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 ᴌ Ї῎ ҟꜙ ꜘ֥

ɼ ᴂ Ї 2026 ЇῊ ׃ ᴌ └

96.41 ֽᾣЇ ɼ ᴌ ɻ ɻ ɻ

ԓᴶ ᴌ Ί ᴮׂשЇ ꜘῊ ᵣҐ Ї

Ғ Ї ᴌ ῎ɼשׂ

ᴌ ԎⱵ Ї֥ ⌐ 4 150%Ї Ὺ

֥ Ї ֥ ֥

ⱵЇ ꜠ҟ ɼ  

 Е῎ Ὺ ᴌ Ї Ὴ ᵣҐ

ҐЇ῎ ᵲҿӀ װ ᴗҟҿ ῇ ῎ ᾥⅎ ɼ

ᴌΊ ᴶ ᴌҒΊ ᴮׂשЇ ᴶש

ᴌЇ῎ ᵲҿ ᾥⅎ ɼ ῎ Ņ҅ ҅ ņ

Ỵ ҵ Ї⌐ ᴮ

ҟꜙ ҅ ῎ ⌐ Ⱶɼ ᴂ ῎ 2024-2026

ҟ ῇⅎ⌡ҿ 12.34ɻ15.58ɻ18.74 ֽᾣЇ ‰⌐ ҿ 1.56ɻ



rQrMoMtMuNoNoRrOmPtPsO6M9R8OnPrRsQnRlOoPoMlOoPoN9PtRnPMYtRmMNZpPmN
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1 Ҙ 20 Ї ָ 

1.1 ῎ ב  

ᴓ ῎ ҅ ɻ ֥ɻ ꜙԓ҅ᵩ

Ὶ ᴌҘҟ┼ ᴗҟɼ῎ ԓ 2005 10 14 Ї ῳ ҿ

153,155,013 ᾣЇ ש ָ Ԑ ҿ ɼ 

Ҙ 20 ЇҘ ָ ɼ ῎ 2005 װ

Ї Ⱶԓ װ

ɻ ғ Ї ⁯ ЇῊ ɻᵲҟ ɼ

῎ ằ Ї Їԓ 2020 ҟ Ḫ ԑ Ҙ ָᴗ

ҟЇ ԓ ҏ Ї ԓ 2024 Ҳ ᶱ 40 ᴗҟɼ῎ ⅎ

Ί ɻ ɻ ɻ Ḧ ᴮׂשЇ ԋ ᴶ

ⅎ Їש ᵤ ᵲҟ ɻ Ḧ ɼ 
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3Е Ӏ ֥  

 

Е῎ ῎ Ї Ḫ ║ 

῎ ῇӀ ԓ Ї ҟ ῗ ɼ ῎ ῎ Ї ╦῎

70% ῇ Ї8% Ї4%-5% ЇῚᵯ ⅎ ɼ 

4Е῎ Ӏ ῇ ԓ  

 

Е῎ ῎ Ї Ḫ ║ 

1.2 ֥ ᴌ꜡Ⱶҟ ҏ Ї ⌐ Ⱶ ҿ  

ҟ ҏ ЇEPC ҟꜙ ꜠ ҟ ꜠ ɼ῎ ҟ ῇ 2019

3.49 ֽᾣ ҏ Ї2023 └ 9.38 ֽᾣЇ2019-2023 CAGR ҿ 28.04%ɼ

‰⌐ Ї῎ ‰⌐ 2019-2023 ᵤ ҿ 2020 0.41 ֽᾣЇ
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ҿ 2021 1.84 ֽᾣɼ2021 ‰⌐ ҿ Їⅎ⌡ └ 10.53 ֽᾣ

1.84 ֽᾣЇӀ 2021 ҟ῎ EPC ῇ ɼ2022

῎ ҟ ῇ Ґ ЇӀ ῎ ҟ῎ EPC ԓ 2022

8 Ї2022 ῗ ῇҿ 1.60 ֽᾣЇ 2021 6.83 ֽᾣ ⁯ Ї
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῎ ҟꜙ 2021 ԓ EPC ῇ ꜘЃEPC ҿ ҟ῎

Ї ԓ ῇЄ ⌐ ᵤװ Ї ԓ Ὺɼ2024 ῎ ⌐

37.14%Ї Ὺҟꜙ ⌐ 6.86pctЇ Ї῎ ד

Ї ⌐ Ⱶ ɼ
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13Е῎  

 

ЕWindЇ῎ ῎ Ї Ḫ ║ 

 

2 Ὴ ҏ שׂ Ї ҿ  

2.1 ᵣҐ ꜠Ὴ ҏ ЇŅ҅ ҅ ņ ᴮׂש  

Ὴ Ӏ ҟᴗҟ ɼ Ҳ Ї

Ὴ ЃS&P GlobalЄ Ї 2021 2022 ⅎ⌡ 13.8%ɻ16.3%Ӑ

Ї2023 Ὴ 30 ᴗ ᵆ 6.2% 1092 ֽ ᾣɼᵜ ҏ҅

֥ ד ҅ Ї2013 ҿ ᴗҏ҅ ֥ Ї Ὴ Ӏ ᴗ

ҿ 1457 ֽ ᾣЇ2023 ד 365 ֽ ᾣ ɼ 

14ЕῊ Ӏ ҟ῎ ҅ ҏ  

 

Е Ї Ὴ ЃS&P GlobalЄЇ Ḫ ║ 

ғ Ї Їּש Ї2015

Ỵ ԓ ɼ Ỵ Ӏ Ї Ӥ

ᶱ Ғ װ ᵣҐ ᵜד ꜘ Ӑ҅ɼ Ὴ

1.22% 1.21% 41.11% 

江西耐普矿机股份有限公司 

实控人：郑昊 

50.03% 5.36% 1.07% 
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ЃS&P Global Market IntelligenceЄ Ї2022 Ὴ שּ 28 ֽ ᾣЇ

21%Ї2023 ҅ 31 ֽᾣɼ 

15Е 10 Ғ ӕ  

 

Е Ї Ὴ ЃS&P GlobalЄЇ Ḫ ║ 

Ὴ ῎ ⌐ ҟЃCochilcoЄ Ґ ɼ ⌐Ӏ

ҿ ⌐ ҟ Ґ֥ҟЇ 2013-2015 Ї ⌐ ҟ ᵣ Ḧ

0.77-0.78 Ӑ Ї 2023 ᵤ 0.64Ї ᵣҐ Ї

Ґ Ї ҏ ɼ ᵣҐ ҏ Ї

ᵩ Ḧ Ї ┼ ֥ Ї װ

ɼ 

⌐ҿῊ Ỵ Ї ֥ Ὴқ ⅎӐ҅ɼ שּ

ЃUSGSЄ Ї2023 Ὴ Ỵ ҿ 10 ֽ Ї ҵ Ӏ ⌐Ѓ1.9 ֽ

Єɻ ⌐֘Ѓ1 ֽ Єɻ Ѓ1.2 ֽ Єɻḍ Ѓ0.8 ֽ Єɻ Ѓ0.53 ֽ Є

Ѓ0.5 ֽ Є ɼ֥ ҏЇ2023 Ὴ ֥ ֥ ҿ 2200 Ҍ ЇӀ ֥ ҿ

⌐Ѓ500 Ҍ Єɻ Ѓ260 Ҍ ЄɻҲ Ѓ170 Ҍ Єɻ Ѓ110
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16Е ⌐֥ ⅎӐ҅  17Е ⌐ ҟ ᵣ Ґ  שׂ

 

 

 

ЕSMMЇ שּ Ї Ḫ ║  ЕiFindЇ ⌐ ҟЃCodelcoЄЇ Ḫ ║ 

Ὴ ᵣҐ Ї ҏ ɼ ᵲҿ҅ Ї

֥ ” ᶱ ᴍ ɼ װ ᵣ Ї

ᵣ Ґ Ї Ҳ Ї ҅ Ї ꜠ ҏ

ɼ Ї∏ ʃ Ґשׂ Ḧᶱ ᴍ ҹ ғ ʄҲ Ї

Ὴ ᵣ 1993 0.81%Ґ 0.6% ɻ Ґ ᵣ

1993 1.36%Ґ 1.12%ɼ ⌐ᵲҿῊ ֥ ЇῚ ᵣ 2005

1.0%Ґ 2023 0.64%ɼ ᵣҐ ‟ҐЇ ᵣ

ᵩ ⁯ Їᶕ ᴗꜘ ԋָⱵɻ װ Ὶל ֥ ῇɼ21 қ װ Ї

2000 5000 ᾣ/ 2023 22061 ᾣ/ Ї

ᵣҐ ֥ ῇɼ2022 ⌐

ҏ 2005 2.34 Ṗɼ └ ⅎ Їꜘ Ӑ

ᵣẘᵤЇ Ὴ ᵣҐ שׂ װ ɼҿԋḦ Ї∑

װ ֥ ɼ 

  

22.73%

11.36%

11.82%
7.73%5.00%

4.14%
3.82%

3.68%

3.45%

3.41%

22.86%
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18ЕῊ ᵣ Ґ 19Е  שׂ ҏ  

 

 

 

Е Ї∏ ʃ Ґשׂ Ḧᶱ ᴍ ҹ

ғ ʄЇ Ḫ ║ 

 Е Ї∏ ʃ Ґשׂ Ḧᶱ ᴍ ҹ

ғ ʄЇ Ḫ ║ 

ᵣҐ ᴰ ᵤ ү ֥ Їᶕ֥ ⌐ Ґ ɼ ҟ

ЃICSGЄ ЇῊ ֥ ⌐ 2014 װ Ґ Ї2014-2018 85%

Ї 2023 ∑א 80% ɼ 

20Е ֥ ⌐ Ґ  

 

ЕiFinDЇ ҟ ЃICSGЄЇ Ḫ ║ 

Ņ҅ ҅ ņҲ ҵ ֥ Ї қ Ӏ ᶱ

ɼ SMM Ї Ὴ ᾣ ҲЇΐ Ņ҅ ҅ ņ

400 үɻ ֥ 200 ɼῚҲЇ Ỵ қ

42%ɻ 18%ɻ 21%ɼ ɻ ɻ ɻ ɻ ɻ ɻ ᵩ

֥ ҵ Ї Ὴ ᵣЇ ᴂ Ỵ ⅎ⌡ қ Ỵ 32.3%ɻ26.1%ɻ

23.4%ɻ18.9%ɻ35.7%ɻ63.9% 69.8%Ї֥ ⅎ⌡ қ ֥ 26.3%ɻ33.6%ɻ41.2%ɻ

41.7%ɻ28.6%ɻ22% 55%Ж ֙ ᵩ ֥ Ҳ

֥ɼ 

0.00%

0.20%

0.40%

0.60%

0.80%

1.00%

1.20%

1.40%

1.60%

1993 2023

ῃ ᵝ ῃ Ҋ ᵝ
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21
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22Е  

 

Е Ї Ḫ ║ 

ᵣҐ ҐЇⅎ Ї ⅎ

ᵣɼ ╦ ЇῊ ᵣҐ Їשׂ ҿ

ᵣЇ ɼ Ї ԓ 2022 ʃX ⅎ

ᵤ ᵣ ʄЇ Ҳ ᵣ 0.311ЀЇ ⅎ Ї-10mm

֥ 25%ɻ ᵣ 0.400%Ї+10mm ֥ 75%ɻ ᵣ 0.281%ɼ+10mm

ⅎ ⅎ Їᵲҟ 56.85%Ї ᵣ 0.540%Їᵲҟ

1.92Їᵲҟ 82.82%Ї ᵣ 0.085%ɼ Ї ῇ ᵣ

└ 0.479%Ї ᵣ ԋ 0.198%Ї ᵤԋ Ї ԋ ɼ 

23Е ⅎ   24Е ⅎ ԋ ᵣ 

 

 

 

Е Ї ʃX ⅎ

ᵤ ᵣ ʄЇ Ḫ ║ 

 Е Ї ʃ
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Ғ ɼᶕ ⁯ ɻꜘ ҧ ҿ

ꜘ ᵲҟ ɼ ԓ ᵩɻ ᵣҐ װ

Ὶ ᴍẅɼ ЃQYRЄ Ї2023

Ὴ ⅎ └ԋ 4.08 ֽ ᾣЇ 2026 └ 503.16 Ҍ ᾣɼ 

Ὴ ҟ Ḧ ɼ ҟ ԓ ꜘ Ї

ҿ Їװ ɻ† ɼ ҟ

ɻ ɼ ҟ Ґ Ӏ ԓ ɼ

ЃQYRЄ Ї2022 Ὴ ҟ └ԋ 14.98 ֽ ᾣЇ

2026 └ 17.69 ֽ ᾣɼ 

25ЕῊ ⅎ Ѓ ᵣЕ Ҍ ᾣЄ  26ЕῊ ҟ Ѓ ᵣЕ Ҍ ᾣЄ 

 

 

 

Е ЃQYRЄЇ Ḫ ║  Е ЃQYRЄЇ Ḫ ║ 

 

3 ᴌ ЇῊ  

3.1 ῎ ֥ Ї֥ Ὴ  
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27Е῎ ֥ Ὴ  

 

Е ֥ ῳ 

῎ ֥ Ӏ ҿ Ⱶ Ї Ӏ ɼ

ה Ҳ └ⅎ ᵲҟ Ж ⅎ Ӏ ҿ Ⱶ Ї Ⱶ

Ғ ⌡ ⅎ Ї ⅎ⌡ ₴ Ғ ɼ 

Ӏ ҿ ɼ Ї ᵩғ

ɻ⁯ ɻ ꜠ ꜡ Ί ꜗ

ЇӀ ԓ ɼ῎ Ғ ᵩ Ї ᶱҒ

֥ ᴌ Ί Ї ɻᶕ ɻ ꜠

ᴮׂשɼ 
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28Е  

 

Е ֥ ῳ 

ᴌ ԓ ᴌɼӀ Ҳ

ᴌɼӀ ╦ ɻ╦ ᴌɼ῎ ᴌ֥ Ί ∕

Їᶕ ҙ ɼ 

29Е ᴌ ᴌ 

 

Е ֥ ῳ 

Ⱶ ᶕ ҙ ⅎ ɼ ԓ ɻ

ⅎ ɻ ⅎ ҲЇ ⅎ Ї └ ɼ

Ⱶ ᵲ ԓ Ⱶ ᵲ ɼ Ⱶᵲ Ґ

ῇ ᵩῪЇ ꜠ɼ Ҳ Ҫ
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30Е Ⱶ  

 

Е ֥ ῳ 

Ї῎ ֥ ᴮ ɼ ῎ 2024 Ї῎ 750mm

650mm Ї Ὺ Їⅎ⌡ ԓ ɻ ҟɻ

ש ὐ
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ᾣ 0.9%љ1.5%ЇSiᾣ 0.3%љ1.0%ЇMn ᾣ 10%љ

15%Ї“₵ Ak ҿ 150J/cm2ɼ ⅎ ᴗҟ

ᶕ  6 ү  1 Ї ⅎ ᶕ ɼ 

Ї Ὴ Ї ɼ 

 

҅ Ї1921 ҅

ᶕ ɼ ╦Ї Ӏ ה ɻ

Їꜘ ԋ

Ї ꜠ ᶕ ɼ 

ɻ Ї Ї Ḉ Ї
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ɼ 

5Е Ί ᴮׂש 

 ЃT/D
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ᴌ ЃҌ Є 13.67  14.06  15.81  19.11  24.16  

ᴌ ᴍЃҌᾣ/ Є  3.99  

ᴌ ЃֽᾣЄ 54.56  56.12  63.10  76.23  96.41  

ЕWindЇ Ї ῎ Ї   Ї∏ ʃ Ҳ ʄЇ

Ḫ ║ 

3.3 ῎ ֥ Ї Ⱶ ҟꜙ 

῎ ᴌ֥ ⌐ ɼ֥ ⌐ Ї῎ ֥ Ӏ

ЇҒ Ғ Ї῎ װ ᵲҿ ֥

װ └ ɼ Ї῎ ᴌ ֥ Ӏ ֥

” Їװ ⌐ ֥ש ⌐ ɼ 10 / Ї

῎ Ҏ ṛ ᵲ┼Ї ⅎ 10 / Ї ⌐

100.00%ɼ2023 ⌐ ҿ 192.50%Ї 4 Ḧ ⌐ ɼ ╦

῎ ᴌ֥ Ғ Ї ֥ װ֥ ῎  ɼמ֢

34Е῎ ֥ ⌐  

 

Е῎ ῎ Ї Ḫ ║ 

῎ ֥ ֥ ɼ̓́ Ӏד Ņװ ֥ņ ֥ ɼ

ῚҲЇ ᴌ Ї ⅎ ԓ ֥Ї ֥ ᵤ

ԓ 100.00%Ї ԓ῎ ғ ⅎ ҿ Ї

ⅎ מ֢ Ғ ῇЇ ֥ Ґ ɼ ԓ 2022 Ї2023

֥ ЇӀ ╦ ⅎ מ֢ ɼ῎

ᴌ ҿ Ї ֥ ɼ ֥ 100.00%ЇӀ ῎

ꜘ װ ɼ ҟ ꜘ Ї2023 ῗ

ῇЇᵜ 2 ֥ ҿ 100%ɼ 

ҲЇ ɼ ῎ ֢ Ї῎

Ї ⅎ ᴌ 1-2 Ṗ Ї ╦ Ὴ

┼ Ғ ᵣᶕ ɼא Ὺ Ὴ

0%

50%

100%

150%

200%

250%

300%

2020 2021 2022 2023

֟ ≠
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Ї ᴂ ֥ ɼ 

7Е῎ ֥ ֥  
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35Е῎ ‟Ѓ 2024 3 Є 

 

Е῎ ῎ Ї Ḫ ║ 

ғ Ї῎ ғ Ὺ ҟ ᴗҟ Ḧ ᵲɼ῎

ⅎ Ί ɻ ɻ ɻ Ḧ ᴮׂשЇ ԋ ᴶ

ⅎ Їש ᵤ ᵲҟ ɻ Ḧ ɼ῎

ᴌ ԓ Ὺ ɻ Ї

ɻḍ ɻ ᾫ ɻ ⌐֘ɻ ɻ ү ɼ῎

ғ ɻ ɻҲḪ ɻ ҟɻ ɻKAZ Minerals LLCɻOyu Tolgoi 

LLCɻ ᴠ ɻCompania Minera Antamina S.A.ɻErdenet Mining Corporation Ὺ

ҟ῎ ҟ ┼ ԋ ᵲῗ ɼ 

8Е῎ Ӏ ב  

 Ӏ ב   ֥  

Ҳ  
ɻ ɻҲḪ

ɻ ҟ  
ҿ ῪӀ ҟ῎  Ὴ֥  
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ӑ῞⌡ᾫ  ᾫ ҟ῎  

ᾫ ҟ† ᴗҟЃAMMCЄҘ

ԓ ɻ ꜘ Ї Ҳ֘

֥ ɼ 

ᴌ 

 HUDBAY 

Hudbay ҅ Ҙ ԓ ҟ῎ Ї ꜘ

ɻ ҅ ҟ

Ҏ ҅ ∆қ ɼ 

ᴌ

 

֘ ֘ ֘ ֘  
ҟ ֘ ֘

֥ᴗҟЇ ᴗҟ∕ ԓ 20 қ 50 ɼש  
EPC  

Е῎ ῎ Ї ꜙ Ї ЇҲ֥֘ҟ Їָ ЇHudbay ῎ Ї Ḫ ║ 

῎ ҟꜙЇ ╦ ῎ ⸗Ԑ ɼ῎ ҟꜙҒ

Ї √ ⌐ Ҳ ҟ῎ Ὺ ┼ ֥ └ Ї

῎ ֥ Ї └ ╦῎ ֥ └ ɻ ⌐ɻ ᾫ ɻ

ɻ ɻӑ῞⌡ᾫ ɻ ֘ɻ ֘ɻ ֥ ҵ ɼ῎

⌐֘ɻ ɻ ɻ ⌐ɻ ɻ ꜘ ɻ ֘ɻ ֘ɻ

ԋ ῎ Ї ᾫ ɻӑ῞⌡ᾫ ԋ⸗Ԑ ɻ ꜙ ɼ῎

ɻ֘ Ї ҅ ɼ῎ Ὺ

꜠ Ḫ Ї ɻ ֥ ‟Ї ֥

Ї⅓ ɻ ᵤ ɼ ԋ Ὴ ɼ 

36Е῎ ү ꜙ  

 

Е῎ Ї Ḫ ║ 

 

4 ⌐  

4.1 ⌐  

1Є ᴌЕ῎ ᴌ Ὺ Ԏᴮׂש Ї ᴌ

҅ װ ῎ Ὴ Ї ꜘῊ ᵣҐ ꜘ Ї
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ᴂ ῎ 2024-2026 ᴌ ῇ ⅎ⌡ҿ 34%ɻ31
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5  

Ὴ Ғ Е῎ ҟꜙ Ї Ὴ Ғ Ї∑ᴰ

ᵤ ɼ 

שׂ Е῎ ҟꜙ Ї שׂ Ї∑ᴰ

῎ ῇ  ɼמ֢

װ Е ᵣ Ґ Ї

Ї Ї∑ᴰ ᶱ

ῗ ɼ 

֥ Ғ Е῎ ֥ ᴌ ╦ ᵤЇ Ғ

Ї∑ᴰ ῎ ҟ ɼ 
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῎   

 

װ 6Ј12 ү ῪЇ / ҟ ԓ ҿ ‼ɼ 

⌡     

 

 ӵῇ  300  ҏװ15%

   300 ꜠ ҿ 5%Ј15% 

   300 ꜠ ҿ-10%Ј5% 

 ₴  300  ҏװ10%

ҟ  

 ᾨ   ҟ 300  ҏװ5%

   ҟ 300 ꜠ ҿ-5%Ј5% 

   ҟ 300  ҏװ5%
 

ᾭ  
῎ Ί Ҳ ᴰ ‼ ║ ҟꜙ Їᵲ Ί Ҳ ║ҟ ᴰ ῳⅎ ҟ Ҙ

ҟ ᴑ Ⱶɼ 

 

 


