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近期，多家房企公布境外债务重组最新进展。

3月28日，融创中国发布公告，针对90.48亿美元的境外债务重组，已与境外债权人
小组订立重组支持协议，拟就境外重组方案向现有债务持有人寻求更广泛的支持，
重组方案包括可转换债券、强制可转换债券、转换为部分融创服务股权、置换新票
据等。

3月22日，中国恒大公告称，与境外债权人小组已签署重组方案的主要条款：恒大
将发行新的债券对原债券进行置换，新债券年限4至12年、年息2%至7.5%，前三
年不付息，第四年初开始付息、付本金的0.5%。

3月14日，正荣地产披露了境外整体债务管理方案的最新情况，初步建议方案的暂
定条款中，将或不包括任何本金的削减，以及可能分期摊还现有债务的本金及其任
何应计且未付利息。

3月10日，旭辉控股披露了境外流动资金状况的全面解决方案最新情况，初步指示
性关键条款包括不削减本金金额、债权人自愿选择转股、减少利息的现金支付、债
务展期不超过7年、支付一定数额的前置款项、制定一个切实可行的额外增信方案
等。

融创境外债重组迎重大进展

3月28日，融创发布公告，针对90.48亿美元的境外债务重组，已与境外债权人小组
订立重组支持协议，拟就境外重组方案向现有债务持有人寻求更广泛的支持。

从披露的境外重组方案来看，融创将约百亿美元的境外债务分为降杠杆、留债展期
两大板块进行重组，为债权人提供了可转换债券、强制可转换债券、转换为部分融
创服务股权、置换新票据等多种灵活选项，落地性强。

具体而言，降杠杆计划目标约30亿美元，分三项实施：

第一，融创拟发行10亿美元的可转换债券，所有计划债权人有权在重组生效日起的
12个月内，以每股20港元将其持有的可转债转换为融创中国普通股，如选择不转股
，则留债9年期，公司需支付1%-2%的票息；

第二，发行五年期强制可转换债券，预计规模17.5亿美元，债权人可选择在期初、
周年、约定触发机制达成等不同条件下登记转股，到期日尚未行使转股权的强制可
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转换债券，将全部转换为融创中国普通股；

第三，债权人也可选择将现有债权转换为现有融创服务投资持有的融创服务股权，
交换价格为60个交易日加权平均股价的2.5倍，同时不得低于每股17港元，规模上
限约4.49亿股，约占融创服务已发行总股数的14.7%。

因此，债权人既可自主选择将全部或部分持有的债权转换为股权，提前获得变现机
会，也可继续持有债权，两种方式均有机会获得足额偿付。同时，融创对强制可转
债的设计，让债权人在5年内有通过市价转股以股权形式获得按面值偿付的机会，
并享有潜在的股权价值上升收益。

值得一提的是，融创的控股股东孙宏斌将根据强制可转换债券相同的条款，将此前
提供给公司的4.5亿美元无息股东贷款，同步同价转换为融创中国的股权。

就剩余债务，融创将发行新的以美元计价的公开票据进行置换。债权人将获得最多
八档新票据，分别于重组后的2年至9年到期，对于第一、第二档债务（初始期限分
别为两年和三年），融创有权选择将到期日延长1年，这也意味着公司三年内无刚
性还款压力，票息介乎于5%-6.5%之间。

融创表示，重组旨在为公司提供长期、可持续的资本结构，提供足够的财务灵活性
及恢复空间，以保持业务稳定，及保护所有利益相关方的权利及权益，并为所有利
益相关方争取价值最大化。恳请未签署重组支持协议的所有现有债务持有人尽快加
入重组支持协议。

多家房企公布债务重组最新进展

证券时报记者梳理，除了融创，近期恒大、正荣、旭辉等房企也公布了境外债务重
组最新进展。

3月22日，恒大公告了拟议的境外债务重组方案。公告称，恒大与境外债权人小组
已签署重组方案的主要条款：恒大将发行新的债券对原债券进行置换，新债券年限
4至12年、年息2%至7.5%，前三年不付息，第四年初开始付息、付本金的0.5%。

根据公告，此次境外债务重组涉及恒大发行的本金总额为139.22亿美元的美元高级
担保票据，景程发行并由天基担保的本金总额为52.26亿美元的美元优先票据，合
计191.48亿美元。

在恒大协议安排中有两个方案：在方案1中，债权人可以按其可获偿金额1:1的转换
比率获得将由恒大发行的新票据，新票据期限为10 -12年；在方案2中，债权人可
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以选择将其可获偿金额转换为期限为：五至九年的将由恒大发行的新票据；由5笔
与恒大物业、恒大新能源汽车或恒大上市股票挂钩的股权挂钩票据构成的组合；或
两者的组合。

在景程协议安排中，债权人将获得5笔由景程发行的期限为4-8年的新票据，本金总
额为65亿美元。在天基协议安排中，债权人将获得5笔由天基发行的期限为5-8年的
新票据，本金总额为8亿美元。

恒大表示，预计在不迟于2023年3月31日就恒大协议安排、景程协议安排和天基协
议安排中的每项协议安排与持有现有恒大票据或现有景程票据的债权人特别小组达
成合意并签订一份或多份重组支持协议。

3月14日，正荣地产发布公告，披露了境外整体债务管理方案的最新情况。公告称
，公司正与其顾问稳步推进境外整体债务管理方案的筹备工作，目前公司正与主要
境外债权人磋商，并协助其对公司的尽职调查工作。

根据公告，正荣地产境外整体债务管理的初步建议方案的暂定条款中，将或不包括
任何本金的削减，以及可能分期摊还现有债务的本金及其任何应计且未付利息。

正荣地产重申，计划于2023年3月底前向境外债权人提呈境外整体债务管理的初步
建议方案，以供讨论。正荣地产相信，若境外整体债务管理方案获债权人接纳并实
施，将为债权人提供高于财务顾问所预测的清算回收金额的价值。

3月10日，旭辉控股发布公告，披露了境外流动资金状况的全面解决方案最新情况
。公告称，协调委员会及债券持有人小组均已成立，已就潜在全面解决方案与协调
委员会展开讨论，并预计将尽快且不晚于2023年3月31日与债权持有人小组或其顾
问展开讨论。

根据公告，旭辉解决方案中的初步指示性关键条款包括不削减本金金额、债权人自
愿选择转股、减少利息的现金支付、债务展期不超过7年、支付一定数额的前置款
项、制定一个切实可行的额外增信方案等。
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