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破产危机

早在今年6月，吉利收购力帆的传闻便已

出现。该消息显示，吉利控股计划向力帆股份

的控股股东力帆控股注资，成为后者最大股

东。但当时吉利和力帆双方均否认该传闻。近

日，又有传闻称，吉利汽车收购力帆股份已成

定局，力帆股份将仅保留摩托车板块，其余部

分由吉利汽车接盘。

传闻并非空穴来风。今年4月，力帆股份

在发布的2019年财报中明确表示，“未来将集

中资源发展优势产业，摩托车产业回归为公

司的主业，通过封闭运行，扩大摩托车、通机

产销量，增强公司‘造血’功能”。这一表态被

外界认为力帆股份有意放弃汽车制造业务。

事实上，上述表态的背后是力帆股份巨

大的债务压力。财报显示，截至2019年底，力

帆股份已逾期债务高达16.79亿元；期后“16

力帆02”力帆股份债券本息5.3亿元违约。根

据6月17日力帆股份发布的一则公告显示，目

前该公司涉及诉讼（仲裁）共392件，涉及金额

29.06亿元。

债务压力已导致力帆股份陷入破产危

机。近日，三线工贸以力帆股份旗下力帆财务

不能清偿到期债务、明显缺乏清偿能力为由，

向法院申请对力帆财务进行重整。如果法院

受理申请，力帆股份将存在因重整失败而被

宣告破产的风险。

不仅力帆股份，力帆控股也面临同样处

境。8月12日，力帆股份发布公告称，力帆控股

司法重整申请被法院裁定受理。法院受理力

帆控股的重整申请，可能对力帆股份股权结

构等产生影响，力帆控股重整能否成功存在

重大不确定性。

据了解，力帆控股共持有力帆股份6.18亿

股股份，占力帆股份总股本的47.08%。天眼查

显示，力帆控股由股东尹明善、陈巧凤、尹喜

地、尹索微发起成立，最终受益人为尹明善，

并通过直接和间接方式持有力帆控股26.5%

股份。

造车出局

如果吉利汽车接盘力帆股份的传闻被坐

实，这意味着尹明善持续17年的造车生涯可

能由此画上句号。对于尹明善而言，除放弃力

帆汽车，是否真的已别无他法？

目前，虽然力帆股份及力帆控股均面临

司法重整，但司法重整并不意味企业将失去

翻身的机会。2019年，遭遇司法重整的汽车经

销商庞大集团就在重整投资人的支持下，化

解了债务危机，并实现扭亏为盈。

不过，汽车行业分析师张翔认为，力帆翻

身的可能性几乎为零。“国内汽车产能严重过

剩，但整个行业的集中度却很低。未来，中国

汽车行业将迎来大规模兼并重组期，而力帆

的产品布局一直很低端，竞争力弱，难以摆脱

出局的命运。”他说。

事实上，力帆的困境并非近期才出现，这

家车企的“自救”努力也一直没有停止。2017

年10月，尹明善卸任力帆股份董事长，第二年

力帆股份的经营便出现问题，全年扣非净利

润亏损1.87亿元，其中四季度亏损3.39亿元。

面对该局面，力帆将改善业绩的希望放

在新能源汽车上。2018年5月，力帆股份发布

公告称，拟募资最多24.8亿元，投资于智能新

能源汽车能源站项目、智能新能源汽车16亿

瓦时锂电芯项目、新能源SUV车型研发。

但发力新能源汽车并未挽救力帆股份汽

车业务的颓势。2018年，力帆汽车销量为

13.27万辆，同比下滑23.05%；2019年，力帆汽

车销量为2.56万辆，同比下滑74.92%，其中新

能源汽车销量同比下滑69.49%；2020年前7

个月，力帆汽车销量仅为1780辆，其中新能源

汽车销量同比下滑57.62%。

销量持续低迷，力帆股份的业绩也日益

恶化，营收从2017年的126亿元降至2019年

的74.5亿元。为了维持公司正常运行，力帆股

份开始频频变卖资产。截至2019年末，力帆股

份归属于上市公司股东的净资产仅27.44亿

元，与2018年末相比缩水近2/3。

“公司目前存在持续亏损、负债较高、乘

用车业务下降较大、大额债务逾期、大额资产

被冻结、涉及诉讼（仲裁）较多、控股股东流动

性短缺、募集资金无法归还等经营方面的风

险，目前尚未形成有效的解决方案。”力帆股

份在2019年财报中坦言。

剩余价值

作为一家销量低迷、债务逾期的车企，外

界尤为关注的问题是，力帆股份还有什么价

值让其他车企掏钱接盘？

有消息称，吉利汽车在接盘力帆股份后，

还将获得力帆股份在重庆地区的一块鸳鸯地

块，目前该地块的价值已高达百亿元。2018年

10月，重庆两江新区土地储备整治中心决定

收储力帆鸳鸯地块，这使力帆股份得到33.15

亿元的资金。

张翔表示：“现阶段吉利正处扩张期，需要

不断地生产新车型，如果收购力帆股份，便可

将力帆的工厂和生产线进行改造，这样做的成

本会比建设新工厂更低。同时，吉利主动接盘，

能避免力帆直接破产，对于重庆当地政府而

言，也是一个乐见其成的事情，有利于吉利加

强与重庆的联系，进一步开拓西南市场。”

不仅土地和工厂，力帆股份所拥有的上

市公司“壳资源”也是一笔无形资产。北京商

报记者注意到，目前吉利汽车的港股市值处

于相对较低位。此前，在披露登陆上交所科创

板的计划时，吉利汽车方面便已表态公司正

在努力拓宽境内外的融资渠道。如果能获得

力帆股份的“壳资源”，吉利汽车将直接获得

一个新的境内融资渠道。

除此之外，力帆股份还拥有摩宝支付。资

料显示，摩宝支付是四川省内唯一经中国人民

银行批准设立的，同时拥有互联网支付、移动

支付和跨境支付全国牌照的第三方支付公司。

不过，乘用车市场信息联席会秘书长崔

东树认为，对于吉利而言，斥资收购另一家市

场表现不佳、债务高企的车企，会给自身带来

很大负担。而且，力帆的部分造车资产对同为

车企的吉利来说，可能价值并不大，毕竟吉利

自己建厂也有收益。

北京商报记者 刘洋 濮振宇
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力帆风不顺

北京商报2020.8.17

没有样板间的开盘

作为豪宅产品，中海甲三号院开盘首日

接近70%的去化率并不算低，但尤为引人注

意的是其没有样板间的开盘方式，这在北京

豪宅项目中尚属首例。

一位长期关注豪宅产品的业内人士告诉

北京商报记者，按照传统的豪宅销售逻辑，

高端产品销售更注重客户体验感，因此豪宅

在售卖时一般会以现房入市或者在有像样的

示范区、样板间之后再考虑入市，这样才能通

过实物来传递开发商的产品理念，让客户也

能有更深入的了解，毕竟都是上千万元的消

费。“豪宅项目不同于普通住宅，产品打造以

高溢价为目的，只有给到客户更广阔的想象

空间，才能达到高溢价的目的。”上述业内人

士进一步表示。

合硕机构首席分析师郭毅同样表示，对

于10万+的豪宅产品来说，没有样板间的开盘

并不多见。对于潜在客户群体来说，没有一个

好的样板间或者示范区，他们并不能直观感

受到项目最终落地所呈现的效果，开发商的

产品理念也无法传递到位，这对于项目销售

是减分项。特别是最近几年，无论是普通商品

房还是豪宅项目都频频曝出一些质量问题，

仅靠几张效果图就去吸引千万元级的购房者

还略显牵强。“但从首日的销售成绩来看，中

海的品牌效应以及重仓北京的动作，还是赢

得了购房者的青睐。”

对于中海此次无样板间开盘的动作，中

原地产首席分析师张大伟则表示，虽然豪宅

产品偏向于“慢工出细活”，但按照中海甲三

号院项目的拿地时间来算，当前入市也不算

急迫。没有样板间可能是出于其他原因，从豪

宅产品营销节奏上来讲确实有些超前，但从

最终销售的成绩看，此次中海甲三号院入市

的动作并非临时起意。

包括郭毅、张大伟等在内的行业人士判

断，受外部市场环境影响，此次中海的入市动

作或是想通过压缩营销节点来达到提速的目

的，才选择没有样板间开盘的方式；另一方

面，中海应该是从前期拿地的节奏判断，未来

竞品供应量会陡增，这样在锁定意向人群方

面能快人一步。

值得一提的是，在今年北京已出让宅地

中，中海亦是拿地的“积极分子”，其独立竞得

三宗不限价地块，与首开联合竞得一宗不限

价地块，合计花费近200亿元。其中，房山区轨

道交通房山线稻田站不限价地块溢价率高达

41.34%，而亦庄河西区不限价地块刷新了今

年北京的总价纪录。

不限价的春风

“目前北京限竞房供应可以说处于饱和

状态，再加上今年的特殊情况，不限价产品的

增多也是顺应市场变化而出现的。”地产分析

师严跃进表示，在消费者层面，高净值人群出

于对产品品质的急迫情绪，和部分海外人才

回流，为豪宅入市提供了需求端的基础；产品

层面，持续三年“以限竞房为主”的土地供应

策略让市场呈现“刚需盘红海、高品质高端改

善盘难求”的局面。

据统计，过去三年北京一共有212宗地

块供应（包括部分流标），其中限竞房供应了

113宗，合计住宅部分面积是1008万平方米，

共有产权52宗地块，不限价的商品房地块只

有21宗。

大量限竞房入市，对缓解北京住房供需

起到了较为关键的作用，但同时也因为同质

化严重带来了去化难题。

除上述因素外，北京供地节奏已发生明

显转变，不限价地块渐成供应主力。据中原地

产统计，以成交为界限，2020年北京一共成

交了商品房住宅地块34宗，其中有28宗不限

价，而未来挂牌的7宗地块也全部为不限价。

以中海甲三号院所处地块为例，这是去

年7月由中海以79.4亿元竞得，溢价率

18.79%，折合楼面价约6.6万元/平方米。“四

环”“不限价”等词汇让该地块颇受瞩目。

“选豪宅从来都不是一个区域的比较，而

是整个北京范围内的竞争。”郭毅直言，从西

局到樊家村，再到造甲村，丰台是近几年新兴

的豪宅片区，但与真正的大热高端项目聚集

区相比还需要培养消费者认知。

北京商报记者了解到，颐和金茂府和融

创香山壹号院都是今年初所竞得的地块，而

且在地块收入囊中不久后便公布了案名，按

照目前透露的消息，两个项目大概率都会在8

月底入市，从这一点上看，无论是中海的无样

板间开盘，还是北京金茂府的二期，都提前与

其拉开了时间差。

豪宅“高周转”的考验

无论是被动接受还是主动争取，北京豪

宅市场似乎进入到“高周转”通道。

“北京楼市即将进入全面不限价时代，虽然

不排除未来还有零星限价地块出让的可能性，

但总体来看，2020年北京住宅土地的不限价已

经全面开启。”张大伟称，从趋势上看，2020年

10月开始，北京入市的项目中80%将变成不限

价，其中10万+项目有望超过10个。

张大伟进一步表示，去年北京豪宅项目成交

600多套，但去年并没有相关产品供应，因此今年

的成交量预计会达到上千套。如果下半年豪宅项

目供应井喷，那么必然会带来互相“打架”的情

况，这就考验开发商如何加快去化节奏。

严跃进同样表示，上半年整个楼市处于

“静默”状态，因此大多数开发商都将面临全

年销售业绩无法达标的困扰，当前时间段是

房企最后的冲刺期，豪宅产品也将寻求“高周

转”的突破，但是否能达到“高周转”的预期仍

需时间来检验。

在供应井喷的预期下，豪宅客户俨然成

为最大的稀缺资源，尤其是在市场低迷的状

态下，这一小众群体也会变得更加谨慎。严跃

进提醒称，选豪宅看的不仅仅是地段，品质所

带来的附加值更为重要，如果因为“高周转”

而丢失了这一重要元素，那么让利销售也不

能换来这一小众群体的青睐。

北京商报记者注意到，在此之前部分

豪宅项目已有交房时缩水“减配”的先例，

由此也引发各种维权事件，这种“挤”出利

润空间的做法并不可取，当然如果因“高周

转”而忽视产品的质量，同样无法被市场所

接受。

对于下半年北京豪宅市场的购买潜力，

上述业内人士一致判断，最主要还是在于宏

观经济的影响，开发商要顺应楼市变化，以把

握最佳入市时机。

北京商报记者 卢扬 王寅浩

A股市场首家民营上市车企即将放弃造车。8月16日，对于吉利即将收购力帆的

传闻，吉利汽车母公司吉利控股公关部门负责人向北京商报记者表示“不知道”。此

前传闻显示，力帆股份将向吉利汽车出售旗下所有汽车业务资产。作为力帆汽车创

始人，82岁的尹明善直到今年5月的股东大会上还表态“希望力帆的汽车板块能尽快

恢复元气”。仅两个月后，力帆便陷入破产重整危机，并被“放弃造车”的传闻所包围。

力帆是否真的已无路可走？而吉利又能否看中力帆？这些问题正成为市场关注焦点。

卖图纸的豪宅
受不限价地块密集入市的带动，北京豪宅市场出现触底反弹的迹象。

8月14日，北京两个10万+项目集中开盘，中海甲三号院和北京金茂府二期分别创造了首日成交20亿+的成绩，其中中海甲

三号院的无样板间开盘尤为引人注意，这也是北京首个无样板间开盘的豪宅项目，加之此前分钟寺超级大盘拿地次日即招聘，

颐和金茂府、融创香山壹号院两大豪宅也都在拿地不久后即亮相，北京豪宅市场的风向开始有所转变。在供应井喷的预期下，

北京豪宅市场已进入到“高周转”通道。

年内北京部分已出让不限价地块概况

海淀

拿地企业：金茂
拿地价格：46.75亿元
溢价率：底价
不限价

1月20日

大兴

拿地企业：绿城
拿地价格：67亿元
溢价率：34%
不限价

2月8日

5月9日

丰台

拿地企业：合生创展
拿地价格：42亿元
溢价率：42.08%
不限价

拿地企业：合生创展
拿地价格：72.2亿元
溢价率：26.25%
不限价

5月19日

拿地企业：合生创展
拿地价格：65.4亿元
溢价率：37.86%
不限价

房山

拿地企业：中海
拿地价格：40亿元
溢价率：41.34%
不限价

7月14日
亦庄

拿地企业：中海
拿地价格：79亿元
溢价率：23.44%
不限价

8月3日

力帆股份业绩变化一览 营业收入（亿元） 扣非净利润（亿元）


