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行业走势图 

如何看待 FDA 对近期美国电子烟事件的表态？ 

 

本周关注 1：FDA 称特朗普政府意图限制未经授权的非烟草口味型电子烟 

9 月 11 日，FDA 官网发布新闻称，特朗普政府为遏制未成年人使用电子烟
产品的乱象，要求 FDA 在未来几周内优先出台针对非烟草口味电子烟的
PMTA 申请和管控条令，旨在清除市场上未经许可的非烟草口味电子烟。目
前已有的针对电子烟的 PMTA 申请截止日期仍然为 2022 年 8 月，还未正式
发布确认提前截止的公告。我们认为，FDA 或将加速落地非烟草味产品
PMTA 管控。在未来可能的政策方向上，我们判断，从公众健康角度出发，
电子烟仍为风险较小的尼古丁摄入方式，进行“一刀切”的可能性较低（成
年消费者将转向黑市购买、或转回传统烟草抽吸），未来监管机构将会对销
售环境、渠道、购买年龄审核方面做出严格限制，但并不影响主流成年消费
者的购买需求；在对供应链和市场格局的影响上，为应对较为高昂和复杂
的整体申请费用及程序，对于供应链相关企业来说，积极准备相关申请材料
同时绑定规模较大的客户，有资质、研发优秀的企业将有望继续整合供应
链格局，强者恒强。 

本周关注 2：美国出现多例因使用电子烟造成呼吸道疾病事件，FDA 称或
与使用含有 THC 成份的蒸汽产品有关 

9 月 13 日，FDA 官网发布了关于《与使用蒸汽产品有关的肺部疾病——公
开信息、FDA 行动、及建议》的新闻，针对美国近期发生的多起与使用蒸
汽产品相关的呼吸系统疾病与死亡事件，FDA 称正在联合疾病预防控制中
心、州和地方公共卫生部等密切合作进行调查。新闻提及，在相关事件的
多数情况中，患者告诉医务人员或卫生部门工作人员近期使用了含有四氢
大麻酚（THC，大麻植物的精神活性成分）的蒸汽产品。FDA 目前仍在收
集和分析更多信息，并向公众提出建议：“如果您继续使用这些含有 THC 的
蒸汽产品，请监测自己的症状（例如咳嗽、呼吸急促、胸痛），如果您对自
己的健康有疑虑，请立即就医。”此前，在英国《卫报》9 月 7 日的报道中
也提及，美国的大多数病例都与使用非常规烟液有关，其中大都含有如 THC
等成分，这些产品出自黑市，与正规渠道购买的电子烟完全不同。我们认为，
含 THC 成份的蒸汽产品与市面上主流的含尼古丁成份的雾化电子烟在可抽
吸成份上具有本质区别，相关负面影响或将随 FDA 调查结果的呈现而逐步
降低，进而促进正规行业良性发展。 

1、新型烟草近期重点关注：1、国际供应链：亿纬锂能（持股雾化烟代工
商龙头麦克韦尔）；盈趣科技（IQOS 精密件二级供应商）；国内供应链：劲
嘉股份（携手云南中烟、小米生态链卡位新型烟草主渠道）、集友股份（布
局新型烟草研发及产业化）、东风股份（参股布局新型烟草制品）、顺灏股份
（烟弹烟具布局双管齐下）、华宝国际（烟用香精及新型烟草原料布局领先）、
中国香精香料（收购国际电子烟厂商吉瑞） 

2、工业大麻近期重点关注：1、种植加工类：美瑞健康国际（参股云南汉
素 25.55%股权，进军 CBD 雾化市场）；福安药业（深度布局美国，医用大麻）；
亚太药业（布局加拿大，医用大麻）2、检测类：信邦制药（子公司具有大
麻素 THC 检测业务，新一代 CBD 检测产品即将上市，进军北美市场）；易
世达（与美国医用大麻公司合作设立大麻素检测中心）。 

风险提示：新型烟草政策变动风险，销售不及预期；工业大麻应与中间型大
麻、娱乐大麻/毒品严格区分，坚决反对娱乐大麻等合法化，我国目前从未
批准工业大麻用于医用和食品添加，相关业务或有政策变动/法律/经营管理
/自然/研发操作风险、合作不确定性；企业发展不及预期，技术开发风险。 
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1. 一周行情回顾（9/6-9/12） 

工业大麻建议关注板块： 

表 1：工业大麻建议关注板块一周行情回顾 

股票代码 股票名称 一周涨跌幅（%） 核心逻辑 股价催化剂 

2327.HK 
美瑞健康国

际 
9.62 

公司将工业大麻作为未来核心业务，

且已通过收购云南汉素股权等方式深

度介入产业 

2020 年公司能直接参与工业大麻相

关业务，并产生收入 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

新型烟草建议关注板块： 

表 2：新型烟草建议关注板块一周行情回顾 

股票代码 股票名称 一周涨跌幅（%） 核心逻辑 股价催化剂 

6055.HK 中烟香港 -6.08 
中烟公司的“走出去”平台，新型烟草

海外业务载体 

中烟海外“一带一路”布局加速完善，

新型烟草出口业务放量 

300014.SZ 亿纬锂能 -3.80 
参股全球领先 ODM 商麦克韦尔

37.55% 
电子烟持续高增，电动工具反转 

002191.SZ 劲嘉股份 0.27 

客户优势、技术优势、稳健的管理风格、

卡位新型烟草主渠道、业绩有望继续保

持较高速度发展 

烟标及精品包装业务稳定增长；新型

烟草-供应链合作深化、产品推出或

助推业绩、国内政策推出 

603429.SH 集友股份 -3.44 

公司 19 年烟标将进入快速放量期、传

统烟用接装纸降本提效稳步增长、布局

新型烟草研发及产业化 

19 年烟标快速放量、业绩优化；新型

烟草-供应链合作深化、产品推出或

助推业绩、国内政策推出 

601515.SH 东风股份 4.50 参股布局新型烟草制品 

19 年业绩优化；新型烟草-供应链合

作深化、产品推出或助推业绩、国内

政策推出 

002565.SZ 顺灏股份 10.12 
烟草包装业务稳定、工业大麻业务方面

布局领先、烟弹烟具布局双管齐下 

烟标业务稳定增长；新型烟草-供应

链合作深化、产品推出或助推业绩、

国内政策推出；工业大麻布局深化 

002925.SZ 盈趣科技 -0.29 

IQOS 精密件二级供应商、公司作为

IQOS 供应链企业受益新一代产品放

量、19 年业绩有望企稳回升 

IQOS 业绩回升：IQOS 推陈出新、产

量增加、在美上市 

300741.SZ 华宝股份 1.60 
烟用香精国内龙头、烟草行业高毛利率

特征 

发展烟用香精及食用香精新红利；新

型烟草-参与供应链合作、产品推出

或助推业绩、国内政策推出 

0336.HK 华宝国际 0.96 

国内香精香料龙头、烟用香精及新型烟

草原料布局领先、新增调味品业务稳步

增长 

业绩稳定增长；新型烟草-供应链合

作深化、产品推出或助推业绩、国内

政策推出 

3318.HK 
中国香精香

料 
10.69 

持续扩大烟用香精规模优势、以香精优

势进军国内外新型烟草市场、收购国际

电子烟厂商吉瑞 

业绩稳定增长；新型烟草-供应链合

作深化、产品推出或助推业绩、国内

政策推出 

资料来源：Wind，天风证券研究所 
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数字农业建议关注板块 

表 3：数字农业建议关注板块一周行情回顾 

股票代码 股票名称 一周涨跌幅（%） 核心逻辑 股价催化剂 

300021.SZ 大禹节水 9.02 
公司在元谋推行的农田水利设施运营

成为公司商业模式升级的开端 

业绩持续增长，PPP 订单加速落地，

盈利能力提升，乡村振兴持续推进 

300387.SZ 富邦股份 -0.95 

黑科技携手“田小二”打造种植服务

新模式！公司看准未来农业发展新方

向，积极打造数字农业闭环 

化肥助剂业绩稳步增长，数字农业相

关业务持续布局，智能配肥业务盈利

能力提升 

000555.SZ 神州信息 6.76 

助力政府农村信息化管理新模式：公

司智慧农业板块以农村政务的信息化

处理为切入点，其互联网+智慧农业

战略布局在 5G 时代想象空间较大 

5G商用化应用与传统产业加速融合，

公司金融科技业务推动业绩在增长，

互联网+传统产业相关业务盈利能力

继续提升 

002385.SZ 大北农 -5.09 

猪周期处于上行趋势；布局数字农业，

孵化农信互联，以生猪交易为入口--

打造“平台+农户”生猪养殖新模式 

猪瘟疫情导致猪价上升，数字农业布

局持续推进，生猪养殖链应用盈利能

力再提升 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

宠物板块： 

表 4：宠物板块一周行情回顾 

股票代码 股票名称 一周涨跌幅（%） 核心逻辑 股价催化剂 

300673.SZ 佩蒂股份 5.60 
宠物产业及公司的高成长性、标的稀缺

性、宠物咬胶龙头 

国内新品发布、国内市场业绩出现明

显增幅 

002891.SZ 中宠股份 2.46 
宠物产业及公司的高成长性、标的稀缺

性、宠物零食龙头 
国内业务持续高增长，业绩拐点来临 

资料来源：Wind，天风证券研究所 
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