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声明 

国泰君安证券股份有限公司（以下简称“国泰君安”）编制本报告的内容及信

息均来源于发行人对外公布的《广东恒健投资控股有限公司公司债券 2020 年年

度报告》等相关公开信息披露文件、第三方中介机构出具的专业意见以及发行人

向国泰君安提供的资料。国泰君安按照《公司债券发行与交易管理办法》、《公司

债券受托管理人执业行为准则》、《上海证券交易所公开发行公司债券业务管理暂

行办法》、《广东恒健投资控股有限公司公开发行公司债券之债券受托管理协议》

等相关规定编制了本报告。 

本报告不构成对投资者进行或不进行某项行为的推荐意见，投资者应对相关

事宜做出独立判断，而不应将本报告中的任何内容据以作为国泰君安证券所作的

承诺或声明。请投资者独立征询专业机构意见，在任何情况下，投资者不能将本

报告作为投资行为依据。
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第一章  本期公司债券概况 

一、发行人名称 

中文名称：广东恒健投资控股有限公司 

公司简称：广东恒健 

英文名称：Guangdong Hengjian Investment Holdings Co., Ltd. 

二、核准文件和核准规模 

2018 年 6 月 5 日，发行人召开广东恒健投资控股有限公司董事会 2018 年第

五次会议，根据董事会决议（董事会〔2018〕29 号），同意公司申请公开发行

不超过人民币 100 亿元（含 100 亿元）公司债券。2018 年 8 月 23 日，广东省国

资委向发行人出具《关于同意广东恒健投资控股有限公司发行公司债券事项备案

的函》（粤国资函[2018]1057 号），同意此次公司债券的备案。2018 年 11 月 5

日，经中国证监会签发的“证监许可[2018]1787 号”文件核准，发行人获准公开发

行面值不超过 100 亿元的公司债券。 

本次债券采取分期发行的方式。2019 年 8 月 5 日，发行人成功发行 60 亿元

广东恒健投资控股有限公司公开发行 2019 年公司债券（第一期），简称“19 恒

健 01”；2019 年 8 月 9 日，发行人成功发行 40 亿元广东恒健投资控股有限公司

公开发行 2019 年公司债券（第二期），简称“19恒健 02”。 

三、债券的主要条款 

（一）19 恒健 01 主要条款 

1、发行主体：广东恒健投资控股有限公司。 

2、债券名称：广东恒健投资控股有限公司公开发行 2019 年公司债券（第一

期）。 

3、债券期限：本期债券为 5 年期。 

4、发行规模：本次债券发行总规模不超过 100 亿元，采用分期发行方式，

本期债券为第一期发行，本期债券发行规模不超过 60 亿元人民币。 

5、票面金额和发行价格：本期债券票面金额为 100 元，按面值发行。 

6、票面利率及其确定方式：本期债券为固定利率。本次债券票面利率由发
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行人和主承销商按照发行时网下询价簿记结果共同协商确定。债券票面利率采取

单利按年计息，不计复利。 

7、信用级别及资信评级机构：经中诚信国际信用评级有限责任公司综合评

定，公司的主体长期信用等级为 AAA，本期债券的信用等级为 AAA。中诚信国

际信用评级有限责任公司将在本期债券有效存续期间对发行人进行定期跟踪以

及不定期跟踪评级。 

8、担保及信托事项：本期公司债券采用无担保形式发行。 

（二）19 恒健 02 主要条款 

1、发行主体：广东恒健投资控股有限公司。 

2、债券名称：广东恒健投资控股有限公司公开发行 2019 年公司债券（第二

期）。 

3、债券期限：本期债券为 5 年期。 

4、发行规模：本次债券发行总规模不超过 100 亿元，采用分期发行方式，

本期债券为第二期发行，本期债券发行规模不超过 40 亿元人民币。 

5、票面金额和发行价格：本期债券票面金额为 100 元，按面值发行。 

6、票面利率及其确定方式：本期债券为固定利率。本次债券票面利率由发

行人和主承销商按照发行时网下询价簿记结果共同协商确定。债券票面利率采取

单利按年计息，不计复利。 

7、信用级别及资信评级机构：经中诚信国际信用评级有限责任公司综合评

定，公司的主体长期信用等级为 AAA，本期债券的信用等级为 AAA。中诚信国

际信用评级有限责任公司将在本期债券有效存续期间对发行人进行定期跟踪以

及不定期跟踪评级。 

8、担保及信托事项：本期公司债券采用无担保形式发行。 
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第二章  发行人 2020 年度经营及财务状况 

一、公司基本情况 

1、发行人名称：广东恒健投资控股有限公司 

2、法定代表人：温文星 

3、设立日期：2006年3月16日 

4、注册资本：人民币2,271,700万元 

5、实缴资本：人民币2,271,700万元 

6、住所：广东省广州市黄埔区(中新广州知识城)亿创街1号406房之386 

7、邮编：510060 

8、信息披露事务负责人：肖大志 

9、联系地址：广东省广州市越秀区天河路45号恒健大厦15楼 

10、联系电话：020-38302429 

11、联系传真：020-38303889 

12、所属行业：商务服务业 

13、经营范围：从事授权范围内的国有资产经营与管理；国有股权经营与管

理；受托管理；资本运营；基金投资与管理；股权投资与管理；财务投资；融资

租赁；保险经纪；产业研究；为开展上述业务所进行的投资和咨询业务。(依法

须经批准的项目，经相关部门批准后方可开展经营活动) 

14、统一社会信用代码：91440000787926455P   

二、发行人 2020 年度经营状况 

发行人业务收入主要由电力相关业务和其他业务构成，其中电力相关业务板

块主要为子公司广东能源集团的业务收入。具体营业收入和成本结构如下所示： 

发行人主营业务收入情况表 

单位：万元，% 

项目 
2020 年度 2019 年度 

同比变动 
收入 占比 收入 占比 

主营业务小计 5,108,265.85 99.52 4,992,528.50 99.57 2.32 
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电力及热力销售 4,556,013.84 88.76 4,711,697.92 93.97 -3.30 

燃料销售 192,853.18 3.76 115,512.17 2.30 66.95 

建筑设计类收入 177,266.83 3.45 37,164.09 0.74 376.98 

运输 31,665.47 0.62 17,757.61 0.35 78.32 

管理费收入 31,602.60 0.62 15,906.77 0.32 98.67 

招标服务收入 11,648.76 0.23 5,662.41 0.11 105.72 

租赁、物业服务 9,607.97 0.19 2,057.80 0.04 366.90 

咨询费收入 2,166.95 0.04 757.00 0.02 186.25 

商业地产 964.91 0.02 470.17 0.01 105.23 

经纪佣金收入 406.05 0.01 351.76 0.01 15.43 

工程咨询服务费 228.21 0.00 107.21 0.00 112.86 

其他 93,841.10 1.83 85,083.58 1.70 10.29 

其他业务小计 24,517.20 0.48 21,403.21 0.43 14.55 

材料销售收入 3,951.36 0.08 5,027.01 0.10 -21.40 

租金收入 3,433.73 0.07 3,866.87 0.08 -11.20 

融资担保费 117.78 0.00 163.56 0.00 -27.99 

其他收入 17,014.32 0.33 12,345.77 0.25 37.81 

合计 5,132,783.05 100.00 5,013,931.71 100.00 2.37 

2020 年度，发行人营业收入为 5,132,783.05 万元，较 2019 年度增加 2.37%。

其中，电力及热力销售收入和燃料销售收入占总收入比重较大，保持在 90%以上。 

发行人主营业务成本情况表 

单位：万元，% 

项目 
2020 年度 2019 年度 

同比变动 
成本 占比 成本 占比 

主营业务小计 3,937,679.91 99.60 3,933,695.01 99.76 0.10 

电力及热力销售 3,516,560.89 88.95 3,733,343.33 94.68 -5.81 

燃料销售 184,758.79 4.67 108,419.12 2.75 70.41 

建筑设计类收入 137,911.52 3.49 33,793.96 0.86 308.10 

运输 29,962.48 0.76 0.33 0.00 9196488.28 

管理费收入 174.16 0.00 1,671.47 0.04 -89.58 

招标服务收入 1,645.36 0.04 5,491.79 0.14 -70.04 

租赁、物业服务 8,159.85 0.21 1,209.93 0.03 574.41 

咨询费收入 -  - -  - - 

商业地产 562.96 0.01 4.74 0.00 11780.69 

经纪佣金收入 218.24 0.01 158.83 0.00 37.41 

工程咨询服务费 130.83 0.00 283.28 0.01 -53.82 

其他 57,594.84 1.46 48,967.73 1.24 17.62 

其他业务小计 15,680.14 0.40 9,476.85 0.24 65.46 
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材料销售收入 2,709.45 0.07 3,408.69 0.09 -20.51 

租金收入 706.17 0.02 827.63 0.02 -14.68 

融资担保费 -  - -  - - 

其他收入 12,264.52 0.31 5,240.53 0.13 134.03 

合计 3,953,360.05 100.00 3,943,171.86 100.00 0.26 

2020 年度，发行人营业成本为 3,953,360.05 万元，较 2019 年度增长 0.26%，

基本维持同一水平。 

发行人近两年期间费用情况表 

单位：万元 

项目 2020 年度 2019 年度 同比变动 

销售费用 12,086.08 11,787.86 2.53% 

管理费用 239,602.23 213,752.60 12.09% 

研发费用 54,195.75 2,961.72 1729.87% 

财务费用 272,149.58 269,618.63 0.94% 

合计 578,033.64 498,120.81 16.04% 

2020 年度，发行人总的期间费用同比增加 16.04%，总体较为稳定。 

三、发行人 2020 年度财务情况 

1、发行人2020年度主要财务数据和财务指标 

项目 2020 年 2019 年 本年比上年增减 

总资产（亿元） 2,995.77 2,902.30 3.22% 

归属于母公司股东的净资产（亿元） 1,414.51 1,417.51 -0.21% 

营业收入（亿元） 513.28 501.39 2.37% 

归属于母公司股东的净利润（亿元） 32.19 24.56 31.05% 

EBITDA（亿元） 169.89 158.60 7.12% 

经营活动产生的现金流量净额（亿元） 106.26 121.19 -12.32% 

投资活动产生的现金流量净额（亿元） -124.34 -172.78 -28.04% 

筹资活动产生的现金流量净额（亿元） 13.58 60.44 -77.54% 

期末现金及现金等价物余额（亿元） 120.09 125.32 -4.17% 

流动比率 0.62 0.78 -20.09% 

速动比率 0.57 0.69 -18.40% 

资产负债率（%） 41.09 39.64 3.66% 

EBITDA 全部债务比（EBITDA/全部债务） 0.17 0.14 19.40% 

利息保障倍数[息税前利润/（计入财务费用的利息

支出+资本化的利息支出）] 
3.36 2.83 18.64% 

现金利息保障倍数[(经营活动产生的现金流量净

额+现金利息支出+所得税付现）/现金利息支出] 
4.82 4.06 18.78% 
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EBITDA 利息保障倍数[EBITDA/（计入财务费用

的利息支出+资本化的利息支出）] 
5.22 4.67 11.82% 

贷款偿还率（实际贷款偿还额/应偿还贷款额） 100.00 100.00 0.00% 

利息偿付率（实际支付利息/应付利息） 100.00 100.00 0.00% 

归属于母公司股东的净利润：2020 年发行人归属于母公司股东的净利润为

32.19 亿元，较上年增长了 31.05%。主要系报告期内发行人整体盈利能力增强，

利润增长所致。 

筹资活动产生的现金流净额：2020 年度发行人筹资活动产生的现金流净额

为 13.58 亿元，较上年末下降了 77.54%，主要系报告期内发行人偿还债务增加。 

2、主要资产及负债变动情况 

主要资产的变动原因： 

2020 年末以公允价值计量且其变动计入当期损益的金融资产为 7.82 亿元，

较 2019 年末减少 71.03%。主要是子公司持有的货币基金投资业务减少所致。 

2020 年末应收票据为 1.43 亿元，较 2019 年末减少 53.24%。主要是 2020 年

度应收银行承兑汇票减少所致。 

2020 年末应收账款为 87.14 亿元，较 2019 年末增加 44.44%。一方面是因为

广东省能源集团应收电费增加；另一方面系发行人合并范围内子公司增加了省建

筑设计院所致。 

2020 年末其他流动资产为 24.54 亿元，较 2019 年末增加 42.47%，主要是增

加了 7.20 亿元的国家管网集团广东省管网有限公司短期贷款所致。 

2020 年末长期应收款为 16.91 亿元，较 2019 年末减少了 33.50%，主要是融

资租赁款减少所致。 

主要负债的变动原因： 

2020 年末预收账款为 5.64 元，较 2019 年末增加 159.94%，主要系发行人合

并范围内子公司增加了省建筑设计院所致。 

2020 年末其他应付款为 93.46 亿元，较 2019 年末增加 41.44%，主要系 2020

年发行人应付工程款增加所致。 

2020年末一年内到期的非流动负债为 136.47亿元，较 2019年末增加 41.19%，

主要系一年内到期的应付债券增加所致。 

2020 年末其他流动负债为 65.48 亿元，较 2019 年末增加了 42.34%，主要系
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短期应付债券增加所致。 

2020 年末长期应付职工薪酬为 3.23 亿元，较 2019 年末增加 61.03%，主要系

离职后福利和辞退福利增加所致。 

2020 年末预计负债为 0.24 亿元，较 2019 年末增加 0.24 亿元。一方面是因为

发行人本部和省建筑设计院增加未决诉讼；另一方面是退出龙湖 PPP 项目导致

需支付中南设计院补偿款所致。 
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第三章  受托管理人履行职责情况 

为维护本次债券全体债券持有人的利益，发行人聘请了国泰君安证券股份有

限公司为本次债券的债券受托管理人，双方签署了受托管理协议。受托管理人对

发行人履行募集说明书及受托管理协议约定义务的情况进行持续跟踪和监督。 

在本次债券发行后，国泰君安向发行人出具了《关于提请广东恒健投资控股

有限公司做好“19 恒健 01”公司债券存续期募集资金使用与信息披露相关工作的

函》和《关于提请广东恒健投资控股有限公司做好“19 恒健 02”公司债券存续期

募集资金使用与信息披露相关工作的函》，针对募集资金使用、重大事项披露等

事项进行特别提示，以此增强本次债券存续信息披露、募集资金使用的合法合规

性。 

在债券存续期间，就发行人公司总经理发生变更事项出具了《广东恒健投资

控股有限公司 2019 年公开发行公司债券(第一期)临时受托管理事务报告》、《广

东恒健投资控股有限公司 2019 年公开发行公司债券(第二期)临时受托管理事务

报告》和《广东恒健投资控股有限公司公开发行公司债券临时受托管理事务报

告》，就发行人中介机构发生变更事项出具了《广东恒健投资控股有限公司公开

发行 2019 年公司债券临时受托管理事务报告》，就发行人资产划转事项出具了

《广东恒健投资控股有限公司公开发行 2019 年公司债券临时受托管理事务报

告》，切实履行了受托管理人义务。 
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第四章  发行人募集资金使用情况 

一、债券募集资金情况 

本次公司债券于 2018 年 11 月 5 日经中国证监会“证监许可[2018]1787 号”文

核准公开发行，广东恒健投资控股有限公司获准向合格投资者公开发行面值总额

不超过 100 亿元的公司债券。 

本次公司债券发行规模不超过100亿元，募集资金拟全部用于投资中国南方

航空集团有限公司（以下简称“南航集团”）股权，参与中央企业集团层面股权多

元化改革，推进航空运输产业在粤港澳大湾区延伸发展，服务国家“一带一路”

建设和粤港澳大湾区战略。 

因本次债券的发行时间存在一定不确定性，本次债券发行完毕，募集资金到

账后，发行人将根据本次债券募集资金的实际到位时间和公司债务结构调整需

要，本着有利于优化公司债务结构、尽可能节省公司利息费用的原则灵活安排募

集资金使用的具体事宜。 

“19 恒健 01”债券发行金额为 60 亿元，“19恒健 02”债券发行金额为 40 亿元，

拟全部用于投资中国南方航空集团有限公司（以下简称“南航集团”）股权。 

二、债券募集资金实际使用状况 

截至 2020 年 12 月 31 日，“19 恒健 01”的募集资金已使用 60 亿元，“19恒健

02”的募集资金已使用 40 亿元，全部用于投资南航集团股权，与募集说明书约定

的用途、使用计划及其他约定一致。发行人募集资金使用已设置分级审批权限，

有固化的决策程序。发行人每次使用募集资金，均有制式的划款指令，募集资金

支出的付款审批手续合规。 
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第五章  本期债券外部增信机制、偿债保障措施重大

变化情况 

本期债券为无担保债券，不涉及外部增信机制。 

2020年度，本次债券相关的偿债资金来源、应急保障方案、偿债保障措施等

事项与债券发行时募集说明书中披露的内容无重大不利变化，偿债等严格按照已

披露的相关计划和措施执行，与募集说明书相关承诺一致。 



 

14 

第六章  债券持有人会议召开情况 

2020 年度，本期债券不涉及召开债券持有人会议的情况。 
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第七章  本期债券偿债保障措施的执行情况以及本

息偿付情况 

一、偿债保障措施的执行情况 

2020年度，发行人按照本期债券募集说明书的约定较为有效执行了本期债券

的相关偿债保障措施。 

二、本次公司债券的本息偿付情况 

发行人已于2020年8月7日支付“19恒健01”在2019年8月7日至2020年8月6日

期间利息，于2020年8月13日支付“19恒健02”在2019年8月13日至2020年8月12日

期间利息，暂不涉及本金兑付，故发行人不存在兑付兑息违约情况。 

三、募集说明书中约定的其他义务的执行情况 

根据募集说明书约定及公司债券主管机关规定，截至本报告出具日，发行人

披露了《广东恒健投资控股有限公司公司债券2020年年度报告》、《广东恒健投

资控股有限公司公司债券2020年年度报告摘要》、《广东恒健投资控股有限公司

关于总经理发生变动的公告》、《广东恒健投资控股有限公司关于中介机构发生

变动的公告》和《广东恒健投资控股有限公司关于资产划转的公告》，较为严格

地执行了约定义务。 
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第八章  本期债券的跟踪评级情况 

发行人聘请了中诚信国际信用评级有限责任公司对发行人及“19恒健01”、

“19恒健02”债券的信用情况进行跟踪分析。2020年6月24日，中诚信国际信用评

级有限责任公司出具了《广东恒健投资控股有限公司公开发行2019年公司债券

（第一期、第二期）跟踪评级报告》，维持发行人主体信用级别为AAA，评级

展望为稳定，同时维持“19恒健01”和“19恒健02”信用级别为AAA。 

作为本期公司债券的受托管理人，国泰君安证券特此提请投资者关注本期债

券的相关风险，并请投资者对相关事项做出独立判断。 



 

17 

第九章  负责处理与公司债券相关事务专人的变动

情况 

报告期内，发行人负责处理与公司债券相关事务的专人未发生变动。 
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第十章  本期债券存续期内重大事项 

本期债券在存续期内，未出现主体信用评级变化等重大事项。 
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第十一章  其他事项 

一、公司重大资产抵押、质押、出售、转让、报废 

2020 年 9 月 30 日，发行人于上海证券交易所公告了《广东恒健投资控股有

限公司关于资产划转的公告》，就重大资产转让的情况进行了披露。 

二、中国证监会规定的其他事项 

2020 年 1 月 7 日，发行人于上海证券交易所公告了《广东恒健投资控股有

限公司关于总经理发生变动的公告》，就总经理发生变动的情况进行了披露。 

2020 年 3 月 30 日，发行人于上海证券交易所公告了《广东恒健投资控股有

限公司关于中介机构发生变动的公告》，就中介机构发生变动的情况进行了披露。 

2021 年 5 月 31 日，发行人于上海证券交易所公告了《广东恒健投资控股有

限公司关于总经理发生变动的公告》，就总经理发生变动的情况进行了披露。 

除以上事项外，发行人未发生下列《公司债券发行与交易管理办法》第五十

四条列示的其他重大事项： 

表：公司涉及的重大事项 

序号 相关事项 是否发生前述事项 

1 公司股权结构或者生产经营状况发生重大变化 否 

2 公司债券信用评级发生变化 否 

3 公司重大资产抵押、质押、出售、转让、报废 是 

4 公司发生未能清偿到期债务的情况 否 

5 
公司新增借款或者对外提供担保超过上年末净资产的百分

之二十 
否 

6 公司放弃债权或者财产超过上年末净资产的百分之十 否 

7 公司发生超过上年末净资产百分之十的重大损失 否 

8 
公司分配股利，作出减资、合并、分立、解散及申请破产

的决定，或者依法进入破产程序、被责令关闭 
否 

9 涉及公司的重大诉讼、仲裁 否 

10 

公司涉嫌犯罪被依法立案调查，公司的控股股东、实际控

制人、董事、监事、高级管理人员涉嫌犯罪被依法采取强

制措施 

否 

11 中国证监会规定的其他事项 是 

（以下无正文） 




