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项目 2020年 1-9月 2019年度 2018年度 2017年度

铜产品

铜线（排） 1.72% 1.99% 1.79% 2.27%
铜板带 6.48% 6.07% 5.20% 9.23%
铜棒 9.40% 6.18% 6.01% 7.12%
铜管 4.47% 3.70% 3.76% 5.13%
电磁线 4.87% 5.36% 4.14% 5.31%
阀门水表 29.70% 28.54% 26.72% 25.79%
阴极铜 4.91% 5.56% 4.21% 5.86%

铜产品 4.46% 4.12% 3.76% 5.04%
烧结钕铁硼磁体 21.96% 24.55% 22.92% 23.68%
永磁材料 21.96% 24.55% 22.92% 23.68%
主营业务综合毛利率 4.69% 4.41% 4.02% 5.27%

（1）不同产品毛利率差异较大的原因
公司产品类别较多，不同产品的工艺、成分、定价模式区别较大，因此毛利率差异较大。
公司以再生铜原料为原料生产阴极铜，以电解铜行情价出售阴极铜，阴极铜毛利率主要取决于再生铜

原料和阴极铜的价差。
铜线（排）、铜板带、铜棒、铜管、电磁线销售采用“原材料价格+加工费”的方式定价。一般来说，工艺相对

复杂的产品加工费较高，毛利率较高；成分较复杂的产品一方面由于工艺相对复杂，加工费较高，另一方面
由于添加的金属多数为锌等较为廉价的金属，原材料综合成本较低，从而导致收入基数较低，毛利率较高。

铜线（排）标准化程度较高，加工工艺和成分均较为简单，毛利率相对最低。 铜板带和铜棒成分较为复
杂，铜管加工工艺较复杂，毛利率较高。电磁线为在铜线（排）基础上进一步加工，加工程度较高，故毛利率也
较高。

阀门水表为铜深加工产品，加工程度较高，定价模式为成本加成法，毛利率水平显著高于其他铜产品。
烧结钕铁硼磁体工艺较为复杂，定制化程度高，定价模式为成本加成法，毛利率水平远高于除阀门水

表以外的铜产品。
（2）毛利率计算的依据和合规性，收入与相关成本费用归集是否符合配比原则，成本和费用各构成项目

划分是否合理
公司业务主要包括铜加工及磁加工业务，公司对不同的销售类型结合合同条款的约定，制定了具体的

收入确认政策。 公司收入、成本通过 SAP系统进行核算，对每一规格型号的产品设置不同的物料编码，产品
销售时，公司按照不同规格型号的产品核算收入，同时按照对应收入的数量结转相应的销售成本，成本的
结转与收入的确认相配比。

公司对与产品生产相关的成本计入生产成本,包括产品直接耗用的原材料、人工以及制造费用，其中制
造费用包括：与生产有关的间接人工费、折旧费及燃料动力费等。 公司生产成本核算过程中，材料成本直接
按照生产订单归集，一个生产订单对应一个规格型号的产品；人工、燃料动力以及其他制造费用按照成本
中心归集，再分配计入各生产订单的生产成本。 公司各种产品的生产成本归集、分配清晰合理，销售成本的
结转准确，并与收入配比。

公司发生的与产品生产无关的费用， 公司按照各部门发生的费用进行正确的归集与分配， 如研发费
用、管理人员和销售人员薪酬及办公费用等其他支出，均计入期间费用，成本和期间费用各构成项目的划
分具有合理性。

综上所述，公司将与生产成品直接相关的成本费用计入产品生产成本，其他成本费用在发生时计入当
期费用，公司在确认收入的同时结转成本，收入和成本的计算依据充分，符合《企业会计准则》的相关规定。
因此，公司毛利率计算依据充分、合规，收入与相关成本费用归集具有配比性，成本和费用各构成项目划分
具有合理性。

（3）主营业务综合毛利率分析
2017年度、2018年度、2019年度和 2020 年 1-9 月，公司主营业务各产品毛利率、销售占比和对毛利率

的贡献值情况如下：
产品 项目 2020年 1-9月 2019年 2018年 2017年

铜产品

铜线（排）
毛利率 1.72% 1.99% 1.79% 2.27%
销售占比 44.05% 41.39% 43.19% 41.20%
对毛利率贡献值 0.76% 0.82% 0.77% 0.94%

铜板带
毛利率 6.48% 6.07% 5.20% 9.23%
销售占比 8.44% 8.81% 8.68% 10.35%
对毛利率贡献值 0.55% 0.53% 0.45% 0.96%

铜棒
毛利率 9.40% 6.18% 6.01% 7.12%
销售占比 14.61% 16.16% 16.94% 18.11%
对毛利率贡献值 1.37% 1.00% 1.02% 1.29%

铜管
毛利率 4.47% 3.70% 3.76% 5.13%
销售占比 17.90% 18.38% 15.65% 13.94%
对毛利率贡献值 0.80% 0.68% 0.59% 0.72%

电磁线
毛利率 4.87% 5.36% 4.14% 5.31%
销售占比 9.91% 10.56% 11.61% 12.82%
对毛利率贡献值 0.48% 0.57% 0.48% 0.68%

阀门水表
毛利率 29.70% 28.54% 26.72% 25.79%
销售占比 1.04% 1.21% 1.31% 1.35%
对毛利率贡献值 0.31% 0.35% 0.35% 0.35%

阴极铜
毛利率 4.91% 5.56% 4.21% 5.86%
销售占比 2.75% 2.08% 1.27% 1.01%
对毛利率贡献值 0.14% 0.12% 0.05% 0.06%

永磁产品 烧结钕铁硼磁
体

毛利率 21.96% 24.55% 22.92% 23.68%
销售占比 1.31% 1.40% 1.35% 1.22%
对毛利率贡献值 0.29% 0.34% 0.31% 0.29%

主营业务综合毛利率 4.69% 4.41% 4.02% 5.27%
主营业务毛利率变动额 0.28% 0.39% -1.25% 0.04%

注：主营业务综合毛利率=Σ各产品毛利率 *各产品销售比例
由上表可知，对公司毛利率贡献值最高的为铜棒，此外，铜线（排）、铜板带、铜管和电磁线对毛利率贡献

值虽然各期间有所波动，但总体来说是公司主要的盈利产品。 阀门水表和烧结钕铁硼磁体毛利率贡献值低
于铜棒、铜线（排）、铜板带、铜管和电磁线，高于阴极铜和阳极板。

采用连环替代法对主营业务综合毛利率影响因素分析如下：
产品 项目 2020 年 1-9 月 较

2019年变动
2019 年较 2018 年
变动

2018 年较 2017 年
变动

铜产品

铜线（排）
毛利率变动影响 -0.11% 0.09% -0.20%
销售占比影响 0.04% -0.03% 0.04%
小计 -0.07% 0.06% -0.16%

铜板带
毛利率变动影响 0.04% 0.08% -0.41%
销售占比影响 -0.02% 0.01% -0.09%
小计 0.02% 0.09% -0.50%

铜棒
毛利率变动影响 0.52% 0.03% -0.20%
销售占比影响 -0.15% -0.05% -0.07%
小计 0.37% -0.02% -0.27%

铜管
毛利率变动影响 0.14% -0.01% -0.19%
销售占比影响 -0.02% 0.10% 0.06%
小计 0.12% 0.09% -0.13%

电磁线
毛利率变动影响 -0.05% 0.14% -0.15%
销售占比影响 -0.03% -0.06% -0.05%
小计 -0.08% 0.08% -0.20%

阀门水表
毛利率变动影响 0.01% 0.02% 0.01%
销售占比影响 -0.05% -0.02% -0.01%
小计 -0.04% 0.00% 0.00%

阴极铜
毛利率变动影响 -0.01% 0.02% -0.02%
销售占比影响 0.03% 0.04% 0.01%
小计 0.02% 0.06% -0.01%

永磁产品 烧结钕铁硼磁体
毛利率变动影响 -0.04% 0.02% -0.01%
销售占比影响 -0.02% 0.01% 0.03%
小计 -0.06% 0.03% 0.02%

毛利率变动合计 0.28% 0.39% -1.25%
注：各产品毛利率变动影响=（当期产品毛利率-上期产品毛利率）* 上期产品销售占比；销售占比变动

影响=当期产品毛利率 *（当期产品收入占比-上期产品收入占比）；毛利率变动合计=Σ（各产品毛利率变动
影响+销量占比影响），2020年 1-9月变动比例已年化计算。

2018年度，主营业务综合毛利率较 2017年度下降 1.25个百分点，主要系铜板带、铜棒、铜线（排）、铜管
和电磁线等主要铜产品毛利率下降， 以及原本毛利率较高的铜板带和铜棒业务的销售额占比较 2017 年度
下降。

2019 年度，主营业务综合毛利率较 2018 年度上升 0.39 个百分点，主要系电磁线、铜线（排）、铜板带等
产品毛利率上升，以及铜管销售额占比增加和毛利率相对较低的铜线（排）销售额占比下降。

2020年 1-9 月，主营业务综合毛利率较 2019 年度上升 0.28 个百分点，主要系销售占比较高的铜棒和
铜管等产品毛利率上升导致。

3、影响公司毛利及毛利率的主要因素
铜加工企业铜产品销售主要采取“原材料价格＋加工费”的定价模式，采购原材料电解铜和再生铜原料

作价以公开市场价为依据，公司销售和采购定价模式与行业通行模式一致。 在公司现有销售和采购的定价
模式下，售价和单位成本的主要影响因素分别如下：
项目 主要影响因素

售价
铜价 随行就市，以长江现货、SHFE或 LME电解铜价格定价
加工费水平 产品规格、工艺、客户议价能力、市场竞争激烈程度等

单位成本
电解铜、 再生铜原料
原材料价格

随行就市。 电解铜价格以长江现货、SHFE 或 LME 电解铜价格定价；再生铜原
料价格在电解铜市场价基础上根据铜品位给予一定的折价， 采购时以再生铜
原料市场价格为依据

加工成本 职工薪酬、固定资产折旧、燃料动力成本等
因此，影响公司铜产品毛利及毛利率的主要因素包括以下方面：
（1）铜价短期剧烈波动
公司铜产品的主要原材料为阴极铜和再生铜原料，报告期内，铜产品主营业务成本中原材料成本比重

均在 95%以上，铜价波动对公司的主营业务成本有较大影响。
公司铜产品售价和原材料的采购成本因铜价波动而波动，从而带来采购端和销售端的铜价波动风险，

为规避此类风险，公司开展了套期保值业务。 由于公司采用了“动态套期”模式，不适用我国企业会计准则
的套期会计规定，期货合约作为交易性金融资产或金融负债进行核算，故套期保值业务未对主营业务毛利
产生直接影响。

铜作为大宗商品期货交易的标的，不仅受实体经济需求变化的影响，也易受金融资本的冲击。 报告期
内，长江有色现货市场、上海期货市场（SHFE）及伦敦金属交易所（LME）电解铜价格（不含税）走势图如下：

注：LME铜价已按照人民币兑美元汇率进行了调整
如上图所示，长江现货市场铜价、SHFE铜价和 LME铜价趋于一致。
基于铜加工行业通行的销售和采购定价模式， 若采购原材料铜的价格和铜加工产品的销售价格对应

的是同一时点的铜价，则毛利空间水平一般不受铜价变动的影响，公司不承担铜价波动风险。 由于铜加工
企业有一定的采购、生产和销售周期，同时出于及时供货需要，公司也会留存一部分安全库存，而产品销售
价格根据销售时点的铜市场价确定，导致原材料采购价格和产成品销售价格无法完全对应，因此，短期铜
价的剧烈波动将会影响公司的毛利空间水平。

报告期内，公司铜产品从原材料采购、组织生产到产品出库并实现销售需要一定的周期。 其中，铜线
（排）周期最短，为 10天左右，其他铜产品（除阀门水表外）为 20-40 天不等，各产品各期单位成本与实现销
售日往前推一个供产销周期的铜市场价相关联，因此，公司库存面临一定的价格波动风险，铜价在供产销
周期内的波动对公司毛利有较大影响。

2017年度、2018年度、2019年度和 2020 年 1-9 月，各期均往前调整一个月后对比电解铜市场均价（不
含税）波动情况如下：

表 1：电解铜涨跌幅对比
单位：元/吨

期间 电解铜 涨跌幅
（A） 期间（前调整一个月） 电解铜 涨跌幅

（B）
2020年 1-9月 41,563.82 -1.05% 2019年 12月 -2020年 8月 41,229.28 -1.69%
2019年度 42,006.23 -3.47% 2018年 12月 -2019年 11月 41,938.69 -4.24%
2018年度 43,517.95 3.57% 2017年 12月 -2018年 11月 43,796.39 5.61%
2017年度 42,017.24 -- 2016年 12月 -2017年 11月 41,468.53 --

由于铜产品单位成本与一个供产销周期前的铜市场价相关联，各类产品各期单位成本变动幅度与表 1
中数据 B接近，而产品销售价格根据销售时点的铜市场价确定，各期单位售价变动幅度与表 1 中数据 A 接
近，故可以得出铜产品毛利率（毛利率=1-单位成本/单位售价）与铜价变化的关系如下：
情形 对毛利率的影响
往前调整后铜价涨幅扩大（B＞A） 当期单位成本涨幅大于单价涨幅，毛利率下降
往前调整后铜价涨幅缩小（B＜A） 当期单位成本涨幅小于单价涨幅，毛利率上升
往前调整后铜价跌幅扩大（B＜A） 当期单位成本跌幅大于单价跌幅，毛利率上升
往前调整后铜价跌幅缩小（B＞A） 当期单位成本跌幅小于单价跌幅，毛利率下降

（2）铜价水平
公司主要铜产品采取“原材料价格＋加工费”的定价模式，由于铜产品售价中原材料所占比例很高，当

加工费保持相对稳定时，原材料价格的上涨将导致营业收入基数扩大，铜产品毛利率水平随之降低；反之，
原材料价格的下降将促进铜产品毛利率水平的上升。

假设辅助材料、人工费用和加工费等维持不变，平均单位铜材料成本（不含税）每上涨一定的金额，公司
铜产品平均售价（不含税）也上涨同样的金额。在该假设的基础上，铜材料成本上涨/下降 1%时，对销售毛利
率的敏感性分析分别如下：
项目 2020年 1-9月 2019年度 2018年度 2017年度

报告期内已实现
数据

铜产品毛利率 4.46% 4.12% 3.76% 5.04%
阴极铜和再生铜原料占铜
产品成本的比重 93.61% 93.87% 93.65% 93.50%

铜材料平均价上
涨 1%

铜产品毛利率 4.42% 4.08% 3.73% 5.00%
毛利率变动 -0.04% -0.04% -0.03% -0.04%

铜材料平均价下
降 1%

铜产品毛利率 4.50% 4.16% 3.79% 5.09%
毛利率变动 0.04% 0.04% 0.03% 0.05%

根据上述分析结果， 若铜材料价格上涨/下降 1%， 公司铜产品平均售价也上涨/下降相同金额的情况
下，将引起销售铜产品综合毛利率反向变动 0.03%-0.05%。

（3）再生铜原料和电解铜的价差
再生铜原料价格通常是在电解铜市场价基础上根据铜品位给予一定的折价， 波动趋势一般与电解铜

一致，但波动幅度会有所不同。
报告期内，再生黄铜原料、再生紫铜原料和电解铜行情价（不含税）对比如下：

注：电解铜行情价来自于长江现货，再生黄铜原料和再生紫铜原料行情价来自于灵通信息网，为多种
再生黄铜原料和再生紫铜原料国内行情价的平均价。

报告期内，再生铜原料和电解铜行情年均价（不含税）涨跌幅对比情况如下：
表 2：电解铜和再生铜原料涨跌幅对比

单位：元/吨
项目 再生紫铜原料 涨跌幅 再生黄铜原料 涨跌幅 电解铜 涨跌幅
2020年 1-9月 35,549.77 -1.05% 27,375.95 -3.39% 41,563.82 -1.05%
2019年度 35,927.51 -1.03% 28,335.11 -2.78% 42,006.23 -3.47%
2018年度 36,301.04 4.90% 29,145.81 5.77% 43,517.95 3.57%
2017年度 34,605.38 -- 27,555.24 -- 42,017.24 --

公司铜棒原材料中再生铜原料使用比例较高，其单位成本、销售价格波动与再生铜原料价格波动关联
度较高。

（4）产品结构
公司产品类别较多，当毛利率较高的产品销量占比提升时，整体毛利率水平升高，反之，则整体毛利率

水平降低。就主营业务而言，毛利率较高的产品（如铜棒、铜板带、铜管等）销售占比上升时，主营业务综合毛
利率上升，反之，则主营业务综合毛利率下降。 就各类产品而言，毛利率较高的品种销售占比上升时，该类
产品毛利率升高，反之，则毛利率降低。

（5）产能利用率
一般情况下，产能利用率提高，单位加工成本降低，毛利率升高，反之，则毛利率水平降低。
（6）加工费
加工费水平往往受多种因素影响，包括产品附加值、行业景气度及市场竞争情况、具体客户的议价能

力等。
4、主要产品毛利率分析
（1）铜线（排）毛利率分析
公司铜线（排）产品主要有低氧铜线、低氧铜杆、铜排等，主要应用于电线电缆及电机电器等行业，产品

质量稳定、业务规模较大。
2017年至 2020年 9月，公司铜线（排）产品毛利率情况如下：
单位：元/吨

铜线（排） 2020年 1-9月 2019年度 2018年度 2017年度
单价（不含税） 41,282.32 41,615.57 43,870.85 42,173.90
单位成本 40,573.86 40,789.03 43,087.44 41,216.45
毛利率 1.72% 1.99% 1.79% 2.27%

公司铜线（排）主要采取自产自销和受托加工两种模式进行销售。 在自产自销模式下，公司根据市场需
求自行组织原材料采购、生产和销售，产品价格主要以“原材料价格+加工费”的方式确定；在受托加工模式
下，由客户提供原材料，公司根据原材料品质、加工损耗度等因素，与客户约定相应的加工损耗率，并根据产
品工艺、加工难易程度等因素，受托加工收取固定的加工费用，成本和售价中不包含原材料。

报告期内，铜线（排）受托加工收入约占铜线（排）收入的 0.1%-0.3%，剔除受托加工业务影响后，公司自
产自销铜线（排）毛利率情况如下：

单位：元/吨
自产自销铜线（排） 2020年 1-9月 2019年度 2018年度 2017年度
单价（不含税） 42,769.20 43,045.24 44,628.83 43,315.00
单位成本 42,059.57 42,229.22 43,869.42 42,361.01
毛利率 1.66% 1.90% 1.70% 2.20%

1）产品售价的定价依据及变动趋势
公司以自产自销方式销售的铜线（排）铜产品销售采用“原材料价格+加工费”的方式定价。 2017 年度、

2018 年度、2019 年度和 2020 年 1-9 月， 公司铜线（排） 的平均售价为 43,315.00 元/吨、44,628.83 元/吨、
43,045.24元/吨和 42,769.20元/吨，不同年度的平均售价波动主要系电解铜价格波动导致。 报告期内，公司
铜线（排）售价走势如下图所示：

可以看出，铜线（排）销售价格与电解铜价格走势基本一致。
2）产品成本的核算依据及变动趋势
由于公司铜线（排）产品从原材料采购、组织生产到产品出库并实现销售的周期通常在 10天左右，因此

公司各期主营业务成本中的铜线（排）单位成本与发货前 10天的铜市场价相关联，报告期内，公司主营业务
成本中铜线（排）单位成本与发货前 10天的市场平均铜价对比情况如下：

可以看出，铜线（排）单位成本与电解铜价格走势基本一致。
3）影响产品毛利率变动的量化分析
2017 年至 2020 年 9 月，铜线（排）（剔除受托加工）毛利率分别为 2.20%、1.70%、1.90%和 1.66%，铜线

（排）产品毛利率变化及相关影响因素如下：
单位：元/吨

铜线（排） 2020年 1-9月 2019年度 2018年度 2017年度
单价（不含税） 42,769.20 43,045.24 44,628.83 43,315.00
单位成本 42,059.57 42,229.22 43,869.42 42,361.01
毛利率 1.66% 1.90% 1.70% 2.20%
毛利率较上年变动额 -0.24% 0.19% -0.50% --
单价较上年变动率 -0.64% -3.55% 3.03% --
单位成本较上年变动率 -0.40% -3.74% 3.56% --
单价对毛利率的影响 -0.63% -3.62% 2.88% --
单位成本对毛利率的影响 0.40% 3.81% -3.38% --

2018年度，铜线（排）毛利率较 2017 年度下降 0.50 个百分点，主要系（1）2018 年度，金田有色阴极铜业
务因再生铜原料成本上升幅度大于国内电解铜市场价格上升幅度而毛利率下降，公司铜线（排）使用的生
产自金田有色的电解铜数量较大，单位成本上升；（2）2017 年下半年新增 15 万吨铜线产能，使得 2018 年铜
线的销量占铜线（排）总销量的比例高于 2017年度，而铜线的毛利率一般低于铜排，毛利率相对较低的产品
占比增加拉低了铜线（排）整体毛利率水平；（3）2018年铜均价较 2017年上升，基数扩大，摊薄毛利率。

2019年度，铜线（排）毛利率较 2018 年度上升 0.19 个百分点，主要原因系（1）2019 年，金田有色阴极铜
业务因再生铜原料价格回归和产能利用率提升等原因利润空间加大，公司铜线（排）使用的生产自金田有
色的电解铜数量较大，单位成本下降；（2）铜线（排）2019年外销占比提升明显；（3）2019 年铜均价较 2018 年
下降，基数缩小，提升毛利率。

2020年 1-9月，铜线（排）毛利率较 2019年度下降 0.24个百分点，主要原因系年产 35 万吨高导高韧铜
线项目于 2020年 7月陆续转固，产能尚未释放，分摊的固定成本有所增加。

目前，我国从事铜线（排）生产的上市公司主要有精达股份、江西铜业和电工合金。 精达股份是全国最
大的电磁线生产企业之一，同时生产和销售裸铜线。 江西铜业为国内最大的阴极铜冶炼厂家之一，同时生
产和销售铜杆线。 电工合金主营业务为铜及铜合金产品的研发、生产和销售，主要产品有电气化铁路接触
网系列产品和铜母线系列产品。

报告期内，公司铜线（排）产品与上述可比上市公司相关产品毛利率比较情况如下：

公司
毛利率（%）
2020年 1-9月 2019年 2018年 2017年

精达股份 -- 2.18 3.03 2.69
江西铜业 -- 2.27 2.49 2.74
电工合金 -- 5.75 7.44 6.5
平均 -- 3.40 4.32 3.97
公司 1.72 1.99 1.79 2.27

注：可比上市公司 2020年三季报未披露毛利率详细数据
公司铜线（排）毛利率与精达股份铜线毛利率较为接近，但低于江西铜业和电工合金铜线的毛利率。 江

西铜业为国内最大的阴极铜冶炼厂家之一，拥有集勘探、采矿、冶炼、加工为一体的完整产业链，具有较大的
原材料成本优势。 电工合金铜母线（也称铜排）主要应用于输配电设备及风力发电、水力发电和核电站等发
电机组，产品定位于市场中高端领域，毛利率较高。 公司铜线（排）产品包括低氧铜线、低氧铜杆、铜排等，其
中铜排毛利率较高，与电工合金具有一定的竞争关系，但由于铜排销量占公司铜线总销量比例较低，公司
铜线（排）总体毛利率低于电工合金。

报告期内，公司与同行业可比上市公司铜线（排）产品毛利率变动情况如下：

公司铜线（排）毛利率变动趋势与江西铜业基本一致。 公司与江西铜业在产品结构、业务规模、产业链
等方面较为可比。 产品结构方面，公司铜线（排）主要产品包括铜线、杆和铜排，其中铜线、杆占比较高，江西
铜业铜线（排）主要产品为铜杆线。 业务规模方面，公司 2017 年、2018 年和 2019 年铜线（排）销售额分别为
106.93 亿、142.33 亿和 151.21 亿， 江西铜业 2017 年、2018 年和 2019 年铜杆线销售额分别为 454.64 亿、
473.15亿和 451.16亿。 产业链方面，公司和江西铜业均有自产阴极铜用于进一步加工为铜线（排）。

公司铜线（排）毛利率变动趋势与精达股份和电工合金不完全一致，主要原因系公司与精达股份、电工
合金铜线（排）业务的产品结构、业务规模差异较大，可比性不强。

精达股份主要产品为裸铜线，系在铜杆上进一步加工的产品，主要原材料为铜杆， 2017 年、2018 年和
2019年销售额分别为 3.32亿、2.59亿和 3.93亿，与公司铜线（排）业务规模差异较大。

电工合金铜线（排）产品为电力系统中输配电设备和发电设施用铜母线，系铜排的一种，无铜线产品，
2017年、2018年和 2019年销售额分别为 7.10亿、8.61亿和 8.47亿，与公司铜线（排）业务规模差异较大。

总体而言，报告期内公司铜线（排）毛利率波动幅度不大，毛利率变动趋势与同行业上市公司相比不存
在异常。

（2）铜板带毛利率分析
公司铜板带产品可分为黄铜板、紫铜带、黄铜带、锡青铜带及锌白铜带。
2017年至 2020年 9月，公司铜板带产品毛利率情况如下：
单位：元/吨

铜板带 2020年 1-9月 2019年度 2018年度 2017年度
单价（不含税） 32,766.82 32,312.14 30,526.30 28,141.73
单位成本 30,642.69 30,351.31 28,940.10 25,543.16
毛利率 6.48% 6.07% 5.20% 9.23%

公司铜板带采取自产自销和受托加工两种模式进行销售，受托加工的成本和售价中不包含原材料。 报
告期内，铜板带受托加工收入约占铜板带收入的 3%-6%，剔除受托加工业务影响后，公司自产自销铜板带
毛利率情况如下：

单位：元/吨
铜板带 2020年 1-9月 2019年度 2018年度 2017年度
单价（不含税） 39,696.50 40,174.01 42,933.90 41,289.47
单位成本 37,531.45 38,335.94 41,714.37 38,387.93
毛利率 5.45% 4.58% 2.84% 7.03%

1）产品售价的定价依据及变动趋势
公司自产自销的铜板带销售采用“原材料价格+加工费”的方式定价。 2017 年度、2018 年度、2019 年度

和 2020 年 1-9 月， 公司铜板带的平均售价为 41,289.47 元/吨、42,933.90 元/吨、40,174.01 元/吨和 39,696.50
元/吨，不同年度的平均售价波动主要系电解铜价格波动导致。报告期内，公司铜板带售价走势如下图所示：

可以看出，铜板带销售价格与电解铜价格走势基本一致。 铜板带价格略低于电解铜价格，原因系铜板
带中含有价格较低的锌等金属。

2）产品成本的核算依据及变动趋势
由于公司铜板带产品从原材料采购、组织生产到产品出库并实现销售的周期通常在 40天左右，因此公

司各期主营业务成本中的铜板带单位成本与发货前 40天的铜市场价相关联，报告期内，公司主营业务成本
中铜板带单位成本与发货前 40天的市场平均铜价对比情况如下：

可以看出，铜板带单位成本与电解铜价格走势基本一致。
3）影响产品毛利率变动的量化分析
2017年至 2020年 9月，铜板带（剔除受托加工）毛利率分别为 7.03%、2.84%、4.58%和 5.45%，铜板带产

品毛利率变化及相关影响因素如下：
单位：元/吨

铜板带 2020年 1-9月 2019年度 2018年度 2017年度
单价（不含税） 39,696.50 40,174.01 42,933.90 41,289.47
单位成本 37,531.45 38,335.94 41,714.37 38,387.93
毛利率 5.45% 4.58% 2.84% 7.03%
毛利率较上年变动额 0.88% 1.73% -4.19% --
单价较上年变动率 -1.19% -6.43% 3.98% --
单位成本较上年变动率 -2.10% -8.10% 8.67% --
单价对毛利率的影响 -1.15% -6.67% 3.56% --
单位成本对毛利率的影响 2.03% 8.41% -7.75% --

2018年度，铜板带毛利率较 2017 年度下降 4.19 个百分点，主要系（1）2018 年，境外直接采购再生铜原
料涨价幅度大于境内再生铜原料行情价涨幅，导致铜板带业务 2018年再生铜原料平均采购价格较 2017 年
上升约 9.60%，压缩了毛利空间；（2）2018年，因下游客户需求波动，公司铜板带销量较 2017 年同期减少，设
备维修、 改造导致生产线短期停工， 产能利用率从 2017 年的 99.27%下降至 90.55%， 单位加工成本上升
196.29元/吨；（3）2018年，部分铜带客户加工费下调；（4）2018年铜均价较 2017年上升，基数扩大，摊薄毛利
率。

2019年度，铜板带毛利率较 2018年度上升 1.73个百分点，主要系（1）2018年度境外采购再生铜原料涨
价幅度较大，2019年，境外采购再生铜原料价格有所回归，下降幅度大于境内再生铜原料行情价，使得 2019
年铜板带单位成本下降幅度大于单价下降幅度；（2） 毛利率较高的黄铜类产品销售占比提升 2.98 个百分
点，使得铜板带整体毛利率上升；（3）2019年铜均价较 2018年下降，基数缩小，提升毛利率。

2020年 1-9月，铜板带毛利率较 2019年度上升了 0.88个百分点，主要系（1）境外再生铜原料价格下降
幅度大于境内再生铜原料行情价，使得 2020年 1-9月铜板带单位成本下降幅度大于单价下降幅度；(2)毛利
率较高的外销占比有所提升；（3）2020年 1-9月铜均价较 2019年下降，基数缩小，提升毛利率。

目前，我国从事铜板带材生产的上市公司主要有楚江新材、梦舟股份和众源新材。 楚江新材主要从事
铜、钢基金属材料产品、热工装备的生产和销售，其中铜板带产品有黄铜板带、锡磷青铜和紫铜板带材等。
梦舟股份为主要从事铜及铜合金带材（如铜铁合金带、镀锡铜合金带材、锌白铜带材、锡磷青铜带、黄铜带材
等）、线材、辐照交联电缆、特种电缆等产品的研发、生产与销售。众源新材主要从事紫铜带箔材的研发、生产
和销售。

报告期内，公司铜板带产品与上述可比上市公司相关产品毛利率比较情况如下：

公司
毛利率（%）

2020年 1-9月 2019年度 2018年度 2017年度
楚江新材 -- 8.95 9.34 6.38
梦舟股份 -- 9.58 6.41 4.82
众源新材 -- 6.17 6.55 7.49
平均 -- 8.23 7.43 6.23
公司 6.48 6.07 5.20 9.23

2017年，公司铜板带毛利率高于楚江新材和梦舟股份，主要原因是产品结构不同，梦舟股份铜基合金
材料产品还包括铜线、铜杆等毛利率较低的产品，而楚江新材铜板带产品以黄铜带为主，毛利率较低。 公司
铜板产品经营年数较久，在同行业里具有较强的竞争优势，市场占有率较高，在定价方面话语权较强，因此
铜板产品毛利率较高。 报告期内，铜板销量占公司铜板带总销量的 25%-30%，提升了铜板带毛利率。

报告期内，公司与同行业可比上市公司铜板带产品毛利率变动情况如下：

公司、梦舟股份和楚江新材的铜板带产品较为丰富，众源新材铜板带产品结构较为单一，均为紫铜带。
2018年度，公司铜板带毛利率变动趋势与众源新材铜板带毛利率变动趋势一致，2019 年度，公司铜板带毛
利率变动趋势与梦舟股份铜板带毛利率变动趋势一致。

总体而言，公司铜板带毛利率变动与同行业上市公司相比不存在异常。
（3）铜棒毛利率分析
公司铜棒产品主要有精密黄铜棒、建材五金用黄铜棒、高强高导铜合金棒材、高弹性合金棒材、T2、TU2

紫铜棒等。
2017年度、2018年度、2019年度和 2020年 1-9月，公司铜棒产品毛利率情况如下：
单位：元/吨

铜棒 2020年 1-9月 2019年度 2018年度 2017年度
单价（不含税） 28,691.20 30,471.10 31,742.57 30,110.39
单位成本 25,995.17 28,586.53 29,833.98 27,966.23
毛利率 9.40% 6.18% 6.01% 7.12%

公司铜棒采取自产自销和受托加工两种模式进行销售，受托加工的成本和售价中不包含原材料。 报告
期内，铜棒受托加工收入约占铜棒收入的 1.5%-1.9%，剔除受托加工业务影响后，公司自产自销铜棒毛利率
情况如下：

单位：元/吨
自产自销铜棒 2020年 1-9月 2019年度 2018年度 2017年度

单价（不含税） 32,295.50 33,827.42 35,721.27 34,006.64
单位成本 29,502.96 32,102.35 33,978.47 31,978.76
毛利率 8.65% 5.10% 4.88% 5.96%

1）产品售价的定价依据及变动趋势
公司自产自销的铜棒产品销售采用“原材料价格+加工费”的方式定价。 2017 年度、2018 年度、2019 年

度和 2020 年 1-9 月， 公司铜棒的平均售价为 34,006.64 元/吨、35,721.27 元/吨、33,827.42 元/吨和 32,295.50
元/吨，不同年度的平均售价波动主要系电解铜价格波动导致。 报告期内，公司铜棒售价走势如下图所示：

可以看出，铜棒销售价格与电解铜价格走势基本一致。 铜棒价格显著低于电解铜价格，原因系公司生
产的铜棒主要为黄铜棒，系铜锌合金产品。

2）产品成本的核算依据及变动趋势
由于公司铜棒产品从原材料采购、组织生产到产品出库并实现销售的周期通常在 30天左右，因此公司

各期主营业务成本中的铜棒单位成本与发货前 30天的铜市场价相关联，报告期内，公司主营业务成本中铜
棒单位成本与发货前 30天的市场平均铜价对比情况如下：

3）影响产品毛利率变动的量化分析
2017年至 2020年 9月，铜棒（剔除受托加工）毛利率分别为 5.96%、4.88%、5.10%和 8.65%，铜棒产品毛

利率变化及相关影响因素如下：
单位：元/吨

铜棒 2020年 1-9月 2019年度 2018年度 2017年度
单价（不含税） 32,295.50 33,827.42 35,721.27 34,006.64
单位成本（元） 29,502.96 32,102.35 33,978.47 31,978.76
毛利率 8.65% 5.10% 4.88% 5.96%
毛利率较上年变动额 3.55% 0.22% -1.08% --
单价较上年变动率 -4.53% -5.30% 5.04% --
单位成本较上年变动率 -8.10% -5.52% 6.25% --
单价对毛利率的影响 -4.50% -5.33% 4.51% --
单位成本对毛利率的影响 8.05% 5.55% -5.59% --

2018年度，铜棒毛利率较 2017 年度下降 1.08 个百分点，主要系（1）2018 年，境外直接采购再生铜原料
涨价幅度大于境内再生铜原料行情价涨幅， 导致铜棒业务再生铜原料平均采购价格较 2017 年上升约
6.92%，压缩了的毛利空间；（2）2018年铜均价较 2017年上升，基数扩大，摊薄毛利率。

2019年度， 虽然铜棒产能利用率较 2018年度略有下降， 但毛利率较 2018 年度仍然上升 0.22 个百分
点，主要系（1）2018 年度境外采购再生铜原料涨价幅度较大，2019 年度，境外采购再生铜原料价格有所回
归，下降幅度大于境内再生铜原料行情价，使得 2019年铜棒单位成本下降幅度大于单价下降幅度；（2）2019
年度，铜均价较 2018年下降，基数缩小，提升了毛利率。

2020年 1-9月，铜棒毛利率较 2019年度增长 3.55个百分点，主要系（1）境外再生铜原料价格下降幅度
大于境内再生铜原料行情价，使得 2020年 1-9月铜棒单位成本下降幅度大于单价下降幅度；（2）2020 年 1-
9月，铜均价较 2019年下降，基数缩小，提升了毛利率。

目前，我国从事铜棒材生产的上市公司主要是博威合金。 博威合金主要从事有色金属合金棒、线、带材
的研发、生产和销售，产品包括铜合金棒、线、带材等，以高中档品种为主。

报告期内，公司铜棒产品与博威合金相关产品毛利率比较情况如下：

公司
毛利率（%）

2020年 1-9月 2019年度 2018年度 2017年度
博威合金 -- 16.17 14.11 12.74
公司 9.40 6.18 6.01 7.12

公司铜棒毛利率低于博威合金，主要原因为产品结构不同，博威合金产品以电子铜棒为主，公司以建
材、五金铜棒为主。

报告期内，公司与博威合金毛利率变动情况如下：

2018年度，公司铜棒毛利率较 2017年度下降，与博威合金铜棒毛利率变动趋势不一致，主要系（1）2018
年，境外直接采购再生铜原料涨价幅度大于境内再生铜原料行情价涨幅，导致铜棒业务再生铜原料平均采
购价格较 2017年上升约 6.92%，压缩了的公司毛利空间；（2）2018年铜均价较 2017年上升，基数扩大，摊薄
毛利率。 2019年度，公司铜棒毛利率与博威合金铜棒毛利率变动趋势一致。

（4）铜管毛利率分析
公司铜管产品主要包括空调与制冷用铜管、无缝内螺纹铜管、导电用无缝铜管、冰箱用高清洁度铜管、

医疗气体和真空用铜管、拉制管、水道管、管接件等，产品采用国内外先进的大盘重铜管连铸连轧生产工艺，
产品细分品种较多。

2017年至 2020年 9月，公司铜管产品毛利率情况如下：
单位：元/吨

铜管 2020年 1-9月 2019年度 2018年度 2017年度
单价（不含税） 45,743.42 46,742.08 48,135.41 45,395.81
单位成本 43,700.62 45,011.27 46,324.84 43,068.03
毛利率 4.47% 3.70% 3.76% 5.13%

1）产品售价的定价依据及变动趋势
公司铜管产品销售主要采用“原材料价格+加工费” 的方式定价。 2017 年度、2018 年度、2019 年度和

2020年 1-9月，公司铜管的平均售价为 45,395.81 元/吨、48,135.41 元/吨、46,742.08 元/吨和 45,743.42 元/吨，
不同年度的平均售价波动主要系电解铜价格波动导致。 报告期内，公司铜管售价走势如下图所示：

可以看出，铜管销售价格与电解铜价格走势基本一致。
2）产品成本的核算依据及变动趋势

由于公司铜管产品从原材料采购、组织生产到产品出库并实现销售的周期通常在 25天左右，因此公司
各期主营业务成本中的铜管单位成本与发货前 25天的铜市场价相关联，报告期内，公司主营业务成本中铜
管单位成本与发货前 25天的市场平均铜价对比情况如下：

可以看出，铜管单位成本与电解铜价格走势基本一致。
3）影响产品毛利率变动的量化分析
铜管主要采取自产自销方式进行销售。 2017年至 2020 年 9 月，公司铜管产品毛利率变化及相关影响

因素如下：
单位：元/吨

铜管 2020年 1-9月 2019年度 2018年度 2017年度

单价（不含税） 45,743.42 46,742.08 48,135.41 45,395.81

单位成本 43,700.62 45,011.27 46,324.84 43,068.03

毛利率 4.47% 3.70% 3.76% 5.13%

毛利率较上年变动额 0.77% -0.06% -1.37% --

单价较上年变动率 -2.14% -2.89% 6.03% --

单位成本较上年变动率 -2.91% -2.84% 7.56% --

单价对毛利率的影响 -2.10% -2.87% 5.40% --

单位成本对毛利率的影响 2.87% 2.81% -6.77% --

2018 年度，铜管毛利率较 2017 年度下降 1.37 个百分点，主要原因系（1）金田铜管 2018 年新增生产线
以及越南子公司 9月份正式投产，新增产能尚未完全释放，单位固定加工成本上升；（2）由于为新增生产、越
南子公司和 6月份收购的江苏兴荣铜业有限公司三方面储备人员，以及部分工段生产人员工资标准上调等
原因，单位人工成本上升；（3）受产品结构调整、新品调试等影响，单位燃料动力成本上升等因素影响，2018
年单位加工成本较 2017年度上升 676.38元/吨。

2019年度，铜管毛利率较 2018年下降 0.06个百分点，主要原因系公司大力开发铜管市场，为占领更高
的市场份额，给予大客户适当的价格优惠。

2020 年 1-9 月，铜管毛利率较 2019 年度增长了 0.77 个百分点，主要系（1）铜管产量增加，同时综合成
材率增长，导致单位成本下降；（2）毛利率较高的内螺纹铜管销售占比增加；（3）2020 年 1-9 月，铜均价较
2019年下降，基数缩小，提升了毛利率。

目前，我国从事铜管材生产的上市公司主要有海亮股份和精艺股份。 海亮股份主要从事铜管、铜棒、铜
管接件、铜铝复合导体、铝型材等产品的研发、生产制造和销售，铜加工产品以铜管材为主，铜棒材为辅。 精
艺股份主要从事精密铜管和铜管深加工产品的生产和销售以及贸易业务。

报告期内，公司铜管产品与上述可比上市公司相关产品毛利率比较情况如下：

公司
毛利率（%）

2020年 1-9月 2019年度 2018年度 2017年度

海亮股份 -- 9.16 6.87 6.67

精艺股份 -- 4.19 5.36 5.91

平均 -- 6.68 6.12 6.29

公司 4.47 3.70 3.76 5.13

公司铜管产品毛利率与精艺股份较为接近，但低于海亮股份，主要原因为：（1）规模不同，海亮股份铜管
产销量远大于本公司，规模优势明显；（2）产品结构不同，海亮股份的铜合金管、直径 100mm 以上的大口径
铜水道管等产品市场占有率较高，毛利率较高。

报告期内，公司与同行业可比上市公司铜管产品毛利率变动情况如下：

2017年至 2019年，海亮股份铜管毛利率上升，公司和精艺股份下降。 根据海亮股份年度报告披露，海
亮股份一方面通过持续新建与改造生产线稳步扩展生产能力， 另一方面通过全球范围的行业并购快速提
升产能与市场份额，继续扩大产品制造能力。

总体而言，公司铜管毛利率变动趋势与同行业上市公司相比不存在异常。
（5）电磁线毛利率分析
公司电磁线类型较为齐全，有耐高温漆包铜圆线、微细漆包铜圆线、直焊性漆包铜圆线、缩醛漆包铜圆

线、抗电晕特种漆包线、耐高温漆包铜扁线、缩醛漆包铜扁线等产品，是公司主要的铜深加工产品。
2017年至 2020年 9月，公司电磁线产品毛利率情况如下：
单位：元/吨

电磁线 2020年 1-9月 2019年度 2018年度 2017年度
单价（不含税） 45,234.95 46,295.48 47,782.00 46,106.78
单位成本 43,031.09 43,813.44 45,802.57 43,659.68
毛利率 4.87% 5.36% 4.14% 5.31%

1）产品售价的定价依据及变动趋势
公司电磁线销售主要采用“原材料价格+加工费”的方式定价。 2017 年度、2018 年度、2019 年度和 2020

年 1-9月， 公司电磁线的平均售价为 46,106.78元/吨、47,782.00元/吨、46,295.48元/吨和 45,234.95 元/吨，不
同年度的平均售价波动主要系电解铜价格波动导致。 报告期内，公司电磁线售价走势如下图所示：

可以看出，电磁线销售价格与电解铜价格走势基本一致。
2）产品成本的核算依据及变动趋势
由于公司电磁线产品从原材料采购、组织生产到产品出库并实现销售的周期通常在 20天左右，因此公

司各期主营业务成本中的电磁线单位成本与发货前 20天的铜市场价相关联，报告期内，公司主营业务成本
中电磁线单位成本与发货前 20天的市场平均铜价对比情况如下：

可以看出，电磁线单位成本与电解铜价格走势基本一致。
3）影响产品毛利率变动的量化分析
2017年至 2020年 9月，公司电磁线产品毛利率变化及相关影响因素如下：
单位：元/吨

电磁线 2020年 1-9月 2019年度 2018年度 2017年度
单价（不含税） 45,234.95 46,295.48 47,782.00 46,106.78
单位成本 43,031.09 43,813.44 45,802.57 43,659.68
毛利率 4.87% 5.36% 4.14% 5.31%
毛利率较上年变动额 -0.49% 1.22% -1.17% --
单价较上年变动率 -2.29% -3.11% 3.63% --
单位成本较上年变动率 -1.79% -4.34% 4.91% --
单价对毛利率的影响 -2.22% -3.08% 3.31% --
单位成本对毛利率的影响 1.73% 4.30% -4.48% --

2018年度，电磁线毛利率较 2017年度下降 1.17个百分点，主要系（1）漆溶剂、包装物等材料价格上涨，
导致包装物和漆溶剂成本上涨 239.90元/吨；（2）毛利率较高的 155级以上漆包圆绕组线销量占比和外销占
比较 2017年度略有下降；（3）2018年铜均价较 2017年上升，基数扩大，摊薄毛利率。

2019年度，电磁线毛利率较 2018 年度上升 1.22 个百分点，主要系（1）2019 年设备更新换代，新设备生
产效率更高、更加节能环保，使得电磁线 2019年度单位加工成本较 2018 年度下降 180.75 元/吨；（2）特种电
磁线销量占比增加，使得整体毛利率上升；（3）2019年，铜均价较 2018年度下降，基数缩小，提升毛利率。

2020年 1-9月，电磁线毛利率较 2019年度下降 0.49个百分点，主要系受到新冠疫情影响，电磁线总体
销量有所下降，导致单位成本上升，另外毛利率较高的外销业务占比有所减少。

目前，我国从事电磁线生产的上市公司主要有精达股份、冠城大通、露笑科技和长城科技。 精达股份主
要从事漆包电磁线、裸铜线、电线电缆及拉丝模具的制造与销售，是国内最大的特种电磁线制造和销售商；
冠城大通主营业务包括房地产业务、漆包线业务和新能源业务，其中，漆包线产品主要为 F 级以上的特种
漆包线，包括铜漆包线和铝漆包线。 露笑科技主要从事漆包线、机电、蓝宝石和新能源汽车业务的生产、销
售。其中，漆包线主要产品包括耐高温铜芯漆包线、微细铜芯电子线材和耐高温铝芯漆包线三大类。 长城科
技主要从事电磁线的研发、生产和销售，在微细线领域具有较强的竞争优势。

报告期内，公司电磁线产品与上述可比上市公司相关产品毛利率比较情况如下：

公司
毛利率（%）

2020年 1-9月 2019年度 2018年度 2017年度
精达股份 -- 11.38 10.67 11.91
冠城大通 -- 7.97 6.62 6.95
露笑科技 -- 6.51 5.82 7.99
长城科技 -- 7.33 7.59 8.31
平均 -- 8.30 7.68 8.79
公司 4.87 5.36 4.14 5.31

注：可比同行业上市公司三季度报告未披露详细毛利率数据
公司电磁线毛利率低于同行业上市公司， 主要原因为产品结构不同。 精达股份以销售特种漆包线为

主，且有一定比例的铝芯漆包线，并有相应的规模优势，毛利率水平较高。冠城大通以销售特种漆包线为主，
毛利率水平亦高于公司。 露笑科技的铝芯漆包线拉高了其整体毛利率水平。 长城科技微细线毛利率较高。

报告期内，公司与同行业可比上市公司电磁线产品毛利率变动情况如下：

报告期内，公司电磁线业务毛利率与可比上市公司变动趋势一致。
（6）阀门水表毛利率分析
公司阀门水表类产品主要为各类铜阀门、燃气阀、温控阀等暖通系列产品，及各类管件等，属于铜深加

工产品。
2017年度、2018年度、2019年度和 2020年 1-9 月， 公司阀门水表产品毛利率分别为 25.79%、26.72%、

28.54%和 29.70%。 由于阀门水表类产品以件为单位销售，不同种类、型号产品的形态、功能、重量、加工难
度、售价差异较大，各期单位成本和单位售价不具可比性，单位成本、单位售价变动无法直接反映阀门水表
毛利率变动的原因。

2018 年度，公司阀门水表毛利率小幅上升，主要原因系（1）2018 年度，公司主动调整阀门水表产品结
构，放弃了小批量品种，使得整体生产效率提高，规模效应提升；（2）2018 年度外协成本占主营业务成本的
比例较 2017年度降低。

2019 年度和 2020 年 1-9 月，公司阀门水表产品毛利率持续上升，主要原因系（1）原材料铜棒降价，阀
门水表产品售价调整滞后于原材料价格波动；（2）客户和产品结构升级，淘汰低毛利率客户及产品，使得阀
门水表的整体毛利率提升。

总的来说，报告期内公司阀门水表产品毛利率波动较为稳定。
目前我国从事铜阀门、水暖卫浴、管件类生产的上市公司主要有永和智控、海鸥住工。 永和智控主要产

品为各类铜制水暖阀门、管件等。海鸥住工主要从事高档水龙头零组件、排水器、温控阀、地暖系统、浴缸、淋
浴房、陶瓷洁具等定制整装卫浴空间内的部品部件的研发、生产，其中，铜合金类产品包括水龙头零组件、排
水器、浴室配件、阀门等。

（下转 D45 版）
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