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证券简称：三元生物 

山东三元生物科技股份有限公司 

投资者关系活动记录表 

编

号

：

 

投资者关系活动类

别 



特

定

对

象

调

研

□

分

析

师

会

议
 

□

媒

体

采

访

□业绩说明会 

□

新

闻

发

布

会

□路演活动 

□

现

场

参

观

□电话会议 

□其他：（请文字说明其他活动内容） 

参

与

单

位

名

称

 

及人员姓名 淡

马

锡

卢

玮

、

、中金侯一林 

时间 年 11 月 22 日 10:30-12:00  

地点 公司会议室、腾讯会议 

公司接待人员 

姓名 
董事长聂在建先生、董事会秘书高亮先生、证券事务代表黄玲女士 

投资者关系活动 

主要内容介绍 

Q&A 交流问题纪要（口头交流内容表述可能存在误差，如与正式公

告内容冲突，请以正式公告披露内容为准）如下： 

Q：赤藓糖醇年初提价的原因，提价后销量有没有受到影响？ 

A：2021 年赤藓糖醇供不应求，市场非常看好这个产品，一下子新

增了 20 多家新工厂。这些产能在 2022 年下半年陆续投产，导致市场出

现供大于求的局面。一方面，新增产能在产品质量不稳定和缺少客户的

情况下，开始低于成本价销售，抢夺市场；另一方面，2021 年国外很多

客户担心买不到赤藓糖醇，囤积了大量库存，2022 年价格下跌后，这些

客户都在处理库存，也加剧了赤藓糖醇市场的恶性竞争。 

公司为了不丢失客户，刚开始采取随行就市的策略。但与新进产能

销量很小、亏损不大相比，三元作为全球最大的赤藓糖醇生产企业，低

于成本价销售所导致的亏损是不可接受的。在这种情况下，公司今年年
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初顶着很大的压力和风险，逆市提高了销售价格。提价以后，国外的很

多客户都表示理解，也基本接受。这种情况一直延续到现在，业内已经

形成了“三元的产品质量最好，价格最高”这样一个共识。为了拿到最

好的产品、稳定的供应，客户能够接受适当的价差。这说明，公司的产

品质量和服务得到了国外主要客户的认可，让公司在行业整体亏损的情

况下仍然保持了一定的毛利。 

Q：赤藓糖醇新增产能在今明两年出清的概率大吗?  

A：对于新设的这些工厂我们预计最终都会转产，因为赤藓糖醇的

市场需求增长远远赶不上新增的产能增长。新工厂的产品质量要想得到

客户的认可，需要一个逐步调整的过程。现在的市场环境，很难给新工

厂创造这样的条件和机会。 

Q：赤藓糖醇市场到什么时候才能回归供需平衡？ 

A：我们预计短期之内还很难回到供需平衡，从行业经验来看，大概

需要 3~5 年的调整时间。从今年四季度的情况看，国外客户的库存基本

处理完毕，估计 2024 年供需矛盾就会有所缓解，逐步回归平衡。 

Q：公司怎么看待赤藓糖醇需求端的增速？  

A：我们认为，目前赤藓糖醇的社会认可面并不大，国外主要是用来

与高倍甜味剂复配成餐桌糖，直接进入超市销售，而国内主要还是用于

饮料。如果餐桌糖能打开中国、东南亚市场，市场规模将远高于欧美。

另外，印度、中东、南美、非洲的赤藓糖醇市场才刚刚起步，市场空间

也很大。现在的低价抑制了生产端的积极性，促进了消费端的扩大，加

上人们对减糖、控糖的健康需求趋势不会变，随着时间的推移，赤藓糖

醇市场肯定会重新回到供需平衡，甚至再次出现供不应求，反过来刺激

生产端和产业增长。 

Q：公司最重要的新产品有哪些？ 

A：公司目前储备的新产品中，首先是阿洛酮糖，现在已经具备

2000 吨晶体的（3000 吨液体）产能，今年三季度开始销售。法规层面

批准阿洛酮糖的国家目前还不是很多，整体的市场面还比较小，需求
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量也不大。但大家都看好阿洛酮糖的前景，我们也想抓住阿洛酮糖市

场启动的机会，逐步把它做起来。 

其次是塔格糖。中国很早就批准了，但用半乳糖生产塔格糖的成本

比较高，所以一直没能在食品领域中推广开。我们的目标是把塔格糖的

成本降到跟阿洛酮糖差不多，价格能被大多数客户所接受。公司已经攻

克了用淀粉生产塔格糖的技术，目前主要是设法解决大规模生产中如何

降低成本的问题。 

Q：与赤藓糖醇相比，公司怎么看待阿洛酮糖未来的市场规模？ 

A：阿洛酮糖未来的市场规模不会比赤藓糖醇小。因为阿洛酮糖是

糖，可以用于烘焙，还有特殊的麦香味，这是赤藓糖醇做不到的。很多

厂家都在积极准备生产阿洛酮糖，但能够拿出成熟产品并得到客户认可

的并不是很多。我们也在提前准备和运作，利用赤藓糖醇在客户中的良

好信誉，争取在阿洛酮糖市场中也占有一席之地。 

Q：公司 2 万吨的阿洛酮糖产能预计什么时候投产？怎么看待阿洛

酮糖的竞争格局？ 

A：目前 2000 吨的产能已经不能满足客户需求，我们第一阶段会先

扩到 1 万吨。然后根据市场需求，以销定产，逐步扩到 2 万吨。我们预

计阿洛酮糖在中国获批后，需求量会有一个明显增长。国内很多厂家都

做了准备，吸取赤藓糖醇的教训，会比较谨慎和理智，不会一下子就上

马很大的产能，大家都不希望阿洛酮糖一开始就产能过程。除了市场需

求以外，还要考虑产品质量和成本控制问题。只有产品质量得到客户认

可，生产成本又足够低的情况下，再增加产能，才具备参与市场竞争并

生存下来的条件，否则，盲目扩产没有意义。 

Q：与阿洛酮糖相比，塔格糖有什么优势吗？ 

A：塔格糖各方面的性能都优于阿洛酮糖，现在唯一的缺点就是成

本高。塔格糖的甜度是 0.92，阿洛酮糖的甜度是 0.7。塔格糖的味道更

接近蔗糖，也很容易发生美拉德反应，比用蔗糖更易产生理想的色泽

和焦香风味，特别适合用于烘焙。同时，塔格糖呈现出独特的风味，

与其他甜味剂共用时，可明显改善其他甜味剂的口感和后味，对甜味
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有增益作用。塔格糖在人体的吸收率较低，仅有 20%被小肠吸收，血

糖水平无明显变化，人体内的塔格糖大部分被肠道微生物选择性发

酵，有利于有益菌的增值，改善肠道菌群。塔格糖还具有抑制高血

糖、不致龋齿等多种生理功效。 

塔格糖由于成本太高，目前的价格不被下游客户和消费者认可。如

果价格能降到 5~6 万元/吨，预计市场空间会比较大，可能会形成比较大

的销量。 

Q：公司的优质甜菊糖是用 Reb A 发酵生成 Reb M 吗？为什么不扩

产？ 

A：我们是用生物技术把 Reb A升级为 Reb M 和 Reb D，去掉了普

通甜菊糖苷的后苦味。从加工性能上看，单独的 Reb M 或 Reb D 并不好

用，所以我们采用这两种的混合物，命名为优质甜菊糖。现在刚刚完成

中试，设备和工艺还有一个技术上的逐步成熟过程。技术成熟以后，才

能设计更大更好的生产线，批量供应市场。 

Q：为什么复配糖的毛利率会更高？做复配糖的核心能力是什么？ 

A：复配有好几种方式。最简单的是混配，把两种原料放在一起，用

搅拌机拌匀，然后装袋。由于不同的原料密度不一样，晶粒大小也不一

样，装袋以后很容易分离，导致甜度不均匀，客户都不认可。我们采用

的是共结晶技术，出口到美国的产品，客户随机抽样检测，所有抽样的

复配比例都完全一致，得到了客户的高度认可。共结晶技术就是我们做

复配糖的核心能力，可以根据客户的个性化要求进行定制加工，品质、

工艺与纯赤藓糖醇都不可比，让公司能够避开赤藓糖醇的价格内卷。 

附件清单 无 

日期 年

月

日  


