
肩负行业责任，

迎接未来挑战

随着行业创新成果不断涌现，矿业正积极调动资源，以推动可持续增长，进而
重塑其在全球经济中扮演的重要角色。
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内容摘要

全球顶级矿业企业负衡据鼎，重任在身。他们不仅为保障全球粮食供应贡献力量，还在通向低碳未

来的道路上发挥先锋作用，并为基础设施建设和消费市场提供其所需的材料。这些公司秉持商业向

善的原则，成为绘制我们眼前这幅绚丽多彩的21世纪生活画卷的中流砥柱。然而，他们的贡献却不

为大众知晓，公众甚至投资者都难以窥见其全貌。矿业常常因缺乏透明度而遭到非议，这一状况可

以通过更加公开地展示其影响力来加以改善。

为了增进公众对矿业企业的了解，这些企业需要在评估自身积极和消极影响的方法上进行创新。正

确且深入地解读这种创新将为企业带来诸多益处。这不仅可以为投资者提供一个单纯经济回报之外

的有用衡量标准，还能作为资本配置决策的指导方针，通过有效拓展决策视野，将投资引向能产生

最大影响效益的领域。同时，其他利益相关者，包括社区、工会和广大公众，也能获取更充分的信

息，进一步加深对该行业的了解。

当今世界形势瞬息万变，要想维持盈利能力和竞争优势，矿业企业必须满足强劲的市场需求。对于

本报告提及的全球前40大矿业企业而言，有一条亟需开拓的“矿脉”，即城市采矿，或者更通俗地

说，回收利用。企业可以通过回收利用显著降低产品的环境足迹，从而获得绿色溢价。

在矿山的整个运营周期里，矿业企业还需重视技术革新，以保持并提升生产效率。矿业应释放人工

智能的巨大潜力，进一步提升生产效率。在职业健康和安全生产领域已取得显著成就的基础上，矿

业应持续追求卓越与突破。若没有采矿业作为根基，人工智能的诞生便无从谈起，遑论其对于其他

行业乃至整个社会的颠覆性影响。这是因为，生产人工智能应用所需的半导体芯片需要用到铜、锌、

金等金属。

即使矿业为迎合新兴需求而在新领域不断扩张，合并与收购（“并购”）依旧是矿业企业在不断变

化的新发展格局中保持竞争优势的关键战略。在全球前40大矿业企业完成的矿业相关交易中，关键

矿产的交易占比从2019年的22%上升至2023年的40%，显著表明了这一重大转变已经成为推动并购

活动的核心动力。铜和锂在此类交易中占据主导地位，按交易量计算占比超过70%，较2022年略有

增长。

可持续性因素和收购价款的考量对于此类交易至关重要。投资者不仅关注当前的盈亏，还希望深入

了解企业未来的业绩潜力和发展前景。鉴于此，越来越多的矿业企业突破传统界限，建立联盟，从

而获取各自匮乏的技术技能，并积极与政府合作，创造有利的发展环境。

在这一不断变化和充满挑战的领域中摸索前进的道路上，全球前40大矿业企业在2023年的财务业绩

受到大宗商品价格下跌和成本上升的双重挤压。尽管主要大宗商品的产量有所上升，收入却下跌逾

7%。但是，借助现有新兴技术提高生产效率从而有效控制成本，同时密切关注大宗商品价格的潜在

回升，矿业将能够制定清晰的发展蓝图。

实现可持续发展将有助于矿业有效发挥其关键作用，确保稳定供应维持人类生活所需的关键矿产资

源。地球上的自然资源总量是有限的。对于全球前40大矿业企业而言，现在正是最大限度地发挥其

积极长期影响并与所有利益相关者共享收益的最佳时机。
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2023年，全球矿业遭遇了前所未有的严峻挑战，然而，

这一挑战似乎又带着一丝历史重现的色彩。全球前40大

矿业企业的财务业绩受到大宗商品价格下跌和成本上升的

双重挤压。尽管主要大宗商品的产量有所上升，收入却下

跌逾7%，利润也在缩水。2024年预计将延续这一趋势。

这意味着自2016年以来，矿业收入将首次遭遇连续两年

下降的局面。一系列盘根错节的周期性和结构性问题迫使

主要矿业企业在收入和利润率承压的情况下，仍保持对增

长和转型的投资。

矿业在全球行业中占有独特的一席之地。全球顶级矿业企业在为保障全球粮食供应作出贡献

的同时，也在通向低碳未来的道路上发挥着先锋作用，并为基础设施建设和消费市场提供其

所需的材料。在这个日新月异的环境中，矿业企业必须满足强劲的结构性需求。随着监管、

经济和社会压力的增加，矿业企业正致力于重塑其商业模式，以便在蓬勃发展的生态系统中

扮演重要角色，通过创新途径更高效地创造价值。

承压下的财务指标走势

资料来源：普华永道分析 收入 息税折旧及摊销前利润 已付股息 资本性支出

单位：十亿美元

1,000

800

600

400

200

0
2014年 2015年 2016年 2017年 2018年 2019年 2020年 2021年 2022年 2023年 2024年

预测

3

行业困局



2024年全球矿业报告：肩负行业责任，迎接未来挑战

普华永道第21期《全球矿业报告》重点关注该行业如何规划其影响力，即如何通过技术改造

和理念革新，成为全球增长的主要推动力。我们在本报告中讨论了矿业在全球粮食供应这一

相关领域中所发挥的关键作用。此外，矿业企业还需深入探索城市采矿（即回收利用）这一

互补产业存在的潜力和面临的挑战，并充分利用技术（包括革命性的人工智能技术成果）来

提高生产效率、可持续性和安全性。

2023年财务状况概览

8,450亿美元
收入

较2022年下降7%

2,170亿美元
息税折旧及摊销前利润

较2022年下降26%

900亿美元
净利润

较2022年下降44%

2024年财务状况预测

7,920亿美元
收入

较2023年下降6%

1,710亿美元
息税折旧及摊销前利润

较2023年下降21%

550亿美元
净利润

较2023年下降36%
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近年来，矿业面临压力，要确保开采规模和产能，以满足当前以及未来能源转型过程中对相

关金属的日益增长的需求。然而，市场总是变幻莫测。2023年，由于部分供应链的响应能

力出现波动，加之需求增长暂时受阻，锂、铜、镍和钴的价格大幅下跌。此外，由于近十年

来对核工业供应链的投资明显不足，而核工业的增长拉动了对铀的需求，铀价出现大幅上涨。

铀的现货价格从2022年的每磅不到50美元飙升至2024年年初的每磅超过100美元。尽管大

宗商品价格仍远高于疫情前的价格水平，但通胀调整显示，只有煤炭和黄金的实际价格明显

高于2019年的水平。煤炭、锂、铜和铂族金属的价格下跌导致六家矿业企业跌出全球前40

强榜单，而黄金和铀的价格上涨则推动另外六家公司取而代之。

在不断变化的行业格局中，并购依旧是矿业企业扩大影响力的一项重要战略。2023年，尽

管并购交易数量有所下降，但价值却有所增加，对关键矿产的关注度也在提升。但当下和未

来的交易不仅仅是为了扩大规模，还能让企业获得更多能力和资产，从而与同行在更广阔的

产业生态系统中展开合作。越来越多的矿业企业突破传统界限，建立联盟，从而获取各自匮

乏的技术技能，并积极与政府合作，创造有利的发展环境。
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五大主要大宗商品经通胀调整后的平均价格走势

（以2019年为基准年，指数基准点为100）
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资料来源：普华永道分析

煤 金 铁矿 镍铜

除了断断续续推进的能源转型外，稳健的结构性需求仍是大宗商品强劲的长期需求来源。印

度等亚洲国家以及其他发展中国家和地区的城市化和持续的基础设施建设将继续消耗大量的

铁矿石、铜和其他大宗商品。人均收入水平的增加将刺激消费需求。

粮食生产是影响结构性增长的一个关键因素，矿业在其中发挥着重要作用，但却往往被忽视。
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如何确保全球人口免受饥饿之苦是当今世界面临的一项基本挑战。据联合国称，全球80亿

人口中，预计至少有7亿人口面临粮食短缺问题。世界经济论坛称，全球有16个国家面临严

重的粮食危机。为确保人人都能吃饱饭，未来20年农业生产需要实现至少55%的增长。

矿业直接为农业涉及的各类投入品和消耗品输送其必需的原材料，因此在保障全球粮食安全

和减少农业生产对环境的影响方面发挥着至关重要的作用。提高作物产量有助于减少毁林开

荒，目前，全球20%的温室气体排放是由毁林开荒造成的。矿物质和金属在改善粮食安全方

面具有六大核心用途，其中化肥的作用最为重要：

1. 化肥。磷和钾是需要通过开采作业获取的矿物资源，是生产化肥的要素。

2. 水处理。石膏和硫酸是灌溉管理中常用的化学物质，可防止水的碱度和钠度影响土壤

健康。

3. 土壤改良。石灰（来自碳酸钙）可用于调节土壤的pH值，改善养分供应能力和土壤结构。

石灰含有钙和镁，这些都是植物必需的营养物质。

4. 微量营养素补充剂。锌、硼、锰、铁、铜和钼对植物健康至关重要，常用于叶面喷雾剂

或土壤改良剂。

5. 杀虫剂和除草剂。许多杀虫剂和除草剂含有矿物质作为有效成分或载体。例如，铜基杀

菌剂和除草剂含有金属盐。

6. 动物饲料添加剂。钙、磷、镁和微量元素能确保动物健康，因此，动物饲料中常常会添

加这类元素。

商业化肥主要由氮、磷和钾这三种成分制成。氮通常来自石油和天然气价值链，而钾和磷则

来自磷矿石和卤水。数十年来，这些合成肥料有效促进了作物生长，从而提高了农作物的产

量和质量。但要持续养活不断增长的全球人口，还需进一步提升现有耕地的农作物产量。由

于超过40%的土壤缺少磷酸盐，其重要性不言而喻。因此，磷被中国和欧盟列为关键矿产，

而钾则被中国和加拿大列为关键矿产。
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矿业对保障粮食
安全至关重要

至2050年全球将新增19亿人口，要为他们提供足够的农产品，则磷的全球年产量需要在

2050年前每年增加5,500万吨（即增长25%）。
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替代方案只能适度补充磷钾供应。但在其他地区，大规模矿产回收利用已经很普遍，是传统

矿业的重要辅助手段。城市采矿又称为回收利用或二次生产，该产业日臻成熟，价值已达数

十亿美元。具有可持续发展意识的消费者以及重视环保生产方案的工业用户对再生金属青睐

有加，在某些情况下，再生金属可获得“绿色溢价”。

理论上而言，回收材料使用越多，对矿产材料的需求就会减少。但鉴于人口数量不断增长，

工业用量不断增加，上述需求变化并非简单的此消彼长。城市矿业重塑了传统矿业的业务模

式，在更广泛的生态系统中开辟了创造价值的新途径，为传统矿业企业带来了重大机遇（见

下图）。

新冠疫情、限制性贸易政策、能源价格上涨以及俄乌冲突导致过去几年化肥价格飙升、供应

量下降（据国际粮食政策研究所称，俄罗斯占全球磷酸盐出口量的17%，钾碱出口量的

20%）。受以上因素干扰，从其他地方采购这些矿产的需求变大。与此同时，磷的新用途相

当丰富。例如，近三分之一的新能源电动汽车采用磷酸铁锂电池，这将增加对可用资源的竞

争性需求。

磷可以从污水污泥、动物粪便和骨粉中回收获取。草酸锶沉淀等技术可以从污水处理过程中

提取磷。钾可以从各种有机废物中回收获取，如农作物残渣和某些工业副产品。但是，提升

这些替代原料产量以满足全球农业需求面临着重大挑战。

矿产资源回收面临重大挑战

8

城市采矿
的影响
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随着监管要求愈发严格，投资循环经济将成为企业打开成功之门的钥匙。

回收利用将使矿业价值链更具循环性和可持续性

战略性供应 +

环境保护 +

经济波动 -

供应不一致 -

废弃物管理 +

未回收
供应 消费者精炼和加工 各市场分销

选矿 -

环境和健康风险 -

资料来源：普华永道分析

回收利用环节中的优点用“+”表示，缺点用“-”表示。

与原生采矿相比，城市采矿更节约资源，更具成本效益。城市采矿能够减少传统采矿对环境

的影响，缓解土地退化、岩石废弃物、水污染和温室气体排放等问题。此外，城市采矿还能

缩短供应链，减少对进口的依赖。然而，城市采矿也面临着巨大挑战。在许多地区，回收利

用的经济效益并不理想。回收利用过程中会产生有害废弃物副产品，而且源头材料的供应可

能会不稳定。
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这些问题突显了通过技术进步来进一步完善和优化城市采矿工艺的迫切需求。水冶和火冶工

艺改进等技术创新，以及人工智能等新技术的应用，有望提高源自复杂废料的材料回收利用

效率。

人工智能系统在诸多关键方面都依赖矿物和金属。半导体芯片主要由硅制成，同时还含有铜、

金、锡、镍、钯和银等金属。存储设备的磁性和导电性能依赖于铂、钯和金等金属。数据中

心设施在建造过程中使用了大量金属。

对人工智能的需求促进了该等金属的需求增长。同时，将人工智能融入城市采矿有助于行业

提高效率和材料回收率、降低成本和减少环境影响。目前，人工智能在该行业的应用领域

包括：

先进的选矿技术。相较于传统方法，人工智能系统利用传感器、机器学习和计算机视觉，可

以更准确、更高效地识别和分选不同类型的金属。

供应链优化。人工智能有助于优化金属回收的物流和供应链，确保以最高效的方式收集、处

理和向制造商交付材料。人工智能还可用于更好地识别材料供应不足的早期迹象，并根据以

往的数据模式预测短缺情况。

质量控制。人工智能算法可以分析回收金属的质量，确保其符合生产中再利用的强制标准。

人工智能与矿业之间的相辅相成

根据来源材料的不同，金属回收行业的市场发展可分为新兴、发展中和成熟三个阶段。技术

进步、投资增加和支持可持续发展的监管框架不断发展是行业增长的主要推动力，而商品价

格上涨为回收行业带来的经济价值也是一个重要的刺激因素。
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26%
的铂族金属目前是通过回收利

用生产的。2000年，该比例

不足5%。

资料来源：庄信万丰

成熟的金属回收生态系统包括铜和铂族金属。高品位的铜很容

易被重熔，因此铜的回收已有几百年的历史；目前约有30%的

铜供应来自回收材料。铂族金属因其卓越的催化特性而闻名于

世，被广泛应用于各大工业领域，包括汽车行业。鉴于铂族金

属的相对稀缺性以及各行业部门对其需求的不断增长，铂族金

属的回收利用兼具经济优势和环境效益。2000年以前，铂族

金属回收利用的量还不到其产量的5%。庄信万丰的数据显示，

目前这一比例已达到26%，而钯的回收率更是高达31%。

锂和稀土元素等重要金属的回收利用目前尚不成熟。锂主要用

于制造可充电锂离子电池，而可充电锂离子电池在电动汽车等

各类电子设备的运行中扮演着至关重要的角色。预计在未来10

到12年内（该年限与汽车的平均使用寿命一致），锂的回收将

迎来大幅增长。

监管要求是金属回收率预计增长的重要驱动因素，对锂而言，

尤为如此。欧盟第2023/1542号条例规定，到2031年和2036年，

“从电池生产废弃物或消费后废弃物中回收”的材料在活性材

料中的占比应分别达到相应的最低限值（见下图）。

2024年全球矿业报告：肩负行业责任，迎接未来挑战 11
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提高回收材料含量

2031年起 2036年起
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欧盟第2023/1542号条例规定的回收电池金属的最低占比

要想实现上述目标，就必须大幅提高回收利用率，并保持较高的年复合增长率。在乐观情况

下，假设全球回收活动都执行欧盟条例规定的标准，并且所有参与实体都完全达标，那么50

年后，回收锂将占供应总量的近30%。在保守情况下，考虑到实际挑战和限制，假设全球回

收活动能够实现欧盟条例设定回收目标的约50%，那么50年后，近20%的锂将被回收（见

下图）。

资料来源：欧盟第2023/1542号条例
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回收材料将获得更多市场份额

年产量百分比

锂的增长

由于在价值链中的加工环节更受关注，锂生产商往往被分类为化工企业，所以在前40大矿业

企业中的占比较低。鉴于锂在能源转型中的关键作用，我们汇总了10家主要锂矿企业的公开

财务报表。由于价格波动，稳定的产量增长并不总能带来收入增长。锂投资的资本密集程度

一般较低，且投资回报期较短。锂需求的预期增长推动了投资大幅增长。

注：锂回收预测的起始年为2024年。

资料来源：庄信万丰、普华永道分析
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碳酸锂亚洲到岸价 锂原材料供应（单位：千吨）

*预估值

注：LCE代表碳酸锂当量。

资料来源：标普Capital IQ、普华永道分析

锂的经济表现
十大主要矿业生产商的财务业绩

锂供应增长的影响

14



2024年全球矿业报告：肩负行业责任，迎接未来挑战

成本的累计增长（%）
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城市采矿是提高行业生产效率的关键支柱之一。然而，矿业企业却身处两股强大趋势的夹缝

中，进退维谷。如前所述，商品价格持续下跌。与此同时，在过去五年中，矿业生产成本增

长了近30%，迫使矿业企业纷纷加大对降本技术的投入（见下图）。在当今日益复杂的矿业

形势下，对可持续发展的承诺不断拔高，生产成本持续增加，矿石品位不断下降，储量愈加

分散，技术人才仍旧短缺，这一切都促使全球前40大矿业企业不得不重视提升生产效率。

资料来源：标普Capital IQ、普华永道分析

非现场成本 能源 药剂 其他现场成本 通货膨胀 人工

成本随潮高涨
矿业单位生产成本大幅增加。

提高生产
效率势在必行
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在过去的20年中，矿业经历了增长和紧缩周期，一直在努力提高生产效率（见上

文时间轴）。展望未来，矿业企业已觅得良机，可通过利用技术、推进创新和采

用新的工作方式，在提高生产效率的同时降低风险，并最大限度地促进对自身业

务的积极影响。世界经济论坛报告称，据技术解决方案提供商和商业智能供应商

预测，到2030年，物联网市场总额和矿业技术进步的潜在增量价值将达到数十亿

美元。行业取得的进步反映于以下活动中：

价值链流程优化。针对勘探至开采的整个流程、以及运输和关键资源（例如能源

和水）管理等方面，矿业企业都在对生产和运营进行全面审查和优化。在位于智

利的世界最大铜矿埃斯康迪达（Escondida），必和必拓（BHP）正与微软开展

合作。利用选矿厂的实时数据和基于微软Azure平台的建议，埃斯康迪达的选矿

厂操作人员可调整操作变量，从而优化矿石加工工艺和提高品位回收率。自由港

麦克莫兰公司（Freeport-McMoRan）已投资人工智能和数据分析，以便在 “美

洲选矿厂计划 ”下最大限度地提高铜的开采率，该计划从亚利桑那州的巴格达

（Bagdad）开始，并推广到该地区的其他开采点。

时间轴：近二十年生产效率的提升情况

矿业的繁荣
（超级周期）

2004年

得益于市场需求的不
断增加（主要来自亚
洲），矿业以前所未
有的速度增长。

盈利能力的攀升掩盖
了运营成本的增加。

重点关注提高生产效率
的三个关键杠杆

2014年

1. 矿场运营策略（产量
或成本）。

2. 收集、管理和分析数
据，为决策提供支持。

3. 员工培训和人才引进。

不惜代价提高产量的见证

2011年

企业无视运营效率低下盲
目追求增产，仅靠商品价
格来维系不断增加的运营
成本。

注重提高生产效率

2017年

投资者要求提高生产效
率，而企业则致力于提
高收入。此间出现了三
大趋势：降低成本、数
字化和开发新技术。

自动化和数字化运营进程加快

2020年

新冠疫情加快了矿业的数字化
转型。企业采用自动化设备和
数据驱动型解决方案，以提升
自身的生产效率、安全性和运
营复原能力。

技术工人
短缺

2019年

新技术和数字化的应用
要求劳动力队伍具备相
应的新技能。由于采取
了降本措施，一些训练
有素、经验丰富的工人
被公司辞退，加剧了这
一困境。

采用的新技术
日趋成熟

2024年

矿业企业的技术日趋
成熟，便于企业作出
技术相关的决策。该
等技术与可持续发展
和城市采矿有关，具
有显著的长期效益。

资料来源：普华永道矿业报告
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通过投资可再生能源增强可靠性。在偏远地区开展业务的企业，在努力实现去碳化的

同时，却也不得不经常面临电力中断的情况。英美资源集团于2022年与法国电力可再

生能源公司（EDF Renewables）建立合作伙伴关系，在南非这个饱受电力短缺困扰的

国家开发区域可再生能源生态系统。双方共同组建的Envusa能源公司计划开发至少

500兆瓦的太阳能和风能发电产能，并立志于2030年将发电量一举提升至3到5千兆瓦。

针对复杂矿体而研发的开采技术。黄铜矿和低品位原生硫酸盐给铜矿开采的效率带来

了挑战。此外，由于操作受限，主要矿体中存在的粘土和杂质也会影响生产效率。

2023年，必和必拓的合资企业投资了一家名为Ceibo的初创公司，后者致力于开发一种

革命性的工艺，用于浸出低品位原生硫化铜。

自动化和先进技术。自动化、机器人技术和先进控制系统可充分整合，从而提高矿物

开采和加工的效率。自动化采矿正在兴起，这一模式可减少对卡车和设备的人工干预，

运行起来更加安全。第一量子矿业公司（First Quantum Minerals）利用物联网技术提

高能源效率和优化工艺流程，而巴里克黄金（Barrick Gold）则利用预测工具进行黄金

生产规划。

更安全、更可持续的运营。健康、安全和环境管理系统能够主动监测和管理工作场所

的安全情况。艾芬豪矿业公司（Ivanhoe Mines）和紫金矿业集团于刚果民主共和国的

卡莫阿-卡库拉（Kamoa-Kakula）铜矿，通过虚拟现实和模拟器培训提升当地工人的

技能水平。数字孪生可创建虚拟模型，用于流程优化和故障预测。必和必拓利用人工

智能对设备故障进行早期检测。淡水河谷（Vale）使用数字孪生优化生产和预防设备

故障，而嘉能可（Glencore）则将数字孪生应用于地下采矿作业。

17
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依赖于提高生产效率的技术也会带来风险，这意味着矿业企业必须提高警惕，防范潜在的负

面影响。以下方面需引起注意：

网络安全。鉴于企业对数字技术的依赖性越来越强，为避免泄露或威胁重要的运营和人员数

据，强有力的网络安全协议至关重要。

平衡对技术的依赖。意外的系统故障或技术中断都可能导致隐患，因此，将尖端技术与传统

采矿专业技术相结合的平衡方法对于保持运营弹性至关重要。

技术淘汰。技术的快速淘汰和软件的持续升级均会构成重大风险，影响投资组合和资本投资

的财务可行性。

技术风险

双重影响：减少排放，增加利润。通过水资源再利用和节能工艺最大限度地减少对环境的影

响，可以帮助矿业企业实现可持续发展目标，同时节约成本并提高运营效率。Fortescue

（原Fortescue金属集团）目前每年用于柴油和天然气的支出高达5.6亿美元。到2030年，去

碳化将使Fortescue每年节省7亿多升柴油和1,500万吉焦天然气，并减少300万吨二氧化碳

当量的排放。淡水河谷印尼公司 (PT Vale Indonesia) 通过其旗舰可持续发展计划

Ecoterako，用镍矿渣替代天然石材，用于道路集料生产，从而减少了25亿美元的成本。

矿业企业一直都将并购作为一项关键战略，希望借此保持其竞争优势，加快转型，同时保障

重要资源以满足未来增长所需。由于该行业在满足能源转型对农产品、基础设施和材料日益

增长的需求方面发挥了重要作用，因而备受关注，外部投资者对该行业的兴趣也愈发浓厚。

这些因素为该行业带来了更多资金，并为具有重大影响力的交易创造了条件。2023年，全

球前40大矿业企业的交易总量较上一年减少约15%，而交易总额却增长3%以上，超过640

亿美元。

18
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不出意外，2023年，关键矿产的交易比例增至40%。

以交易促转型
矿业交易的数量有所下降，但交易总额却在增长。
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推动近期交易的四大动因：

随着各企业重新配置资产组合和精调未来业务方向，合并仍是主要的并购趋势。这种做法通

常涉及剥离非核心资产，并将资本重新分配给战略性增长机会。

例如，2023年11月，纽蒙特 (Newmont) 以145亿美元收购了纽克雷斯特 (Newcrest)，这是

黄金行业历史上最大的一笔交易。纽蒙特的年产量预计在未来十年内将保持平稳，该公司通

过增加五个运营矿场和两个处于成熟阶段的项目扩大了其投资组合，同时还加强了铜矿方面

的布局。此次收购之后，纽蒙特宣布了剥离八项非核心资产的计划。

整合

各种关键矿产的预期供应短缺催生了一场资源保卫赛。伴随着快速扩张而来的是价格大幅波

动，这为具有高风险承受能力的投资者提供了机会，吸引新的投资者入局，同时对于其他投

资者而言，这能给价格最稳定的关键矿产带来溢价。

2023年，铜和锂在关键矿产交易中占主导地位，交易量占比超过70%，较上一年略有上

升，但铜占关键矿产交易总价值的80%以上。

2024年初，中国矿企五矿资源以36亿美元收购了博茨瓦纳科马考 (Khoemacau) 铜矿的母公

司Cuprous Capital。该交易符合五矿资源的战略，即建立高品质矿场组合，为去碳化的世界

提供最重要矿产品。

关键矿产
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可持续发展一直是交易决策的关键考量因

素。为了实现去碳化，矿业企业正在投资

可再生能源项目。这些项目树立了矿业公

司的可持续发展形象，帮助他们更好地控

制最重要的一项运营成本。

力拓 (Rio Tinto) 最近以7亿美元收购了

Giampaolo集团旗下Matalco公司50%的再

生铝业务，旨在满足能源转型过程中对低

碳铝这一关键材料日益增长的需求。

2024年3月，淡水河谷以约5.4亿美元的价

格收购了其尚未持有的Aliança Energia公

司45%的股份。这项交易将水力发电和风

力发电资产纳入淡水河谷的投资组合，在

战略上使公司的投资与其环境、社会及治

理 (ESG) 目标保持一致。

可持续发展

矿业领域早已认识到合伙和合资企业的价

值。从历史上看，这样的合作在帮助公司

遵守当地法规、加强合作、汇集专业知识

以及分散采矿相关风险方面发挥了重要作

用。随着矿业企业对生态系统的认识不断

深入，他们正越来越多地寻求超越传统行

业界限的联盟。这些战略举措的驱动因素

包括获取资本的需要、在技术和可持续发

展等高度专业化领域的新技能整合、以及

与政府之间更紧密的合作（见下表）。

合作伙伴关系
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矿业合作目标

近期实例交易目标

沙特阿拉伯矿业 (Ma’aden) 与沙特阿
拉伯公共投资基金合资成立Manara
Minerals，以实现从石油和天然气领

域向多元化发展，并扩大当地对矿业
的投资

通用汽车对Lithium Americas进行投
资，以加快Thacker Pass锂矿的开
发，同时获得该矿业企业的预购协议

获取资本

• 主权财富基金和养老基金

• 行业获得安全的商品供应

艾芬豪电气 (Ivanhoe Electric) 与沙特

阿拉伯矿业合作，利用艾芬豪的台风
（人工智能）技术在沙特阿拉伯进行
矿产勘探

科技运用

• 人工智能

• 效率提升.

• 商品回收利用

力拓与住友 (Sumitomo) 和澳大利亚

可再生能源署合作，探索使用绿色氢
气提炼铝

提高可持续性

• 碳密集型资产的多元化

• 供应链和采矿业务的去碳化

智利国家铜业公司 (CODELCO) 与智
利矿业化工 (SQM) 在阿塔卡马盐湖
(Salar de Atacama) 的合资锂开采项
目将持续到2060年

政府合作

• 通过联盟获取资源

• 法律与法规

• 基础设施与发展
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附录一：
全球40大矿企

主营公司注册
国家/地区

公司排名
变化

2023年
排名

2024年
排名

多矿种澳大利亚BHP Group Ltd.（必和必拓）011

多矿种澳大利亚/英国Rio Tinto Group（力拓）022

煤中国中国神华能源股份有限公司-253

多矿种瑞士Glencore plc.（嘉能可）134

多矿种巴西Vale S.A.（淡水河谷）145

多矿种美国Freeport-McMoRan Inc.（自由港麦克
莫兰）

066

铁矿澳大利亚Fortescue Ltd.-297

多矿种沙特阿拉伯Saudi Arabian Mining Company 
(Ma’aden)（沙特阿拉伯矿业）

-2108

黄金美国Newmont Corporation（纽蒙特）-3129

多矿种中国紫金矿业集团股份有限公司-11110

多矿种墨西哥Grupo México, S.A.B. de C.V.（墨西
哥集团）

-31411

煤印度尼西亚PT Bayan Resources Tbk4812

黄金加拿大Barrick Gold Corporation（巴里克
黄金）

01313

黄金/铜印度尼西亚PT Amman Mineral Internasional Tbk
（安曼矿业）

-新增14

多矿种英国/南非Anglo American plc（英美资源）8715

煤印度Coal India Ltd.（印度煤炭公司）-52116

黄金加拿大Agnico Eagle Mines Ltd.（阿格尼克伊
戈尔矿业）

11617

多矿种加拿大Teck Resources Ltd.（泰克资源）01818

铜英国Antofagasta plc（安托法加斯塔）01919

铀加拿大Cameco Corporation（卡梅科）-123220

煤中国兖矿能源集团股份有限公司41721
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附录一：
全球40大矿企（续）

主营公司注册
国家/地区

公司排名
变化

2023年
排名

2024年
排名

煤中国中国中煤能源股份有限公司-22422

多矿种印度Hindustan Zinc Ltd.（印度锌业）12223

多矿种中国洛阳栾川钼业集团股份有限公司-22624

黄金南非Gold Fields Ltd.（金田公司）-93425

黄金中国山东黄金矿业股份有限公司-32926

锂中国天齐锂业股份有限公司72027

多矿种加拿大Ivanhoe Mines Ltd.（艾芬豪矿业）-53328

钾美国The Mosaic Company（美盛）62329

黄金澳大利亚Northern Star Resources Ltd. （北极
星资源公司）

-53530

铀哈萨克斯坦JSC National Atomic Company 
Kazatomprom

-新增31

多矿种澳大利亚South32 Ltd.42832

多矿种澳大利亚Mineral Resources Ltd.（矿产资源）23133

铁矿巴西CSN Mineração S.A.-新增34

锂澳大利亚Pilbara Minerals Ltd.（皮尔巴拉矿业）-33835

黄金南非AngloGold Ashanti plc（安格鲁阿山
帝黄金）

03636

黄金加拿大Kinross Gold Corporation（金罗斯
黄金）

0新增37

铁矿印度NMDC Ltd.（国家矿业开发公司）0新增38

金属及矿
业（主营）

中国江西铜业股份有限公司-14039

金属及矿
业（主营）

加拿大Lundin Mining Corporation（伦丁矿业）新增40
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附录二：
领先的锂企业

公司

Albemarle Corp.（雅保）

Sociedad Química y Minera de Chile S.A.（智利矿业化工）

Pilbara Minerals Ltd.（皮尔巴拉矿业）

天齐锂业股份有限公司

IGO Ltd.

Mineral Resources Ltd.（矿产资源）

赣锋锂业集团股份有限公司

青海盐湖工业股份有限公司

Allkem Ltd. (澳尔肯公司，并入Arcadium Lithium plc之前）

Arcadium Lithium plc（阿卡迪姆锂业公司）
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2022年–2023年变化2023年–2024年预测变化2022年2023年2024年预测

-6%-1%713667662收入（不包括贸易
收入）

-10%-27%198178130贸易收入

-7%-6%911845792收入合计

2%-1%-619-628-621经营费用

-26%-21%292217171息税折旧及摊销前
利润

37%0%-13-18-18减值损失

-1%2%-59-59-60折旧费用

25%16%-8-10-12净财务成本

-39%-36%21213081税前利润/（亏损）

-23%-36%-53-40-26税费

-44%-36%1599055净利润

盈利指标

32%26%22%息税折旧及摊销前利
润率

17%11%7%净利润率

25%31%31%实际税率

22%13%已动用资本回报率

24%13%净资产收益率

附录三：财务报表摘录

全球40大矿企：利润表摘录

（单位：十亿美元）
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2022年–2023年2023年–2024年预测变化2022年2023年2024年预测

-22%-26%16813298净经营现金流

10%-6%-73-80-75购买物业、厂房及设备

-45%-56%965223自由现金流

-33%-14%-5-4-3其他投资活动的现金流

-30%-22%-79-55-43已付股息

-39%-43%-12-7-4股份回购

-31%-24%-92-62-47总股东收益

-68%-100%-7-20其他融资活动的现金流

-254%80%-4712提取/（偿还）债务净额

-23%62%-13-9-15净现金流

现金流量表

（单位：十亿美元）
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变动比例%2022年2023年

流动资产

–6%151142现金及现金等价物

1%104104存货

–6%7672应收账款及其他流动资产

21%3846其他流动资产

–1%369364流动资产合计

非流动资产

9%647702采矿及生产资产

8%6570商誉及无形资产

10%7177投资及贷款

7%7075其他非流动资产

8%853924非流动资产合计

6%1,2211,288资产合计

流动负债

1%126127应付账款及其他负债

15%4148短期借款

42%12短期租赁负债

1%11递延收入（流动部分）

–9%5954其他流动负债

1%228232流动负债合计

全球40大矿企：
资产负债表摘录

（单位：十亿美元）
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非流动负债

10%181199长期借款

34%56长期租赁负债

13%8292环境预计负债

–11%76递延收入（长期部分）

7%8591其他非流动负债

10%360394非流动负债合计

6%588626负债合计

10%631662股东权益合计

比率

11%16%资产负债率

1.92.0市净率

1.61.6流动比率

全球40大矿企：
资产负债表摘录（续）

（单位：十亿美元）
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我们的分析覆盖主要从事采矿业务的大型公司。本报告所列结

果基于最新公开数据，主要来自年度报告和提供给股东的财务

披露信息。普华永道通过与客户及其他行业领导者的交流和分

析，对影响该行业的重要议题提出了见解，我们在本报告亦对

此进行了阐述。

不同公司的财政年度以及所使用的会计制度各不相同，有的企

业采用国际财务报告准则 (IFRS)，有的采用美国通用会计原

则 (US GAAP)，还有的采用其他会计准则。我们将各个公司

的信息进行了汇总，并未根据不同的报告要求进行调整。我们

已尽最大努力将各公司财务结果调整至截止2023年12月31日

的会计年度。对于财年年度结束日期不是在12月底的公司，我

们根据需要对经审阅的业绩数据进行了增减变动，以确保会计

期间（12个月）的可比性。

除特别说明外，本文中的所有数据均以美元列报。以美元以外

的货币进行报告的公司的资产负债表已按美元收盘汇率进行了

折算，现金流量和财务业绩则使用相应年份的平均汇率

折算。

一些多元化的矿业企业，其部分业务可能与采矿主业无关，比

如力拓的部分铝业务和嘉能可的营销和贸易部门。除非另有说

明，我们并未将这些活动从汇总财务信息中排除。主营业务不

是采矿业的公司则不在40大矿企之列。

所有特许经营权公司和金属流公司均未纳入本报告范围。若该

实体被全球前40大矿企控制并纳入其合并财务报表，或者因持

股比例较低而作为全球前40大矿企的投资，该实体仍不被纳入

本报告范围。

报告编制

31



2024年全球矿业报告：肩负行业责任，迎接未来挑战

《 2024年全球矿业报告》：方法论视角

我们根据商品价格和产量等关键指标来预测商品销售收入。我们在各项费用中考虑了汇率影

响。但由于40大矿企使用的功能货币和经营货币不同，所以预测涉及一定的主观判断。

在商品价格方面，我们使用了40大矿企主营商品的最新经济数据，以及年度报告中最新的

2023财年产量估计。此外，我们还使用了本出版物最终确定之前发布的最新公开信息。

除显著异常情况，税款的预测参考了过去8年实际税率的平均值。

利润表

经营活动产生的现金流根据息税折旧及摊销前利润的变动预测。预计营运资本余额的变化将

与其历史趋势保持一致，且不会对营运资本进行重大调整。

投资活动的现金流包括根据报告日40大矿企发布的指导意见预测的资本性支出。

股息参照报告日公布的金额进行预测。偿债净额预计与历史趋势保持一致。

股份回购数据基于历史记录和报告日发布的公告。

现金流量表
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标普Capital IQ免责声明

未经相关方事先书面许可，不得以任何形式复制任何信息、数据或材料，包括评级（统称

“内容”）。

相关方、其关联方和供应商（“内容提供方”）均不就任何内容的准确性、充分性、完整

性、及时性或可用性作出任何保证，不对（因疏忽或其他任何原因导致的）任何错误或遗漏

承担任何责任或义务，亦不对任何一方使用此内容导致的结果负责。在任何情况下，内容提

供方不对任何一方因使用该内容而遭受的任何损害、成本、费用、法律费用或损失（包括收

入损失或利润损失和机会成本）承担责任。在内容中提及特定投资或证券、评级或任何有关

投资或证券的评论，并非建议买入、出售或持有此类投资或证券，也不涉及投资或证券的适

宜性，不应作为投资建议加以依赖。信用评级是一种意见陈述，而非事实陈述。
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