
华夏幸福预重整博弈白热化 平安资管牵头查账

矛盾公开金融债委会财务尽调

根据公开材料，矛盾的爆发始

于华夏幸福披露的两则关于预重整

的公告。

债权人龙成建设工程有限公司

（以下简称“龙成建设”）以华夏幸

福未能按期清偿到期债务、明显缺

乏清偿能力但具备重整价值为由，

向河北省廊坊市中级人民法院（以

下简称“廊坊中院”）申请对华夏幸

福进行重整，并同步启动预重整程

序，而法院已正式受理该预重整申

请。华夏幸福方面公告表示，“对此

无异议”。

公开信息显示，龙成建设曾为华

夏幸福承接市政工程施工总包业务，

经竣工验收、结算付款后，华夏幸福

欠付该公司工程款约417.16万元。

另一则公告显示，廊坊中院已

依法指定华夏幸福司法重整清算

组，担任公司预重整期间的临时管

理人。

11月19日，华夏幸福董事王葳

通过公开登报方式发表声明：“本人

对该公告的发布事宜完全不知情，

公司未在公告发布前通过任何形

式告知本人，未向本人提供相关文

件资料，更未就此事项征求本人意

见或召开董事会会议进行审议。

该公告的发布完全绕过本人，严重

违反了公司章程规定的董事会议

事规则和公司治理的基本程序。

本人不认可该公告的发布程序及

相关表述，公司对预重整事项是否

无异议应经过董事会审慎研究审

议表决后提交股东会表决，该公告

因缺乏合法决策流程可能会误导

广大投资者。”

作为平安系派驻华夏幸福的

代表，这不是王葳首次向华夏幸福

表达异议。此前，王葳还对华夏幸

福 2025 年中报的资产减值事项投

出“反对票”，理由是“置换贷处理

不审慎”。

11月21日，冯念一也向媒体公

开表示：“我本人在公告对外发布前

也并不知悉。”

一家金融债权人工作人员向

记者透露，华夏幸福司法重整清算

组担任临时管理人，但该清算组的

构成未公开。“仅提及指定‘华夏

幸福司法重整清算组’担任临时

管理人，却未披露该清算组的具体

组成机构、核心成员背景，更未说

明其专业资质是否匹配千亿房企

的重整复杂度。”

上述债权人工作人员表示，华

夏幸福与金融债委会之间需尽快摒

弃对抗、回归理性。包括赋予金融

债委会推荐临时管理人人选的权

利，确保管理人中立性与专业性；由

金融债委会从四大会计师事务所等

知名机构中选聘尽调团队，全程参

与财务核查，符合此前债委会决议

约定。

11月21日，记者从金融债委会

获悉，债委会发起的一项议案——

《授权主席单位平安资管聘请会计

师事务所对华夏幸福进行专项财

务尽调的议案》，获得高票通过。

根据决议，金融债委会将授权

平安资管以债委会名义从四大会计

师事务所中聘请一家有专业能力的

会计师事务所，对华夏幸福的财务

状况开展专项尽职调查工作。金融

债委会工作组自2025年11月24日

起进驻华夏幸福，开展专项财务尽

调的前期准备工作。

公开资料显示，金融债委会成

立于2021年2月，由河北省及各监

管机构等牵头成立，主席单位由中

国工商银行、平安资管、廊坊银行

（后增补）出任；副主席单位由中国

农业银行、渤海银行、中信信托、光

大证券出任；其他主席团成员包括

中融国际信托、陕西省国际信托、招

商银行、中国农业发展银行、中信银

行等。

据彼时监管的披露，金融债委

会的成立，主要确保金融机构债权

人形成合力，以“不逃废债”为基本

前提，按照市场化、法治化、公平公

正、分类施策的原则，稳妥化解华夏

幸福债务风险，依法维护债权人合

法权益。

重业绩轻合规

近期，多家银行、保险机构因

银保业务违法违规行为被罚。

举例来看，银行机构方面，11

月 24 日，因“营业场所未悬挂保

险中介许可证复印件”等违法违

规行为，农业银行某分行及相关

责任人被警告并罚款合计75.8 万

元；11 月 10 日，因“误导销售代理

保险产品、未按规定进行执业登

记和管理”，邮蓄银行某支行及

相关责任人被警告并罚款合计

28.8 万元；10 月 17 日，因“对分支

机构开展保险代理业务管理不

严、未经执业登记开展保险代理

业务”，张家口农商行及相关责任

人被警告并罚款合计3万元。

值得一提的是，今年 6 月，因

“允许非商业银行从业人员在商业

银行营业场所从事保险销售相关

活动”“代客操作购买保险产品”，

某全国性股份制商业银行 5 家分

支机构及 6 位相关责任人同一天

累计收到11张罚单。其中，5家分

支机构被罚款合计 150 万元，6 位

相关责任人均被警告。

保险机构方面，10 月 15 日，

因“银保渠道可回溯管理制度执

行不到位”，中荷人寿某支公司被

罚款 2 万元；10 月 11 日，因“银保

渠道财务业务数据不真实、给予

投保人保险合同约定以外的其他

利益”，幸福人寿某支公司及相关

责任人被罚款合计19.5万元……

此外，记者根据今年以来监管

部门开出的相关罚单信息进行梳

理发现，围绕银保业务，保险机构

违法违规行为还包括“银保渠道费

用不真实”“未按规定对银保渠道

业务进行同步双录”“未按照规定

使用经备案的保险费率”“利用开

展保险业务为其他机构或者个人

牟取不正当利益”等。银行机构违

法违规行为则还包括“保险产品双

录存在销售误导”“可回溯管理制

度执行不到位”“代销保险误导销

售、隐瞒与保险合同有关重要情

况”“收受保险公司及其工作人员

合作协议以外利益”等。

以保险机构、银行机构分别对

应存在的“利用开展保险业务为其

他机构或者个人牟取不正当利益”

和“收受保险公司及其工作人员合

作协议以外利益”违法违规行为为

例，根据2023年6月国家金融监督

管理总局湖北监管局行政处罚决

定书，2021 年 4 月—2022 年 4 月，

某保险公司湖北分公司以“个人月

FYC”“首期津贴”“分公司方案加

扣款”等名义编造工资薪酬表，向

2 名银保渠道部经理发放佣金共

计1351.82万元，上述2人通过“卡

取”“ATM 卡取”等方式取现 29

笔，累计 567.57 万元，主要用于外

部招待和团康活动。

“上诉违规行为应该属于银

保小账（账外利益）。”龙格判断，

银行靠高额手续费创收，保险公

司为抢占渠道支付高额“小账”，

成本最终转嫁为销售压力，引发

误导与违规。

南开大学金融发展研究院院

长田利辉在接受记者采访时表示，

银保业务违规集中反映以下三方

面：一是利益链条不透明，手续费

虚列、回扣等问题凸显违规利益输

送；二是合规管理失效，双录不到

位、销售误导等折射制度执行流于

形式；三是风控机制薄弱，银行对

代销人员管理不严、允许非从业人

员销售，暴露内控漏洞。

“这些问题实际上就是银保

机构重业绩轻合规，忽视消费者

权益。”田利辉表示，其背后的根

源则是利益与合规、监管与执行、

消费者保护与销售激励之间的三

重失衡。

“上述违法违规行为共同指

向了业务发展模式粗放、合规经

营意识淡薄的核心问题。”龙格也

直言。

平安持续减持

实际上，华夏幸福的金融机

构投资情况较为复杂，涉及多家

金融机构的债权和股权投入，资

金规模较大。

记者根据公开信息梳理，

2021 年 9 月 30 日，华夏幸福公

开披露《债务重组计划》，对总计

2192 亿 元 的 金 融 债 务 ，通 过

“卖、带、展、兑、抵、接”逐步消

化。同年年底，华夏幸福债务重

组计划获得金融债委会通过。

各家金融机构的投资规模虽未

单独披露，但整体金融债务重组

规模亦反映了彼时金融机构对

其投入力度之大。

2018 年—2020 年期间，平

安方面通过股权、债权等形式斥

重金投资华夏幸福。

2018 年，平安资管以 137.7

亿元价格受让华夏幸福 19.7%

股份，成为其第二大股东。2019

年 1 月，平安方面增加 42.03 亿

元投资。两次增持后，平安人寿

及一致行动人平安资管合计持

股7.58亿股，占华夏幸福总股本

的25.25%。除了股权方面的投

资，平安方面还通过债权形式参

与，比如，2020年平安养老发起

设立“平安养老-九通基业债权

投资计划”，合计募集资金 100

亿元，与华夏幸福加强合作。

到了2021年2月，华夏幸福

公开违约，债务危机显露。同年

9月，因原控股股东华夏控股所

持股份被强制处置，平安方面被

动成为第一大股东。

华夏幸福披露，截至 2025

年10月31日，华夏幸福《债务重

组计划》中 2192 亿元金融债务

通过签约方式实现债务重组的

金额累计约为 1926.69 亿元，相

应减免债务利息、豁免罚息金额

202.03亿元。

需要注意的是，平安方面

正在持续减持华夏幸福相关

股份。

今年8月8日，华夏幸福发

布公告，称收到股东平安资管送

达的《股份减持计划告知函》。

根据公告，平安人寿及其一致行

动人平安资管计划自 2025 年 9

月 1 日—11 月 30 日期间，通过

大宗交易或集中竞价方式减持

公司股份不超过1.174亿股，占

华夏幸福总股本的3%。

其中，平安人寿持有华夏幸

福股份约9.84亿股，占公司目前

总股本的 25.1444%。平安人寿

及其一致行动人平安资管合计

持有华夏幸福股份 9.857 亿股，

占公司目前总股本的25.1865%。

公告显示，平安人寿与平安

资管计划拟通过大宗交易方式

进行减持的，在任意连续 90 日

内减持股份数量不超过华夏幸

福总股本的 2%；拟通过集中竞

价交易方式进行减持的，在任意

连续90日内减持股份数量不超

过华夏幸福总股本的1%。具体

而 言 ，集 中 竞 价 减 持 不 超 过

3913万股。大宗交易减持不超

过7827万股。

华夏幸福在公告中称，本

次减持计划是平安人寿及其一

致行动人平安资管根据自身业

务安排及需要进行的减持，减

持的时间和价格等存在不确

定性。

多位业内人士向记者分

析，平安减持华夏幸福股权不

能孤立看待，从整个保险行业

来看，多家保险机构均已调整

关于房地产行业的投资策略，

收缩地产股权投资，优化资产

配置。

公开数据显示，截至 2024

年12月31日，中国平安保险资

金投资组合中不动产投资余额

在总投资资产中占比为 3.5%。

该类投资以物权投资为主（包含

直接投资及以项目公司股权形

式投资的持有型物业）。截至

2025 年 9 月 30 日，中国平安保

险资金投资组合中不动产投资

余额在总投资资产中占比下降

至3.2%。

模式缺陷：“代理”关系下权责不清

值得一提的是，多位行业研究

人士认为，银保双方合作边界模

糊、责任划分不清是导致违法违规

行为频出的主要原因之一。

以银保业务中常见的“可回

溯管理制度执行不到位”这一违

法违规行为为例，记者梳理发现，

今年以来，至少已有 4 家保险机

构、3家银行机构因该项违法违规

行为被罚。

“合作模式与法律责任边界脱

节：银行与保险公司权责利不清。

在追求共同利益时紧密合作，在承

担法律责任时则互相推诿，导致监

管规则在执行层面被打折扣。”北

京德和衡律师事务所权益合伙人

庞珊珊在接受记者采访时表示。

“银保合作边界模糊、责任划

分不清加剧乱象。”田利辉也直言。

龙格则直指银保双方合作的

“模式缺陷”：一是“代理”关系下的

权责不清，银行员工不专精保险，

以销售自家产品的心态卖保险，易

产生销售误导；二是合作模式浅层

化，双方追求短期佣金最大化，而

非以客户为中心提供长期价值，导

致合规风控让位于业绩冲动。

龙格认为，在责任划分上，保

险公司应承担“源头”主责，银行承

担“渠道”主责。保险公司是产品

设计和费用的源头，对费率备案、

费用真实性、培训内容负责，其违

规支付利益是许多问题的起点。

银行作为销售场所管理方，对销售

过程合规性、人员资质和行为负有

直接、不可推卸的管理责任。监管

“双罚”原则已表明双方是利益共

同体，需共担责任。银行不能仅视

为“场地出租方”，而必须是风险管

控的第一道防线。

“银行与保险公司责任划分需

穿透行为动机。保险公司若主导

费用造假、产品设计违规，应承担

主责。银行若纵容违规销售、管理

失职，则需担责。实践中还常存在

共谋行为，如‘小账’输送、人员混

岗销售，双方均难辞其咎。故而，

应强化‘谁销售谁负责、谁获益谁

担责’原则，推动银保合作回归合

规本源。根治银保乱象则需监管

严惩、机构自律、消费者觉醒三方

面合力，构建透明、合规、以客户为

中心的合作生态。”田利辉建议。

值得一提的是，权责划分问题

也是《办法》关注的焦点之一。《办

法》进一步厘清代销业务中的各方

责任，回应了产品一旦发生兑付风

险“该找谁”的问题；明确了商业银

行与合作机构签订的代销协议应

当约定双方的权利和义务。

监管剑指银保合作管理漏洞 多家机构集中被罚

中经记者 樊红敏 北京报道

银保业务违规已成为监管处

罚较为集中的领域之一。

“误导销售代理保险产品、未

按规定进行执业登记和管理”“对

分支机构开展保险代理业务管理

不严、未经执业登记开展保险代

理业务”“银保渠道手续费列支不

真实”“银保渠道可回溯管理制度

执行不到位”“银保渠道财务业务

数据不真实、给予投保人保险合

同约定以外的其他利益”……

《中国经营报》记者注意到，

围绕银保业务存在的违法违规问

题，监管方面近期已对多家银行、

保险机构开出几万元到几十万元

不等的罚单。

今年3月21日国家金融监督

管理总局发布的《商业银行代理

销售业务管理办法》（以下简称《办

法》），目前已正式实施，其中多条

要求直指银行代销保险问题。

“银保业务违法违规行为集

中反映出银保业务在‘战略、管

理、执行’三个层面的系统性问

题。在战略上，部分机构仍视银

保为简单的“渠道费”模式，重规

模轻质量。在管理上，内控机制

严重缺失，对费用真实性、销售

流程、人员管理监督不力。在执

行上，为达成业绩，销售人员进

行误导、给予合同外利益等违规

操作成为常态。”众托帮联合创始

人兼总经理龙格在接受记者采访

时表示。

中经记者 陈晶晶 北京报道

417 万元的工程欠款，将曾经

的千亿房企华夏幸福（600340.SH）

再次推上风口浪尖，也开启了公司

债务处置的纷争大幕。

2025 年 11 月 17 日，华夏幸福

公告称被债权人申请预重整。随

后平安系派驻董事王葳登报声明，

指出该公告程序严重违规，表示对

其发布相关内容“完全不知情”。

目前，华夏幸福金融机构债权

人委员会（以下简称“金融债委

会”）已采取相关举措。据悉，金融

债委会授权平安资管聘请会计师

事务所对华夏幸福进行专项财务

尽调。

11 月 24 日，华夏幸福董事兼

副总裁冯念一公开对媒体表示：

“为维护全体债权人利益，华夏

幸福正在依法积极配合临时管

理人，开展包括资产负债调查在

内的各项工作以确保预重整程

序顺利推进，公司无法定义务配

合金融债委会另行对公司开展

财务尽调。”

《中国经营报》记者分别向华

夏幸福、中国平安致函采访关于预

重整程序合规性、债务化解方案、

股东权益、财务尽调等问题，截至

发稿未收到回应。

多位专家亦向记者分析，这

场围绕预重整程序是否合规的博

弈，表面是治理规则的分歧，实则

是化债路径中的相关利益方深层

冲突。

一家金融债权人工作人员向记者透露，华夏幸福司法重整清算组担

任临时管理人，但该清算组的构成未公开，更未说明其专业资质是

否匹配千亿房企的重整复杂度。

平安减持华夏幸福股权不能孤立看待，从整个保险行业来

看，多家保险机构均已调整关于房地产行业的投资策略，收

缩地产股权投资，优化资产配置。
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平安与华夏幸福合作与矛盾公开主要节点

郭婵媛/制图

▼2018年

平安以137.7亿元成为华夏幸福第二大股东，

投入超540亿元，

但董事会席位仅占2/6。
▼2021年2月
华夏幸福债务违约后，

平安被动成为第一大股东，

但未寻求实际控制权。

▼2024年10月
华夏幸福推出“置换贷方案”，

以2元价格转让子公司股权抵偿225.75亿元债务，

遭平安反对。

该方案2025年5月以55.3%赞成票通过，

但平安投反对票。

▼2025年4月

华夏幸福以2元总价出售两家子公司股权给廊坊国企，

抵偿约200亿元债务，

平安持续质疑资产处置合理性。

▼2025年11月17日

廊坊中院受理龙成建设提出的预重整申请，

华夏幸福公告“无异议”，

王葳质疑程序违规，

称未履行董事会审议及信息披露义务。
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