

权属性界定可以归纳为两种派别：一是 “准公共

产品”属性定位，谢亚龙［１］在其文章 《足球联赛

产权与公共产品》中明确定位中超联赛为准公共

产品的属性，认为中国足球联赛提供的是一种公

共服务，它肩负着中国特色社会主义体育事业

“冲出亚洲、走向世界”的人民期待，这一观点

也被后续研究学者们［２５］普遍视为中国足协对职

业联赛产品属性的正面回应。二是 “准私人产

品”属性定位，这一观点以学者谭刚、易剑东［６］

为代表，他们从经济学范畴中产品竞争性、排他

性和外部性三个方面进行严格对比论述，认为职

业足球联赛理论上是 “位于公共产品到私人产品

的连续区间上具备集体消费特点，体现一定外部

性特征的准私人产品。”

若基于经济学基本原理，则可明确梳理出一

条典型经济学内涵的演化诱因：以政府为主导的

中国足球联赛 “准公共产品”产权属性定位导致

职业化运作中存在 “诺斯悖论现象”，俱乐部理

性持有人生产该 “准公共产品”难以实现其内部

效应大的收益预期，在渐进式改革过程中出现部

分俱乐部持有人谋求政府寻租或 “醉翁之意不在

酒”的机会主义，导致足球联赛俱乐部有效供给

不足，市场供需难以匹配。实际上，中国足球联

赛确实存在区域性失衡的供给现状，在当前社会

经济制度环境大力关注供给侧结构性改革的背景

下，足球制度改革的关键着力点同样落在供给

侧。动机决定行为，进而影响市场发展，因而作

为俱乐部供给主体的俱乐部持有人持何种投资动

机是问题的关键所在。在国外有关研究中，如

Ｋéｓｅｎｎｅ
［７］、Ｄｉｅｔｌ

［８９］、Ｖｒｏｏｍａｎ
［１０］，对俱乐部

持有人动机导向的假说有两种类别：一类是 “获
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胜最大化” （Ｗｉｎｎｉｎｇｍａｘｉｍｉｚａｔｉｏｎ）假说，一

类是 “利润最大化” （Ｐｒｏｆｉｔｍａｘｉｍｉｚａｔｉｏｎ）假

说，一般认为追求获胜最大化的俱乐部如果取得

竞技胜利也会得到市场更多青睐，从而获得更多

经济效益［１１］，因此两个假说背后所蕴含的俱乐

部持有人经济利益最大化目标导向是殊途同归

的。结合俱乐部供给的区域性失衡现状，俱乐部

持有人持有动机可能结合城市特征存在一些复合

动机的可能性，并非上述研究中论述的某一单一

动机可以概括论述。进而利用俱乐部持有人所处

行业数据信息、所处城市特征变量以及自身市场

行为数据进行实证检验和数据可视化分析，以此

研判俱乐部持有人可能的持有动机，并在此基础

上为中国足球联赛的发展提供可能的参考建议。

１　中超联赛俱乐部地域分布及持有人

特征

１．１　俱乐部的地域分布

俱乐部分布存在明显的区域性失衡特征：珠

三角、长三角和京津冀地区省份俱乐部数量较

多，而经济发展水平不高的中西部省份俱乐部数

量较少甚至没有俱乐部。以２０１８赛季统计数据

为例，中国足球协会四级联赛共有１１９支球队，

广东 省 独 占 鳌 头，拥 有 １４ 支 球 队，占 比

１１．８％；长三 角 地 区 拥 有 ２０ 支 球 队，占 比

１６．８％；京津冀地区拥有１２支球队，占比１０％

（图１）。
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图１　２０１８赛季中国足球协会四级联赛各省份球队数与ＧＤＰ关系图

　　中超俱乐部分布区域性失衡或起因于区域经

济发展不均衡，或源于足球文化的普及差距，其

实二者并非对立关系，也难以完全剥离。谭刚和

易剑东 （２０１３）曾提出职业联赛竞争性受制于联

赛水平、居民消费能力、体育意识等多种因素。

将拥有俱乐部的省份的经济表现数据 （ＧＤＰ）

和拥有俱乐部数量做简单拟合可以发现，二者之

间有较高的拟合度。诚然，经济基础决定上层建

筑，一个省份拥有俱乐部的程度与该省份的经济

基础条件直接相关，但该关系并不能代表投资人

持有俱乐部的全部动机，城市特征变量也可能对

俱乐部持有人的投资决定造成影响。

１．２　俱乐部的持有人特征

横向来看，中国足球联赛俱乐部存在两大显

著特征：一是俱乐部所属城市经济发展水平较

高，且等级较高的中超俱乐部几乎完全落于一线

城市；二是沿用学者王裕雄和靳厚忠［１２］的研究

观点，俱乐部持有人几乎全部为国有企业或房地

产企业。虽然我们仍然认可 “促进俱乐部长期发

展”是俱乐部持有人的重要持有动机 （毕竟持有

俱乐部的投资成本和退出壁垒都很高，俱乐部若

能长期良性发展，持有人将获得更多的投资回

报）。但这样的现状和特征似乎也透露出俱乐部

持有人 （结合第二个特征可简化为 “房地产企

业”，仍不失一般性和代表性）持有俱乐部的行

为可能与城市特征变量、企业自身发展规划等相

关，即持有人持有一线或二线城市的俱乐部动机

不同，短期与长期持有的动机也不相同。由此我

们可以提出一个俱乐部持有人 “两地区阶段性持

有动机假说”。

２　中超俱乐部持有人 “两地区阶段性持

有动机假说”

　　本文所提出的 “两地区阶段性持有动机假

６２
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说”将拥有俱乐部的城市大致可分为两个地区：

经济发达的一线城市和经济相对发达的新一线城

市和二线城市，这样划分的实际意义在于，就房

地产企业而言，一线城市土地资源开发相对饱

和，拥有俱乐部以迎合政府的 “政府关联”动机

（主要表现为拿地）似乎相对薄弱，二线城市则

处于快速城镇化建设阶段，就土地资源的流转建

设而言更具有竞争博弈的空间。由此再进一步，

两个地区俱乐部持有人持有动机存在不同的阶段

性特征：二线城市倾向于短期工具权宜色彩，一

线城市在发展初级阶段可能存在一定的营销载体

动机，但随着企业实力和俱乐部成绩的提升，投

资俱乐部将更注重联赛运作，即将俱乐部作为

企业业务的重要组成部分。两地区阶段性持有

动机并非对立，而是伴随社会转轨和经济转型

的不同阶段，若有较大部分俱乐部持有人完成

该阶段性过渡转变，则企业与俱乐部能够更好

地协同发展，进而不断促进我国职业足球的

发展。

３　中超俱乐部持有人 “两地区阶段性持

有动机假说”的实证检验

３．１　实证检验方法及检验逻辑

某一企业是否持有俱乐部很大程度上取决于

联赛的竞争性，按照上文提及的易剑东教授对于

职业联赛竞争性影响因素的分析，则可认为某一

企业是否持有俱乐部受制于联赛水平、居民消费

能力和体育意识等多种因素。而房地产企业是否

持有俱乐部，很自然地会受到该城市房地产市场

发展情况与城市经济发展水平等特征变量及其相

互关系的影响。根据该推理逻辑，可以采用不同

类型城市面板数据进行ＯＬＳ回归分析，验证拥

有俱乐部的不同经济发展水平的城市，其房地产

业的发展情况与经济发展情况、体育消费意识之

间的关系。

在完成两地区 （一线城市和二线城市）差异

检验的基础上，进一步对不同地区 “政府关联”

动机和 “营销载体”动机进行验证。对房地产企

业而言，“政府关联”动机的重要表现是 “拿地

表现”，因此一个可行的方法是使用俱乐部持有

人在本地政府土地交易中的现实表现数据作为

“政府关联”动机的可视化展现。

“营销载体”动机的检验则可集中于企业品

牌知名度或与足球联赛的热度关联，一个可行的

检验方法是使用百度指数的热力词频分析，将企

业与足球俱乐部关联关键词搜索形成的热力词频

进行对比分析。当然有学者质疑为了实现 “营销

载体”而持有俱乐部的动机不如冠名俱乐部，但

事实上冠名俱乐部和完全拥有俱乐部对于企业关

联度的渗透程度是不同的，同时 “营销载体”动

机可能不是持有俱乐部的唯一动机或最终动机，

但却是其持有俱乐部复合动机中某一阶段的重要

环节。关于短期动机和计划将俱乐部作为企业业

务一部分的长期动机的检验较难直观衡量，但近

似简化地可以使用持有俱乐部的持久程度作为衡

量指标，因为对于短期工具持有的俱乐部而言，

当工具成本—收益超过阈值时将选择退出和转

让，而对于为了足球俱乐部长远发展的持有人而

言，即使在俱乐部收不抵支、举步维艰的状况下

大部分仍将选择继续维持投资。

３．２　俱乐部供给城市：房地产业发展情况与城

市特征变量

在ＯＳＬ线性回归分析中，使用城市房地产

业增加值作为因变量，衡量城市房地产价值中新

创造部分，结合易剑东教授的观点，使用 ＧＤＰ

作为该城市经济发展水平的衡量指标，用人均可

支配收入代表居民消费水平，以居民文娱消费价

格指数作为体育消费意识的代理变量，由于部分

城市文娱消费价格指数缺失，因而并非所有拥有

俱乐部的城市都在回归分析的样本内。将拥有俱

乐部的城市分为一线城市 （北京、上海、广州）、

新一线城市 （郑州、南京、武汉、天津）和二线

城市 （济南、大连），利用２０００—２０１７年的面板

数据进行回归处理，模型１到模型３为依次加入

自变量，模型４为加入时间固定效应，回归结果

见表１。

由回归分析结果可知，经济发展水平对城市

房地产增加值的显著影响毋庸置疑，但是对于全

部城市而言，未添加时间固定效应的情况下，人

均可支配收入与房地产增加值的偏效应并不显

著，作为体育消费代理变量的指标偏效应也不显

著。然而对于经济相对发达的新一线和二线城

市，都是在１％的显著性水平上显著的。由此可

见，不同经济发展水平地区的房地产企业投资俱

乐部的宏观诱因不同，持有动机应当分别讨论。

为进一步证明结论的稳健性，研究同时还使用了

房地产开发投资额作为因变量进行回归分析，所

得各项结果与前文一致。

７２
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表１　不同地区城市房地产业增加值回归分析结果

指标
所有样本城市房地产业增加值

模型１ 模型２ 模型３ 模型４

一线城市房地产业增加值

模型１１ 模型２１ 模型３１ 模型４１

ＧＤＰ／亿元
０．０６９

（０．００２）

０．０６６

（０．００４）

０．０６６

（０．００４）

０．０５７

（０．００４）

０．０７１

（０．００３）

０．０４３

（０．０１０）

０．０６３

（０．０２３）

０．０８２

（０．０２１）

人均可支配收入／亿元
０．００２

（０．００１）

０．００２

（０．００２）

０．０２１

（０．００４）

０．０１４

（０．００５）

０．００７

（０．０１０）

－０．０３８

（０．０１３）

居民文娱消费价格指数
－０．２８９

（０．４１４）

－０．４７６

（０．３９７）

－１．２１９

（１．１９１）

－１．７１２

（１．２２２）

常数项
－６２．３２９

（１１．７０１）

－７８．８９５

（１６．１０６）

－４５．２８７

（４２．４１３）

－１６０．５０１

（４６．６３３）

－１５．３３８

（２５．２３５）

－９５．０１１

（４２．９３４）

１０１．５５２

（２００．７１２）

５３０．８３２

（１６９．７６５）

样本量 １６２ １６２ １６２ １６２ ５４ ５４ ５４ ５４

调整后Ｒ２ ０．９２１ ０．９２１ ０．９２１ ０．９４４ ０．９３８ ０．９４７ ０．９４８ ０．９６１

指标
新一线城市房地产业增加值

模型１２ 模型２２ 模型３２ 模型４２

二线城市房地产业增加值

模型１３ 模型２３ 模型３３ 模型４３

ＧＤＰ／亿元
０．０４８

（０．００４）

０．０２２

（０．００３）

０．０１８

（０．００３）

０．０１５

（０．００３）

０．０５１

（０．００５）

０．００１

（０．００４）
－０．０１０

（０．００４）

０．００４

（０．０１２）

人均可支配收入／亿元
０．０１１

（０．００１）

０．０１４

（０．００２）

０．０１２

（０．００２）

０．０１１

（０．００１）

０．０１８

（０．００１）

０．０２５

（０．００５）

居民文娱消费价格指数
－０．６２７

（０．３０４）

－０．６６５

（０．３１３）

－２．７０１

（０．５３５）

－３．４４３

（０．７４５）

常数项
１２．８７８

（１３．３７６）
－８４．５０２

（９．６５０）

－２０．５５９

（２８．５６８）

４．７５３

（２７．６４６）

－１０．００５

（１３．０３０）
－５１．９９８

（１２．４４８）

２０７．３０７

（５４．６９０）

２１８．７３９

（６３．５１８）

样本量 ７２ ７２ ７２ ７２ ３６ ３６ ３６ ３６

调整后Ｒ２ ０．８５４ ０．９５４ ０．９５７ ０．９６０ ０．７９５ ０．９５３ ０．９７５ ０．９７０

　　注：数据整理自各城市统计年鉴，、、依次表示在１０％、５％、１％的水平 （双侧）上显著，括号内为标准误

３．３　两地区 “政府关联”动机的检验

利用企业拿地表现对两地区 “政府关联”动

机进行检验。一线城市中将广州恒大作为俱乐部

持有人的典型代表，对广州市规划和自然资源管

理局２００４年至今公示的９００个供地文件和土地

交易市场２０１０年至今公示的９５０余条成交信息

进行整理发现，恒大地产集团仅有１条土地成交

公示信息 （表２）。因此可以粗略认为，恒大集

团持续持有俱乐部的动机并不包含迎合政府以获

取拿地便利。

表２　２００４年至今恒大地产集团在广州市拿地记录

成交日期 宗地名称 土地用途 土地面积／ｍ２ 建筑面积／ｍ２ 成交价／万元 出让年限

２０１２年６月１８日
天河区珠江新城

Ｄ４Ｂ２地块

商业金融业

用地 （Ｃ２）

９５７０

（可建设用地８１０１）
小于４０１００ １３２２００

商业：４０年

办公：５０年

　　注：数据来源于广州市规划和自然资源管理局，根据公示信息整理而成

　　假设因为一线城市可供开发的土地相对饱和

而导致俱乐部持有人拿地表现特征不明显，那么

我们可从在土地建设资源上存在博弈空间的新一

线或二线城市进行讨论分析。此类地区俱乐部持

有人中如天津泰达俱乐部是由天津市政府牵头、

泰达集团合并天津三星和天津万科两队组建的，

其拿地表现不具有房地产企业的普遍代表性，而

山东鲁能等俱乐部则属于长期俱乐部持有人 （而

拿地表现则属于短期权宜工具），为此，对可获

得数据的大连一方的拿地信息进行分析，发现大

连一方在２０１６年接手投资俱乐部，但此后未有

过土地成交行为，可见从拿地表现上来看也并未

呈现出跟持有俱乐部有关的特殊性。

因而，从拿地表现检验结果来看，俱乐部持

有人 “政府关联”动机有待商榷，但这并不能完

全推翻 “政府关联”动机，毕竟除拿地表现之

外，还可能存在税收或其他隐性的政策倾斜，此

方面内容有待进一步研究。

３．４　两地区 “营销载体”动机的检验

如前所述，本文通过百度指数的热力词频分

析对 “营销载体”动机进行检验。为完善检验对

假说的解释力，选择进行热力词频分析的俱乐部

８２
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及俱乐部持有人仍延续使用上一部分检验的样

本，即经济发达地区以广州恒大地产集团有限公

司和广州恒大俱乐部为样本，经济相对发达地区

以大连一方地产有限公司和大连阿尔滨俱乐部为

样本，同时由于大连一方持有时间较短，为不失

一般性，同时选取江苏苏宁足球俱乐部作为经济

相对发达地区的补充样本。
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图２　 “恒大”＋ “恒大地产”热力词频图
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图３　 “广州恒大”＋ “广州恒大淘宝俱乐部”＋ “恒大足球”热力词频图
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图４　 “恒大”＋恒大地产”／ “广州恒大”＋ “广州恒大淘宝俱乐部”＋ “恒大足球”热力词频图

　　２０１０年，广州恒大地产集团有限公司以１

亿元买断俱乐部股权强势进入足球市场，同年

“冲超”成功，随即２０１１年中超联赛夺冠，开启

中超 “七连冠”之路，２０１３与２０１５赛季夺得亚

冠冠军。２０１５年１１月６日，广州恒大淘宝足球

俱乐部在新三板挂牌上市，成为亚洲首支上市球

队。从关键词频热力图来看，以 “恒大”＋

“恒大地产”代表的恒大地产自身的词频在

２０１４年和２０１６年出现明显尖峰跳跃，而以 “广

州恒大”＋ “广州恒大淘宝俱乐部”＋ “恒

大足球”代表的广州恒大足球俱乐部的词频除

在２０１４年和２０１６年出现明显尖峰跳跃以外，在

２０１２—２０１６年期间也存在小幅度的波动，２０１５

年挂牌上市时俱乐部关键词热力词频也出现了小

尖峰。将两者的热力词频进行对比拟合 （图４）

可见两者具有共同的波动趋势，该趋势有两种可

供解读的意义：其一，意味着持有俱乐部后企业

品牌与俱乐部实现了较好的粘合捆绑，在俱乐

部成绩较好时企业的品牌热度也较高；其二，

两者热力词频的尖峰波动点均处于恒大２０１３

和２０１５赛季亚冠夺冠之时，而其在中超七连

冠的战绩似乎反响平平，这样的状态似乎可以

理解为中超联赛的水平仍有较大提升空间，而

市场或球迷更关注中国足球在更大舞台 （如亚

冠）上的竞技表现，即所谓的 “冲出亚洲，走

向世界”的愿景。

９２
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图５　 “大连一方”＋大连阿尔滨”／ “一方集团”＋ “阿尔滨”热力词频图

　　大连阿尔滨在２０１４赛季曾被降级，２０１６年

一方集团接手投资后，于２０１７年重回中超阵营。

从热力词频图来看，关于俱乐部的关键词频在

２０１８年有明显尖峰波动，随后伴随着不同程度

的小幅波动，其波动可能源自外援球员 （比利时

国脚卡拉斯科和阿根廷国脚盖坦）和外籍主教练

（曾担任过皇家马德里队主帅的舒斯特尔）的加

盟；关于持有企业本身的热力词频几乎没有明显

波动变化。对于该现象一个可能的解释是二线城

市俱乐部持有动机并不一定伴随着企业关联的营

销载体动机，而俱乐部一系列强势的冲超表现和

为提升成绩引进外援的运作，可能在一定程度上

暗含了二线城市地方政府想要拥有表现优良俱乐

部打造 “城市名片”的动机。
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图６　 “江苏舜天”／ “江苏苏宁”＋ “江苏苏宁足球俱乐部”热力词频图

　　作为新一线城市南京所属的江苏苏宁俱乐部

（２０１６年以前为江苏舜天俱乐部），在２０１６年以

前成绩一直处于中上游，并在２０１３和２０１５赛季

获得足协杯亚军和冠军，此时关于俱乐部的热力

词频图出现小尖峰，２０１６年更名为江苏苏宁后

关于江苏苏宁的热力词频尖峰明显，此后球队战

绩未有特殊表现，因而词频也无明显波动。该补

充样本间接说明相较于一线城市，新一线城市的

俱乐部似乎更关心中超联赛的表现，在中国足球

超级联赛 “准公共产品”的产权属性定位上，俱

乐部持有人作为理性人从经济学的角度是不可能

投资生产外部效应大而内部效应小的产品的，因

而经济相对发达地区的俱乐部持有人动机更多的

像是政府的努力和意志，企业则作为 “政府关

联”的寻租工具。

４　结语及延伸讨论

中国足球联赛俱乐部持有人持有动机具有复

合性、地区性和阶段性。任何一个俱乐部持有人

的基础动机都是促进俱乐部的长远发展，但该动

机并非俱乐部持有人的唯一动机。不同经济发展

水平地区的房地产企业投资俱乐部的宏观诱因不

同，结合企业自身业务发展水平，持有俱乐部动

机存在地区性。处于新一线或二线城市的俱乐部

持有人的持有动机直观来看是努力提升俱乐部表

现，但从经济学范畴来看，更多的可能是将持有

俱乐部作为向政府寻租的短期工具，完成政府

“城市名片”的政治设计；处于一线城市的俱乐

部已在中超联赛实现连续战绩碾压，并逐渐符合

大众 “冲出亚洲，走向世界”的期待，更多体现

出将俱乐部为持有企业所用的特征。阶段性可体

现在与自身品牌关联度契合的 “营销载体”动

机，长远来看，一线城市的俱乐部持有人有动机

也有动力进一步将俱乐部与企业融合，甚至将俱

乐部作为企业的业务板块之一，完成 “工具—情

怀—盈利”的路径演变。综上，本文提出的 “两

地区阶段性持有动机假说”得证。

事实上，关于中国足球联赛改革和治理体系

中存在问题和解决方案的讨论在联赛自身和学界

均有较多看法。欧洲五大联赛 “自下而上”的治

理体系与治理模式固然成果丰硕，其经验也值得

参考借鉴，但中国体制机制的改革，从总体到部

分都具有中国特色社会主义市场经济制度的鲜明

特色，足球联赛的改革也不例外，需要将国际经

０３
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验本土化，因地制宜、对症下药地推行改革。在

“准公共产品”属性定位和政府主导、足协托管

的联赛治理模式下，从俱乐部持有人动机的复合

性演变结果来看，中国足球联赛仍存在解决方案

的突破口，正如社会主义市场经济制度下国有企

业既肩负社会责任也需要自负盈亏一样，俱乐部

持有人也可以兼顾当前治理模式下 “国家队竞技

成绩提升” “足球市场培育”和 “自身投资收

益”，只不过需借助中国经济制度改革的特色经

验，保障俱乐部持有人对于联赛的剩余索取权，

激活政府引导和社会资本参与的互动关系。
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