
从左起分别为任志强、冯仑和宋卫平 IC/供图

A10

主编：周燕杰 见习编辑：唐国亮 2014 年 10 月 24 日 星期五

Tel

：(0755)83501921

Company

公司

第一代大佬谢幕 地产黄金时代终结

证券时报记者 蒙湘林

廉颇老矣，尚能饭否？如果将这个

问题抛给中国第一批的房地产大佬

们， 他们现在的回答或许会显得力不

从心。因为，他们这批大佬群体中的很

大一部分人都已经宣布退出或半退出

房地产这个行业。

今年以来，原“绿城”掌门人宋卫

平、万通地产创始人冯仑、华远地产董

事长任志强都已经或将要退出所在公

司。 据证券时报记者了解，随着今年以

来房地产下行信号的出现，市场对于黄

金时代迎来下行拐点的预期开始增强。

第一代地产大佬谢幕

10

月

22

日， 华远地产董事长任

志强微博上称自己进入退休倒计时。

而当日在华远公司召开的新闻发布会

上， 任志强公开回应， 一个月之后即

11

月下旬左右，他将从上市公司华远

地产董事长的职务上正式退休。 任志

强曾于

2011

年卸任华远集团董事长

一职， 此番他将不再担任上市公司及

控股股东的经营职务。

今年

5

月， 融创中国宣布收购绿

城中国

24.3%

股权， 和九龙仓并列第

一大股东， 绿城曾经的老大宋卫平降

为第三大股东。 被融创收购，

57

岁的

绿城掌门宋卫平正式宣告离开自己一

手创建的绿城。 有地产界教父之称的

宋卫平曾公开表示：“对房地产行业的

愤怒（不完全市场化）成为舍弃房产的

原因所占到的比重达

30%

。 ”

10

月

18

日， 万通地产公告披露，

公司实际控制人和嘉华东方控股集团

已达成通过转让万通控股股权的交易

形式，以此实现万通地产股权变更和实

际控制人变更的目的。 这也意味着，冯

仑将正式“放手”自己一手创建的万通

地产。外界对于冯仑的退出普遍猜测是

由于万通地产近年来业绩乏力、发展缓

慢，股东间已然出现分歧和矛盾。

如果再往前追溯， 地产大佬的谢

幕其实在几年前已然出现。

2011

年春

节前夕， 王石宣布赴美国哈佛大学游

学的计划终于成行， 业内普遍将此举

解读为王石的逐步退隐； 冯仑本人自

2011

年卸任万通地产董事长之后就

极少再干涉相关地产事务， 此后频频

以“思想家”的身份对外亮相；潘石屹

最近两年也处于半隐退状态， 除了近

年来自售物业时的高调亮相外， 潘石

屹实际上已经将大部分的决策权移交

给了太太张欣。

从年龄上看， 上述几位地产大佬

大都是

50

年代生人，在地产行业的辈

分属于最高的；从资历上看，王石打造

的万科住宅早已成为行业龙头， 而宋

卫平率先提出的代建模式也已然被市

场推崇，“任大炮”和“小潘”的唱多言

论也被业内熟知， 这一众人算得上是

国内第一代的地产先锋。

广州一位房地产投资讲师认为：

“第一代地产大佬在接近的时间集体

谢幕，既有年龄的考虑，也有整个行业

的新陈代谢，我相信这是一个信号，今

明两年很可能还会有大佬隐退。 ”

地产迎下行拐点

尽管地产大佬已然谢幕，但并未完

全离开所在的行业。 据了解，任志强卸

任上市公司董事长后，将任地产研究院

院长；宋卫平甚至在退出绿城后，带走

部分原班人马创办蓝城中国，主营养老

产业、代建服务等；最为典型的算是王

石，虽然卸任万科董事长等职务，但万

科目前既有的发展战略如合伙人事业

制、小股操盘、城市运营服务等经营理

念均有王石自身的思路在其中。

不管如何，第一代地产大佬终归还

是离开了原有的企业，且不直接参与经

营决策事务。此次的谢幕是地产大佬的

“中场休息” 还是代表了房地产行业暴

利时代的终结？ 虽然无法判断未来，但

至少目前市场人士已有唱衰之声。

中原地产研究总监张大伟认为，

中国楼市从

2004

年到

2014

年经历了

十年左右的黄金阶段，销售收入、地价

房价、利润率都实现了巨大的增长，但

自

2008

年的金融危机和今年以来的

楼市调整， 房地产行业进入下行拐点

通道的观点越来越多， 地产大佬密集

谢幕看上去不完全是偶然。

实际上，上半年的银行停贷、楼市

量价齐跌、各地楼市限购限贷放开，都

让市场对于房地产行业的后期走势增

加了几分担心。

10

月

21

日，国家统计

局数据显示， 房地产市场的主要指标

均在进一步下探。前

9

个月，全国房地

产开发投资

6.88

万亿元，同比名义增

长

12.5%

，增速环比回落

0.7%

，低于同

期固定资产投资增速。

深圳一家非上市地产企业的投资

总监告诉记者，房地产开发企业资金、

商品房销售面积、 销售额均创年内新

低，而去化速度却在不断减慢。

在行业弱势的背景下，相比谢幕的

地产大佬，还在坚持的其他地产商虽然

没有退出，却也开始了不少跨界转行动

作。 比如恒大地产的许家印，从涉足足

球，到成立恒大冰泉、恒大粮油、恒大乳

业的多产业并行，甚至参与光伏太阳能

电站项目；而

A

股市场上，也有多家上

市房企频频转型油田开发、 文化旅游、

影视游戏等非地产业务。

*

ST超日重组获通过 董事长戏称等着发财

普通债权人有望在11月底12月初获得偿付

证券时报记者 杨丽花

*ST

超日（

002506

）第二次债权人

会议昨日高票通过重组方案。 由江苏

协鑫能源有限公司等

9

家单位组成

的联合体，将作为重整案的管理投资

人。 同时，江苏协鑫担任牵头人，将在

完成投资后成为

*ST

超日的控股股

东，负责公司的生产经营，并提供部

分偿债资金。 据债权管理人金杜律师

事务所介绍，

*ST

超日普通债权人将

在

11

月底或

12

月初按照方案内容

获得偿付，垃圾债再次起死回生。

几家欢喜几家愁

昨天的债权人大会在上海市奉

贤区人民法院举行。 可能是因为在法

院举行的缘故，参加此次债权人大会

的债权人比较冷静。 不过，据记者了

解，

*ST

超日的众多债权人是喜忧参

半，几家欢喜几家愁。

其中最开心的当属“

11

超日债”

债权人。 根据重组方案规定，中国长

城资产管理公司及重组方之一上海

久阳投资管理中心同时发出 《保

函》， 两家公司将合计在

8.8

亿元额

度范围内为“

11

超日债”提供连带责

任保证，普通债权

20

万元以下部分

全额受偿， 超过

20

万元部分按照

20%

的比例受偿。 这就意味着，“

11

超日债” 债权人此前虽然面临血本

无归的巨大风险， 但是权益仍然得

到了较大限度的保证， 部分债权人

更可能毫发未损。

昨日的会上，一些“

11

超日债”

的持有人心情比较好。 在债权人大

会开始前， 有一些投资人告诉证券

时报记者， 中信建投在重组方案公

布后就与他们进行了沟通， 这个方

案对债权人来说意味着本息全部收

回。 还有一些债权人告诉记者：“我

们没有参加网络投票而来现场，就

是想第一时间确认重组方案通过。 ”

一些债权人表示，如果“

11

超日债”

的本息全额到账以后， 他们计划组

织集体活动，“犒劳” 一下自己这段

时间为此付出的辛苦。

相比之下，另一些债权人则比较

苦闷。 根据重组方案，普通债权超过

20

万元部分按照

20%

的比例受偿，以

阿特斯为代表的一批大额债权人很

难接受该重组方案。 在债权人大会召

开前，大额债权人曾经要求将超过

20

万元的债权受偿比例提高到

45%

，但

被拒绝。

*ST

超日供应商昆山乐邦代表人

就表示：“在没有来之前就已经计算

过了，可即便我们反对，该方案也将

获得通过。 但是我们还是要投反对

票，表达我们的不满意。 ”而另一些供

应商也表示很矛盾：“这个方案对我

们很不公平， 但是也没有谈判的空

间，只能被动接受这一方案。 ”

董事长：等着发财吧

在昨天的债权人大会上，不论是

股民，还是债权人，似乎都忘记了

*ST

超日走到今天这个局面的始作俑

者———

*ST

超日董事长倪开碌。 与第

一次债权人大会上倪开碌反复恳请理

解和原谅不同， 昨天的倪开碌非常轻

松，没有公开发言环节。

当记者询问他对结果是否满意

时，倪开碌双手合十表示：“谢谢，谢谢

债权人的支持！ ”但当投资人质问，债

权人的问题解决了， 被套牢的股民怎

么办时， 倪开碌放开嗓门说：“等着发

财吧。 ”

光线传媒

前三季净利降17.6%

� � � � 光线传媒 （

300251

） 今日公告

2014

年三季报。 今年

1

月至

9

月，光

线传媒营业收入和净利润分别为

6.44

亿元 、

1.97

亿元 ， 分别同比下降

6.63%

、

17.6%

。

电影方面， 光线传媒今年前三季

发行《亲爱的》等

10

部电影，累计电影

票房约

23.15

亿元，实现电影收入

4.7

亿元，同比增长

9.32%

。

新片方面， 陈坤、 李冰冰主演的

《钟馗伏魔》已经制作完成，将于

2015

年上映；黄晓明、赵薇、佟大为主演的

《横冲直撞好莱坞》， 目前正在制作

中；而《鬼吹灯之寻龙诀》和《盗墓笔

记》 的状态分别为制作中和

2015

年

开拍。

电视剧方面，光线传媒前三季度

实现收入

4546.82

万元， 同比增长

52.49%

。 电视节目方面，栏目制作与

广告实现收入

1.09

亿元， 同比降低

52.67%

， 原因是以色列版的《

Rising

Star

》为节目原版的《中国正在听》正

处于启动阶段，计划在第四季度播出

并实现收入。 （杨苏）

手游企业极品无限申请摘牌

年内第11家企业告别新三板

� � � �今日， 手游企业极品无限宣布向

全国中小企业股份转让系统申请股票

终止挂牌。 公司股票于

2014

年

10

月

23

日起暂停转让。 这也是今年第

11

家告别新三板的企业。

极品无限表示， 为抓住手机游戏

行业快速发展的机遇、 提高公司决策

效率和经营效率， 公司计划将组织形

式进行变更， 由股份有限公司变更为

有限责任公司。因此，公司主动申请终

止在新三板挂牌。

极品无限主营业务为手机终端单

机游戏和网络游戏的研发与运营。 公

司

2014

年半年度报告显示，实现营业

收入

1118.55

万元， 净利润

61.95

万

元，同比下降

78.5%

。 （胡志毅）

房企债务融资的春天来了

证券时报记者 蒙湘林

据不完全统计

，

A

股

135

家房地

产开发企业中

，

已有

59

家发布三季报

或业绩预告

，

其中近六成公司业绩下

滑或出现亏损

。

业绩不佳之外

，

今年以

来楼市降温

、

银行停贷引发的资金危

机

，

使得不少房企现金流趋紧

，

积极融

资缓解资金紧张的局面成为大部分房

企的当务之急

。

自今年

9

月银行间债

券市场面向房企开闸放行中票以来

，

A

股

10

家大型房企陆续发布拟发行

中票的议案

，

涉及金额近

532

亿元

。

与其他非上市房企相比

，

上市房

企在融资手段和融资方式上更具多样

化和便捷性

，

也更具优势

，

但如此之多

的上市房企涌向银行间市场融资

，

确

实异乎寻常

。

债务融资工具是一种直接融资工

具

，

资金供给方多为银行间债券市场

的机构投资者

，

包括银行

、

证券公司

、

保险资产管理公司

、

基金公司等等

。

在

房企融资政策正式放开后

，

目前资金

状况不尽理想的部分房企将迎来难得

的融资窗口期

。

业内也普遍认为

，

这是

监管层对于房地产行业融资

“

减压式

”

的窗口指导

，

房企应当充分利用窗口

期的政策积极扩展融资渠道

，

特别是

资金成本相对较低的债务融资

。

事实上

，

不少房企已经开始对债

务融资工具进行积极的尝试

。

房地产

龙头万科在

9

月

23

日公告

，

董事会向

股东大会申请发行不超过

150

亿元

、

期限最长不超过

10

年的债务融资工

具

，

其中包括中票融资

。

此外

，

金融街

、

中南建设

、

荣盛发展

、

华夏幸福

、

中华

企业

、

金科股份等大中型房企也发布

了中票融资预案

。

据证券时报记者采访了解

，

包括

上市房企

、

地产投资公司在内的业内

人士都有这样一种预期

：

以中票发行

为代表的债务融资工具将逐步成为房

企特别是大中型房企融资的重要选

择

。

这样的判断主要是基于债务融资

工具的成本优势

。

具体来说

，

债务融资工具采用市

场化定价方式

，

融资工具的发行利率

根据企业和融资工具级别

，

结合银行

间市场资金面情况进行定价

，

一般低

于银行贷款基准利率

。

目前

，

房企主要

的融资渠道按照利息成本从低到高排序

大致是

：

股份增发

、

债务融资工具

、

企业

债

、

开发贷款

、

信托融资和房产私募基

金

。

这其中

，

信托融资成本多在

10%~

15%

；

开发贷款银行实行总量控制和名

单制管理

；

股份增发审核复杂且对房企

有一定限制

；

企业债需要国土部

、

住建部

审批

，

发改委核准

，

耗时相对较长

。

相比

较而言

，

债务融资工具特别是短融券

、

中

票只需在交易商协会注册

，

手续简单

，

且

成本低于企业债

，

利率一般是在

10%

以

下

，

最低可控制在

5%

左右

。

以债代股进行融资在金地集团身

上体现尤为明显

。

金地集团日前宣布发

行不超过

95

亿元的债务融资工具

，

同

时

，

还宣布提前收回瑞银

/

金地中国房地

产基金一期控股有限公司

（

UG

房地产

私募基金

）

所持有的金地集团位于杭

州

、

扬州的地产项目部分股权

。

业内人

士告诉记者

，

基金都是以

“

真借款假入

股

”

的形式进入地产项目

，

虽然名义上

占了项目公司的股权

，

但是股权基本都

约定了固定的回购价格和资金收益率

，

房企提前让渡股权获得融资

，

同时负债

率可控

。

随着当前资金面的逐步放宽

，

特别

是债务融资工具窗口期的到来

，

债务融

资的成本又明显低于房产私募基金

，

房

企从财务合理安排的角度看

，

选择提前

收回基金所持股权

，

以债务资金替代股

权质押的高利率资金也就不足为奇了

。

实际上

，

除了融资利率和时间效率

的优势外

，

债务融资工具的灵活性也更

加适合房地产项目

。

譬如中期票据的期

限短则

3~5

年

，

长则

5~10

年

，

而银行贷

款一般仅为

2~3

年

，

难以覆盖项目开发

的整个周期

。

同时

，

中期票据一次注册通

过后两年内可分次发行

，

利率可以选择

固定

、

浮动

，

付息可以按月或年支付

，

机

制更灵活

。

此外

，

房企热衷债务融资工具的一

个直接原因是当前恰逢房地产行业调控

政策的窗口期

。

众所周知

，

由于今年楼市

不景气

、

中小房企资金危机频出

、

经济下

滑预期增强等因素影响

，

诸如分类调控

、

央行释放流动性

、

放松限购限贷等措施

也随之而出

。

正是基于管理层对于房地

产行业

“

松绑

”

的理念

，

现阶段房企将迎

来难得政策窗口期

，

此时不发债又更待

何时呢

？
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