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图源：阿里拍卖

宝能实控人姚振华曾于2021年9月在内部会议上表态：“有能力、有实力在两
到三个月内彻底走出困境”。然而时至今日，围绕“宝能系”的诉讼保全、民
事判决、资产或资金被冻结、房产被拍卖等事件纷至沓来。

当债务危机愈演愈烈，谁又能够出手救宝能于水深火热之中？

“宝能系”面临资金危机

姚振华可能不会想到，自己的资本手腕会在“宝能系”上无法施展。在姚振华
的资本版图中，作为宝能核心融资平台——深圳市钜盛华股份有限公司（下称
“钜盛华”）姗姗来迟的2021年年报，揭开了“宝能系”流动性危机。
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截至2021年末，钜盛华营业收入共计743.9亿元，同比减少22.8%；净利润为
-115.23亿元，同比减少241.61%。

这份年报在开篇直言钜盛华
所面临的7项重大风险
，包括：有息债务规模较大且已出现债务违约、对外担保规模风险较大、涉诉
金额较多、关联方及非关联方往来资金较高、股权质押可能导致控股股东发生
变化、净利润下滑为负或影响偿债能力等风险。

图源：钜盛华年报

钜盛华的资金又流向了何处？
报告显示，在钜盛华非经营性往来占款和资金拆借的债务方中，控股股东宝能
是最大的占资债务方，占资金额达520.7亿元。此外，在其他关联方处，还有1
78.65亿元的占资未被收回。

而宝能的经营性业务几乎处于停滞状态。据《经济观察报》从多位近期离职的
宝能高管处了解，宝能集团的经营性业务基本已经停摆，供应商和金融机构款
项、员工工资拖欠严重，供应商停止合作，员工流失越来越多，金融机构也在
纷纷采取资产保全的法律手段。
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风光无两时，是资本的“宠儿”，下行周期时，则风声鹤唳，涉事企业自然要
为宝能此前的大举扩张而埋单。

10家金融机构冻结“宝能系”

自2021年开始，随着“宝能系”债务危机爆发，“踩雷”的金融机构也浮出水
面。

据钜盛华2021年报披露，截至2021年末，以逾期金额超过1000万元有息债务
的债权人来看，37家金融机构踩雷“宝能系”，逾期金额达375.04亿元。梳
理发现，信托机构逾期金额最高，达212亿元，占比约56.5%——平安信托、
中航信托、云南信托逾期规模居前3位，分别为53.12亿元、49.04亿元、45.0
5亿元。

债务人违约后，10家金融机构将“宝能系”告至法庭，且法院已冻结存款账户
或股权
，包括民生信托、重庆信托、粤财信托、中铁信托、国民信托、长安信托、联
想融资租赁、
民生银行烟台分行、中国华
融、长沙湘江资产等，总计涉案金额超过118亿元。
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图源：中炬高新公告

另一起与中山润田有关的冻结案件发生在今年2月。

2月21日，粤财信托与“宝能系”4
家公司
（中山润田、钜盛华、宝能、宝能控
股）
及姚振华因借款合同纠纷，中山润田作为7.2亿元的直接借款人，质押了2655
万股中炬高新股票，该股票已被粤财信托冻结及轮候冻结。
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图源：罐头图库

姚振华手中还有三块重要的金融牌照，包括前海人寿、新疆
前海联合财产保险股份有限公司、
新疆前海联合基金管理有限公司（下称“前海联合基金”）。

姚振华在资本市场攻不可没的前海人寿近年麻烦不断。

前海人寿是宝能的核心金融资产之一，也一度成为“宝能系”扫货A股市场的
主力军。尤其2013年-2015年，前海人寿保费迅速增长，分别为143亿元、34
8亿元、779亿元。

2016年，成为前海人寿的“分水岭”。这一年，该公司净利润达到峰值40.45
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亿元，后来，随着保险资金使用受限，前海人寿由盛转衰，利润持续下滑，仅
2021年前海人寿净利润就已亏损25亿元，其风险评级连续7个季度为C，偿付
能力也有所下滑。

目前，
该公司还陷入了无董
事长、无总经理、无监事长的境地。
钜盛华在2022年7月初免去了前海人寿董事、总经理沈方成的职务，还免去监
事陈琳的职务，加上去年3月，现年57岁的前董事长张金顺辞职，公司“掌门
人”一直空缺。陈琳、沈成方都是前海人寿“元老”。

一大变数是，前海人寿成为宝能为数不多的带来现金流的机构，可能也要转让
于他人了。

据“财新”7
月11日消息，钜盛华持有
的前海人寿股权或将转让给
科学城（广州）投资集团有限公司
（下称“科学城集团”
），双方已就此签订框架协议。科学城集团
是广州市黄埔区一家国企，给予前海人寿的估值为450亿元。

以钜盛华持股前海人寿51%的股权算，科学城集团可能需要拿出230亿元的真
金白银来接盘。

看上去姚老板算是给前海人
寿找了个好“婆家”。不过，
这桩交易可能存在变数。
据权威人士向“第一财经”透露，
监管认为科学城不符合保险公司股东资质的规定；科学城与宝能之间的诉讼，
也阻碍了科学城收购前海人寿的步伐。“手续办不了，僵在这里”。

前海联合基
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金这块“金字招牌”，
也逐渐失去了公募基金的优势。
截至2022年二季度末，前海联合基金旗下基金份额合计233.21亿份，与一季
度相比缩水超10亿份。

暴风雨到来的时候谁也逃
不掉，风停过后一地鸡毛。
前海人寿大股东钜盛华还存在股
权质押风险。
截至报告期末，控股股东宝能直接持有的钜盛华109.89亿股占公司股本的67.4
%，其中宝能所持有的股份几近全部质押。

“宝能系”在解决公司资金链危机上，都做了哪些努力？接近宝能的内部人士
透露，
最近西丽宝能城
法拍重新启动了，这也是化债工
作的一部分。
实
际上
，宝能的
资产处置一直在积
极推进，只是大家都清楚现在这个环
境，大宗资产的处置并不是短时间内可以达成的，在时间上还要多一些耐心。

按照宝能2021年10月份的披露，在出售的8个重点专项资产方面，宝能启动了
总部深圳宝能中心、旧改项目、 前海优质项目、物流园资产包项目等位于上海
、深圳、广州等地资产项目的出售。

面对债务压力，宝能在化解债务上也取得了良好的效果。

“针对之前理财逾期的金额差不多90亿，经过一段时间兑付后现在大概是60亿
左右，且50万以下的资金基本完成兑付；职工薪酬方面，之前未全额发放的板
块，在职工资4、5月以来都恢复正常了”。上述人士表示。
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金融、地产行业的规范愈加严格，
姚振华找到了与宝
能业务形成协同的产业——新能源汽
车，
在促进新能源汽
车消费、对其免征车购税等多重
政策利好下，能否帮助这位潮汕商人渡过艰难时刻？拭目以待。
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