泗水县食品加工特色产业集群
山东鸿润食品股份有限公司企业分析报告
（本报告数据来源于全国中小企业股份转让系统（新三板）公开披露的定期报告与公告、国家企业信用信息公示系统、天眼查/爱企查、大众日报等公开渠道，统计时点截至最新披露信息。注：国家企业信用信息公示系统登记的企业名称为"济宁鸿润食品股份有限公司"，本报告依据批次要求统一使用"山东鸿润食品股份有限公司"。）
一、公司基本概况
（一）工商信息
山东鸿润食品股份有限公司（新三板挂牌代码：872568，于2018年1月22日挂牌；国家登记名称为济宁鸿润食品股份有限公司）统一社会信用代码为913708315819263969，成立于2011年9月1日，法定代表人为王德定。公司注册资本19,887.3235万元。公司注册地位于山东省济宁市泗水县，主营禽类屠宰分割及肉制品加工。
股权结构方面，法定代表人王德定持有公司46.65%股份，为控股股东、实际控制人；王靖壹持股11.43%，与王德定为一致行动人，二人合计控制较高比例表决权。公司参保人数约1,428人（部分口径统计约3,076人），属大型企业，为山东省农业产业化重点龙头企业。
	项目
	内容

	证券简称/代码
	鸿润食品 / 872568（新三板）

	统一社会信用代码
	913708315819263969

	成立日期
	2011年9月1日

	法定代表人
	王德定

	注册资本
	19,887.3235万元人民币

	控股股东/实控人
	王德定（46.65%）

	一致行动人
	王靖壹（11.43%）

	参保人数
	约1,428人

	企业资质
	山东省农业产业化重点龙头企业


（二）组织架构
公司构建了"种苗—养殖—屠宰分割—调理品—熟食"的一体化禽肉产业链，业务板块涵盖肉鸡、肉鸭的屠宰分割、调理制品及熟食加工。公司下设养殖、屠宰、深加工等生产单元，并在销售端设立内销与出口业务体系。
（三）发展沿革
公司成立于2011年，2018年1月在新三板挂牌（代码872568）。经过多年发展，公司已成为集种苗繁育、肉禽养殖、屠宰分割、调理休闲食品加工于一体的省级农业龙头企业。2025年公司被认定为山东省农业产业化重点龙头企业。受近年经营业绩下滑影响，公司股票因连续亏损触发降层情形，于2026年5月被调整至基础层。
（四）企业定位与主营业务
公司战略定位为"禽肉食品全产业链供应商"，主营业务为肉鸡、肉鸭的屠宰分割，以及调理制品、熟食等深加工产品。核心产品包括冰鲜/冷冻鸡产品、鸭产品及调理品，产品构成中鸡产品约占60.75%、鸭产品约占32.63%、调理品约占2.31%。
二、业务层面分析
（一）业务结构与收入构成
公司收入以禽肉屠宰分割为主，鸡产品为第一大收入来源（约占60.75%），鸭产品次之（约32.63%），调理品占比较小（约2.31%）。业务结构呈现以初加工白条/分割品为主的格局，深加工调理品占比有待提升。
（二）主要产品
主要产品包括：冷冻/冰鲜鸡分割品、鸭分割品、鸡鸭副产品、调理鸡肉/鸭肉制品、熟食等，主要面向餐饮、食品加工企业及商超农贸渠道，部分产品出口。
（三）客户分析
公司客户主要为餐饮连锁、食品加工企业、商超及农贸批发市场，以及出口贸易商。下游餐饮与食品加工需求受宏观经济与消费疲软影响较大。
（四）供应商与采购
上游为禽类养殖户及养殖基地，公司通过自有养殖与"公司+农户"合作模式保障毛鸡、毛鸭供应。饲料成本（玉米、豆粕）价格波动直接影响养殖与屠宰成本。
（五）产能与资源
公司具备规模化肉鸡、肉鸭屠宰加工能力，员工规模超千人（参保约1,428人），是鲁西南地区重要的禽肉加工基地之一。
（六）销售与渠道
公司采取"屠宰分割+调理深加工+出口"的销售模式，内销以华东及全国农贸、餐饮渠道为主，外销面向部分东南亚及地区市场。
（七）经营数据与市场地位
根据新三板公开披露，公司2024年营业收入23.52亿元，2025年营业收入21.81亿元，营收规模在山东省禽肉加工企业中居前列，是区域重要的禽肉供应商。
三、财务报表分析
（一）近三年主要会计数据
公司为新三板挂牌公司，披露了2024年、2025年年度报告（2023年详细财务数据未完整获取），以下列示近两年关键数据（单位：亿元，除特别注明外），数据来源于其公开披露的定期报告。
	指标
	2024年
	2025年

	营业收入
	23.52
	21.81

	归属于母公司净利润
	0.0226
	-0.1638

	总资产
	6.04
	5.77

	净资产
	2.24
	2.07

	毛利率
	2.08%
	1.63%

	资产负债率(估)
	约62.9%
	约64.1%


（二）盈利分析
公司毛利率长期处于极低水平（2024年2.08%、2025年1.63%），反映屠宰分割业务附加值偏低、行业竞争激烈。2024年勉强盈利（净利约226万元），2025年由盈转亏（净亏损约1,637.82万元），且据公开信息公司已连续三年亏损，盈利能力持续承压。
（三）资产质量
公司总资产由2024年的6.04亿元降至2025年的5.77亿元，净资产由2.24亿元降至2.07亿元，资产规模随经营收缩小幅下降。禽肉加工行业存货（冻品）占款较高，资产周转与减值风险需关注。
（四）负债与偿债
按上述数据估算，公司资产负债率约63%—64%，负债水平偏高。作为重资产屠宰加工企业，公司存在银行借款等刚性债务，若盈利持续为负、经营现金流走弱，将加大偿债与流动性压力。
（五）现金流分析
因连续亏损且行业薄利，公司经营性现金流承压，需依赖融资与周转维持运营。具体现金流量表科目数据以公司公开披露为准。
（六）关键指标横向对标
与同行业禽肉加工企业相比，公司毛利率显著偏低，规模虽大但盈利质量弱，反映出以初加工为主、深加工与品牌溢价不足的结构性问题；需向调理品、熟食等高附加值环节转型以改善盈利。
四、公司治理、管理与人力资源
（一）治理结构
公司为新三板挂牌公众公司，设立股东大会、董事会、监事会及经营管理层，王德定任法定代表人，控股并实际控制公司。作为非上市公众公司，其治理需符合新三板相关规范。
（二）管理层
公司核心管理层具有禽肉屠宰加工与养殖行业经验，实际控制人王德定主导战略与经营决策。
（三）组织与内控
作为食品与肉类加工企业，公司须严格执行畜禽屠宰检疫、食品安全追溯、冷链管理等合规要求，建立覆盖养殖—屠宰—加工—销售的质量内控体系。
（四）人力资源
公司参保人数约1,428人，是当地重要的劳动用工企业，员工以生产一线屠宰、加工人员为主，季节性用工需求明显。
五、核心竞争力
一是产业链一体化：构建"种苗—养殖—屠宰—深加工"全链条，具备规模屠宰加工能力；二是区域规模优势：鲁西南重要禽肉加工基地，营收规模超20亿元；三是资质与渠道：省级农业产业化重点龙头企业，内销与出口渠道并行；四是稳定的养殖合作体系：通过自有+合作养殖保障原料供应。但整体来看，公司核心壁垒偏重规模与产能，品牌与深加工溢价不足。
六、风险分析
（一）行业与经营风险
禽肉加工行业同质化竞争激烈、毛利薄，叠加饲料成本波动、禽流感等疫病风险、消费需求疲软，公司经营承压明显。
（二）财务与持续经营风险
公司连续三年亏损、毛利率极低、资产负债率偏高，已触发新三板降层（2026年5月调至基础层），持续经营能力存在重大不确定性，融资与再融资能力受限。
（三）产品结构风险
收入以低附加值初加工屠宰品为主（鸡、鸭分割品合计超90%），调理品占比仅约2.31%，抗周期与盈利能力弱。
（四）应对措施
公司需加快向调理品、熟食等高附加值产品转型；强化成本管控与供应链管理；拓展优质客户与出口市场；同时通过资产盘活、引入战略投资者等方式改善资本结构与现金流。
七、融资需求（与山东投资协同）
（一）供应链金融
公司上游为大量养殖户，存在真实的饲料采购、毛鸡毛鸭收购应付/预付场景，可依托山东投资供应链金融平台为养殖户提供融资，稳定原料供应、强化产业链粘性。
（二）保理业务
公司对餐饮、食品加工企业存在应收账款，可开展保理业务盘活资金；但需关注下游客户信用与回款风险。
（三）融资租赁
公司屠宰、冷链、深加工产线升级可借助融资租赁获取设备，缓解资本开支压力。
（四）小额贷款与重组支持
鉴于公司处于亏损与降层阶段，单纯信贷支持风险较高；建议以"供应链金融+产业重组+战略投资"组合介入，优先支持其高附加值调理品产线建设，并配套风控条款。
八、综合评价、发展展望与建议
综合来看，山东鸿润食品股份有限公司是泗水县食品加工集群重要的禽肉加工龙头，规模较大、产业链完整，但面临连续亏损、毛利率极低、降层及持续经营不确定性等严峻挑战，核心症结在于产品以低附加值初加工为主、品牌与深加工溢价不足。
发展展望：禽肉消费长期仍有空间，公司若能成功向调理品、熟食转型并改善成本管控，有望修复盈利；但短期内扭亏压力较大。
建议：一是聚焦高附加值调理品与熟食产线建设，提升毛利率；二是借助山东投资供应链金融与产业资源，优化上游养殖资金链与下游回款；三是审慎评估持续经营风险，引入战略投资者或进行资产/业务重组以修复资本结构；四是强化食品安全与合规管理，稳定出口与优质客户渠道。
数据来源说明：本报告的挂牌及财务数据来源于全国中小企业股份转让系统（新三板）公开披露的定期报告与公告；工商信息来源于国家企业信用信息公示系统、天眼查/爱企查；经营与市场数据来源于大众日报等公开报道。
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