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玩家

超级牛散
刘益谦财富缩水210亿

隐形富豪也缺钱了

按照此前拍卖行官方的说法，“（刘益谦夫妇）拍
卖书画的收益，将作为支持龙美术馆重要项目之用，
同时为未来的购藏提供资金。”

龙美术馆是刘益谦夫妇创办的私立美术馆，在
上海有两个馆——浦东馆、西岸馆，在重庆有重庆
馆。刘益谦将他引以为傲的、几十年买来的收藏品，
装满了这三家美术馆。其中，以上海两座美术馆尤
甚。如今，刘益谦不断甩卖“心头好”，这其中有一些
不得不说的内情。

“如果恨一个人，就让他去开美术馆。”这一句笑
谈点出开美术馆的辛酸，也折射出龙美术馆当下的
窘境。一座美术馆从无到有，本就是一笔巨大的投
资。刘益谦位于上海的两座龙美术馆，建筑面积4.3
万平方米，光建筑就耗费了6亿元。

作为非营利机构，龙美术馆建成后的所有支
出，也基本靠刘益谦夫妇自行解决，上海两个馆
每年运营费超过 500 万元。与之形成鲜明对比
的是，龙美术馆微薄的门票收入，简直就是杯水
车薪。

王薇曾向媒体吐槽说：“做美术馆不可能赚钱，
每年要赔好多钱。门票收入付保安费都不够。”一边
需要不断烧钱；另一边，刘益谦却并没有凭借“法人
股大王”“定增大王”“资本猎豹”的金手指，延续他昔
日在资本市场的造富神话。这几年刘益谦在定增市
场，几乎处于静默状态。纵观整个资本市场，除了
2023年6月拍下世纪华通的一些股权外，刘益谦也
几乎没有其他动作。截至2023年三季度，刘益谦仅
持有天茂集团、国民技术、广晟有色、云从科技等少
数公司。而这些公司，基本都是刘益谦很早时期就
进入的。

自2020年以来，在震荡的市场环境中，天茂集
团的股价持续下跌，市值由2020年年初的347.82亿
元，跌至2023年12月20日的136.86亿元。至此，刘
益谦家族的财富缩水了210亿元。

屋漏偏逢连夜雨。2023年上半年，伴随刘益谦
征战资本市场、成就其380亿身家地位的国华人寿，
上半年净利润为-3.93亿元。

财富不断缩水的刘益谦，倒是在地产圈高歌猛
进。成立于2020年11月份的宸嘉发展，近两年来
发展势头非常凶猛。2022年上半年，宸嘉发展以
180亿元的拿地金额，排在了新增土地货值排行榜
上的第19位，甚至超过了碧桂园。迄今为止，宸嘉
发展在成都、深圳、武汉等城市，都已经有了项目。
宸嘉发展由香港企业宸嘉发展有限公司100%持
股，这家香港企业背后的实控人正是刘益谦。

刘益谦的地产生意远不止于此。除了宸嘉发展
外，国华人寿控股的子公司中，有14家从事房地产
开发，包括重庆平华置业、荆门市城华置业等公司，
项目分布在上海、武汉、宁波、成都、海南等地。近两
年，国华人寿“投资性房地产”规模都在百亿元以上，
其中并不包括各类信托计划、债权投资计划等非标
产品涉及的商业地产投资。

现在，刘益谦的赚钱速度，跟过去相比可谓云泥
之别，连续抛售一些资产倒也在情理之中。

不求最好但求最贵

曾经的刘益谦并不缺钱，他在投资艺术品上曾
经放话：“买艺术品就买贵的！”最阔绰时，刘益谦花
2.8亿港元买下了“明化成斗彩鸡缸杯”、花10亿多元
买下莫迪利亚尼的名画《侧卧的裸女》。

刘益谦的财富来源于资本市场。早期的刘益
谦，从未错过市场的转型机会：从倒卖国库券，到成
为第一批“吃螃蟹”的股民；从“法人股大王”，到定增
专业户；从“第一牛散”，到艺术品收藏巨头。那些年
代，无论是以何身份，刘益谦的生存之本，都是可靠
的一手信息以及周转效率。

可靠的一手信息很好理解，周转效率则指资金
周转率。刘益谦是如何实现资金快周转的？他用前
一家的公司股票，抵押给金融公司获得资金，再去买
下一家公司的股票，如此循环往复。用刘益谦的话
说，他之所以这样做，是想最大限度地减少财富缩
水。从战术角度看，作为“趋势投资者”，刘益谦炒股
有两大特点：一是招数“非主流”，一般人想不到；二
是动作凶猛，一旦看准，就砸下大赌注。

从投资战略角度来看，刘益谦选择的投资路
径，和股神巴菲特颇为接近。刘益谦的资本版图，
也包含保险、实业和各种投资组合，以及可供出售
的金融资产。刘益谦2000年成立的新理益集团、
新理益入主的上市公司天茂集团、天茂集团控股
51%的子公司国华人寿，是刘益谦家族重要的几个
主要投资载体。

或以个人身份，或通过公司，刘益谦曾一年买入
10余家公司的内部法人股，仅中体产业一家就爆赚8
亿元。《2012年胡润上海财富白皮书》显示，刘益谦位
列当年上海本土富豪第2位。2013年的刘益谦，身
价达到170亿元。也就是这个时候，在“趋势投资”的
理念驱动下，刘益谦盯上了艺术品投资领域。

刘益谦曾称，他每年搞收藏的花费在10亿～20
亿元之间。通常来看，艺术品更多的是以“时间换空
间”：只要是好的艺术品，不管是西方还是中国，一件
作品放十年以上，价格基本都会翻几倍。基于这样
的逻辑，艺术品投资为刘益谦带来了“泼天富贵”。

以齐白石的作品《松柏高立图》为例，这幅作品
是刘益谦2000多万元买下的。在2011年5月22日
嘉德春拍中，《松柏高立图》最终以4.255亿元的天价
成交。一来一去，刘益谦净赚4亿多元。那时的刘益
谦，钱多到连自己都“不知道有多少钱”，他将“所有
的钱”都放到了“投资领域”，每分钟都在变。

早些年，为何没错过资本市场的每一次套利机
会？刘益谦回答：“因为我比别人大胆。”可以说，运
气叠加不顾后果的拼劲，以及心思活泛的特质，让刘
益谦在那些遍地都是商机的年代，拾起“黄金”来游
刃有余。

不知从何时起，这个投资大佬有压力了，“就是缺
钱！”刘益谦很早就说过这句话。变化也许是从他办
了私人美术馆开始，也许是他没办法再从中国资本市
场造富开始。“大家都知道，我本业是搞股票的，但是
现在股票不涨啊！”2013年的刘益谦如此说。当然，
这并不是刘益谦赚钱速度慢下来的唯一原因。最重
要的一点原因是：随着各种的制度越发完善，刘益谦
难以捕捉到政策的空隙，而重现早年间的造富神话。

欲借地产再“造富”

重押地产赛道的刘益谦，能否迎来造富神话？
回答这个问题，要从他跟地产的故事说起。

2009年，盯上地产定向增发股的刘益谦，大手一
挥投了60亿元，买了保利、金地、首开等公司股票。
不过，这些定增股回报率并不高。保利地产股价，从
24.12元每股，一路跌至11元每股左右。最终，刘益
谦选择亏本卖出，损失了3.2亿元。

经此一战后，刘益谦虽然再也没碰过地产股，但
他购买地产资产的脚步却没有停下。他曾说过，自
己在上海有数百套房产。从2010年起，刘益谦通过
国华人寿投资了一些商业地产资产，包括上海环球
金融中心69、70层办公物业，以及上海SOHO世纪
广场、上海国华金融中心等。

从2020年开始，刘益谦加快了地产赛道的布局，
比如国华人寿试水康养地产赛道，比如宸嘉发展拿地
凶猛。据国华人寿年报披露，截至2022年年底，其在
上海拥有普陀、崇明两个康养项目，并在杭州、北京、广
州等一线城市不断储备该类项目。而成立于海南，内
地总部在上海的宸嘉发展，目前有上海、深圳、湖北、成
都四个区域公司，以及一个项目管理中心。

在外界看来，宸嘉发展的运行逻辑是，在经济下行
叠加行业底部的背景下，趁势进场抄底，低价收购优质
物业。宸嘉发展主攻方向为豪宅，武汉的大平层项目
宸嘉100是其首个豪宅项目，并借此打响了知名度。

国华人寿则攻进了康养地产里，其分别于2020
年4月、2021年1月摘得普陀区的桃浦康养南区、北
区两个地块，并在2022年1月开工建设，该康养园
区将于2024年年中正式开放。国华人寿布局康养
地产的盈利模式是这样的：养老社区收取的一系列
费用，比如入门费、会员卡费、月费等，可以带动保费
收入的持续而稳定增长；养老社区是长周期资产，中
后期盈利稳定，每年可以获取稳定现金流。据初步
估算，按照该养老社区的单套入住资格，需购买关联
年金类产品约百万元计算，该项目每年将拉动保费
规模达到亿元。不过，这一切都只是设想。

不过，无论是康养地产还是住宅市场，刘益谦的
地产版图，还需要资金和可靠融资方案的支持。这
部分的情况不容乐观。因为，由于融资环境收窄，刘
益谦没办法高杠杆了。并且，除了通过销售房产、收
取保险费等措施回笼资金外，刘益谦并不能凭借资
本市场持续实现暴富。

有人评价刘益谦是个资本赌徒，但他说“机会都
是平等的”。如今，套现近10亿元的刘益谦，带着他
的资本版图能走多远？目前没有人知道。

据中国企业家杂志

上海隐形富豪、超级牛散刘益谦，今年
以来尤其是近几个月不停地“卖卖卖”。

先是刘益谦的资本版图有了动作。自
今年5月11日以来，国华人寿通过集中竞
价交易方式减持龙宇股份。国华人寿的控
股股东是天茂集团，天茂集团背后的掌权
人正是刘益谦、王薇夫妇。

刘益谦本人，今年年中减持了云从科技
1.62%的股份，套现了至少3亿元。此外，
刘益谦还甩卖了珍藏多年的艺术品。10月
5日，刘益谦夫妇拿出39件藏品，其中就有
2015年两人花2.72亿元拍下的莫迪里安
尼的《宝丽特·茹丹肖像》；11月29日，刘益
谦夫妇又拿出了三幅珍藏的古代书画，其中
包括清代著名画家王时敏的《春日山水》。
第一场拍卖结果表明，通过艺术品获取暴利
的时代已经过去。10月5日这一天，刘益谦
拿出的39件藏品流拍了10件；5.45亿港元
的总成交额，远低于此前估价7.45亿至10
亿港元。其中，莫迪里安尼的《宝丽特·茹丹
肖像》成交价2.72亿港元，8年亏了6700万
港元。11月29日的那一场书画拍卖，经过
现场激烈竞价，总成交额9453万元。

算上减持龙宇股份、云从科技所得，刘
益谦今年一共套现了将近10亿元。一番
甩卖、减持背后，刘益谦到底所为何事？
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