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投资要点：

1、安徽锦正农业股份有限公司成立于2014年6月12日，其前身为锦程农业，注册资本为500万元，实际控制人为刘杰自然人。公司经营范围为农业种植、农副产品收购（粮食除外）及销售，不再分装的小包装农作物种子、化肥销售，生态农业观光，农业技术咨询服务，苗圃、花卉种植及销售，畜牧、水产养殖及销售（在许可证有效期内经营）。锦正股份的主营业务为农业种植、农副产品收购（粮食除外）及销售业务。
2、公司地处安徽省定远县三和镇，现已在三和镇尚庄、三和等村流转经营耕地近22000亩。公司已购置联合收割机8台套，农用运输车辆6辆，大中型拖拉机12台套及配套的灭茬机、旋耕机、施肥机、播种机、植保机械及抗旱机械近100台套。公司已在三和村征地150亩左右，新建商品粮储运中心及公司管理中心。目前已建成日处理300吨的低温烘干设备一套、标准化粮仓四栋（8000平米）、水泥晒场15000平米、办公及职工生活用房1200平米等，公司储运及管理中心建设已初具规模。公司目前在职职工26人。公司主要从事农业种植业务。主营业务涵盖了水稻、玉米、小麦、大豆、花生、水果的生产与销售。截至2013年底，公司实现主营业务收入共达1300多万元，其中水稻收入585万，玉米收入约328万，西瓜28万，高梁约29万，花生66万，大豆275万。而到今年4月30日之前，公司生物性资产又有了大幅提高，其中主要表现在林业方面，其中：石榴增长136万，梨树增长15万，桃树增长约42万，朴树增长8万，茶花增长了约2万，相比去年年底，总共增加了203万左右。
3
3、公司目前已建成2000亩优质果园、6000亩优质糯米生产基地、10000亩优质小麦—高产玉米—优质大豆生产基地。随着人民生活水平的不断提高，高端优质农产品市场需求必然加大，公司优质农副产品迎合了市场消费需求，未来前景广阔。同时，随着农村交通不断便利、中国家用汽车不断普及，周末开车去城市周边农村去郊游将成为城镇居民未来生活中的一种常态。公司拥有水面超过2000亩，可以发展垂钓，农家乐。2014年初投入40多万引进了桃树。锦正股份将打造一个生态农业、养殖、观光、休闲的现代农场。可以预见，未来公司农家乐业务前景较好。
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第1部分  公司概况
安徽锦正农业股份有限公司成立于2014年6月12日，其前身为锦程农业，注册资本为500万元，实际控制人为刘杰自然人。公司经营范围为农业种植、农副产品收购（粮食除外）及销售，不再分装的小包装农作物种子、化肥销售，生态农业观光，农业技术咨询服务，苗圃、花卉种植及销售，畜牧、水产养殖及销售（在许可证有效期内经营）。锦正股份的主营业务为农业种植、农副产品收购（粮食除外）及销售业务。
2014年6月1日，锦程农业召开股东会并作出决议，决定将锦程农业的组织形式由有限责任公司整体变更为股份有限公司，以锦程农业截止2014年4月30日经审计的账面净资产7744239.42元，按1：0.64564120的比例折成500万股，净资产余额部分2744239.42元转为股份有限公司的资本公积。锦程农业股东以其在锦程农业的股权所对应的净资产按上述比例折成股份有限公司的股份，每股面值1元。

2014年6月1日，瑞华会计师事务所安徽分所出具了《安徽锦正农业股份有限公司验资报告》[编号：瑞华皖验字[2014]34020002号]，审验确认：“截至2014年4月30日止，锦正股份（筹）已收到全体股东以其拥有的安徽锦程现代农业科技有限公司的净资产折合的实收资本500万元。各股东以安徽锦程现代农业科技有限公司截至2014年4月30日止经审计的净资产7744239.42元以1：0.64564120的比例折股为贵公司（筹）的总股本500万股，净资产余额部分2744239.42元计入资本公积”。

公司的发起人为刘杰和张勇，均为锦程农业的股东，其中刘杰持股比例为400万股，为公司实际控制人。 

表1：锦正股份设立时的股权结构
	序号
	股东姓名
	持股数（万股）
	持股比例

	1
	刘杰
	400
	80%

	2
	张勇
	100
	20%

	合计
	500
	100%


资料来源：公司定期报告
第2部分 公司主营业务状况
公司地处安徽省定远县三和镇，现已在三和镇尚庄、三和等村流转经营耕地近22000亩。公司已购置联合收割机8台套，农用运输车辆6辆，大中型拖拉机12台套及配套的灭茬机、旋耕机、施肥机、播种机、植保机械及抗旱机械近100台套。公司已在三和村征地150亩左右，新建商品粮储运中心及公司管理中心。目前已建成日处理300吨的低温烘干设备一套、标准化粮仓四栋（8000平米）、水泥晒场15000平米、办公及职工生活用房1200平米等，公司储运及管理中心建设已初具规模。公司目前在职职工26人。
公司在国家土地整理项目及当地政府的大力支持下，经过一年多的规划建设，目前已建成2000亩优质果园、6000亩优质糯米生产基地、10000亩优质小麦—高产玉米—优质大豆生产基地。公司计划用3—5年的时间，规划建设国家级现代农业示范区，规模生产优质商品粮1万吨；优质石榴、有机稻、富硒米、大棚蔬菜、特种水产、优质肉牛等6种名优特优农产品。
公司主要从事农业种植业务。主营业务涵盖了水稻、玉米、小麦、大豆、花生、水果的生产与销售。截至2013年底，公司实现主营业务收入共达1300多万元，其中水稻收入585万，玉米收入约328万，西瓜28万，高梁约29万，花生66万，大豆275万。而到今年4月30日之前，公司生物性资产又有了大幅提高，其中主要表现在林业方面，其中：石榴增长136万，梨树增长15万，桃树增长约42万，朴树增长8万，茶花增长了约2万，相比去年年底，总共增加了203万左右。
图1：2013年公司主营产品收入状况                                  单位：万元
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资料来源：公司定期报告

图2：2013年盈利状况                                             单位：万元
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资料来源：公司定期报告

第3部分 投资亮点分析

（1）优质农产品供应基地

公司目前已建成2000亩优质果园、6000亩优质糯米生产基地、10000亩优质小麦—高产玉米—优质大豆生产基地。随着人民生活水平的不断提高，高端优质农产品市场需求必然加大，公司优质农副产品迎合了市场消费需求，未来前景广阔。

（2）农家乐业务前景较好

随着农村交通不断便利、中国家用汽车不断普及，周末开车去城市周边农村去郊游将成为城镇居民未来生活中的一种常态。公司拥有水面超过2000亩，可以发展垂钓，农家乐。2014年初投入40多万引进了桃树。锦正股份将打造一个生态农业、养殖、观光、休闲的现代农场。可以预见，未来公司农家乐业务前景较好。
第4部分 公司存在的风险
由于公司主要从事农业种植业务，其必将面临自然灾害、国家产业政策、税收政策等风险。公司面临的风险如下所示：

（1）自然灾害风险。

我国是个自然灾害频繁发生的国家，由于农业基础设施条件差、抗灾减灾能力弱，粮食生产的自然风险很大。以2003年为例，全年粮食产量较上年减少2636万吨，减幅达5.8%。灾害扩大对粮食减产的影响，超过播种面积减少的作用。与2002年相比，2003年，河南、安徽、江苏、黑龙江4省的粮食减产总量占全国的77.94%，其受灾面积和成灾面积的增加量分别相当于全国的126.56%和130.06%，但其播种面积的减少量却仅占全国的8.62%；甚至与上年相比，2003年安徽省粮食减产19.9%，却是在其播种面积较上年增加1.07%的情况下发生的，当年该省的受灾面积和成灾面积分别较上年增加223.30%和286.85%。近年来，极端天气灾害大面积、频繁发生，30年一遇、50年一遇甚至百年一遇的极端天气灾害每年要遇到好几次，甚至几十次。由此导致粮食生产的风险进一步增加。

从国际上看，随着农业对外开放的进一步扩大，中国农业面临的市场风险进一步增加，国际农产品乃至石油等相关产品价格的波动对中国粮食价格的影响显著加深，而国际粮食和农产品价格波动的不确定性正在显著增强。因此，发展粮食生产的市场风险也在显著扩大。这种粮食生产的自然风险和市场风险达到一定程度，都可能导致粮食生产能力的破坏，给实现粮食供求平衡和维护粮食安全带来严重困难。

(2) 运营风险

作为农业企业，管理细节很重要，农业季节性很强，粮食的生产的各个环节需要大量的精力投入，错过几天可能就错过一个季节。作为生产经营者，必须时刻关注农作物的生长环节，关注天气变化，土壤，水分等自然因素。公司的各个部门分工、协调、生产组织都需要科学缜密的论证。一个环节出错，可能导致整个公司面临较大的经营风险

（3）财务风险

作为民营股份制企业，面临融资难问题，农业一次性投入大，投进去靠天吃饭的命运至今无法改变。所以，在组织生产，原料购种子、化肥等购买上需要大量的资金投入，如果没有良好的融资平台，没有持续的资金投入，公司将会面临一定的财务风险。

（4）技术风险

现代农业是一个高科技知识密集型行业，不再是劳动密集型行业，公司的生产设备，生产环节都需要大量的技术人员，和一定知识储备的专业人才。特别是生物育种、水产养殖等环节更是离不开行业专业人才。公司由于制度或者发展前景的问题，面临技术人员流失风险。随着科技进步，企业原有设备的更新换代，农作物品种的更新也会使公司存在一定的技术风险。

（5）政策风险

农业对政策依赖性大，政府补贴周期长。农业长期受政策保护，行业对政策依赖性较强，存在着政策变动的风险。

（6）国际市场变动风险

粮食等大宗商品交易已经是全球化了。市场很透明，国际上有专业的期货交易市场，国内有郑州商品交易所、大连商品交易所等，国际市场价格波动会传到国内。大宗商品价格的波动性，会给企业生产、仓储带来一定的不确定性。企业需要储备相关的人才，了解国内国际两个市场，运用金融工具规避市场变动风险。从国际上看，随着农业对外开放的进一步扩大，中国农业面临的市场风险进一步增加，国际农产品乃至石油等相关产品价格的波动对中国粮食价格的影响显著加深，而国际粮食和农产品价格波动的不确定性正在显著增强。

（7）产能过剩风险

产能过剩只是相对的，短期农产品由于收获期来临，加上库存，会有市场供大于求的局面，造成短期的产能过剩。国际上的价格波动，低于国内价格的时候，出现进口替代。大豆是个非常特别的例子，美国大豆价格低于国内现货价格的时候就会出现炼油厂直接进口国际大豆，这样进口替代造成国内大豆相对过剩。企业面临一定的风险。
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