东营市垦利区新能源全生态特色产业集群
山东言泉新材料有限公司企业分析报告
（本报告数据来源于公司年报/半年报、交易所及港交所公告、巨潮资讯网、东方财富、天眼查/爱企查/企查查、公司官网及权威媒体等公开渠道，统计时点截至最新披露信息；非上市企业未公开披露财务数据已如实标注，未作任何编造。报告供山东省投资有限公司业务参考之用。）
一、公司基本概况
（一）工商信息
山东言泉新材料有限公司成立于2021年7月14日，法定代表人李旺，统一社会信用代码91370521MA94GG9G6N，企业类型为有限责任公司（自然人投资或控股），注册资本1,000万元人民币（实缴约970万元），注册地址位于山东省东营市垦利区经济开发区美辰南路以北、华丰路以西100米，登记机关为垦利区市场监督管理局，经营状态为存续。参保人数约10人，为小微企业。公司持有高新技术企业（2023年认定）、专精特新中小企业、A级纳税人（2025年）等资质，是垦利新能源新材料产业链中技术特征最鲜明的科技型企业。
股权结构：自然人李旺持股60%、杜经伟持股40%，实际控制人为李旺，属民营控股企业，无国有出资人。李旺为天津科技大学轻工技术与工程专业博士、黄河三角洲产业领军人才，于2021年在东营创立本公司，为公司核心技术与管理的灵魂人物，技术背景深厚、产学研资源丰富。
（二）组织架构
公司规模较小，设研发、生产、市场与管理等职能部门，对外投资1家企业。核心智造工厂占地约40亩，建有5,000平方米研发与检测实验室，并获批东营市纳米纤维素制备与应用技术重点实验室，研发与生产一体化布局清晰。公司实行创始人负责制，研发导向明显，组织层级扁平、决策链条短。
（三）发展沿革
2021年7月公司注册成立；依托天津科技大学科研成果转化，投资8,500万元在垦利开发区新建年产2万吨纳米纤维素项目，建成国内首条纤维素纳米纤维（NFC）工业化生产线，填补国内制造空白，打破芬兰、日本、美国等国的技术与市场垄断；2023年获评高新技术企业，并入选专精特新中小企业。2024年起项目完全达产，公司新征40亩土地，拟建年产6万吨可降解纳米吸水材料项目，延伸产业链、提升规模与抗风险能力。
（四）企业定位与主营业务
企业定位为国内首个纳米纤维素及其衍生物量产制备商与多场景推广应用企业，是垦利新能源新材料产业链的科技型标杆。主营业务为新材料技术研发、纤维素纤维原料及纤维制造、新型催化材料及助剂销售、新型膜材料销售、纸浆及纸制品销售、专用化学产品制造（不含危险化学品）。核心产品为纤维素纳米纤维（NFC）与纤维素纳米晶体（NCC）系列化功能材料，以及由其衍生的高附加值增强、保湿、吸收、防油抗水、水/热敏感型材料，广泛应用于现代农业、医疗卫生、纸基材料和宠物用品等领域。
二、业务层面分析
（一）业务结构与收入构成
业务以纳米纤维素材料为核心，向下游延伸出可降解纳米吸水材料、功能性添加剂等应用方向。公司未公开披露分产品收入占比。2万吨/年纳米纤维素项目中，木纤维0.8万吨、NFC 0.6万吨、NCC 0.6万吨，形成“木纤维—NFC—NCC—衍生产品”的产品梯次，原料利用率与附加值逐级提升。
（二）主要产品与服务
主导产品：纤维素纳米纤维（NFC）、纤维素纳米晶体（NCC），及基于纳米纤维素的增强材料、保湿材料、吸收材料、防油抗水材料、水/热敏感型材料。产品具有可再生、可降解、绿色环保、应用性能高效等特征，是现代农业、医疗卫生、纸基材料和宠物用品的关键性原料，可显著改善材料强度、保水性、阻隔性与生物相容性。
（三）客户分析
下游覆盖现代农业（保水抗旱、苗木移植）、医疗卫生、纸基材料、宠物用品等领域；公司持续开拓国际市场，产品出口海外，客户以功能性材料经销商、纸品与卫生用品制造商、农业资材企业为主。公司已将“持续打开国际市场”作为重要增长路径，董事长李旺在公开采访中强调技术创新、产品生产、品牌创建和市场营销的全面提升。
（四）供应商与采购
生产所需主要原料为木片、针叶木纤维、阔叶木纤维、棉短绒、杨木锯末等天然纤维素原料，以及丙烯酰胺水溶液（30%）、衣康酸等辅助化工原料；原料价格受林木资源、纸浆行情影响，供应渠道相对分散，公司通过多元化采购与工艺优化控制成本。
（五）产能/资源/牌照
建成国内首条2万吨/年纳米纤维素工业化生产线（其中NFC 0.6万吨、NCC 0.6万吨、木纤维0.8万吨），核心智造工厂占地约40亩，研发检测实验室5,000平方米，东营市纳米纤维素制备与应用技术重点实验室；研发费用享受加计扣除，持有高新技术企业资质。公司新征40亩土地拟建6万吨/年可降解纳米吸水材料项目，产能储备充足，利于形成完整产业链。
（六）销售与渠道
采用“技术研发+定制化产品+国际国内市场开拓”模式，依托创始人学术与产业资源对接下游客户，并通过国际展会与线上渠道拓展海外销售。公司以技术营销为主，强调为客户提供材料解决方案而非单纯产品销售。
（七）经营数据与市场占有率
公司为非上市小微企业，财务数据未公开披露，无公开营业收入、利润及市场占有率数据。从产能与“国内首条、打破日芬美垄断”的稀缺地位看，公司在纳米纤维素细分领域具备国内领先、进口替代的突出价值；2万吨/年产能达产后将形成规模化供给能力，是国内该领域少数具备工业化量产能力的企业之一。
三、财务报表分析
（一）近三年主要会计数据
山东言泉新材料为非上市小微企业，近三年财务报表未公开披露，以下仅列公开工商与项目信息，不作财务数据编造。
	指标
	公开披露值

	注册资本
	1,000万元（实缴约970万元）

	成立时间
	2021-07-14

	参保人数
	约10人

	企业类型
	有限责任公司（自然人投资或控股）

	纳米纤维素项目
	2万吨/年（投资8,500万元）

	规划扩产
	6万吨/年可降解纳米吸水材料（新征40亩）

	营收/利润
	未公开披露


（二）盈利分析
财务数据未公开披露。纳米纤维素属高附加值新材料，进口替代属性强，产品溢价空间较大；但公司处产能爬坡与研发投入期，短期盈利规模有限，需通过规模效应与下游应用拓展改善。
（三）资产质量
无公开资产数据。作为科技型企业，资产以设备、研发实验室与无形资产（专利、专有技术）为主，轻资产特征明显但设备投入较大。
（四）负债与偿债
无公开负债数据。小微企业融资依赖实控人投入与银行授信，建议关注资本开支节奏与现金流平衡，控制杠杆水平。
（五）现金流分析
无公开现金流数据。2万吨项目已投产、6万吨项目拟建，资本开支与运营资金需求较大，需关注经营性现金流与再融资安排。
（六）关键指标横向对标
与国内纳米纤维素研发机构及进口产品相比，言泉以“国内首条工业化产线+打破日芬美垄断”形成稀缺壁垒；但与大型造纸/化工企业相比，规模尚小，需通过扩产与下游应用拓展建立成本与规模优势。
四、公司治理、管理与人力资源
（一）治理结构
有限责任公司（自然人投资或控股），设执行董事兼经理（李旺）与监事，治理简洁，重大事项由实控人决策，治理规范性与透明度受企业规模限制。
（二）管理层
法定代表人、执行董事兼总经理李旺，为天津科技大学博士、黄河三角洲产业领军人才，同时担任公司董事长，技术与管理一肩挑，对企业战略与技术路线具有决定性影响。
（三）组织与内控
建有东营市纳米纤维素制备与应用技术重点实验室与5,000平方米研发检测实验室，以研发驱动质量管控；作为专用化学产品制造企业须落实环保与安全生产合规，建立相应内控。
（四）人力资源
参保约10人，团队规模小但研发密度高；研发团队由材料学、生物医药、细胞学等专家组成，包括加拿大工程院院士1位、教授5位、博士5名、硕士6名，形成高端智力支撑，人才结构与其技术首创定位高度匹配。
五、核心竞争力（护城河）
一是技术首创壁垒：建成国内首条2万吨/年纳米纤维素工业化生产线，打破芬兰、日本、美国垄断，技术国内领先，先发优势显著。二是高端人才与产学研：依托天津科技大学转化，汇聚加拿大工程院院士等高端团队，设市级重点实验室，研发实力突出。三是绿色与进口替代属性：产品可再生、可降解，契合“双碳”与新材料自主可控战略，进口替代空间大。四是产业链延展：NFC/NCC向可降解吸水材料、医疗卫生、农业等延伸，应用前景广阔，客户黏性随解决方案深化而增强。
六、风险分析（重点）
一是市场与产业化风险：纳米纤维素下游应用尚处培育期，规模化市场接受度与价格承受力存在不确定性；应对为拓展高附加值应用场景与海外客户。二是技术与竞争风险：国际巨头及国内科研院所均在布局，须持续保持工艺与成本领先；应对为加大研发与专利布局。三是资金风险：6万吨项目拟建、研发投入大，小微企业融资能力有限，现金流承压。四是原料与价格波动风险：天然纤维原料受行情影响。五是安全环保风险：涉及专用化学产品制造，须合规投入。
七、融资需求（与山东投资协同）
保理业务：对下游经销商及海外客户的应收账款可开展保理，盘活营运资金。供应链金融：围绕核心原料采购做订单融资，稳定供应链。融资租赁：2万吨产线设备及拟建6万吨项目设备适合直租/回租，盘活固定资产。小贷：面向临时性周转。公司作为技术首创型小微企业，建议以“设备融资租赁+科创信贷”切入，绑定项目现金流并设增信，可与政府科创基金形成投贷联动，控制风险的同时支持其产业化扩张。
八、综合评价、发展展望与建议
综合评价：山东言泉新材料是垦利新能源全生态集群中技术首创特征最鲜明的科技型企业，建成国内首条纳米纤维素工业化产线、打破日芬美垄断，人才与研发优势突出，但规模小、财务不透明、处产业化爬坡期。发展展望：据行业趋势与公司规划，纳米纤维素在可降解材料、医疗卫生、农业等领域需求快速增长，6万吨可降解纳米吸水材料项目建成后产业链将更完整，成长空间明确。建议：一是对接产线设备融资租赁与科创小贷；二是要求补充规范财务资料并以增信控制风险；三是关注下游应用市场放量节奏与6万吨项目资本金安排；四是将安全环保合规作为持续监测项。
数据来源说明：天眼查/爱企查（工商、股权、资质）、东营市政府门户网站（垦利区纳米纤维素项目环评与投产报道）、齐鲁网/闪电新闻（垦利新质生产力报道）、腾讯新闻（东营三家企业开拓国际市场报道）、垦利区政府《要素保障创新工作方案》。财务数据未公开披露，已如实标注。
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