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复牌不复牌抉择两难

乐视更大的麻烦不止
如此。

日前，乐视网公布了备
受业界瞩目的三季报。记者
梳理发现，今年一季度，乐
视网首见亏损；上半年乐视
网亏损6 . 37亿元；三季度单
季亏损被拉升至10 . 15亿元。

10月31日，又有20家基
金公司下调乐视网估值，其
中，中邮基金和嘉实基金将
乐视网估值价格调整为7 . 83
元和7 . 82元。这个数值与乐
视网分红除权后15 . 33元的
股价相比，几乎腰斩。

此外，乐视网还遭遇高
管集体辞职。

10月27日，乐视网发布
公告，宣布2012年加入乐视
网的总经理梁军以个人原
因申请辞去乐视网CEO、董
事职位，10月29日生效。当天
的公告还显示，乐视网副总
经理高飞、张旻翚、蒋晓琳、
杨永强也都提出了辞职。

显然，高管离职对乐视
而言是雪上加霜。

接替贾跃亭成为乐视
网新掌门人的孙宏斌，被媒
体曝光正被集中排查资金
风险，甚至在上交所的100亿
元公司债也被终止发行。

业内认为，在乐视网股
票是否复牌的问题上，将是
两难的抉择：如果长期不复
牌，一旦乐视网IPO造假的
传言被坐实，必将引发大面
积的投资者索赔；如果复
牌，处于债务和经营双重困
境的乐视网股价同样难逃
暴跌的命运，由此导致的直
接后果就是，孙宏斌150亿元
投入和所做的努力也将可
能付诸东流。

无论孙宏斌是否有力
回天，乐视都将成为中国资
本市场的典型案例，供后人
学习。

据《中国经济周刊》

据媒体 11 月 7 日报道，
近日，贾跃亭在 FF(Faraday
Future)研发总部接受采访时
坦言目前他暂时不会回国，但
其还是有回国计划的。他表示

“有回国计划的时间点，但是
目前首要任务是完成 FF 的 A
轮融资，暂时还不会回国。因
为债务纠纷会涉及到我，可能
会对我产生限制出境和高消
费的影响。一旦回国之后又来
不了美国，FF 的融资就没戏
了，就垮了。”

在 9 月中旬的时候，有网
友在微博中表示“贾老师真的
在香港。刚才有朋友在香港撞
到。”并附上了两人的合影，对
此，乐视官方终于做出了回应，
乐视指出贾跃亭到港是将解决
两大事情。

根据乐视官方消息，贾跃
亭在香港期间，全力解决乐视
非上市体系债务问题，进一步
推进落实方案，此外，他还为汽
车业务尤其是 FF 的融资会见
投资人，进行谈判。 本报综合

格 最新跟踪

“Happy Halloween！”10
月的最后一天，乐视网前董
事长贾跃亭云淡风轻地在
社交媒体祝福大家万圣节
快乐。他没有对国内的大麻
烦进行回应。

就在同一天，多家媒体
报道称，参与乐视网IPO审核
的多位发审委前委员近期
被调查，这些委员被指包庇
2010年乐视网 IPO审批时涉
嫌财务造假行为。

已经一地鸡毛的乐视
再次上了头条，但这一次外
界关注的焦点不再是“贾跃
亭何时回国”或者“乐视还
能否起死回生”，而是乐视
涉嫌造假上市并行贿爆出

“实锤”证据。

神秘的大股东李军

记者注意到，在贾跃亭、孙
宏斌、乐视背后，还有一个被很
多人忽视的名字——— 李军。

2010 年 7 月 30 日，乐视网创
业板首发招股说明书显示，2008
年 12 月，李军受让贾跃亭 200 万
元出资额，占股 3 . 36% ，并从 2009
年 2 月起担任乐视网信息技术

（北京）股份有限公司（下称“乐
视网”）副总经理。2013 年 1 月 14
日，李军因任期届满离任。

据乐视网各季度及年报披
露，截至 2013 年 9 月，李军一直
占据乐视网前十大股东位置，持
股比例基本维持在 2 . 52% 。2011
年下半年以来，随着深圳创投、
汇金立方相继减持退出，李军在
股东中的排位由第六跃升为第
四，仅次于贾跃亭、贾跃芳、刘弘
三人。乐视网 2013 年年报显示，
当年年底，李军减持 17552060
股，持股数变为 2461780 股，退出
前十大股东之列。

汇金立方资本管理有限公
司曾是乐视网早期发展时的重
要投资方，李军的姐夫正是汇金
立方资本管理有限公司董事长
王诚。据香港媒体此前报道，王
诚为山西平陆籍商人令完成的
化名。作为令氏兄弟同乡、山西
襄汾县人贾跃亭曾一度对外界
表示，外界传闻都是谣言，乐视
成功的背后没有靠任何政府关
系的帮助。

香颂资本执行董事沈萌认
为，乐视网目前出现的问题，并不
是因为当初 IPO 时存在业绩造假
或其他基本面问题，在 IPO 后，乐
视网通过视频网站经营也实现了
正常业绩。现在对乐视网 IPO 及
再融资的调查，其重点应是该
IPO 和再融资背后是否存在不正
当的权钱交易，以及是否存在人
为操纵股价侵害其他投资者权益
的不当获利行为，特别是，是否存
在与令氏家族的关系问题。

协纵策略管理集团联合创始
人黄立冲也认为，这次的调查，一
定程度上是令计划事件的再发酵。

贾跃亭难辞其咎

2017年7月，贾跃亭辞去了
乐视网一切职务。

他说，要去美国All in自己
的汽车梦，还在微博中公布了
FF91工厂视频，称“FFUfactory，
FF91高端工厂紧锣密鼓进行
时。未来，正在打开”。

贾跃亭去美国后至今没
有回来。

如果乐视网涉嫌行贿发
审委委员为其IPO提供便利之
事最终被司法机关查实，按照
我国《刑法》相关规定，当时的
法人代表贾跃亭以及相关责
任人都难辞其咎。

此前媒体曾报道，从2015
年6月开始，贾跃亭以均价68 . 5
元的价格减持乐视股份，共减
持57亿元。贾跃亭的姐姐贾跃
芳也开启高位减持模式，3次
减持后，贾跃芳累计获利22亿
元。据媒体统计，贾跃亭家族

“成功”套现，累计减持近80亿
元人民币。

贾跃亭的钱去了哪儿，没
人说得清楚。

不过，贾跃亭近日高调地
回应了一场纠纷。有自媒体发
文称，贾跃亭要通过不可撤回
的生前信托，给自己的女儿留
下7500万美元，其他几个孩子
也得到了金额相当的信托基
金。贾跃亭随即起诉该自媒体
造谣诽谤。

当年招股说明书数据微妙

虽然目前没有公开证据证
实乐视 IPO 和这些落马官员有
密切关系，但外界对于乐视网

“上市造假”早有心理预期。
2010年6月，乐视网IPO获

批的消息出来后，曾经在业内
引起不小反响。

根据分析机构易观国际监
测到的数据显示，2009年中国
网络视频市场份额前三分别为
优酷、土豆和酷 6 网，乐视排名
非常靠后。当时华兴资本 CEO
包凡调侃：“一个排名第 17 位
的视频网站，却有业内第一的
财务指标，变戏法啊。”

更令人起疑的是乐视的招
股说明书中种种微妙的数据。

乐视招股说明书显示，乐视
网的主营业务为网络视频基础
服务和视频平台增值服务，视频
广告是收入中重要的一部分。

其中，2007 年，乐视网广告
收入528万元，占乐视广告收入
的100%，而这528万元均来自一
家公司——— 北京新锐力广告有
限公司。2008 年，乐视网主要广
告客户为北京新锐力广告有限
公司、北京中视龙圣广告有限
公司、广东省广告股份有限公
司和民生银行，四大客户的广
告收入共计 1735 . 34 万元，占比
为 99 . 95% 。2009 年，乐视网的
客户包括北京新锐力广告有限
公司、北京激活广告传媒有限
公司、北京春秋天成广告有限
公司、北京中视龙圣广告有限
公司和广东省广告股份有限公
司五大客户，共为乐视带来了
3472 . 68 万元的收入，占广告收
入比重的 94 . 02% 。

由此可见，乐视的广告客
户不但十分集中，而且广告额
度颇高。

记者对比同期在纽交所上
市的视频网站优酷的招股说明
书显示，优酷的品牌广告客户
远远多于乐视，从 2007 年的 7
个增长到2008年的141个和2009

年的303个。此外，优酷来自
品牌广告销售的收入占净
营收的比例在2007年、2008年
和 2 0 0 9 年分别为 6 5 . 2 % 、

89 . 0%和91 . 6%。
而媒体对于乐视

网广告客户进行调查
还有更惊人的发
现。

例如，早在
2014年有媒体报
道称：乐视网前
两大收入分别是

付费用户和广告，其最
大的广告客户北京新锐力

广告有限公司，办公人员长期
只有两位，但发展出了千万级的
广告业务。另外两个广告客户北
京中视龙圣广告有限公司和北京
春秋天成广告有限公司，法定代
表人是同一个人，名叫陈杰，前者
办公地为北京通州区漷县镇漷兴
一街564号，后者在北京怀柔区于
家园二区甲1号楼4门，两家公司
的成立日期仅相隔三个月，注册
资本金同为50万元。

尽管种种证据表明，乐视
网确实存在许多需要解释的
地方，但是，对于乐视网IPO，
创业板发审委2010年第33次
会议的审议结果是：(首发)获
通过。

7 年前 I PO发审委委员被查

10 月 31 日，多家媒体报道
称，在第一届创业板发审委委
员中，有多名委员在 2017 年 7
月底 8 月初被调查，其中两名
来自会计师事务所，至今仍处
于被调查状态。“主要是涉及乐
视网的 IPO ，还不知道是证监
会调查还是公安介入。”

据报道，多名发审委前委
员已被采取强制措施，涉嫌此
案件的最终人数或超过 10 人。

此时，距离乐视网 IPO 已
经过去 7 年。

和现在处于暴风雨中的乐
视相比，当年乐视网上市风波
被很多人忽视。但早在 2016 年
乐视还没有如此“千疮百孔”之
时，就曾被披露出冰山一角。

2016 年 11 月，一则中国证
监会投资者保护局原局长李量
被提起公诉的新闻曾让乐视发
声明“辟谣”。

根据江苏省扬州市人民检
察院指控：2000年至2012年，被
告人李量利用担任中国证监会
发行监管部发行审核一处处
长、创业板发行监管部副主任
等职务上的便利，为乐视网信
息技术（北京）股份有限公司
等9家公司申请公开发行股票
或上市提供帮助，并于2000年
至2013年收受上述公司投资
人所送财物，共计折合人民币
693 . 622654万元。

在庭审中，李量进行了最
后陈述，当庭表示认罪悔罪。

彼时，乐视网在声明中称
“公司及公司现有各主要股东
和公司管理层均与该事项无
关，不受到任何影响。”在随后
的澄清公告中，乐视网再次强
调了这一点。
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贾跃亭:为了FF的A轮融资 暂时不会回国
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