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董事会秘书兼财务负责人  林椿楠 

独立董事  王莉 

投资者关系经理  张芷菡 

投资者关系活

动主要内容介

绍 

公司于 2026 年 3 月 30 日召开了 2025 年度业绩说明会，现将互动交流

中的主要内容总结如下:  

一、2025 年度经营情况 

2025 年度，公司光伏导电浆料出货量 1,867 吨，继续保持行业领先地

位，全年实现营业收入 145.93 亿元，较上年同期增长 17%，增长主要由原

材料白银价格上涨驱动，由于公司光伏导电浆料产品通常采用”银价+加工

费“方式报价，因此银价上涨均能有效传导至下游电池环节，全年实现归

属于上市公司股东的净利润 4.20亿元，较上年同期增长 0.4%。在白银价格

大幅上涨的背景下，公司凭借高速周转的运营能力及稳健的财务状况，供

货稳定性远超同行，市场份额逐步提升。 

资产质量方面，由于银价大涨带动公司营收增长加快，应收账款和存



货规模增长明显，所需运营资金规模相应增加，公司通过利用自身授信而

非供应商垫资的方式，以实现资金成本最低化，适当提升资金杠杆水平。

截止 2025年末，公司总资产约 120亿元，较上年同期增长 50%，资产负债

率提升至 58%，仍保持在健康水平；货币资金及金融性交易资产超过 27亿

元，较去年同期增长 51%；银粉、银浆等存货约 11 亿元。 

二、浆料板块经营情况 

首先，公司定位是成为全球领先的金属化综合解决方案提供商，通过

技术创新驱动增长。2025 年度，公司研发投入达到 7.87 亿元，占营业收入

比例超过 5%，致力于技术创新和产品升级。从提效维度来看，公司通过

匹配超精细印刷技术，已实现 5μm 线宽印刷，烧结后线宽≤10μm，栅线高

宽比突破 0.7；TOPCon 电极-硅界面厚度从 800nm 降至 450nm，接触电阻

降低 23%；HJT 浆料-ITO 层厚度优化至 90nm，Voc 提升至 750mV；公司

推出多膜层适配技术，开发梯度反应型玻璃粉，并通过对激光诱导放电产

生的晶体结构设计，兼容 TOPCon 双层 Poly-SiOx/Nitride 叠层结构，量产

良率≥99.3%；推出低损伤浆料体系，匹配光注入退火工艺（能量密度

≤5J/cm²），隐裂率≤0.02%；推出耐醋酸高效无机体系，通过无机体系原

子结构强度设计，兼顾耐醋酸可靠性与高 Voc 提升效率；在钙钛矿领域，

完成单结钙钛矿超低温固化的背电极浆料开发，产品获得单结钙钛矿电池

厂家的高度认可；在钙/硅和钙/钙叠层电池领域，开发出适配的超低温固

化浆料。 

从降本维度来看，光伏导电浆料已成为光伏行业兼具材料革命与工艺

颠覆的核心产品，公司主动承担技术革新重任，前瞻性布局少银化、无银

化技术矩阵，现已推出银包铜浆料（Ag≤30%，5.5μΩ·cm）、纯铜浆

（0.7mΩ·cm²）、银镍浆料（5%≤Ni≤15%）；匹配新一代超窄线宽印刷技

术，结合自研超分散银粉支撑 5μm线宽印刷，其中铜浆方案为行业首创，

成功突破铜高温氧化抑制难题，致力于推动光伏行业“减银-替银-无银”的

技术演进历程，为光伏行业的降本增效贡献力量，引领金属化方案中材料

与技术双重革新。 

第二，公司前瞻性搭建海外市场渠道，提升全球化服务能力。面对国



际贸易壁垒常态化、区域供应链本土化的行业变局，海外电池产能相继落

地投产；公司早年便精准预判海外市场爆发趋势与技术差异化需求，提前

针对海外主流电池技术路线、区域产品标准开展专项适配，并高效切入海

外核心客户供应链体系。历经多年深度合作，公司与海外客户筑牢了极强

的合作粘性，未来随着海外出货占比进一步提升，公司盈利能力有望迎来

结构性优化。 

第三，公司高度重视核心原材料自主研发与规模化生产，进一步保障

供应链稳定、构筑技术壁垒。银粉是银基导电浆料的重要原材料，其性能

直接影响产品品质。我国高端电子级银粉的供应历来依赖日本进口，给供

应链稳定性带来挑战。公司战略布局上游粉体环节，其中江苏德力聚高端

光伏电子材料基地已形成年产千吨级电子级粉体规模化生产能力，已成为

全球领先的粉体材料研发中心，重点开展纳米银粉、铜粉、银包铜粉等粉

体的技术攻关与产品开发；专用电子功能材料工厂已形成年产 300 吨玻璃

粉生产能力，并配套建设材料研发与工艺改进中心，有效提升公司核心原

材料自主可控能力，完善产业链布局，增强技术创新与规模化生产优势。 

第四，立足于光伏导电浆料领域的技术积淀，公司积极布局通信器件

及电子元器件等浆料应用领域，将产品延伸至金浆、钌氧化物浆料等高可

靠性贵金属浆料领域。公司旗下子公司匠聚、聚鑫耀依托电子浆料平台化

技术，突破传统单一配方局限，通过纳米材料合成、多相界面调控和表面

超分散等核心技术，开发出适配片式电阻、电容、电感等微型化、高频化

元器件的专用浆料，显著提升器件导电效率与可靠性。在汽车电子领域，

其浆料产品通过车规级认证，满足新能源汽车对高耐温、抗振动、长寿命

的严苛要求。公司向多功能复合浆料领域延伸，并加速开发面向第三代半

导体封装、柔性印刷电子的前沿材料，抢占技术制高点；横向拓展至 6G

通信器件、基础电子元器件等核心领域，深度参与国产替代；纵向切入新

能源汽车三电系统，覆盖电池电极、传感器、车载电路等应用场景，凭借

国产替代优势深度融入头部客户供应链，助力中国电子材料产业实现本土

化、安全化与韧性化发展。 

展望未来，公司将继续巩固在光伏导电浆料行业的市场地位，通过扩



充生产能力、引进核心人才、优化研发环境、丰富产品品类等措施，持续

提升客户体验，加速提升公司产品在国内及国际市场的份额。未来三到五

年，公司将继续围绕研发能力、生产能力、人才结构、产品结构等方面进

行持续优化，通过“外延+内生”战略，现已形成“浆、粉、胶”三大业务板

块，致力于成为平台化新材料集团，打破目前主营收入主要依赖单一光伏

应用领域的业务结构。 

三、公司就会议前所征集的问题做相关回答 

        1、请介绍公司在半导体领域整体的规划和布局 

半导体材料方面，公司积极响应国家半导体自主可控的战略目标，计

划通过境外收购及自主组建团队等方式布局半导体材料领域，未来将依托

自有研发平台、产业化经验及运营能力，加速推动半导体材料在国内的本

土创新、量产及市场应用，开拓半导体材料第二成长曲线。 

首先，公司成立聚光芯材微电子(上海)有限公司，主要聚焦空白掩模

基板业务。2025年 9月 10日，公司发布《关于签署收购境外公司股权协议

暨开展新业务的公告》，计划与韩投伙伴以自有或自筹资金 680 亿韩元现

金收购 SKE 空白掩模相关业务部门；2025 年 12 月 1 日，SKE 已按照协议

约定，通过分立方式设立目标公司 Lumina Mask 株式会社；2026 年 1 月 29

日，聚光芯材微电子(上海)有限公司与韩国 SKE 签署《股份转让协议之补

充协议》，作为 SPC 主体收购标的股份。2026 年 3 月 13 日，本次交易已

就境外直接投资(ODI)事项，分别完成国家发展和改革委员会、商务部、

国家外汇管理局上海市分局的备案及登记程序。《股份转让协议》约定的

相关交割先决条件有序推进中，双方已按照协议约定推进交割相关工作。

完成收购后，公司计划在上海建设生产基地，开展本土化产能扩张。 

其次，公司于 2026年 2月 28日注册成立上海聚芯光新材料有限公司，

未来聚芯光将聚焦半导体光刻材料领域，并与空白掩模基板业务协同发

展，致力于共同推动国内半导体关键核心材料的研发与产业化，打造半导

体材料平台公司。 

 2、公司在半导体板块或空白掩模版客户的导入情况？ 

公司所收购的空白掩膜版业务主要在 SKE 体系孵化，通过多年工艺积



累，已建立领先的技术能力，关键性能指标上明显优于竞争对手，有助于

提升生产节拍、简化工艺控制，从而降低成本、提升产品品质。目前产品

已通过 SK 海力士、TMC、新锐光、迪思微、中微掩模等国内外半导体客

户验证并实现量产销售。 

市场拓展与客户验证方面，公司采取“韩国产品先行验证，国内产能

承接替代”策略，目前已与国内多家 Fab 厂及第三方掩膜版厂完成技术交

流，待公司完成收购整合后，将优先使用韩国生产的空白掩膜版开展为期

至少半年的质量与一致性验证，待国内工厂投产后实现导入。尽管半导体

行业对新供应商导入持谨慎态度，且切换成本较高，但在供应链安全的背

景下，国内客户对本土高端空白掩膜版有强烈的国产化需求。公司将通过

解决“卡脖子”问题的供应链安全优势，实现一定程度的进口替代；随后依

靠产品力、服务、交付周期及性价比与海外巨头竞争，突破更高市场份

额。整体而言，公司战略稳健，不盲目激进，致力于先解决国内“有无”问

题，再追求质量的提升。 

3、近期银价波动较大，公司应对策略及其对经营情况的影响。 

首先，光伏导电浆料产品一般采用“银价+加工费”模式定价。近期白

银价格呈现宽幅震荡趋势，且波动幅度显著大于加工费水平，因此下游电

池客户更关注银价波动，更多通过择时下单的方式降低金属化成本。同

时，在白银大幅涨价的背景下，银浆行业资金压力明显增加，相关财务费

用相应提升，回款压力加大，行业双寡头格局逐步显现。公司采取跟随定

价策略，整体与行业平均水平保持一致，因此银价大幅波动在经营层面将

进一步放大公司的供应链及资金优势。 

为应对原材料价格波动对公司经营带来的不利影响，公司已搭建专业

衍生品团队，针对生产经营相关的原材料，开展白银期货期权合约、白银

租赁等业务对冲银价的波动的影响。 

4、光伏行业铜代银趋势明确，公司贱金属浆料最新的进展情况。 

远期来看，当光伏装机量迈向 TW 级别后，行业年白银消耗量很可能

会高达 1 万吨以上，而全球白银年总产量（含回收）仅约 3 万多吨，且大

多数为伴生矿，资源稀缺性或导致白银成为制约行业发展的关键瓶颈。基



于对长远趋势的预判，公司多年前便开始布局少银化及去银化方案，相继

推出银包铜浆、纯铜浆及银镍浆等产品，其中铜浆方案为行业首创，成功

突破铜高温氧化抑制难题，致力于推动光伏行业“减银-替银-无银”的技术

演进历程，为光伏行业的降本增效贡献力量。 

目前公司已对接主流一体化组件客户及配套设备厂商，同步完善铜

浆、银包铜浆产品的专利布局，针对不同技术路线、不同客户诉求定制开

发产品，全面掌握材料配方、设备匹配、工艺参数的 Know-how。报告期

内，公司铜浆、银包铜浆在多轮可靠性测试中性能均表现优异，并已实现

小批量出货，随着行业降本诉求加速，叠加终端电站业主接受意愿提升，

预计 2026 年银包铜浆、纯铜浆出货量有望超过百吨。 

5、公司在北美市场的客户开拓情况如何。 

海外市场对专利保护要求较高，公司此前通过对三星 SDI 及日本昭荣

的两次专利收购，已构建全球领先的光伏银浆技术专利池，未来在全球范

围内均不会产生任何专利侵权问题。具体来看，公司于 2020 年收购三星 

SDI 在光伏导电浆料领域的所有资产，其中包含 2019 年三星 SDI 与杜邦之

间的专利交叉许可协议，双方及其关联公司有权在全球范围内非独占、可

转授权使用协议附件列明的厚膜浆料专利；2021 年公司与日本昭荣化学签

署《专利购买协议》，与贺利氏共同拥有昭荣光伏浆料相关专利权，其中

公司拥有 51%的权利份额。 

公司此前光伏导电浆料已批量出货至北美等国家，会针对客户所需的

不同应用场景、不同量级订单、不同技术路线进行报价和技术匹配，提供

全套金属化解决方案，由于其对光伏导电浆料的技术和售后服务要求更

高、进入壁垒更高、对成本较不敏感，因此加工费和单位用量通常都高于

国内主流客户。 

       6、空白掩膜基板市场空间、竞争格局、技术难度，以及公司对该业

务未来市场份额的规划与展望。 

市场空间方面，在半导体自主可控要求的推动下，国内厂商正以 DUV

空白掩膜版为战略突破口，加速推进中高端分步配套空白掩膜版的国产替

代进程。我国对空白掩膜版的需求增速显著，根据灼识咨询测算，2024 年



国内空白掩模板市场规模为 29 亿元，预计 2029 年增长至 76 亿元，2025-

2029 年的复合年均增长率达 25.1%。未来随着芯片工艺节点持续缩小、特

色工艺发展、AI 与先进封装等应用涌现，以及客户定制化需求增加，将进

一步刺激芯片设计需求，进而带动空白掩模板需求高速增长。 

竞争格局方面，目前我国快速增长的终端用量需求与国内相对较低的

产能供给之间存在明显缺口，为国产替代提供明确市场空间，目前 DUV

环节空白掩模板国产化率为 0%，尚无企业实现突破，大于 130 nm 环节，

国内仅有少数公司具备极少量工艺数据，竞争参与者较少。 

技术难度方面 ，空白掩模板生产对精度要求极高，目前韩国生产基地

为最高级别洁净车间，洁净度达 Class 1 水平；核心生产流程包含四大关键

环节，从玻璃基板清洗、镀膜、涂光刻胶到最终测量，每个环节对设备精

密程度与工艺复杂程度的要求均极为严苛。 

未来公司计划吸收消化相关技术并在国内进行产业化放大，同时持续

投入研发，向更高精度的技术节点领域突破，形成全工艺产品矩阵。 

附件清单（如

有） 
见附件 

日期 2026年 3月 30日 

  



附件： 

序号 姓名 公司 

1 邬博华 长江证券 

2 杨洋 长江证券 

3 任佳惠 长江证券 

4 郭斐 交银施罗德基金 

5 郦莉 兴银理财 

6 齐亚光 安徽省铁路发展基金 

7 黄向前 尚诚资产 

8 丁一宸 上海德汇集团 

9 罗璐 国投证券 

10 周志鹏 昆仑健康 

11 古道和 中天汇富基金 

12 刘强 太平洋证券 

13 谢泽林 博时基金 

14 左一锟 招商证券 

15 陶淼 横琴天利信和投资管理有限公司 

16 刘蕥莘 华美国际投资集团 

17 张文臣 太平洋证券 

18 卢晓冬 深圳前海君安资产管理有限公司 

19 黄志杰 中广核核技术发展股份有限公司 

20 杨磊 国元证券 

21 曹群海 倍晟股权投资有限公司 

22 肖索 山西证券 

23 高云志 上海笃熙禀泰私募基金管理有限公司 

24 黄鑫 牧毅资产 

25 何劲帆 招商银行 

26 杨森 兴业自营 

27 蒋建伟 上海臻宜投资 

28 张良 个人投资者 

29 任广政 个人投资者 

30 陈谦 京管泰富基金 

31 王喆 潼骁投资 

32 徐小勇 长安基金 

33 高博禹 东北证券 

34 傅正益 中国建设银行 

35 陈美蓉 禾永投资 

36 周霞 中国建设银行 

37 秦海峰 臻远投资 

38 陈洪 鑫焱创投 

39 王凯南 海翼投资 

40 胡纪元 长城财富 

41 刘煜 国元证券自营 

42 夏涛 个人投资者 

43 张帆远 南华基金 

44 张涵 华鑫证券 

45 敖颖晨 天风证券 



46 李勇 陆家嘴国际信托 

47 张艺峰 吉林省思行致远 

48 吴亦辰 国海证券 

49 慕陶 深圳中天汇富基金管理有限公司 

50 陆国超 招商信诺人寿保险有限公司 

51 祝建军 嘉兴市妇幼保健院 

52 李犁 安信资管 

53 张家栋 广发基金 

54 郭堃 长盛基金 

55 陈跃雄 道仁资产 

56 胡日新 苏新基金 

57 向正富 财达证券 

58 顾圣英 磐厚动量 

59 马良 国投证券 

60 孙凯峰 个人投资者 

61 王永明 新华基金 

62 周赵羽彤 国投证券 

63 刘海波 FLYNT LIMITED 

64 曾启哲 上岸资本 

65 肖隽 国泰海通证券 

66 张伟倩 永安国富基金 

67 章启耀 西部证券 

68 伍涛 个人投资者 

69 王兆祥 国泰基金 

70 郑捷 秋阳投资 

71 张晓艳 西安敦成私募基金 

72 徐大吉 个人投资者 

73 刘飞 个人投资者 

74 呼书逸 东吴证券 

75 李唯 个人投资者 

76 蓝东 深圳宏鼎财富管理有限公司 

77 陈苏 长城财富 

78 程超 Torito Capital Limited 

79 孙浩中 中信保诚基金 

80 李心宇 张家港高竹私募基金管理有限公司 

81 吴文俏 银鲨投资基金 

82 王炳辉 开源证券 

83 延姣阳 国信证券 

84 鞠 爽 洛书投资 

85 梁雪 创金合信基金 

86 李沛雨 野村东方国际证券 

87 黄向前 尚诚资产 

88 刘勇 光大证券 

89 汪中昊 长江资管 

90 唐文成 建信理财 

91 徐巡 申万菱信 

92 贾惠淋 山西证券 



93 蔡骏 宁波乾贝资产 

94 沈少捷 万家基金 

95 刘煜 景顺长城 

96 严俊 个人投资者 

97 张标 国寿安保基金 

98 余开发 个人投资者 

99 郭琳 中泰证券 

100 彭友才 常州时创能源 

101 李晓迪 北京富智投资管理有限公司 

102 刘洁 个人投资者 

103 刘日恬 君璞投资 

104 查珊 个人投资者 

105 李家耀 中国民生银行 

106 Sam Jones 个人投资者 

107 罗静茹 华西证券 

108 顾宝成 上海度势投资 

109 何银 中韩人寿保险有限公司 

110 周健辉 广东九易资本管理有限公司 

111 周志芳 上海市统计局 

112 蒋晨 个人投资者 

113 李恒源 国信证券 

114 张正阳 厦门象屿金象控股集团有限公司 

115 闫林 普华永道咨询(深圳)有限公司 

116 Queenie Jin Scripts Asia 

117 刘璟欣 耕霁(上海)投资管理有限公司 

118 韩博 个人投资者 

119 杨润思 国盛证券 

120 吴晓思 正圆投资 

121 斯宇迪 华泰联合证券 

122 陈赢 茂典资产 

123 刘宣池 个人投资者 

124 刘龙威 景顺长城基金 

125 顏海翰 MH Hub Limited 

126 大树 个人投资者 

127 阳晓明 个人投资者 

128 吴昊龙 国晖投资 

129 彭胜峰 创维集团有限公司 

130 胡文新 国盛证券 

131 李涛 中国建设银行 

132 付全有 个人投资者 

133 苗雨菲 华泰证券 

134 罗青 国泰海通证券 

135 曾爽 国金证券 

136 姚腾 个人投资者 

137 吴云涛 长江证券 

138 方伟宁 光大理财 

139 陈建富 个人投资者 



140 吕林 东财证券 

141 许仲湘 东莞市欣宇泰科技服务有限公司 

142 郝骞 光大证券 

143 周炜 五地投资 

144 舒殷 鸿运私募基金 

145 陈云 渤海证券 

146 岳永明 广东冠达泰泽私募基金管理有限公司 

147 李乐群 华福证券 

148 胡子慧 中金公司 

149 赵玮 广州翔云私募基金管理有限公司 

150 孙朝晖 国泰基金 

151 黄林 银河证券 

152 胡鑫 英大证券 

153 王革 瑞华控股 

154 罗静茹 华西证券 

155 余乐 泓德基金 

156 钟欣材 太平洋证券 

157 黄鑫 牧毅资产 

158 田文涛 华泰证券 

159 张彤 个人投资者 

160 林劼 中信证券 

161 魏征宇 华福证券 

162 杨森 兴业证券 

163 杨安东 东方财富证券 

164 周赵羽彤 国投证券 

165 徐巡 申万菱信基金 

166 徐铖嵘 东吴证券 

167 顾真 中银证券 

168 贾惠淋 山西证券 

169 张文鹏 中邮资管 

170 胡亚男 东吴证券 

171 王吉颖 中信建投证券 

172 刘宾 国新国证基金 

173 黄聪 量度资本 

174 武浩 信达证券资管 

175 吴锐鹏 财通自营 

176 程超 Torito Capital Limited 

177 杨红 富安达基金 

178 李梦强 平安证券 

179 赵中石 瑞华控股 

180 钟正宇 中金公司 

181 魏燕英 国盛证券 

182 伍涛 个人投资者 

183 曾爽 国金证券 

184 刘成 立元集团 

185 肖索 山西证券 

186 苗雨菲 华泰证券 



187 李其东 嘉世私募基金 

188 徐行余 湖南长心私募基金管理有限公司 

189 吴志鹏 国泰海通证券 

190 周航 开源证券 

191 陈明雨 浙商证券 

192 何银 中韩人寿保险有限公司 

193 徐凡 西部证券 

194 齐亚光 安徽省铁路发展基金股份有限公司 

195 李沛雨 野村东方国际证券 

196 郑爱刚 民生加银 

197 吴子祎 中信证券 

198 王心甜 冯源(宁波)私募基金管理有限公司 

199 刘蕥莘 华美国际投资集团 

200 张炜兵 闻天私募证券投资基金 

201 朱碧野 民生证券 

202 曾杰煌 华西证券 

203 林权 大湾区发展基金 

 


