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五矿证券有限公司 

关于保龄宝生物股份有限公司向特定对象发行股票会后事项的

专项核查意见及承诺函 

中国证券监督管理委员会： 

保龄宝生物股份有限公司（以下简称“发行人”、“公司”或“保龄宝”） 向特

定对象发行股票的申请已于2022年11月7日通过中国证监会发行审核委员会（以

下简称“发审委”）的审核，并于2022年11月24日取得中国证监会《关于核准保龄

宝生物股份有限公司非公开发行股票的批复》（证监许可[2022]2944号）。 

五矿证券有限公司（以下简称“保荐机构”或“五矿证券”）作为保龄宝本

次向特定对象发行股票的保荐人和主承销商，根据中国证监会《监管规则适用指

引——发行类第3号》《监管规则适用指引——发行类第7号》等的相关要求，已

于2023年5月15日针对2022年度报告、2023年第一季度报告业绩变动情况及自发

行人通过发审会审核日（2022年11月7日）至上次核查意见出具日期间与本次发

行相关的重大事项出具了《五矿证券有限公司关于保龄宝生物股份有限公司向特

定对象发行股票会后事项的专项核查意见及承诺函》。2023年8月25日，发行人披

露了《2023年半年度报告》，五矿证券对发行人自上次会后事项承诺函出具日

（2023年5月15日）至本核查意见及承诺函出具日期间与本次发行相关的重大事项

进行了逐项核查并发表意见如下： 

一、发行人经营业绩变化情况 

2023年8月25日，发行人披露了《2023年半年度报告》，发行人2023年1-6月数

据未经审计。公司2023年上半年主要经营数据变动情况如下： 

单位：万元 

项目 
2023年上半年 

金额 同比变动金额 同比变动比例 

营业收入 128,158.35 -10,119.72 -7.32% 

营业成本 116,479.92 -4,321.49 -3.58% 
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项目 
2023年上半年 

金额 同比变动金额 同比变动比例 

毛利 11,678.43 -5,798.23 -33.18% 

营业利润 3,929.48 -7,035.02 -64.16% 

利润总额 4,016.42 -6,858.06 -63.07% 

归属于上市公司股东的净利润 3,275.92 -5,799.28 -63.90% 

归属于上市公司股东的扣除非经常性

损益的净利润 
1,823.73 -6,713.17 -78.64% 

发行人2023年上半年实现营业收入128,158.35万元，同比下滑7.32%；实现归

母净利润3,275.92万元，同比下滑63.90%；实现扣非后净利润1,823.73万元，同比

下滑78.64%。 

（一）发行人2023年上半年业绩变动原因分析 

2023年上半年，公司业绩下滑主要系延续2022年度及2023年第一季度的影响

因素，继续受经济环境影响，消费市场受到抑制，其复苏有一定的滞后性，同时

糖醇产品同行业竞争加剧，致公司业绩下滑，公司的业绩变化与同行业同类产品

公司的业绩变化趋势一致。结晶果糖等其他淀粉糖的收入、毛利增长起到了一定

的抵消作用；部分生产线更新改造停车增加的管理费用对业绩下滑造成了一定的

影响。 

（二）发行人2023年上半年业绩与同行业可比公司比较分析 

2023 年上半年，公司营业收入、净利润变化趋势与同行业可比公司对比情

况如下： 

单位：万元 

可比公

司 

营业收入 净利润 

2023年上半年 2022年上半年 同比变动 2023年上半年 2022 年上半年 
同比变

动 

华康股

份 
136,877.74 94,996.84 44.09% 18,517.53 14,193.62 30.50% 

三元生

物 
23,531.38 45,727.75 -48.54% 3331.704 11,917.96 -72.04% 

百龙创

园 
41,275.68 39,255.68 5.15% 9,109.96 7,845.36 16.12% 

平均值 67,228.26 59,993.42 - 10,319.73 11,318.98 - 
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可比公

司 

营业收入 净利润 

2023年上半年 2022年上半年 同比变动 2023年上半年 2022 年上半年 
同比变

动 

发行人 128,158.35 138,278.07 -7.32% 3,275.92 9,075.20 -63.90% 

发行人营业收入、净利润的变动主要是受外部经济环境影响，消费市场复苏

有一定的滞后性、糖醇产品同行业竞争加剧所致。与同行业之间的差异均系同行

业公司之间的产品结构差异，糖醇产品的毛利变动情况与同行业公司同类产品毛

利变动趋势一致。 

二、发行人其他会后重大事项 

自上次会后事项承诺函出具日（2023年5月15日）至本核查意见及承诺函出

具日期间，发行人发生的其他会后重大事项如下： 

（一） 发行人控股股东股票冻结情况 

截至2023年5月15日，发行人控股股东北京永裕投资管理有限公司（以下简

称“永裕投资”）持有的发行人800万股股票处于司法冻结状态。在会后事项期间

，该等800万股股票在司法冻结基础上新增一笔轮候冻结，新增轮候冻结情况如

下： 

股东

名称 

本次被轮

候冻结数

量（股） 

占其所

持股份

比例 

占公司

总股本

比例 

是否

为限

售股 

委托日期 
轮候

期限 
轮候机关 原因 

永裕

投资 
8,000,000 16.92% 2.16% 否 

2023 年

08 月 16

日 

36 个

月 

山东省青岛市 

中级人民法院 

轮候

冻结 

截至本专项核查意见签署日，发行人控股股东持有的公司股份累计已冻结

800 万股，占其所持比例为 16.92%，占公司总股本比例为 2.16%。累计轮候冻结

股份数为上述 800 万股。永裕投资所持公司部分股份被轮候冻结事项不会导致公

司的实际控制权发生变更，不会影响本次发行条件，不会对本次发行产生重大不

利影响。 

（二） 董事、高级管理人员变动情况 

公司在会后事项期间，增选王强先生为公司非独立董事候选人，聘任王强先
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生为公司总经理，任期与公司第五届董事会一致。 

上述董事、高级管理人员变动属于公司正常经营需要作出的调整，变更前后

公司管理层及核心技术人员稳定，未出现对公司的经营管理有重大影响的人员变

化。公司本次董事、高级管理人员变动不会对本次发行产生重大不利影响。 

三、经营业绩变化情况在发审会前是否可以合理预计以及充分提示风

险 

公司本次发行于 2022 年 11 月 7 日通过了发审委审核。发审会召开前，保荐

机构已在《尽职调查报告》之“第九章 风险因素及其他重要事项”之“一、风

险因素”和《发行保荐书》之“第三节 保荐机构对本次证券发行上市的保荐结

论”之“四 发行人存在的主要风险”中对发行人业绩波动进行了风险提示。风

险提示具体如下： 

“1、行业竞争加剧风险 

最近三年及一期，在全球低糖减糖趋势的带动下，及国内以元气森林等为代

表的无糖低糖饮品热销的影响下，公司赤藓糖醇产品受到市场的高度关注，产销

规模出现较快增长，公司产线一直处于满负荷生产状态。公司拥有满足赤藓糖醇

生产的完整的产业链条和经验丰富的营销、生产与技术团队，具有良好的市场知

名度和品牌信誉度。但随着赤藓糖醇产品的供不应求，将会吸引更多的企业投资

扩建，市场供应量将从紧平衡趋向供应充足，同时将受木糖醇、麦芽糖醇等替代

品价格竞争的影响，赤藓糖醇产品未来将出现市场竞争加剧及价格降低的风险。 

2、毛利率波动风险 

最近三年及一期，公司销售毛利率分别为 14.85%、9.16%、13.39%、12.64%，

2020 年毛利率有所下降，主要原因系受原材料涨价及受“新收入准则”会计政策

调整影响。若未来一段时间内，原材料价格持续上涨，而赤藓糖醇等高利润率产

品因市场竞争导致售价降低，公司毛利率将面临进一步下降的风险。 

3、经济环境变化导致赤藓糖醇价格大幅下滑、公司业绩波动的风险 

若未来经济环境变化，将导致公司的下游产品饮料消费场景受到冲击，终端
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产品需求下降从而导致公司产品需求下降，赤藓糖醇产品价格有大幅下滑的风险。 

若赤藓糖醇需求大幅下降或价格大幅下滑，公司的产能未能及时消化甚至闲

置，将对公司收入及盈利造成不利影响，公司存在业绩波动的风险。” 

四、发审会后业绩变动是否将对公司当年及以后年度经营产生重大不

利影响 

公司发审会后的业绩变动主要系上年度受国内经济环境和国际复杂形势等

多重因素影响，消费市场受到抑制，其复苏有一定的滞后性，同时糖醇产品同行

业竞争加剧，致公司业绩下滑。 

为了应对目前不利的市场环境，发行人主要通过以下方式，努力保持业绩平

稳发展： 

1、根据市场需求调整产品结构，积极应对市场环境变化 

公司具有多样化的产品结构，糖醇产品盈利能力虽暂时性下滑，其余功能糖

类产品如低聚糖、淀粉糖类产品如结晶果糖等收入仍保持增长，公司整体仍保持

盈利。公司未来会根据各产品市场供需环境变化，抓住各产品市场发展的机会，

积极调整产品结构，保障收入及业绩。 

2、公司将不断更新改造旧生产线，保障高增长产品的供应能力 

若部分产品产线闲置，公司将对产品成本较高的旧生产线进行更新改造，及

时把握高增长产品的市场机遇，保障高增长产品的供应能力。 

3、发挥全品类原料商和一体化解决方案服务商优势 

公司多层次的产能结构可为客户提供全品类功能糖产品，对战略客户、大客

户多样化、定制化的采购需求可提供一站式服务，降低客户的采购成本；同时公

司已建立完善的配料体系，已储备应用于食品行业的大量应用配方，未来拟着力

于功能测评及使用体验，不断将公司积累的前沿可转化学术研究成果应用于新领

域、新应用。公司将以优质的产品质量、便捷的一站式采购、完善的配料体系、

全流程的专业服务为客户提供最好的价值。 

上述举措产生效益需要一定的时间，从长期来看是公司应对不利的市场环境

的有效手段，有利于发行人经营业绩的可持续发展。 

综上所述，公司将采取根据市场需求及时调整产品结构、更新改造闲置生产
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线用于供应高增长产品、为客户提供一体化解决方案等积极措施，以抵消糖醇产

品业绩下滑对公司经营产生的不利影响，目前公司经营业绩的下滑不会对公司整

体的生产经营产生重大不利影响，亦不会对公司当年及以后年度公司整体的经营

产生重大不利影响。 

五、经营业绩变动情况对本次募集资金投资项目的影响 

2023 年上半年，公司营业收入、净利润下滑主要系上年度受国内经济环境

和国际复杂形势等多重因素影响，消费市场受到抑制，其复苏有一定的滞后性，

同时糖醇产品同行业竞争加剧，致公司业绩下滑。 

本次发行通过实施“年产 3 万吨赤藓糖醇晶体项目”，赤藓糖醇新生产线投

入使用后的产品成本较原有生产线降低，原有生产线或将通过技术改造等方式，

用于生产其他市场需求较高的产品，提升公司综合原料服务商的多元化供应能力。 

赤藓糖醇是目前主流零糖、低糖饮料市场的代糖产品，世卫组织关于阿斯巴

甜致癌性的研究结果或将拉动填充型代糖的市场需求，公司作为综合性原料服务

商仍然需维持一定的赤藓糖醇的产能。若原有产线改造用于生产其他产品，公司

仍需新建赤藓糖醇生产线以维持必要产能。 

综上所述，由于赤藓糖醇为目前主流代糖，未来依然具有广阔的需求前景、

公司旧生产线或将用于更新改造生产其他产品以降低高成本产能等多重因素，公

司实施“年产 3 万吨赤藓糖醇晶体项目”依然具有必要性和合理性。 

本次发行其他募集资金投资项目包括“年产3万吨阿洛酮糖（干基）项目”、

“应用解决方案研究中心项目”和“补充流动资金项目”。上述募投项目的实施

有利于为未来可持续发展进行储备，提升公司作为综合原料服务商解决方案一体

化的竞争优势，缓解公司业务拓展面临的资金压力，助力公司在未来竞争中占据

有利地位，带动主营业务的持续增长。 

因此，公司会后的业绩变动情况不会对本次募集资金投资项目产生重大不利

影响。 

六、上述事项对公司本次向特定对象发行股票的影响 

截至本核查意见及承诺函出具日，除前述经营业绩变动影响外，发行人的生
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产经营情况和财务状况正常，公司本次向特定对象发行股票仍符合《中华人民共

和国公司法》、《中华人民共和国证券法》、《上市公司证券发行注册管理办法》等

法律法规规定的上市公司向特定对象发行股票的条件。发行人会后的业绩变动情

况不会影响发行人的持续经营能力，不会对本次募集资金投资项目产生重大不利

影响，不会导致发行人不符合向特定对象发行股票的条件。 

七、关于向特定对象发行股票会后事项的核查意见 

截至本核查意见及承诺函出具日，发行人本次发行仍符合《中华人民共和国

公司法》、《中华人民共和国证券法》、《上市公司证券发行注册管理办法》等法律

法规规定的发行条件，本保荐机构就公司自五矿证券上次提交《五矿证券有限公

司关于保龄宝生物股份有限公司向特定对象发行股票会后事项的专项核查意见

及承诺函》日（2023 年 5 月 15 日）至本核查意见及承诺函出具日发生的会后事

项进行了核查，具体情况如下： 

1、2019 年、2020 年、2021 年、2022 年注册会计师出具了标准无保留意见

的审计报告。 

2、保荐机构出具的专项说明和发行人律师出具的法律意见书中没有影响公

司发行新股的情形出现。 

3、发行人在会后事项期间无重大违法违规行为。 

4、发行人在会后事项期间财务状况正常，报表项目无异常变化。 

发行人 2023 年上半年业绩变化情况详见本核查意见及承诺函之“一、发行

人经营业绩变化情况”，上述业绩变化情况不构成本次发行的实质性障碍，不会

对本次发行产生重大不利影响。 

5、发行人在会后事项期间发生的股份冻结情况详见本核查意见及承诺函之

“二、发行人其他会后重大事项”，上述新增冻结不构成本次发行的实质性障碍，

不会对本次发行产生重大不利影响。除该笔冻结外，发行人在会后事项期间没有

发生其他重大资产置换、股权、债务重组等公司架构变化的情形。 

6、发行人在会后事项期间主营业务没有发生变更。 

7、发行人在会后事项期间发生的管理层变化详见本专项核查意见之“二、

发行人其他会后重大事项”之“（二）董事、高级管理人员变动情况”。发行人在
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变更前后管理层及核心技术人员保持稳定，未出现对发行人的经营管理有重大影

响的人员变化。 

8、发行人在会后事项期间没有发生未履行法定程序的关联交易，且没有发

生未在申报的申请文件中披露的重大关联交易。 

9、经办本次发行业务的保荐机构（主承销商）五矿证券有限公司及保荐代

表人温波、宋平，北京雍行律师事务所及经办律师陈光耀、刘思典在会后事项期

间未受到有关部门的处罚，且未发生更换。 

和信会计师事务所（特殊普通合伙）及签字注册会计师姜峰、葛鹏，会后事

项期间未发生更换，签字注册会计师在会后事项期间未受到有关部门的处罚。和

信会计师事务所(特殊普通合伙) 在会后事项期间受到财政部行政处罚：财政部

于 2023 年 7 月 5 日作出《财政部行政处罚事项决定书》（财监法〔2023〕112 号），

给予和信会计师事务所（特殊普通合伙）“警告、暂停经营业务 2 个月、没收违

法所得 90 万元并处罚款 270 万元”的行政处罚。 

10、发行人没有进行盈利预测。 

11、发行人在会后事项期间发生的股份冻结情况详见本专项核查意见之“二、

发行人其他会后重大事项”之“（一）发行人控股股东股票冻结情况”，截至本专

项核查意见签署日，公司就新增的轮候冻结事项尚未收到相关的应诉通知等诉讼

文书。除上述情形外，发行人及其董事长、总经理、主要股东在会后事项期间没

有发生其他重大的诉讼、仲裁和股权纠纷，也不存在影响发行人发行新股的潜在

纠纷。 

12、发行人在会后事项期间没有发生大股东占用发行人资金和侵害小股东利

益的情形。 

13、在会后事项期间没有发生影响发行人持续发展的法律、政策、市场等方

面的重大变化。 

14、发行人的业务、资产、人员、机构、财务的独立性在会后事项期间没有

发生变化。 

15、发行人在会后事项期间发生的股份冻结情况详见本核查意见及承诺函之

“二、发行人其他会后重大事项”，上述新增冻结不构成本次发行的实质性障碍，

不会对本次发行产生重大不利影响。除该笔冻结外，发行人在会后事项期间没有
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发生主要财产、股权出现限制性障碍的情形。 

16、发行人在会后事项期间不存在违反信息披露要求的事项。 

17、发行人在会后事项期间不存在其他影响发行上市和投资者判断的重大事

项。 

综上所述，本保荐机构认为：保龄宝自五矿证券上次提交《五矿证券有限公

司关于保龄宝生物股份有限公司向特定对象发行股票会后事项的专项核查意见

及承诺函》日（2023 年 5 月 15 日）至提交本核查意见及承诺函日止没有发生《监

管规则适用指引——发行类第 3 号》《监管规则适用指引——发行类第 7 号》等

法规所述的影响本次发行及对投资者做出投资决策有重大影响的尚未披露的重

大事项。发行人会后事项不存在导致发行人不符合《中华人民共和国公司法》、

《中华人民共和国证券法》、《上市公司证券发行注册管理办法》等法律法规规定

的发行条件的情形。 

特此说明。 

（以下无正文） 
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（本页无正文，为《五矿证券有限公司关于保龄宝生物股份有限公司向

特定对象发行股票会后事项的专项核查意见及承诺函》之签字盖章页） 

 

 

 

保荐代表人：                                             

                      温  波                  宋  平 

 

 

 

 

 

五矿证券有限公司 

2023 年 09 月 11 日 
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（本页无正文，为《五矿证券有限公司关于保龄宝生物股份有限公司向

特定对象发行股票会后事项的专项核查意见及承诺函》之签字盖章页） 

 

 

 

法定代表人：                             

                      郑  宇                

 

 

 

 

 

五矿证券有限公司 

2023 年 09 月 11 日 
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