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重要声明 

本报告依据《可转换公司债券管理办法》《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》《科顺防水科技股份有限公司创业板向不

特定对象发行可转换公司债券之债券受托管理协议》（以下简称《受托管理协

议》）等相关规定和约定、公开信息披露文件以及科顺防水科技股份有限公司

（以下简称“公司”、“科顺股份”或“发行人”）出具的相关说明文件以及提供的相

关资料等，由受托管理人国泰海通证券股份有限公司（以下简称“国泰海通”）编

制。 

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。 
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一、重大事项 

联合资信评估股份有限公司于2026年6月23日出具的《科顺防水科技股份有

限公司2026年跟踪评级报告》（联合〔2026〕3336号），确定将科顺防水科技股

份有限公司主体长期信用等级下调为AA-，将“科顺转债”信用等级下调为AA-，

评级展望为稳定。 

根据联合资信评估股份有限公司出具的《科顺防水科技股份有限公司2026年

跟踪评级报告》： 

“跟踪期内，科顺防水科技股份有限公司（以下简称“公司”）作为国内领

先的防水材料生产销售上市公司，在生产规模和技术水平等方面仍具备综合优势。

2025年，防水材料行业下游需求持续萎缩，行业竞争激烈，公司营业总收入同比

下降，得益于业务结构的调整以及沥青等原材料价格未发生明显提升，公司毛利

率水平有所提升，主业盈利状况稳中有升，经营获现能力很强。同时，公司继续

对风险房企客户计提应收账款坏账准备，叠加合同资产、其他非流动资产、固定

资产等的减值，当期发生亏损。财务方面，由于债务偿还和继续对应收账款计提

减值，截至2025年底公司流动资产占比下降，现金类资产仍较充裕，但受限货币

资金占比30.68%，实际可自由动用的现金类资产有所缩减。应收账款在资产中的

占比仍较高，其中按单项计提的坏账准备比例已提升至80.38%，应收账款信用风

险有望得到控制。公司所有者权益因当期亏损以及利润分配而出现较明显下降，

公司压缩有息债务规模，但整体债务负担仍较重。因2025年发生亏损导致

EBITDA相关的长期偿债指标发生不利变化，公司偿债能力弱化。 

公司发行的‘科顺转债’规模较大，目前转股比例很低，其转股情况将对公

司后续债务负担和集中偿付压力有较大影响。 

公司应收账款、其他非流动资产等与风险房企客户相关的资产减值比例已处

于较高水平，未来减值规模有望得到控制，公司盈利情况和偿债能力有望好转。” 

 

二、影响分析和应对措施  

根据联合资信评估股份有限公司出具的《科顺防水科技股份有限公司2026年
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跟踪评级报告》，本次信用评级调整主要关注点如下： 

1、2025年出现亏损。2025年，防水材料行业竞争较为激烈，科顺股份营业

总收入同比下降；科顺股份对风险房企客户相关应收账款计提坏账准备，同时对

合同资产、其他非流动资产、固定资产等计提减值准备，综合导致归属于母公司

股东的净利润为-5.35亿元，公司经营业绩出现亏损。 

2、所有者权益出现较明显下降。2025年，科顺股份归属于母公司股东的净

利润为-5.35亿元，且当期进行利润分配，综合导致未分配利润较上年底下降

48.89%，所有者权益较上年底下降18.61%至40.52亿元。 

3、公司债务负担较重，需关注“科顺转债”可能造成的集中偿付压力。截至

2025年底，公司资产负债率和全部债务资本化比率均较2024年末有所增长。同时，

“科顺转债”余额较大且当前转股比例较低，债券将于2029年到期，若转股比例

持续处于低水平，届时公司将面临集中偿付压力。 

本次信用等级调整对发行人的公司治理、日常管理、生产经营及偿债能力无

重大不利影响。 

国泰海通作为科顺转债受托管理人，为充分保障债券投资人的利益，履行受

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《公司债券

受托管理人执业行为准则》《受托管理协议》等相关规定和约定出具本临时受托

管理事务报告。 

国泰海通后续将密切关注发行人对本可转换公司债券的本息偿付情况以及其

他对可转债持有人利益有重大影响的事项，并将严格按照《可转换公司债券管理

办法》《公司债券发行与交易管理办法》《受托管理协议》等规定和约定履行受

托管理职责。特此提请投资者关注相关风险，请投资者对相关事宜做出独立判断。 

（本页以下无正文） 
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（此页无正文，为《科顺防水科技股份有限公司向不特定对象发行可转换公司债券

2026 年第二次临时受托管理事务报告》之盖章页） 

 

  

  

  

 

  

债券受托管理人：国泰海通证券股份有限公司 

  2026年6月   日 
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