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连续四年为负 合景泰富隐藏经营性现金流
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量子可美容日用？多品牌被指虚假宣传

“消失”的经营性现金流数据

经营性现金流吃紧已成为一个标签伴随

合景泰富多年。自2016年以来，该公司在这一

指标上已连续多年维持负值。公开资料显示，

2016-2019年，该公司经营活动产生的现金

流量净额分别为-28.13亿元、-94.69亿元、

-22.72亿元、-42.76亿元。发力冲刺千亿规模

的背景下，在合景泰富的2020年度业绩报告

中，这一项指标没有被透露具体数额。此外，

反映企业整体负债规模的总借贷额以及预收

账款两项指标也未见提及。

就企业对上述三项指标的“淡化”，业内

存在质疑声音，认为企业或存在通过财务操

作“美化”负债数据的可能。对此，58安居客

房产研究院分院院长张波向北京商报记者

表示，房企为了实现“三道红线”降档，大的

方向是变债股融资为股权融资，这可以在保

证现金流稳定的基础上有效降低负债水

平；现金短债比则可通过延长债务期限、借

新还旧等方式进行调整。由于预售制度存

在，预收账款在房企中尤为重要，调节资产

负债率一样还是从分子的负债和分母的资

产入手，涉及的方式就是做大资产盘面，收

缩负债规模。

而从反映企业负债水平的“三道红线”标

准来看，2020年合景泰富踩中一道红线，位列

“黄档”：截至2020年末，合景泰富净负债率为

61.7%，现金短债比为1.8，两项指标均已符合

“三道红线”的相关要求；剔除预收账款的资

产负债率虽然从2019年的80.8%降至75.1%，

但仍然超出阈值。

在企业向北京商报记者给出的最新回应

中，合景泰富方面表示，公司在规模增长的同

时，也持续保持财务审慎稳健。2021年，公司

会继续提升运营管理水平，通过加快周转速

度、加快销售及回款，偿还部分到期有息负

债，继续降低杠杆，进一步优化资本结构。

净利润下跌32%

未有提及的几项财务指标之外，合景泰

富千亿规模的质量也受到了外界的审视。

从企业披露的2020年度业绩报告来看，

尽管合景泰富的营收及毛利表现可圈可点，

但该公司在反映盈利水平的多项指标方面却

未有显著提升，归母净利润同比甚至下跌超

三成。具体来看，2020年合景泰富毛利率为

31.47%，与上一年的31.1%基本持平；平均净

资产收益率16.83%，同比上一年下滑了13.54

个百分点。此外，公司归母净利润66.77亿元，

同比下降31.91%。

对于2020年净利润的下滑，企业在年报

中并未给出明确解释。对此问题，合景泰富方

面在接受北京商报记者采访时表示，2020年

度净利润下降主要是投资性物业公允价值收

益净额较2019年减少所致。“一方面，2020年

初新冠疫情影响下，投资物业单方价格涨幅

较正常年度放缓。另一方面，公司在2020年新

开业的投资物业数量比2019年减少。结合以

上两方面原因，2020年公司投资物业公允价

值收益净额比2019年减少。”

事实上，近年来合景泰富对于投资性物

业公允价值变动带来的收益，依赖程度一直

较高。公开资料显示，2019年合景泰富取得归

母净利润98.06亿元，其中，仅投资性物业公允

价值变动收益一项贡献了37.16亿元，占归母

净利润比重约37.9%。在2017年、2018年两个

年度，合景泰富的投资性物业公允价值变动

收益占当年归母净利润的比重分别为33.29%

和42.5%。

据了解，公允价值法是房地产行业内对

于投资性房地产的会计核算方法之一。业内

有分析称，公允价值收益能让企业利润指标

优化，但并不能给企业带来实际现金流。房企

采取公允价值法，还被业内视为企业粉饰报

表的手法之一。

对此，合景泰富方面解释称，由于投资

物业公允价值每一期受市场情况及公司开

业计划会有较大波动，因此公司以及整个地

产行业一般以剔除投资物业公允价值变动

后的核心利润作为评估公司实际盈利情况

的指标。

而较大幅度攀升的土地成本，也被视为

蚕食合景泰富利润的一大因素。2020年度业

绩报显示，合景泰富每平方米的土地成本

由2019年的3102元增加至2020年的4309

元，同比增加38.9%；平均销售价格由2019

年的12581元 / 平方米增加至2020年的

13217元/ 平方米，同比增加5%。

就土地成本攀升对企业净利润的潜在

影响，合景泰富方面表示，在目前政策及市

场下，该公司将从拿地成本控制、产品力提

升以及运营能力提升上，去保障较高的利润

率水平。拿地方面，公司综合运用招拍挂、收

并购、产业勾地等多种方式获取土地，以较

低成本获取优质地块，同时，加速推进城市

更新项目转化，多维度助力公司维持较高利

润率水平。

首进千亿被疑“规模虚胖”

被外界审视的，还有合景泰富千亿规模

的“成色”。

尽管合景泰富在2020年顺利跻身千亿军

团，但该公司也因侧重合作开发、权益销售占

比不高，被业内认为是“规模虚胖”。克而瑞数

据显示，2018-2020年，合景泰富的销售权益

比分别为82.09%、64.48%和62.39%，处于行

业低位。

对于现阶段权益销售比处于行业低位的

问题，合景泰富方面回应北京商报记者称，

2020年公司权益销售占比为62%，年内新增

土地权益比有所提高。预计 2021年权益销售

占比会较2020年有所提升。“公司认为，权益

比维持在65%-75%区间是合理水平。”

贝壳研究院高级分析师潘浩分析指出，

从合景泰富2020年拿地销售比的下降，可以

看到企业有意控制扩张节奏，新的土地政策

更是对房企财务结构和资金实力的考验。在

潘浩看来，较低的存货周转效率与60%左右

的低权益占比，都将在一定程度上制约合景

泰富的有质量增长，需要企业在未来经营中

不断改善。

对于企业未来的发展，潘浩指出，当下合

景泰富需要找到降负债、去杠杆与扩张增长

之间的平衡点，真正实现有质量的增长。在其

看来，这也是国际信用评级机构维持其“负

面”评级展望的重要因素。

北京商报记者 卢扬 荣蕾

4月11日，“央视揭秘量子概念产品”话题

登上微博热搜，阅读量达4561万。涉及产品包

括护肤品、医美用品等。有不少网友表示，“量子

护肤”就是在收智商税，从来没有信过。北京商

报记者调查发现，各领域对于量子技术的应用

层出不穷，量子袜、量子化妆品、量子医美产品

等源源不断地出现在消费者眼前。

有中科院专家表示，由于量子态所需的极

端苛刻环境与高昂的经济成本，截至目前量子科

技还没有走进公众日常生活，所有打着“量子”旗

号进行营销的日常生活产品，全部为虚假宣传。

“量子”应用层出不穷

北京商报记者在淘宝、小红书电商平台上

搜索“量子”关键词发现，各类“量子”概念产品

有上百种，而这些商品的共同特点是“功能强

大”、价格不菲。

有售价在四五十元左右，宣称“防止老化、

增强新陈代谢、恢复退化器官机能”的量子袜

子；也有价格在180元左右，宣称“逆龄、抗衰”

的量子护肤产品，以及一些千元起步主打“量子

医学”的光量子共振器等医美产品。

有不少网友表示，这些打着“量子”旗号的

产品是在收智商税，不会相信。也有部分网友表

示，这些产品主要针对中老年群体，并且在这一

群体中比较受欢迎。

那么，被如此广泛应用到各领域的量子技

术到底是什么？

关于量子，百度百科给出的解释：“量子是

现代物理的重要概念。即一个物理量如果存在

最小的不可分割的基本单位，则这个物理量

是量子化的，并把最小单位称为量子。”而量

子护肤则指的是通过利用量子力学的震动原

理，让肌肤充分吸收护肤品中的养分，使表皮

层趋于平滑，并渗透肌肤基底层，从而实现真正

的“冻龄”。

在医美领域，据一位轻奢护肤旗舰店的工

作人员介绍，量子的原理是聚焦射频波穿透表

皮基底黑色素细胞的屏障，通过一个探头接触

皮肤后将射频点播能量传导至皮肤深处，使真

皮层胶原纤维加热至55-65℃，胶原纤维收缩，

使松弛的皮肤皱纹被拉紧。量子抗衰是一种非

侵入式的治疗方式，为目前最安全、有效果的美

容去皱、紧致、恢复肌肤健康的方法之一。

然而，针对各领域量子日常用品的营销宣

传，有中科院专家在线辟谣称“由于量子态所需

的极端苛刻环境与高昂的经济成本，截至目前

量子科技还没有走进我们的日常生活，所有打

着‘量子’旗号进行营销的日常生活产品，全部

为虚假宣传”。

多品牌被点名

北京商报记者调查发现，美容、抗衰老领

域成为各品牌打着“量子”旗号进行宣传的重

灾区。

央视曝光的宣称“减龄10岁不是梦”量子

保湿喷雾，名为“曼瑜天雅”，产品在多平台宣称

具有“抚平皱纹、减龄、调整轮廓”等功效。其淘

宝客服表示，“曼瑜天雅”产品都使用了量子技

术，相比普通产品更容易吸收。

据了解，该产品生产公司为广州曼瑜天雅

生物科技有限公司，成立于2018年6月22日，

是一家集化妆产品研发、生产、销售、服务为一

体的综合性美容科技集团，旗下有多款量子产

品，包括“驻颜精华”“嬷嬷宝植物精华液”“塑颜

精华霜”等。

值得一提的是，此前，该公司多款产品涉嫌

虚假宣传。2019年11月，该公司因涉嫌从事虚

假广告违法行为被罚款70万元。2020年1月6

日，该公司因发布虚假广告被责令整改并罚款

70万元。对于量子护肤及涉嫌虚假夸大宣传行

为，北京商报记者欲对其进行采访，但对方以不

方便为由挂断电话。

除上述品牌外，汉方、悦优泉、量子兰也都

推出了量子护肤产品。其中，汉方量子多肽面膜

宣称具有修复、紧致保湿等功能；悦优泉量子产

品宣称“量子直达基底层、量子快速吸收”；量子

兰产品打着“量子”旗号宣称具有抗衰老功效。

在医美领域，部分产品打着“量子”旗号进

行宣传的也不在少数。一家成都皮肤管理工作

室推出了量子提拉抗衰项目。其称，使用仪器每

个月一到两次，量子能量输出达到40.68兆，能

量范围达到表皮层、真皮层、脂肪层，层层收紧。

郑大五附院教授徐扬阳表示，量子这个概

念出现在美容领域本身是不科学的，打着量子

旗号的美容项目是利用高科技的外衣来包装自

己，进行虚假宣传。

中国科学院院士潘建伟在接受采访时表

示，量子护肤如果宣称用了“量子技术”肯定是

假的。因为“量子”比较时髦，大家都喜欢挂个名。

据了解，目前，量子技术只在计算机与通

信领域得到了实践证实，其他领域尚未进行实

践证实。

监管亟待加强

近两年量子技术应用层出不穷，从化妆品

到日常用品，几乎涉及各个领域。虽然在化妆品

美容相关领域，目前并无明确的关于量子技术

应用的相关条例规范。但对于化妆品在宣传方

面的监督管理，却有着明确的条文。

2021年新实施的化妆品监督条例中规定，

化妆品的广告宣传不得有以下行为：化妆品名

称、制法、效用或者性能有虚假夸大的；使用他

人名义保证或以暗示方法使人误解其效用的；

宣传医疗作用的。

同时，在2019年12月25日，国家药品监管

局发布的《识别化妆品违法宣称和虚假宣传》明

确规定，禁止使用换肤、去除皱纹、生发、祛疤、

药用等化妆品宣传用语。而对于具有夸大效果、

明示或暗示具有医疗作用或者颇具煽动性的宣

传用品，药监局提示消费者应理性对待。

深圳市思其晟文化传播有限公司CEO伍

岱麒表示，目前国内对于化妆品的宣传监管较

为严格，不允许使用医疗术语，一些功能性的宣

传需要临床报告或者第三方功效评估检测报告

等，这在一定程度上制约了部分产品虚假宣传

的行为。

此外，独立经济学家王赤坤表示，部分厂商

之所以乐此不疲地推出量子护肤概念，进行夸

大宣传，主要还是背后的利益在作祟。但随着新

监督条例对于违法厂家处罚力度的加大，行业

乱象也会得到进一步的遏制。

北京商报记者 姚倩 张君花
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短视频追剧背后的侵权之战
陶凤

合景泰富近几年经营性现金流情况
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“粤系”老牌房企合景泰富，终于在2020年如愿跻身千亿军团。2020年度，合景泰

富实现预售额约1036.1亿元，首破千亿大关。

然而，在规模跃升、营收增长的光环之外，合景泰富也陷入“增收不增利”的怪圈，

过往多年持续为负的经营性现金流数据在业绩报中也未有提及。 在规模量级上了新

一台阶后，面对复杂的行业形势及市场环境，这家千亿新贵的扩张后劲还会有多大？

追着追着，你发现果然“剪
辑”过的剧更香。终于，短视频平
台上的“影视二次创作”内容把
版权方逼到集体发声的地步。

上周末， 中国三大长视频
平台、70家影视公司、 行业协
会等机构发布联合声明，呼吁
短视频平台和公众账号生产
运营者尊重原创、 保护版权，
未经授权不得使用影视作品
侵权创作，并将对侵权行为依
法追责。

在这份长长的维权名单里，
爱奇艺、腾讯视频、优酷、芒果
TV等长视频平台一一在列，还
包括盛产热剧的正午阳光、耀客
传媒、新丽传媒、华策影视等知
名影视公司。没了它们的“一手”
剧集，所谓的剪辑、切条、搬运等
“二次创作”将无路可走。

情到深处自然浓。这些“浓
缩”的作品背后，作者用心极深。
有的鞭辟入里直击要害， 有的
深入浅出风趣幽默， 有的则是
针对CP党等特定受众定向投
食各取所取。他们截取了痛点、
爆点、爽点，将一部影视剧的精
华进行有效提炼， 放大了戏剧
效果，渲染了主观情绪，满足了
差异化受众，极大地实现了碎片
时间里的追剧自由。

爽过就是看过。这是短视频
对长视频最大的威胁。 微博追
剧、抖音追剧，当一部完整的剧
被碎片化，只需要足够多的冲突
点，只要有足够多的能唤起共鸣
的华章和细节，那些所谓的故事
完整性、人物的立体性，已经没

有那么多人在意了。
这是长短之争， 也是流量

之争，更是利益之争。长视频重
金打造精品，却委屈“只为他人
做嫁衣”， 短视频蹭着版权的
擦边球 ，侥幸“前人栽树后人
乘凉”。 短视频无法替代完整
剧集的文化价值和体验，却能
带来新的热度、流量、话题。以
至于在巨大的红利面前， 长剧
集也会用短视频宣发， 寄希望
于传播渠道多元化， 内容传播
载体的更迭， 实现自我价值的
最大化。

而短视频平台的崛起，再
次激化了矛盾， 也把“二次创
作”推向了另一个新高潮。来势
汹汹的竞争对手， 携带着被浓
缩、被节选，甚至被恶搞、被解
构颠覆的内容， 有了越来越多
的粉丝之后， 也拥有了充足的
市场基因， 它们跳脱出曾经的
“追剧神器”， 衍生出复杂的产
业链，以此缓解自己的“变现焦
虑”，或许会对内容行业的生态
产生更大的影响。而这一天，已
经不远。

“知识嗷嗷丰富，嗓音贼拉
炫酷。光一个背影往那一杵，就
能吸引粉丝无数。”这是大家熟
知的“刘老师说电影”里的刘老
师。 这些年， 经由刘老师、老
邪 、 low君 、虫哥等点拨 ，一大
批剧集深入人心。 遗憾的是，
它们中只有一少部分有一天
会被人完整地观看，而大多数
停留在观众眼前的时间可能只
有3分钟。


