
本报记者 吴静 卢志坤 北京报道

在上市对赌压力暂缓之际，王

健林的万达集团流动性危机仍未完

全解除。近期，万达集团接连出售旗

下4座万达广场，以换取流动资金。

《中国经营报》记者了解到，自

2023年以来，面对流动性压力，万达

集团持续出售资产，当年5月、9月及

10月，万达接连出售5座万达广场。

除了出售部分万达广场外，万

达集团已割舍掉的资产还包括此前

在内部被寄予厚望的万达电影，以及

近期所出售的部分酒店资产。

惠誉评级在 2023 年年底发布

的报告指出，2024 年万达集团旗

下大连万达商业管理集团股份有

限公司（以下简称“大连万达商

管”）的流动性安全边际仍然较

低。业内预计，这样的资产出售

动作还将持续。

2023年12月时，即有市场消息

称，万达集团拟出售旗下位于一、二

线城市的万达广场以换取流动资金。
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金地集团超30亿元转让深圳标杆项目
本报记者 陈婷 赵毅 深圳报道

2023年年末，诞生于金地集团

（600383.SH）总部原址的百万平方

米综合体——深圳金地环湾城项

目的命运迎来改变。

根据金地集团公告，为快速回

收项目投资现金流，提升公司现阶

段流动性水平，其拟将持有的深圳

市金地新沙房地产开发有限公司

（以下简称“项目公司”）51%股权转让

予深圳市福田投资控股有限公司（以

下简称“福田投控”），交易对价约

32.5亿元。截至2023年三季度末，福

田投控持有金地集团7.79%股权，为

后者的关联法人。2024年1月2日，

项目公司完成工商变更登记。

近日，金地集团方面对《中国

经营报》记者表示，上述交易充分

体现了股东尤其是国资股东对金

地集团的信任和支持。

公告显示，项目公司是金地工

业区城市更新单元的实施主体，该

城市更新单元中的01、02及03地块

合称为“环湾城项目”。上世纪 80

年代，金地集团诞生于金地工业

区，并由此起步走向全国。2015

年，公司总部所在的金地工业区被

列入旧改计划，环湾城项目成为金

地集团的开发要地，公司上下对此

极为重视。如今，金地集团将这一

倾力打造的标杆项目进行股权出

售，以补充流动资金。

根据克而瑞监测，2024年为金

地集团偿债高峰期，共计 9 笔境内

债、1笔境外债、3笔ABS（证券化融

资工具）到期，涉及到期规模约180

亿元。

国资股东接手

早在金地集团官宣的一个多月

前，市场已有消息传出其拟将环湾

城项目出售给福田投控，并称双方

将在2023年年底前敲定。如今，消

息终于落定。

公告显示，项目公司原先由金

地集团、深圳市福田建设房地产开

发（集团）股份有限公司（以下简称

“福田建设”）分别持股51%、49%，两

家公司在此次交易中分别将各自持

有的项目公司股权全部转让给福田

投控。同时，福田投控向项目公司

发放股东借款，用于偿还金地集团

和福田建设的股东借款。

交易定价方面，金地集团应收

取的总交易对价约32.5亿元，其中

包括股权转让款约13.2亿元和金地

集团提供给项目公司的股东借款本

息约19.3亿元。交易完成后，金地

集团不再持有项目公司股权。

接盘方大有来头。公告显示，

福田投控为深圳市福田区国有资产

监督管理局 100%持股。截至 2023

年三季度末，福田投控对金地集团

持股 7.79%，是其第二大股东。截

至2023年9月30日，福田投控总资

产 252.06 亿元，负债 90.25 亿元，净

资产161.81亿元。对于上述交易，

福田投控董事长季彤表示：“作为金

地集团的第二大股东，我们始终积

极支持公司的健康稳定发展。”

促使国资股东入局接盘的原因

还来源于其对环湾城项目的看好。

公告显示，项目公司所负责的金

地工业区城市更新单元共分为8个

地块，04、05地块为教育设施用地，

06、07、08地块为公园绿地，均已移交

给政府。而01、02、03地块组成的环

湾城项目是深圳大型旧改项目之

一，位于深圳市福田滨海环湾板块，

总建筑面积超过100万平方米，项目

业态包括住宅、公寓、酒店、办公、购

物中心。截至目前，01、02地块尚处

于基坑支护与土石方工程施工过程，

03地块自2023年9月起开始预售。

据“金地环湾城”官方微信公众

号披露，2023 年 9 月 16 日，项目首

批开盘401套，当日认购286套，去

化率 71%，最终销售金额约 46.9 亿

元。2023 年 9—12 月，环湾城项目

位列深圳市成交金额Top3。

“环湾城作为深圳市福田区的

百万平方米城市更新项目，地处深

港超级湾的核心区域，该区域未来

将是深港融合的重要中心之一，享

有得天独厚的地段优势，福田投控

坚定看好项目未来的发展潜力。”季

彤表示。

房企处置资产节奏加速

事实上，在福田投控此次向金

地集团伸出援手之前，金地集团曾

向这位二股东寻求融资支持。

2023 年 9 月 15 日，金地集团

公告称，为支持公司业务发展，拓

宽公司融资渠道，增强公司可持

续经营能力，公司正与福田投控

商讨，福田投控根据区域发展的

需要研究为公司在公开市场发行

的公司债券或中期票据提供担保

或其他增信措施。公司或将根据

发行的公司债券或中期票据的具

体情况，为福田投控提供相应的

反担保。相关融资规模及增信规

模等尚存在不确定性。截至目

前，福田投控的增信措施还没有

进一步消息。

在当前的销售及融资环境

下，房地产流动性压力仍在蔓延，

已出现债务违约的房企不在少

数。中国信用评级机构联合资信

发布研究报告指出：“现金流对企

业发展及正常运营极其重要，特

别是房地产企业，拥有持续稳定

并周转顺畅的现金流，能够提高

企业的抗风险能力。”

于是乎，在房地产深度调整

过程中，一场关于化解流动性风

险的经营安全保卫战成为行业近

年的主旋律，房企处置资产的节

奏加速。

据克而瑞统计，仅在 2023 年

11月，就有超过20家房企出售资产

以回笼资金、抵消债务。比如2023

年11月27日，大悦城（000031.SZ）

公告称，为实现资产价值最大化，

大悦城控股子公司公开挂牌转让

上 海 鹏 利 置 业 发 展 有 限 公 司

100%股权，成交价格为约41.42亿

元。除此之外，中邮人寿保险股

份有限公司支付交易价款 42.56

亿元，以获得大悦城控股子公司

西单大悦城有限公司挂牌转让的

北 京 昆 庭 资 产 管 理 有 限 公 司

100%股权及债权。

2023 年 12 月中旬，碧桂园

（02007.HK）公告称，公司间接全

资附属公司金逸环球有限公司（以

下简称“金逸环球”）拟以约30.69

亿元出售其持有的珠海万达商业

管理集团股份有限公司 1.79%股

权。交易完成后，金逸环球不再持

有出售标的任何权益。公告显示，

此次出售股权后，碧桂园预计录得

其他综合亏损约1.6亿元。

碧桂园在公告中表示，公司

正在积极化解阶段性流动压力。

由于公司仅对转让标的持有少数

权益，其认为出售事项能提前锁

定较为合适的交易价格和退出路

径，以规避未来退出时点与金额

的重大不确定性，有效保障公司

战投股权资产变现的价值，对公

司有利。

在房地产深度调整过程中，一场关于化解流动性风险的经营安全保卫战成为行业近年的主旋律，房企处置资产的节奏加速。

交易定价方面，金地集团应收取的总交易对价约32.5亿元，其中包

括股权转让款约13.2亿元和金地集团提供给项目公司的股东借款

本息约19.3亿元。

王健林持续出售资产 中联基金接手4座万达广场

企查查信息显示，2023年年

底，大连万达商管全资持股的 4

家公司——湖州万达投资有限

公司（以下简称“湖州万达”）、太

仓万达广场投资有限公司（以下

简称“太仓万达”）、广州萝岗万

达广场有限公司（以下简称“广

州萝岗万达”）以及上海金山万

达广场投资有限公司（以下简称

“上海金山万达”）发生投资人变

更。这4家公司所对应的资产分

别为位于湖州、苏州、广州和上海

的万达广场。

根据工商信息，2023年12月

25日，大连万达商管退出太仓万

达后，苏州联商叁号商业管理有

限公司成为后者唯一股东（以下

简称“联商叁号”）；12 月 26 日，

湖州万达则由苏州联商伍号商

业管理有限公司接手（以下简称

“联商伍号”）。

12 月 29 日，广州萝岗万达、

上海金山万达也发生信息变更，

大连万达商管退出后，新接手的

公司分别为苏州联商肆号商业管

理有限公司（以下简称“联商肆

号”）和苏州联商贰号商业管理有

限公司（以下简称“联商贰号”）。

与此同时，大连万达商管此

前持股的这4家公司的法定代表

人也均由张晶变更为牟舟。

据了解，上述4家接盘方为关

联公司，其中，联商贰号成立于

2023年11月24日，联商叁号、联

商肆号、联商伍号3家企业均成立

于2023年11月27日。此外，还有

一家苏州联商壹号商业管理有限

公司与上述4家企业为关联关系，

成立于2023年11月20日。

企查查信息显示，上述 5 家

公司的全资股东均为苏州新联管

理咨询有限公司（以下简称“苏州

新联”）。而苏州新联则由中联前

源不动产基金管理有限公司（以

下简称“中联基金”）全资控股。

股权穿透后，中联基金实控人为

自然人周芊（持股27.801%）。

公开信息显示，中联基金成

立于 2017 年 6 月 2 日，经营范围

包括私募基金管理、私募资产管

理、私募股权投资、投资管理等。

官网资料显示，中联基金长期专

注于以 REITs（不动产投资信托

基金）为核心的创新不动产金融

业务，聚焦产业不动产、消费基础

设施、租赁住房、新能源基础设施

等领域，同时布局新加坡、东京等

境外REITs业务。

中联基金接手

据了解，大连万达商管是万达

集团旗下万达广场的持有主体。

官网信息显示，截至2022年年底，

万达集团已在全国开业472座万达

广场，商业运营总建筑面积6556万

平方米，年客流超39亿人次。

万达集团此前多年曾力推商

管板块业务上市，但几经波折。

2021年3月份，轻资产运营平台珠

海万达商管成立，成为冲击上市的

新主体，主要业务为万达广场商业

及物业管理。

2021 年 7—8 月，珠海万赢、大

连万达商管及珠海万达商管与腾

讯、阿里、碧桂园、PAG等22家投资

者签订股份转让协议，22家机构投

资者合计持股约21.17%，珠海万达

商管获得约380亿元的融资。根据

当时的对赌协议，若珠海万达商管

2023年年底前未能成功上市，22家

投资者可要求万达集团按照8%的

年收益率回购全部或部分股权。

除了受行业环境影响外，此前

珠海万达商管所面临的对赌协议

成为万达集团流动性的最大风险

源。自 2023 年以来，面对流动性

压力，万达集团持续出售资产以渡

难关。

据了解，在2017年出售大部分

文旅和酒店资产后，万达集团的核

心资产主要为万达电影和万达广

场。2023年12月初，面对上市对赌

压力，万达集团公告宣布放弃旗下

万达电影实控权，接盘方为上市公

司中国儒意（00136.HK）。交易完

成后，中国儒意间接持有万达电影

20%股权，取代王健林成为万达电

影实控人。

而在宣布将完全失去万达电

影控制权之前，2023年3—7月，由

王健林控制的万达文化和万达投

资，已通过大宗交易以及集中竞价

方式合计减持万达电影股份约1亿

股，预计减持金额超过12亿元。

此外，2023 年 7 月 10 日，万达

投资向东方财富“老板娘”陆丽丽

转让万达电影 1.8 亿股（占万达电

影总股本的8.26%），总转让价格约

为21.73亿元。加上当年底股权转

让价格，2023年内王健林从万达电

影减持金额约为78亿元。

彼时，就在宣布万达电影易主

之际，据澎湃新闻报道，珠海万达

商管在和投资人沟通的过程中透

露，万达集团拟出售旗下位于一、

二线城市的万达广场以换取流动

资金，目前在和险资机构洽谈。万

达方面未予置评，亦未透露接触的

险资机构为哪家。

企查查工商信息变更记录显

示，2023年5月份，万达集团将上海

松江万达广场、西宁海湖万达广场

和江门台山万达广场3个购物中心

出售予大家保险。当年9月底，大

连万达商管将广西北海合浦万达

广场转让给广西北海当地一家房

企；10 月份，上海周浦万达广场出

售予大家保险。

2023年12月中旬，在对赌大限

将至之际，太盟投资集团（PAG）与

万达集团签署新投资协议，PAG将

携其他投资者对珠海万达商管进行

再投资。按照新签署的投资协议，

大连万达商管持股40%，为单一最

大股东，PAG和数家现有及新进投

资人股东参与投资，总计持股60%。

据知情人士透露，在新签署的

投资协议中，尽管有个别现有投资

人选择退出，但绝大多数投资人保

留了对万达集团的投资。该知情

人士表示，更重要的是，有新的投

资人进入，其中包括一些境外投资

人。“通过引进新投资人，不仅解除

了对赌风险，化解了380亿元债务，

大连万达商管也因此另外陆续获

得增量资金近300亿元。”

2023 年 12 月 21 日，惠誉评级

根据惠誉公司评级准则中的不良

债务交换部分，在不良债务交换完

成后，将大连万达商管和万达商业

地产（香港）有限公司的长期外币

发行人违约评级（IDR）从“C”下

调至“RD”，即限制性违约。同时

将 IDR 从“RD”升级为“CC”，以

反映其重组后的状况，认为大连万

达商管 2024 年流动性安全缓冲仍

然较低，因为仍存在与首次公开募

股前投资者同意新安排相关的执

行风险。

不过惠誉估计，一旦公司按计

划完成上市前再融资，大连万达商

管将有足够的流动性，用于偿还余

下到期债券，届时惠誉可能会考虑

采取较积极的评级行动。

眼下，万达集团的资产出售动

作仍在持续，除了上述万达电影、

万达广场外，根据企查查信息，

2023 年 12 月 22 日，原本由大连万

达商管全资控股的上海万达酒店

投资有限公司发生多项工商变

更，原股东退出后，北京鹰朗商业

管理有限公司成为全资股东，公

司法定代表人由张晶变更为赵

勇。据了解，上海万达酒店投资

有限公司对应资产为上海万达瑞

华酒店。

接连出售资产

偿债高峰期将至

尽管环湾城开盘热销，但

项目公司目前的经营状态不甚

乐观。

截至 2023 年 9 月 30 日，项目

公司净资产为-2075.54 万元 ；

2023 年 1—9 月营业收入 8727.97

万元，净利润-5234.39 万元。不

过，项目公司经评估后的全部股

东权益价值为 25.88 亿元。也就

是说，福田投控属于溢价接盘。

值得一提的是，交易完成后，

金地集团将作为环湾城项目代建

方，继续负责项目操盘管理至竣

工交付完成，各方将在项目公司

完成相应的工商变更登记后签署

《项目全过程管理合同》。如此一

来，金地集团后续或将通过代建

业务获得额外收入。截至目前，

公司尚未公开披露《项目全过程

管理合同》相关细节。

就目前已敲定的股权转让

交易来说，金地集团预计可收回

资金超过30亿元。其在公告中表

示，转让项目公司股权是公司在

综合考量了市场环境因素、项目

公司经营情况及公司未来经营

发展后所做出的审慎判断，有利

于补充公司流动资金，增强公司

可持续发展能力，符合公司及全

体股东的利益。“此次项目股权

出售事项，将提高公司资产周转

率，为公司的一般营运资金带来

额外现金流入。”金地集团总裁

黄俊灿表示。

在房地产行业仍处于深度调

整的形势下，金地集团同样面临

一定程度的资金压力。2023年三

季报显示，公司短期有息负债420

亿元，期末账面现金 338.5 亿元，

不足以覆盖短债。2023年前三季

度，金地集团营业收入约 522.95

亿元，同比下降 1.47%；净利润约

5801.61 万元，同比下降 98.27%；

扣非净利润约为-7599.3万元，经

营活动产生的现金流量净额同比

下 降 106.23% 至 约 - 7.45 亿 元 。

2023 年 1—11 月，公司累计签约

面积 808.5 万平方米，同比下降

10.5%；累计签约金额 1431.3 亿

元，同比下降28.93%。

2023年10月18日，国际评级

机构穆迪将金地集团的评价展望

改为“负面”，其预计，金地集团

2023 年的合同销售额下降至约

1590亿元，2024年将下降至1450

亿元。“未来12—18个月，该公司

的流动性将较为疲软。鉴于其融

资渠道减弱，该公司将使用内部

现金偿还大部分债务，这将给其

流动性状况带来压力。”

信达证券引用 Wind 数据指

出，2024 年，金地集团境内公开

债到期本息约 180.8 亿元，境外

公开债到期本息约 5.04 亿元，公

司仍面临一定的公开市场偿债

压力和挑战。

就目前已敲定的股权转让交易来说，金地集团预计可收回资金

超过30亿元。

深圳金地环湾城项目施工现场。 本报资料室/图


