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中国罕王 (3788，未评级）：澳洲金矿可研报告披露，盈利未来可期 

 

公司金矿资源量 507 万盎司 

目前公司金矿业务主要集中在澳洲，拥有北澳 Mt Bundy 项目和西澳 Cygnet 两个金

矿项目。公司 8 月 18 日披露最新的可行性研究报告，对 Mt Bundy 项目最后可研报

告以及 Cygnet 项目预可研报告进行了更新。将澳洲 507 万盎司黄金资源量中的可

采资源量增加至 310 万盎司，两个金矿投产后预计黄金年产量合计超过 20 万盎司。

公司近期披露了旗下金矿的研究报告， Cygnet 矿山仍处于预可研阶段，矿山建设

（斜坡道和基建剥离）的投资暂时全部计入生产成本了。未来生产年限的增加以及

品位的优化，成本有望持续下降。公司两个金矿项目投资回报高，未来盈利可期。 

图表1:公司澳洲金矿概况 

 

资料来源：公司资料，第一上海整理 
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Mt Bundy 项目储量增加 

根据公司最新的可研报告显示，基于 3750 澳元/盎司的金价假设，根据新的政府税

费以及其他调整，Mt Bundy 项目总矿石储量增加至 171 万盎司，平均品位为 0.78

克/吨，目前正在重新优化 Tom’s Gully 金矿床的储量，预计 2025 年下半年公布。

整体项目资本开支增加至 4.37 亿澳元，建设周期 24 个月，前 10 年平均金产量约

15 万盎司，前 10 年 AISC 成本为 1739 澳元，远低于行业平均水平。Mt bundy 项目

预计 2027 年上半年开工建设，将在 2029 年投产。若按照目前金价 5150 澳元计算，

达产后单矿利润有望达到 5 亿澳元。 

 

图表2: Mt Bundy项目 

 

资料来源：公司资料，第一上海整理 
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Cygnet 项目预可研披露 

公司完成 Cygnet 项目首次可采资源估算。项目目前可采资源量为 101 万盎司，平

均品位 1.81 克（3750 澳元/盎司金价假设）。初始服务年限为 9 年，目前公司勘

探作业仍在进行，资源量未来有望增加。矿山前期生产资本开支 2.39亿澳元，AISC

成本为 2819澳元/盎司，随着未来资源量的增加，成本还有进一步下探的可能。目

前项目净现值为 2.27 亿澳元（3750 澳元/盎司金价假设），若按照当前金价净现

值可增至 8.11 亿澳元，投资回收期不到 2 年。Cygnet 项目建设预计 2027 年底完

工，前 9 年平均产量 9.1 万盎司。若按照目前金价 5150 澳元计算，达产后单矿利

润有望达到 2 亿澳元。 

 

图表3: Cygnet项目 

 

资料来源：公司资料，第一上海整理 
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