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二递招股书
5月14日，中梁因6个月内没有完成上市，导致去

年11月13日递交的上市申请材料“失效”。在此三日

之后，中梁重新递交了新的招股书。

按港交所规定，递交IPO资料后，若超过6个月还

未上市，根据程序会显示为失效，需递交新的财务资

料。而显示为“失效”的上市申请将在新上市公司查询

的“没有进展”一栏中显示，此前刊登的上市文件内容

将无法获得。

据悉，早在2018年5月，就有消息传出中梁启动

IPO工作，虽然中梁正式递交IPO申请是在半年之后，

但其规模也是近十年来拟上市房企之最，彼时外界

便对中梁上市寄予了厚望。另据公开资料显示，为了

此次IPO能够顺利进行，中梁首先开始境内重组以简

化公司架构，将从2015年后无法获得销售收入的所

有项目公司从集团中剔除。同时，作为重组的一部

分，中梁也将涉及不同专业知识、技能及资源的非核

心业务剔除在外。

就此前申报材料所处的“失效”状态，中梁方面未

明确回应原因。不过，该公司在接受北京商报记者采

访时表示，和此前2018年上市的诸多房企比起来，中

梁拟IPO阶段已是千亿房企，资产规模较大，公司已配

合监管部门要求补充了相关数据，更新后重新挂网。

目前中梁上市进程仍在有序推进。

CFO屡生变数
因为事关上市融资大任，在中梁的上市进程中，

CFO空缺一直是其绕不过的一个话题。

在2018年11月中梁首次递交上市招股书之时，

CFO一职便无人在任，而根据最新递交的招股书，同

此前一样，中梁的首席财务官依然空缺。招股书显示，

财务高管只列出了现年38岁的财务总监凌新宇。

值得一提的是，近年来中梁的CFO岗位可谓屡生

变数，挖人不断却又变动频频。北京商报记者梳理发

现，2017年，中梁曾挖来绿地香港前CFO游德锋助阵，

但游德锋仅过了半年便宣布辞任；当年底，中梁控股

又挖来泰禾前CFO罗俊，无独有偶，罗俊也只待了近

半年时间便再度“出走”。

外界甚至有分析称，游德锋、罗俊在加盟中梁、出

任CFO不满半年后相继离开，是因为对上市事宜拉动

有限。而在中梁CFO维持了一段“空窗期”后，2019年4

月，旭辉原CFO游思嘉、碧桂园原财务总经理吴渊先

后入职中梁地产，不过此后公告披露显示，二人职位

均为副总裁，CFO仍然空缺。

就明星职业经理人游思嘉及吴渊的加盟，中梁方

面表示，两员地产大将主要负责公司未来资本市场工

作及内部财务管控。

一般而言，公司上市之前，无法获得海外融资支

持，因此融资来源大多集中于信托、债券等利息较高

的融资渠道，融资成本也随之高企。此前急速扩张的

中梁，也面临着此问题。通过吸纳知名标杆房企的财

务人士，中梁似乎有意复制新招揽人才在“老东家”成

功助力企业上市的丰富经验，以求助力公司顺利实现

上市，拓宽融资渠道、优化财务结构。

在易居研究院智库中心研究总监严跃进看来，两

位财务大将的加盟不仅是基于上市所需，更是企业未

来优化发展的选择。“房地产业经过多年发展，已经逐

步由资源主导转变为能力主导，能力主导阶段决定企

业能力的就是人才，因此各房企对于人才的引进和引

进后如何让其为企业发展发挥作用越来越重视。”

转舵二线
数据显示，2016-2018年三年时间，中梁销售金

额分别达到336.8亿元、757.9亿元、1455.3亿元，涨幅

分别为100.48%、125.03%、116.56%，三年均实现业绩

翻番，排名房企销售排行榜第18位，提前三年完成了

2017年提出的“双千亿”目标。“到2021年，销售额和总

资产均超过千亿，目标进入20强，冲刺10强。”

在业内人士看来，迅速布局三四线，踏准三四线

周期，是中梁成为地产黑马的主因。在其于2016年将

总部搬到上海后，便根据“总部一线，布局三四线”的

战略开始全国化扩张，并成功借力三四线城市楼市去

库存和棚改政策的东风，拿地扩张加速并实现规模及

业绩提升。

而谋求上市的中梁已然开始转舵二线。亿翰智

库数据显示，2019年前3个月，中梁新增土地货值

314.4亿元，房企排名第16位。其中，中梁布局的二线

城市占比不断提升，提速布局重点二线的策略逐步

显成效，目前已成功布局20多个省市、130余座城市，

基本覆盖全国重点城市群的重要城市。

就“三四线去库存和棚改政策接近尾声，后续如

何调整城市布局战略以及拿地策略”的问题，中梁方

面认为，棚改政策的变化不会对公司业绩造成较大影

响，主要是因为中国三四线城市的基数很大，三四线

棚改政策的调整不可能一刀切，减少棚改货币化需要

因城制宜，完全退出需要一个过程。不过，中梁方面也

表示，2018年下半年以来，公司已经加大对二线城市

的比重，目前已进入天津、杭州、重庆、成都、长沙、苏

州、合肥等20座二线城市。未来公司将继续扩大在全

国的业务，并进一步提升在二线城市的渗透率。

值得一提的是，高速狂奔的中梁，似乎有意把控

着负债这根关乎企业稳健安全经营的“弦”。资料显

示，2015年、2016年中梁净资产负债比率分别达

1335%、1790.2%，远超地产行业平均负债率水平；不

过时至2017年，中梁净资产负债比率下降至339.5%；

到了2018年上半年，这一数字已下降至44.6%。

然而据招股书，当前中梁控股的借款大量为信托

贷款（总共有109笔，占借款余额的58%），2018年下半

年新增信托贷款的利率通常在10%以上，甚至高达

13%-15%。有业内人士指出，信托贷款的成本较高，

需要在融资后有超强的盈利能力来逐步偿还借款和

利息。一定程度上，这对于盈利水平有待进一步提高、

现金流在近两年方实现转正的中梁而言，应该形成一

定压力。中梁在招股书中也披露，倘若上市成功，公司

募资所得款项将用于现有物业项目或一些项目的建

筑成本，偿还绝大部分将于2019年到期的信托贷款，

以及用作一般营运资金。

“对比而言，相较于过去一轮在香港上市的房企，

中梁的实力更强且成长性很高，建议在后续上市进程

中积极研究企业现存的一些漏洞，以便顺利拿到上市

资格。”严跃进说道。

北京商报记者 孟凡霞 荣蕾

二递招股书 中梁能否如愿上市

产权缩水18年 强佑·府学上院“硬伤在身”

看房人的担忧
“买个126平方米的大两居，楼层好点的话，总价就

近千万了。可是因为产权缩水就要少住20年，想想还是

觉得有点亏！”府学上院住宅年限的缩减，成了宋鑫心

里的一个结。

不过宋鑫称，销售人员宽慰他，房产证上的70

年产权，指的是土地的使用权年限，到期的只是土

地使用时间，不是房产，到时候可以继续缴纳土地

出让金重新取得房屋土地使用权。如果国家有拆

迁计划，则无偿征用土地，并对地上物作价补偿。

“房屋的所有权永久属于购房者，这个不用担心，

如果需要拆迁，会依照当时的市值评估价格来做

赔偿的。”

北京商报记者了解到，《物权法》第一百四十九条

规定：“住宅建设用地使用权限期间届满的，自动续

期。非住宅建设用地使用权期间届满后的续期，依照

法律规定办理。该土地上的房屋及其他不动产的归

属，有约定的，按照约定；没有约定或者约定不明确

的，依照法律、行政法规的规定办理。”

就上述关于住宅用地使用权届满后续期的规定，

实际上，市场之中也存在一些不同的看法。有分析称，

相关规定给了买房族一颗“定心丸”，自动续期解决了

土地使用权和房屋所有权在期限上的冲突问题，消除

了购买者对土地使用权年限的后顾之忧。但也有些人

担心，法律并没有对续期的土地使用费支付标准和办

法做出明确规定，这也给产权带来了不稳定的因素。

宋鑫的担忧似乎还没有消除。

“尽管如此，我还是对于产权缩水有些介意，模糊

的到期续约实际上没有给我实在的安全感。如果后续

土地出让金以市值评估，房产也在我购买后确实有所

升值，预期自己还是比较吃亏。”宋鑫如是说。

北京商报记者 孟凡霞 荣蕾/文并摄

中梁控股集团有限公司（以下简称“中梁”）
近日在港交所网站上更新上市招股书， 发起了
对港交所的新一轮上市冲刺。这家素有“小碧桂
园”之称的浙系房企，通过近三年的疯狂扩张，
成功实现从百亿到千亿元的跨越。 在业内人士
看来，中梁为了上市所做的准备已经十分充分：
土地方面，中梁已经备足了粮草；资金方面，其
现金流近年来实现转正， 尽管其负债率已经大
幅下降， 不过根据其招股书， 有分析称其赴港
IPO有为偿还信托贷款的嫌疑。 此外值得一提
的是，截至2018年底，该公司地产业务遍及全
国124个城市，有353个项目。不过公司仍旧摆
脱不了对长三角地区的倚重，2018年长三角地
区仍然贡献94%的收入。 中梁上市之路能否顺
风顺水，吸引着外界的目光。


