
智行理财网
广西北部湾银行 泛海(广西北部湾银行 泛海支行行号)

近日，一则“万达向绿城出让保险业务”的新闻引发市场对房企在金融业布局的关
注。

随着万达网络科技集团从万达金融集团中独立分拆，仅留下新万达金融集团保险、
投资等传统金融业务，以及原万达金融集团管理层的“出走”、飞凡的“谢幕”，
再到如今保险业务的让渡，市场一面唏嘘万达金融板块的发展似乎与王健林最初的
愿景越来越远，一面诧异于万达庞大的地产业务下隐藏着的“金融王国”。

事实上，房地产企业涉足金融领域，是近年来房地产企业追求多元化发展中较为重
要的布局之一。

过去近十年间，泛海、恒大、绿地、华润置地、万科、万达、泰禾、龙湖、宝能等
房企均出现金融化趋势，参股或控股银行、保险、证券、信托、公募基金、互联网
金融等成了房企们实现金融梦的常规途径。

有房企内部人士对《国际金融报》记者直言，布局金融领域，除了追求多元化发展
之外，还有一个很重要的原因在于增加融资渠道。

同策资管发布的《房企大金融布局全样本研究及转型趋势》中曾将典型房企转型金
融的模式大体上分为了五类。

其中，泛海是以金融为第一主业的房企代表，荣盛发展和恒大则扛起了金融业务为
主业之一的大旗，以金融业为副业的有保利地产和泰禾，世茂则是金融业为房企转
型工具的代表，而引入资本投资当属碧桂园。

构建庞大而牢固的金融帝国是很多开发商的梦想，虽愿景一致，但发展结果千差万
别。有低调潜行恐高声言梦者，有相继卖出逐渐瓦解者，有家大业大乐享收获者，
亦有布局多起未成气候者……

这其中，万达或成为了逐渐瓦解者的代表之一。

万达金融瘦身

不久前将文旅业务全盘卖给融创后，万达的“甩卖”步伐还在继续，不同的是，这
次的接盘方是素来专注地产业务的绿城。

12月17日，绿城中国公告称，作价27.18亿元将百年人寿保险股份有限公司(下称“
百年人寿”)11.55%的股权收入囊中。
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公告中并未对卖方多加描述，仅称卖方为中国注册成立的股份有限公司，主要在中
国从事商业、地产、文化产业、旅游业及金融业。

这一模糊的身份引起了市场的高度关注，透过蛛丝马迹间的信息堆积，外界推测这
位“神秘”卖家或是万达。

公开资料显示，大连万达集团股份有限公司持百年人寿9亿股股份，占总股本的11.
55%，而其余单一股东持股比例均在11%以下。结合上述条件，万达的身影浮出水
面。

对此，《国际金融报》记者向万达方面求证，对方不予置评。

据悉，百年人寿成立于2009年，总部位于辽宁大连，是东北地区首家中资寿险法人
机构，主要从事提供人寿保险、健康保险、人身意外保险、再保险、获批准使用自
保费产生的所得款项及中国银保监会所批准的其他业务。目前公司已在全国开设20
家省级分公司，累计拥有分支机构330余家，全国主要省市战略布局已基本完成。

百年人寿2017年末的综合偿付能力充足率为128.8%，2016年该数据为170.52%。
偿付能力充足率在2018年继续下滑，据了解，截至2018年第一、第二、第三季度
，百年人寿综合偿付能力充足率分别为109.89%、101.45%、103.77%。

这一数值显然低于行业平均水平。此前，中国银保监会网站披露，2018年三季度末
，纳入其会议审议的178家保险公司的平均综合偿付能力充足率为245%。

除了综合偿付能力不足外，百年人寿的保险业务也处于下滑状态中。

2018年第三季度数据显示，百年人寿不仅保险业务收入较上季度减少约40%至68.7
亿元，净利润也锐减约60%至约1亿元。

除了大股东万达，百年人寿的二股东也颇具看点。

今年下半年以来，深陷债务违约危机的新光控股集团有限公司(下称“新光集团”)
出现在了百年人寿并列二股东的位置。据媒体报道，目前其所持有的百年人寿的部
分股权已被质押，因此有声音指出，一旦上述股权被强行平仓，或将对百年人寿产
生影响。

如此来看，百年人寿的资质算不上“优异”，但这并未影响其交易“身价”。以截
至2018年上半年百年人寿约51.15亿元的经审核资产净值计算，此次交易估值的溢
价率达360%。
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当然，这一溢价率放至行业内来说并不高。对于此次收购，绿城方面表示，中国保
险业的门槛高，人寿保险牌照拥有独特的资本投资价值，加之中国寿险行业正迅猛
发展，前景无量。此外，保险业务也符合绿城的未来战略布局，为绿城今后加大在
金融、健康等领域的布局打下基础。

如果确认万达为本次交易卖家，那这也意味着万达在进一步收缩其金融业务战线，
此外，万达此次割舍掉的是其金融版图中，最重要且业绩贡献最大的一块。

不久前，有媒体曝出，万达拟出售被外界视为打造互联网金融生态链的快钱支付业
务，且快钱公司正陆续将其持有的多个万达项目腾挪至万达商管集团。

事实上，早在2014年，万达集团以20亿元收购快钱的同时，亦开始整体战略转型
。金融业务晋升为其四大核心板块之一，并被逐步打造成集飞凡(万达“支付宝”)
、快钱金服、征信、网络小贷等于一体近乎全牌照的互联网金融平台。

彼时，万达集团董事长王健林曾对金融板块给予厚望。作为万达未来轻资产商业转
型的重要组成部分，成立之初王健林便亲自挂帅万达金融平台。

2015年上半年集团工作会议上，王健林就将银行、证券、保险等三家公司的并购及
万达金融集团的组成列为工作要项。

“金融集团成立是万达的一件大事，我对金融集团有很大期许，认为万达未来价值
最大的就是这一板块。将来万达文化集团的总市值和收入跟万达商业有得一比，甚
至有超过的可能，但我认为万达金融将来比这两家都大。”彼时，王健林毫不掩饰
对金融板块发展的期许。

有业内人士表示，“布局金融平台的房企并不少见，一方面缘于转型需求，另一方
面也出于多元化盈利考虑。”

但不同于传统金融，王健林的设想更为系统和庞大，万达金融将和万达商管、万达
电商结合，做真正的互联网 金融。

资料显示，在最新的组织架构调整后，万达将旗下的四大业务集团由“商业、文化
、金融、网科”变更为“商管、文化、地产、金融”，金融仍为万达核心业务板块
之一。

此番出售百年人寿后，万达金融将不再拥有保险业务的金融牌照，仅剩投资、资管
、网络小贷、私募基金等业务板块。

                                    3 / 6



智行理财网
广西北部湾银行 泛海(广西北部湾银行 泛海支行行号)

泛海成房企金融航母

在房企这个细分领域，相较于万达金融业务的不断“瘦身”，以中国泛海控股集团
有限公司(下称“泛海集团”)为核心主体的泛海系在创始人卢志强的掌舵下于金融
市场不断低调潜行。

30多年前弃官下海，纵横彼时风头正劲的房地产业完成原始资本积累，卢志强一手
搭建的泛海系此后通过一系列令人眼花缭乱的资本运作，先后成为民生银行、郑州
银行、民生证券、民生信托、亚太财产、民生期货、民生典当、民生保险等金融机
构的股东，并将保险、银行、证券、信托、典当、融资担保等多张金融牌照收入囊
中。

相较于其他房企在金融板块的浅尝辄止，抑或是仅将金融作为副业，卢志强麾下的
泛海集团的主业早已由地产全面转向了金融。

1996年，中国第一家由民营企业投资入股的商业银行——中国民生银行正式成立
，泛海集团为59位创始股东之一，占股6.52%。

1999年，民生银行上市前夕，虽然刘永好的四川新希望农业股份有限公司(下称“
新希望”)以9.99%的股权占比一跃成为民生银行的第一大股东，但有观点认为，以
9.42%的股权位居二股东的泛海集团或已“暗度陈仓”，与分别持有民生银行7.96
%、6.52%股权的中国船东互保协会(下称“中国船东”)及中国有色金属建设股份
有限公司结盟。

在业界看来，与“盟友”一同投资参股以谋求金融机构的实质话语权，并随后通过
质押、担保、高位减持等方式充分发挥融资便利，最终用金融套现资产反哺实业曾
是泛海系一贯的操作手法。

事实上，在2006年卢志强顶替刘永好担任民生银行副董事长后，当年，据民生银行
的年报披露，泛海系及其关联企业在民生银行的关联贷款达33.86亿元，占关联贷
款比重79.9%。

在卢志强的规划中，一家民生银行显然不够。

2002年4月，泛海集团出资2.4亿元携手中国船东，以第一大股东的身份加入正值增
资扩股的黄河证券(后更名为“民生证券”)；同月，泛海系出资1.2亿元，参与发起
设立中国第一家民营股份制寿险公司——民生人寿，并成为其并列第一大股东，持
股比例为14.45%；同年11月，泛海系通过旗下多家企业参与投资海通证券。这一
年，泛海系还组建了民生典当、民生保险经纪公司。
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此后，泛海集团继续受让并增资原山西物产期货(后更名为“民生期货”)、介入广
西北部湾银行和中旅信托(后更名为“民生信托”)的重组。以上的种种动作都发生
于集团层面，直至2014年，其对于金融领域的野心才在上市公司战略层面展现。

2014年，作为泛海系的地产上市平台，泛海控股股份有限公司(下称“泛海控股”)
表示，将转型至“房地产 金融 战略投资”三立并举的发展模式，以摆脱单纯对于
房地产业务的依赖。一年后，卢志强亲自挂帅泛海控股，召集豪华金融班底，进一
步向“金融全牌照”的目标进军。

在将集团的金融资产装进上市公司平台的基础上，泛海控股还持续扩充金融版图。
据悉，自2014年起，泛海控股在金融领域的动作包括收购民生证券、民生信托和亚
太财险、收购香港上市公司时富金融服务集团有限公司、出资收购民安财险、申请
设立亚太再保险、亚太互联网人寿等金融企业、通过民生金服控股搭建互联网金融
业务、增持民生银行、申请私募投资金融牌照等。

泛海控股的金融转型在2018年继续深入。

2018年1月，泛海控股因筹划资产重大重组公告停牌，重组完成后，泛海控股将不
再经营房地产业务。

然而，3个月后，该计划因“重组有关条件尚不成熟”流产。泛海控股表示，终止
筹划重组有部分原因是由于目前金融控股公司的监管办法未正式出台，关于金融控
股公司的股权管理、财务指标、治理结构、风险控制等监管要求尚待进一步明确。

截至2018年上半年，泛海控股房地产业务已从独占鳌头减弱至占当期营收总额的2
2.4%，来自信托、证券、保险业务的收入则分别占32.3%、11.3%和33.8%。上述
三类金融业务中，只有信托可与房地产业务相以抗衡，证券及保险业务今年上半年
毛利率均为负数。

“河北地王”金融纪事

相较于卢志强的早早铺垫，被业内称为“河北地王”的荣盛发展对于金融板块的布
局则要追溯到2010年。

2010年，荣盛发展发起设立荣盛泰发(北京)投资基金管理股份有限公司(下称“泰发
基金”)，4年后，经中国证券投资基金业协会批准，该基金成为全国前100家完成
备案的私募基金管理公司之一。2017年年报显示，截至年底，泰发基金累计资产管
理规模达到286.06亿元。
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2015年，荣盛发展的金融业务按下快进键。

一场声势浩大的发布会拉开了荣盛发展转型的序幕，荣盛发展彼时在会上确立了“
大地产、大健康、大金融”以及新型产业全面发展的“3 X”战略格局。荣盛发展
坦言，此举是为了培育竞争新优势，强化盈利能力。2015年9月，荣盛发展以3.93
亿元认购河北银行2.67%的股份，但同年其净利润下降24.87%。

2016年，荣盛发展的大金融板块初具雏形。

当年8月，荣盛发展与海南省发展等九家股东共同设立了南华财险，以13.5%的持
股比例成为其第二大股东。一个月后，荣盛发展又与上海景辉投资共同设立规模为
10亿元的景林璟域基金，出资占比99%。2016年底，荣盛发展作为发起人，发起
设立了辽宁振兴银行股份有限公司，其中荣盛中天实业有限公司为第一大股东，出
资6亿元，持股30%。

然而，金融板块的持续推进并非给荣盛发展的业绩带来显著提升。2018年半年报显
示，房地产业依旧在荣盛发展的营收占比91.88%，物业服务、酒店经营、产业园
区和其他行业的营收占比分别为1.6%、1.18%、1.77%、3.57%。金融业务的贡献
似乎无迹可寻。

对于房企频频在金融领域布局，易居智库研究总监严跃进表示，当前对于房企而言
，布局金融业是大趋势，这和地产业务是相互挂钩的。

不过，严跃进同时强调，房企布局金融业依然需要谨慎。虽然当前政策层面上有所
放松，但仍然存在着调控风险。此外，企业要防范金融业务跟地产业务“纠缠不清
”，因此房企进入后，需要注意金融业务的投入和投资方向。
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