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本报记者 王丽新

在北京第二金融街丽泽商务区的C
位地段，钢结构用量达 1.83万吨，相当
于 2.5个埃菲尔铁塔，五条地铁线上盖
的丽泽 SOHO 正在招租。这是主导设
计北京大兴国际机场的建筑女王扎哈
在中国的最后遗作，业内称之为“夜空
之眼”。这栋拥有高达 200米的世界上
最高中庭的双螺旋结构建筑，是 SOHO
中国旗下的资产。

这家创立 25年、上市 13年且拥有
“京沪”最优质写字楼物业资产的房企，
几经风雨，曾于今年 3月初启动了私有
化计划，历时 5个多月后，却突然搁浅。
8月13日晚间，SOHO中国发布公告，宣
布终止早前要约私有化事项。

对于私有化事项终止原因，以及是
否还有重启打算等问题，SOHO中国相
关负责人向《证券日报》记者表示，“请
以公告为准，暂时没有更多回复。”

但业内对此却有颇多猜测，“此时
突然宣布终止，很大程度上是由于疫情
影响下，市场需求降低，未来充满不确
定性，而导致双方在价格上出现分歧。”
同策研究院资深分析师肖云祥向《证券
日报》记者直言，待市场稳定后，重启谈
判的可能不是没有。

终止与黑石私有化谈判

在外界看来，自2014年以来，SOHO
中国逐渐出售写字楼资产，或是出于转
型需要，或者为了实现收益。不过，在陆
续出售项目过程中，SOHO中国并未积
极购入项目，一方面源自其定位一线城
市核心区域，优质商业物业较为稀缺，资
产标的价高且不多；另一方面，在SOHO
中国董事长潘石屹看来，出售项目是因
为租金回报率很低，出售资产获得现金，
用于向轻资产转型，拓展SOHO 3Q。

不得不说，时代在变，曾一度引领
时代发展的企业家也渐渐退出舞台。
2017年下半年，王健林将万达集团部分
酒店和文化旅游项目以600多亿元出售

给了融创中国。彼时，潘石屹已经前前
后后处置了一些资产。

再后来，随着潘石屹出售资产规模
达到数百亿元量级，其“跑路”的消息便
不断传出。2019 年底，潘石屹在接受

《证券日报》记者采访时表示，“老是说
我跑了跑了，这都是谣言，跑不了的。”
值得一提的是，抛开“跑路意图”不谈，
潘石屹曾直言，“我是一个商人，商人就
要琢磨赚钱”。而过往套现的多个项
目，不少都实现了高收益。

直至今年 3月 11日晚间，SOHO中
国在港交所公告称，正在与海外金融投
资者洽谈，以探讨进行战略合作的可能
性，其可能导致也可能不会导致就公司
股份做出全面要约。同时，有媒体报道
称，黑石集团(公开资料显示，其为美国
最大的私募股权基金)正进行排他性谈
判，提出以每股 6港元的价格将 SOHO
中国私有化，计划斥资 40亿美元（当时
约合人民币277亿元）。

但这场谈判进行了 5个多月时间，
却逐渐走上了搁浅之路。

8月13日晚间，SOHO中国公告称，
董事会谨此告知公司股东及潜在投资
者，公司与投资者就2020年3月11日公
告中提及的潜在交易所进行的讨论已
终止，迄今并未致使就潜在交易的条款
达成共识。截至公告日，SOHO中国与
任何第三方并未就潜在交易订立任何
正式或具法律约束力的协议。

资产价格没谈拢？

“两家公司在基本诉求上是一致
的，SOHO中国近年来一直是‘卖卖卖’，
而黑石在中国也一直是‘扫货’节奏。
但此次收购正值疫情期间，此时 SOHO
中国旗下办公物业出租情况肯定受影
响，预期也不乐观。”肖云祥向《证券日
报》记者表示，此外，港股市场对内房股
历来有低估的情况，“虽然在今年3月份
报价高出 SOHO中国股价近一倍，但从
物业本身的价值来看，是不是这个价是
有待商榷的。”

肖云祥进一步称，当然，3月份的估
值并不能代表真实情况，当前的市场活
力已经较前期有了较大增长，3月份的
估值是否符合当前的市场预期也就不
好说了。

地产分析师严跃进也向《证券日
报》记者表达了类似的看法，“第一，疫
情带来了交易的不确定性，无论是黑石
还是 SOHO中国，实际上都会对后续的
前景，尤其是交易本身带来很多顾虑；
第二，疫情下的经济环境已经出现了很
多变化，在上半年全球市场量化宽松等
情况下，资产面临泡沫化风险，收并购
随之承压；第三，从黑石一方来看，或也
面临全球经济金融波动所带来的压力，
此时介入私有化的性价比明显在下
降。”严跃进如是表示。

从当前的写字楼市场空置率来看，
根据世邦魏理仕集团的数据，今年第二
季度，上海和深圳两个城市的高档写字
楼空置率分别攀升至 20%和 21%，均为
2008年金融危机以来的最高水平。北
京的空置率达 15.5%，为 2009年以来最
高。从时间上来看，写字楼市场恢复压
力很大，预计要延迟到明年下半年才会
进入上行通道。

“这会影响相关项目收购的性价
比，进而影响部分资金的进入。”严跃
进向《证券日报》记者表示，今年很难
看到机构投资者介入规模达 200 亿元
人民币以上的大宗收购案，债券市场
的动荡也引发了为交易安排融资的
担忧。

由此来看，“谈判没有谈拢，双方对
资产价格和未来价值判断存在分歧是
大概率原因。”肖云祥向《证券日报》
记者表示，也存在另一种可能，黑石与
SOHO中国私有化谈判耗时太长，且一
直未达成协议。而此时 SOHO 还有另
一重大事项需要进行，待需要急于进行
的事项完成后，再重启谈判的可能不是
没有。不过，肖云祥也直言，这只是一
种猜测。

“不排除 SOHO中国自身有其他想
法。”在严跃进看来，“SOHO中国过去有
提过私有化后会加大对海外市场的投
资，鉴于当前海外市场错综复杂的政治
经济关系，建议可以把私有化工作搁
置，同时专注国内写字楼资产的运营，
尤其是在当前营商环境优化的情况下，
SOHO中国相关业务其实也面临很多新
的发展机会。”

SOHO中国未回复私有化搁浅原因
业内称可能标的资产价格谈崩

本报记者 于德良

私募行业发展迎来了前所未有的
美好时光。

据中国基金业协会发布的最新数
据显示，截至 2020年 7月末，存续基金
规模 14.96万亿元，其中，存续私募证券
投资基金存续规模3.09万亿元。那么，
随着私募基金行业的发展壮大，其品牌
建设及影响力如何提升，基金管理人与
投资者的认知如何匹配，领军私募如何
布局A股市场，一直是业内关注的热点。

在线财富管理平台雪球 8月 13日
正式发布“雪球私募50”，旨在为私募机
构品牌赋能，助力私募基金管理人与投
资人的精准匹配。会上，受邀的头部私
募机构分享了对当前市场的看法及各
自的投资理念。

景林资产董事总经理田峰表示，做
投资的诱惑特别多，包括政策变化、短
期题材、市场情绪等等，景林资产能做
到百亿元以上的规模就是坚守了价值
投资的理念。“要处理好价值和成长的
关系。一个公司确定的长期成长是价
值力，是最核心的部分，也就是说成长

是价值的一部分。”

首批13家私募入驻雪球私募50

雪球财富业务负责人栾天昊表
示：“传统私募销售模式下，信息壁垒
高、缺乏直接沟通的渠道，投资者与基
金管理人彼此不了解，资金也不稳
定。只有让投资人了解和认可基金管
理人的投资哲学和能力，才会给管理
人时间和空间去施展其投资能力，创
造超额收益。同时，随着资管行业竞
争加剧，对于私募管理人来讲品牌的
作用也越来越凸显。”

据悉，首批“雪球私募50”成员包括
景林资产、重阳投资、源乐晟资产、青骊
投资、少薮派投资、希瓦资产、拾贝投
资、聚鸣投资、泓澄投资、沣京资本、望
正资产、于翼资产、泰旸资产 13家私募
机构。其中既有规模超百亿元的佼佼
者，还有超 50亿元的头部机构，也有成
立几年的后起之秀。

中国基金业协会发布的最新数据
显示，截至2020年7月末，存续私募基金
管理人24457家，环比增长0.16%；管理

基金数量88051只，环比增长2.27%；管
理基金规模 14.96 万亿元，环比增长
4.24%。

截至2020年5月底，已登记私募基
金管理人平均管理基金规模 6.74 亿
元。管理基金规模在100亿元及以上的
有276家，管理基金规模在50亿元-100
亿元的有305家，管理基金规模在20亿
元-50亿元、10亿元-20亿元、5亿元-10
亿元的分别有 745家、896家、1287家，
管理基金规模在 1亿元-5亿元、0.5亿
元-1亿元的分别有4564家、2387家。

雪球CEO李楠认为，“中国私募行
业的规模在飞速发展，头部私募业绩优
良，但是整体证券私募停滞不前，在投
资者偏好权益资产的背景下，雪球用社
区的方式，连接人与财富，能够让基金
管理人找到合适的钱，让投资者找到认
同的产品，让财富的雪球越滚越大。”

共识：要坚守价值投资

景林资产董事总经理田峰认为做私
募要处理好两个关系，“一个是价值和成
长的关系，一个是规模和业绩的关系。

一个公司确定的长期成长是价值力，是
最核心的部分。成长是价值的一部分，
做价值投资的人更多的投资决策是基于
基本面变化，而不是其他短期的或长期
的变化。当出现规模和业绩之间的矛盾
时，景林资产会把收益放在第一位。”

重阳投资的私募业务起步于 2008
年，已经走过了12年的发展历程，目前管
理规模已经超百亿元。重阳投资市场总
监王小军表示，重阳投资有了今天的行业
地位，一是不忘初心，二是放眼长远。私
募基金要做的长远，一定得有清晰的投资
理念，这个投资理念要恒定不变。虽然投
资观点在不断更新，投资方式方法在不断
完善，但是只有坚守自己的投资理念，才
能取得长期优秀的投资业绩。

希瓦资产的合伙人朱志伟认为，
“长期持有股权、获取复利收益，才是获
取财富增值的有效方式。这也是我们
坚定的参与资本市场，做多中国股市的
一个核心原因。”一是长期看好股票市
场，所以贝塔策略是重要的一部分，会
保持一个高仓位；二是，做基本面的投
资，自下而上的选股，长期来看是可以
超越指数的，获得不错的收益。

私募证券投资基金规模突破3万亿元
头部私募称坚守“价值+成长”主题

本报记者 矫月 见习记者 杜卓蔓

继万丰奥威的控股股东万丰
集团及关联方，非经营性占用公司
12.46 亿元资金以及违规担保 29
亿元一事曝光并被深交所问询后，
万丰集团开始积极还款。2020年
中报显示，截至上半年，万丰集团
还有违规担保5.66亿元尚未解除。

值得注意的是，在7月份万丰
奥威因特斯拉概念而大涨之时，万
丰集团于股价高位，借机实施了大
手笔减持套现3.4亿元。

据最新公告显示，截至 8月 6
日，在不到 1个月的时间内，万丰
集团通过大宗交易方式和可交换
债换股方式累计减持万丰奥威股
份2.52亿股，占上市公司总股本的
11.52%。

香颂资本执行董事沈萌在接
受《证券日报》记者采访时表示：

“控股股东减持的原因一般有两
个，一是因股价高估而减持套现；
二是大股东对资金的需求较大，需
要减持补充流动资金。”

控股股东12天
高位套现3.4亿元

今年 6月份，有 14976辆中国
制造的特斯拉在中国注册，较5月
份增长了32%。消息一出，沪深两
市特斯拉概念股出现普涨。作为
特斯拉概念股之一的万丰奥威也
搭上了这辆“顺风车”。

值得注意的是，7月 20日，万
丰奥威股价涨至 7.7元/股的高位
之际，公司发布了一则“子公司万
丰镁瑞丁于近日再次获得特斯拉
一级供应商延锋安道拓座椅支架
定点函”的公告，当日，公司股价涨
幅达 5.91%。记者注意到，7月 21
日，公司股价曾一度涨至 8.18元/
股高位。

在万丰奥威股价借着特斯拉
概念大涨特涨之时，万丰集团在此
期间多次减持公司股份。7月9日
至7月20日，短短12天，万丰集团
累计减持公司股份 5363万股，占
公司总股本比例为 2.45%。据测
算，万丰集团此次累计减持套现金
额约为3.4亿元。

除了上述减持外，万丰集团还
因为可交换债持有人自愿换股而
累积减持1.98亿股，占公司总股本
的9.07%。至此，万丰集团及其一
致行动人合计持有万丰奥威股份
由 51.22%降至 39.7%，累计减少
11.52%。

如此减持，万丰集团似乎感觉
还不够，其表示“未来6个月内，将
以集中竞价及大宗交易方式，减持
其持有的公司股份，不超过公司股
份总额的5%”。对于减持的原因，
万丰集团解释称“基于战略发展及
自身资金需求”。

沈萌分析认为：“结合多种情
况来看，大股东减持不排除存在回
笼资金解除担保的需要。”

根据 2019年年报和证监局 6
月份发布的警示函显示，2018年
初至2020年3月底，万丰奥威被控
股股东万丰集团及其关联方非经
营性占用资金累计达 12.46亿元，
违规为控股股东提供担保累计人
民币 22亿元、美元 1亿元，合计约
29亿元人民币。

截至 2020 年 6 月 30 日，万丰
奥威还有给万丰集团的违规担保
余额5.66亿元尚未解除，占最近一
期 经 审 计 净 资 产 的 比 例 达 到
9.21%。对此，万丰奥威方面表
示，上述融资担保事项预计于
2020年11月30日解除。

万丰奥威成“提款机”
公司负债持续增加

据了解，万丰奥威尚未解除的
5.66 亿元担保事项为海外项目。
目前，该项目受全球新冠状病毒疫
情影响，洽谈进程受阻。对此，万
丰奥威方面解释称，“将根据疫情
发展情况决定恢复洽谈事宜。”

如果洽谈持续受阻，万丰奥威
会继续为该担保事项承担连带责
任吗？公司又是否有实力承担担
保责任呢？

面对《证券日报》记者提出的
上述问题，公司方面截至发稿前并
未给予回复。而《证券日报》记者

查阅公司财报发现，万丰奥威的资
金链或已“捉襟见肘”。

中报显示，2020年上半年，万
丰奥威取得借款收到的现金为
38.18亿元，偿还债务支付的现金
为 29.65 亿 元 ，分 别 同 比 增 加
123.79%、246.55%。截至 2020 年
6月30日，万丰奥威短期借款和一
年内到期非流动负债分别为34.44
亿元和6.06亿元。同时，公司还有
长期借款13.39亿元。公司的长短
期借款及一年内到期的非流动负
债总额为53.88亿元，较2019年底
的 48.07 亿元进一步提升。2020
年中，万丰奥威的资产负债率达到
52.03%，而 2017年这一数据仅为
34.98%。

“负债的增加或已威胁到万丰
奥威的偿债能力。公司的速动比
率已从2017年底的1.48持续下降
至 2020 年中的 0.7。”某会计师事
务所人士向《证券日报》记者表示：

“一般来说，速动比率低于 1的情
况可能暗示公司的短期偿债能力
偏低。”

业绩持续下滑
跨界转型通航飞机遇阻

在沈萌看来，“大股东集中减
持，或者反映大股东缺钱，或者反
映出上市公司未来经营可能存在
不确定性”。那么，万丰奥威的盈
利能力又如何？

万丰奥威所属产业为汽车部
件产业，近年来景气度不佳。数
据显示，自 2017 年以来，万丰奥
威 的 扣 非 归 母 净 利 润 持 续 下
滑。 2017 年至 2019 年，公司实
现扣非归母净利润分别为 7.7 亿
元、7.34 亿元、5.78 亿元，较上年
同 期 分 别 减 少 13.60%、4.67%、
21.18%。

2020年2月份，万丰奥威公开
拟投资现金24.18亿元收购万丰飞
机工业有限公司（以下简称“飞机
工业”）55%股权的消息，收购成功
后，公司将实现跨界涉足通航飞机
制造领域。

虽然插上了飞机工业的“梦想
之翼”，万丰奥威的业绩却没能坐
上“直升机”。2020年上半年，万
丰奥威分别实现营收和归母净利
润 44.22亿元和 2.53亿元，分别同
比下滑24.9%和48.07%；扣非归母
净 利 润 为 1.35 亿 元 ，同 比 下 滑
54.34%，营收与归母净利润的降
幅均较2019年进一步扩大。

沈萌认为，“国内通航产业发
展不如预期或是造成公司业绩不
佳的原因之一。”

据中国民航局数据显示，2019
年底，我国通用航空在册航空器总
数达到 2707架，较 2018年仅增加
了212架。对比我国通航业“十三
五”提出的 2020年底的收官任务
——5000架，其仍有较大差距。

那么，万丰奥威收购的飞机工
业发展如何呢？《证券日报》记者以
投资者名义致电万丰奥威证券部，
该证券部人士称：“我们是生产整
机的，（生产过程）不需要传统意义
上的大型设备，更多的是手工工艺
和知识产权。”

“一般来说，不需要大型设备
的通用飞机生产商所生产的飞机
多为小型飞机，以两人座或单人座
为主。”团中央特邀航空科普讲师
赵东阳向《证券日报》记者分析称：

“目前，国内对这类小型飞机的市
场并没有特别开放，其生产和发展
还是有一定难度的。”

七大环都市圈智库研究员、北
京大学博士于泽军向《证券日报》
记者表示：“目前国内通航还是以
护林、景区、航空救助方面的应用
较多，规模相对国外仍有较大差
距。”

于泽军认为：“目前国内通航
领域的发展尚存两大痛点——头
痛、脚痛，即空域暂未完全放开、通
航机场建成数量尚不能支持通航
产业快速发展。”

赵东阳进一步表示，“目前市
场上出售的比较成熟的通用飞机
大多还都是进口的。由于疫情的
原因，很多国际的通用飞机公司的
订单减少，导致产量大幅下降，这
也导致很多国内外的通用飞机配
套供应商订单减少，可以说疫情对
通用飞机制造行业的影响很大。”

控股股东占用巨额资金

万丰奥威搭车特斯拉
万丰集团12天套现3.4亿元

本报记者 李 冰

近日，上海市第二中级人民法院
（以下简称“上海二中院”）公示了一例
赔偿案件，将公众人物与网贷平台的

“恩怨情仇”再次拉回大众视野。
日前，上海二中院微信公众号“上

海二中法院”发布消息称，潘晓婷因代
言“中晋系”被起诉赔偿一案尘埃落
定。法院审理认为，难以认定潘晓婷在
该案代言中明知或应知广告内容虚假，
也无证据证明潘晓婷牵涉在集资诈骗
罪中，故未支持“中晋系”集资案中一位
受害人的赔偿请求。

前几年，网贷平台请明星或公众人
物代言、推广并不罕见。同样，平台出了
问题，投资人找明星赔偿也并非首次。

西南财经大学金融学院数字经济
研究中心主任陈文对《证券日报》记者
表示，“P2P 理财吸纳资金需要营销驱
动，所以很多机构在明星代言、广告方
面投入不菲。”

维权矛头直指产品代言人

早在 2014年 1月份，潘晓婷通过经

纪公司为“中晋系”投资理财产品代言；
2016年 4月份，“中晋系”投资理财产品

“爆雷”，被套牢的投资者达到上万人。
案发后，不少投资人自称是看了潘晓婷
代言的广告才进行了投资，更有一些投
资人齐聚在潘晓婷撞球馆前要求赔偿。
一时间，维权矛头直指明星潘晓婷。

上海二中院披露，赵先生是“中晋
系”集资诈骗案受害人之一，他将潘晓婷
告上法院，要求其赔偿损失20万元。并
向法庭提交了经公证的广告视频，表示，
广告中的声音、图像和动作结合在一起，
给投资者传达了这样一个信息：潘晓婷
是一个专业理财高手。“我是出于对她的
信任才购买该款产品的。”赵先生说。

但潘晓婷表示，她在代言之前，查
看了相关公司的资质、税务、商标等情
况，尽到了审慎义务。

根据上海二中院披露信息，《证券日
报》记者注意到，中晋系爆雷后，潘晓婷
已主动配合公安机关退还所有代言费。

上海二中院认为，根据《广告法》第
五十六条规定，发布虚假广告欺骗、误
导消费者并使其合法权益受到损害的，
承担责任者为广告主，广告代言人只有在
明知或应知广告虚假仍代言的情况下，才

与广告主一起承担连带责任。仅凭赵先
生提供的广告视频，难以直接认定潘晓婷
对涉案广告为虚假广告存在明知或应知
的情况，也没有证据证明潘晓婷牵涉在集
资诈骗罪中。最终，上海二中院终审判
决，未支持赵先生的诉讼请求。

这并非个例，在网贷行业兴盛之
时，很多网贷平台与明星有过合作，一
些明星还以“首席体验官”“形象代言
人”或入股的方式，为网贷平台“站台”。

零壹研究院院长于百程对《证券日
报》记者表示，“在2018年，中国互金协
会曾发布《互联网金融从业机构营销和
宣传活动自律公约（试行）》，其中主要对
互金平台进行约束，其中第十八条规定，
从业机构不得假借互联网金融消费者名
义进行虚假宣传，或者利用未使用过互
联网金融产品或未接受过互联网金融服
务的自然人、法人或其他组织作为营销
和宣传活动代言人。”

需理性看待代言行为

在何种情况下，为问题网贷平台
“站台”的明星，将承担连带责任呢？

中国银行法学研究会理事肖飒在

接受《证券日报》记者采访时表示，“《广
告法》的适用范围不仅仅适用于食品、
医疗、服饰等行业，食品、药品等与互联
网金融产品及网贷理财的性质不同，关
系消费者生命健康的商品只要是虚假
广告，代言人就需要承担责任，而互联
网金融、网贷理财并不直接关系消费者
生命健康。”

肖飒表示，“互联网金融产品或是
网贷理财发布虚假广告，代言人应当按
照《广告法》第五十六条第三款和第六
十二条的规定承担民事责任和行政责
任，但承担责任的条件是明知或者应知
广告虚假仍然推荐。”

上海二中院亦强调，虽然我国《刑
法》规定了虚假广告罪，但其犯罪主体
并非广告代言人。因此除非广告代言
人同时具有广告主、广告经营者、广告
发布者的身份，否则不会涉及虚假广告
罪。倘若广告代言人深度参与了诸如
本案所涉的集资诈骗活动，那么该代言
人就可能构成相关犯罪的共犯，需接受
相应的刑事惩罚。

肖飒提醒，对于普通消费者或者投
资者，明星、公众人物并不是“护身符”，不
能盲目信任，务必要擦亮眼睛，谨慎参与。

网贷“爆雷”代言人是否担责？最新法院判例未支持


