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国内“有色一哥”紫金矿业又买新矿了！

10月23日晚，紫金矿业在港交所公告称，拟以59.1亿元摘得金钼地矿持有的金沙钼
业84%股权。

实际上，紫金矿业一直在“买买买”的路上。据不完全统计，近一年时间，该公司
至少出手7次收购矿山及相
关资产，除了金矿外还有多个锂矿项目，合计耗资超270亿元。

值得一提的是，此次紫金矿业“
抢购”的金钼地矿溢价
超23倍，家里已经有这么多矿了，紫金矿业为何还要斥巨资进行买矿？意欲何为？

钼资源前景向好

如此大手笔，紫金矿业或是看中了钼资源的前景。

钼是一种稀缺的小金属，其具有高强度、高熔点、耐腐蚀、耐磨研等优点。主要用
于能源、基建、交运、航天军
工等领域，且在核能、光伏
、LCD、传感器、军工材料等新兴领域应用空间广阔，开始被市场成为“未来金属
”。

作为采集的龙头企业，紫金矿业自然不能错过钼金属这个“赚钱”的机会。但中国
钼矿石行业属于资本密集型、资源依赖型及下游驱动型行业，具有较高的准入壁垒
。

而金钼股份
刚好是目前国内排名首位的钼资
源企业，去年生产钼精矿
2.12万吨，全国占比近16%
，全球市占率近7%，还被中国矿业联合会授予“中国钼业之都”称号。

如若紫金矿业对金钼股份完成收购，将迅速跻身全球钼生产商前列，对其未来发展
具有重大战略意义。

紫金矿业也表示，收购完成
后，公司将拥有亚洲最大的钼矿
，新增钼资源量196万吨，跻身全球钼生产商前列。
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做好跨周期调节

紫金矿业这一些列动作或是为了做好跨周期调节。

公开资料显示，紫金矿业是一家以开采金、铜、锌金属为主营业务的公司，属于一
只周期属性的成长股。

近年来顺周期成为市场热点，作为大宗商品
的铜、锌等价格高企，由此也为公司提供了业绩支撑；但若是进入逆周期，同样公
司的业绩也会下滑，这也就意味着铜等对于紫金矿业的贡献是周期性的，阶段性的
。

为了应对周期属性，紫金矿业才采取了多元化的布局，大手笔买入矿产，矿种涵盖
铜、金、银、钴等，为企业的发展奠定了长远的资源保障。

另一方面，矿藏储量是一家开采企业展现实力和未来发展前景的非常重要的因素。
作为龙头标杆，紫金矿业要想在行业中保持领先地位，必须拿“矿产”来说话。

回顾紫金矿业收购来看，这十几年来的对外收并购遵循着一条规律：在行业弱周期
时以低价购入矿山资产，待行业进入高景气度周期时项目投产，由此大赚一笔。

如在2015年行业低迷期，紫金矿业仅以不到7亿元收购了刚果(金)科卢韦齐铜矿72
%的股权，该铜矿在2019年建成投产后，紫金矿业也因此收获颇丰，成为中国矿业
并购的经典案例。

不难看出，紫金矿业一直在“买买买”或是重演着其逆周期并购的策略。

三季度业绩表现失色

伴随着紫金矿业名下多个矿山持续放量，今年前三季度公司的矿山产铜销量实现了
大幅增长，矿山产金的销量也实现增长。

财报显示，今年前三
季度，紫金矿业实现营业收入2042亿元
，同比增长
21%；归母净利润167亿元，同比增长42%；归母扣非净利润159亿元，同比增长5
2%。

虽然公司净利润依然保持大两位数增长，但从单季度数据上看，它的业绩已经出现
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明显的下滑。

2022年第三季度实现营业收入为 717.3 亿元，同比增长 21.4%；归母净利为 40.4
亿元，环比大幅下滑38%，同比下滑13%，这主要是受金、铜价格下跌影响。

此外，紫金矿业还存在着一定的偿债压力。截至2022年6月底，该公司总负债为16
72亿元，资产负债率达到了58.29%，其中流动负债达到644.9亿元。

更值得一提的是，其股价却在年内处于下行态势，市值蒸发超千亿。

对于股价与业绩背离的现象，业内人士指出，紫金矿业采矿及冶炼等主营业务均属
周期性行业，对宏观环境及大宗商品价格十分敏感，规模的扩张可能带来业绩波动
加剧。

虽然三季度以来股价表现一般，但私募大佬邓晓峰却选择继续增持紫金矿业。

最新数据显示，截至三季度末，邓晓峰所管理的3只产品分别位列其第四、第五、
第七大流通股东，合计持有紫金矿业9.18亿股，期末持仓市值达71.95亿元。

从持股变动情况来看，相较于二季度末，邓晓峰合计增持2600万股，累计加仓约2.
29亿元。

除邓晓峰外，
全国社保基金103组合等均
进行了加仓；基本养老保险基金
804组合则新晋成为公司前十大股东，持股1.47亿股，占比0.56%。

综上所述，从矿产和发展规划来看，紫金矿业的前景仍具有“含金量”，但同时风
险也不低。

本文源自证券之星
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