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重要声明 

本报告依据《可转换公司债券管理办法》《岭南生态文旅股份有限公司与广

发证券股份有限公司关于岭南生态文旅股份有限公司 2018 年公开发行的可转换

公司债券之受托管理协议》（以下简称“受托管理协议”）《岭南生态文旅股份

有限公司公开发行可转换公司债券募集说明书》（以下简称“募集说明书”）等

相关公开信息披露文件、第三方中介机构出具的专业意见等，由债券受托管理

人广发证券股份有限公司（以下简称“广发证券”）编制。广发证券对本报告

中所包含的从上述文件中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、准确性和完整性做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，而不应将本报告中的任何内容据以作为广发证券所作的

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，

广发证券不承担任何责任。 
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风险提示 

一、“岭南转债”无法按期兑付 

据公司《关于“岭南转债”不能按期兑付本息的公告》（公告编号：2024-

113）披露，公司现有货币资金无法偿付“岭南转债”，“岭南转债”无法按期

进行本息兑付。 

据公司《关于公司主体及相关债券信用等级的公告》（公告编号：2024-

119），信用评级机构联合资信评估股份有限公司下调公司主体长期信用等级为

C，下调“岭南转债”的信用等级为 C。 

“岭南转债”逾期事项可能会影响其他债权人对公司的信心，从而进一步

减弱公司融资能力，加剧公司资金紧张局面。如公司无法妥善解决，公司会因

逾期债务面临进一步的诉讼、仲裁、银行账户被冻结、资产被冻结等事项，也

可能需支付相关违约金、滞纳金和罚息，将会影响公司的生产经营和业务开展，

增加公司的财务费用，同时进一步加大公司资金压力，并对公司本年度业绩产

生影响。 

此外，公司债务逾期事项可能导致公司退市。如无法妥善解决，将影响公

司在资本市场的声誉，同时影响投资者对公司的信心，并进一步影响公司股票

价格。公司可能因触及交易类强制退市情形而终止上市。 

二、持续经营风险 

近年来公司生态环境建设与修复业务、水务水环境治理业务及文化旅游业

务均遭受了重大的冲击。公司工程项目招投标延迟、开工延迟，项目施工周期

及结算进展均受重大影响，回款情况不佳，资产负债率较高，盈利能力及偿债

能力持续下滑，存在流动性压力。 

2026 年 4 月 29 日，公司披露 2025 年年度审计报告，尤尼泰振青会计师事

务所（特殊普通合伙）（以下简称“尤尼泰振青”或“年审会计师”）对公司

2025 年财务报告进行审计，并出具了无法表示意见审计报告。 

据公司《岭南生态文旅股份有限公司 2025 年年度报告》披露，2025 年度，

公司营业收入为 11,208.75 万元，同比下降 86.99%；2025 年度，归属于上市公

司股东的净利润为-233,567.61 万元，与上年同期相比亏损增加 137.29%。2024
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年末，公司归属于上市公司股东所有者权益为 106,457.38 万元，所有者权益为

122,348.30 万元，公司 2025 年全年发生超过 2024 年末净资产 10%的重大损失。

根据《关于未弥补亏损达到实收股本总额三分之一的公告》（公告编号：2026-

043），公司 2025 年度合并报表实现归属于母公司所有者的净利润亏损 23.36 亿

元，截至 2025 年 12 月 31 日，公司合并未分配利润亏损 43.80 亿元，实收股本

为 18.20 亿股，公司未弥补亏损金额超过实收股本总额的三分之一。 

据公司《岭南生态文旅股份有限公司 2026 年一季度报告》（公告编号：

2026-046）披露，2026 年 1-3 月公司营业收入为 3,970.25 万元，较 2025 年同期

下滑 41.27%；2026年 1-3月公司归属于母公司股东的净利润为-13,352.78万元，

较 2025 年同期相比亏损增加 101.10%。 

此外，“岭南转债”逾期事项可能会影响其他债权人对公司的信心，从而

进一步减弱公司融资能力，加剧公司资金紧张局面。如公司无法妥善解决，公

司会因逾期债务面临进一步的诉讼、仲裁、银行账户被冻结、资产被冻结等事

项，也可能需支付相关违约金、滞纳金和罚息，将会影响公司的生产经营和业

务开展，增加公司的财务费用，同时进一步加大公司资金压力，并对公司本年

度业绩产生影响。 

综上，公司存在持续经营风险。 

三、增信计划抵质押资产变现风险 

根据岭南股份《关于为“岭南转债”提供担保进展的公告》（公告编号：

2024-101），公司持有的本次可转债募投项目的公司股权、应收款项及公司持有

的岭南水务集团有限公司的股权以质押的方式为 2018 年公司公开发行可转换公

司债券（债券简称：岭南转债）提供担保，质权人为债券受托管理人广发证券

股份有限公司。上述质押的担保范围为经中国证监会核准发行的可转换公司债

券本金及利息、违约金、损害赔偿金及实现债权的合理费用，担保的受益人为

全体债券持有人。公司已与债券受托管理人就前述资产担保签署相关质押合同，

并办理了相应的登记手续。 

据了解，岭南股份尚未收到业主方关于将募投项目公司应收账款和募投项

目公司股权为“岭南转债”提供质押的书面同意；募投项目公司应收账款和募
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投项目公司股权质押需完成项目公司层面的股东会、董事会或其他潜在的内部

审议程序。为保证前述应收账款回款后能专项用于“岭南转债”的兑付，需要

在办理质押登记后同步设立由受托管理人、银行、项目公司的共管银行账户，

目前相关工作尚未完成。岭南股份同时使用募投项目公司应收账款和募投项目

公司股权为“岭南转债”提供质押，募投项目公司股权价值实质主要为应收账

款的价值，质押价值存在重叠。受本次担保财产自身性质影响，应收账款资产

需要完成审定结算且回款周期较长，股权资产无公开市场参考价值，质押担保

履行需要相关方配合等，担保资产可变现价值存在不确定性。若岭南股份在本

次可转债担保设立一年内被申请破产，担保行为存在被撤销的风险；岭南股份

曾于 2018 年使用对募投项目公司乳山市岭南生态文化旅游有限公司（以下简称

“乳山岭南”）的应收账款为其他债务设置担保，乳山岭南对业主方的应收账

款可能存在先担保权利的，存在其他担保权人主张权利的风险。债券受托管理

人已书面提示岭南股份尽快推进办理质押资产涉及的前置审批程序及设立三方

监管银行账户工作，并已向募投项目公司业主方发出告知函，告知关于资产质

押情况及需办理共管银行账户等相关事项。此外，受托管理人分别于 2025 年 5

月、2025 年 6 月、2025 年 11 月、2026 年 1 月多次陪同岭南股份及股东等多方

人员前往募投项目所在地乳山市、邻水县与当地政府现场沟通应收账款还款、

质押前置程序及项目建设情况等事宜。 

综上，公司本次增信计划抵质押资产担保设立和可变现价值存在不确定性。 

四、公司股票退市风险 

根据《深圳证券交易所股票上市规则》第 9.2.1 条等相关规定，在深圳证券

交易所仅发行 A 股股票的上市公司，通过深圳证券交易所交易系统连续 20 个交

易日的股票收盘价均低于 1 元，深圳证券交易所终止其股票上市交易。因触及

交易类强制退市情形而终止上市的股票不进入退市整理期。公司股票存在可能

因股价低于面值被终止上市的风险。根据公司披露的《关于公司股票被叠加实

施其他风险警示的公告》（公告编号：2026-056），公司股票于 2026 年 5 月 26 日

收盘价首次低于人民币 1元。2026年 6月 24日，公司股票收盘价为 0.97元/股，

低于人民币 1 元，公司股票存在可能因股价低于面值被终止上市的风险。敬请
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广大投资者理性投资，注意风险。 

根据公司披露的《关于公司股票被实施退市风险警示并继续被实施其他风

险警示暨公司股票停牌的公告》（2026-047），公司 2025 年度合并报表利润总额

为-174,699.37 万元，归属于上市公司股东的净利润为-233,567.61 万元，扣除非

经常性损益后的净利润为-277,618.43 万元且营业收入为 11,208.75 万元，公司

2025年度期末净资产为-129,691.29万元。公司出现 2025年度经审计的利润总额、

净利润、扣除非经常性损益后的净利润均为负值且营业收入低于 3 亿元的情形；

公司出现 2025 年度期末净资产为负值的情形。根据《深圳证券交易所股票上市

规则》第 9.3.1 条之“（一）最近一个会计年度经审计的利润总额、净利润、扣

除非经常性损益后的净利润三者孰低为负值，且扣除后的营业收入低于 3 亿元。

（二）最近一个会计年度经审计的期末净资产为负值。”的规定，公司股票交易

被深圳证券交易所实施退市风险警示。 

公司 2025 年度被年审会计师事务所出具无法表示意见的审计报告，根据

《深圳证券交易所股票上市规则》第 9.3.1 条第（三）“最近一个会计年度的财

务会计报告被出具无法表示意见或者否定意见的审计报告”的规定，公司股票

交易被实施退市风险警示。 

公司 2024 年度内部控制审计报告被年审会计师事务所出具了否定意见。公

司 2025 年度内部控制审计报告被年审会计师事务所继续出具否定意见，根据

《深圳证券交易所股票上市规则》第 9.4.1 条第（六）“连续两个会计年度财务

报告内部控制被出具无法表示意见或者否定意见的审计报告”的规定，公司股

票交易被实施退市风险警示。 

因公司主要银行账户被冻结，根据《深圳证券交易所股票上市规则》第

9.8.1 条“（六）公司主要银行账号被冻结”的规定，公司股票自 2025 年 4 月 30

日起被实施其他风险警示，该情形仍未消除，被继续实施其他风险警示。 

公司连续三年扣除非经常性损益前后净利润孰低者均为负值，且最近一个

会计年度审计报告显示公司持续经营能力存在不确定性，根据《深圳证券交易

所股票上市规则》第 9.8.1 条“（七）公司最近三个会计年度扣除非经常性损益

前后净利润孰低者均为负值，且最近一年审计报告显示公司持续经营能力存在
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不确定性”的规定，公司股票交易被深圳证券交易所叠加实施其他风险警示。 

2026 年 6 月 1 日，公司及相关当事人收到广东证监局出具的《行政处罚事

先告知书》（广东证监处罚字〔2026〕6 号），《行政处罚事先告知书》指出公司

披露的年度报告财务指标存在虚假记载行为，根据《深圳证券交易所股票上市

规则》“9.8.1 上市公司出现下列情形之一的，本所对其股票交易实施其他风险

警示：（八）根据中国证监会行政处罚事先告知书载明的事实，公司披露的年度

报告财务指标存在虚假记载，但未触及本规则第 9.5.2 条第一款规定情形，前述

财务指标包括营业收入、利润总额、净利润、资产负债表中的资产或者负债科

目”，公司股票将被叠加实施其他风险警示。 

综上，公司股票交易被实施退市风险警示并继续被实施其他风险警示，根

据《深圳证券交易所股票上市规则》第 9.1.2 条的规定，自 2026 年 4 月 30 日开

市起，公司股票简称由“ST岭南”变更为“*ST岭南”。敬请广大投资者注意投

资风险。 

五、诉讼风险 

根据公司披露的《关于对 2023 年年报问询函的回复》（公告编号：2024－

070），公司回款主要来源于地方政府财政收入或专项拨款，部分地方政府资金

紧张导致的付款延迟，已影响到公司对供应商的款项支付，导致公司涉诉案件

增加。因法律诉讼的审理时间、最终诉讼结果均存在一定不确定性，部分案件

处于尚未开庭审理、尚未出具判决结果、判决结果尚未生效等阶段，其对公司

本期利润或期后利润的影响存在不确定性。根据公司披露的《岭南生态文旅股

份有限公司 2025年年度报告》，截至 2025年 12月 31日，公司未决诉讼 297件，

诉讼标的 3,203,421,644.00 元。根据公司披露的《关于累计诉讼、仲裁情况的公

告》（公告编号：2026-058），截至 2026 年 6 月 3 日，公司及控股子公司连续十

二个月内新增尚未披露的诉讼、仲裁事项的涉案金额合计约为 13,939.29 万元，

涉案金额累计达公司最近一期经审计归属于母公司净资产绝对值的 10.33%。 

综上，受应收账款回款延迟影响，公司对供应商的付款延迟金额及范围可

能会进一步扩大，公司涉诉案件可能会进一步增加，诉讼结果及对公司经营业

绩的影响存在不确定性。 
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广发证券作为岭南生态文旅股份有限公司（以下简称“岭南股份”、“发

行人”、或“公司”）向不特定对象发行可转换公司债券（债券简称：“岭南

转债”，债券代码：128044.SZ，以下简称“本次债券”）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。2024 年 7 月 3 日，“岭南转

债”2024 年第二次债券持有人会议审议通过《关于公司聘任可转债受托管理人

的议案》，同意岭南股份聘请具有资质的广发证券股份有限公司作为公司可转债

的受托管理人。广发证券自 2024 年 7 月 3 日起担任“岭南转债”受托管理人，

履行受托管理职责。 

根据《可转换公司债券管理办法》等相关规定，本次债券《受托管理协议》

的约定，以及发行人披露的相关公告文件，现就本次债券重大事项报告如下： 

一、本次可转债重大事项具体情况 

（一）关于重大诉讼的进展事项 

根据公司于 2025年 5月 24日披露的《关于重大诉讼的公告》（公告编号：

2025-060），新疆城建（集团）股份有限公司因建设工程施工合同纠纷向乌鲁

木齐市中级人民法院提起诉讼，被告分别为乌鲁木齐市岭秀匠心投资建设有限

责任公司、岭南生态文旅股份有限公司、乌鲁木齐市水磨沟区城市管理局（乌

鲁木齐市水磨沟区市城市管理行政执法局）。近日公司收到新疆维吾尔自治区

高级人民法院送达的（2026）新民终 48 号《民事判决书》，主要内容为：驳回

上诉，维持原判。详细情况请见《关于重大诉讼的进展公告》（公告编号：

2026-065）。 

根据公司于 2025年 7月 24日披露的《关于重大诉讼的公告》（公告编号：

2025-083），中国农业发展银行东莞市分行因金融借款合同纠纷向东莞市中级

人民法院提起诉讼，被告分别为岭南水务（紫金）有限公司（被告一）、岭南

生态文旅股份有限公司（被告二）、上海恒润数字科技集团股份有限公司（被

告三）。公司近日收到东莞市中级人民法院送达的（2025）粤 19 民初 237 号

《民事判决书》，详细情况请见《关于重大诉讼的进展公告》（公告编号：

2026-067）。敬请广大投资者注意投资风险。 
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（二）关于公司股票被叠加实施其他风险警示的进展事项 

公司于 2026 年 6 月 3 日披露了《关于公司及相关当事人收到<行政处罚事

先告知书>的公告》，公司及相关当事人收到广东证监局出具的《行政处罚事先

告知书》，公司股票自 2026年 6月 3日起被深圳证券交易所叠加实施其他风险警

示。公司对《行政处罚事先告知书》予以高度重视，董事会已组织财务等相关

部门以及年审会计师事务所对相关年度财务会计报告进一步核查，相应工作尚

在有序开展中。公司将尽快对相应年度的财务信息进行追溯重述，会计师事务

所届时将对此出具专项核查意见。敬请广大投资者关注公司公告，注意投资风

险。详细内容请见公司公告《关于公司股票被叠加实施其他风险警示的进展公

告》（公告编号：2026-066）。 

二、债券受托管理人履职情况 

广发证券作为本次债券的受托管理人，为充分保障债券投资人的利益，履

行债券受托管理人职责，在获悉相关事项后，及时与发行人进行了沟通，根据

《可转换公司债券管理办法》《受托管理协议》等有关规定出具本临时受托管理

事务报告，提请债券持有人注意相关风险。 

广发证券将持续密切关注发行人本次可转债的违约风险以及其他对债券持

有人利益有重大影响的事项，督促发行人及时做好信息披露，与发行人、债券

持有人保持沟通，督促发行人实施“岭南转债”违约处置具体方案，响应债券

持有人诉求，保障投资人的合法权益，严格履行债券受托管理人职责。 

广发证券作为本次债券的受托管理人特此提请投资者关注本次可转债本息

无法按期兑付事项及本次债券的相关风险，并请投资者对相关事项做出独立判

断。 

三、发行人及受托管理人联系方式 

岭南股份联系方式如下： 

联系地址：广东省东莞市东城街道东源路东城文化中心扩建楼 1 号楼 11 楼 

电话：0769-22500085 
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电子信箱：ln@lingnan.cn 

债券受托管理人广发证券联系方式如下： 

联系地址：广东省广州市天河区马场路 26 号广发证券大厦 

电话：95575 

电子信箱：lnzz@gf.com.cn 

（以下无正文） 

mailto:ln@lingnan.cn



