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重要声明 

中国中投证券有限责任公司（以下简称“中投证券”）编制本报告的内容和

信息均来源于广东万家乐股份有限公司（以下简称“万家乐”、“公司”或“发

行人”）对外披露的《广东万家乐股份有限公司2016年年度报告》等相关公开信

息披露文件以及第三方中介机构出具的专业意见。中投证券对报告中所包含的相

关引述内容和信息未进行独立验证，也不就该等引述内容和信息的真实性、准确

性和完整性作出任何保证或承担任何责任。 

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，而不应该将本报告中的任何内容据以作为中投证券所作的承

诺或声明。在任何情况下，投资者依据本报告所进行的任何作为或不作为，中投

证券不承担任何责任。 



 

第一章 本期债券概要 

1、核准文件和核准规模：本期债券业经中国证券监督管理委员会“证监许

可[2011]1927号”文件核准公开发行，核准规模为债券面值不超过人民币4亿元。 

2、债券名称：广东万家乐股份有限公司2011年公司债券（简称“本期债券”）。 

3、债券简称及代码：11万家债、112084。 

4、发行主体：广东万家乐股份有限公司。 

5、发行规模：人民币4亿元。 

6、票面金额及发行价格：本期公司债券每一张票面金额为100元，按面值平

价发行。 

7、债券期限：本期公司债券的期限为5年，附第3年末发行人上调票面利率

选择权和投资者回售选择权。 

8、债券利率、计息方式及还本付息方式：本期债券票面利率为7.40%，采用

单利按年计息，不计复利。每年付息一次，到期一次还本，最后一期利息随本金

的兑付一起支付。若投资者放弃回售选择权，则至2017年5月15日一次兑付本金；

若投资者部分或全部行使回售选择权，则回售部分债券的本金在2015年5月15日

兑付，未回售部分债券的本金至2017年5月15日兑付。如遇法定节假日或休息日，

则顺延至其后的第1个交易日。 

9、发行人上调票面利率选择权：发行人有权决定在本期债券存续期的第3

年末上调本期债券后2年的票面利率，上调幅度为0至100个基点，其中一个基点

为0.01%。若发行人未行使利率上调选择权，则本期债券后续期限票面利率仍维

持原有票面利率不变。 

10、投资者回售选择权：发行人发出关于是否上调本期债券票面利率及上调

幅度的公告后，投资者有权选择在本期债券第3个计息年度付息日将其持有的本

期债券全部或部分按面值回售给发行人。 

11、起息日：2012年5月15日。 

12、付息日：本次债券存续期间，自2013年起每年5月15日为上一个计息年

度的付息日（如遇法定节假日或休息日，则顺延至其后的第1个工作日）。若投



资者行使回售选择权，则回售部分债券的付息日为自2013年至2015年间每年的5

月15日。 

13、兑付日：2017年5月15日（如遇法定节假日或休息日，则顺延至其后的

第1个工作日）。若投资者行使回售选择权，则回售部分债券的兑付日为2015年5

月15日。 

14、担保方式：公司以合法持有的顺特电气有限公司92.46%股权和西藏汇顺

投资有限公司和张逸诚先生以合法持有的广东万家乐燃气具有限公司100%股权

为本期公司债券提供质押担保。 

15、发行时信用评级：经鹏元资信评估有限公司综合评定，发行人长期信用

等级为AA–，本期债券信用等级为AA。 

16、跟踪评级结果： 

2012年6月，鹏元资信评估有限公司出具本期债券2012年跟踪信用评级报告，

发行人长期信用等级维持为AA–，本期债券信用等级维持为AA。 

2013年4月，鹏元资信评估有限公司出具本期债券2013年跟踪信用评级报告，

发行人长期信用等级维持为AA–，本期债券信用等级维持为AA。 

2014年4月，鹏元资信评估有限公司出具本期债券2014年跟踪信用评级报告，

发行人长期信用等级维持为AA–，本期债券信用等级维持为AA。 

2015年4月，鹏元资信评估有限公司出具本期债券2014年跟踪信用评级报告，

发行人长期信用等级维持为AA–，本期债券信用等级维持为AA。 

2016年4月，鹏元资信评估有限公司出具本期债券2014年跟踪信用评级报告，

发行人长期信用等级维持为AA–，本期债券信用等级维持为AA。 

17、债券受托管理人：中国中投证券有限责任公司。 

 

  



 

第二章 发行人 2016 年度经营及财务状况 

一、发行人基本情况 

广东万家乐股份有限公司成立于 1992 年 10 月 28 日，1994 年 1 月 3 日在深

圳证券交易所挂牌上市交易。截至 2016 年 12 月 31 日，发行人累计发行股本总

数 690,816,000 股，公司注册资本为 690,816,000.00 元，公司法定代表人陈伟；

公司控股股东为广州蕙富博衍投资合伙企业（有限合伙），持有发行人总股本的

17.37%；无实际控制人。 

公司经营范围为：燃气用具、家用电器、机电产品、塑料机械设备、纸类包

装印刷品、胶类印刷品的生产和销售；本企业自产机电产品、成套设备及相关技

术的出口和本企业生产、科研所需原辅材料、机械设备、仪器仪表、零部件及相

关技术的进口（按粤外经贸委粤外经贸进字[97]359 号文经营），房地产租赁。 

公司的主营业务为厨卫电器、输配电设备的生产和销售。公司的主要产品包

括热水器系列（燃气热水器、电热水器、燃气壁挂炉和热泵、太阳能等新能源热

水器）、配套厨房电器系列（吸油烟机、燃气灶具、消毒碗柜等）和包括干式变

压器、箱式变电站等的输配电设备产品。 

2016年11月9日，公司与西藏汇顺投资有限公司、张逸诚签署《股权转让协

议》，将厨卫电器业务进行剥离，将对应的燃气具公司100%股权分别转让给西

藏汇顺40%股权和张逸诚60%股权。 

截至2016年12月27日，燃气具公司已完成工商变更登记手续，并领取了新的

营业执照，万家乐股份公司持有的燃气具公司100%股权已经过户至西藏汇顺和

张逸诚名下。 

截至2017年1月23日，公司股权转让价款已全部收讫。公司不再持有燃气具

公司的股权。 

2017年1月，公司与浙江翰晟携创实业有限公司（以下简称“浙江翰晟”）及

其全体股东签订了《广东万家乐股份有限公司与浙江翰晟携创实业有限公司及其

全体股东之投资框架协议》。公司收购浙江翰晟部分股权并向其增资，收购股权



和增资浙江翰晟完成后万家乐将持有浙江翰晟60%的股权。 

浙江翰晟是一家从事大宗商品贸易和供应链管理服务相结合的企业，主营石

化、金属等大宗商品贸易和围绕大宗商品贸易项下的供应链管理服务。上市公司

受让浙江翰晟部分股权并向其增资，将充实上市公司主营业务，优化公司业务结

构，创造新的盈利增长点。此外，公司通过收购浙江翰晟股权，共享其先进的供

应链管理模式和风控机制，对上市公司传统的供销体系进行优化，提升原有业务

的经营能力。同时公司通过自身的资金实力和资信平台有助于浙江翰晟业务的发

展，实现双方的业务互补协同。 

二、发行人 2016 年度经营情况 

2016年，发行人以“夯基础、提质量、上水平、树标杆”为目标，着力在产品

基础、管理基础、市场基础和发展基础等基础建设上求新突破，深化产品、机制、

用人、管理、业务、营销、发展等方面的创新，在产品、业务、结构、营销、模

式等方面进行转型升级，实现经营效率有效提升，经营质量进一步改善。 

三、发行人 2016 年度财务情况 

根据发行人 2016 年年度报告，截至 2016 年 12 月 31 日，发行人资产总额

325,886.13 万元，较上一年度末下降了 21.76%，负债总额 119,768.37 万元，较上

一年度末下降了 41.51%，归属于母公司所有者权益 158,033.68 万元，较上一年

度末增长了 15.17%；2016 年度，发行人营业收入 433,846.97 万元，较上一年度

增长了 5.04%，营业利润 28,809.10 万元，较上一年度增长了 23.27%，净利润

26,179.76 万元，较上一年度增长了 52.28%。 

发行人主要财务数据如下： 

1、合并资产负债表主要数据 

单位：万元 

2016 年 12 月 31 日 2015 年 12 月 31 日 

流动资产 261,108.61 327,590.90 

非流动资产 64,777.52 88,937.99 

资产总计 325,886.13 416,528.89 



流动负债 116,861.07 172,621.90 

非流动负债 2,907.29 32,135.56 

负债总计 119,768.37 204,757.46 

归属于母公司所有者权益 158,033.68 137,219.77 

少数股东权益 48,084.08 74,551.66 

股东权益总计 206,117.76 211,771.43 

 

2、合并利润表主要数据 

单位：万元 

2016 年度 2015 年度 

营业总收入 433,846.97 413,036.42 

营业总成本 429,093.30 394,081.21 

营业利润 28,809.10 23,371.14 

利润总额 29,220.11 23,939.84 

净利润 26,179.76 17,191.88 

归属于母公司所有者净利润 22,665.79 12,379.51 

 

3、合并现金流量表主要数据 

单位：万元 

  2016 年 2015 年 

经营活动产生的现金流量净额 26,164.40 50,286.58 

投资活动产生的现金流量净额 -1,923.56 -49,391.47 

筹资活动产生的现金流量净额 -15,885.10 -10,237.46 

现金及现金等价物净增加额 8,392.98 -9,311.87 

 



 

第三章 发行人募集资金使用情况 

一、本期债券募集资金情况 

经中国证券监督管理委员会证监许可[2011]1927 号文核准，发行人于 2012

年 5 月 15 日向社会公开发行了本期债券。本期债券发行规模为 4 亿元，其中网

上发行 0.05 亿元，资金到账情况已由大华会计师事务所出具编号为大华验字

[2012]040 号验资报告；网下发行 3.95 亿元，资金到账情况已由大华会计师事务

所出具编号为大华验字[2012]039 号验资报告。本期债券扣除发行费用之后的净

募集资金 39,260 万元已于 2012 年 5 月 21 日汇入发行人开立的募集资金专用账

户，资金到账情况已由大华会计师事务所出具编号为大华验字[2012]041 号验资

报告。 

二、本期债券募集资金实际使用情况 

经中国证券监督管理委员会《关于核准广东万家乐股份有限公司公开发行公

司债券的批复》（证监许可[2011]1927 号），2012 年 5 月 15 日，发行人公开发

行 4 亿元公司债券，募集资金总额 4 亿元；扣除发行费用后，募集资金净额 39,260

万元。 

截至 2012 年 6 月 30 日，发行人募集资金已全部按计划用于归还银行借款和

补充流动资金，其中归还银行借款 18,900 万元，补充流动资金 20,360 万元。 

2016 年年度，发行人无募集资金使用情况。 



 

第四章 债券持有人会议召开的情况 

因发行人筹划重大资产重组事项，重大资产重组初步方案为出售全资子公司

广东万家乐燃气具有限公司100%的股权，根据《募集说明书》及《会议规则》

的规定，中国中投证券有限责任公司作为广东万家乐股份有限公司2011年公司债

券的受托管理人，召集召开了本期债券2016年第一次债券持有人会议。 

会议召开时间：2016年11月18日14:00至17:00；召开地点：发行人公司会议

室；审议通过了《关于广东万家乐股份有限公司重大资产重组的议案》和《关于

置换部分“11万家债”质押资产的议案》（具体内容已分别于2016年10月29日、2016

年11月22日登载在《中国证券报》、《证券时报》、《证券日报》和巨潮资讯网，

公告名称：广东万家乐股份有限公司关于召开2016年第一次债券持有人会议的通

知（2016-081）、广东万家乐股份有限公司“11万家债”2016年第一次债券持有人

会议决议公告（2016-094））。 



 

第五章 本期债券本息偿付情况 

根据《广东万家乐股份有限公司2011年公司债券募集说明书》的约定，本期

债券为5年期固定利率债券，附第3年末公司上调票面利率和投资者回售选择权。

本期债券的起息日为2012年5月15日，按年计息，每年付息一次，到期一次还本，

最后一期利息随本金的兑付一起支付。2016年5月15日为上一计息年度的付息日，

本期债券的兑付日为2017年5月15日。若投资者行使回售选择权，则回售部分债

券的付息日为2013年至2015年每年的5月15日，回售部分债券的兑付日为2015年5

月15日。 

跟踪期内，发行人按时支付本期债券利息。截至2017年3月末，本期债券本

金余额为29,674万元。 

2015年4月16日，发行人发布了《广东万家乐股份有限公司关于“11万家债”

票面利率调整及投资者回售实施办法的第一次提示性公告》，在本期债券存续期

的第3年末，发行人选择不上调票面利率，即本期债券存续期后2年的票面年利率

仍为7.40%，并在债券存续期内后2年固定不变。 

2015年4月25日，发行人发布了《广东万家乐股份有限公司2011年公司债券

关于“11万家债”回售申报结果的公告》，“11万家债”的回售数量为1,032,600

张，回售金额为103,260,000.00元（不含利息），剩余托管量为2,967,400张。



 

第六章 本期债券信息评级情况 

根据鹏元资信评估有限公司出具的跟踪信用评级报告，“11万家债”2013年、

2014年、2015年及2016年的跟踪评级结果均为：本期债券信用等级维持为AA，

发行主体长期信用等级维持为AA-，评级展望维持为稳定。 

“11万家债”的2016年跟踪信用评级结果已于2016年4月30日在《中国证券

报》、《证券时报》、《证券日报》和巨潮资讯网上披露。 

2016年10月10日，公司收到鹏元评估《列入关注通知书》（鹏信评【2016】

跟踪第【1109】号），因公司筹划重大资产重组事项，鹏元评估证券评级评审委

员会审定，决定将公司及“11万家债”列入关注。 

2016年10月11日，鹏元评估发布了《关于关注广东万家乐股份有限公司筹划

重大资产重组事项的公告》，公告称：公司拟将全资子公司广东万家乐燃气具有

限公司100%股权出售，截至2015年底，广东万家乐燃气具有限公司总资产、所

有者权益分别占公司总资产和所有者权益的44.03%、34.14%；2015年广东万家

乐燃气具有限公司的营业收入和利润总额分别占公司当年营业收入和利润总额

的62.18%、43.10%。广东万家乐燃气具有限公司是公司核心公司之一，此次股

权转让后，公司的厨卫电器系列产品销售收入将会大幅减少。鹏元评估将密切关

注该事项的后续进展情况，并持续跟踪该事项对公司主体长期信用等级、评级展

望以及“11万家债”信用等级可能产生的影响。 



 

第七章 本期债券质押股权情况 

发行人以合法持有的顺特电气有限公司92.46%的股权和西藏汇顺投资有限

公司和张逸诚先生以合法持有的广东万家乐燃气具有限公司100%股权作为质押

资产，为本期债券的足额偿付提供担保。 

报告期内，因发行人出售广东万家乐燃气具有限公司100%股权，作为本期

债券的受托管理人，中投证券于2016年11月18日召集召开了2016年第一次债券持

有人会议。审议通过了《关于广东万家乐股份有限公司重大资产重组的议案》和

《关于置换部分“11万家债”质押资产的议案》。根据《关于置换部分“11万家债”

质押资产的议案》（具体内容见2016年10月29日在《中国证券报》、《证券时报》、

《证券日报》和巨潮资讯网上登载的《广东万家乐股份有限公司关于召开2016

年第一次债券持有人会议的通知》（2016-081）），因发行人持有的广东万家乐

燃气具有限公司100%股权已质押给“11万家债”受托管理人中投证券，为顺利推

进发行人资产重组方案，拟置换部分“11万家债”质押资产。资产置换完成后，质

押给“11万家债”债券持有人的资产包括发行人持有的顺特电气有限公司92.64%

股权和西藏汇顺投资有限公司和张逸诚先生共同持有的广东万家乐燃气具有限

公司100%股权，与本次“11万家债”持有人会议召开之前的质押资产保持一致。

相关质押置换手续已经办理完毕。 

根据广东万家乐燃气具有限公司和顺特电气有限公司2016年度审计报告，截

至2016年12月31日，广东万家乐燃气具有限公司的总资产为178,106万元、所有

者权益57,424万元；顺特电气的总资产为252,302.19万元、所有者权益66,332.4万

元。 

除了为本期债券提供质押担保外，上述两家公司股权未有为其他债务提供担

保。 

上述两家公司2016年度的财务审计报告已与《广东万家乐股份有限公司2016

年年度报告》一同在巨潮资讯网上披露。 

 

 



 

第八章 负责处理与本期债券相关事务专人的变动情况 

2016年发行人指定的负责处理与本期债券相关事务专人为张楚珊，2016年度

上述人员未发生变动情况。 
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