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中汇人寿换帅 问题险企挑战艰巨
原“明天系”旗下寿险公司之一、仍在风险处置中的中汇人寿（前身

为天安人寿）日前换将，新华保险原副总裁兼首席财务官杨征接任了

总裁。

据了解，自 2020 年 7 月天安人寿被接管、又在 2023 年成立新主体

被新股东接盘后，中汇人寿已从原有的不到 2000 亿元总资产扩大到

约 3000 亿元，负债端也做了不少趸交转期缴、提升价值、降本增效

的转型，但最大的挑战仍然来自于投资端。

受资本市场和利率下行影响，保险资金近两年的投资收益显著承压，

由此产生的利差损压力不小。“这种投资收益率下，相当于每卖一张

保单就多亏一份钱。”一名熟悉天安人寿的人士形容。

除此之外，包括中汇人寿、瑞众人寿（华夏人寿）在内的风险处置机

构，由于承接了原有问题险企的资产和负债，意味着其目前的资产端

涵盖了大量的“坏账”，并未将其剥离出体外。也正因如此，问题险

企不仅需要在目前的利率环境下防范利差损风险，还需要应对沉重的

历史包袱，风险消化的任务就更具挑战性。

这是摆在中汇人寿高管、新股东中央汇金投资有限责任公司（下称“中

央汇金”），甚至整个保险行业面前的一道难题。

1. 新总裁上任

原总裁李源在 2023 年圣诞节前后卸任后，杨征作为中汇人寿新总裁

已经上任。与李源一样，杨征也来自新华保险，是副总裁兼首席财务
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官。

2023 年 6 月 28 日，中汇人寿获批开业，接受国家金融监督管理总

局北京监管局的属地监督管理，其承接的天安人寿 261 家分支机构

在同日被准予开业。根据公告，中汇人寿的注册资本为 332 亿元，

其中中央汇金出资 265.6 亿元人民币，持股比例 80%；中国保险保

障基金有限责任公司（下称“保险保障基金公司”）出资 66.4 亿元

人民币，持股比例 20%。

中央汇金是由国家出资设立的国有独资公司，根据国务院授权，对国

有重点金融企业进行股权投资，素有“金融国资委”之称。此前，中

央汇金已经多次向问题金融机构注资、参与相关重组。除了在几大行

当年的财务重组中扮演了重要角色、作出重大贡献，后来比较成功的

重组案例之一是，2009 年初国务院批准保险保障基金公司将持有的

新华保险 38.8%股权转让给中央汇金，为解开新华保险僵局的关键一

步。

也正因如此，中汇人寿不少干将都来自新华保险。
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公开信息显示，杨征深耕保险财会专业领域。他出生于 1970 年 5 月，

1993 年获得北京工业大学学士学位、2000 年取得美国东北大学工

商管理硕士学位。在加入新华保险之前，杨征曾在中国人寿股份公司

任职长达 11 年时间，先后担任财务部总经理助理、副总经理、总经

理等职。2016 年，原总裁万峰从前任董事长康典手中接过帅印，正

式执掌新华保险；彼时新华保险的高管职位出现不少空缺，杨征正是

在这一背景下，时从国寿跳转新华保险。2016 年 12 月，杨征出任

新华保险副总裁，并从 2017 年 2 月起兼任公司首席财务官暨财务负

责人。

此外，杨征还是美国注册会计师协会（AICPA）会员和英国特许公认

会计师公会（ACCA）会员，同时现任中国会计学会第八届理事会理

事、中国注册会计师协会第六届理事会审计准则委员会委员、中国保

险行业协会第二届财会专委会委员和第三届统计研究专委会委员。在

新华保险此前的业绩发布会上，杨征曾多次就新华保险的资产收益及

会计问题作出回应。

中汇人寿的董事长仍由任小兵担任。任小兵现年 56 岁，工作履历覆

盖监管部门和保险机构，此前曾在中央汇金及其子公司任职多年。

2. 中汇人寿转型

自 2023 年开业以来，中汇人寿经营管理动作频出，比如先后与与镁

信健康、中国健康管理协会等签署战略合作协议，推动保险与健康管

理的跨界合作；分支机构方面，中汇人寿吉林、上海、四川、青岛、

河南、河北等分公司已陆续开业。同时，中汇人寿还创新性地推出了
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新型保险规划师计划。

据了解，中汇人寿的总资产规模已从 2019 年的 1900 多亿元（天安

人寿 2019 年年报数据），扩大至目前的约 3000 亿元，每年总保费

收入超过 600 亿元。

在接/托管组及新股东入场后，中汇人寿不断改善负债端，截至目前

该公司的期缴业务占比已超六成，意味着每年的续期保费达到 300

多亿元，趸缴产品的规模也从原来的 100 多亿元不断下降，整体现

金流比较稳定。

除此之外，中汇人寿也在不断提升寿险产品的价值，除原有的价值较

低的理财型年金、终身寿险外，还开始推出健康险、重疾险和长期护

理险。随着 2023 年以来全行业开始压降负债端成本，中汇人寿的渠

道费用也较此前有所下降。

公开信息显示，中汇人寿的前身天安人寿在 2022 年 11 月起，明确

将“1+3”发展战略作为其转型重点。

其中，“1”是深耕寿险主业，主要包括健全产品体系、深化科技赋

能、加强运营协同，为客户提供全方位保险方案及体验。

“3”是打造健康服务、养老服务及财富管理平台，实现“产品+服

务”、“寿险+康养”的协同发展：在搭建健康服务平台上，主要发

展医疗服务、健康管理、康复护理三大业务，打造“保险+健康服务”

体系，提供“病前、病中、病后”的全周期保障；在搭建养老服务平

台上，通过整合第三方专业机构资源，打造养老服务的“携程”，为

客户提供先进化的养老服务方案；在搭建财富服务平台方面，设计“理
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财+保障”组合产品包，加强信托与法商服务，以求为客户提供全方

位高端家庭财富管理解决方案。

3.问题险企的挑战

与负债端的转型相比，中汇人寿在资产端面临着更大的挑战。

中汇人寿在 2023 年 6 月正式成立的同时，整体受让了天安人寿的保

险业务及相应的资产、负债。据此前了解，华夏人寿、天安人寿、天

安财险作为“明天系”后期的主要融资平台，股东占款合计高达 3000

亿元；后在处置过程中，为解决天安财险违规发售的大量短期理财型

家财险的兑付问题，华夏人寿和天安人寿两家寿险公司均为其提供了

支持。

2022 年 8 月，上海市第一中级人民法院对被告单位明天控股、被告

人肖建华犯非法吸收公众存款罪、背信运用受托财产罪、违法运用资

金罪、单位行贿罪依法进行公开宣判。对被告单位明天控股数罪并罚，

决定执行罚金 550.3 亿元；对被告人肖建华数罪并罚，决定执行有期

徒刑十三年，并处罚金 650 万元；对被告单位明天控股和被告人肖

建华在上述犯罪中的违法所得及其孳息予以追缴，不足部分责令退赔。

肖建华案宣判后，“明天系”险企的资产处置也在随后迎来了阶段性

的成果。2023 年新成立的瑞众人寿和中汇人寿，分别承接了华夏人

寿和天安人寿的资产、负债，以高达 565 亿元、332 亿元的注册资

本金成为保险行业巨无霸。

但单从这两家问题险企的资产质量来看，“明天系”留在寿险公司的

坏账并未完全消化，风险处置仍然面临着较大的压力。
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与银行、证券机构的风险处置相比，保险机构尤其是寿险公司的资金

久期较长，可以发挥“以时间换空间”的优势。因此，目前资产处置

的两大思路，一是借助外部尤其是保险行业的力量来消化部分风险，

典型如保险保障基金，以及接盘瑞众人寿的同业基金（九州启航）；

二是将风险延期，倚赖新主体公司在未来改善经营效益、通过经营利

润来化解风险。

综合业内多名人士的看法，中汇人寿目前的存量风险资产规模并不是

特别大，同时背靠新股东中央汇金的实力以及保险保障基金的输血，

要想覆盖目前的债务负担、实现自我造血功能，存在可行性。

不过，需要承认的是，在经济下行期，风险处置会变得更难。在目前

市场利率下行和投资收益承压的背景下，整个保险行业都面临资产价

值缩水的现状，“以时间换空间”的难度在不断提高。

数据显示，受资本市场和利率下行影响，保险资金近两年的投资收益

显著承压。截至 2023 年末，保险资金运用余额为 28.16 万亿元（包

括独立账户和非独立账户，不含“明天系”旗下四家风险处置机构），

同比增长 11.05%；2023 年年化财务投资收益率为 2.23%，同比下

滑 1.53 个百分点；年化综合投资收益率为 3.22%，同比提升 1.39

个百分点。2022 年、2023 年的保险资金投资收益率均未达到近 10

年 5.28%的平均水平，也未实现长期投资收益率 5%的精算假设水平。

值得关注的是，在 1 月 30 日金监总局工作会议当天同步发表的评论

员文章特别强调了化解金融风险的节奏和力度。文章提出：金融是依

靠信用支撑的行业，防范化解风险越早越好，绝不能拖泥带水、犹豫
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不决，更不能捂盖子、击鼓传花。发现风险苗头隐患，必须果断出手、

精准拆弹，特别是在处置不良资产中，要避免“冰棍效应”。

此外，2 月 20 日，中央金融委员会办公室、中央金融工作委员会在

《人民日报》发表文章，在提到稳妥有效风险防控守护金融安全时，

文章强调，要“加强中央和地方协同，完善风险处置策略方法，强化

风险处置资源保障，健全权责一致、激励约束相容的风险处置责任机

制。强化风险源头防控和监测预警，健全具有硬约束的金融风险早期

纠正机制，对风险早识别、早预警、早暴露、早处置，防止小事拖大、

大事拖炸”。


