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万国黄金集团 (3939，未评级）：引进战略投资者紫金矿业子公司加速业

务转型 

 

引进战略投资者紫金矿业子公司 

根据 2024 年 9 月 22 日公告，公司与认购方订立认购协议，认购方有条件同意

认购公司有条件配发及发行合共 165,600,000 股股份，认购价为每股认购股份 

8.33 港元。认购方为紫金矿业的全资子公司金山（香港）国际矿业有限公司。

本次认购份额占目前已发行股份总数的 20%，占扩大后股份总数的 15.28%。根据

认购协议， 50%所得款项淨额将用作有关所罗门群岛金岭矿勘探及开发项目之拨

款，及剩余 50%所得款项淨额将用作公司一般营运资金。本次与紫金矿业的合作

不仅提供资金加快发展公司位于所罗门群岛的金岭项目，还有助于经验共享，并

为公司海外採矿技术及矿山营运方面提供支援。 

 

公司向黄金开采逐步转型，迈入业务发展新阶段 

根据 9 月 17 日公告，公司简称由「万国国际矿业集团有限公司」变更为「万国

黄金集团有限公司」，凸显公司将以黄金开采及加工为主营业务的市场定位，逐

步迈入业务发展的新阶段。公司目前拥有宜丰新庄、昌都哇了格、所罗门群岛金

岭三大矿产资源，其中宜丰新庄矿年选采能力超过 100 万吨并在上半年因铜价上

涨，加大铜铁矿开采力度；金岭金矿年设计采选能力超 300 万吨，矿石资源量达

到 7200 万吨，有望成为世界级金矿；昌都哇了格矿目前正在进行探转采申请，

矿山拥有铅、银金属量约 160 万吨。公司 2024 年上半年金精矿产量达 22256 吨，

金锭以及金精矿已占公司收入与毛利的 50%以上，随着金岭矿勘探与生产工艺的

不断推进，公司将逐步迈入以黄金开采及加工业务为主的新阶段。 

图表1:公司收入拆分 

 

资料来源：公司资料，第一上海整理 
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图表2:公司宜丰、所罗门项目收入拆分 

 

资料来源：公司资料，第一上海整理 

图表3:金岭金矿与ASX200上市中大型露天黄金矿对比 

 

资料来源：公司资料，第一上海整理 

金岭金矿产量持续爬坡 

公司自 2018年收购所罗门群岛金岭金矿并投入开发建设，金岭金矿是所罗门群

岛最大的企业之一，得到了当地政府在水电站建设以及运输方面的相关支持。目

前金岭金矿矿石储量达到 2870 万吨，金品味 1.32%，目前仍处于露天开采阶段，

未来转井下开采后，品味有望翻倍提升。2024年上半年金岭金矿已为公司贡献

2.6 亿元税前利润，毛利率达到 60.8%。根据公司规划，2024 年金岭矿采、选矿

量将达到 250 万吨，2025 年有望达到 380 万吨水平。目前金岭金矿克金成本约在

263 元，未来随着产能的持续爬坡以及回收水平的提高，成本有望持续下降。展

望未来，随着美联储降息以及各国央行持续购入黄金，未来黄金价格有望持续走

高，叠加公司金岭矿产能的不断提升，公司未来业绩将迎来快速释放期。 
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免责声明 

 

本报告由第一上海证券有限公司(“第一上海”)编制，仅供机构投资者一般审阅。未经第一上海

事先明确书面许可，就本报告之任何材料、内容或印本，不得以任何方式复制、摘录、引用、更

改、转移、传输或分发给任何其他人。本报告所载的数据、工具及材料只提供给阁下作参考之用，

并非作为或被视为出售或购买或认购证券或其它金融票据，或就其作出要约或要约邀请，也不构

成投资建议。阁下不可依赖本报告中的任何内容作出任何投资决策。本报告及任何资料、材料及

内容并未有考虑到个别的投资者的特定投资目标、财务情况、风险承受能力或任何特别需要。阁

下应综合考虑到本身的投资目标、风险评估、财务及税务状况等因素，自行作出本身独立的投资

决策。 

 

本报告所载资料及意见来自第一上海认为可靠的来源取得或衍生，但对于本报告所载预测、意见

和预期的公平性、准确性、完整性或正确性，并不作任何明示或暗示的陈述或保证。 第一上海或

其各自的董事、主管人员、职员、雇员或代理均不对因使用本报告或其内容或与此相关的任何损

失而承担任何责任。对于本报告所载信息的准确性、公平性、完整性或正确性，不可作出依赖。 

 

第一上海或其一家或多家关联公司可能或已经，就本报告所载信息、评论或投资策略，发布不一

致或得出不同结论的其他报告或观点。 信息、意见和估计均按“现况”提供，不提供任何形式的

保证，并可随时更改，恕不另行通知。 

 

第一上海并不是美国一九三四年修订的证券法(「一九三四年证券法」)或其他有关的美国州政府

法例下的注册经纪-交易商。此外，第一上海亦不是美国一九四零年修订的投资顾问法(下简称为

「投资顾问法」，「投资顾问法」及「一九三四年证券法」一起简称为「有关法例」)或其他有关的

美国州政府法例下的注册投资顾问。在没有获得有关法例特别豁免的情况下，任何由第一上海提

供的经纪及投资顾问服务，包括(但不限于)在此档内陈述的内容，皆没有意图提供给美国人。此

档及其复印本均不可传送或被带往美国、在美国分发或提供给美国人。 

 

在若干国家或司法管辖区，分发、发行或使用本报告可能会抵触当地法律、规定或其他注册/发牌

的规例。本报告不是旨在向该等国家或司法管辖区的任何人或单位分发或由其使用。 
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