
序 号

1

2

3

4

5

6

7
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股东名称

特华投资控股有限公司

广州市泽达棉麻纺织品有限公司★

海航资本集团有限公司★

湖南湘晖资产经营股份有限公司

北京国华荣网络科技有限公司★

上海圣展投资开发有限公司★

广州市鑫中业投资有限公司

海航投资集团股份有限公司★

广州市百泽实业有限公司★

深圳市深信创业投资有限公司★

广州利迪经贸有限公司★

持股类别

社团法人股

社团法人股

社团法人股

社团法人股

社团法人股

社团法人股

社团法人股

社团法人股

社团法人股

社团法人股

社团法人股

持股数量（万股）

42000

31020

26250

25500

18000

18000

15600

15000

8880

7500

2250

股权状态

被质押股权数量42000万股

被质押股权数量10000万股

被质押股权数量26167万股

被质押股权数量25500万股；

被冻结股权数量25500万股

被质押股权数量18000万股

被质押股权数量18000万股

被质押股权数量10120 万股

被质押股权数量15000 万股；

被冻结股权数量15000万股

被质押股权数量1800 万股

被质押股权数量7500 万股

被质押股权数量2250 万股

持股比例

20%

14.77%

12.50%

12.14%

8.57%

8.57%

7.43%

7.14%

4.23%

3.57%

1.07%

截至2024年三季度华安财险股权结构表

20% 特华投资

14.77% 广州泽达

12.50% 海航资本

12.14% 湖南湘晖资产

广州利迪 1.07%

深圳深信 3.57%

广州百泽 4.23%

海航投资 7.14%

广州市鑫中业 7.43%

上海圣展 8.57%

北京国华荣 8.57%

上述来源：华安财险偿付能力报告 制表、制图：陈晶晶、郑瑜

注：标★公司之间存在关联关系

华安财险罚单背后：资本交织 治理难题何解？

本报记者 何莎莎 陈晶晶 石健 郑瑜

北京报道

临近年底，财险业再度出现

百万级罚单。这一次，被罚的是

华安财产保险股份有限公司（以

下简称“华安财险”），距离其上次

收到罚单尚不足一个月。

12月25日，华安财险发布临

时信息披露报告，由于该公司存

在数据不真实、未按照规定使用

经备案的保险条款和保险费率，

国家金融监督管理总局深圳监管

局 对 华 安 财 险 给 予 合 计 罚 款

100 万元。此外，根据深圳金融

监管局发布的深金罚决字【2024】

115 号，公司时任健康险事业部

副总经理对此次违规事件负有责

任，被警告并罚款14万元。

就在十数天前，华安财险于

12 月 10 日发布临时信息披露报

告，由于华安财险宁波分公司

存在业务数据不真实、虚构保

险中介业务、未按规定使用经

批准或者备案的保险条款、保

险费率的行为，国家金融监督

管理总局宁波监管局对华安保

险宁波分公司合并处以罚款 54

万元人民币。

《中国经营报》记者梳理发

现，2024 年以来，华安财险及分

支机构和相关人员因多项违规合

计被罚金额已超700万元。

除了罚单，华安财险董事长

一职 5 年来悬而未决，高管团队

更 是 频 繁 更 替 ，引 发 市 场 关

注。这家有着“海航系”烙印的

保 险 公 司 ，目 前 经 营 状 态 如

何 ？ 作 为 国 内 理 财 险 的 首 创

者，曾经在业内颇具竞争力的

华安财险，为何近年来经营业

绩大幅波动？目前华安财险股

东中谁更具话语权？公司治理

现状如何改善？

对此，华安财险仅对记者表

示：“上述违规业务主要涉及健康

险，目前，健康险业务在公司业务

中占比较小，由于在部分业务实

施过程中执行出现偏差，公司受

到监管处罚，目前，公司已对此开

展了积极全面的整改。”

有业内人士表示，何时公司

股权架构稳定下来，董事长的职

位或才可能落地。

根据华安财险第三季度偿付

能力报告，华安财险共有11位股

东，分别为特华投资控股有限公

司（以下简称“特华投资”）、广州

市泽达棉麻纺织品有限公司（以

下简称“广州泽达”）、海航资本集

团有限公司（以下简称“海航资

本”）、湖南湘晖资产经营股份有

限公司（以下简称“湖南湘晖资

产”）、北京国华荣网络科技有限

公司（以下简称“北京国华荣”）、

上海圣展投资开发有限公司（以

下简称“上海圣展”）、广州市鑫

中业投资有限公司（以下简称

“广州鑫中业”）、海航投资集团

股份有限公司（以下简称“海航

投资”）、广州市百泽实业有限公

司（以下简称“广州百泽”）、深圳

市深信创业投资有限公司（以下

简称“深圳深信”）以及广州利迪

经贸有限公司（以下简称“广州

利迪”）。

从上述11家股东来说，大体

分为三大“派系”，即特华系、海

航系、湘晖系。特华系，即李光

荣创立的特华投资。湘晖系，即

湖南湘晖资产所控制的公司及

相关企业。据澎湃新闻此前报

道，湘晖资产的背后则是李光荣

的湖南老乡卢德之、卢建之兄

弟，二人被资本界称之为“卢氏

兄弟”。湘晖系还有一个标签，

即被市场认为是曾叱咤资本市

场的“德隆系”的一支遗脉。

然而，股东众多，华安财险

的董事长职位却仍然空缺了5年

之久。

时间回到 2018 年 4 月 27 日，

精达股份（SH.600577）公告称，

“公司实际控制人李光荣因涉嫌

行贿罪，被长沙市望城区人民检

察院批准执行逮捕”。不过，仅过

不到一年，2019年年初，李光荣低

调重归，当年四季度转任副董事

长一职至今。

彼时，有媒体将李光荣冠以

“理财险教父”之名。

虽然李光荣谈及自己过往经

历时常谦辞“我是种田出身”，但

是，其曾出任过渤海国际信托董

事长一职 3 年，在中国民生投资

股份有限公司（以下简称“中民

投”）任职过董事局副主席，并一

度主持公司全面工作。自其上任

后，中民投即开启“保险+资管”的

战略。李光荣一直对资本运作颇

有研究，其博士学位论文的题目

即是《现代企业制度下的公司并

购问题研究》。

早在 2000 年，李光荣就在北

京创立了特华投资，两年后，正式

“入主”华安财险——通过特华投

资联合深圳市庆宝科技股份有限

公司、广州鑫中业、深圳深信、广

州百泽、广州泽达、广州利迪6家

公司，李光荣从华侨城集团11家

公司手中买下华安财险的股权以

完成控股。

彼时，李光荣接手的华安财

险，累计巨亏27亿元，业绩下滑、

份额缩小、公司治理难……但经过

一系列的调整，2010年，华安财险

实现原保险保费收入39.66亿元，

达到历史高点。

李光荣投资版图中重要的另

一笔，是其通过特华投资与广州

市特华投资管理有限公司（以下

简称“广州特华”），控股上市企业

精达股份。华安财险与精达股份

也在版图中“左右腾挪”，在2010

年 8 月，广州特华向华安财险出

让精达股份5400万股无限售流通

股，占其总股本的18.34%，华安财

险一跃成为精达股份的第一大股

东，后续因定增与认购等，特华

投资又跃升为精达股份第一大

股东。截至2024年三季度末，华

安财险共持有精达股份 9.27%的

股份。

资本系交织 董事长职位悬空
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记者注意到，频繁的高管变动

同时，华安财险面临着盈利和合规

挑战，尽管上半年公司实现盈利但

单季度业绩波动明显。

根据华安财险年报，2022 年、

2023年、2024年前三季度保险业务

收入分别为：166.67亿元、174.74亿

元、114.34 亿元，同期净利润分别

为 1.75 亿元、-10.95 亿元、7228 万

元。特别是2023年四季度偿付能

力报告显示，华安财险发生了重大

投资损失。

“受 2023 年房地产行业复苏

情况不及预期影响，碧桂园销售

大幅下降，陷入严重的流动性危

机 ，无 法 按 约 兑 付 后 续 到 期 债

券，公司持有的碧地债已于 2023

年 9 月展期。截至 2023 年 12 月

末本公司已对持有的碧地债计

提减值金额 2.03 亿元，剩余账面

价值 2.25 亿元。”华安财险在报

告中表示。

华安财险对记者表示：“2023

年，公司经营情况不佳主要受经济

下行、二级市场波动较大叠加存量

地产债风险持续恶化等因素影响，

2023年度公司对持有风险投资资

产进行了较大金额的计提减值，随

着疫情防控措施放开，该年度保险

赔款支出也较同期有大幅增加。

对于债券类资产，公司全面加强了

风险管控，针对前期出现风险的债

券，也已在充分评估的基础上，及

时进行了计提减值和部分处置。

未来公司将坚持审慎原则，持续跟

踪相关资产变化，保证保险资金稳

健安全运行。”

在经营业绩大幅波动下，华安

财险的偿付能力也在承压。

截至 2024 年三季度，华安财

险核心偿付能力充足率为91.26%，

综合偿付能力充足率为 132.93%，

对比行业整体财险公司综合偿付

能力充足率为231.8%，核心偿付能

力充足率分别为203.9%，存在较大

差距。

风险综合评级方面，华安财险

披露，2023 年一季度至 2024 年二

季度，持续六个季度风险综合评级

结果均为C级。

根据《保险公司偿付能力管理

规定》，风险综合评级系对保险公

司偿付能力综合风险的评价，衡量

保险公司总体偿付能力风险的大

小。监管通过评估保险公司操作

风险、战略风险、声誉风险和流动

性风险，结合其核心偿付能力充足

率和综合偿付能力充足率，对保险

公司总体风险进行评价，确定其风

险综合评级，分为A类、B类、C类

和D类，并采取差别化监管措施。

按照监管规定，保险公司同时符合

核心偿付能力充足率不低于50%；

综 合 偿 付 能 力 充 足 率 不 低 于

100%；风险综合评级在B类及以上

等三项符合监管要求的，为偿付能

力达标公司，不符合上述任意一项

要求的，为偿付能力不达标公司。

显然，华安财险为偿付能力不

达标公司。

华安财险方面对记者表示：

“我司也正在采取积极措施提升风

险综合评级：一方面切实落实公司

治理问题各项整改，与此同时，通

过各项管理调整，持续提升公司经

营能力。目前华安财险的综合及

核心偿付能力水平仍属偿付能力

达标区间，公司经营管理稳定。”

需要注意的是，记者根据华安

财险2024年偿付能力报告及监管

处罚决定书统计，2024年以来，华

安财险及分支机构和相关人员因多

项违规合计被罚金额超700万元。

记者梳理处罚原因发现，2024

年以来，华安财险虚构保险中介业

务套取手续费、虚构代理人业务套

取佣金、虚列绩效工资套取费用、

编制虚假财务资料、未按照规定使

用经批准或备案的保险费率等是

违规频次最高的问题。

“公司一直高度重视监管处罚

问题，切实履行整改工作机制：由

受处罚单位制定明确的整改实施

方案及计划，公司全程监督和指导

问题整改。同时，公司通过开展覆

盖各层级的系列合规培训，强化全

司合规责任、风险防范意识与专业

履职能力；通过‘重点合规风险问

题整改工作机制’，强化对监管检

查问题及自查发现问题的整改工

作主体责任，压实各层级合规管理

责任，持续提升公司依法合规经营

水平。”华安财险相关负责人对记

者表示。

经营业绩波动 风险评级连续为C

从“特华系”到“海航系”

在原保险保费收入达到历

史高点的同年，华安财险于 2010

年年报中披露，“本公司已与战

略投资者签订协定，拟在2011年

以每股 5.00 元的价格定向发行

新股共计 5 亿股。”根据年报信

息，2011 年 1 月 29 日，华安财险

与海航实业控股公司、海航酒店

控股以及特华投资等三家股东

签订了《增资扩股协议书》。

可以看到，华安财险将海航

实业控股公司、海航酒店控股称

为了“战略投资者”。

有业内人士告诉记者，战略

投资者，即指符合国家法律、法

规和规定要求、与发行人具有合

作关系或合作意向和潜力并愿

意按照发行人配售要求与发行

人签署战略投资配售协议的法

人，是与发行公司业务联系紧密

且欲长期持有发行公司股票的

法人。其主要特征即包括长期

稳定持股，持股量大且有动力也

有能力参与公司治理。

值得注意的是，在此阶段，华

安财险多家小股东的背景由最初

的“特华系”悄然向“海航系”转变。

华安财险 2024 年第三季度

偿付能力报告显示，广州泽达、

海航资本、北京国华荣、上海圣

展、海航投资、广州百泽、深圳

深信、广州利迪之间存在关联

关 系 。 根 据 工 商 资 料 信 息 查

询，以上 8 家公司均为海航资本

旗下公司，其中 6 家由海航资本

全资控股，8 家公司合计持有华

安财险 60.42%的股权，掌握实

际控制权。

此外，从该公司董事会架构

来看，14 名董事中有独立董事 5

名。剩余董事中，执行董事赵权

以及副董事长徐军均在海航集

团先后任职，副董事长李光荣、

执行董事李晓均有在特华投资

任职经历。

而公司持股比例在10%以上

的股东有4家，特华投资、广州泽

达、海航资本和湖南湘晖资产分

别 持 股 20% 、14.77% 、12.50% 、

12.14%。其中，随着近年来监管

对资本系的治理，“海航系”已实

现重整，而“湘晖系”的湖南湘晖

资产则被限高。

具体来看，华安财险股权质

押比例居高不下，部分股权现身

司法拍卖平台。其中，华安财险

第4大股东湖南湘晖资产名下所

持有的华安财险 9.29%股权，被

湖南省长沙市中级人民法院挂

上了阿里拍卖平台。值得注意

的是，湖南湘晖资产总计持有华

安财险 12.14%股权，现已全部被

质押、冻结。截至2024年第三季

度末，华安财险11家股东均存在

股权质押情况，合计股权质押比

例高达83.97%。

除了董事长一职空缺多年，

2024 年，华安财险经历了大规模

的高管层调整，高层管理的稳定

性面临考验。

2024 年 3 月 27 日，华安财险

原总裁童清因个人原因辞去总裁

职务，随后公司董事会指定李云

焕为临时负责人，任期不超过六

个月。9月 20 日，李云焕的总经

理任职资格获深圳金融监管局

核准。与此同时，公司副总裁人

数大幅缩减，从 2023 年年末的 5

人缩减到2024年的1人。在此期

间，常务副总裁、财务总监、首席

投资官张学清被调整为副总裁；

副总裁廖小卫、范丹涛被调整为

总裁助理；执行董事、副董事长、

副总裁徐军被免去副总裁职务，

仅保留执行董事、副董事长职

务；另外两名副总裁于凤仁和刘

培桂分别被免职和退休。

华安财险的11家股东，大体分为三大“派系”，即特华系、海航系、湘晖系。

随着近年来监管对资本系的治理，“海航系”已实现重整，而“湘晖系”的湖南湘晖资产则被“限高”。

风险综合评级在B类及以上等三项符合监管要求的，为偿付能力达标公司，不符合上述任意一项要

求的，为偿付能力不达标公司。

本报记者蒋牧云亦对本文有贡献

2024年以来，华安财险及分支机构和相关人员因多项违规合计被罚金额已超700万元。
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作为国内理财险的首创者，曾经在业内颇具竞争力的华安财险，为何近年来经营业绩大幅波动？ 视觉中国/图


