证券代码：688599		证券简称：天合光能
天合光能股份有限公司
投资者关系活动记录表
编号：2026-002
	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：线上电话会议

	参与单位
	广发基金；中邮创业基金；财通证券；东兴证券；东北证券；东吴证券；光大证券；国泰海通证券；国盛证券；国联民生证券；国金证券；高盛中国证券；华创证券；华福证券自营；华西证券；天风证券；太平洋证券；兴业证券；甬兴证券；中信建投证券；中信证券；中国国际金融；招商证券；长江证券；交银证券；美银证券等 

	公司接待人员姓名及职务
	董事长：高纪凡
储能事业部总裁：杨豹
财务负责人：吴森
董事会秘书：吴群
投资者关系团队

	时间
	2026年4月30日

	地点
	天合光能总部（常州） 

	投资者关系活动主要内容介绍
	1、近期光伏行业在政策层面有哪些新变化？公司如何判断行业拐点的到来时间，以及为此做了哪些准备和布局？

回复：光伏行业反内卷在推进了一年多的基础上正在向全面见效迈进，产能综合治理、价格执法、质量监督、知识产权保护等行动均在推进中，这些行动已经在推动行业新签订单价格回暖，一些跨界跨行的公司、在合规和技术产权上不够优秀的公司正在被淘汰。行业的供求关系正在向好转变，能耗标准等的推出也会让行业进一步向好发展。天合是行业反内卷的重要推动者，在反内卷的行动上也不断努力，未来预计行业会形成头部集聚效应。预计在未来2个季度，行业头部企业将有可能率先实现经营性盈利，展现反内卷的效果。天合、晶澳、晶科等企业已经共同推动了光伏行业首个专利池的设立，未来国家也会对科技创新企业实现更好的知识产权保护。公司有信心行业将在26年走出行业低谷，并在未来持续向好。

2、公司一季度经营现金流净流入41亿元，表现良好，主要原因是什么？公司今年在现金流管理方面有哪些具体策略和目标？

回复：公司一季度经营现金流同比和环比均明显改善，主要原因包括天合富家业务资产出售带来的集中回款，以及控制整体库存下降。公司在现金流管理方面的策略包括：持续推进解决方案业务资产的证券化与价值化，严格管控产品板块的应收账款和库存；持续优化合同付款条款；协同第三方机构系统性规划付款、收款与回款流程，这也是反内卷其中一方面的内容、公司预计全年经营现金流较去年将实现较大增长。公司预计可以达成今年的现金流管理目标。

3、天合光能当前在新产品与新技术方面的整体布局进展如何？具体包括TOPCon高效电池（含TOPCon3.0）的产业化进展与性能表现、银包铜及铜浆等贱金属替代技术的中试与产业化规划，以及THBC电池的技术定位、量产节奏、市场应用情况等？

回复：天合光能光伏产品采用“双轮驱动、互为支撑”策略，同步推进TOPCon与THBC技术路线。
（1） TOPCon方面：公司TOPCon3.0产品面向全球85%以上双面发电场景（尤其是地面电站），综合发电效率较目前市场主流竞品等高2%-3%，将为客户带来明显的价值提升，因此较市场主流竞品有更高的单瓦价格。公司预计2026年年底TOPCon3.0产品产能将大幅增长。
（2） THBC方面：定位于高价值单面应用场景（如欧洲、澳洲屋顶市场），公司2026年建成500MW中试线，正加速推进全面产业化。THBC量产标准版型组件功率较市场主流竞品更高，预计可实现更高的市场溢价。
（3） 贱金属替代方面：公司银包铜技术已进入中试及产业化阶段，2026年底预计将形成较大规模的生产能力，有助于公司降低产品成本；纯铜浆技术尚处于开发与测试阶段。

4、天合储能的发展现状与2026年出货量目标、海外高价值市场占比情况如何？

回复：天合储能按照2025年底至2026年初既定方案保持正常、健康、稳定发展；2025年出货量超8GWh，2026年目标为15-16GWh，2026年将在2025年基础上继续实现成倍增长。公司储能业务2025年海外高价值市场占比已达70%,2026年一季度达至约90%。

5、碳酸锂价格从去年的约6万至7万元/吨上涨至目前的17万至18万元/吨，这一成本大幅上升对贵公司经营造成哪些影响？贵公司采取了哪些应对措施？

回复：碳酸锂价格确实是行业的共同的痛点，从去年的6-7万上涨至当前的16-17万对行业带来较大挑战，天合因自产电芯能够与供应商进行长周期的供应布局，另外天合能以集成商的身份向下进行一定的价格传导，当前储能系统的产品价格也在稳步提升。储能Q1出货大致1.3GWh，Q2预计出货同比、环比明显提升，根据历史情况，下半年出货量通常明显高于上半年。今年截至目前已经签署的订单超14GWh，能稳定支撑业务发展。

6、公司怎么展望分布式光伏2026年的发展，以及自身的发展策略？

回复：公司分布式业务因为531政策的原因，在开发上25年是带着刹车发展的，经过531新政后近一年与市场参与各方的磨合，现在正在重新发力，无论在开发量和销售量上26年比25年会有一个很大的提升。从经营上来讲，开发资金充足，销售端可以看到客户群体已经有所扩展，从传统的央国企收购，到金融机构比如金租公司的收购持有，再到分布式电站资产的证券化等销售渠道不断深化和拓展，因此从开发和销售两端都有信心做得更好。运维收入也将继续保持且不断开拓增量。目前公司分布式业务主要开发的区域主要是广东、江苏等经济发达地区，机制电价正向攀升，需求也在转好。根据国家能源局的信息，26年分布式的整体需求量比集中式更高，今年一季度分布式光伏的装机量比例就超过整体装机量的50%以上,国家相关部委对分布式的安装给了很大支持，国内的分布式市场将持续好转。公司去年开始布局了天合富家2.0战略，包括面向终端的聚合链接、电力交易和虚拟电厂，公司分布式业务将在2.0阶段进入新的增长期，仍将保持行业头部地位。

7、公司储能业务毛利率走势将受到哪些因素影响，公司有何应对措施和目标？

回复：公司储能业务毛利率受碳酸锂价格上涨影响较为明显，公司已通过供应链前瞻性布局与管控、下游系统交付集成端的价格调整等多种方式积极应对；储能业务为公司长期规划重点，将持续推进以达成年初设定的出货量及利润目标。

8、一季度利润表中公允价值变动收益金额较大，主要原因是什么？后续各季度该公允价值变动收益的可持续性如何展望？

回复：该公允价值变动收益源于天合光能对美国上市公司T1的股权投资计量方法调整，根据相关法律法规及会计准则要求，自2026年一季度起将该投资由权益法变更为以公允价值计量的金融资产（市场法），该调整导致当期确认较大公允价值变动收益。后续该收益具有不确定性，取决于T1公司股价波动及天合光能择机处置股权的安排。公司通过T1公司的公开信息了解到，T1公司后续将持续提升其经营能力，截至目前，其股价较报告期基准日上涨约10%。

9、关于数据中心领域，后续是否有针对光储一体化解决方案的技术储备和标杆项目规划？

回复：天合光能是行业内最早提出光储一体化战略的企业，公司愿景是成为光伏智慧能源的全球领军者；光储一体化已成为公司核心战略方向，依托公司29年的光伏和11年的储能技术积累，在应用场景、技术及业务端实现全面协同。公司已在绿电直供、数据中心、绿色矿山、绿水青山城等场景开展光伏一体化业务，如：天合与中国联通打造的三江源绿电智算融合示范微电网项目，公司未来还将继续保持领先地位。

10、公司在钙钛矿领域的最新进展有哪些？公司判断钙钛矿技术何时可能走向成熟？

回复：公司在钙钛矿领域持续保持技术领先，上半年创造了886W的世界纪录，为目前已知商业化尺寸钙钛矿/晶体硅叠层电池的最高功率纪录。公司下半年将建设钙钛矿叠层中试线以推进产业化。公司在钙钛矿领域已构建坚实的专利壁垒，包括大量自研专利，并获得牛津光伏（OxfordPV）在中国区的核心专利的独家授权；上述三方面共同构成公司在钙钛矿领域的领先优势。

11、公司已设立TOPCon的光伏专利池，未来是否可能在专利授权方面开展合作？

回复：中国首个光伏专利池已于上周成立，天合、晶澳、晶科作为共同发起人，并已向工信部、国家知识产权局等相关部门上报。该专利池面向全行业开放，相关的企业可以通过获得专利授权并且经相关程序加入专利池，通过专利授权获得相应价值或者通过支付费用获得专利授权；同时，专利池将依法对未加入且存在侵权行为的企业开展维权，以保护知识产权和保护创新、促进光伏产业健康高质量发展。

12、当前行业经营承压已久，想了解公司所感知到的融资环境现状，以及公司在资产负债率方面是否有明确的降低目标和具体管控举措。

回复：当前光伏行业已进入U型周期的尾部阶段，整体正逐步向好，金融机构对头部企业持续保持支持态度。公司主要合作银行（含外资银行）对天合的授信额度未作调整，维持充足支持。公司内部现金流管理稳健，现金存量自去年起持续稳定在约220亿元水平；经营现金流表现强劲，2025年净流入69亿元，2026年一季度净流入40亿元。在资产与负债双向严控策略下，公司设定在一季度的基础上资产负债率下降2至3个百分点的目标，并通过优化资产结构、加强负债管理等措施，支撑该目标实现。

13、关于美国市场关税退税，公司是否会在后续确认相关收入，以及预计的确认节奏是怎样的？

回复：公司目前未确认与美国市场关税退税相关的任何收入，主要原因是相关资金尚未实际收到；公司严格遵循会计谨慎性原则进行账务处理，未来将通过法律途径持续维权，在满足资产及收入确认条件后，再按会计准则予以确认。

14、公司在算电协同方面有哪些具体业务布局？

回复：2026年，公司解决方案事业部集中式业务将全面向“算电融合”战略转型，逐步构建从绿色电源到算力机柜、再到AI算力服务的端到端能力。公司将依托在储能及源网荷储一体化领域的技术积淀，突破面向AIDC场景的构网型储能、高密供电及液冷散热等关键壁垒，形成“绿电直供+储能调峰+算力基础设施+算力运营”的一体化商业模式。


	附件清单
（如有）
	无

	日期
	2026年4月30日



