山东省肥城市新型电池电极材料产业集群
山东零壹肆先进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/启信宝、公司官网及权威媒体（大众日报、经济导报、同花顺、雪球、中国化工报等）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
山东零壹肆先进材料有限公司成立于2016年12月26日，法定代表人为宋杰（董事长兼总经理），统一社会信用代码91370983MA3CU7UG85，企业类型为其他有限责任公司，注册资本857.8972万元（实缴455.3719万元），注册地址位于山东省泰安市肥城市王瓜店街道康王西路蔚蓝碳中和科技产业园，登记机关为肥城市市场监督管理局，经营状态为存续。人员规模100—199人，2025年年报参保人数146人。
股权结构：由持股平台与知名产业/财务投资人构成。泰安众智材料技术开发合伙企业（有限合伙）持股约37.72%，北京智造未来创新技术有限公司持股约28.34%，泰安瑞升企业管理合伙企业（有限合伙）持股约9.20%，北京小米智造股权投资基金合伙企业（有限合伙，小米系）持股5.00%，武汉源夏股权投资合伙企业持股5.00%，上海中电投融和新能源投资管理中心（有限合伙，国家电投体系）持股约3.175%，另含华创上古、景成新能源等机构。战略投资股东包括北京智造未来、国家电投、小米、源码资本等。公司无单一实控人，属多机构参股的钠离子电池科创企业。
（二）组织架构
公司设董事长兼总经理（宋杰）、董事（罗飞、张康锋）、监事（杜花）、财务负责人（梁燕玲）；业务涵盖钠离子电池正极材料、硬碳负极、电芯制造与储能系统开发，研发与产业化团队一体化，位于肥城市蔚蓝碳中和科技产业园。
（三）发展沿革
公司2016年成立，专注钠离子电池核心材料与电芯研发制造；依托原创性低能耗、低成本普鲁士蓝/白类正极材料规模化量产技术，实现从核心材料到电芯一体化低碳绿色制造。2022年4月启动一期产能建设，2023年三季度实现量产出货；2023年建成千吨级钠离子电池正极材料、0.3GWh钠离子电芯生产线并率先实现规模化交付。2024年通过IATF16949认证，牵头起草《钠离子电池用普鲁士蓝类正极材料》团体标准；与山东重工、潍柴新动力科技签署战略合作协议，扩建年产1GWh钠离子电池项目。
（四）企业定位与主营业务
企业定位为专注钠离子电池核心材料与电芯研发、制造与应用的科技型企业，是肥城新型电池电极材料产业集群的钠离子电池方向代表企业。主营业务为电子专用材料制造、电池制造与销售、新能源汽车废旧动力蓄电池回收及梯次利用（不含危险废物经营）、电子专用材料研发与销售、新材料技术研发。核心为普鲁士蓝/白类正极材料（可逆克容量达160mAh/g）及硬碳负极、32/46系列全极耳圆柱电芯的一体化制造。
二、业务层面分析
（一）业务结构与收入构成
业务覆盖“正极材料（普鲁士蓝类）—硬碳负极—电芯—储能系统”全链条，由材料向电芯与系统延伸；公司未公开披露分业务收入占比，正极材料与电芯为当前主体。
（二）主要产品与服务
主导产品：普鲁士蓝/白类钠离子电池正极材料（已解决结晶水去除与稳定性问题，可逆克容量160mAh/g）、自主开发钠电专用电解液、硬碳负极、32/46系列全极耳圆柱电芯；并提供适配应用场景的成品与储能系统解决方案。技术特点为无需高温烧结、低碳足迹、低成本、无贵金属元素。
（三）客户分析
与山东重工、潍柴新动力科技签署战略合作协议，联合推进钠离子电池关键技术攻关；产品面向储能、低速车、两轮车及启停等应用场景。依托小米、国家电投等战略股东资源拓展市场。
（四）供应商与采购
生产所需主要原料为亚铁氰化物等化工原料、硬碳前驱体及电池辅材，价格随基础化工与碳材料行情波动；普鲁士蓝路线原料来源广泛、经济，成本优势明显。
（五）产能/资源/牌照
2023年已建成千吨级钠离子电池正极材料、0.3GWh钠离子电芯生产线；与山东重工、潍柴合作扩建年产1GWh钠离子电池项目。资质方面：2024年获国家级高新技术企业认定，2025年入选省级专精特新中小企业和国家级科技型中小企业，通过IATF16949国际汽车行业质量管理体系认证；牵头起草《钠离子电池用普鲁士蓝类正极材料》团体标准。
（六）销售与渠道
以直销对接战略客户（山东重工、潍柴等）与储能集成商为主，并提供电芯—系统一体化方案；通过CIBF等行业展会推广，多次公开亮相核心产品。
（七）经营数据与市场占有率
公司为非上市科创企业，财务数据未公开披露，无公开营业收入、利润及市占率数据。从千吨级正极材料+0.3GWh电芯产能、1GWh扩建项目及头部战略股东看，公司在普鲁士蓝类钠电材料细分领域具备先发与稀缺地位。
三、财务报表分析
（一）近三年主要会计数据
山东零壹肆为非上市科创企业，近三年财务报表未公开披露，以下仅列公开工商与产能信息，不作财务数据编造。
	指标
	公开披露值

	注册资本
	857.90万元（实缴455.37万元）

	成立时间
	2016-12-26

	参保人数
	约146人

	正极材料产能
	千吨级（2023年建成）

	电芯产能
	0.3GWh（2023年）+ 扩建1GWh

	战略股东
	小米、国家电投、源码资本、智造未来

	营收/利润
	未公开披露


（二）盈利分析
财务数据未公开披露。钠离子电池仍处产业化早期，公司处产能爬坡与研发投入期，短期盈利或不显著；普鲁士蓝路线低成本优势有望在中长期体现。
（三）资产质量
无公开资产数据。重研发与产线设备投入，固定资产（电芯产线）与无形资产（专利、技术）为主；多轮产业融资支撑资产扩张。
（四）负债与偿债
无公开负债数据。科创成长期依赖股权融资，负债水平应总体可控；建议授信前核查有息负债与对外担保。
（五）现金流分析
无公开现金流数据。产线建设与研发需持续资金投入，关注经营性现金流转正节奏与融资节奏。
（六）关键指标横向对标
与国内钠离子电池企业相比，零壹肆以原创普鲁士蓝/白类正极材料技术路线独树一帜（无需高温烧结、低碳低成本），并打通材料—电芯—系统；与中科海钠（层状氧化物路线）等形成差异化竞争，在储能与低速场景具成本潜力。
四、公司治理、管理与人力资源
（一）治理结构
其他有限责任公司，由持股平台（泰安众智材料37.72%）与多家产业/财务投资人（小米、国家电投、源码等）构成；设董事长兼总经理（宋杰）、董事、监事，治理按科创企业规范运作。
（二）管理层
法定代表人、董事长兼总经理宋杰；董事罗飞、张康锋；监事杜花；财务负责人梁燕玲。核心成员在钠电正负极及电芯领域经验超10年。
（三）组织与内控
通过IATF16949汽车行业质量体系认证，建立研发与质量内控；牵头制定团体标准，技术合规与知识产权管理较规范。
（四）人力资源
参保约146人，引进高层次人才多名（含海归博士3名），核心成员行业经验丰富；作为高新技术企业研发密度较高。
五、核心竞争力（护城河）
一是原创技术壁垒：普鲁士蓝/白类正极材料规模化量产技术为0—1原创，可逆克容量160mAh/g，解决结晶水与稳定性难题，无需高温烧结、低碳低成本、无贵金属。二是一体化能力：材料—电芯—系统全链条研发制造，32/46全极耳圆柱电芯量产。三是标准与资质：牵头起草钠电正极材料团体标准，国家级高新、专精特新、IATF16949。四是顶级股东赋能：小米、国家电投、源码资本、智造未来等战略股东带来资本、场景与品牌背书。五是应用协同：与山东重工、潍柴战略合作，绑定储能与动力场景。
六、风险分析（重点）
一是产业化与量产风险：钠电仍处早期，从千吨级到1GWh扩建的良率、成本与一致性存在不确定性。二是技术路线竞争风险：普鲁士蓝路线与层状氧化物、聚阴离子等路线竞争，需以成本与循环寿命验证优势。三是客户集中风险：依赖山东重工、潍柴等少数战略客户，订单波动影响大。四是资金风险：成长期研发投入与产能建设大，盈利未释放，现金流承压。五是市场接受度风险：钠电在储能/低速场景渗透率取决于成本与安全验证节奏。
七、融资需求（与山东投资协同）
保理业务：对山东重工、潍柴等战略客户的电芯/材料应收账款可开展保理。供应链金融：围绕核心客户提供订单融资。融资租赁：电芯与正极材料产线设备适合直租/回租，支撑1GWh扩建。小贷：面向临时周转。作为技术原创、股东顶级、政策契合（钠电、储能）的高成长科创企业，建议以“设备融资租赁+核心客户应收保理”组合切入，并关注产线达产与钠电市场节奏。
八、综合评价、发展展望与建议
综合评价：山东零壹肆是肥城新型电池电极材料集群中钠离子电池方向的代表性科创企业，原创普鲁士蓝类正极材料技术路线稀缺、一体化能力强、顶级股东加持，但处产业化早期、规模小、财务不透明。发展展望：据行业趋势与政策导向，储能与低速电动对低成本钠电需求增长，公司1GWh项目达产后成长空间较大。建议：一是对接产线设备融资租赁与核心客户应收保理；二是要求补充规范财务资料并以增信控制风险；三是跟踪量产良率、技术路线竞争与战略客户订单持续性。
数据来源说明：天眼查/爱企查/企查查（工商、股权、资质、参保）、公司官网 014am.com（技术、产能、股东、荣誉、IATF16949、团体标准）、上海证券报（小米/国家电投入股）、公开新闻（与山东重工/潍柴合作、1GWh项目）。近三年完整财务未公开披露，已如实标注。
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