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食品饮料行业：婴配粉新国标正式
实施，将加速行业集中度提升 

   2023 年 2月 27日 

 看好/维持  

 食品饮料 行业报告 
 

2023 年 2 月 22日，婴配粉新国标正式实施。2021 年 3 月，国家卫生健康委发

布了《食品安全国家标准 婴儿配方食品》（GB 10765-2021）、《食品国家安全

标准 较大婴儿配方食品》（GB 10766-2021）和《食品安全国家标准 幼儿配方

食品》（GB 10767-2021）3 项标准，并被称为“史上最严”的奶粉“新国标”。2023

年 2 月 22 日，这三项国家标准正式实施，生产企业应当按新国标注册的产品配

方组织生产，而此前按旧国标生产的产品可以销售至保质期结束。 

与之前的标准相比，新国标有几个重要的变化：1、将之前的 6—12 月龄婴儿和

1 岁以上幼儿段共用的奶粉配方标准，拆分为两个独立的标准，从而与国际食品

法典委员会标准修订趋势一致。2、调整了较大婴儿配方食品中碳水化合物的含

量要求，与婴儿配方食品要求一致。明确限制蔗糖在婴儿和较大婴儿配方食品

中的添加；3、调整了较大婴儿和幼儿配方食品中蛋白质含量的要求。针对 6—12

个月龄的婴幼儿，新增了“乳清蛋白含量≥40%（乳基）”的新要求；4、将此前标

准中部分可选择成分调整为必需成分，例如将婴儿和较大婴儿配方食品中的胆

碱从可选择成分调整为必需成分，将较大婴儿配方食品中的锰和硒从可选择成

分调整为必需成分；5、对维生素和矿物质含量值进行了修订，设定最小和最大

值；6、污染物、真菌毒素和致病菌限量要求统一引用相关基础标准。 

新国标的设计结合了我国婴幼儿身体成长特点，设计更符合中国宝宝体质。我

们认为，新国标的实行有助于推动我国婴幼儿配方奶粉的质量和竞争力的进一

步提升。 

预计将加速行业集中度的提升。经过了两年的过渡期，主要婴幼儿奶粉厂家均

完成了符合新国标奶粉的注册，但由于需要对配方做新的研发并要求 6 个月的

稳定期实验，配方二次注册增加了厂家的时间成本和金钱成本，将使得部分中

小厂家和外资品牌被迫减少系列产品的注册甚至退出市场。我们认为，有助于

奶粉价格战的缓和和国产奶粉的进一步替代，行业集中度有望进一步提升。 

市场回顾：  

本周食品饮料各子行业中，周涨跌幅依次为：黄酒 2.00%，白酒 0.17%，食品

-0.29%，啤酒-0.59%，调味品-0.61%，肉制品-0.89%，软饮料-1.14%，其他酒

类-1.30%，乳品-2.75%。 

本周酒类行业公司中，涨幅前五的公司为：顺鑫农业 13.17%，口子窖 10.37%，

金徽酒 3.93%，金枫酒业 1.68%，ST 威龙 1.56%；表现后五的公司为：青洋河股

份-4.34%，酒鬼酒-5.22%，ST 舍得-5.80%，ST 椰岛-9.53%，*ST 西发-10.45%。 

港股市场回顾： 

本周港股必需性消费指数-1.95%，其中关键公司涨跌幅为：农夫山泉 1.39%，中

国旺旺 0.99%，百威亚太-0.64%，康师傅控股-1.99%，周黑鸭-3.44%，华润啤酒

-3.57%，颐海国际-3.59%，中国飞鹤-3.75%。 

 

风险提示：出生率超预期下滑；奶粉质量安全事件；疫情反复导致经济宏观经

济复苏不及预期。  
 

 
 

未来 3-6 个月行业大事: 

2023/04/29 一鸣食品：财报披露 

2023/04/29 五粮液：财报披露 

2023/04/29 今世缘：财报披露 

2023/04/29 佳隆股份：财报披露 

2023/04/29 泸州老窖：财报披露 

行业基本资料  占比% 
  

股票家数 127 2.67% 

行业市值(亿元) 65128.63 7.06% 

流通市值(亿元) 61858.15 8.71% 

行业平均市盈率 37.72 /   
行业指数走势图 

 

资料来源：wind、东兴证券研究所  
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1. 新国标正式实施，将加速行业集中度提升 

2023 年 2 月 22 日，婴配粉新国标正式实施。2021 年 3 月，国家卫生健康委发布了《食品安全国家标

准 婴儿配方食品》（GB 10765-2021）、《食品国家安全标准 较大婴儿配方食品》（GB 10766-2021）和《食

品安全国家标准 幼儿配方食品》（GB 10767-2021）3 项标准，并被称为“史上最严”的奶粉“新国标”。2023

年 2 月 22 日，这三项国家标准正式实施，生产企业应当按新国标注册的产品配方组织生产，而此前按旧国

标生产的产品可以销售至保质期结束。 

与之前的标准相比，新国标有几个重要的变化：1、将之前的 6—12 月龄婴儿和 1 岁以上幼儿段共用的

奶粉配方标准，拆分为两个独立的标准，从而与国际食品法典委员会标准修订趋势一致。2、调整了较大婴

儿配方食品中碳水化合物的含量要求，与婴儿配方食品要求一致，明确限制蔗糖在婴儿和较大婴儿配方食品

中的添加；3、调整了较大婴儿和幼儿配方食品中蛋白质含量的要求。针对 6—12 个月龄的婴幼儿，新增了“乳

清蛋白含量≥40%（乳基）”的新要求；4、将此前标准中部分可选择成分调整为必需成分，例如将婴儿和较大

婴儿配方食品中的胆碱从可选择成分调整为必需成分，将较大婴儿配方食品中的锰和硒从可选择成分调整为

必需成分；5、对维生素和矿物质含量值进行了修订，设定最小和最大值；6、污染物、真菌毒素和致病菌限

量要求统一引用相关基础标准。 

新国标的设计结合了我国婴幼儿身体成长特点，设计更符合中国宝宝体质。我们认为，新国标的实行有

助于推动我国婴幼儿配方奶粉的质量和竞争力的进一步提升。 

预计将加速行业集中度的提升。经过了两年的过渡期，主要婴幼儿奶粉厂家均完成了符合新国标奶粉的

注册，但由于需要对配方做新的研发并要求 6 个月的稳定期实验，配方二次注册增加了厂家的时间成本和金

钱成本，将使得部分中小厂家和外资品牌被迫减少系列产品的注册甚至退出市场。我们认为，有助于奶粉价

格战的缓和和国产奶粉的进一步替代，行业集中度有望进一步提升。 

2. 市场表现 

本周食品饮料各子行业中，周涨跌幅依次为：黄酒 2.00%，白酒 0.17%，食品-0.29%，啤酒-0.59%，调味品

-0.61%，肉制品-0.89%，软饮料-1.14%，其他酒类-1.30%，乳品-2.75%。 

图1：食品饮料子行业涨跌幅   图2：食品饮料子行业市盈率  

 

 

 

资料来源：iFinD、东兴证券研究所  资料来源：iFinD、东兴证券研究所 
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本周酒类行业公司中，涨幅前五的公司为：顺鑫农业 13.17%，口子窖 10.37%，金徽酒 3.93%，金枫酒业 1.68%，

ST 威龙 1.56%；表现后五的公司为：青洋河股份-4.34%，酒鬼酒-5.22%，ST 舍得-5.80%，ST 椰岛-9.53%，

*ST 西发-10.45%。 

本周乳制品公司表现前五位：光明乳业 1.66%，中国旺旺 0.99%，庄园牧业 0.55%，新乳业 0.54%，三元股份

0.38%；表现后五位的公司为：澳优-1.75%，蒙牛乳业-2.72%，皇氏集团-3.28%，中国飞鹤-3.75%，熊猫

乳品-4.56%。 

 

图3：酒类板块涨跌前五的公司  图4：乳制品板块涨跌前五的公司 

 

 

 

资料来源：iFinD、东兴证券研究所  资料来源：iFinD、东兴证券研究所 

本周调味品行业子板块表现前五的公司为：仲景食品3.04%，天味食品2.65%，海天味业1.85%，ST加加 1.15%，

星湖科技 1.10%；表现后五位的公司为：日辰股份-1.14%，千禾味业-2.59%，颐海国际-3.59%，安记食品-4.39%，

中炬高新-5.86%。。  

本周食品子板块涨幅前五的公司为：*ST 麦趣 7.74%，桃李面包 7.13%，仙乐健康 4.96%，有友食品 4.69%，

良品铺子 4.59%；表现后五位的公司为：统一企业中国-5.26%，第一太平-5.36%，金禾实业-5.52%，VITASOY 

INT'L-5.91%，安井食品-6.47%。 

图5：调味品板块涨跌前五的公司  图6：食品板块涨跌前五的公司 

 

 

 

资料来源：iFinD、东兴证券研究所  资料来源：iFinD、东兴证券研究所 
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本周软饮料子板块涨幅前五的公司为：农夫山泉 1.39%，均瑶健康 0.07%，承德露露-0.22%，维维股份-0.29%，

泉阳泉-0.71%；表现后四位的公司为：康师傅控股-1.99%，西藏水资源-2.33%，养元饮品-2.44%，香飘飘

-3.72%。 

图7：软饮料板块涨跌前五的公司 

 

资料来源：iFinD、东兴证券研究所 

 

3. 行业&重点公司追踪  

3.1 本周重点公告 

【皇氏集团|股份激励】本次调整后，首次授予的激励对象人数由 150 人调整为 121 人，首次授予的限制性

股票数量由 3,919.30 万股调整为 3,145.93 万股。 

【天味食品|现金管理】公司于2022年 11月 18日与中国光大银行成都冠城支行签署《对公结构性存款合同》

并于 2023 年 2 月 18 日赎回，公司收回本金 35,000万元，获得收益 260.75万元。 

【好想你|股份减持】2023 年 2 月 21 日，公司收到杭州浩丞提交的《关于股份减持期限过半的告知函》，截

至 2023 年 2 月 20 日，杭州浩丞本次减持计划时间已过半。 

【华统股份|对外担保】浙江华统肉制品股份有限公司实际对外担保余额为 233,717 万元，超过最近一期经

审计净资产的 100%。 

【金字火腿|回报规划】根据中国证监会《上市公司监管指引第 3 号——上市公司现金分红（2022 年修订）》

《关于进一步落实上市公司现金分红有关事项的通知》的相关规定，公司董事会制定了公司未来三年（2023

年—2025 年）股东分红回报规划。 

【百润股份|提供担保】上海百润投资控股集团股份有限公司之全资子公司上海锐澳酒业营销有限公司因业

务开展需要，与中国银行股份有限公司上海市浦东开发区支行签署《流动资金借款合同》，向中行浦东开发

区支行借款人民币 1.5 亿元。 

【惠发食品|工商变更】公司已于 2023 年 2 月 23 日完成相关工商变更登记手续，并取得诸城市行政审批服

务局换发的《营业执照》。 

3.2 本周重点新闻 
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【行业追踪|乳制品市场】（2 月 20 日-2 月 26 日）黄油奶粉价格环比小幅上涨。 

【行业追踪|软饮料市场】（2 月 20 日-2 月 26 日）包装纸——瓦楞纸价格环比略有下跌。 

【贵州茅台】2 月 25 日茅台集团召开 2023 年第七次党委(扩大)会议。会议指出，更好统筹环保和安全两条

底线，助推茅台各项工作高质量运行，为中国式现代化贡献茅台力量。 

【涪陵榨菜】2022 年，公司实现营业总收入 25.48 亿元，同比增长 1.18%；归母净利润 8.99 亿元，同比增

长 21.14%；扣非后净利润 8.18 亿元，增幅 17.76%，每股收益 1.01 元。 

【水井坊】2 月 23 日上午，2022 酒业创新与投资大会水井坊品牌沙龙在海口成功举办。中国酒类流通协会

副秘书长赵禹、广东省酒类行业协会会长彭洪等人，与来自学术界、投资界、券商、酒商、供应商及媒体代

表们出席了本次沙龙。 

【皇氏集团】公司与华能已经成立合资公司，双方在户用光伏、地面光伏、农光互补等领域进行了合作，已

储备广西北海、来宾光伏大基地项目，待土地资源、电网接入方案确定后，按 3 年规划分步推进。 

【五粮液】2 月 23 日，第三届川渝民营企业家合作峰会暨第五届企业家天府年会在成都举行，五粮液作为川

商总会常务副会长单位、战略合作伙伴受邀参加。 

【康师傅控股】2 月 23 日，京东物流与康师傅控股有限公司签署“数智供应链转型”战略合作协议，双方将基

于信息化搭建及数字化手段实施，在供应链计划咨询、仓网规划、智能物流、精细化管理与差异化服务模式

探索等方面开展合作。 

【均瑶健康】2 月 21 日，均瑶集团官宣与云度汽车合作，进入新能源汽车领域，这标志着又一家 500 强民企

正式开始跨界造车。 

【洽洽食品】洽洽食品 2 月 24 日晚间发布业绩快报，2022 年实现营业总收入 68.82 亿元，同比增长 14.98%；

净利润 9.77 亿元，同比增长 5.21%；基本每股收益 1.934 元。 

 

4. 风险提示 

出生率超预期下滑；奶粉质量安全事件；疫情反复导致经济宏观经济复苏不及预期。 
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相关报告汇总 

 

报告类型 标题  日期  

行业普通报告 食品饮料行业报告：预制菜首次写入中央一号文件 2023-02-21 

行业普通报告 食品饮料行业报告：上下游价格剪刀差持续扩大，利润有望回流向食品制造企业 2023-02-14 

行业普通报告 食品饮料行业报告：春节消费趋势回暖，次高端白酒显著复苏 2023-02-06 

行业普通报告 食品饮料行业报告：春节消费回暖，消费趋势分析 2023-01-31 

行业普通报告 食品饮料行业报告：春节返乡热将带动下线城市和乡镇消费 2023-01-16 

行业普通报告 食品饮料行业：从香港疫后消费复苏看国内消费复苏 2022-12-30 

行业普通报告 食品饮料：乳制品行业：国内外乳制品价格存在下行压力 2022-12-28 

行业普通报告 食品饮料行业报告：短期疫情扰动，不改变长期复苏趋势 2022-12-27 

行业普通报告 食品饮料行业报告：房地产融资政策变化催化，食品饮料盈利信心增强 2022-12-05 

行业深度报告 食品饮料：迎接曙光 2022-12-05 

公司普通报告 千味央厨（001215）：直营恢复迅速，经销快速发展 2022-10-26 

公司普通报告 千味央厨（001215）：Q2 受疫情影响业绩偏弱，下半年有望显著改善 2022-08-27 

公司普通报告 涪陵榨菜（002507）：下半年高增确定性强，产品多元化初现成效 2022-08-02 

公司普通报告 涪陵榨菜（002507）：业绩弹性逐步释放，量价提升推动业绩长期增长 2022-03-21 
 
资料来源：东兴证券研究所 
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