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	中诚信国际信用评级有限责任公司 |
	项目负责人：侯一甲 yjhou@ccxi.com.cn
	项目组成员：何瑞婷 rthe@ccxi.com.cn
	电话：(027)87339288
	£ 主体财务概况
	注：1、中诚信国际根据公司提供的经中汇会计师事务所（特殊普通合伙）审计并出具标准无保留意见的2023~2025年度审计报告整理。其中，2023年、2024年财务数据为2024年、2025年审计报告期初数，2025年财务数据为2025年审计报告期末数；2、本报告中所引用数据除特别说明外，均为中诚信国际统计口径，特此说明；3、中诚信国际将“应付票据”调整至短期债务；将“租赁负债”调整至长期债务。
	注：“金茂投资”为“上海金茂投资管理集团有限公司”简称。
	资料来源：公司提供及公开信息，中诚信国际整理
	注：债券余额为2026年5月末数据。
	注：
	调整项：当期状况对公司基础信用等级无显著影响。
	外部支持：公司第一大股东中交集团是国务院国有资产监督管理委员会监管的大型中央企业之一，也是16家以房地产为主业的央企之一，实力雄厚，公司可在融资安排及经营管理等方面获得中交集团较大力度支持，跟踪期内外部支持无变化。
	方法论：中诚信国际房地产行业评级方法与模型C200100_2024_06。

	业务风险
	宏观经济和政策环境
	中诚信国际认为，2026年一季度中国经济开局良好，生产、出口、投资等多项宏观指标增速回升，新动能持续较快增长，对经济贡献增强。但同时，内需延续疲弱、供强需弱矛盾依然突出，叠加中东地缘冲突引发的输入型通胀压力上升，全球能源供给与供应链扰动加剧，中国经济增长边际承压但稳中有进态势不改。

	行业概况
	中诚信国际认为，2026年预计行业销售及投资下行压力仍存但节奏放缓，政策端或将进入常态化实施阶段，待售面积有望出现拐点性下降，为“十五五”房地产市场触底企稳打下基础，预计未来短期内头部房企的市场地位稳固，但行业颈部及腰部企业的排序或仍有较大波动。

	运营实力
	中诚信国际认为，公司具有很强的品牌影响力及产品力优势，规模优势显著，整体经营稳健度较高，且短期内供货仍集中在市场表现较好的主力销售城市，但公司高效运营开发模式对其投资运营能力提出更高要求；跟踪期内受市场下行影响，公司销售规模有所下滑，但得益于深耕区域市场韧性较好，其业绩表现仍好于行业平均水平，市场地位稳步提升。
	跟踪期内，中交集团逐步加强对绿城中国的管控，对公司影响力进一步扩大；公司仍以房地产开发业务为主业，坚持“核心城市，核心地块”，整体投资经营策略较稳健，战略方向明确。
	跟踪期内，公司受市场环境影响销售业绩有所下滑，但其行业地位稳步提升，并在深耕区域保持着显著的竞争优势；公司融资渠道畅通，可为业务发展提供较好支撑，高效运营开发模式对其投资运营的能力提出更高要求，且部分区域的项目去化情况仍值得关注。


	财务风险
	中诚信国际认为，跟踪期内，绿城集团推动长库存去化导致营业业绩下滑，且投资收益、资产减值损失及信用减值损失均对利润形成较大侵蚀，整体盈利能力指标有所下滑；存货规模收缩使总资产规模下降，债务规模下降且期限结构良好，部分合作项目以股权方式投入资金较大导致少数股东权益保持较大规模，整体财务杠杆水平可控；偿债能力指标有所下降，期末非受限货币资金仍可对短期债务形成覆盖。
	盈利能力
	跟踪期内，公司推动长库存去化导致营业业绩下滑，且投资收益、资产减值损失及信用减值损失均对利润形成较大侵蚀，整体盈利能力指标有所下滑。

	资产质量
	跟踪期内，存货规模收缩使总资产规模下降，债务规模下降且期限结构良好；部分合作项目以股权方式投入资金较大导致少数股东权益保持较大规模，整体财务杠杆水平可控。

	现金流及偿债情况
	跟踪期内，公司偿债能力指标处于行业较好水平，期末非受限货币资金可对短期债务形成覆盖。

	其他事项

	假设与预测P3F
	假设
	预测
	绿城集团目前ESG表现良好，潜在ESG风险较小；未来一年流动性来源对流动性需求形成较好覆盖。
	中交集团已将绿城中国纳入合并报表范围，公司及绿城中国可在银行授信、经营管理等方面得到中交集团的有力支持。


	跟踪债券信用分析
	资料来源：公司提供，中诚信国际整理

	附二：绿城房地产集团有限公司财务数据及主要指标（合并口径）
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