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[Table_Summary] 1、公司系由安徽朝晖农林发展有限公司整体变更设立的股份有限公司，

于2013年4月27日在合肥市工商行政管理局完成工商变更登记；截至本

说明书签署日，公司注册资本和实收资本均为6,130万元。公司荣获“安

徽省农业产业化龙头企业”、“安徽省林业产业化龙头企业”、“安徽省扶贫

龙头企业”、“合肥市林菇一体化产业示范基地”、“合肥市农业科技示范园”

等称号，主要产品中的平菇、香菇获国家“绿色食品”认证。公司的控股

股东为张伟，实际控制人为张伟、严文文，二人系夫妻关系。张伟持股

4212万股，持股比例为68.71%；严文文持股468万股，持股比例为

7.63%。 

2、公司的经营范围为农、林产品的栽培、技术开发、深加工及经营，

农、林产品的销售，花卉、苗木种植及销售，园林景观设计、绿化工程

施工，中介服务。根据《上市公司行业分类指引》，公司的业务或资产

可归属于农业中的种植业和林业，可细分为食用菌种植、其他园艺作物

种植和林木育苗。公司主要从事食用菌生产经营，收入主要来源于菇类

等食用菌产品的销售。目前，公司的主要产品为平菇、双孢菇、香菇等

各种类的食用菌。公司自设立以来，主营业务及主要产品未发生重大变

化。 
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第一部分、公司概况 

公司系由安徽朝晖农林发展有限公司整体变更设立的股份有限公司，于2013年4月

27日在合肥市工商行政管理局完成工商变更登记；截至本说明书签署日，公司注册资本

和实收资本均为6,130万元。  

 

安徽朝晖股份有限公司前身成立于2006年1月20日，目前公司重点经营农、林产品

的栽植和销售。公司以“服务三农”为宗旨，以推动“和谐新农村建设”为己任，以“创新发展”

为目标，本着“调整农村产业结构”的方针，陆续在安徽省合肥市长丰县境内种植经济速生

杨并建有苗圃基地，林下主要建立食用菌栽培基地，主要种植平菇、双孢菇、香菇等食

用菌，年生产能力近万吨，为华东地区最大的林菇一体化产业基地之一。 

 

公司荣获“安徽省农业产业化龙头企业”、“安徽省林业产业化龙头企业”、“安徽省扶

贫龙头企业”、“合肥市林菇一体化产业示范基地”、“合肥市农业科技示范园”等称号，主要

产品中的平菇、香菇获国家“绿色食品”认证。 

 

公司的控股股东为张伟，实际控制人为张伟、严文文，二人系夫妻关系。张伟持股

4212万股，持股比例为68.71%；严文文持股468万股，持股比例为7.63%。 

表 1：公司股本结构状况 

股东姓名 持股数额（万股） 持股比例 

张伟 4212 68.71% 

李辉 490 7.99% 

严文文 468 7.63% 

卞红武 460 7.50% 

金永祥 100 1.63% 

张永 100 1.63% 

赵宁 100 1.63% 

谈世霞 60 0.98% 

龚尚宏 50 0.82% 

李光荣 50 0.82% 

胡传瑞 20 0.33% 

李相文 10 0.16% 

徐水 10 0.16% 

资料来源：公司公开报告 
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第二部分：公司主营业务介绍 

公司的经营范围为农、林产品的栽培、技术开发、深加工及经营，农、林产品的销

售，花卉、苗木种植及销售，园林景观设计、绿化工程施工，中介服务。根据《上市公

司行业分类指引》，公司的业务或资产可归属于农业中的种植业和林业，可细分为食用菌

种植、其他园艺作物种植和林木育苗。  

 

公司主要从事食用菌生产经营，收入主要来源于菇类等食用菌产品的销售。目前，

公司的主要产品为平菇、双孢菇、香菇等各种类的食用菌。公司自设立以来，主营业务

及主要产品未发生重大变化。 

 

食用菌行业主要存在三种经营模式，即传统农户生产模式、公司+农户生产模式和

工厂化生产模式，在不同的历史阶段存在不同的经营模式。不同生产模式的演变及特点

如下： 

图 1：我国食用菌生产模式对比 

  

资料来源：国元证券研究中心，wind 

 

 

我国不仅是食用菌生产大国，也是食用菌消费大国，所生产的食用菌绝大部分用于

国内消费。改革开放以来，我国食用菌产业发展迅速，中国食用菌协会统计数据显示，

1978 年中国食用菌产量还不足10 万吨，产值不足1 亿元，而到2008 年，全国食用菌

总产量达到1,827 万吨，占世界总产量的70%以上，总产值达到865 亿元，出口创汇14.53 

亿美元，其规模在种植业中仅次于粮、棉、油、菜、果而居第六位。目前，我国已经成

为世界食用菌产业大国，香菇、平菇、金针菇、草菇、黑木耳、银耳、滑菇、灵芝等产

品的产量均居世界第一位。我国食用菌市场需求旺盛，市场容量不断增加，是一个蓬勃

发展的朝阳产业，2000 年－2008 年，我国食用菌产量的年复合增长率为13.48%，产

值的年复合增长率为18.20%。 
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图 2：我国食用菌产量统计（单位：万吨） 

 

 

资料来源：国元证券研究中心，wind 

 

图 3：中国寿光蔬菜价格指数-菌菇类（2010年 4、6、8三个月平均价格设定为 100） 

 

 

 

资料来源：国元证券研究中心，wind 

 

 

 

公司陆续在安徽省合肥市长丰县境内种植经济速生杨并建有苗圃基地，林下主要建

立食用菌种植基地并初具规模，取得良好的经济效益和社会效益。公司2012年底的总资

产为13,366.97万元，净资产为7,943.41万元；2012年公司主要产品为平菇、双孢菇、香

菇实现的销售收入分别为6,177.54万元、3,619.39万元、2,456.44万元。2012年公司实

现营业收入17,092.94万元，归属于母公司所有者的净利润为1,005.45万元（上述数据已

经华寅五洲审计）；公司2013年6月底的总资产为14,976.40万元，净资产为11,326.00万
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元，2013年1-6月实现收入10,128.38万元，净利润为482.59万元（上述数据未经审计）。 

 

2006年的企业数仅为46家，2012年全国食用菌工厂化生产企业已经达到了788家，

同比增长21%；2012年全国食用菌工厂化日产量达到了5,080吨，比2011年的3,188吨增

长了将近60%，特别是金针菇产量，2012年日产量2,719吨，较2011年的1,348吨增长了

一倍多，呈现爆发式增长态势。中国已经是全世界食用菌产量和销量的“双料冠军”（数据

来源：中国食用菌协会网）。 

  

朝晖股份2012年年产食用菌近万吨，是全国平均水平2,353吨的3倍以上，高于行业

平均水平，具有一定的规模优势，但较行业领军企业星河生物年产3.8万吨的生产水平还

有较大差距。 
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第三部分：公司战略规划 

未来三到五年，公司首先稳步发展林下经济，其次开展板材深加工项目的论证、建

设，提高公司现有林木的附加值；最后，依托公司的苗圃基地，再建1,000亩苗圃基地，

一方面实现绿化苗木销售，另一方面进军园林绿化的设计、施工领域。林下经济能为公

司带来稳定收入；木材深加工项目是公司新的利润增长点；绿化苗木种植销售及园林绿

化施工将是公司未来最重要的利润来源。主要业务的具体经营目标如下：  

1、林下经济：在现有规模的基础上，保持良性增长，同时增加新的种植、养殖品

种。每年实现收入1.5-2.5亿元，利润1,000-1,500万元。未来主抓内部管理，品种优化，

销售渠道建设。  

2、速生林：在现有的基础上，继续扩大规模。为贯彻执行安徽省政府在江淮分水

岭的“把水留住、把树种上、把路修通、把结构调优”的综合治理开发总体思路，公司计划

在未来3-5年内再种植一万亩速生杨。  

3、林木深加工：公司计划于2014年投资建设年产20,000立方米重硬木生产线项目，

预计投产三年后可实现销售收入超亿元，实现利润3,000万元。该项目将把公司打造成当

地林业高附加值、全产业链的行业龙头企业。 

4、园林绿化：在公司现有的2,000亩苗圃的基础上，再建1,000亩中高端大苗基地，

开展园林绿化项目的规划、设计、施工，力争三年实现销售收入5亿元，实现利润2亿元。 
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第四部分：公司投资价值分析 

1、食用菌业务：近年来，我国食用菌行业保持稳定增长，但与日本、韩国等国家

相比，我国食用菌人均消费量仍然很低，未来下游需求具有较大的提升空间。朝晖股份

为安徽省食用菌行业龙头企业，同时在行业内具有一定的规模优势。随着安徽省城镇化

步伐的快速推进，凭借着在安徽省的品牌优势和区位优势，公司食用菌业务未来有望保

持稳步增长。但是，鉴于我国食用菌行业整体产能过剩、公司种植模式（公司采用的是

公司+农户的种植模式）不具有优势，我们认为，公司食用菌业务省外拓展面临一定压力。 

2、速生林业务：我国是森林相对匮乏的国家，因此人工造林一直受到国家政策大

力扶持。同时，随着空气环境的日益恶化，国家对生态环境的空前重视，人工造林迎来

了大的发展机遇。我们认为公司速生林业务的投资价值有：1、国家补贴；2、林木自身

价值的稳步增长。为贯彻执行安徽省政府在江淮分水岭的“把水留住、把树种上、把路修

通、把结构调优”的综合治理开发总体思路，公司计划在未来3-5年内再种植一万亩速生

杨。考虑到速生杨生长较快，成材周期短，因此公司该业务很快就会见到效益。  

 

3、林木深加工业务：该业务面临较大的风险。首先，我国板材行业严重产能过剩，

高端板材领域的进入门槛较高；其次，公司林木加工所需原材料如何保障存在较大不确

定性；再次，林木深加工业务具有一定的环保门槛，公司能否拿到环保批文存在一定的

不确定性。 

4、园林绿化项目：随着城镇化的稳步推进以及国家对生态环境日益重视，园林绿

化行业前景广阔。公司现拥有2,000亩苗圃，规划再建1,000亩中高端大苗基地。我们认

为公司园林种植已具有一定的规模优势，随着公司发力园林绿化产业链下游的规划、设

计、施工，公司有望实现园林绿化项目全产业链覆盖。  

 

 

 

表 2：朝晖股份与星河生物盈利能力对比 

年份 毛利率 净利率 

星河生物 朝晖股份 星河生物 朝晖股份 

2010 44.51% - 25.13% - 

2011 38.17% 11.17% 28.35% 8% 

2012 26.17% 8.92% 1.86% 5.88% 

2013 4.56% 6.87% -34.90% 4.76% 

资料来源：国元证券研究中心，公司定期报告 
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国元证券投资评级体系： 

 
（1）公司评级定义 

二级市场评级 

强烈推荐 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅优于上证指数 20%”以上 

推荐 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅优于上证指数 5-20%”之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅介于上证指数±5%”之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅劣于上证指数 5%”以上 
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具本报告。本人承诺报告所采用的数据均来自合规渠道，分析逻辑基于作者的职业操守和专业能力，本报告清晰准确
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（2）行业评级定义 

推荐 行业基本面向好，预计未来 6 个月内，行业指数将跑赢

上证指数 10%以上 

中性 行业基本面稳定，预计未来 6 个月内，行业指数与上证

指数持平在正负 10%以内 

回避 行业基本面向淡，预计未来 6 个月内，行业指数将跑输

上证指数 10%以上 

 


