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伊利股份召回部分奶粉产
品 
事件： 

伊利股份(600887.SS/人民币 24.28, 买入)官网发布《关于紧急召回部分乳粉产
品的公告》：6月 12日，国家食品安全风险监测发现公司生产的个别全优 2、
3、4段乳粉参照健康综合指标，产品汞含量有异常。据此，公司立即对所有
产品进行排查、自检、送检。鉴于国内外尚无乳粉中汞含量限量的标准，公
司本着对消费者高度负责、有效防范风险的态度，于 6月 13 日开始将 2011

年 11月-2012年 5月内生产的全优 2、3、4段乳粉全部召回，同时积极查验
原因并及时妥善处理。 

公司生产的其他婴幼儿乳粉、雪糕冰激凌、牛奶、酸奶等产品，全部经过了
企业自检、送检以及国家监管部门的检测，均未检出。 

 

分析和点评： 

概括而言，伊利股份是以对消费者负责任的态度，主动召回“汞含量异常”
的产品。 

1) 国内外缺乏乳粉中汞含量限量的标准。GB2762-2005《食品污染物限量标
准》中关于食品中汞限量指标涉乳部分也仅是鲜乳，其限量指标为
0.01mg/kg，按鲜乳和乳粉的质量换算，检测的两个批次 0.034mg/kg 和
0.045mg/kg的汞含量低于限量指标。 

2) 官方释疑，检测结果不能简单定性为“超标”。内蒙古质监局举行新闻
发布会，对检测结果进行了说明，未做“超标”定性，定性为“与其他
同类产品相比，含量要高”，视为“异常”，希望引起企业重视并查明
原因。伊利股份重视此次检测结果，以负责任的态度召回和进一步查验
原因，“应该给予肯定和支持”。 

 

可能的影响： 

对业绩的影响：总体判断，召回产品本身对公司业绩的影响十分有限。公司
重点培育的高端婴幼配方奶粉“金领冠”（按 900g/罐计，1阶段奶粉 228元，
2阶段奶粉 218元，3阶段 188元）系列于奶粉业务当中的销售占比稳步提升；
此次检测出问题的品种“全优”系列偏中低端（1阶段奶粉 108元，2阶段奶
粉 98元，3阶段 88元），且于奶粉业务当中的收入占比较小（预计低于 10%）。 

预计销售影响偏短期。消费者对此次检测结果的认知可能影响公司奶粉类产
品的销售，但是，由于公司第一时间采取了积极主动的召回措施，事件会在
较快的时间内朝着更加清晰明朗的方向发展，“超标”之说本身不成立，事
件的严重程度亦不及“黄曲霉毒素事件”，消费者将会在相对较短的时间内
恢复理性，故我们判断公司奶粉销售所受不利影响偏短期。  
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重申伊利股份的投资价值： 

伊利股份是较早实施绿色产业链的乳品龙头企业，较另一主要竞争对手蒙牛
在奶源建设和质量监控上要更加出色。 

目前乳业强者恒强的态势非常明显，乳业整个产业链上中下游的资源都在向
优质龙头企业集中，包括奶源布局和奶源控制、生产能力和布局、营销资源
和渠道资源，主要乳制品企业已经在市场高度覆盖的基础上进入了结构升级
主导利润增长的阶段，费用率下降和净利润率上升均未碰触天花板。 

伊利股份仍然是我们重点推荐的中长期投资品种，是乳业的首选。 

 

附表：GB2762-2005 食品中汞限量指标 

食品 限量(MLs)/（mg/kg） 
 总汞 甲基汞 
粮食（成品粮） 0.02 - 
薯类、蔬菜、水果 0.01 - 
鲜乳 0.01 - 
肉、蛋（去壳） 0.05 - 
鱼及其他水产品 - 0.5 
食肉鱼类 - 1.0 
资料来源：卫生部、国家标准化管理委员会 

 

附录：食品安全风险监测 

食品安全风险监测，是通过系统和持续地收集食源性疾病、食品污染以及食
品中有害因素的监测数据及相关信息，并进行综合分析和及时通报的活动。 

我国已经于 2010年初通过了《食品安全风险监测管理规定》，对食品安全风
险监测第一次进行了法律界定与约束。 

食品安全风险监测体系初步建立。目前，全国共设置食品安全风险监测点 1,196

个，覆盖了 100% 的省份、73%的地市和 25%的县(区)。国家启动了食品安全风
险监测能力建设试点项目，同时建设了食品中非法添加物、真菌毒素、农药
残留、兽药残留、有害元素、重金属、有机污染物以及二噁英等 8个食品安全
风险监测国家参比实验室。组织研究并及时公布食品中非法添加物和易滥用
食品添加剂“黑名单”6批，涉及非法添加物 64种、易滥用食品添加剂 22种。
2011年 10月，国家食品安全风险评估中心已正式挂牌成立，标志着我国食品
安全风险评估工作进入了规范化、制度化、科学化的新阶段。 
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披露声明 

本报告准确表述了分析员的个人观点。每位分析员声明，不论个人或他/她的有联系者都没有担
任该分析员在本报告内评论的上市法团的高级人员，也不拥有与该上市法团有关的任何财务权
益。本报告涉及的上市法团或其它第三方都没有或同意向分析员或中银国际集团提供与本报告
有关的任何补偿或其它利益。中银国际集团的成员个别及共同地确认：(i)他们不拥有相等于或
高于上市法团市场资本值的 1%的财务权益；(ii)他们不涉及有关上市法团证券的做市活动；(iii)

他们的雇员或其有联系的个人都没有担任有关上市法团的高级人员；及(iv) 他们与有关上市法团
之间在过去 12个月内不存在投资银行业务关系。 

本披露声明是根据《香港证券及期货事务监察委员会持牌人或注册人操守凖则》第十六段的要
求发出，资料已经按照 2009年 9月 3日的情况更新。中银国际控股有限公司已经获得香港证券
及期货事务监察委员会批准，豁免批露中国银行集团在本报告潜在的利益。 
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