
1.宏 观 经 济 形 势 波 动 带 来 的 风

险。近年来，我国经济增速持续放

一、香梨股份公司财务风险分析

2.公 司 财 务 业 绩 。 香 梨 股 份

2013-2017年财务状况整体呈下降趋

势 。 2017年，公司共实现营业收入 

6531.85万元，较上年同期减少 3.99%，

其中，主营业务收入较上年同期减少 

3.9%，主营业务成本较上年减幅为 

3.72%，两者的减少均由于该期间内

果品销售量的减少。香梨股份2013-

2017年营业状况总体呈下降趋势，

2017年营业利润实现扭亏为盈，但该

增长主要由于香梨股份非流动资产处

置损益和理财相关产品取得收益等非

日常经营事项所致，无法持续影响香

梨股份财务状况。

2.投资风险。结合可比公司盈利

指标分析，香梨股份公司近三年来的

净资产收益率为1.84%低于可比企业

平均值的4.07%，销售毛利率4.93%也

低于可比企业的平均值20.20%，说

明了香梨股份比其他同行业的农业企

业受到更多环境和市场变化的影响，

盈利方面具有一定风险。同时香梨股

份2015-2017年对外投资却有所下降

且只限于长期股权投资，说明企业投

资方式单一，投资风险较大。

结合2015-2017年香梨股份成长

能力指标分析，香梨股份的成长能力

相关指标均远低于可比企业的平均

值，包括主营业务收入增长率、净资

产增长率、总资产增长率、利润总额

增长率和净利润增长率等指标，香梨

股份的指标大多为负值或接近于零增

长。尤其是净利润增长率和利润总额

增长率，香梨股份净利润增长率平均

值为-172.97%，而可比企业平均值

为9.271%，香梨股份利润总额增长

率平均值为-170.62%，而可比企业

平均值为1.002%，说明了香梨股份

的产品市场份额在减少，现阶段企业

的销售增长速度开始放慢甚至出现负

值，这时企业的风险较大，非常不利

于企业可持续性发展。

（一）外部环境因素

1.筹资风险。筹资风险主要包括

企业的负债规模和偿债能力。根据年

报数据可知，香梨股份2015-2017年

流动比率平均值为19.41，速动比率

平均值为14.84。香梨股份的流动比

率和速动比率均远大于1。流动比率

和速动比率相对较高可说明公司短期

偿债能力较好，但过高的流动比率和

速动比率则会说明企业的流动资产和

速动资产存在大量占用资金的现象，

这会减缓流动资产、速动资产的周转

速度，降低了企业资金有效的使用效

益，进而间接影响企业的长期生产经

营。偿债能力一般被划分为短期偿债

能力和长期偿债能力。从长期偿债能

力上来看，可比企业（在本文中可比

企业为与香梨股份属于同行业类型的

上市公司，如天音控股、顺鑫农业、

冠农股份、登海种业、敦煌种业、国

鲁中投和中粮糖业）的资产负债率平

均水平为52.59%，而香梨股份只有

6.02%，远低于行业平均水平，说明

公司的资产配置不合理，缺乏财务杠

杆的使用。香梨股份货币资金规模过

大，企业过高的流动性强的资产会影

响企业的稳定发展。

1.公司简介。新疆库尔勒香梨股

份有限公司于1999年11月18日注册登

记成立，2001年12月26日在上海证券

交易所发行股票上市。公司主要以新

疆特色林果产业为主业，是集研发、

种植、仓储、加工和销售为一体的专

业化农业产业龙头企业。

（二）香梨股份财务风险分析

（一）香梨股份公司概况

3.运营风险。根据相关年报数据

的运营指标计算分析可以看出香梨股

份总体各营运指标保持稳定的状态，

如2015-2017年香梨股份总资产周转

率为0.217，流动资产周转率为0.548，

存货周转率为1.953。但其中应收账款

周转率与固定资产周转率平均水平较

高，尤其是应收账款周转率的变动幅

度 十 分 显 著 ， 2015年 为 223.465，

2017年 为 6.217， 造 成 其 平 均 值 过

高。说明香梨股份的信用政策可能过

于严苛，严苛的信用政策会限制企业

扩大销售，从而降低企业盈利水平。

作为我国国民经济发展的基础产

业，农业类上市企业随着我国社会主

义市场经济的蓬勃发展，一直以来都

受到国家各类政策的大力支持。然

而，由于其行业的特殊性，它受市场

环境的变动和社会、自然因素的影响

较大，导致我国农业上市企业出现了

生产规模小、区域分布零散、生产周

期长、资本结构不合理、盈利能力

差、成长能力不足等问题。这些都使

得农业上市企业在应对风险的同时要

更加努力的提升自己，但在财务风险

的识别与控制上许多农业上市企业表

现得相对落后。因此，对于农业上市

企业财务风险识别与控制的研究也就

愈来愈迫切。

二、香梨股份财务风险成因分析
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3.在运营方面。香梨股份经营模

式单一，受行业及环境的局限严重，

企业应该在保证主营业务产品的情况

下合理增加自己的产品种类，多元化

发展，提升自己的综合竞争实力。通

过改善企业赊销政策达到应收账款

的周转率的稳定，减弱其受季节性经

营和现金结算的影响，增强企业运营

活力。

  

缓，由此造成了消费需求的萎缩，在

此状况下香梨股份面临更加激烈的竞

争，并且人民对于食用水果的品质要

求在不断提升。对此香梨股份果品的

质量急需提高、销路急需拓展，并抵

御经济周期性波动带来的不利影响。  

1.在筹资方面。香梨股份应该完

善自身的债务资本结构，增加筹资方

式，尤其是直接性的债务筹资。如向

银行进行短期借款，或者通过适当的

发行债券进行债务筹资等，带动财务

杠杆的产生及作用的发挥。应适当调

整资产内部的比重，增强企业资产活

力，提升企业的资本运作率，将企业

资本进行更为合理的资源配置，长短

并存，兼容发展。

2.在投资方面。香梨股份应该多

增加一些投资方向，在保证主业稳定

的情况下多为自身寻找一些发展的可

能，如适当增加投资性房地产、可供

出售金融资产、持有至到期投资等，

多一些投资方面的尝试，争取更多的

发展机会。

3.政策风险。公司承包种植的农

户在种植果品期间的生产成本和承包

收入会因水电价格的调整产生较大的

变动，这对承包农户种植的积极性和

公司的收入都会产生较大的影响。

（二）内部财务风险因素

3.针 对 香 梨 股 份 运 营 风 险 。

（1）利润质量较差。香梨股份利润

总额的含现金量总体呈下降趋势，营

业成本中含现金量总体在减少，且减

少的趋势大过营业收入中含现金量增

加的趋势，企业利润的质量较差。

（2）主营业务产品单一，缺乏竞争

力。香梨股份2012-2017年主营业务

产品基本保持不变。香梨股份作为林

果业生产加工企业，产品定价受市场

影响较大，也易受其他外部环境条件

的 影 响 。 （ 3） 香 梨 股 份 营 运 能 力

差。香梨股份应收账款与固定资产周

转率过高，说明企业在赊销政策方面

可能存在问题，或为了及早收回款项

而降低企业的盈利水平。香梨股份营

业周期过长，说明企业营业能力弱，

经营效率低，运营能力不足。

1.针 对 香 梨 股 份 筹 资 风 险 。

（1）香梨股份资金来源单一，资源

配置不合理。综合来看，本公司资金

的来源大都来源于权益资本，说明企

业的资本利用率低，运作率低，没有

将资源进行合理配置，且香梨股份流

动资产由于公司对于果品季节性采摘

收购的直接支付而集中在货币资金

上，这都说明公司经营结构缺乏活

力，运营能力较弱。（2）香梨股份

债务资本内部结构不合理，筹资方式

单一。首先，香梨股份债务资本结构

不合理，长期债务资本偏高。公司债

务资本内部结构的组成部分较大部分

为非流动负债中的递延收益，说明公

司主要通过政府补助进行筹资，公司

自身发展不足。其次，香梨股份直接

债务筹资缺失，公司缺少了最直接的

债务筹资方式。再其次，香梨股份内

源性融资不足，权益资本内部结构上

下不匹配。

2.针对香梨股份投资风险。香梨

股份对外投资状况稳定但缺乏新意，

仅限于少量的长期股权投资，投资规

模小，手段单一。这在规避了部分投

资风险的基础上也降低了企业发展的

更多可能性，不利于香梨股份的持续

健康发展。

（一）针对外部环境风险的应

对措施

4.针对香梨股份收益分配风险。

香梨股份近几年净利润和利润总额

均状况较差，无法进行有效的收益

分配，且其各项成长指标均低于其

他的可比企业，在行业中处在劣势，

说明公司市场效益差，产品销售存在

问题。

2.自然灾害的风险。果品尤其是

新鲜水果的种植受气候影响和天气影

响较大，各类可能由气候或天气状况

带来的自然灾害都会直接影响果品的

产量和品质，公司的资产和收益将因

此受到极大的不确定影响。 

1.对于宏观经济形势波动带来的

风险。香梨股份应积极探索经营的产

业化、适度多元化，实施业务升级和

转型，摆脱对水果种植业的过度依

赖，并且提高产品质量，抵御经济周

期性波动的不利影响。

3.对于自然灾害风险。香梨股份

应进一步加强生产基地的防灾管理，

主动预测，定期检查，提前做好预备

防灾相关措施，更好地减弱因发生自

然灾害造成的果品质量下降风险和产

量减少的风险。

三、应对香梨股份财务风险的建

议

（二）针对内部财务风险的应

对措施

2.对于政策风险。公司应通过加

大节水灌溉模式的应用、制定有效的

节约用电措施等方式，降低企业主要

在研发、种植、仓储等方面的生产成

本，减弱由政策变动带来的风险，保

证公司收益的稳定性。与此同时，香

梨股份也可以有效响应国家政策，结

合国家西部大开发、对口援疆等政策

导向，通过完善公司产业结构和提高

公司核心竞争力，从而发现新的利润

增长点。 

4.在收益分配方面。收益分配主

要基于企业的净利润，香梨股份应该

努力改善自己的销售模式，广开销

路，增加产品的新鲜感，提高产品品

质，从而增加企业销量，提升企业净

利润，抑制所占有的市场的萎缩，在

市场环境的变动中找到适合生存的道

路，增加收益分配的可能性。

（作者单位：新疆财经大学）
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