
本概要旨在向 閣下提供本文件所載資料的概覽。由於僅屬概要，故並無載

列對 閣下可能屬重要的所有資料。 閣下於決定 [編纂 ] [編纂 ]前，務請閱覽整

份文件。

任何 [編纂 ]均涉及風險。 [編纂 ] [編纂 ]的部分特定風險載於「風險因素」一

節。 閣下於決定 [編纂 ] [編纂 ]前，務請細閱該節。

概覽

我們是誰

我們是領先的營養健康食品解決方案提供商，根據灼識諮詢數據按 2024年的收

入計，我們於全球營養健康食品解決方案市場佔據第三大市場份額，而在中國營養

健康食品解決方案市場則排名第一。此外，根據灼識諮詢的資料，按 2024年收入

計，我們位列全球第二大的軟糖及軟膠囊營養健康食品解決方案提供商。立足於潛

力巨大的營養健康食品解決方案市場，我們的業務表現實現穩步增長並保持可持續

發展。

 

中國第一大營養
健康食品解決
方案提供商

全球第三大營養
健康食品解決
方案提供商

超過400項產品
批文在行業中
居於前列(2)

軟膠囊全球第二(1)

收入居世界第二

自1999年起進入以軟膠囊類營養健
康食品市場，為最早建立市場

佈局的參與者之一

軟糖全球第二(1)

收入居世界第二

自2007年起進入以軟糖類營養健
康食品市場，為最早建立市場佈

局的參與者之一

龍頭客戶
覆蓋眾多知名品牌方及零售商，
日益成為客戶的第一選擇

41%
2022至2024年
軟膠囊收入
年複合增長率

30%
2022至2024年

軟糖收入年複合增長率

TOP 3(1)No.1(1) 400+
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附註：

(1) 我們按 2024年收入計於全球及中國營養健康食品解決方案市場的排名及於全球軟膠囊和軟

糖營養健康食品市場的排名來源於灼識諮詢。

(2) 產品批文指截至2025年9月30日我們就保健食品取得的「藍帽子」註冊證書及備案證書。

本公司成立於 1993年，隨著對健康需求的深入理解，我們的戰略重心逐步由製

藥轉向營養健康食品領域，並在過去33年的蓬勃發展中，我們已建立全面的解決方

案組合，覆蓋全人群的全品類多劑型產品體系，並得到跨多種業務模式的多元化客

戶群的支持。

我們是營養健康食品解決方案市場中建立全球業務佈局的先行者，擁有全球整

合且本地響應的生產基地、研發中心及供應鏈體系網絡。憑藉我們強大的研發及生

產能力，加上在全球資源支持下的卓越營運效率，使我們能夠持續為全球客戶提供

端到端解決方案，涵蓋市場洞察、定製化解決方案、差異化研發、全球生產能力、

全行業協作及營銷賦能。

我們的歷史

第一條保健
食品軟膠囊
線投產

軟糖、固體
製劑投產

植物膠軟膠
囊生產線投
產

袋裝飲品生產
線投產

腸衣軟糖、爆
珠生產線投產

全劑型覆蓋

萃優酪
®

、乳
態飲等創新
劑型量產

成立「仙樂得寵」
進軍寵物營養
領域

德國生產基地
產能擴張，新
增自動化包裝
產線

全球供應鏈

汕頭第一生產
基地搬遷投產
汕頭全新總部

德國普利茨
瓦爾克生產
基地及研發
中心

馬鞍山生產
基地投產

美國生產基地
及研發中心
珠海保稅工廠

啓動軟膠囊
出口業務

泰國生產基地
奠基

• 成功登陸A股市場

醫藥行業DNA

開始藥品及
保健食品
軟膠囊研發

啓用上海研發
中心，聚焦原
料創新與循證
研究

推出仿生增效
技術平台，攻
堅營養素吸收
增效

創新驅動

錨定多劑型
科學賽道與
研發系統

構建益生菌
與營養飲品
研發體系

深化植物
膠軟膠囊
產品研發

啓用新汕頭
研發中心，
聚焦製劑、
遞送技術與
產學研

成立抗衰研究院，
聚焦四大方向：細
胞系統、益生菌與
腸道、肌肉與關節
及卵巢健康

汕頭第二生
產基地建成
投產

公司成立

飲品生產線
投產；開始益
生菌類產品
投產

1993年

1999年 2007年 2012年 2014年 2018年 2022年 2024年 2025年

2019年

1999年 2007年 2018年 2022年 2024年 2025年2013年2012年

2002年 2007年 2012年 2018年 2023年 2024年 2025年2016年
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我們的產品

憑藉對市場的洞察，我們建立了全面、立體的解決方案組合，可為客戶提供一

站式解決方案，精準契合各行各業的不同類型客戶的需求。

. 全人群：覆蓋孕婦、乳母、嬰幼兒、兒童、青少年、中老年及特殊垂類人

群全年齡段健康營養需求。

. 全品類：圍繞市場的核心健康需求，包括基礎維礦、健康老齡化、腸道健

康、心腦代謝、運動骨關、女性美麗健康及免疫支持等領域，從而精準契

合不同消費者場景產生的健康目標。同時，我們已在寵物營養領域建立相

關業務。

. 多劑型：實現軟膠囊、軟糖、飲品、片劑、粉劑及硬膠囊六大經典劑型全

面覆蓋，同時率先開發更能配合市場多元化偏好的創新劑型。

全人群 典型產品

兒童

青少年

成人

中老年人

孕期及
哺乳期婦女

NuPaletteTM 兒童營養包軟糖 初唯® DHA輔食營養素撒劑

DHA藻油葉黃素酯萃優酪®凝膠軟片 生命益加®益生菌粉

天燦®水飛薊黄芪丹參膠囊 PuraColla® 膠原蛋白生物素軟糖 天燦®西洋參淫羊藿牛硫磺膠囊

Puremega®魚油軟膠囊 Yspan® PQQ鹽薑黃多莓萃固體飲料 維妥立®輔酶Q10軟膠囊

雙源複合鐵肽飲

Natuful® N-乙醯葡萄糖胺鈣飲品

初唯®鈣鋅維生素D口服液

山楂雞內金軟糖

Slimboom® AKK

One Plus硬膠囊

加勉®鈣鎂維生素D維生素K口服液

InnoFolate Plantegrity®軟膠囊

γ-氨基丁酸鎂 

L-蘇糖酸鹽硬膠囊

我們的客戶群

我們致力成為提供全方位營養健康食品解決方案的首選合作夥伴，我們為品牌

方及零售商等廣大客戶提供服務。我們的客戶涵蓋國際性和區域性的醫藥保健企

業、直銷企業、品牌企業、連鎖藥店、現代商超以及在營養健康領域拓展新業務的
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社交電商、食品和化妝品企業等。我們多元化的客戶群擁有各種業務模式，能夠覆

蓋線上和線下渠道觸達的消費者。這使我們能夠有效地服務營養健康食品行業的長

青市場及新消費市場。

我們的全球化業務布局

秉持「立足全球，深耕本地」的營運理念，我們已建立橫跨中國市場、美洲市

場、歐洲市場及亞太市場的全球業務佈局，擁有六大生產基地（另有一座正在興建

中）及五大全球研發中心。我們的產品已觸達全球逾 50個國家與地區的客戶。值得

注意的是，截至 2025年 9月 30日止九個月期間，海外市場貢獻收入佔同期總收入比

例達 61.2%，彰顯我們深厚的國際影響力。總部統籌全球洞察並優化資源配置，同

時在研發、製造、營銷及供應鏈配置方面維持本地化營運，以迅速回應特定市場需

求。此全球整合、本地響應的營運模式，為我們於各區域建立垂直一體化的競爭優

勢提供支持。

54 7 2700+

生產基地

研發中心

辦公室

業務覆蓋 歐洲

德國普利茨瓦爾克

德國法蘭克福

核心市場 研發中心

新加坡

中國上海
中國汕頭*2

中國馬鞍山
中國廣州

中國珠海
泰國
(在建)

生產基地(1) 全球員工

美國加利福尼亞工業城

美洲

(1) 含在建中的泰國生產基地

亞太

中國

我們的機遇

憑藉我們既有的全球佈局，我們具備策略優勢，以把握不斷增長的營養健康食

品行業中的重大機遇。根據灼識諮詢的數據， 2024年全球營養健康食品的商品交易

總額約為 1 ,900億美元，預計到 2029年將增至 2 ,490億美元，複合年增長率約為

5.6%。具體而言，全球營養健康食品的解決方案市場的收入規模在 2024年已到達

294億美元，預計至 2029年將提升至424億美元，複合年增長率約為7.6%。值得註意

的是，我們擁有成熟專業知識的劑型（即軟糖及軟膠囊）預計增長將更為迅速，於

2024年至 2029年的複合年增長率分別為 10.3%及 8.5%，超過整體市場的增長。此強
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勁增長受惠於該等劑型的優勢，包括對消費者極具吸引力的特點，例如良好的口

感、豐富的風味選擇、便捷且具有相對較高吸收效率，而這些領域正是我們營運實

力最為突出的地方。我們行業（尤其是我們核心業務所在領域）的預期擴張，為我們

的持續增長提供了結構性利好因素。

當前，全球營養健康食品解決方案市場的競爭格局仍呈現區域性分割特徵。即

使我們已在全球市場佔據第三的市場規模，但包括我們在內的行業領先企業的市場

佔有率均還處於較低的維度，前五大市場參與者的合計市佔率僅為 10.5%；而在中

國市場，我們高居第一，而前五大市場參與者的合計市佔率也僅為 15.3%，未來提

升空間巨大。展望未來，隨著技術不斷發展下的行業升級以及對專業解決方案提供

商需求的上升，包括我們在內的那些擁有領先的研發實力、完善穩健的供應鏈體系

以及不斷增強的國際化運營能力的市場龍頭企業，有望充分把握行業整合與全球擴

張帶來的發展契機，在持續增長的行業規模中進一步突破區域限制，從而在市場從

集中度較低向集中度提升的過程中並享有更高發展機遇。

我們的業務模式

我們為全球領先的營養健康食品綜合解決方案供應商，主要服務營養健康食品

領域的品牌商及零售商。我們商業模式的核心，在於採用產品與服務相結合的綜合

策略，以精准滿足全球客戶與消費者多元且不斷變化的需求。

我們多元化的解決方案組合涵蓋全面的劑型，並為多個健康領域提供支持，精

心開發旨在促進生命各階段的福祉，滿足孕期及哺乳期婦女、嬰幼兒、兒童、青少

年、成人和中老年人的需求。我們提供多種經典劑型，例如軟膠囊、軟糖、飲品、

片劑、粉劑和硬膠囊，並持續開發創新劑型以滿足新興消費需求。除產品外，我們

的一站式服務引導合作夥伴從早期市場洞察及產品解決方案研發，到全球智能製造

及營銷賦能，確保從概念到推出的每個階段均以嚴謹科學、卓越營運及市場相關性

為基礎。

我們依賴中國市場、美洲市場、歐洲市場及亞太區市場的研發中心，匯聚全球

領先人才及戰略合作夥伴，以及來自研究機構的資源，以建立行業領先的營養生態

系統及結構化協作框架。因此，我們的服務貫穿整個行業價值鏈，從全球市場洞察

開始，一直延伸至為客戶開發深度定製的解決方案。我們進一步與合作夥伴合作，

並提供一站式、敏捷且靈活的製造服務以及全面的營銷支持。該等能力使我們的客
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戶能夠開發符合其品牌定位及渠道動態的先進且具差異化的產品。以下圖表闡述了

我們為客戶提供解決方案的關鍵步驟：

‧ 品牌與產品矩陣開發
‧ 12-24個月滾動產品
 開發路線圖建議

‧ 消費者需求
‧ 市場動態
‧ 行業趨勢

‧ 共創類產品開發（CRO服務）
‧ 優勢IPD產品推廣
‧ 註冊/備案/合規性顧問服務
‧ 研發落地

‧ 全球優勢及差異化原料溯源
‧ 中美歐智能製造
‧ 全球質量標準體系
‧ 優質及敏捷響應

‧ 與行業協會/機構/平台聯合推廣
‧ 行業標準共建
‧ WelMax循證技術賦能
‧ 營銷活動及銷售支持

市場洞察
定製化產品
解決方案

差異化產品
方案研發落地

全球產能 生態共建與營銷賦能

我們通過綜合業務合作模式，與領先品牌方及零售商保持長期合作夥伴關係。

除向品牌方及零售商銷售外，我們於往績記錄期間通過銷售自有品牌產品獲得一定

收入。而客戶可靈活選用我們的系列解決方案，於往績記錄期間，我們的收入主要

來源自產品銷售。

下表載列我們於所示期間主要按產品類型及服務劃分的總收入明細：

截至12月31日止年度 截至9月30日止九個月

2023年 2024年 2024年 2025年

金額 % 金額 % 金額 % 金額 %

（人民幣百萬元，百分比除外）
（未經審核） （未經審核）

銷售貨品

軟膠囊 . . . . . . . . . . . . 1,526,864 42.6 1,983,614 47.1 1,385,529 45.4 1,581,231 48.0
軟糖 . . . . . . . . . . . . . . 739,627 20.6 995,112 23.6 760,133 24.9 828,570 25.1
飲品 . . . . . . . . . . . . . . 421,873 11.8 247,972 5.9 197,319 6.5 176,518 5.4
片劑 . . . . . . . . . . . . . . 361,916 10.1 325,553 7.7 212,075 7.0 274,996 8.4
粉劑 . . . . . . . . . . . . . . 292,745 8.2 231,574 5.5 185,561 6.1 147,676 4.5
硬膠囊 . . . . . . . . . . . . 151,691 4.2 222,727 5.3 159,848 5.2 164,817 5.0
其他 (1) . . . . . . . . . . . . 73,235 2.1 179,890 4.3 133,615 4.4 94,338 2.9

小計 . . . . . . . . . . . . . . 3,567,951 99.6 4,186,442 99.4 3,034,080 99.5 3,268,146 99.3
其他服務 (2) . . . . . . . . . 14,071 0.4 24,622 0.6 14,376 0.5 23,028 0.7

總計 . . . . . . . . . . . . . . 3,582,022 100.0 4,211,064 100.0 3,048,456 100.0 3,291,174 100.0

附註：

(1) 其他主要包括個人護理產品銷售。

(2) 其他服務主要包括本集團向若干客戶提供有關 (i)實驗室規模及試驗規模實驗，以及 (ii)保健

食品註冊證書申請。
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下表載列我們於所示期間主要劑型的銷售指標。

截至 12月 31日止年度 截至 9月 30日止九個月

2023年 2024年 2024年 2025年

銷量 (1) 平均售價 銷量 (1 ) 平均售價 銷量 (1 ) 平均售價 銷量 (1 ) 平均售價

（人民幣

每千單位

或噸）

（人民幣

每千單位

或噸）

（人民幣

每千單位

或噸）

（人民幣

每千單位

或噸）

軟膠囊 . . . . 6,743.6 226.4 7,912.9 250.7 5,600.9 247.4 6,576.9 240.4

軟糖 . . . . . . 3,486.1 212.2 4,642.1 214.4 3,552.9 213.9 3,801.5 218.0

飲品 . . . . . . 197.8 2,133.3 148.2 1,672.9 109.2 1,807.0 174.6 1,010.8

片劑 . . . . . . 1,864.2 194.1 1,768.6 184.1 1,139.3 186.2 1,445.9 190.2

粉劑 . . . . . . 2,053.1 142.6 1,271.5 182.1 998.6 185.9 894.2 165.2

硬膠囊 . . . . 408.5 371.3 524.7 424.4 382.1 418.2 402.7 409.2

附註：

(1) 軟膠囊、軟糖、飲品、片劑及硬膠囊的銷量以百萬件列示，而粉劑的銷量則以噸列示。

我們的產品

憑藉我們對行業價值鏈的洞察，我們利用自身的研發能力建立一個跨越產品類

別及銷售渠道的一體化產品矩陣，服務消費者的全生命週期。該系統化方法使我們

能夠開發出精準滿足不斷變化的市場需求、推動多領域增長的針對性創新解決方

案。

在消費者特定生命階段方面，我們細化了產品規劃，以應對關鍵人口群體的差

異化需求。我們開發將科學遠見與強大商業潛力相結合的抗衰老產品。除上述領域

外，我們亦通過持續推出具有更精準針對性健康領域的新產品，繼續加強我們在核

心健康領域的佈局，例如基礎維礦、健康老齡化、腸道健康、心腦代謝、女性美麗

健康、免疫支持、運動骨關。

為應對消費者對多元化產品形態不斷演變的預期，我們同樣追求全面的產品規

劃。我們利用強大的劑型研發能力，開發更方便、便攜且符合日常習慣的劑型，從

而提升日常補充的趣味性、口感及情感。
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我們提供涵蓋主要劑型的全面營養健康食品組合，包括軟膠囊、軟糖、片劑、

粉劑、硬膠囊及飲品。下表載列我們截至2025年9月30日的主要劑型。

軟糖 飲品 軟膠囊

片劑 硬膠囊 粉劑

此外，我們已開發並將多種新穎先進的交付形式商業化，例如植物基軟膠囊、

爆珠、包衣軟糖及凝膠條，以迎合消費者對便利性、口味及功效不斷變化的偏好。

請參閱「業務—我們的產品」。

我們的優勢

我們認為，下列優勢一直是我們迄今取得成功的基礎，對實現我們的長期可持

續增長而言一直至關重要：

. 廣袤的市場前景與中國第一、全球第三的領先行業地位；

. 我們是國際化布局的先行者，擁有完善的全球研發、製造與銷售能力；

. 長期合作且極具行業地位的優質客戶，共同引領行業發展；

. 我們追求卓越高效的資源配置效率，旨在成為「又好又快」的行業標杆；

. AI驅動數字化系統提升價值鏈各環節的效率與靈活性，賦能合作夥伴；及

. 經驗豐富且穩定的管理層、多元包容的組織文化將幫助我們保持持續增

長。

請參閱「業務—我們的優勢」。
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我們的戰略

為實現公司長期戰略願景，築牢全球行業引領地位，我們將從全球化布局、創

新驅動與效率提升、價值服務及數字化轉型四個方面形成整體發展路徑。特別是：

. 從中國標杆到全球領航；

. 把握消費新趨勢引領產業升級；

. 提升服務能力聚焦產品生命週期管理；

. 優化數智化基礎設施，實現戰略價值躍升。

請參閱「業務—我們的優勢」。

研發

我們的研發基建由我們的全球研發團隊所支撐，形成一體化網絡。我們在美

洲、歐洲及亞太區市場的海外團隊，與中國市場的營銷及研發團隊緊密合作，持續

關注成分及技術領域的前沿發展動態，並及時將洞察反饋至總部。總部則負責統籌

和指導全球研發資源的分配，將該等機遇轉化為堅實的產品概念、技術改進和規模

化生產方案，從而賦能全球市場。我們於德國和美國的研發團隊在識別新興消費者

偏好和市場趨勢方面發揮關鍵作用，獲取有關區域健康需求和成分優化的實時洞

察。該等洞察由我們在中國由總部牽頭的研發中心進行系統性整合，通過運用廣泛

的技術專長及製造能力，將市場洞察轉化為面向全球市場的商業可行解決方案。此

「立足全球，深耕本地」的協調模式確保我們的解決方案兼具全球視野及本地專屬

性，支持高效開發週期，並使我們能在所有服務市場中提供一致的質量標準。

於2023年、2024年及截至2024年及2025年9月30日止九個月，研發開支分別為人

民幣110.5百萬元、人民幣125.9百萬元、人民幣98.6百萬元及人民幣100.5百萬元，分

別佔我們同期總收入的3.1%、3.0%、3.2%及3.1%。

我們的研發流程圍繞專有的「 3D」框架構建，涵蓋「應用開發、產品創新和技術

研究」三大維度。該框架使我們能夠有系統地將科學智能和市場洞察轉化為商業上

可行的營養健康食品解決方案。這種一體化模式使我們能夠在通常一至四個月內，

從概念階段高效推進至商業化規模生產，同時堅持嚴謹的科學和質量標準。

請參閱「業務—研發」。
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生產

我們的生產流程基於精簡及標準化的方法，以確保所有主要產品的質量及一致

性。通過應用針對每個產品要求而定製的全面質量控制措施，我們持續符合嚴格的

監管及內部標準，為客戶及終端消費者提供優質解決方案。我們的所有製成品在裝

入適當容器進行儲存與分發前，均須經過目視檢查及異物檢測。每個生產階段均遵

守GMP標準進行，並配備先進技術及大型現代化生產設施。

截至最後實際可行日期，我們在全球經營六個主要生產基地，另有一個基地正

在建設中，其戰略選址旨在支持我們的全球市場並確保一致的質量標準。我們的生

產基地包括位於廣東省汕頭市的兩個基地、位於安徽省馬鞍山市的一個基地、位於

廣東省珠海市的一個基地，以及位於德國及美國的各一個基地。截至最後實際可行

日期，我們正籌建位於泰國的新生產基地。

下表載列我們於所示期間按產品類別劃分的產能詳情。

截至 12月 31日止年度 截至 9月 30日止九個月

2023年 2024年 2025年

設計產能( 1 ) 實際產量 利用率 ( 2 ) 設計產能( 1 ) 實際產量 利用率 ( 2 ) 設計產能( 1 ) 實際產量 利用率 ( 2 )

（單位百萬

或噸）
（單位百萬

或噸） ( % )
（單位百萬

或噸）
（單位百萬

或噸） ( % )
（單位百萬

或噸）
（單位百萬

或噸） ( % )

產品類別

軟膠囊 . . . . 14,510 6,800 46.9 14,510 7,990 55.1 10,883 6,570 60.4

軟糖 . . . . . 5,860 3,690 63.0 6,360 4,770 75.0 4,770 3,800 79.7
飲品 . . . . . 373 185 49.6 373 156 41.9 334 175 52.3
片劑 . . . . . 4,820 1,860 38.6 4,820 1,820 37.8 3,615 1,450 40.1

粉劑 . . . . . 6,986 1,903 27.2 6,986 1,423 20.4 5,239 951 18.2
硬膠囊 . . . . 2,704 450 16.6 2,704 720 26.6 2,028 500 24.7

附註：

(1) 設計產能乃根據我們生產線於各期間的設計產能計算。計算時，我們假設我們的生產線每

年運作 320天或每九個月運作 240天，每天運作 24小時。我們亦考慮了生產線轉換時間，因

為我們在生產不同產品時需要轉換生產線。

(2) 利用率乃按我們該年度的實際產量除以同期設計產能計算。根據灼識諮詢的資料，我們片

劑、粉劑及硬膠囊的利用率大致符合行業標準。

(3) 軟膠囊、軟糖、飲品、片劑及硬膠囊的銷量以百萬件列示，而粉劑的銷量則以噸列示。

請參閱「業務—生產」。
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銷售及營銷

我們的銷售網絡覆蓋中國市場、美洲市場、歐洲市場及亞太區市場等主要市

場，並由統一的總部管理模式運營。該總部集中統籌「立足全球，深耕本地」的流

程，匯集全球市場洞察、行業洞察及消費者偏好。此舉有助實現資源優化分配、客

戶策略統一協調及按區定價，以確保標準一致、合規執行和高效的「全球資源本地

交付」。區域團隊隨後將總部的標準方案轉化為可執行的本地計劃，在當地執行客

戶業務，並將市場信號反饋給總部，以便在各區域之間持續重新平衡。

下表載列我們於所示期間按地區劃分的總收入明細：

截至12月31日止年度 截至9月30日止九個月

2023年 2024年 2024年 2025年

金額

佔總計

百分比 金額

佔總計

百分比 金額

佔總計

百分比 金額

佔總計

百分比

（人民幣千元，百分比除外）
（未經審核） （未經審核）

中國內地及香港

特別行政區 . 1,850,950 51.7 1,660,656 39.4 1,219,929 40.0 1,277,861 38.8
美洲 . . . . . . . . 1,044,136 29.1 1,665,975 39.6 1,189,980 39.0 1,288,168 39.2
歐洲 . . . . . . . . 529,109 14.8 604,481 14.4 437,782 14.4 561,095 17.0
其他 (1) . . . . . . 157,827 4.4 279,952 6.6 200,765 6.6 164,050 5.0

總計 . . . . . . . . 3,582,022 100.0 4,211,064 100.0 3,048,456 100.0 3,291,174 100.0

附註：

(1) 其他包括澳洲、東南亞及其他國家及地區。

我們的銷售渠道

我們主要將產品直接銷售予品牌方與零售商。為觸達零散的零售及線上管道

（在直接覆蓋不具成本效益的情況下），我們過去曾依賴若干經甄選的分銷商銷售我

們的品牌產品。下表載列所示期間按銷售渠道劃分的收入及佔總收入百分比明細：

截至12月31日止年度 截至9月30日止九個月

2023年 2024年 2025年

金額 百分比 金額 百分比 金額 百分比

（人民幣千元，百分比除外）

（未經審核）

直銷 . . . . . . . . . . 3,562,316 99.4 4,190,831 99.5 3,290,890 100.0
分銷 . . . . . . . . . . 19,706 0.6 20,233 0.5 284 0.0

總計 . . . . . . . . . . 3,582,022 100.0 4,211,064 100.0 3,291,174 100.0
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主要客戶

於往績記錄期間，我們於各年度╱期間自五大客戶所得總收入分別為人民幣

815.5百萬元、人民幣1,159.8百萬元及人民幣804.1百萬元，分別佔我們於各年度╱期

間的總收入約 22.8%、 27.6%及 24.4%。於往績記錄期間，我們於各年度╱期間自最

大客戶所得收入分別為人民幣 233.5百萬元、人民幣 328.7百萬元及人民幣 294.3百萬

元，分別佔我們於各年度╱期間的總收入約6.5%、7.8%及8.9%。

請參閱「業務—銷售及營銷」。

我們的供應鏈

我們的供應鏈以總部主導、區域執行和集中整合的模式運作。我們的總部推動

集中採購和全球採購以實現規模經濟和獲得具競爭力的定價，通過跨區域供應商資

格審核和持續審計來執行統一的質量標準，並通過多區域採購和擴大供應商基地以

擴展品類覆蓋範圍。區域團隊常駐與我們的海外生產、研發和管理運營體系中，負

責直接管理本地採購並迅速響應區域需求及供應狀況。此外，我們的總部持續整合

市場洞察和全球採購成果，以優化供應分配、降低跨境風險並增強敏捷性和韌性。

這種「全球」的營運方式將全球規模與本地專業知識相結合，強化戰略物資獲取能

力，並支持合規及一致性交付。

於往績記錄期間及直至最後實際可行日期，我們並未遇到因供應商原材料的任

何重大質量問題或短缺而導致對我們的業務表現或財務狀況產生重大不利影響。

請參閱「業務—我們的供應鏈」。

主要供應商

我們的主要供應商為原材料及包裝材料供應商及物流服務供應商。我們仔細甄

選供應商，以確保生產過程所用的主要原材料，並要求其符合全球標準及特定地區

客戶要求。在委聘新供應商前，我們的採購團隊會評估供應商的各個方面，包括其

背景、聲譽、行業經驗，尤其是監管合規、質量、交付及價格表現。我們存有一份

優質供應商名單，在商業可行的情況下，優先與其進行高頻次及大批量地的原材料

採購，以支持質量的一致性與供應的可靠性。

於往績記錄期間，我們向各年度╱期間五大供應商的採購額分別為人民幣 253.2

百萬元、人民幣 328.2百萬元及人民幣 206.4百萬元，分別佔我們各年度╱期間採購

總額的約 13.4%、 13.7%及 13.5%。於往績記錄期間，我們向各年度最大供應商的採
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購額分別為人民幣 74.2百萬元、人民幣 112.4百萬元及人民幣 75.3百萬元，分別佔我

們各年度╱期間採購總額的約3.9%、4.9%及4.9%。

客戶及供應商重疊

於往績記錄期間，我們五大客戶中部分亦為我們的供應商，而我們五大供應商

中部分亦為我們的客戶。有關進一步詳情，請參閱「業務—我們的供應鏈—客戶及

供應商重疊」。

定價

就定價策略而言，我們考慮多項因素，包括劑型或功能、配方、規格、訂單數

量、包裝標準、原材料成本及物流成本。我們通過綜合上述因素、我們產品在相關

行業的競爭力及現行市場價格來釐定產品價格範圍。當成本或市場狀況波動超過約

定百分比閾值時，我們可依據相關合約機制與客戶協商並調整定價，以反映此類變

化。

請參閱「業務—銷售及營銷—定價政策」。

就與供應商的定價管理而言，我們已實施全面措施以緩解原材料價格波動並確

保具競爭力的採購條款。該等措施主要包括： (i)採用競標及協商機制，使全球供應

商競標訂單，我們根據其競標價、協商條款及其他相關因素選擇供應商；及 (ii)及早

與供應商接洽並協調定價，依據市場動態設定及調整成本。

請參閱「業務—我們的供應鏈—定價管理」。

競爭

我們面臨的競爭對手包括營養健康食品開發商及製造商以及營養健康食品解決

方案提供商及新進入者，其中既有中國本土亦有國際品牌。全球營養健康食品解決

方案市場的關鍵競爭壁壘主要包括嚴格的監管要求、全球化運營網絡、研發與製造

能力、數字化智能供應鏈、趨勢洞察與消費者認知，以及在劑型、渠道及品類上的

全面覆蓋。

儘管相較於一般營養健康食品市場更為集中，營養健康食品解決方案市場仍呈

區域分散的現象，領先企業主要在其各自的本土市場佔據主導地位。此分散現象為

具備規模優勢、技術實力及國際執行能力的龍頭企業提供躋身全球領導者的重要機

遇。我們相信，全面的解決方案組合與廣泛的銷售網絡使我們能夠滿足廣大客戶群
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體的多樣化需求，而高效的一體化管理體系與先進的技術基礎設施則為可持續增長

提供支持。我們致力於通過長期努力增強客戶信任，並成為首選合作夥伴。憑借聲

譽，我們在競爭對手之中脫穎而出，並提供持久的競爭優勢。

請參閱「業務—競爭」及「行業概覽」。

質量監控

我們的核心競爭力源於我們藥品級的質量標準。憑借我們在製藥行業的深厚根

基，我們建立了一套旨在滿足遠超常規食品級標準之嚴苛要求的質量控制和研究體

系，這使我們能夠服務頂級國際客戶。具體而言，我們已取得涵蓋不同類別的食品

生產許可證，並獲得多項全球權威認證。

請參閱「業務—質量監控」。

歷史財務資料概要

下表載列我們於所示期間或截至所示日期的歷史財務資料。該等概要乃摘錄自

本文件附錄一會計師報告及附錄一A簡明綜合財務報表審閱報告所載的歷史財務資

料。下文所載的歷史財務資料概要應與附錄一會計師報告及附錄一A簡明綜合財務

報表審閱報告（包括其隨附附註）所載的歷史財務資料以及「財務資料」一節所載資料

一併閱讀，並須整體參照該等資料予以理解及詮釋。我們的歷史財務資料乃根據國

際財務報告準則編製。
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綜合損益表

下表載列我們於所示期間的綜合損益表概要：

截至12月31日止年度 截至9月30日止九個月

2023年 2024年 2024年 2025年

（人民幣千元）

（未經審核） （未經審核）

收入 . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,582,022 4,211,064 3,048,456 3,291,174

銷售成本 . . . . . . . . . . . . . . . (2,519,921) (2,922,209) (2,121,480) (2,255,294)

毛利 . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,062,101 1,288,855 926,976 1,035,880

其他收益 . . . . . . . . . . . . . . . 28,020 27,957 21,371 36,765

其他收益及虧損 . . . . . . . . . . . 14,709 1,149 488 4,479

銷售開支 . . . . . . . . . . . . . . . (277,608) (353,204) (232,824) (273,179)

行政開支 . . . . . . . . . . . . . . . (351,992) (419,938) (298,529) (355,565)

研發開支 . . . . . . . . . . . . . . . (110,495) (125,937) (98,627) (100,482)

分佔一間聯營公司之業績 . . . . — — — (5,027)

就資產分類為持作出售確認之

減值虧損 . . . . . . . . . . . . . . — — — (210,194)

金融資產減值虧損（包括減值

虧損撥回） . . . . . . . . . . . . . (5,177) (914) 146 (3,225)

其他開支 . . . . . . . . . . . . . . . (7,822) (6,283) (3,659) (5,561)

財務成本 . . . . . . . . . . . . . . . (78,479) (95,031) (73,391) (75,662)

稅前溢利 . . . . . . . . . . . . . . . 273,257 316,654 241,951 48,229

所得稅抵免（開支） . . . . . . . . . (32,969) (34,636) (29,225) 7,306

年╱期內溢利 . . . . . . . . . . . . 240,288 282,018 212,726 55,535

下列應佔期內溢利：

本公司擁有人 . . . . . . . . . . . 281,039 325,062 239,802 153,385

非控股權益 . . . . . . . . . . . . (40,751) (43,044) (27,076) (97,850)

240,288 282,018 212,726 55,535
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合併財務狀況表主要項目

下表載列截至所示日期我們的合併資產負債表概要的經選定資料，乃分別摘錄

自本文件附錄一及附錄一A所載我們的經審核及經審閱綜合財務報表。

截至12月31日 截至9月30日

2023年 2024年 2025年

（人民幣千元）

（未經審核）

流動資產總值 . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,932,928 2,022,938 2,156,451

非流動資產總值 . . . . . . . . . . . . . . . . 3,262,799 3,463,084 3,525,715

資產總值 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,195,727 5,486,022 5,682,166

流動負債總額 . . . . . . . . . . . . . . . . . 751,129 824,537 1,639,225

非流動負債總額 . . . . . . . . . . . . . . . . 1,878,430 2,020,287 1,490,146

負債總額 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,629,559 2,844,824 3,129,371

流動資產淨值 . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,181,799 1,198,401 517,226
資產淨值 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,566,168 2,641,198 2,552,795

資本及儲備

股本 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 181,562 235,873 307,319

庫存股 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . (44,533) (54,312) (66,156)

儲備 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,253,003 2,324,273 2,275,424

本公司擁有人應佔股權 . . . . . . . . . . 2,390,032 2,505,834 2,516,587

非控股權益 . . . . . . . . . . . . . . . . . 176,136 135,364 36,208

股權總額 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,566,168 2,641,198 2,552,795

我們的流動資產淨值於截至 2023年及 2024年 12月 31日維持相對穩定，分別為人

民幣1,181.8百萬元及人民幣1,198.4百萬元。
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我們的流動資產淨值由2024年12月31日的人民幣1,198.4百萬元減少56.8%至2025

年 9月 30日的人民幣 517.2百萬元，主要由於 (i)其他金融負債增加人民幣 456.1百萬

元， (ii)貿易應付款項、應付票據及其他應付款項增加人民幣 158.4百萬元， (iii)與分

類為持作出售資產直接相關的負債增加人民幣113.0百萬元， (iv)借款增加人民幣94.7

百萬元， (v)現金及現金等價物減少人民幣96.9百萬元及 (vi)按公允價值計量且其變動

計入損益的金融資產減少人民幣 63.1百萬元，部分被 (i)貿易應收款項、應收票據及

其他應收款項增加人民幣 133.4百萬元， (ii)分類為持作出售資產增加人民幣 113.0百

萬元， (iii)定期存款增加人民幣 29.4百萬元，及 (iv)存貨增加人民幣 24.1百萬元所抵

銷。

現金流量

下表載列所示期間的現金流量概要：

截至12月31日止年度 截至9月30日止九個月

2023年 2024年 2024年 2025年

（人民幣千元）

（未經審核） （未經審核）

經營活動所得現金流量淨額 . . . 396,313 565,512 271,684 322,092

投資活動所用現金流量淨額 . . . (1,160,155) (317,076) (113,530) (293,332)

融資活動所用現金流量淨額 . . . (99,088) (140,292) (125,820) (126,037)

年╱期初現金及現金等價物 . . . 1,389,456 521,936 521,936 632,578

匯兌差額的影響 . . . . . . . . . . . (4,590) 2,498 (125) 3,798

年╱期末現金及現金等價物 . . . 521,936 632,578 554,145 539,099
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主要財務比率

下表載列我們於所示期間或截至所示日期的主要財務比率：

截至12月31日╱

截至該日止年度

截至9月30日╱

截至該日

止九個月

2023年 2024年 2025年

（未經審核）

毛利率 (% ) (1) . . . . . . . . . . . . . 29.7 30.6 31.5

資產負債率 (2) . . . . . . . . . . . . . 50.6% 51.9% 55.1%

調整後淨利潤率（非國際財務報

告準則計量）(3) . . . . . . . . . . . 6.8 6.8 6.5

附註：

(1) 毛利率等於各年╱期毛利除以當年╱期收入再乘以100%。

(2) 資產負債率按年終總負債除以總資產，再乘以100%計算得出。

(3) 調整後淨利潤率（非國際財務報告準則計量）等於調整後年內╱期內溢利（作為非國際財務報

告準則計量）除以收益再乘以100%。

請參閱「財務資料—主要財務比率」。

[編纂 ]
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[編纂 ]

未來計劃及 [編纂 ]用途

假設 [編纂 ]為每股 [編纂 ] [編纂 ]港元（即所述 [編纂 ]範圍每股 [編纂 ] [編纂 ]港元

至 [編纂 ]港元的中位數），經扣除 [編纂 ]、 [編纂 ]及有關 [編纂 ]的其他估計 [編纂 ]，

並假設 [編纂 ]未獲行使，我們估計將收取 [編纂 ] [編纂 ]淨額約 [編纂 ]百萬港元。為符

合我們的戰略，我們擬動用 [編纂 ] [編纂 ]作以下用途：

. [編纂 ]淨額約 [編纂 ]%或約 [編纂 ]百萬港元將用於通過建立生產基地、固定

資產投資、擴大我們的客戶基礎及加強市場洞察能力以進行全球市場擴

張。

. 約 [編纂 ]%的 [編纂 ]淨額或約 [編纂 ]百萬港元將用於透過全面的全球數字化

計劃，包括精準營養舉措、智能工廠升級營運的數字化以及探索應用人工

智能技術，以提升我們的新質生產力。

. [編纂 ]淨額約 [編纂 ]%或約 [編纂 ]百萬港元將用於透過加強產品研發、推進

技術突破及提升供應鏈效率，以進一步提升我們的核心競爭力。

. [編纂 ]淨額約 [編纂 ]%或約 [編纂 ]百萬港元將用作營運資金及一般企業用

途。

請參閱「未來計劃及 [編纂 ]用途」。
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股息及股息政策

截至 2023年及 2024年 12月 31日以及 2025年 9月 30日，我們已分別派付現金股息

人民幣63.2百萬元、人民幣197.1百萬元及人民幣151.4百萬元。於往績記錄期間，我

們亦就截至 2024年 12月31日止年度宣佈了一項資本化發行，即每持有10股股份可從

股份溢價中獲發3股額外股份，該項資本化發行已於2025年5月完成。於往績記錄期

間，本公司或構成本集團的其他實體並無派付或宣派任何其他股息。股息的任何宣

派、派付及金額均須遵守我們的公司章程及中國相關法律。我們目前沒有任何固定

的股息派付比率。除可合法分派的溢利及儲備外，不得宣派或派付任何股息。經我

們的中國法律顧問確認，根據有關中國法律，我們的任何未來淨利潤必須首先用於

彌補我們的過往累計虧損，其後，我們須將淨利潤的 10%分配至法定公積金，直至

該公積金達到註冊資本的 50%以上。因此，我們將僅能在以下情況下宣派股息： (i)

我們所有過往累計虧損已彌補，及 (ii)我們已按上文所述分配足夠淨利潤至法定公積

金。

風險因素

我們的業務及 [編纂 ]涉及若干風險，詳情載於「風險因素」一節。於決定 [編纂 ]

我們的 [編纂 ]前， 閣下應審慎細閱該節的全部內容。我們面臨的主要風險包

括： (i)我們產品質量或食品安全管理流程的任何失敗均可能對我們的聲譽、業務運

營及銷售造成重大不利影響； (ii)倘我們無法及時適應或遵守不斷變化及演進的行業

政策及監管規定，我們的業務及經營業績可能會受到不利影響； (iii)日益激烈的市

場競爭以及新產品、新商業模式及參與者的出現，可能會削弱我們的競爭優勢，並

對我們的財務表現產生負面影響； (iv)我們未必能成功開發、提升、獲取或適應新

科技，或有效推出及推銷新產品及服務，此可能會對我們的增長機會及未來前景造

成不利影響； (v)倘我們的產品及服務未能滿足我們現有客戶不斷變化的要求，或倘

我們未能達到我們現有客戶的審核及檢查要求，我們現有客戶可能不會繼續購買我

們的產品及服務； (vi)海外業務可能使我們面臨多種經濟、政治、監管、運營及管

理風險。我們的跨境收購可能使我們面臨與管治、監管合規、財務管理、業務慣例

及企業文化相關的整合風險，而該等整合的最終成功仍不確定； (vii)未能遵守中國

有關強制社會保險及住房公積金的法規，可能會令我們遭受罰款及其他法律或行政

制裁； (viii)我們的成功取決於我們的聲譽、品牌的市場認可度以及營養行業的整體

聲譽。任何關於我們的品牌、聲譽或整個行業的負面宣傳，不論其是否毫無根據或

影響輕微，均可能對我們的業務及財務表現產生不利影響； (ix)我們依賴供應商穩

定充足的優質原材料供應，而任何原材料價格的大幅上漲或供應中斷均可能對我們
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的利潤率、生產計劃及整體業務表現造成不利影響；及 ( x)我們面臨與生產設施相關

的運營、產能及安全風險，而我們生產設施的任何中斷均可能限制我們的日常業務

運營，並可能對我們的經營業績及財務狀況產生重大不利影響。

請參閱「風險因素」。

[編纂 ]

[編纂 ]指就 [編纂 ]產生的專業費用、 [編纂 ]及其他費用。我們估計，我們的 [編

纂 ]將約為人民幣 [編纂 ]百萬元（假設 [編纂 ]為每股 [編纂 ] [編纂 ]港元（即指示性 [編

纂 ]範圍的中位數）及 [編纂 ]未獲行使），佔 [編纂 ] [編纂 ]總額（按 [編纂 ]指示性價格範

圍的中位數計算並假設 [編纂 ]未獲行使）的 [編纂 ]%。我們預計產生額外 [編纂 ]約人

民幣 [編纂 ]百萬元，其中約人民幣 [編纂 ]百萬元預計將於綜合損益表確認為行政開

支，及約人民幣 [編纂 ]百萬元預計將於 [編纂 ]後確認為直接於權益扣除。我們的董

事預計該等開支不會對我們 2026年的經營業績產生重大影響。按性質劃分，我們

的 [編纂 ]包括 (i) [編纂 ]約人民幣 [編纂 ]百萬元；及 (ii)非 [編纂 ]相關開支約人民幣 [編

纂 ]百萬元，其中包括法律顧問及申報會計師費用及開支約人民幣 [編纂 ]百萬元，以

及其他費用及開支約人民幣 [編纂 ]百萬元。

我們的控股股東集團

截至最後實際可行日期，我們的控股股東集團（包括林先生、陳女士、光輝投

資及阿巴馬悅享紅利96號）合共持有我們約59.24%的已發行股本。

緊隨 [編纂 ]完成後（假設 [編纂 ]未獲行使），我們的控股股東集團將繼續合共持

有我們超過 30%的已發行股本。因此， [編纂 ]後，彼等將繼續構成我們的控股股東

集團。

有關控股股東集團的進一步詳情，請參閱「與控股股東集團的關係」一節。

於深圳證券交易所上市

自 2019年起，本公司已於深圳證券交易所上市，股票代碼為 300791。截至最後

實際可行日期，董事確認，且我們的中國法律顧問認為，於往績記錄期間及截至最

後實際可行日期，我們並無在任何重大方面存在嚴重違反深圳證券交易所規則及中

國其他適用證券法律及法規的情況，且據董事作出一切合理查詢後所知，概無任何

有關我們在深圳證券交易所合規記錄的重大事項須提請投資者注意。基於獨家保薦
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人進行的獨立盡職調查及我們中國法律顧問的意見，獨家保薦人並無注意到任何事

宜會合理導致其對董事就本公司於深圳證券交易所的合規記錄所作出的確認產生懷

疑（就所有重大方面而言）。

近期發展及無重大不利變動

2025年度未經審計及未經審閱的初步業績

根據本公司於 2026年 1月 29日依據《深圳證券交易所創業板股票上市規則》發佈

的關於截至 2025年 12月 31日止年度初步財務資料之公告， 2025年度本公司擁有人應

佔淨利潤及剔除非經常性損益後的本公司擁有人應佔淨利潤，與 2024年度相比錄得

大幅下降，主要由於： (i)鑑於個人護理業務線虧損擴大，就截至2025年 12月31日與

該業務線相關的存貨、長期預付費用、固定資產、使用權資產及無形資產計提資產

減值虧損； (ii)與策略諮詢項目相關的一次性諮詢費用；及 (iii)新業務線產生的前期

投資成本。

該等初步財務資料未經本公司申報會計師審計或審閱，投資者不應對此過度依

賴，視其為與經審計或審閱資料同等質量的信息。據此，該等初步財務資料不應被

視為反映本公司截至 2025年 12月 31日止年度實際財務狀況及經營業績的指標。潛在

投資者應參閱本文件最終版本，並在運用該等數據評估本公司財務狀況及經營業績

時審慎行事，不宜過度依賴。

有關本公司附屬公司資產及於一家聯營公司投資的減值虧損

根據本公司於2026年1月29日依據《企業會計準則》及《深圳證券交易所上市公司

自律監管指引第2號——創業板上市公司規範運作》發佈的關於截至2025年12月31日

止年度減值虧損計提的公告，我們已對截至2025年 12月 31日本公司在美國附屬公司

的資產，以及本公司對聯營公司的長期股權投資進行減值測試。根據減值測試結

果，本公司將於截至 2025年 12月 31日止年度的綜合財務報表中確認減值虧損，該報

表將於深圳證券交易所刊發。

公告中有關即將計提減值撥備的財務資料，尚未經本公司申報會計師審計或審

閱，投資者不應過度依賴該等資料，視其為提供與經審計或審閱資料同等質量的信

息。相關減值虧損已遵照《國際財務報告準則會計準則》於歷史財務資料中考慮並確
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認，詳情請參閱本文件「財務資料」及附錄一A所載《簡明綜合財務報表審閱報告》附

註5、12及14。

有關採納2026年股份激勵計劃及2026年員工持股計劃的董事會決議

於 2026年 1月 28日，本公司董事會批准一項決議，內容有關採納 2026年股份激

勵計劃及 2026年員工持股計劃，以促進本公司長期、可持續及健康發展，並完善企

業治理架構。本公司已於 2026年 1月 29日就有關決議以及 2026年股份激勵計劃及

2026年員工持股計劃的詳情刊發公告。

無重大不利變動

董事確認，截至本文件日期，除以上所披露者外，我們的財務或交易狀況或前

景自 2025年 9月 30日（即本文件附錄一會計師報告及附錄一A簡明綜合財務報表審閱

報告所呈報期間的結算日）以來概無重大不利變動，且自 2025年9月30日以來亦無發

生任何會對本文件附錄一會計師報告及附錄一A簡明綜合財務報表審閱報告所載資

料有重大影響的事件。
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