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铜市场量价齐升 半数上市铜企利润增长逾100%

业绩和产量创新高

下游市场需求分化

方正中期期货研报显示，2021年，铜的需求体现出了外强内弱的局面。欧美发达国家经济复苏带动工业生产的需求增加，从

而带动了铜的消费。

“问诊”风光大基地：消纳、安全挑战何解？

2021 年，随着国内外铜价的高

位震荡，上游多家铜矿企业的

业绩和产量均创出历史新高。

加快构建新型电力系统进程

安全稳定供给如何保障？

铜作为具有代表性的大宗商

品，价格受多种因素的交织影

响。对于未涉及铜矿开采冶炼的

加工企业，铜价波动的影响也不

尽相同。

上述方正中期期货研报表示，

2022年一季度，沪铜呈现震荡上行

的走势，期间一度受伦镍挤仓行情影

响上冲至前高7.7万元/吨一线，总

体运行区间 6.9 万~7.7 万元/吨。

截至3 月 25 日收盘，沪铜主力合

约一季度累计涨幅3.9%。

该研报分析认为，2022 年一

季度铜价受宏观因素主导，地

缘政治冲突带来的风险溢价和

供应紧缺预期是铜价上行的主

要原因，此外美联储加息预期

落地也推动风险资产上行。从

基本面来看，中国存在着弱显

示与强预期的矛盾。中央经济

工作会议后，市场对于财政政

策发力的预期升温，尤其是基

建中的电力投资，将有效拉动

中长期铜市。

电工合金证券部人士向记者

表示：“铜作为大宗商品，市场相

对公开透明，所以公司的原材料

铜主要通过贸易商进行购买。

2021年公司归母净利润下滑，部

分是因原材料价格较大幅度的上

涨，导致应收账款上升、计提坏账

增加造成的。”

“公司的定价模式是‘铜价+

加工费’，所以 2021 年铜价的上

涨对公司的生产经营整体影响

有限。”嘉元科技证券部人士告

诉记者，公司上游的原材料是铜

线，因此希望铜价的波动在可控

的范围内。

据铜冠铜箔证券部人士透

露，该公司业务主要是以铜线为

原材料生产铜箔，铜线则向母公

司铜陵有色进行购买。2021 年

的铜价上涨对公司的流动资金

造成一定影响，不过由于公司每

月会对产品价格进行调整，所以

增加的成本会转到下游，对公司

影响不大。

云南铜业方面则表示，2022

年，铜市场主要矛盾依然是原

料供应端的不确定性扰动，预

计铜价走势总体延续 2021 年的

宽幅震荡，上方压力和下方支

撑都较为明显，价格以高位波

动偏强为主。

方正中期期货研报认为，展

望2022年二季度，在地缘政治风

险溢价仍存、美联储加息落地利

空出尽以及库存历史低位的支撑

下，铜市存在反弹的动力。但国

内消费的不确定性抑制上方空

间。总体上维持谨慎偏多的思

路，下方支撑位7.1万元/吨，上方

阻力位7.7万元/吨。

本报记者 茹阳阳 吴可仲 北京报道

2021 年，A 股铜板块上市公司

业绩普涨。

截至 4 月 21 日，在申万三级子

行业铜板块的16家上市公司中，除3

家暂未披露业绩情况外，紫金矿业

（601899.SH）、江 西 铜 业（600362.

SH）、嘉元科技（688388.SH）和诺德

股份（600110.SH）等8家公司的2021

年归母净利润同比增长逾100%；云

南 铜 业（000878.SZ）、金 田 铜 业

（601609.SH）和 精 艺 股 份（002295.

SZ）的同比增长区间为0%~100%；仅

有研粉材（688456.SH）和电工合金

（300697.SZ）2家出现下滑。

紫金矿业在年报中表示，2021

年，受全球经济复苏和供应恢复有限

影响，国际铜价创历史新高，达1.07万

美元/吨。Woodmac（伍德麦肯兹）数

据显示，2021 年矿铜供应同比仅增

2.5%，精炼铜供应同比增2.7%，而精

炼铜需求同比增4.1%。2021年底，全

球铜显性库存仅约34万吨，处历史低

位。同时，当年新能源用铜需求增长

迅速，达到180万吨左右，同比增长

19%，在铜总需求量中占比达到7%。

诺德股份证券部人士向《中国

经营报》记者表示，“2021年，下游锂

电产业对铜箔需求增加，公司产量和

销量均有较大提升，因此业绩大涨。”

嘉元科技证券部人士则向记者表示，

其业绩增长主要因相关铜箔项目投

产后，产能持续释放，带来销售业绩

同步上升。

铜是一种基础工业金属，单质呈

紫红色，具有良好的延展性、导热性和

导电性，被广泛应用于电力、家电、交

通、电子、建筑和航天军工等领域。

铜矿的开采和冶炼通常需要经

过开采（铜矿石）、洗选（铜精矿）、粗

炼（粗铜）、精炼（阴极铜）等环节，之

后再以铜及其合金为原材料制作成

为各种形状的板、带、线、管、棒、箔

等，来满足下游各行业的消费需求。

2021 年，随着国内外铜价的高

位震荡，上游多家铜矿企业的业绩

和产量均创出历史新高。

方正中期期货研报显示，2021

年铜价走势表现为大幅冲高后高位

震荡。截至当年12月13 日收盘，沪

铜主力年度涨幅逾 20%，最高涨至

7.83 万元/吨，最低触及 5.69 万元/

吨；国际铜主力年度涨幅20%，最高

上涨至 7.11 万元/吨，最低触及 5.06

万元/吨。

据近期披露的财务数据，紫金

矿业、江西铜业和铜陵有色（000630.

SZ）2021年业绩均创出历史新高，分

别实现营收2251亿元、4428亿元和

1310 亿元，同比增长 31%、39%和

32%；分别实现归母净利润 157 亿

元、56 亿元和 31 亿元，同比增长

141%、143%和258%。

铜陵有色在其2021年年报中表

示，报告期内，受货币政策宽松、需

求旺盛、绿色经济转型等因素影响，

大宗商品整体表现良好，铜价大幅

上涨，全年铜现货均价达6.85万元/

吨，同比上涨40%；副产品硫酸价格

前三季度震荡上涨，达近 10 年高

点。且由于国内铜价比LME铜价平

均高出200余元，为公司效益提升起

到了积极作用。

产量方面，2021年，紫金矿业的

矿产铜产量为 58.4 万吨，同比增长

29%；矿产金产量为47.5吨，同比增长

17%。同时，紫金矿业方面表示，2021

年是其国际化的拐点，已在13个海外

国家布局项目，当年公司海外铜、金的

资源量和产量均超越国内。

而江西铜业、铜陵有色和云南铜

业2021年阴极铜产量分别为178万

吨、159 万吨和 135 万吨，同比增长

8.5%、12%和3%；黄金产量为71.7吨、

15.9吨和18.1吨，同比增长-9%、20%

和7%；白银产量为1124吨、621吨和

676吨，同比增长-0.2%、36%和9%；硫

酸产量为530万吨、487万吨和463万

吨，同比增长4%、11%和-0.6%。

云南铜业在年报中表示，2021

年，公司阴极铜及金银副产品的产

量均创出历史新高。

铜作为导电性仅次于白银的

金属，是绿色能源发展不可或缺

的原材料，成为光伏、风电、新能

源汽车产业发展受益最大的金属

材料之一。

江西铜业方面表示，2021 年

铜下游行业消费整体较好，各行

业有所分化。其中，光伏、风电等

新能源领域投资受碳中和政策推

动，线缆及发电设备消费表现强

劲。相关统计数据显示，当年电

力电缆产量同比增长22.9%，发电

设备产量增长9.9%。家电领域整

体消费表现较好，1~10月洗衣机、

空调、冷柜产量增长分别为9.5%、

9.4%、7.9%，而发动机及电冰箱产

量为负增长。

上述方正中期期货研报显

示，2021年，铜的需求体现出了外

强内弱的局面。欧美发达国家经

济复苏带动工业生产的需求增

加，从而带动了铜的消费。

该研报表示，2021 年，电网、

基建、房地产等铜主要终端消费

均面临投资不足的问题，加之下

半年多省突发本土新冠肺炎疫情

和开启能耗双控措施等，致主要

铜材加工企业开工率低于之前5

年的平均水平。不过，与新能源

相关度较高的铜板、铜箔保持高

于往年水平的开工率，成为当年

的消费亮点。

研报还指出，新能源汽车的

单车用铜量是传统燃油车的3~4

倍，每辆新能源汽车用铜量可达

80kg，如2022年全球新能源汽车

实现产销1000万辆，在不考虑传

统车减量的假设下，将带来80万

吨的用铜需求。

2021 年，身处新能源汽车产

业链、主营锂电铜箔的嘉元科技、

诺德股份和铜冠铜箔（301217.SZ）

业绩表现抢眼，分别实现营收28

亿元、44亿元和41亿元，同比增长

133%、106%和66%；实现归母净利

润5.5亿元、4亿元和3.7亿元，同

比增长195%、7409%和412%。

“公司主营为铜箔业务，用于

下游锂电和PCB（印制电路板）领

域。2021年相关项目投产后，产

能将持续释放，所以销售业绩同

步上升。”嘉元科技证券部人士向

记者表示。

诺德股份证券部人士也向记

者表示，2021年，下游锂电产业对铜

箔需求增加，公司的产量和销量均

有较大提升，所以业绩出现大涨。

铜冠铜箔证券部人士向记者

表示：“公司归母净利润增长较快

是因为，2020年整年受新冠肺炎

疫情影响较重，而2021年下游厂

家恢复至之前的开工状态。同

时，下游新能源汽车、电子元器件

等领域的需求很好，公司大幅增

加了 6 微米铜箔产品的占比，利

润有所提升。”

不过，有研粉材和电工合金

两家铜材加工企业的业绩却表现

不佳，2021年分别实现归母净利

润 0.84 亿元和 1.06 亿元，同比分

别下降36%和8%。

“公司铜材产品主要应用于

输配电和铁路领域，2021年输配

电领域业务实现稳定增长，不过铁

路领域业务处在低潮期，造成公司

归母净利润出现下滑。2021年整

个铜加工行业稳中有进，新能源汽

车、风电和光伏等增量市场表现很

好。目前公司也在推进新能源汽

车相关业务，如果后续顺利，未来

将会在业绩上有所体现。”电工合

金证券部人士向记者表示。

有研粉材在业绩快报中解释

称，公司归母净利润减少36%，主

要因2020年有一笔0.72亿元的搬

迁收益。如扣除该非经营性损

益，2021年公司实现归母净利润

则同比增加39%。

二季度走势“谨慎偏多”？

云南铜业方面则表示，2022年，铜市场主要矛盾依然是原料供应端的不确定性扰动，预计铜价走势总体延续2021年的宽幅震

荡，上方压力和下方支撑都较为明显，价格以高位波动偏强为主。

2022年1月24日，中共中央政

治局第三十六次集体学习强调，要

坚持先立后破，通盘谋划，传统能

源逐步退出必须建立在新能源安

全可靠的替代基础上。要加大力

度规划建设以大型风光电基地为

基础、以其周边清洁高效先进节能

的煤电为支撑、以稳定安全可靠的

特高压输变电线路为载体的新能

源供给消纳体系。

上述新能源供给消纳体系指

出了“先立后破”的路径。除了阐

释“风光大基地”建设基础外，也突

出了“煤电”“特高压输变电线路”

的支撑和载体作用。

时 丽认为，消纳是大型风光

基地发展需要重点考虑的问题。

在基础和配套设施方面，需要布局

和建设跨省跨区输电通道，有效增

加电力系统灵活性措施。其中，推

进煤电的灵活性改造，重点是发挥

煤电的容量支撑作用，同时降低煤

电的电量出力。

在政策机制设计和实施方面，需

要促进风光新能源等绿色电力消

费。通过政策激发电力用户对于绿

电的需求，一方面可以增加西、北部

地区的风光新能源消纳，另一方面也

可以增加中东部地区对接纳“三北”

地区的风光新能源电力的需求。

与上述部分观点类似，李琼慧

认为，要在大型风光基地各类电源

配比及新能源与煤电的优化组合、

配套外送输电通道的建设、外送消

纳市场的明确、调度运行及市场交

易机制、基地开发与电力规划衔接

等方面引起重视。

李琼慧表示，例如，对于配套

外送输电通道的建设，包括提升存

量输电通道能力，统筹新增输电通

道，“十四五”规划时期和“十五五”

规划时期都应该提前规划布局。

“电网规划新增输电通道需要时间

较长，它涉及到选址、协调跨区输

电通道各方利益，难度较大。”

除此之外，从源头出发，保障

大型风光基地新能源资产的安全

可靠同样值得关注。

基于当前光伏市场形势和企业

责任，李振国提出三点建议。第一，

当前硅料价格居高不下，需要整个光

伏产业链的生态协同，努力以更低的

价格让民众享受绿色电力。第二，坚

持技术创新，呼吁全行业回归到提高

光伏转换效率的主流价值，推进光伏

降本增效。第三，重视光伏电站全生

命周期内的安全可靠性。

具体到大型风光基地，李振国

谈到，光伏电站的工作环境基本是戈

壁、沙漠等，工作时间长达 25～30

年，甚至时间更长。期间，大概率会

遭遇一些极端气候（如暴雪），企业需

要考虑诸如“组件越来越大”“硅片越

来越薄”“玻璃越来越薄且越大”的边

界风险，通过科学谨慎论证，保障电

站投资商的资产安全可靠。

本报记者 张英英 吴可仲 北京报道

在“双碳”目标背景下，大型

风光基地的建设浪潮奔涌而至，

新能源占比逐渐提升的新型电力

系统正加速构建。

4 月 14 日，在新型电力系统

下风光大基地规划建设 研 讨 会

上，新能源消纳问题成为专家

关注的重点。与会人士认为，

大型风光基地发展要发挥煤电

等电源的灵活调节能力，重视

外送输电通道的建设，同时在

政策机制设计和实施上也要促

进绿色电力消费。

隆基股份创始人、总裁李振

国在接受《中国经营报》等媒体

记者采访时认为，助力大型风

光基地建设，要重视通过技术

创新实现光伏降本增效，呼吁

全行业回归到提升电池转换效

率的主流价值。同时，企业要

更加关注产品质量，考虑恶劣

气候环境的冲击，保障光伏电

站 长 达 25 年 以 上 全 生 命 周 期

的安全可靠运行。

自 碳 达 峰 、碳 中 和 目 标

提 出 以 来 ，风 光 新 能 源 将 实

现 跃 升 发 展 已 成 为 全 行 业 的

共 识 。

国家发改委能源研究所可再

生能源中心研究员时 丽预测，

“十四五”规划时期和“十五五”规

划时期，新增风光装机至少达到5

亿千瓦和6亿～7亿千瓦。

我国风光新能源开发坚持集

中式和分布式并举，并通过规划

“源网荷储一体化”和多能互补项

目、大型风光基地、整县分布式光

伏等项目，为“十四五”规划时期

和“十五五”规划时期新能源的发

展进行全方位布局。

其中，建设大型风光基地，

是稳步快速且有保障地提高新

能源供给能力的重要途径，其定

位承载了推动能源绿色低碳转

型、修复生态环境和带动地方经

济发展等多重使命。

2021年10月，我国提出建设

以沙漠、戈壁、荒漠地区为重点的

大型风光基地，国家发改委、国家

能源局等部门多次发文，明确支

持大型风光基地建设。

2021年11月，已公布名单的

第一批风光大基地项目共计 50

个，总规模为97.05GW。紧接着，

第二批风光大基地项目报送工作

也在2021年12月启动。

2022 年初，国家发改委、国

家能源局下发《以沙漠、戈壁、

荒漠地区为重点的大型风电光

伏基地规划布局方案》（以下简

称“《方 案》”）。 该《方 案》计

划，以库布齐、乌兰布和、腾格

里、巴丹吉林沙漠为重点，以其

他沙漠和戈壁地区为补充，综

合考虑采煤沉陷区，规划建设

大 型 风 电 光 伏 基 地 。 到 2030

年，建设规划风光基地总装机

规模 4.55 亿千瓦。

“大型风光基地是实现碳达

峰、碳中和的重要支撑，也是未来

新型电力系统的主要组成部分。”

国家电网能源研究院新能源与统

计研究所所长李琼慧预测，“十四

五”规划期间，新增大型风光基地

规模将超过 2 亿千瓦，占“十四

五”规划期间全部新能源新增装

机的比例超过三分之一。

中国电力企业联合会电力评

价咨询院院长蔡义清认为，大型

风电光伏基地项目的有序推进将

深度地盘活风电、光伏发电全产

业链发展的市场机会，加快构建

以新能源为主体的新型电力系统

的进程。

高精度电子铜箔项目生产线。 视觉中国/图

河北张家口打造“风光互补”绿色新能源基地，助推乡村振兴。 视觉中国/图


