
筹备符合第十八章
对首次公开招股及并购要求的

合资格人士报告入门

最新修訂的第十八章乃適用於香港交易所上市的矿业公司之上市規則，生效至今
已將近一年半之久。大部份业界人士都已清楚了解符合 JORC /NI43-101/

SAMREC准则（统称“报告准则”）的合资格人士报告在首次公开招股或并购时
的必要性；但却对报告的筹备过程不甚了解，这导致他们很容易被並不切实可行
的提案所误导，从而在集资项目的早期规划中作出错误的资金和时间预算。

筹备以首次公开招股及并购为目的之合资格人士报告可粗略划分为以下步骤：

报告步骤 所需时间比例 *

初步研究

地质填图及测量

钻探及岩芯编录

取样及化验

环境评估

资源量估算

可行性研究

储量估算

编写合资格人士报告

答复港交所查询

*仅供参考，以上各项所需时间将因应矿产项目具体情况而有所不同

初步研究

合资格人士及其团队（简称：合资格人士团队）将进行初步实地考察以及對公司
目前已有之数据资料进行书面研究，从而估计矿业项目的前景与及未來為切合报
告目的所需的勘探工作。

矿业公司往往试图避免進行初步研究而直接要求合资格人士团队凭現有的勘探結
果撰写合资格人士报告。然而，这些公司可能最終意识到：i)某些项目可能并不
具有良好的投资前景，從一開始便不值得投資於已完成的勘探工作及合资格人士
报告；ii)因为超出預計的工作，導致需要大量計劃以外的時間及開支；以及/或iii)

所撰写的合资格人士报告的內容无法充分達至公司當初預期的目的。



地质填图及测量

地质图是矿产项目中确认矿产储量最基本的元素。地质图是通过地质填图以及鉴
定地表的岩石特征来完成的。另外，地质测量會利用地表结构、地球化学及物理
的异常定位而幫助锁定矿体所在位置。具体填图以及测量工作可由合资格人士团
队直接處理，或是委任矿业公司直接雇用的勘探队根据合资格人士团队的详细要
求来執行。

钻探及岩芯编录

钻探是一个由地面钻孔使地下岩石暴露的过程。而岩芯编录工作则是将岩芯详细
的地质数据进行记录。同样的，钻探以及岩芯编录工作可由合资格人士团队直接
處理，或是委任由矿业公司雇用的勘探队在合资格人士团队的监督和管理下完成。
在以上任何一個情况下，合资格人士都必须亲临矿区，并对矿产项目各方面进行
实地监察。

很多矿业公司倾向于在无合资格人士团队的指示与监督下交由当地勘探队完成钻
探及岩芯编录的工作。并不意外的，这些矿业公司最终会意识到：i)由于钻探及编
录工作没有遵守“报告准则”，因而产生大量的额外工作，有时候甚至需要翻工；及
／或ii) 因部分工作欠缺周祥的规劃而導致成本效益不高。

另外，矿业公司應留意并非所有合资格人士团队都提供钻探监督以及管理服务。
在这种情况下，矿业公司将需要另外出资雇用的合资格地质团队来完成监督及管
理工作。

取样及化验

钻探出的岩芯将会被分割为同样厚度的样本，被分别送往受认可的实验室进行化
学分析，從而鉴定其矿物的含量。内部及外部檢測的化验样本、标准样及空白样
都应送验以达到质量保证以及质量控制之目的。此等工作可以由合资格人士团队
或由矿业公司雇用具资格的地质团队根据合资格人士的具体要求来完成。化验实
验室须经过合资格人士的亲自审核以完成质量保证和质量控制程序。

矿业公司應留意在以下情況下的化验结果将不被采纳：i)化验过程没有遵循“报告
准则”对质量保证与质量控制的要求；及ii) 该分析测试并不是由合资格人士所认可
的实验室所进行的。



环境评估

环境评估是对拟建项目在环境以及社会、经济方面产生有利或不利影响的评估。
此报告可以由当地的认可机构撰写。

环境评估普遍被业界人士所忽略。事实上，此项评估相當重要，因为：i)环境评估
中的基線研究至少需要几个月或者更长时间；ii)环境评估报告须在申请政府开采
许可时呈上；同时iii) 此报告也是决定矿业项目可行性的重要因素之一。

资源量估算

各个取样地的取样化验结果将被數碼化成三维立体模型，以此呈现岩石的剖面以
及界定矿体。资源建模是预估矿石总吨数的一种计算过程，而结果则是在岩石中
的估计矿物含量。具体的资源量估算将会由合资格人士团队执行。

原则上，一份符合第十八章的合资格人士报告只须包括资源量估算，可行性研究
及/或储量估算在大多数情况下並不是必须的。唯一例外的是当前并未运作的矿产
项目在首次公开招股时，至少一個概括研究是必不可缺的。所以在无客户特殊要
求下，很多合资格人士均不会在资源量估算报告中包括可行性研究或储量估算。

然而，欠缺可行性研究往往意味着资料不足，導致无法：i)采用港交易所最广泛认
可（有时甚至是唯一）的评估法 - 符合VALMIN/ CALMIN/ SAMVAL标准的現金流
量貼現法；及ii)合理支持矿产资源量升级为储量，使估值時因其不确定因素而需
要較大折讓。矿业公司應在此方面留意，不少合资格人士並不会主动向公司建議
進行可行性研究和储量估算。

可行性研究

可行性研究可以概括研究、预可行性研究、可行性研究或初步设计为形式完成
（统称：“可行性研究”），是对于矿业项目在采矿、冶煉、经济、市场、法律、环
境、社会以及政治等各方面的详细评估。在合资格人士团队的指导下，可行性研
究可以由当地的认可机构或其他合资格团队完成。

抱着对节约资金和时间的錯誤想法，有些矿业公司倾向雇用当地机构在以下情況
下進行可行性研究：i)在合资格人士团队完成资源量估算之前便提前根据现有的当
地资源量估算進行可行性研究；及／或ii) 在没有合资格人士团队的指导下完成可
行性研究。这些矿业公司应认识到在以上情况下完成的可行性研究很有可能将面
临大幅度修改，因为：i)此类研究依据的资源量与合资格人士团队最終的估算资源
量不符；及／或ii)此类研究未涉及合资格人士所需之考慮因素。



储量估算

合资格人士团队会酌情对可行性研究中的假设因素进行审议与修改评定，此评定
将確立在合资格人士报告編制當日矿产项目是可以合理地被开采的。储量將由合
资格人士团队估算，而該結果將代表原有估算的资源量中有经济潜力之可开采部
分。

编写合资格人士报告

合资格人士团队将会从矿产描述、地质资料数据库细节、质量保证与质量控制、
资源量与储量建模、开采方法、冶煉程序、环境与安全问题、估计成本与投资、
所有权、矿产管理、许可証与执照等方面对矿产项目进行细节详述。

許多金融界人士以為报告的编写是筹备合资格人士报告的最主要步骤（在已有当
地资源量及／或储量報告的情况下，甚至是唯一步骤），這種理解其實並不正
確。

答复港交所询查询

在向港交所提交合资格人士报告申请审批后，港交所将就合资格人士的资格、资
源量与储量估算的根據，以及报告里的信息披露等事宜提出一系列的查询。

即使合资格人士报告的准备相當充足，整个有关报告的提问及回答复过程长達数
周甚至数月的情况并不鲜见。因此，矿业公司提前了解合资格人士对此项目是否
有另外收费非常重要，以避免将来支付额外的顾问费。

邦盟汇骏技术顾问（资源）有限公司拥有最具经验及资格之专家顾问撰写符合首
次招股及并购要求之合资格人士报告。如果您对我司服务有任何疑问，欢迎联系
我司主席 郑泽豪博士，联络电话：(852) 2593 9633，或我司董事总经理 陈君賢
先生，联络电话：(852) 2159 5058，或我司董事 施德志先生，联络电话：(852)

2593 9630 。 如 欲 了 解 更 多 详 情 ， 您 亦 可 浏 览 我 司 网 页 www.bmitc-

resources.com，或发电邮至 enquiry@bmintelligence.com 查询。

邦盟汇骏技术顾问（资源）有限公司将保留一切权利
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