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重要声明 

摩根士丹利华鑫证券有限责任公司（简称“摩根士丹利华鑫证券”）编制本

报告的内容及信息均来源于2020年1月22日披露的《中诚信证评关于将湖南景峰

医药股份有限公司主体及相关债项信用等级列入可能降级的信用评级观察名单

的公告》。摩根士丹利华鑫证券对报告中所包含的内容和信息未进行独立验证，

也不就该等内容和信息的真实性、准确性和完整性作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

事宜作出独立判断，而不应将本报告中的任何内容据以作为摩根士丹利华鑫证券

所作的承诺或声明。在任何情况下，未经摩根士丹利华鑫证券书面许可，不得用

作其他任何用途，投资者依据本报告所进行的任何作为或不作为，摩根士丹利华

鑫证券不承担任何责任。 
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摩根士丹利华鑫证券作为湖南景峰医药股份有限公司（以下简称“景峰医药”、

“公司”）2016年面向合格投资者公开发行公司债券（第一期）的受托管理人，

持续密切关注对该等债券持有人权益有重大影响的事项。 

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、《公

司债券发行与交易管理办法》等相关规定及以上债券《受托管理协议》的约定，

摩根士丹利华鑫证券特此出具本受托管理事务临时报告，现就相关情况报告如下： 

中诚信证券评估有限公司（以下简称“中诚信证评”）2020 年 1 月 22 日出

具《中诚信证评关于将湖南景峰医药股份有限公司主体及相关债项信用等级列入

可能降级的信用评级观察名单的公告》，决定将景峰医药的主体信用等级（级别

AA），以及“16 景峰 01”的债项信用等级（级别 AA）列入可能降级的信用评

级观察名单。公告具体内容如下： 

在医保控费及招标降价等外部不利因素的影响下，加之公司主要产品榄香烯

注射液（现已更名为“榄香烯乳状注射液”）更名导致医保重新备案造成产品销

售下滑以及加大营销推广投入导致销售费用增加，2019 年以来景峰医药经营业

绩持续下滑。根据景峰医药发布的《2019 年第三季度报告》，2019 年 1~9 月，公

司实现营业收入 10.33 亿元，同比下滑 30.76%，经营性业务利润亏损 2.25 亿元，

净利润亏损 1.64 亿元。 

2020 年 1 月 16 日，根据景峰医药发布的《2019 年度业绩预告修正公告》，

公司主要产品参芎葡萄糖注射液未能进入 2019 年 8 月新版国家医保目录，2019

年四季度销售收入同比下滑超过 90%；同时公司主要产品榄香烯乳状注射液完成

更名后在 2019 年新版国家医保目录支付范围内被限定在“限癌性胸腹水的胸腔

内或腹腔内注射治疗”，缩窄了该产品在临床中的使用范围，使得该产品四季度

销售收入同比下降超过 60%。加上营销推广投入带来的销售费用的持续增加以及

商誉减值的计提，公司公告称预计 2019 年度修正后归属于上市公司股东的净利

润为亏损 6.5 亿元至 8.5 亿元。 

经与景峰医药充分沟通，公司已采取营销体系改革、加速药品研发进程以及

剥离非核心业务资产等措施改善经营业绩。但中诚信证评认为，公司主要产品销

售金额出现较大幅度下滑，加上销售费用持续增长及商誉减值的影响，其盈利能

力弱化较为明显，盈利水平下降或将对其偿债能力产生不利影响。中诚信证评将
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密切关注公司改革后营销体系的运营成效、主要产品销售业绩恢复情况、非核心

业务资产剥离进度以及上述事项对公司偿债能力的影响。 

综上所述，中诚信证评决定将景峰医药的主体信用等级（级别 AA），以及

“16 景峰 01”的债项信用等级（级别 AA）列入可能降级的信用评级观察名单。 

 

截至本报告出具日，中诚信证评尚未调低发行人的主体评级及“16景峰01”

债券信用评级，摩根士丹利华鑫证券提醒投资人关注发行人主体信用评级及“16

景峰01”债券信用评级下调的风险。摩根士丹利华鑫证券后续将密切关注对债券

持有人利益有重大影响的事项，并严格按照《公司债券受托管理人执业行为准则》、

本次债券《募集说明书》及《受托管理协议》等规定和约定履行债券受托管理人

职责。 
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（本页无正文，为《摩根士丹利华鑫证券有限责任公司关于湖南景峰医药股份有

限公司 2016 年面向合格投资者公开发行公司债券（第一期）受托管理事务临时

报告》之盖章页） 
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