
东方证券承销保荐有限公司 

关于山东美晨生态环境股份有限公司主体信用评级展望 

发生变化的临时受托管理事务报告 

 

东方证券承销保荐有限公司（以下简称“东方投行”）作为山东美晨生态环境

股份有限公司（以下简称“公司”或“发行人”）2017 年公司债券（债券简称“17 美

晨 01”，债券代码：112558.SZ）的受托管理人，持续密切关注对债券持有人权益

有重大影响的事项。根据《公司债券发行与交易管理办法》、《公司债券受托管理

人职业行为准则》等相关规定及本期债券《受托管理协议》的约定，现就本期债

券重大事项报告如下： 

一、 本期债券的重大事项 

联合资信评估股份有限公司（以下简称“联合资信”）于 2021 年 12 月 30 日

出具了《关于下调山东美晨生态环境股份有限公司主体评级展望的公告》，主要

内容如下： 

2021 年以来，房地产企业融资延续强监管态势，房地产行业资金面偏紧，房

地产企业负面事件频发，整体流动性压力较大；此外，受地方政府债务管理趋严

影响，基础设施投资力度偏弱，部分城市基础设施投资企业流动性较为紧张。在

房地产和基建投资两大下游行业资金紧张的背景下，建筑施工行业流动性受到较

大影响，园林施工行业作为建筑施工行业的子行业，流动性同样承压。此外，2021

年 7 月起，全国范围全面实施柴油重卡国六排放标准，新排放标准的重卡新车价

格上涨，重卡市场需求受到抑制，相关零配件供应商业务受到冲击。 

经营及盈利方面，2021 年以来，公司园林板块业务规模大幅萎缩，毛利率受

施工材料价格上涨及人力成本增加影响有所下滑；汽车板块业务第三季度受汽车

排放政策影响收入同比大幅下滑，毛利率受主机厂降价及原材料价格上涨影响同

比有所下滑。2021 年 1－9 月，公司实现营业收入 15.44 亿元，同比下降 25.43%；

综合业务毛利率为 21.95%，同比下降 3.02 个百分点；净利润为-1.74 亿元，亏

损幅度较去年同期大幅扩大。为改善经营现金流，公司在未来一段时间内对园林

板块业务预计仍将采取审慎的经营策略。汽车板块受行业政策以及原材料价格上



涨等因素影响，预计 2022 年利润率将继续承压。同时考虑到费用支出短期内仍

将保持较大规模，公司短期内利润水平存在较大下行压力。 

偿债压力方面，截至 2021 年 9 月底，公司货币资金为 5.29 亿元，现金短期

债务比为 0.33 倍，较上年底有所下降，流动性压力较大。2022 年，公司本金余

额合计 11.00 亿元的存续债券将集中兑付，进一步加大了公司的资金压力。 

外部支持方面，近年来，控股股东潍坊市城市建设发展投资集团有限公司（以

下简称“潍坊城投”）对公司提供了较大规模的融资担保。另外，公司于 2021 年

9 月获得潍坊城投 2.00 亿元的借款。 

2021 年 12 月 27 日，公司收到《关于对山东美晨生态环境股份有限公司的

关注函》（创业板关注函〔2021〕第 537 号）。由于公司披露《关于签署<关于利

润补偿事宜的确认书>的公告》等显示，张磊、李晓楠以现金方式向公司进行补

偿拟变更补偿方式为以资产和现金补偿、变更补偿对象为公司子公司杭州赛石园

林集团有限公司，监管要求公司说明变更补偿方式后拟用于补偿的商业房产评估

价格的公允性、变更补偿对象的原因及合理性以及补偿事项对公司经营业绩和财

务状况的影响，说明 2021 年 12 月才聘请会计事务所对公司 2018 年、2019 年上

半年净利润进行审计的原因以及是否存在刻意拖延审计时间和对方补偿义务进

而损害上市公司及中小投资者利益的情形。联合资信密切关注上述事项对公司

2021 年经营及财务状况可能带来的影响。 

整体来看，虽然控股股东潍坊城投对公司支持力度较大，但公司受行业及自

身经营调整影响，预计未来仍将面临较大的盈利下行及流动性压力。 

综上所述，联合资信决定维持公司主体长期信用等级为 AA，评级展望调整

为负面，维持“17 美晨 01”信用等级为 AAA，评级展望为稳定。联合资信将与

公司保持沟通，并持续关注公司的经营、财务状况和外部融资环境变化，及时评

估和披露相关事项对公司主体长期信用及其存续债券信用水平带来的影响。 

二、影响分析 

发行人本次主体评级展望调整为负面不会对本期债券产生重大不利影响，本

期债券信用等级保持 AAA，评级展望维持稳定。 

东方投行后续将密切关注发行人对本期债券的本息偿付情况以及其他对债

券持有人利益有重大影响的事项，并将严格按照《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》及本期债券《受托管理协议》等规定和约

定履行债券受托管理人职责。 

东方投行作为债券受托管理人，根据《公司债券受托管理人执业行为准则》

第十一条、第十七条要求出具本临时受托管理事务报告，并提醒投资者注意相关

风险。 

（以下无正文） 

 

 

  



（本页无正文，为《东方证券承销保荐有限公司关于山东美晨生态环境股份
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东方证券承销保荐有限公司 
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