
证券代码：688503 证券简称：聚和材料

常州聚和新材料股份有限公司
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编号：2023-004

投资者关系

活动类别

√特定对象调研 □分析师会议

□媒体采访 □业绩说明会

□新闻发布会 □路演活动

□现场参观 □其他（电话会议）

参与单位名称 中金公司研究部、森锦投资、汇华理财、正心谷资本、保银基金

时间 2023 年 9 月 8 日

地点 √现场 □线上，电话会议

上市公司接待

人员姓名
董事会秘书林椿楠、投资经理金宇超、投资经理任炳旸

投资者关系活动

主要内容介绍

公司于 2023 年 9 月 8 日接待了调研人员，现将互动交流中的主要

内容总结如下：

首先由董事会秘书林总为各调研机构介绍了公司的运营情况：

1）出货情况：公司上半年出货 844 吨，一季度出货约 370 吨，二季度

出货约 470 吨，TOPCon 占比从一季度的 10%增长到二季度的 15%以

上，三季度整体出货情况 500-600 吨之间，N型出货占比约 30%，预

期四季度会有更好的市场表现。

2）价格端：PERC 加工费已接近底价为 450-500 元/kg，TOPCon 银浆加

工费比 PERC 银浆加工费约高 200 元/kg，HJT 的加工费约 1000 元

/kg，预期 TOPCon 的价格会维持一段时间，在未来会逐渐趋近于

PERC。

3）关于 BC 技术路线：BC 的主要原理是将正面的银浆刷到背面，依据



PERC、TOPCon、HJT 的底层技术，因此采用不同的技术路线，银耗也

会有所不同。BC 路线的浆料成分差异并不大，主要难点是相关工

艺。

投资者问答

1、问：银包铜工艺目前的可靠性如何？公司在生产银包铜浆料与其

他浆料相比难度如何？

答：目前根据国内外主流的 HJT 量产厂商的表态及市场动作上看，

行业坚定的推动银包铜的产业化；HJT 的低温浆料难度会比高温浆料更

高一些，粉体的选择更多样，需要考虑不同粉体的结合方式，配方和生

产节拍都会比高温浆料更有难度，但对于银浆企业而言，可以获得更高

的加工费。

2、问：对于铜电镀的看法，是否会对公司经营带来压力？

答：产业端的压力较小，铜电镀技术路线目前还需要在工业成熟

度、节拍成熟度和成本控制三个方面有所突破，产业化的进程比较慢。

且银包铜、0BB 技术路线得到目前主流的 HJT 厂商使用，工艺更成熟，

产业化进程更快。

3、问：公司 TOPCon 出货量及市占比的变化情况？

答：22 年由于疫情上海封城，公司的研发和销售都在上海，影响较

大，给了友商赶超的机会，解封后公司主攻 PERC 项目，到 22 年底实现

40%以上的市占率，同年 TOPCon 市占率相对较小；23 年一季度，公司将

研发重心转向了 TOPCon，迅速研发迭代，截止到目前，公司 TOPCon 市

占率已经有了较明显的突破，整体市占率可以达到 40%以上。

4、问：客户所关注的核心指标是什么？公司如何理解产品定制化和

配方上的差异？

答：首先的核心指标是发电效率，其次是降低银耗，TOPCon 产品会

更加关注发电效率，下游客户验证银浆参数容易且真实。对于定制化的



理解：各个技术路线工艺不同，银浆需要和不同工艺做好相应的匹配，

不同客户的设备参数、网版、烧结温度等都存在差异，因此给到每个客

户甚至相同客户的不同工厂需要定制化处理，目前产品迭代的周期为

1-2 个月，且各家银浆企业的配方体系都会存在一定的差异。

5、问：银浆成分中，贵金属银的占比情况？

答：银浆中银成本占比约 98%，固含量占比约 90%，其他成分主要

是玻璃粉、树脂和溶剂。各家公司的配方都会有所差异，随着银粉国产

化的进程加快，相应的差异会更大

6、问：聚有银目前的进度情况以及公司后续的安排规划？

答：公司收购江苏连银（现已更名为聚有银）主要是基于聚有银优

秀的研发团队以及全球最优秀的粉体专家，目前已经开始小批量的出

货，等待新的工艺成熟后，自动化水平和银粉质量将达到国内领先，预

期 24 年 1000 吨的产能将达产，24 年可以实现部分出货。

7、问：公司的生产工艺流程，高温和低温的具体差异是什么？

答：配料（称量），搅拌，研磨，过滤，二次搅拌，包装出货，高

温和低温银浆在搅拌速度，研磨速度上有一定差异。

8、问：公司目前银包铜浆料中的银含量有多少？

答：银包铜浆料是采用银包铜粉和纯银粉混合制成的，目前主流厂

商银包铜粉中的银含量约 30%，混合后银包铜浆料的银含量约为 50%，

目前银包铜粉的采购国内和国外均有涉及。

9、问：公司目前在电子浆料的发展情况？

答：子公司匠聚 2023 年度快速扩大产品的宽度，截止到目前已有

100 多个 SKU，并且几个单品已经导入了主流的电子元器件厂商开始批

量供货，后期规划将多 SKU 形成产品组合导入客户，2023 年度预期电阻

电容市场会有所突破。

10、问：公司高管薪酬水平远超其他同业公司，主要是基于什么考



量？

答：通过强激励的方式鼓励运营团队，长远来看可以为股东带来更

高的经济回报。

11、问：公司如何在银浆行业保持竞争优势？核心竞争力体现在哪

些方面？

答：主要体现在产品力，销售力，运营力三个方面。产品力体现在

研发团队、研发体系，强大的研发团队和研发体系保证聚和产品在行业

内遥遥领先；销售力体现在和客户一直保持良好的沟通粘性；运营力是

公司的绝对优势，主要体现在公司强大的坏账控制力，公司对下游客户

严格控制账期和信用额度，公司不会做超过 30 天账期的客户，也会对

下游客户打信用评级，信用评级越好的客户公司给的信用额度越高，同

时公司对光伏行业中新的客户非常谨慎，一般要求现款现货。

12、问：公司存货增加是为什么？

答：国产粉的型号比较多、银粉稳定性也一般，外加去年疫情采购

银粉受到影响，公司从去年开始会囤一些银粉，后续公司自己生产银粉

也会囤一些上游原材料。

附件清单（如

有）
无

日期 2023 年 9 月 8 日


