方正食饮 晨光生物更新及推荐 260803_导读
2026年08月03日 22:36
关键词
晨光生物 辣椒红 叶黄素 棉籽业务 天然色素 食品添加剂 价格周期 美国FDA 海外种植 业绩修复 辣椒精 番茄红素 种植成本 价格底部 成功生物投资 主页修复 成长 FDA政策 期权 国内跟进 

全文摘要
该对话中，方正实验渡商行的代表对晨光生物的投资机会进行了全面分析。首先回顾了晨光生物自2019年四季度至2022年三季度，连续12个季度实现20%的同比成长，随后因价格周期及生产成本问题，业绩出现波动。随后，深入分析了晨光生物凭借植物提取技术生产食品添加剂的长期替代趋势，强调了公司在价格波动、销量增长及市场份额提升方面的表现。特别指出，美国FDA禁用某些合成色素对晨光生物产生正面影响，预示着天然色素需求增加，有望为晨光生物带来显著业绩增长。同时，讨论了晨光生物通过调整价格策略、实施股票回购等措施，增强公司价值的策略。最后，强调了晨光生物的投资潜力，诚邀投资者进一步探讨合作机会。

章节速览
00:00 晨光生物业绩复苏与增长潜力分析
晨光生物通过植物提取技术生产食品添加剂，经历20年价格周期波动后，25年业绩显著回升，净利润接近3.7亿。公司产品价格触底，预期未来将开启顺周期涨价，同时通过定制化产品、品类扩充及海外种植降低成本，有望超越4.8亿业绩高点，实现稳定增长。

04:18 公司产品提价预期与周期分析
对话围绕公司主要产品如辣椒红、叶黄素等的提价预期展开，分析了农产品特性、成本加成定价模式及市场供需变化。指出辣椒红价格从低谷回升，叶黄素价格双位数提升，棉籽业务成本下降而产品价格持平或上升。强调提价周期信号的重要性，预计三四季度提价可能性高，对业绩有正向影响。

08:02 FDA禁用合成色素：天然色素市场迎来机遇
美国FDA计划淘汰九种石油基合成色素，转向天然色素替代，预计2027年底完成。此举将显著扩大天然色素市场，尤其是红色和黄色色素，晨光生物等企业有望受益。国内食品安全环境也可能推动类似变革，加速天然食品添加剂的普及。

11:09 公司价值被认可：回购计划与股价上涨分析
对话中提到公司经历股价低谷后，通过大规模回购展现对自身价值的信心，股价随行业修复呈现上涨趋势。当前股价接近深度价值区间，且可能迎来产品涨价，下半年预期催化因素增强，当前是值得关注的投资节点。

发言总结
发言人1
他首先介绍了会议的基本情况，强调所有参会者应保持静音，并提醒发言内容不构成投资建议，未经方正证券许可不得录音或传播。随后，他深入分析了晨光生物的投资机会，指出公司曾连续12个季度实现20%的同比增长，尽管业绩后有所波动，销量持续增长，产品价格亦处于上涨区间，尤其在疫情影响下价格涨幅显著。然而，公司随后经历价格周期向下的阶段，20年兔业务遭受大幅亏损。他通过分析指出，尽管面临挑战，但晨光生物通过调整和优化，未来业绩有望稳定增长，并重新开启涨价场景。特别提到了美国FDA对合成色素禁用政策可能带来的正面影响，预计这将推动天然色素需求，为晨光生物带来重大机遇。他总结认为，晨光生物当前是一个值得关注的投资机会，公司通过回购计划体现了对自身价值的认可，目前股价处于相对较低的深度价值区间，建议投资者关注。最后，他感谢投资者的聆听，并提供了进一步交流的渠道。

要点回顾
晨光生物在过去几年的业绩表现如何？
发言人1：晨光生物在19年四季度到2年三季度期间，连续12个季度实现了20%的同比成长，这一阶段的增长主要得益于量价提升。尽管之后公司业绩出现波动，但销量依然保持增长，且公司主要产品价格也在涨价区间，其中部分品种因疫情等因素涨价幅度较大。在价格周期向下阶段，尤其是20年，公司面临较大亏损，主要是由于民族产品行情受大豆产品影响导致价格大幅下降，同时采购成本无法等比例下调以及新产能扩建带来的固定成本压力，加上期货操作问题，共同导致了当年业绩回调。

晨光生物在产品端和成本控制方面有哪些动态？
发言人1：晨光生物在产品端持续强化定制化产品，如辣椒红和辣椒精占比已超过15%，并不断扩充品类，如甜菊糖、花椒提取物、水肥激素等，这些鸡肋产品近年来表现出了不错的成长性。同时，公司在修复之前业绩缺口的过程中，通过增加量和新产品增长已展现出恢复潜力，预计将超过之前4.8亿的业绩高点。在成本控制方面，公司加强海外种植以降低原材料成本，并通过持续发展海外种植来进一步降低成本。

晨光生物在2024年的情况如何，有哪些关键变化？
发言人1：在2024年，晨光生物通过积累的暴涨压力实现了业绩超量的出境，全年净利润降至接近4.8亿的低基数，其中棉子业务的影响尤为显著，从之前贡献约1亿净利润变为净亏损1.5亿。不过，2025年免子业务利润实现修复，全年贡献净利润约7000万，使得公司全年规模净利润回到接近3.7亿的水平。此外，公司在磁吸产品价格压力得到充分释放，比如辣椒红、辣椒精和叶黄素等产品价格均处于价格周期底部，而农产品的种植成本约束决定了其价格长期不会无限度下降，后续有望向上修复。

晨光生物在量上的增长逻辑是怎样的？
发言人1：晨光生物在量上有一个长期增长的逻辑，并且正在兑现。由于价格调整带来的相对低价，公司在量上近两年表现出显著的短期增长，市场份额整体提升也得到了明显提速。随着基础叠加之后价格上行预期增强，特别是在免值业务上预计能够维持稳定，不会重现20年的极端情况，公司将风险敞口全面收紧，并积极寻找机会转为出表。综合来看，公司未来的业绩稳定性将得到较好保障，并有望开启新一轮顺周期涨价场景。

关于晨光生物提价的时间点，市场有何关注？
发言人1：市场非常关注晨光生物的具体提价时间。由于公司的原材料具有农产品特性，每季度有固定的种植和采收周期，这决定了公司季产年销的经营特点。在原料集中采收时期，公司通常能锁定全年生产成本，而在正常成本加成定价模式下，产品价格也基本确定下来。公司大部分产品在三四季度进入采购季，即从国庆开始，新一季产品的提价情况会逐渐显现。如果原料新一价格有明显变化，那通常会在产目前一原料的经济价格上有所体现。因此，我们将进行前瞻性的跟踪分析。

目前色素辣椒的价格情况如何，以及对未来提价有何预期？
发言人1：当前色素辣椒的价格已从夏季初的六年以来最低水平上升至中间水平，与2024年夏季相比略低个位数。虽然农产品价格与历史年份不一定一比一对应，且存在大季和财报季错期的影响，但新一期四个辣椒对应到辣椒红产品有提价的可能性。此外，叶黄素价格经过几年的模拟过程后，在去年底公司带头提价，价格有双位数提高，并且在海外市场有进一步提升空间。

对于叶黄素和棉籽业务的发展及利润空间情况怎样？
发言人1：叶黄素由于种植面积持续减少和供需缺口，虽然行业内库存较多，但价格仍处于模拟状态。从去年底开始，公司已进行提价，叶黄素价格有明显上涨。棉籽业务方面，通过跟踪原料棉、棉籽及其加工产品价格，测算出加工业务利润空间。目前棉籽价格低于去年同期，采购成本同比小幅下降，若此价格关系持续，将对公司下一季度棉籽业务产生正向影响。

辣椒精的价格走势及对公司提价策略的影响是什么？
发言人1：辣椒精受种植回归影响，目前无法高频跟踪云南魔鬼椒价格，但从整体运营情况看，辣椒丁价格相较于印度辣椒即使在未涨价年份也处于最低或接近最低水平，云南辣椒种植收益压力较大，因此后续价格向上提升是明确的。预计这一季到三四季度会兑现提价，以辣椒红为例，每年提价10%可以达到较高位置。

美国FDA禁用国内合成色素事件对公司业绩增长的影响如何？
发言人1：美国FDA计划逐步淘汰九种石油基合成色素的使用，预计在2027年底完成，这将促使行业储备新配方并进行检验，尽管时间上存在不确定性，但确定性的是存在大约9亿美元的视频着色剂市场空间可能被天然色素替代，这将带来显著的增长机会，尤其是晨光生物的辣椒红色素和番茄红素产品。

国内食品安全环境对天然色素替代人工色素的影响可能是什么？
发言人1：国内食品安全和健康议题敏感，可能导致国家立法跟进美国的做法，虽然过程可能漫长，但在自媒体时代下相关话题成为热点的可能性存在，从而加速国内天然食品添加剂对人工添加剂的替代进程，这对晨光生物的投资机会是正面的，看好主业修复、成长及FDA政策催化带来的潜在期权价值。

公司回购计划以及当前股价位置如何？
发言人1：公司曾多次启动回购计划，表现出对自身价值的认可和维护。目前股价相较于年初推荐时的位置有所回调，但仍然低于业绩调整低谷时的价格。尽管推荐逻辑不变，但催化集中在下半年，行情可能出现风格切换，当前节点值得重视。随着涨价预期增强，公司股价有望进一步上涨。

