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声  明 

国泰君安证券股份 限 以 简 国泰君安 编制

告的内容及信息均来源于恒大地产集团 限 以 简 发行人 对外

的 恒大地产集团 限 债券 度 告 2015 等相关 开信息披

露文 以及第 方中介机构出 的 业意见 国泰君安对 告中 包含的相关引

述内容和信息 进行独立验证，也 就该等引述内容和信息的真实性 准确性和

完整性做出任何保证或承担任何 任  

告 构成对投资者进行或 进行某 行 的 荐意见，投资者 对相关

宜做出独立判断，而 将 告中的任何内容据以作 国泰君安 作的承诺

或声明 在任何情况 ，投资者依据 告 进行的任何作 或 作 ，国泰君

安 承担任何 任  
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据发行人 国泰君安签署的 恒大地产集团 限 开发行 2015

债券 托管理 议 以 简 债券 托管理 议 ， 担任恒大地

产集团 限 2015 债券 第一期 以 简 15恒大 01 期债

券 的债券 托管理人 格履行 债券 托管理 议 相关义 ，

依据 债券 托管理 议 ，出 期债券的 2015 度债券 托管理

告  

如 特殊说明， 告中的简 和 恒大地产集团 限 开发行 2015

债券 第一期 募集说明书 以 简 募集说明书 中一  

第一章  次 债券概况 

一 发行人  

中文 恒大地产集团 限  

准文 和 准规模 

中国证监会 证监许 [2015]1210 文 准，发行人获准向合格投资

者 开发行面值 超过 200亿元 含 200亿元 的 债券  

2015 6 ，发行人面向合格投资者成 发行规模 50 亿元的 恒大地产

集团 限 2015 债券 第一期  

期债券的 要条款 

发行 体 恒大地产集团 限  

债券 恒大地产集团 限 2015 债券 第一期  

债券简 15恒大 01  

债券代码 122383  

债券期限 期债券 5 期， 第 3 发行人 调票面利率选择权和

投资者回售选择权   

发行规模 人民 50亿元  
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债券利率 期债券票面利率 5.38%，票面利率在存续期内前 3 固定

，在存续期的第 3 ，发行人 选择 调票面利率，存续期 2 票面

利率 期债券存续期前 3 票面利率 发行人提升的基点，在存续期 2

固定   

发行人 调票面利率选择权 发行人 权决定在 期债券存续期的第 3

调 期债券 2 的票面利率，发行人将于 期债券的第 3 个 息 度付

息日前的第 20个工作日刊登关于是否 调 期债券票面利率以及调整幅度的

告 若发行人 行使利率 调权，则 期债券 续期限票面利率仍维持原 票面

利率  

投资者回售选择权 发行人发出关于是否 调 期债券票面利率及调整幅度

的 告 ，债券持 人 权选择在 告的投资者回售登记期内进行登记，将持

的 期债券按面值全部或者部分回售给发行人 若债券持 人 做登记，则视

继续持 期债券并接 述调整  

担保情况 期债券 无担保债券  

他增信方式 恒大开曼就 期债券兑付作出全额收购承诺，发生以 任一

情形时，债券持 人 权要求恒大开曼收购 期债券 1 在兑付日前的第 3个

工作日，发行人在 偿债 户中的资金 足以兑付 期债券 2 在 期债券

存续期内，如债券持 人会议 据 期债券募集说明书的规定通过关于提前兑付

债券的议案，而在债券持 人大会通过的提前兑付日前的第 3个工作日，发行人

在 偿债 户中的资金 足以兑付 期债券 如果债券持 人按照 述 定要

求恒大开曼收购 期债券，在符合中 人民共和国 包括香港特别行 区 澳

门特别行 区及 湾地区 相关法律法规及适用于恒大开曼的相关法律法规规定

的前提 ，恒大开曼将自行或指定恒大开曼实 制的 他境内外子 在兑付

日/提前兑付日前全额收购 期债券  

还 付息方式及支付金额 期债券采用单利按 息， 复利 付

息一次，到期一次还 ，最 一期利息随 金的兑付一起支付 期债券于

的付息日向投资者支付的利息金额 投资者截 利息登记日收 时 持 的

期债券票面总额 对 的票面 利率的乘 于兑付日向投资者支付的 息金额
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投资者截 兑付登记日收 时 持 的 期债券最 一期利息及 持 的

期债券票面总额的 金  

起息日 2015 6 19日   

利息登记日 2016 2020 6 19日之前的第 1个工作日 一

个 息 度的利息登记日 在利息登记日当日收 登记在册的 期债券持

人，均 权就 持 期债券获得该利息登记日 在 息 度的利息 最 一个

息 度的利息随 金一起支付  

付息日 期债券的付息日 2016 2020 的 6 19 日 如遇

法定节假日或休息日，则 延 的第 1个工作日 延期间付息款 另 利

息 若债券持 人行使回售选择权，则回售部分债券的付息日 2016 2018

的 6 19日 如遇法定节假日或休息日，则 延 的第 1个工作日

延期间付息款 另 利息  

到期日 期债券的到期日 2020 6 19日 若债券持 人行使回售

选择权，则回售部分债券的到期日 2018 6 19日   

息期限 期债券的 息期限 2015 6 19日 2020 6 18日

若债券持 人行使回售选择权，则回售部分债券的 息期限 2015 6 19

日 2018 6 18日   

兑付登记日 2020 6 19 日之前的第 3 个工作日 期债券 金及最

一期利息的兑付登记日 若债券持 人行使回售选择权，则 2018 6 19

日之前的第 3个工作日 回售部分的 金及最 一期利息的兑付登记日 在兑付

登记日当日收 登记在册的 期债券持 人，均 权获得 持 期债券的 金

及最 一期利息  

兑付日 期债券的兑付日期 2020 6 19日 如遇法定节假日或休

息日，则 延 的第 1个工作日 延期间兑付款 另 利息 若债券

持 人行使回售选择权，则回售部分的 期债券的兑付日 2018 6 19日

如遇法定节假日或休息日，则 延 的第 1个工作日 延期间兑付款

另 利息 在兑付登记日次日 兑付日期间， 期债券停 交易  
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信用 别及资信评 机构 中诚信证券评估 限 综合评定，发行人的

体信用等 AAA ， 期债券信用等 AAA 据 2016 6 8日

中诚信证券评估 限 出 的 恒大地产集团 限 2015 债券 第

一期 第 期 跟踪评 告 ，发行人 体信用等 AAA ， 期债券信用

等 AAA  

债券 托管理人 国泰君安证券股份 限  

交易场 海证券交易  
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第 章  托管理人履行职 情况 

债券存续期内，债券 托管理人国泰君安 格按照 债券 托管理 议

中的 定，对发行人资信状况 募集资金管理 用情况 债券 息偿付情况

等进行了持续跟踪，对发行人 户募集资金的接收 存储 划转 息偿付

进行监督，并监督发行人发 相关临时 告，督促发行人履行 债券募集说明

书中 定义 ， 极行使了债券 托管理人职 ，维 债券持 人的合法权益  
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第 章  发行人 2015 度 营及 状况 

一 发行人基 信息 

恒大地产集团 限  

法定代表人 赵长龙 

设立日期 1996 6 24日 

注册资 250,000万元 

实缴资 250,000万元 

广州 天河区黄埔大道西 78 3801  

地址 广州 天河区黄埔大道西 78 3801  

邮 编码 510620 

信息披露负 人 曹申 

电话 020-89182201 

传真 020-89183000 

述行业 地产业 K70  

组 机构代码 23124515-2 

营范围 地产业 体 营 目请登录广州 商 体信息 示 查

询 依法 批准的 目， 相关部门批准 方 开展 营活动  

发行人 2015 度 营状况 

发行人是国内领先的 地产开发企业， 目覆盖城 多 品牌影响力广 综

合实力强，2015 发行人综合实力排 居 2015中国 地产开发企业 500

强 第   
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单 亿元 

目 
2015 度  

营业收入 营业成  营业毛利 毛利率 %  

宅 1,050.53 723.47 327.06 31.13 

商业地产 68.93 21.49 47.44 68.82 

车 及车  5.66 2.91 2.75 48.57 

他 50.03 35.93 14.10 28.18 

合  1,175.15 783.80 391.35 33.30 

目 
2014 度  

营业收入 营业成  营业毛利 毛利率 %  

宅 879.42 612.22 267.20 30.38 

商业地产 52.82 15.28 37.54 71.07 

车 及车  13.16 4.47 8.69 66.01 

他 38.37 27.05 11.32 29.51 

合  983.77 659.02 324.75 33.01 

发行人 来业 发展较快， 营规模 断扩大 2015 ，实 营业收入

1,175.15亿元， 比增长 19.45%，业 高 发展 发行人的收入规模和业 增

长体 了 作 中国领先 地产开发企业的行业地  

发行人 营业 地产开发， 目以普通 宅 ，商业地产 辅，开发

产品包括 密度 宅 多层花园 宅 小高层 宅 中高层及高层 宅等 2015

，发行人实 宅销售收入 879.42 亿元， 比增长 19.46%，占全 营业收

入的 89.40% 累 发生营业成 723.47 亿元， 比增长 18.17% 毛利率

31.13%，较去 30.38%提高 0.75个百分点 2015 发行人 强营销力度，

宅收入大幅增长  

发行人秉承 配套先行 的开发理念，大多数 目拥 配套的商业街区，构

成发行人商业地产收入的 要来源 随着 宅 目的 断开发和销售，商业配套

的收入规模 增长，2015 实 商业地产收入 68.93亿元， 比增长 30.50%

另外，发行人车 及车 等 他收入规模在整体收入中占比仍然较  

发行人 2015 度 状况 

一 资产 负债情况分析 
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单 亿元 

目  期期 数 

期期 数占

总资产的比例

%  

期期 数  

期期 数

占总资产的

比例 %  

期期 金额

较 期期

动比例 %  

情况说明 

资金 1,244.12 19.13 542.07 12.27 129.51 

回款力度 大 相关融

资尚 完全投入 目开

发及日常 营 

以 允 值

动 入当

期损益的金融资

产 

- - 109.50 2.48 -100.00 相关投资理 全部  

收 款 46.14 0.71 62.55 1.42 -26.24 回款力度 大 

存  3187.64 49.01 2042.14 46.24 56.09 地产开业 快 增长 

他流动资产 67.35 1.04 35.45 0.80 89.99 

要 预付土地增值税

以及企业 得税和营业

税的预交税金，随 地

产业 销售规模扩大而

增  

供出售金融资

产 
0.03 0.00 11.18 0.25 -99.73 

要 以成 的非

股权 2015

增 对相关 投

资，原投资转 长期股

权投资 

长期 收款 89.67 1.38 46.94 1.06 91.03 
地产业 销售规模

断扩大 

长期股权投资 95.55 1.47 10.62 0.24 799.72 
要由于对中新大东方

人寿及恒大人寿的增资 

投资性 地产 818.33 12.58 530.59 12.01 54.23 
在开发及已完工的商业

物业面 增  

付票据 363.12 6.31 226.53 5.82 60.30 

业 规模扩大 支付结

构优化 信誉 及偿付能

力 供 商认  

付 款 794.90 13.80 596.54 15.32 33.25 
营规模扩大 付工

程款增  

预收 款 721.79 12.53 416.87 10.71 73.15 
销售强劲 预收售 款

相 增  

交税  203.77 3.54 147.87 3.80 37.80 业 规模扩大 

付利息 43.89 0.76 31.70 0.81 38.45 
新增借款及 付债券增

 

付股利 10.76 0.19 40.76 1.05 -73.60 
2015 11 已向股东

派发部分股利 
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目  期期 数 

期期 数占

总资产的比例

%  

期期 数  

期期 数

占总资产的

比例 %  

期期 金额

较 期期

动比例 %  

情况说明 

他 付款 845.44 14.68 614.16 15.78 37.66 

要 付关联方款

付土地款 付

收购子 款 及 付

收购合营 款  

一 内到期的非

流动负债 
746.97 12.97 352.57 9.06 111.86 融资规模扩大 

长期 付款 23.54 0.41 69.19 1.78 -65.98 
合并投资实体单 持

人的 金垫款 少  

递延 得税负债 123.77 2.15 80.10 2.06 54.52 

投资性 地产 允 值

增长导 递延 得税负

债 增长 

利润表及 金流 表相关科目 动分析表 

单 亿元 

科目    期数    期数    动比例 %   

营业收入 1175.15 983.77 19.45 

营业成  783.80 659.02 20.45 

销售 用 95.88 81.43 17.75 

管理 用 39.71 27.95 42.08 

用 10.66 24.95 -57.27 

营活动产生的 金流 净额 -9.23 -305.93 96.98 

投资活动产生的 金流 净额 -107.66  -132.09 18.48 

筹资活动产生的 金流 净额 549.40 380.85 44.26 
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第四章  发行人募集资金使用情况 

一 次 债券募集资金情况 

期债券合 发行人民  50亿元，扣除发行 用之 的募集资金净额已于

2015 6 19 日汇入发行人指定的银行 户 发行人已出 募集资金足额到

的确认书  

次 债券募集资金实 使用情况 

据 期债券 募集说明书 中募集资金 用 划，扣除发行 用 的募集

资金净额全部用于偿还银行借款 发行人 海浦东发展银行广州分行及中信银

行广州 支行签署了 资金 户监管 议 ，设立了募集资金使用 户，

确保募集资金 款 用  

查，发行人已 格按照募集说明书中的 定使用募集资金， 超出募集

说明书中 定的使用范围  
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第五章  债券持 人会议召开情况 

2015 度，发行人 发生 召开债券持 人会议的 ， 召开债券持

人会议  
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第 章  次 债券利息偿付情况 

一 增信机制及偿债保障措施的执行情况 

鉴于 恒大开曼 发行人 一实 制人 制， 恒大开曼通过多

层次股权架构实 持 发行人 100%股权 2015 4 23日，恒大开曼就 期

债券兑付作出全额收购承诺，发生以 任一情形时，债券持 人 权要求恒大开

曼收购 期债券  

1 在兑付日前的第 3个工作日，发行人在 偿债 户中的资金 足以兑

付 期债券  

2 在 期债券存续期内，如债券持 人会议 据 期债券募集说明书的规

定通过关于提前兑付债券的议案，而在债券持 人大会通过的提前兑付日前的第

3个工作日，发行人在 偿债 户中的资金 足以兑付 期债券  

如果债券持 人按照 述 定要求恒大开曼收购 期债券，在符合中 人民

共和国 包括香港特别行 区 澳门特别行 区及 湾地区 相关法律法规及

适用于恒大开曼的相关法律法规规定的前提 ，恒大开曼将自行或指定恒大开曼

实 制的 他境内外子 在兑付日/提前兑付日前全额收购 期债券  

2015 ，发行人 触发 述 定 ， 期债券 到投资者回售时间 截

2015 12 31日， 期债券的内外部增信机制及偿债保障措施 发生重大

化  

利息偿付情况 

据 期债券 募集说明书 定  

1 期债券到期一次还 期债券的兑付日期 2020 6 19日 若

投资者行使回售选择权，则回售部分的 期债券的兑付日 2018 6 19日

兑付登记日 兑付日之前的第 3个工作日 在兑付登记日当日收 登记在册的

期债券持 人，均 权获得 持 期债券的 金 如遇法定节假日或休息日，

则 延 的第 1个工作日 延期间兑付款 另 利息  
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2 期债券在存续期内 付息一次，最 一期利息随 金的兑付一起支

付 期债券的付息日 2016 2020 的 6 19 日 若投资者行使

回售选择权，则回售部分债券的付息日 2016 2018 的 6 19日

利息登记日 付息日之前的第 1个工作日 在利息登记日当日收 登记在册的

期债券持 人，均 权就 持 期债券获得该利息登记日 在 息 度的利

息 如遇法定节假日或休息日，则 延 的第 1个工作日 延期间付息款

另 利息  

向发行人了解并确认，发行人按规定将 2015 度 债券的利息 26,900

万元足额划付 中国证券登记结算 限 任 海分 指定的银行 户，并

委托中国证券登记结算 限 任 海分 按时足额兑付债券利息， 出

延 支付 期 债券到期利息的情况  
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第七章  次 债券跟踪评 情况 

中诚信证券评估 限 于 2016 6 8日出 恒大地产集团 限

2015 债券 第一期 第 期 跟踪评 告 ，跟踪评 结果 体信

用等 AAA， 期债券信用等 AAA，评 展望 稳定  
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第 章  发行人负 处理 债券相关 人的 动情况 

发行人负 处理 债券相关 的 人 发生 动  
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第九章  他  

一 对外担保情况 

截 2015 ，发行人 2015 度累 对外提供担保合 269.01亿元，超

过 2014 净资产 523.56 亿元 的 20% 据 海证券交易 债券

规则 2015 修 的 关规定，发行人已于 2016 4 25日发 恒

大地产集团 限 关于 2015 度对外担保的 告 ，对 对外担保情况进

行披露 该 对发行人的偿债能力产生重大影响， 将持续进行关注  

一 发行人对关联方及非关联方的担保情况 

2015 ，发行人对关联方担保余额 241.87亿元，对非关联方担保余额

27.14亿元 要被担保人基 情况如 表 示  

 
注册资 /

法定资  
营业  

资信

状况 
关联关系 担保类型 

担保金额 

亿元  
担保期限 

恒大开曼 10亿美元 

开发 投资

管理 建设

地产及 他

地产开

发相关服  

良好 间接 股股东 押担保 191.47 一 期 

重庆中渝物业

发展 限  

1.31亿美

元 
地产开发 良好 

一最

股 制 
保证担保 10 期 

恒大粮油集团

限  
3亿元 

粮油生产

工及销售 
良好 

一最

股 制 
保证担保 8 一 期 

深圳 夏村

地产开发 限

 

1亿元 地产开发 良好 
一最

股 制 
保证担保 7 一 期 

东莞 泽和实

业 限  
0.1亿元 地产开发 良好 

一最

股 制 
保证担保 6,95 一 期 

南京恒大富丰

置业 限  
2.29亿元 地产开发 良好 

一最

股 制 
保证担保 5.5 一 期 

海南东方明珠

地产 限

 

0.7亿元 地产开发 良好 
一最

股 制 
保证担保 4 一 期 

合  232.92 
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截 2015 ，发行人 恒大开曼的担保余额 191.47 亿元，该担保系

恒大开曼的境外融资担保，恒大开曼的境外融资 要用于日常 营活动，偿

付境外 息债 以及利润分配  

发行人 购 人提供担保的情况 

发行人属于 地产行业，按照中国人民银行的 关规定必 商品 承购人

提供抵押 款担保 发行人目前 商品 承购人提供的担保 阶段性 带担保，

担保期限自按揭银行 款之日起 按揭银行 购 者 妥 地产证 之日

如果 述担保期间购 者没 履行债 人 任，发行人 权收回已售出的楼 ，

因 该担保一般 会给 成实 损失 截 2015 12 31日，发行人及

股子 向银行提供商品 按揭 款担保的金额 1,286.67亿元  

新增借款情况 

截 2015 12 31日，发行人 2015 度累 新增借款 包括发行债

券 1,422.31 亿元，累 发行债券 400 亿元，超过 2014 净资产 523.56

亿元 的 20% 据 海证券交易 债券 规则 2015 修 的

关规定，发行人已于 2016 4 25日发 告，对新增借款情况进行披露

该 对发行人的偿债能力产生重大影响， 将持续进行关注  

涉及的 决诉讼 仲裁及行 处罚  

告期内，发行人 存在对 常 营情况 状况及偿债能力等 能

产生重大 利影响的 决诉讼 仲裁及行 处罚  

四 相关当 人 

2015 ， 期 债券的 托管理人和资信评 机构均 发生 动




