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平安的地产布局

2007年5月，平安保险以40亿元拿到到北京美邦国际中心发展项目。
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2009年，当时的华南第一高楼深圳平安国际金融中心项目启动。

平安的不动产投资之路，在前期走得有些迟缓。

转机发生在2010年，中国保监会发布了《保险资金投资不动产暂行办法》，开始放
开了对于险资投资不动产的禁锢。

发令枪打响，中国平安终于不安于现状，动起来了。

2011年，深圳市平安物业投资管理有限公司正式更名为平安不动产。

截至2013年末，平安信托间接持有金科5.93%股份；平安信托于2014年以约13亿
元收购了上海虹桥协信中心南地块的5栋独栋写字楼。根据2015年报告，平安信托
下属公司持有绿地控股9.91%的股份，而在这之前其持有绿地控股集团有限公司10.
10%的股份。

2015年，注定是平安以强势之态大举闯入不动产行业的一年。

首先，得要有钱。

平安不动产于2015年1月宣布注册资金从20亿元增至100亿元；同年5月，平安集
团旗下平安好房与万科、绿地、万通等数十家房地产企业，共同发起并成立中国房
地产众筹联盟；与此同时，平安好房与大华基金共同宣布成立中国第一只地产众筹
基金，规模达50亿元，为地产业务提供资金支持。

有了钱，就可以开始不停地买买买。平安强势闯入房地产业的敲门砖，便是这个行
业最缺的东西——现金流。2015年也成为平安在房地产业的爆发之年。

2015年4月1日，碧桂园发布公告，中国平安附属公司平安人寿以每股2.816港元认
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购其22.36亿股新股份。此次认购完成后，平安占股9.9%，跻身为碧桂园第二大股
东。

2015年11月5日，朗诗地产发布公告，平安不动产全资附属公司富吉投资管理公司
将以每股0.6529港元认购其3.27亿股新股份，认购后平安持股9.9%。

“不差钱”的平安，继续加快脚步，在房地产界大展拳脚。

2017年，融创中国公布2016年年报显示，在主要股东中，平安赫然入列。平安银
行持有41.2%的股权，位列第二大股东。

同年，平安人寿又以19.075亿港元增持旭辉控股集团7.4%股权，平安对旭辉的持
股比例从此前的2.72%升至10.12%，成为该上市公司第二大股东。

2018年，平安又看上了华夏幸福。平安资产管理公司以每股23.655元的价格，共
计137亿元受让华夏幸福19.7%的股权。加上此前所拥有的0.18%的股权，平安合
计占有华夏幸福19.88%股权，升为华夏幸福第二大股东。平安对于华夏幸福或许
称得上是“真爱”。2019年2月，华夏幸福再发公告，平安人寿再以42亿元收购华
夏幸福5.69%股权，此次权益变动后，平安持股比例增至25.25%。

2019年7月，平安人寿又以每股4.8106港元价格认购中国金茂17.87亿股，以15.2
%的持股量成为了其第二大股东。

中国平安的上市房企“二股东”之路，越走越远。

“隐形地主”的“三板斧”

一些你能叫得上名字的房企背后，不乏平安的身影。平安不仅当过碧桂园、旭辉集
团、华夏幸福、朗诗集团房企二股东，还与招商蛇口（后协议中止）、金地、保利
、华润、绿城、九龙仓、协信等多家房企进行合作。
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据不完全统计，与平安涉及股权等合作的房企至少超过20家。拥有如此庞大的地产
版图，令平安摇身一变成为中国地产业“隐形大地主”。

平安是一个有钱的“甩手掌柜”，对于入股的地产公司不涉及具体业务，也不会“
指手画脚”。但平安真金白银的投入，并非是做“慈善”。

平安在2018年2月大举减持碧桂园3132万股，套现约4.5亿港元。

根据碧桂园2020年报，平安人寿仍持有碧桂园8.83%股权。按照目前总市值来算，
平安所拥有股权价值达154.7亿港元。

无论是地产行业长久以来的巨大红利，还是险资加不动产长期的固定组合，亦或是
平安在数次地产投资中所尝到的甜头，令其不断在地产界动作频频。

梳理中国平安的投资身影便会发现，不止平安不动产一家，还涉及平安人寿、平安
银行、平安信托、平安资管等多个平安系公司。

无论是从购买上市房企股票到股权投资，还是从买楼收地到联合拿地……中国平安
覆盖的不动产投资领域，可以分为“三板斧”。

其一便是上述所列举的大肆收购知名地产公司股票，或以债权或股权形式投资房地
产。根据平安资管募集说明书，其通过股权+债权投资方式，与各开发商合作了23
个地产项目。

其二则是独自或与多家房企联合拿地，并成立合资公司共同投资项目。

平安拿地涉及杭州、深圳、南昌、武汉、重庆等多座城市，合作开发方包括龙湖、
万科、中海、保利、金地、招商、华润、九龙仓等。
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其三则是购买商业地产谋求长期效益。今年6月28日，凯德集团发布公告，与中国
平安旗下的中国平安人寿保险（简称“平安人寿”）达成合作协议。此次合作设计
项目包括上海来福士广场、北京来福士中心、宁波来福士广场、成都来福士广场、
长宁来福士广场及杭州来福士中心，资产组合总资产价值达467亿元。平安人寿收
购其中部分股权，总投资不超过330亿元。

投资会带来回报。
2020年，平安收到不动产投资的分红157亿元，占净投资收益1635亿元中的10%
。

尽管在众人看来，平安俨然成长为地产界的庞然大物，几乎每项投资都称得上是大
手笔，但和政策所规定的保险资金投资不动产30%的上限相比，还相差甚远。根据
8月27日的最新业绩会，平安不动产投资挂钩规模总计1855亿元，只占总投资资产
的4.8%左右。

平安，有的是钱。

股价大幅下跌

平安有钱，却没有持续盈利的能力？人在江湖走，哪能不挨刀。平安也栽过跟头，
不是每一项投资都像碧桂园一样成功。

2019年7月27日，中国金茂的直接控股股东中化香港出售17.87亿股股份给平安资
管，配售价为4.81港元。如今的股价未能实现上涨，反而下跌到不及原来的二分之
一。

而更大的跟头还摔在华夏幸福，被戏称为“白衣骑士”的平安终究没有护住它。

今年年初，华夏幸福爆发债务危机。反映到资本市场，华夏幸福一跌再跌，市值已
缩水三分之二。平安对华夏幸福股权投资180亿元，债券投资360亿元，累计540亿
元。其中，仅市值这块，平安巨亏超百亿元。根据华夏幸福7月31日最新公告，华
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夏幸福及其子公司新增未能如期偿还银行贷款、信托贷款等债务形式的债务本息金
额 85.18亿元，公司累计未能如期偿还债务本息合计815.66亿元。目前，随着华夏
控股不断被动减持，平安或将成为华夏幸福最大股东。

但早在今年3月，平安集团就公开宣称，后续将不再给华夏幸福出钱。风暴之中，
“白衣骑士”也选择脱身。

但影响已经造成，对华夏幸福相关投资资产进行减值计提已对平安的业绩造成了损
失。

“如剔除华夏幸福减持计提影响，平安归母营运利润正增长18.3%，归母净利润正
增长14.7%。”中国平安联席CEO及首席财务官姚波在8月27日表示。

事实上，中国地产行业已经进入了深度监管时代，无论是“三道红线”的出台，还
是集中供地模式，或是商票监管，亦或是拿地金额不超过销售额的40%，都是对于
地产行业的规范和降温剂。

对外投资不理想，对内平安自身也面临着种种困境。

开年以来，平安股价持续下跌，难以“刹车”。截至2021年8月31日收盘，中国平
安每股报收49.90元，较2021年高位大幅下跌。

股价难免因为各种原因有涨有跌，但跌跌不休却无法令人感到“平安”。

对平安影响较大的，还属于私募大佬李驰和其大股东卜蜂集团的逃离。

李驰长期一直坚定看好平安，持股平安十余载，而一度被人称作“李平安”。但这
一次，“李平安”却清仓了。
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“关于中国平安有三句话。一是中国平安不是在最近低迷期才开始离开的，二是离
开平安绝不是不看好中国平安的未来，三是离开平安是因为有更好目标的。”近期
李驰公开回应称卖出平安不代表看空，他的清仓还是给不少散户的心理带来了冲击
。

无独有偶。裕兴科技（ 08005.HK）7月12日宣布，其已于过去3个月内出售全部持
有的300万股中国平安保险的H股，并将在2021年因这批交易亏损约5326万港元（
约合人民币4436万元）。

股价下跌、股东抛售等诸多问题的背后，平安还面临着不少困境。

2020年平安的净利润为1430亿元，相较于2019年下降4.2%。而平安的重要资金来
源——保费收入也不见好。7月16日，平安公布了上半年的保费收入为4222亿元，
同比下降5.2%。

此外，除了今年初华夏幸福爆雷事件带来的利益损失，河南水灾所带来的近18万元
的财产损失报案也让平安承担将近60亿元的理赔金额。这些都将成为今年平安的收
益上的“减法”。

根据中国平安最新公布的2021年中报，从年初到2021年6月30日，公司净利润为5
80亿元，同比下降了15.55%。其中利润占比最高的寿险业务为292.56亿元，占比5
0.4%，但同比下降了35%。寿险业务可以说是平安最重要的一个钱袋子。但由于平
安内部长期坚持着寿险业务的改革，寿险业务在面临巨大考验，而这也直接影响着
平安的不动产投资发展之路。

诸多问题缠身的平安，不禁令人心生疑问：平安现在还太平吗？

正所谓瘦死的骆驼比马大，或许这只是黎明前的黑暗。

平安，但求平安。
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“夜色之浓，莫过于黎明前的黑暗。”（《牧羊少年奇幻之旅》保罗·科埃略）
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