济南市钢城区经济开发区粉末冶金特色产业集群
山东鲁银新材料科技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
山东鲁银新材料科技有限公司前身可追溯至1987年，现主体成立于2000年7月28日，法定代表人为王昌东（党委书记、董事长），统一社会信用代码9137120072481638XJ，注册资本10,000万元，资产总额约9亿元，注册地址位于山东省济南市钢城区（艾山街道），登记机关为济南市钢城区市场监督管理局，经营状态为存续。系鲁银投资集团股份有限公司（600784.SH）控股子公司，钢铁粉末产销量亚洲第一、全球第三。
股权结构：鲁银投资集团股份有限公司（600784.SH，上交所上市）持股约92.22%，为控股股东；鲁银投资的实际控制人为山东国惠投资控股集团有限公司（山东省属国有资本投资运营公司）。国资层级为：山东省国资委→山东国惠投资控股集团→鲁银投资集团（600784）→鲁银新材，属省属国有控股企业，国资层级清晰，须落实出资人职责与“三重一大”决策制度、党委前置研究程序。
（二）组织架构
公司下设还原制粉、水雾化制粉、特种合金粉末等业务板块及研发、生产、销售、技术中心等职能部门；拥有山东省粉末冶金工程技术研究中心、山东省粉末冶金重点实验室、山东省粉末冶金材料工程实验室、山东省企业技术中心四个省级研发平台；牵头成立钢铁粉末冶金产业技术创新联盟，设国家级博士后科研工作站。
（三）发展沿革
前身1987年创立，长期深耕金属粉末；现主体2000年成立；成长为国家级制造业单项冠军示范企业、国家级专精特新“小巨人”企业，是亚洲唯一拥有还原制粉、雾化制粉和特种合金粉末三条生产线的金属粉末生产基地，制粉产量全球第三、亚洲第一，国内市占率约30%。2024年12月收购济南新艺粉末冶金有限公司（下游制品企业），向下游延伸；2025年获评山东省先进级（省级）智能工厂、5G工厂入选工信部名录、产品入选“好品山东”；2026年牵头《新型高熵涂层材料研制与制备技术》入选山东省重点研发计划重大科技创新工程。
（四）企业定位与主营业务
企业定位为金属粉末行业龙头企业、钢城区粉末冶金特色产业集群链主、中国粉末冶金新材料行业龙头。主营业务为特种合金系列、水雾化系列、还原系列金属粉末的研发、生产、销售与技术服务，产销规模约30万吨，产品用于汽车、高铁受电弓、3C、航空航天、新能源（锂电粉、MIM粉、软磁合金粉）等前沿领域。
二、业务层面分析
（一）业务结构与收入构成
业务按制粉工艺与产品划分：还原系列、水雾化系列钢铁粉末及高性能合金特种粉末，并向下游制品（2024年收购新艺粉末）延伸。母公司鲁银投资2024年“钢铁粉末”收入12.87亿元（占营收38.09%），是公司核心收入来源。公司未单独披露分产品收入占比。
（二）主要产品与服务
主要产品：还原系列钢铁粉末、水雾化系列钢铁粉末、高性能合金特种粉末（超纯锂电粉、MIM精密成形粉末、铁硅系软磁合金粉等）。是亚洲唯一拥有还原、雾化、特种合金三条生产线的钢铁粉末基地，具有自营进出口权；产品用于高铁受电弓导电块、激光熔覆、汽车、3C、航空航天、新能源等。
（三）客户分析
客户覆盖汽车、高铁、3C、航空航天、新能源（锂电、光伏、AI服务器）等领域，高端粉体产品已进入国内头部新能源企业、汽车零部件厂商供应链，客户层级持续优化。
（四）供应商与采购
生产所需铁矿、废钢、合金元素等为主要采购对象，原料价格随钢铁与有色行情波动；自有还原/雾化工艺对原料适应性较强。
（五）产能/资源/牌照
产销规模约30万吨（亚洲第一、全球第三），国内市占率约30%；资产总额9亿元；拥有国家级制造业单项冠军、国家级专精特新“小巨人”、国家高新技术企业、山东省绿色工厂、山东省新材料领军企业50强等资质；4个省级研发平台、国家级博士后工作站；主导/参与制定国家标准多项；“5G+粉末冶金数字化工厂”入选工信部5G工厂典型案例。
（六）销售与渠道
以直销对接汽车、新能源、高端装备等下游客户为主，依托自营进出口权拓展海外，并提供技术服务整体方案。
（七）经营数据与市场占有率
鲁银新材单体财务未单独公开；母公司鲁银投资2024年钢铁粉末收入12.87亿元，公司制粉产量全球第三、亚洲第一，国内市占率约30%。2026年上半年高端粉体销量同比+15%，锂电专用粉体销量同比+149%，高附加值特种混合粉末+8%，营收规模稳步攀升。
三、财务报表分析
（一）近三年主要会计数据
山东鲁银新材料为鲁银投资（600784.SH）控股子公司，单体财务未单独公开；下表列母公司鲁银投资合并口径近三年主要数据（来源年报/东方财富、巨潮资讯），单位：亿元，供参照。
	指标
	2022年
	2023年
	2024年

	营业收入
	37.89
	33.48
	33.79

	归母净利润
	3.25
	2.64
	3.01

	毛利率
	—
	—
	25.81%

	资产负债率
	—
	—
	39.46%

	经营现金流净额
	—
	—
	2.23

	钢铁粉末收入
	—
	—
	12.87


（二）盈利分析
母公司鲁银投资营收由2022年37.89亿元降至2024年33.79亿元（CAGR约3.8%），归母净利由3.25亿元增至3.01亿元（2024年同比+14.33%）；2024年毛利率25.81%，其中钢铁粉末毛利率12.54%、盐业板块毛利率较高。鲁银新材作为钢铁粉末核心主体，盈利随粉末产销与高端化提升。
（三）资产质量
母公司2024年末总资产57.16亿元、净资产31.44亿元，资产以固定资产（制粉装置）、存货、应收为主，重资产制造属性；鲁银新材资产约9亿元。
（四）负债与偿债
母公司2024年末资产负债率39.46%，流动比率1.23、速动比率0.91，有息负债率约61%，偿债压力总体可控，显著优于民营电驱动企业。
（五）现金流分析
母公司2024年经营现金流净额2.23亿元（同比-57.23%，受盐业与贸易回款节奏影响），净利润现金含量约70%，现金流总体健康。
（六）关键指标横向对标
与国内金属粉末企业相比，鲁银新材以“亚洲第一、全球第三、市占率30%”居绝对龙头，国家级单项冠军+小巨人双资质，技术（三条产线、省级平台）与数字化（5G工厂）领先；但钢铁粉末毛利率（约12.5%）偏低，需靠高端粉体（锂电/MIM/软磁）提升附加值。
四、公司治理、管理与人力资源
（一）治理结构
省属国有控股，设党委、董事会及经营管理层；落实国资监管、出资人职责与“三重一大”集体决策、党委前置研究程序，党组织发挥领导作用。
（二）管理层
党委书记、董事长王昌东主持全面工作；管理层由山东国惠/鲁银投资体系派驻，具备产业与国资管理背景。
（三）组织与内控
建立研发、生产、质量与内控体系，4个省级研发平台与国家级博士后工作站支撑创新；作为危化/冶金相关制造企业，安全环保内控为重点。
（四）人力资源
母公司鲁银投资2024年员工总数2,601人；鲁银新材建有专业技术团队，与中南大学、东北大学、北京科技大学等产学研合作，研发人员储备充足。
五、核心竞争力（护城河）
一是规模与市场地位：制粉产量亚洲第一、全球第三，国内市占率约30%，国家级制造业单项冠军，规模与议价优势突出。二是技术与产线壁垒：亚洲唯一还原/雾化/特种合金三条生产线，4个省级研发平台、国家级博士后工作站，主导国标，研发超纯锂电粉/MIM粉/软磁粉实现进口替代。三是国资与信用背书：山东国惠（省属国企）控股，融资与信用优势明显。四是数字化与绿色：5G工厂入选工信部名录、省级智能工厂、绿色工厂。五是产业链协同：收购新艺粉末向下游制品延伸，构建“粉末—制品”一体化。
六、风险分析（重点）
一是行业周期风险：钢铁粉末盈利受钢铁、汽车周期影响，毛利率偏低（约12.5%）；应对为高端粉体（锂电/MIM/软磁）提升附加值。二是安全环保风险：冶金制粉涉及能耗与环保排放，须持续合规投入。三是原料价格风险：铁矿/废钢/合金行情波动影响成本。四是整合风险：收购新艺粉末后管理协同与商誉需关注。五是产能扩张风险：高端粉体扩产需匹配需求。
七、融资需求（与山东投资协同）
保理业务：上游原料采购与下游销售形成应收/票据，可开展保理。供应链金融：依托山东国惠/鲁银投资信用，为上游供应商提供订单与存货融资，服务链条企业。融资租赁：高端粉体产线、5G工厂设备投资适合直租/回租，山东投资可重点对接。小贷：面向中小配套供应商短贷。国有背景+龙头地位使鲁银新材成为稳健型重点客户，建议以项目融资租赁与供应链金融为主切入。
八、综合评价、发展展望与建议
综合评价：鲁银新材是钢城粉末冶金集群链主、金属粉末亚洲龙头，规模、技术、国资与数字化优势突出，但钢铁粉末毛利率偏低、处周期行业。发展展望：据行业趋势与公司规划，高端粉体（锂电/MIM/软磁/高熵合金）放量、收购新艺向下游延伸、“十五五”聚焦前沿材料，成长路径清晰。建议：一是对接高端粉体产线设备融资租赁与供应链金融；二是授信前核查合并负债与项目资本金；三是关注钢铁/汽车周期与高端粉体放量节奏，设动态监测。
数据来源说明：鲁银投资（600784.SH）2022—2024年年报及东方财富/巨潮资讯、公司官网lgpm.com（产能、市占率、资质）、济南钢城区新闻发布会（集群与链主、收购新艺）、幸福钢城/闪电新闻（高熵涂层、5G工厂、好品山东）、天眼查（工商股权、鲁银投资持股92.22%）。鲁银新材单体财务未单独公开，采用母公司合并口径参照。
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