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浙商证券股份有限公司

关于浙江五芳斋实业股份有限公司

部分募投项目重新论证继续实施并延期的核查意见

浙商证券股份有限公司（以下简称“浙商证券”或“保荐机构”）作为浙江

五芳斋实业股份有限公司（以下简称“五芳斋”或“公司”）首次公开发行股票

并上市的保荐机构，根据《证券发行上市保荐业务管理办法》《上市公司募集资

金监管规则》《上海证券交易所股票上市规则》《上海证券交易所上市公司自律监

管指引第 1号——规范运作》等相关要求，对公司部分募投项目重新论证继续实

施并延期事项进行了审慎核查，具体核查情况及核查意见如下：

一、募集资金的基本情况

根据中国证券监督管理委员会《关于核准浙江五芳斋实业股份有限公司首次

公开发行股票的批复》（证监许可〔2022〕199号），公司由主承销商浙商证券采

用余额包销方式，向社会公众公开发行人民币普通股（A股）股票 25,185,750股，

发行价为每股人民币 34.32元，共计募集资金 864,374,940.00元，扣除各项费用

后的募集资金净额为 761,668,578.68元。上述募集资金到位情况业经天健会计师

事务所（特殊普通合伙）验证，并由其出具《验资报告》（天健验〔2022〕441

号）。上述募集资金均存放于经董事会批准设立的募集资金专项账户，公司与保

荐机构、银行签订了募集资金监管协议，对上述募集资金采取专户存储管理。

二、募集资金投资项目的基本情况

公司于2024年8月22日召开第九届董事会第十六次会议、第九届监事会第十

一次会议，并于2024年9月10日召开2024年第二次临时股东大会，审议通过了《关

于变更部分募集资金投资项目并向全资子公司增资以实施募投项目的议案》，决

议终止“五芳斋三期智能食品车间建设项目”，并将该项目剩余募集资金用于“武

汉速冻食品生产基地建设项目”，变更调整后的募集资金投资项目具体情况如下：

单位：万元
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序

号
项目名称 投资总额

拟使用本次募集资金投入金额

调整前 调整后

1 五芳斋三期智能食品车间建

设项目
45,106.09 15,666.86 2.16

2 五芳斋数字产业智慧园建设

项目
51,031.61 36,140.00 36,140.00

3 五芳斋研发中心及信息化升

级建设项目
10,664.54 10,350.00 10,350.00

4 五芳斋成都生产基地升级改

造项目
9,000.00 5,010.00 5,010.00

5 武汉速冻食品生产基地建设

项目
17,287.80 - 15,664.70

6 补充流动资金 9,000.00 9,000.00 9,000.00

合计 - 76,166.86 76,166.86

截至2026年3月31日，本次拟重新论证继续实施并延期项目的募集资金使用

情况如下：

单位：万元

项目名称 投资总额
拟使用本次募集

资金投入金额

募集资金累

计投入金额

本次募集资金

投资进度（%）
实施主体

武汉速冻

食品生产

基地建设

项目

17,287.80 15,664.70 49.08 0.31% 湖北五芳斋

三、本次部分募投项目的重新论证情况

公司于 2025年 9月 10日召开了第九届董事会第二十三次会议、第九届监事

会第十七次会议，会议审议通过了《关于部分募投项目结项并将剩余募集资金永

久补充流动资金、部分募投项目重新论证并暂缓实施的议案》，决议重新论证并

暂缓实施“武汉速冻食品生产基地建设项目”。

经公司审慎研究，为提高募集资金使用的效率和效益，实现公司整体资源优

化配置，提升整体竞争力，增强抗风险能力，公司对“武汉速冻食品生产基地建

设项目”进行了重新论证。

（一）项目建设的必要性

1、新建自有产能将强化核心竞争力

新建自有产能，将保障速冻产品品质一致性、产销灵活性以及产品快速迭代

等核心竞争力。首先，本项目建成后将秉持五芳斋一贯的高标准管理模式，从原
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料采购、配方控制、规范生产及质量检测等方面保障每一批次产品在外观、口感

和风味等不同品质维度的高度一致性。这将充分满足消费者在速冻食品消费场景

中对好产品的消费要求。其次，自有产能有利于提升速冻产品的产销灵活性，不

仅可以满足不同体量的订单生产需求，更可以满足定制化产品、品牌联名产品等

新销售模式下大客户验厂需求。第三，自有产能可支持高频次的产品迭代、小批

量试产和工艺优化，从而实现“研发—试产—上市—反馈—迭代”的快速闭环，

有助于公司进一步优化速冻食品的产品数量及结构。而成熟的代工渠道仅可以一

定程度解决阶段性的产能瓶颈，无法强化上述核心竞争力，还可能带来工艺及配

方的外泄风险。只有拥有自主可控的核心生产基地，公司才能在速冻产品核心竞

争力上建立长期壁垒。

2、自有产能将优化区域市场平衡，成为第二增长曲线抓手

目前公司由于缺乏湖北本地化的生产基地，速冻产品，尤其是武汉汤圆在响

应速度、物流成本以及本地化服务上存在短板。根据公司对市场情况的调研，2025

年，包括调味品、速冻食品、方便速食、乳制品、休闲零食五大类目中，仅速冻

食品实现销售额同比增长。同时，华中地区二线城市及下沉市场对速冻食品的接

受度正在快速提升，但该市场对物流半径敏感。没有武汉本地化基地支撑，公司

难以实现高效、低成本的渠道下沉，一旦下游市场需求出现预期外增长，仅靠代

工渠道将无法保证供货的及时性和稳定性，公司将面临错失速冻食品消费结构变

化红利的风险。继续实施该项目，能帮助公司以武汉为基点，真正扎根华中市场，

进一步增强品牌的区域影响力，促进全国品牌发展的平衡性。

（二）项目建设的可行性

1、经济政策及市场环境支撑速冻行业发展

2025年 3月，中共中央办公厅、国务院办公厅印发《提振消费专项行动方

案》，随后各地有关部门陆续出台地方提振消费专项方案。全国财政工作会议明

确要求 2026年大力提振消费。同时，2026年 1-2月国民经济数据显示我国供给

端工业生产回升、消费回暖，经济政策正持续有效发力。速冻食品凭借便捷性、

长保质期及品类多元化优势，已深度渗透中国消费市场。经济政策的持续发力及

市场环境的明显回暖都成为速冻食品行业发展的有效支撑。

2、武汉区位优势保障提升收入、降低成本



4

武汉城市圈作为国家重要的冷链物流枢纽，其交通基础设施和冷链物流网络

仍在持续升级中。武汉速冻项目完成后，华中区域冷链网络将进一步成熟，公司

率先享受到物流成本下降、配送时效提升带来的先发红利。武汉“九省通衢”，

其战略价值尤为重要。作为华中市场的生产与冷链配送中心，该项目将大幅提升

公司速冻业务在湖北、湖南、河南等地的覆盖范围，显著降低长途冷链运输产生

的物流费用和损耗，从而保障提升收入，降低成本。

3、丰富的速冻产品经验为项目提供发展保障

公司已积累了丰富的速冻产品生产运营经验，包括速冻面点、包点、饭团等

多产品类别，公司持续强化质量管控体系，通过与 SGS合作、优化内部管理机

制等方式，有效控制供应链各项指标。销售方面，公司建立起覆盖全国的商贸、

连锁门店、电商的全渠道营销网络，持续深化与盒马、开市客、山姆等头部零售

渠道的深度合作，驱动直营 KA增长，并探索兴趣电商、及时零售的新增量。此

外，公司持续根据消费趋势研发日销速冻食品，以稳步提升项目产能利用率。项

目建成后，公司可凭借成熟的经验、强大的日销速冻食品研发能力、庞大的全渠

道营销网络，迅速实现新产能的爬坡和高效运营，确保新增产能在投放市场时具

备品质竞争力，从而在激烈的市场竞争中通过“质量优势”而非单纯的“数量优

势”保障项目发展。

4、持续优化武汉速冻团队，组织能效持续提升

公司及时对武汉速冻团队组织架构进行调整，管理、建设、研发、生产、销

售等各个关键节点成员从现有管理团队中选拔高潜、高能人才进入项目团队，形

成具有坚实能力的项目团队。项目团队在重新论证过程中已形成有机合作，后续

将分阶段、递进式的增加团队配置，使项目团队的人员结构与项目建设阶段的实

际需求始终保持匹配。随着项目逐步推进，团队紧密合作持续提升组织能效，已

形成以销售为目标，以消费者趋势及市场形式为基础，研发部门、生产部门、销

售部门共同发力的合作模式，为新基地的持续优化和改进提供智力支持。

（三）项目经济效益分析

当前项目进度的阶段性调整，主要基于实施路径优化与风险控制考虑，不对

项目建设内容产生实质性变化，不会对项目达产后的长期收益预期产生实质性影

响。
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四、本次重新论证的结论

经重新论证，公司认为在当前市场环境下，武汉速冻项目的推进，既顺应速

冻食品行业宏观发展趋势，又符合公司整体战略方向，该项目仍具有投资的必要

性和可行性，公司将继续积极推进“武汉速冻食品生产基地建设项目”的实施。

同时，为降低产能闲置风险及募集资金投资风险，提升募集资金使用效率，公司

将采用分批、分阶段的方式稳健推进该项目建设。公司将持续关注外部环境变化，

对募集资金投资项目的实施进行合理安排和精细化布局，加强对项目实施过程中

的动态控制，主动进行产能释放的节奏调整，分阶段匹配市场需求，力求实现公

司利益最大化。

五、本次部分募投项目延期的具体情况及原因

（一）本次部分募投项目延期的具体情况

受行业市场环境变化等因素影响，为合理规划并审慎使用募集资金，公司结

合武汉区域经营情况、市场发展趋势及公司整体发展战略，对“武汉速冻食品生

产基地建设项目”实施情况进行了重新论证。公司基于谨慎原则，拟对“武汉速

冻食品生产基地建设项目”达到预定可使用状态的时间进行调整，具体情况如下：

项目名称
调整前达到预定可使用

状态日期

调整后达到预定可使用

状态日期

武汉速冻食品生产基地建设项目 2026年 6月 2028年 6月

（二）本次部分募投项目延期的原因

为提高募集资金使用的效率和效益，实现公司整体资源优化配置，提升整体

竞争力，增强抗风险能力，公司曾暂缓实施武汉速冻食品生产基地建设项目。本

项目在项目准备及论证阶段增加了时间投入。

同时，周边市场环境发生变化，传统速冻米面制品行业竞争性提高，为避免

同质化竞争、提升产品盈利能力，本项目根据新的市场调研情况，以及未来经济、

市场及销售情况，在项目募集资金用途、投资规模及实施主体不发生变更的情况

下，分批、分阶段地稳健推进项目建设及产品结构匹配工作，以降低募集资金投

资风险，提升募集资金使用效率，实现公司整体资源优化配置，提升整体竞争力，

增强长期盈利能力。

目前，公司结合项目实际情况，对募集资金整体使用进度进行了重新规划与



6

统筹安排。经重新论证后，项目将继续推进实施，其达到预定可使用状态的时间

拟由 2026年 6月调整至 2028年 6月。

后续，公司将实时关注募投项目的实施进展情况，制定实施计划，并结合长

远发展需求和战略规划，根据市场情况及自身实际状况，精细化布局，进一步加

强对项目实施过程中的动态控制，主动进行产能节奏调整，分阶段匹配市场需求，

确保产品结构和生产效率具备行业领先优势，审慎、有序推进募投项目的建设，

合理、高效、谨慎使用募集资金。

六、本次部分募投项目继续实施并延期对公司的影响

本次募投项目继续实施并延期是公司结合当前市场环境及公司整体发展战

略作出的审慎决策。本次延期未改变项目建设的募集资金投资用途、投资规模及

实施主体，不存在改变或变相改变募集资金投向和其他损害股东利益的情形，不

会对募投项目的实施造成实质性影响，不会对公司正常经营产生重大不利影响，

符合公司长期发展规划。

七、履行的审议程序

公司于 2026年 4月 20日召开第十届董事会第六次会议，审议通过了《关于

部分募投项目重新论证继续实施并延期的议案》，在保持募集资金投资项目的实

施主体、投资用途等不发生变更的前提下，同意根据目前市场环境的变化以及公

司实际情况，对武汉速冻食品生产基地建设项目进行重新论证继续实施，并将该

项目建设期延长至 2028年 6月。本次项目重新论证并延期未改变项目建设的募

集资金投资用途、投资规模及实施主体，不存在改变或变相改变募集资金投向和

其他损害股东利益的情形，不会对募投项目的实施造成实质性影响，不会对公司

正常经营产生重大不利影响。

八、保荐机构核查意见

经核查，保荐机构认为：公司本次部分募集资金投资项目重新论证继续实施

并延期事项已经公司第十届董事会第六次会议审议通过，审议程序符合《上市公

司募集资金监管规则》《上海证券交易所上市公司自律监管指引第 1号——规范

运作》等相关法律法规及公司募集资金管理制度的规定，本次募投项目重新论证

仅涉及项目是否依旧可行、延期实施事项仅涉及募投项目达到预定可使用状态时
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间的变化，未改变募投项目的投资内容、投资总额、实施主体，不存在变相改变

募集资金用途和损害股东利益的情况。

综上，保荐机构对公司本次部分募集资金投资项目重新论证继续实施并延期

的事项无异议。

（以下无正文）
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