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“海银系”危机待解
◎ 记者 于凡

海银财富产品逾期危机还累及两家关联

的上市公司：海银控股和上海贵酒。 资料显示，

2021 年 3 月， 海银财富通过其在开曼群岛注

册的公司 Hywin Holdings Ltd（海银控股，非注

册在上海的“海银控股集团有限公司”）在纳斯

达克 IPO，成为第二家赴美上市的第三方财富

管理公司。 海银控股在招股说明书中宣称，其

为“国内最大的房地产固定收益产品提供商”。

而上海贵酒与海银控股的关系密切，上海贵酒

实际控制人韩啸，是海银控股实控人、董事长

韩宏伟之子。

招股书显示， 海银财富主要拥有财富管

理、资产管理及保险经纪三大业务板块，其中

财富管理业务是收入来源主体，而私募产品交

易规模及营收在其财富管理业务中占比最大。

海银财富经营的私募产品包括房地产产品、私

募股权与风险投资基金及其他三种，而房地产

产品是其私募产品的核心。 随着房地产行业风

险逐步放大，海银财富也在逐步减少对房地产

产品的依赖。

有录音资料显示， 按照海银财富内部统

计， 其存量规模或达 630 亿元。 根据 2023 年

10 月海银控股向美国证券交易委员会提交的

数据， 截至 2023 年 6 月末， 海银财富在全国

91 个城市拥有 185 个财富管理中心，1749 名

理财师，46627 名活跃客户。 2023 财年年报显

示，海银控股 2022 年 7 月 1 日至 2023 年 6 月

30 日的收入为 20.92 亿元（人民币，下同），同

比增长 7.71%；净利润为 1.20 亿元，同比减少

49.01%。

随着海银财富产品逾期消息显露，海银控

股股价也跟着大跳水。 2023 年 12 月 13 日，盘

中一度跌去 51.30%，截至当日收盘，海银控股

的股价为 3.3 美元，跌幅达 42.61%。 截至 2023

年 12 月 15 日收盘，收报 2.37 美元，较前日再

次下跌 14.55%。 目前，海银控股股价在 1 美元

左右的历史低位徘徊。

而海银财富的国内关联公司上海贵酒（证

券简称： 岩石股份） 股价也连续大跌，2023 年

12 月 13 日下跌 3.55%，12 月 14 日跌停，12 月

15 日下跌 4.86%，12 月 18 日再次跌停。 截至

2024 年 3 月 14 日收盘，上海贵酒股价报 13.19
元/股，当日下跌 1.71%。

上海贵酒曾在 2 月 21 日晚间回复上海证

券交易所监管工作函时表示，根据关联方海银

财富于 2023 年 12 月 14 日披露的公告， 海银

财富分销的部分产品存在赎回问题。 上海贵酒

在回复中还提到，随着关联方韩宏伟所控制的

企业出现的理财产品赎回问题，未来对公司的

支持存在着不确定性。

爆雷三个月后，海银财富管理

有限公司 （下称 “海银财富 ”）陆续

推出资产抵债方案。 在以写字楼、

住宅、物流园及上海贵酒股份有限

公司 （下称 “上海贵酒 ”）酒水资产

抵债的基础上 ，记者了解到 ，海银

财富近日将推出其大健康板块资

产的抵债方案，不过仍需投资人配

置 30%的现金。

对于海银财富的抵债方案，大

多数投资人并不买账，并质疑是对

投资人的“二次收割”。 多位投资人

对记者表示：不接受目前的化债方

案， 资产定价明显高于市场价格，

要自行变现，还要配置现金。 如果

接受化债方案，在资产好变现的情

况下，对债权人来说也意味着 50%
的超额折损。

还有投资人质疑海银财富虚

构底层资产。 有报道指出，“至少有

三个海银财富发行的理财产品，合

同写明投向城投债，但合同所指向

的城投公司或其母公司，均否认曾

通过海银财富发行产品。 ”

危机显现是在 2023 年 12 月 13 日。 彼时，网传一

张聊天记录截图显示，由于银行方面原因，及海银财

富 12 月份属于固收产品高峰付息时间段， 因此产品

清算到账时间延长。 随后，海银财富在美国纳斯达克

上市主体海银控股（HYW）发布公告称，公司以前分销

的某些资产支持产品存在赎回问题。 这些产品的资产

管理人无法与相关客户达成延期赎回协议。 虽然公司

只是作为这些资产支持产品的分销商，但客户现在要

求公司偿还。

海银控股表示，公司已成立一个由高级管理层成

员组成的特别调查委员会，监督内部调查。 调查还处

于初步阶段，有关调查重大进展的其他信息将由公司

及时发布。 “任何未能充分处理这些赎回问题都可能

对我们的声誉、客户关系、业务、财务状况和前景产生

重大不利影响”。

2023 年 12 月 17 日，海银财富发布公告称，“近期

受经济下行的影响，项目出现迟延，给投资人带来不

便，我们深表歉意！ 目前海银财富已成立专项小组，积

极协调项目相关方筹划处置方案。 目前根据最新的监

管政策和行业导向，海银财富主动退出，对存续业务

进行梳理，相关方案将在月底前给到大家”。 但是到了

月底，投资者并没有等来方案。

海银财富把项目延期归因于 “受经济下行的影

响”，在投资者看来，“完全是借口”，有部分投资者质

疑海银财富利用空壳公司，虚构底层资产。 一位购买

了合同约定投向城投债的投资人向记者提供了一段

和海银系风险化解工作组工作人员沟通的视频。 工作

人员表示：“理财底层是用于城投债，但是做成了固收

产品，属于非标项目。 ”

记者梳理多份产品合同获悉，海银控股曾“借道”

地方金交所，销售其债权性质产品，产品底层资产囊

括了地产债权、信托收益权、城投债权及贸易应收账

款。 而这些用作产品备案的机构目前多数处于异常状

态，有多家已被注销。

另外，据网易清流工作室调查发现，至少有三个

海银财富发行的理财产品，合同写明投向城投债。 但

这三个理财产品合同所指向的城投公司或其母公司，

均否认曾通过海银财富发行产品。 有国企工作人员表

示，海银财富可能冒用国企名义融资。 对于上述情况，

该国企已经在找公安机关和宣传部门处理。

记者了解到，海银财富目前延期、宣布“主

动退出”的是非标固收、“类固收”业务，大多年

化收益率在 7%－10%， 投资期基本在半年以

上，这些业务大多投向了地产项目或是多家供

应链公司的应收账款项目。 在业内人士看来，

这类业务模式存在一定的风险。

经历过去年 12 月底出方案“跳票”之后，

多位投资人近日对记者表示，海银财富的理财

顾问近期向他们提供了包括用海银系公司名

下写字楼、住宅、物流园及上海贵酒资产进行

抵债的方案。 记者近日获得的一份 3 月 11 日

的会议纪要显示， 除了上述资产抵债方案外，

海银财富近日将推出其大健康板块资产的抵

债方案，不过仍需投资人配置 30%的现金。

对此，受访的多数投资人并不认可海银财

富的资产抵债方案， 并认为这是对投资人的

“二次收割”。 投资人刘意（化名）对记者表示，

“我们了解到的这些写字楼、 住宅抵债的方案

中，海银财富虚标资产价格，平均高出市场价

格一倍。 而上海贵酒的酒和他们大健康板块的

资产，对我们来说也没有很大的需求，我们不

开酒庄，也没办康养机构，这类资产都很难变

现。 ”

“更可气的是，海银财富这套资产抵债的

方案就是在明着收割投资人，他们提出债权和

现金结合化债，现金比例越高，写字楼、住宅的

卖价就相应下调。 关键问题是，他们给投资人

的报价都是高于市场价一倍的， 骗投资人交

50%的现金，然后降到市场价格，这不就意味着

我花钱买了房， 债务因虚高的价格就消除了

吗？ 这不是妥妥的收割投资人吗？ ”刘意有些气

愤地说。

一位海银财富分公司的在职员工也向记

者表示担忧，“我们公司有些同事也买了这个

产品，目前也是到期不能退出，我们也担心出

问题，但是目前不知道怎么办，不知道什么时

候能退出。 对于资产抵债的方案，我们也是在

看，希望大家有序退出吧。 ”

记者多渠道联系海银财富相关人士，试图

了解海银财富产品延期的真实原因，出具以资

抵债方案的初衷和目的，但截至发稿，海银财

富方面并未就此作出回应。 在记者近日走访银

城中路 8 号的海银金融中心时，门口保安对记

者表示 ，“海银已经不在银城中路 8 号办公

了。 ”而该中心的前台工作人员则表示，“还有

小部分人在这里办公，这里不是接待点，接待

点在奉贤，主要的人都在奉贤，不在这里。 ”

产品存在赎回问题11
海银财富把项目延期归因于

“受经济下行的影响”， 但在投资

者眼中，“完全是借口”。 有部分投

资者质疑海银财富利用空壳公

司，虚构底层资产。
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海银财富近期向投资者提供

了包括用海银系公司名下写字

楼、住宅、物流园及上海贵酒资产

等进行抵债的方案。 但受访的多

数投资人并不认可。

随着海银财富产品逾期消息显露，海银控

股股价大跳水，目前在 1 美元左右的历史低位

徘徊。海银财富的国内关联公司岩石股份股价

也连续大跌。
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