
许家印和恒大集团被限制高消费

据中国执行信息公开网信息显示，3月18日，
咸宁市中级人民法院向中国恒大集团发出限制消
费令。限制消费令显示，因未按执行通知书指定的
期间履行生效法律文书确定的给付义务，对中国恒
大集团采取限制消费措施，限制中国恒大集团及其
法定代表人许家印不得实施所列出的高消费及非
生活和工作必需的消费行为。

曾被机构质疑或“从未盈利”

公开信息显示，中国恒大曾三年（2017—
2019）利润暴涨。2020年，中国恒大实现营业收入
5072亿元，同比增长6.2%。期内毛利1226亿元，
毛利率24.2%。

但2023年7月17日，中国恒大补发2021年报、
2022年半年报和2022年报。截至2022年底，中国恒
大负债总额2.44万亿元，剔除合约负债7210.2亿元
后为1.72万亿元，较2021年剔除合约负债后的负债
规模1.61万亿元，同比增加1105.9亿元。

如此巨大的反差，令业内对其财务真实情况充
满疑虑。

2023年12月1日，沽空机构GMTResearch发
出一份报告，质疑中国恒大推迟公布的2021年报

“清楚反映公司明显夸大收入及盈利，并很可能持
续多年都是如此”，直言“与其说恒大是流动性收
紧或疫情引发的房地产市场低迷的受害者，不如
说它的本质问题更为严重，因为恒大可能从来没
有盈利过”。

上述报告解释说，恒大多年来虚报收入和盈
利。2021年，恒大对物业销售收入的确认方式进行
重大调整，在“客户接受物业或根据销售合同被视为
物业已经获得客户接受”时确认收入，并无提及物业
是“已交付”或“已完工”，只需被视为接受即可。在
此基础上，恒大增加一项确认收入的额外条件，需

“取得工程竣工证明或将房地产存货交付业主使
用”，而竣工证明是交付房产的必要条件。

GMTResearch认为，提出这一额外要求的原
因是恒大的“流动性困难”，这表明恒大可能没有足
够资金来完成已计入收入和利润的物业，“在2021
年之前，恒大似乎在一些情况下，在物业交付甚至完
工前，已经将收入全额入账”。

针对GMTResearch发出的这份报告，今年1月
9日，中国恒大发布公告，澄清“报告并无实际依据”

“该报告通篇未看到实质性证据证明公司从未盈利，
其所谓结论仅是作者的臆测和怀疑”。

恒大在公告中强调，其澄清的依据之一是公司过
去年度的财务报表均通过罗兵咸永道（即“普华永
道”）审计，获得标准无保留意见。即使在其离任信
中，也没有对公司过去年度的收入确认提出质疑。然
而，目前恒大地产已被证监会明确指出2019年、2020
年年度报告存在虚假记载。毫无疑问，涉及该年度报
告审计的会计事务所或许会付出相应的代价。

恒大地产被罚背后涉及“三宗罪

经证监会查明，恒大地产、许家印等人涉嫌违法
的事实主要有以下三项：

一是恒大地产披露的2019年、2020年年度报告
存在虚假记载，恒大地产通过提前确认收入方式财
务造假，导致2019年恒大地产虚增收入2139.89亿
元，占当期营业收入的 50.14%，对应虚增成本
1732.67亿元，虚增利润407.22亿元，占当期利润总
额的63.31%；2020年恒大地产虚增收入3501.57亿
元，占当期营业收入的 78.54%，对应虚增成本
2988.68亿元，虚增利润512.89亿元，占当期利润总
额的86.88%。

二是恒大地产公开发行公司债涉嫌欺诈发行。
证监会指出，恒大地产于2020年发行的4笔债券，总
额为126亿元的债券以及于2021年4月27日发行规
模总额为82亿元的债券，由于在发行过程中公告的
发行文件中分别引用了存在虚假记载的2019年、
2020年年度报告的相关数据，涉嫌欺诈发行。

三是恒大地产未按规定及时披露相关信息，这
包括：恒大地产未按期披露2021年年度报告、2022
年中期报告及2022年年度报告、未按规定披露重大
诉讼仲裁的情况、未按规定披露未能清偿到期债务
的情况。

针对恒大地产三项违法违规行为，证监会拟决
定：1.责令恒大地产改正，给予警告，并处以417500
万元的罚款；2.对许家印给予警告，并处以4700万元
的罚款；3.对夏海钧给予警告，并处以1500万元的罚
款；4.对潘大荣、潘翰翎给予警告，并分别处以900万
元的罚款；5.对柯鹏给予警告，并处以300万元的罚
款；6.对甄立涛处以200万元的罚款；7.对钱程给予
警告，并处以20万元的罚款。

3月18日，恒大地产发布了关于收到中国证监
会行政处罚及市场禁入事先告知书的公告。公告显
示，因公司债券涉嫌财务造假、欺诈发行等违法违规
行为，证监会拟决定对恒大地产处以41.75亿元的罚
款，并决定对该公司时任董事长许家印、中国恒大集
团时任董事局副主席兼总裁夏海钧采取终身证券市
场禁入措施。

被罚41.75亿元是多还是少？

此次处罚中，恒大地产共计被罚41.75亿元；许
家印被处罚4700万元，并被采取终身证券市场禁入
措施。在北京鑫诺律师事务所董世盼律师看来，终
身禁入是非常严厉的处罚，基于过往的违法行为，这
一处罚具有很强的警示作用。

一位不愿具名的律师对记者表示，这样的惩罚
力度，和证监会近几年强调的加大执法力度是相符
的，近些年证监会对中介机构、上市公司、发债、定增
等的依法处罚也很多，表明证监会加强了对资本市
场的监管。

从其中一项违法行为的处罚即可看出此次罚款
力度。对于恒大地产2019年、2020年年报存在虚假
记载的违法行为，恒大地产被罚1000万元；许家印
被罚500万元，并作为实际控制人组织、指使上述行
为，另处罚1000万元。对此，上海申宜禾律师事务
所律师李海权对记者表示，根据《证券法》的相关规
定，信息披露存在虚假记载、误导性陈述或者重大遗
漏的，对企业的罚款额度是100万元—1000万元，对
相关负责人个人的处罚额度是50万元—500万元。
因此，对恒大及相关负责人的罚款已达该项行政处
罚的上限，属于顶格处罚，这些罚款，应分别由相关
公司、个人承担。

不过，仍有许多人感到不解，认为罚款相对于恒
大欠款来说，实在太少。对此，上述不愿具名的律师
对记者解释称，罚款与恒大债务是两个层面的问题，
就债务而言，债权人应通过正常渠道去申请清偿，通
过公司破产集中受偿。而此次处罚是从行政层面、
国家监管角度，对企业在行政违法行为上作出的处
罚，并不是针对欠款的处罚。两者基于不同法律、不
同行为，因此不会相互影响。

行政处罚不影响其他债权人清偿

此次处罚，是否会影响到其他债权人的债务清

偿呢？在律师看来，基本不会影响。
李海权表示，《破产法》对于破产债权的优先顺

序规定为：破产费用>共益债务>职工债权>社会保
险费用和税款>普通破产债权。对于行政处罚的债
权受偿顺序没有规定，《最高人民法院印发〈全国法
院破产审判工作会议纪要〉的通知》对此设定了一项
基本原则：对于法律没有明确规定清偿顺序的债权，
人民法院可以按照人身损害赔偿债权优先于财产性
债权、私法债权优先于公法债权、补偿性债权优先于
惩罚性债权的原则合理确定清偿顺序。破产财产依
照企业破产法第一百一十三条规定的顺序清偿后仍
有剩余的，可依次用于清偿破产受理前产生的民事
惩罚性赔偿金、行政罚款、刑事罚金等惩罚性债权。

也就是说，恒大和许家印此次受罚金额为行政
罚款债权，属于公法债权、惩罚性债权、财产性债权，
劣后于其他普通债权。

那么，如果恒大及许家印都没有可供处罚的资
金了，又当如何处理呢？

董世盼则对记者表示，这次处罚属于行政处罚，
排位比较靠后，但是我国目前还没有个人破产制度，
以上只适用于企业。如果恒大没有钱，则需要进入
破产程序，由证监会申报债权。如果许家印个人没
有资产，那么，证监会要向法院申请强制执行。

上述不愿具名的律师对记者表示，如果公司本
身没有钱了，那么就按照法定的清偿顺序来处理。
如果是清盘程序，必须要做统一的清偿，债权清偿完
之后，如果没钱了，就不再清偿了，按照香港的清盘，
就需要注销，注销掉了，罚款也就没处要了。

此外，在多位律师看来，本次处罚也不会影响到
刑事责任的追究。

李海权表示，行政处罚与刑事追责都是对违法
行为否定评价，当事人受到行政处罚后仍可被追究
刑事责任。但一般认为，在同一类违法行为中，受到
行政处罚且缴纳罚金的，刑事处罚中可进行相应折
抵。比如该案中针对个人的行政罚款与《刑法》中关
于信息披露违法中的并处罚金可以进行折抵。

青岛财经日报/首页新闻讯 天眼查App显示，3月18日，因未按执行通知书指定的期
间履行生效法律文书确定的给付义务，许家印及中国恒大新增一则限制消费令，涉及借款合
同纠纷案件，申请人为湖北银行股份有限公司咸宁分行。

天眼风险信息显示，中国恒大目前存在11条被执行人信息，被执行总金额超85亿元。
此外，恒大地产集团有限公司存在563条被执行人信息，被执行总金额达463亿元，恒大集团
有限公司也存在上百条被执行人信息，被执行总金额超百亿。

许家印被“限高”恒大地产被执行超463亿元
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