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行业：有色金属矿采选（黄金）

报告日期：2026 年 9 月 13 日

研究纪要中提及的最新数据日期为 2026-09-11（见山金国际关于完成公司注册资本变更登记的公告，刊载于

2026-09-11）；行情报价页面亦出现 2026-09-09 15:29:43（北京时间）的时间戳（来源：证券时报行情走势页

面）。研究纪要中同时出现多个不同时点的价格快照，未见统一的单一收盘数据日期，故本部分无法确定唯一

的‘价格截止日’，相关价格数据日期已分别标注于各字段。

本报告基于公开信息由 AI 自动整理生成，仅供参考，不构成投资建议
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山金国际 2026 年上半年实现营业收入 96.59 亿元，同比增长 4.47%；归母净利润 24.16 亿元，同比

增长 51.43%，扣非归母净利润 23.85 亿元，同比增长 49.23%。业绩增长主要来自矿产品销售价格上

涨及安全生产、成本管控和运营效率改善，但季度间分化明显：2026 年一季度归母净利润同比增长

100.89%，二季度则降至同比增长 13.39%，二季度营收同比下降 24.43%、环比下降 37.34%，反映

矿产金产销量阶段性承压。

公司核心盈利来自自产矿山黄金业务，2025 年矿产金产量为 7.60 吨，矿产金售价 774.08 元/克，同

比增长 40.8%，合并摊销后矿产金成本为 142.18 元/克，同比下降 2.2%，矿产金毛利率达到

81.63%。公司全维持成本约 207 元/克，处于全球黄金开采成本曲线前列；同时，2025 年末黄金储量

149.48 吨、黄金资源量 280.94 吨，形成了高品位、低成本和较强盈利弹性的资源基础。

公司的成长逻辑取决于产量扩张与项目落地，而非对黄金价格的定价权。纳米比亚 Osino 项目预计

2027 年上半年投产，达产后年产矿产金约 5 吨；芒市华盛金矿预计 2026 年复产，青海大柴旦扩产，

相关项目全部落地后公司黄金年产量有望由 7.60 吨增至约 12.5 吨，但上述节奏及产量属于公司申请

资料或机构测算，并非业绩承诺。

公司财务结构总体稳健，2025 年末资产负债率为 18.65%，2024 年末货币资金、应收账款及应付账

款结构显示营运资金占用较轻；2025 年度现金分红与股份回购合计 14.33 亿元，占年度归母净利润

的 48.22%。此外，公司H股上市工作仍在推进，拟发行规模不超过发行后总股本的 15%（含绿鞋），

截至现有资料时仍需等待相关监管批复。技术面方面，现有资料中的报价、成交额和资金流数据日期

不统一，且缺少均线、RSI、MACD及布林带等指标，暂不足以形成可靠的短期趋势判断。

��
�� 

!"#�$%&'

() *+

证券代码 000975.SZ

证券简称 山金国际（曾用名：银泰黄金、银泰资源）

上市日期 2000-06-08

成立日期 1999-06-18

统一社会信用代码 911525007116525588

注册资本 27.7672 亿元（总股本约 27.77 亿股）

注册地 内蒙古锡林郭勒盟西乌珠穆沁旗

办公地 北京市朝阳区

证监会行业分类 有色金属矿采选业（代码 09）

控股股东 山东黄金矿业股份有限公司（持股 28.89%）

实际控制人 山东省人民政府国资委（2023 年由民营转为国资控股）

法定代表人
毕洪涛（以 2026-09 注册资本变更登记公告为准；中财网写“刘钦”、和

讯写“杨海飞”均为旧数据，来源不一致，存疑）
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重大战略动作
推进H股上市，港交所 2025-09-24递交申请资料（保荐/审计涉及中信证

券(香港)、中金香港、UBS）

数据口径说明
研究截止：基于可获取网页资料，最新数据截至 2026 年半年报/2026 年 9

月公告；除注明外，财务数据为 2025 年年报口径
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贵金属和有色金属矿采选（合质金含银、铅精粉含银、锌精粉含银，涉及 4种金属）

• 金属贸易（子公司上海盛鸿/银泰盛鸿从事贵金属/有色金属贸易及供应链服务）
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山金国际主营贵金属和有色金属矿采选+金属贸易，矿山资产 6 个（在产金矿 3座：黑河洛克、吉林

板庙子、青海大柴旦；在产铅锌银多金属矿 1座：玉龙矿业；停产待复产 1座：芒市华盛金矿；在建

1座：纳米比亚 Osino）。合质金长期贡献约 7 成以上毛利（2024H1超 80%），是绝对利润核心。

2025 年年报口径收入结构：矿产金营收 55.05 亿元(+24%)、矿产银 11.60 亿元(+18%)、铅精粉 1.69

亿元(+9%)、锌精粉 2.78 亿元(-4%)（东兴证券 2026-03-09）。贸易业务体量约 99.8 亿元、占比约六

成但毛利贡献极低（该拆分来自境外数据商Zonebourse/MarketScreener，未与年报原文逐项核对，

建议以年报“分行业/分产品”披露为准）。

• 公司生产所需原料主要来自自产矿石（联储证券 2024-11 研报），不存在外购矿料被卡脖子的
价格风险，真实成本输入为矿石品位、开采深度/方式，以及能源（电力、柴油）、选矿药剂
（如氰化钠等）、人工和折旧摊销。

• 未检索到公司公开披露的、可交叉核实的营业成本明细百分比（能源/药剂/人工/折旧各占比），
此项数据缺失，不���拆分比�。

• 可核实的单位成本（多年可比）：2022 年合并摊销后克金成本 167.54 元/克（国信证券 2024-
01-02，参照 2022 年报）；2025 年合并摊销前/后矿产金成本 123.09/142.18 元/克（同比-
2.5%/-2.2%，华安证券 2026-03-22）；全维持成本（AISC）约 207 元/克（�率 1�元�7.14人
民币），处全球黄金开采 AISC曲线前 10%（华源证券 2026-07-21）。

• 分矿山 AISC（�0�5，华源证券）：黑河洛克约 117 元/克（品位 4.55 克/吨，国内高品位矿）；
吉林板庙子约 206.7 元/克。

• 结	：公司对上
��较强
控力（自有矿体、自产矿石为主），重点在于品位与开采成本管理，
而非对商品原�料的议价。

• ��对�：合质金主要销售�金精����业（��环节�精�为标准金银�或转售���工�
业）；铅精粉、锌精粉主要销售�下
���业，银主要��于铅精矿中由����合回收
（2022 年年报�要；联储证券研报）。

• 定价机制：合质金销售价格参照上海黄金交易所价格定价（金银单 计价），销售!"为控股子
公司上海盛鸿及#公司统一对外销售。公司对产出金价无定价权，属大$商品基准价的价格%&
方（'rice-taker on out'ut），利润弹性来自售价(行+自)成本低的价*。

• ���中度：未+到可交叉核实的“前,大��合计占比”披露数字，此项数据缺失，-以最新
年报披露为准，不�./�0写。

• 议价结构判断：黄金/铅锌精矿属标准化大$商品，���1市2基准价/�工3采购，矿�不面
4类5678部9:ier-1的“年降”;款；矿�<=力更多体现在精矿品质上>公司自述
“所生产铅精矿贵金属含量较高、易于销售；锌精矿?生@金属多，A大B���销售�有<=
C势”（2022 年年报�要）。



• �0�DH1：应收账款 6E933.71F元，应付账款 1.97 亿元，预付款 1E994.56F元，货币资金
21.78 亿元，财务3用-781.06F元（净利息收入）。应收账款仅约 0.69 亿元、而同报告期营收
约 65.05 亿元，应收/营收比约 1%，应收极低+财务3用为负，说明销售基本为现款/短账期结算，
公司在下
结算中处于有利位G，营运资金占用极轻。资产负债率：2024 年末 18.57%（cninHo
公司I点）、2025 年末 18.65%（东方财�J9），显K低于全国主要黄金矿山�业。L限：未
取�完整的“应收账款M转N数”O方数P；上述 2024H1结构数据来源于单一QR方整理S
（55188	T），非原U年报，未与原U半年报逐项核对，标记为待年报复核。

• 前,大��合计占比：未检索到可交叉核实数P，数据缺失，以最新年报为准。��结构VW：
下
为金精����业及铅锌���业，公司自述铅精矿贵金属含量较高、易于销售，锌精矿?
生@金属多，A大B���销售�有<=C势（2022 年年报�要）。X需注Y：公司控股股东
为山东黄金（持股 28.89%），关联交易与下
��结构的关Z需以年报关联交易披露为准。

AB C=D E=D F�GH

2020 27.30% 17.27%
金价![+合质金/贸易收入结构变化，毛利率处

于下行\]^点。

2021 25.10% 15.72% 金价![，毛利率由 27.3%_`回落。

2022 24.81% 14.84%
金价![+收入结构变化，毛利率R年下行至低

点 24.8%。

2023 32.05% 19.34%
金价上行+高毛利黄金业务占比提a（合质金贡

献约 77%毛利），毛利率ba至 32%。

2024 29.92% 17.88%
贸易业务（低毛利）收入占比上a摊c，d�部

分矿山品位下e，毛利率回落。

2025 31.82% 19.11%

金价上行（矿产金售价 774.08 元/克，同比

+40.8%）+成本下降（克金成本-2.2%），矿产

金毛利率f至 81.63%（+8.09'ct）。净利率口

径提示：AAStocks“销售净利润率”�0�5为

17.38%（g除少数股东后），证券hi含少数

股东为 19.11%，j用-注明口径。

�0�kH1 42.53% 27.74%
金价中lma，毛利率 42.53%、净利率

27.74%（半年报口径）。

山金国际处于no曲线pq（上
资源/高毛利）：r的是标准化大$商品（金、银、铅锌精矿），

对金价无定价权，但.s高品位矿体+极低单位成本（AISC约 207 元/克，全球前 10%）获�t高于

同业的黄金矿产毛利率；未来毛利率进一u提a的v动不是“提价”，而是资源/产量扩张（Osino 预

计 2027H1投产、华盛金矿预计 2026 年复产、青海大柴旦扩产）+品位结构与成本管控，w“量的成

长+成本C势转化为效xC势”。
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��P -.ST UV WXE=> UV

�0�kH1 96.59 亿元 +4.47% 24.16 亿元（归母） +51.43%



��P -.ST UV WXE=> UV

�0�ky�单季 37.21 亿元 -24.43% 10.23 亿元（归母） +13.39%

�0�ky1单季 59.38 亿元 +37.41% 13.94 亿元（归母） +100.89%

�0�5H1（对比基

数）
92.46 亿元 未披露 15.96 亿元（归母） 未披露

2025 年（年报） 170.99 亿元 +25.86% 29.72 亿元（归母）
约

+36.8%z+37.0%

2024 年 135.85 亿元 +67.60% 21.73 亿元（归母） +52.57%

2023 年 81.06 亿元 数据缺失 14.24 亿元（归母） 数据缺失

2022 年 数据缺失 数据缺失 11.24 亿元（归母） 数据缺失

2026 年半年报于 2026-08-19/20披露。2026H1扣非归母净利润 23.85 亿元（+49.23%），营业利润 35.75 亿元

（+54.37%），利润总额 35.65 亿元（+54.03%）；H1不分红、不{股、不转增。2026y�扣非归母 9.35 亿元（同比

+4.48%、环比-35.57%），营收环比-37.34%，归母净利环比-26.63%。2026y1扣非归母 14.56 亿元（+106%），营收环

比+182.4%，归母净利环比+172.2%。2025 年 |}S 1.070�z1.0705元，�权 RO| �1.5k%，销售毛利率 31.82%，~股�营

现金流 1.6855 元。2024 年 |}S 0.7��k元，�权 RO| 17.90%。�0��年 |}S 0.51�9元，RO| 1�.90%。�0��年 |}S 

0.D0Dk元。来源：华�证券点� 2026-08-21、中证网、东方财�、中国基金报、证券hi、开源证券、�!�证券、中财

网、��达克、Reuters、MarketScreener、In�estin�.co�。数据不确定性：华���1k�页面列出 2025 年净利润 32.68

亿元、同比+37.02%，与归母 29.72 亿元并存，32.68 亿元应为含少数股东权x的净利润口径，以归母 29.72 亿元为准。

�0�kH1利润大增主要由矿产金售价同比大�上涨v动（2026y1矿产金均价约 1069.7 元/克，同比

+62.3%），而y�营收同比转负、环比降 37%说明产销量阶段性回落（产量@�承压），�此利润

增�低于y1。机构��(H1产量下e@�下�盈利预测，一致预期显示�一个月下�：2026| |}S
由 2.0173 元（18�）降至 1.8648 元（19�）。Osino 项目预计 2027H1投产，增约 5 吨黄金产能，

是后`增长关�变量。

5"!�Y=Z[

预测数据来源：东方财�机构预测�总（e��eb.securities.east�one�.co�/}ro�tJorecast，截至约 2026-09-

01，t�'e��eb口径 19�机构）：2026|营收 206.6 亿、归母 51.76 亿、|}S 1.�kD�元、RO| ��.7k%；�0�7|营收 253.8

亿、归母 72.23 亿、|}S �.k0��元、RO| ��.��%；�0��|营收 287.5 亿、归母 86.69 亿、|}S �.1���元、RO| �1.�k%。

同�� iJinD�总（截至 2026-09-01，17�机构）：2026 年净利最高 62.69 亿、最低 44.01 亿、均P 52.12 亿（同比

+75.40%）；截至 2026-08-20 的 15��本均P 55.32 亿、同比+86.15%，最高 62.69 亿、最低 50.15 亿，显示预期下�。

同� t�'e�soHt页面（机构�数较少，疑为较�快照）�出 2026| |}S 1.9D��元（13�）/净利 53.96 亿，2027| �.k7k5
元/74.30 亿，2028| �.�k�5元/93.36 亿。代表性单�预测（注Y区分单�与多�中l）：国盛证券 2026-08-21：2026-

28|营收 180/251/276 亿，归母 44.0/65.2/72.4 亿，对应 }| 1k.9/11.D/10.�（ 入）；东¡证券 2026-08-26：2026-28|
营收 200.30/249.87/277.14 亿，归母 48.66/73.19/86.59 亿，|}S 1.75/�.kD/�.1�，}| 15.�D/10.5�/�.90（ 入）；华安证

券 2026-08-27：2026-28|归母 48.47/67.83/82.46 亿，}| 15.kk/11.19/9.�0（ 入）；华泰证券 2026-08-21：2026|净利

53.26 亿；国信证券 2026-08-20：2026| D7.D�亿；中¢证券 2026-09-01：2026| 5�.1k亿；�!�证券 2026-05-13：

2026-28|归母 52.5/65.7/84.7 亿，|}S 1.�9/�.�7/�.05；开源证券 2026-05-05：2026-28|归母 59.94/84.51/100.73 亿 ，

|}S �.1k/�.0D/�.k�，}| 1�.1/�.k/7.�（y1后£¤口径，明显高于H1后中l）。

AB -.ST WXE=> E=>\] ^�S_
`ab�

�0�k| 206.6 亿元（东方财�机

构�总）

51.76 亿元（归母，东

方财� 19�机构均

P）；同�� iJinD 17

�均P 52.12 亿元（同

比+75.40%，最高

同比+75.40%（同

�� iJinD口径）

1.8648 元（东方财

� 19�机构）



AB -.ST WXE=> E=>\] ^�S_
`ab�

62.69 亿、最低 44.01

亿）

�0�7|
253.8 亿元（东方财�机

构�总）

72.23 亿元（归母，东

方财�机构�总）
数据缺失

2.6032 元（东方财

�机构�总）

�0��|
287.5 亿元（东方财�机

构�总）

86.69 亿元（归母，东

方财�机构�总）
数据缺失

3.1233 元（东方财

�机构�总）
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同���总（截至 2026-

09-01，� 6 个月 17

�）

9� 入、4�

推荐、3�增

持、1�强¥推

荐；2026 年目

标价最高 41.20

元、最低 30.87

元、!均 36.04

元

2026-09-01 �总口径

华�证券
强推/ 入，目

标价 34.50 元
2026-08-21 维持�¦

华泰证券
 入，目标价

§30.87 元
2026-08-21 �0�k|净利 53.26 亿元

国盛证券  入 2026-08-21
�0�k-��|归母 44.0/65.2/72.4

亿元，}| 1k.9/11.D/10.�

东¡证券  入 2026-08-26

�0�k-��|归母

48.66/73.19/86.59 亿元，}| 

15.�D/10.5�/�.90

华安证券  入 2026-08-27

�0�k-��|归母

48.47/67.83/82.46 亿元，}| 

15.kk/11.19/9.�0

国信证券
C于大市，无

目标价
2026-08-20 �0�k|净利 47.42 亿元

中¢证券
 入，未�出

目标价
2026-09-01 �0�k|净利 52.16 亿元

�!�证券
 入，无目标

价
2026-05-13

�0�k-��|归母 52.5/65.7/84.7

亿元，|}S 1.�9/�.�7/�.05

开源证券  入 2026-05-05

�0�k-��|归母

59.94/84.51/100.73 亿元，}| 

1�.1/�.k/7.�（y1后£¤口径）
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百度股市\

目标均价 35.91

元、最高 50.50

元、最低 21.31

元

快照日期不明 非机构逐;�¦

新¨�¦列表最新;目

（2026-08/09）

中¢、华安、

东¡、华源、

银河、©商、

国盛、国信、

国泰海\等多

为 入；国联

民生/申Fª源

为增持

2026-08/09 �总口径

方«证券
增持，目标价

3.39 元
2026-03-06

数据¬­：目标价 3.39 元与

94.17 亿并列，疑为数据®¯，

请核实

°前±P²!存在关�不确定项，价格信息在不同来源、不同日期*¬较大：约 26.80 元（新¨�¦
快照，对应 2026-08 中下³）、东¡测算´含价µ27.6 元（2026-08-25）、百度股市\显示 25.39 元

（快照日期不明，疑为 2026 年 9 月）、华� 2026-03-08 年报点�时°前价 30.49 元。1总股本

27.77 亿股（注册资本变更后 2E772E527E436股）推算，对应总市P约 705 亿z760 亿元（¶价格

25.4z27.6 元）。}|（1一致预期 |}S，价格取约 26 元区间·略口径）：2026| }|µ�k/1.�kµ1D
¸，2027| }|µ�k/�.k0µ10¸，2028| }|µ�k/�.1�µ�¸；与各券商自报 }|一致（2026| 

15.�z1k.9¸、2027| 10.5z11.D¸、2028| �.9z10.�¸）。}B：以 2025 年归母~股净资产 5.3725

元计，研究纪要中 }B计算内¹不完整，数据缺失；~股净资产（归母口径）º列为 2022 年 3.93 元

»2023 年 4.1634 元»2024 年 4.6749 元»2025 年 5.3725 元，2026H1约 6.47 元（c�.cn 显示 2026-

06 为 6.47 元、2025-12 为 6.04 元）。目标价¼½度大（30.87z41.20 元，¾至 50.50 元），主要取

决于对金价¿À与 Osino 投产节奏（预计 2027H1投产、增约 5 吨黄金产能）。

k�OPl'0
�

m"#�!�!nAoAB.RZ\
�

公告日 2026-07-13Á（ÂÃ�Ä 1225421270，7 月 14 日见报）：预计 2026H1归母净利润 23.5 亿

Å24.8 亿元，同比+47.27%z+55.41%；扣非归母 22.8 亿Å24.1 亿元，同比+42.65%z+50.79%；基本

|}S 0.�D7�Å0.�9D1元；上年同期归母 15.957 亿元、|}S 0.57D7元。变动原�为ÆÇÈ安全生产及成

本管控，提a运营效率，同时&x于矿产品销售价格同比上涨Æ。公告明确Æ未�会计É事务所审计Æ。

m"!�!�!nA�p�.RZ�

公告日 2026-04-08：预计 2026y1归母 13.5 亿Å14.4 亿元，同比+94.57%z+107.54%；扣非 13.7 亿Å
15.0 亿元，同比+94.68%z+113.15%；|}S 0.D�k5Å0.51�9元。原�含Æ黄金和Ê银价格同比上涨Æ。

m"5�!�!nAoAB��qrst

披露日 2026-08-20：2026H1营收 96.59 亿元，同比+4.47%；归母 24.16 亿元，同比+51.43%；公司

计Ë不Ì现金红利、不{股、不以公Í金转增。Î中y�营收约 37.2 亿元，同比约-24%、环比约-



37%；y�归母约 10.2 亿元，同比约+13%、环比约-27%（y�环比走Ï，主�矿产金产销量阶段性

下e）。H1归母 24.16 亿与预告中l 24.15 亿基本Ð合，预告已Ñ现。

m"m�!�!nu��u�!.RGHv�w

公司称黄金全维持成本长期处于全球ÒÓ；Ô明Õ年�青海大柴旦、吉林板庙子品位下e及人工、原

�料3用上涨，预计克金成本较h前有一定上涨；Osino（纳米比亚）明年（2027 年）投产后并表Ö
会带来成本上行压力。

m"����xyz{|}~?������<�j����

×发/提议：2025-04-14 公告，时ØÙ事长刘钦提议回购公司部分股份，回购资金总额 1 亿Å2 亿元，

回购股份Ú法注销Û少注册资本。方Ü\过：2025-04-29QÝÞÙ事会Qß二à会议、2025-05-15 

2025 年Q二à4时股东大会审议\过。资金来源为自有资金及回购á项â款，�中<价方式，价格

上限 29.70 元/股，期限自股东大会\过h日^ 12 个月（公告 2025-015、回购报告ã 2025-022）。

价格上限�整：�实ä 2025 年度权x分Ì，上限由 29.70 元/股�整为 29.22 元/股，自 2026-04-24

除权除息日^生效（公告 2026-020）。实ä结å（公告 2026-024/2026-025、2026-05-15 及 2026-

05-22）：2025-06-23�à回购；实ä区间 2025-06-23 至 2026-04-24；æ计回购 4E194E829股，占

°时总股本 0.15%；最高成交价 29.68 元、最低 17.85 元、成交均价约 24.08 元；成交总金额

101E003E852.43 元（约 1.01 亿元，不含交易3用），已达方Ü下限、未超上限。注销与股本变动：

回购股份已全部注销，总股本由 2E776E722E265股变更为 2E772E527E436股。

m"n��<j��%�������-.��

2026-09-10 公告（�Ä 2026-050）完成注册资本变更登记并ç发营业è照，注册资本由 27.77 亿元

变更为 27.73 亿元（éêë亿ëìéíîêéFëìïíðêñ元），法定代表人毕洪涛。

m"��!�!�AB=>��|��x�

2025 年度利润分ò预Ü（公告 2026-011，Ù事会 2026-03-05、公告 2026-03-06）。公司披露：

2025 年度完成利润分ò及股份回购注销，实现上市以来最高分红，现金分红+股份回购合计 14.33 亿

元，占年度归母净利润的 48.22%（来源：2026-09-02 业绩说明会实ó）。2025 年度权x分Ì除权

除息日为 2026-04-24。

m"��!�!�AAB��v|!�!�A�k�����v

2025 年年度股东会：2026-03-26ô开（公告 2026-03-27 决议）。2025 年Qõà4时股东会：2025-

12-25ô开（公告 2025-063，含`ö 2025 年度审计机构、2026 年度对外÷ø等议Ü）。

�"������7�� 

2025 年 6 月ù动H股上市前期ú�；2025-09-24A香港联交所递交发行H股并在主板上市申请，

2025-09-26A中国证监会递交�Ü申请（公告 2025-09-25）。2026-03-27重新A香港联交所递交申
请并刊发申请资料（公告 2026-014），同日在中国证监会�Ü推进。拟发行规模：不超过本à发行

后公司总股本的 15%（含绿鞋）。最新进û（截至检索时）：2026-08-07 公司ü动!"称Æ港股上市

工作«­推进中，ý需取�中国证监会、香港联交所等监管机构批准、核准或�ÜÆ；2026-09-02 业

绩说明会称已完成境内外监管审核、�料更新递交并开û投资þÿ演推介，Æ目前在等待中国证监会国

际司批复Æ。不确定性提示：H股能否\过�Ü/核准并最终实ä�有不确定性，获批时点未定。

m"#��¡¢£¤���¥���P!�!nu�nu5��

报告期 2026-06-30，披露 2026-08-20：山东黄金矿业股份有限公司持股 8.0225 亿股、占流\股
31.79%（占总股本 28.94%，报告期内不变）；香港中央结算（北A）1.1887 亿股、4.71%，增持约



914.16F股；王² 3.29%（+0.75F股）；全国社保基金一一二组合 0.96%（-480F股）；永赢中证

沪深港黄金产业 |:J 0.�D%（-D95.kkF股）；全国社保基金一8六组合 0.79%（不变）；景�长城-

国寿传统险组合 0.78%（新进）；徐学Ø 0.76%（不变）；南方中证申F有色金属 |:J 0.k9%（-

��7.�9F股）；国寿分红-个人分红 005L产品 0.66%（新进）。注：不同!"Æ占总股本Æ与Æ占流\
股Æ口径数P不同，如山东黄金一处显示 28.94%、一处 28.89%，需以定期报告披露口径为准。

m"##�¦§¨©ª«¬­®¯°±²³´§

2026-09-07 2026 年Q二à4时股东会（公告 2026-047），徐建新°选QÝÞÙ事会非 立Ù事。

m"#!�µ¶·¥«�7¸¹º¨µ¶
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2026-01-21�连`R个交易日涨�偏¼Pæ计达 20%登上龙虎榜/交易公开信息。

m"#5�Q-¨�¼0�y½¾
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2025 年度勘探投资 11E198.1F元（全部资本化），年度探矿合计新增资源量金 16.62 吨、银 296.57

吨、铅锌 3.83F吨。已完成对云南西部矿业有限公司的全额收购，获�大岗坝金矿勘探探矿权（35.6

!方公里）；控股子公司芒市华盛金矿开发有限公司获勐稳金及多金属矿勘探探矿权（20.38!方公

里）。Osino（纳米比亚）金矿项目稳u推进，预计 2027 年上半年投产，达产后矿产金年产量约 5 吨。

m"#m�e@Á®Âw�ÃÄÅ�

�!�证券 2026-09-04/09-06： 入（维持）；中¢证券 2026-09-01： 入；国信证券 2026-08-

20：增持。� 3 个月共 3篇研报，2 入、1 增持。多券商盈利预测（注Y为机构预测、非公司披

露）：东¡证券 2026-08-26 预计 2026|营收 200.30 亿、归母 48.66 亿；国盛证券 2026-08-21 预计

2026Å2028 归母 44.0/65.2/72.4 亿元；�!�证券预计 Osino �0�7投产。属单一机构口径，非多机

构共识P。

m"#��ÆÇÈÉ¨4	GH

1) 本纪要以检索到的公开公告与报]为准，Æ°前年月Æ推断为 2026 年 9 月；未能逐一打开交易所原U
公告 }DJ核对，多数数字来自R大证券报电子�、ÂÃ转载及 J10页面，建议以ÂÃ资讯网

（cninHo）原U公告为最终口径。2) 公司名称存在混用：同一标的在不同!"被标为Æ山金国际Æ与Æ银
泰黄金/银泰资源Æ，属于同一 000975.SZ主体，勿1不同公司处理。3) 2026H1业绩预告为Æ未�审
计Æ数，«式半年报（2026-08-20）归母 24.16 亿与预告中l一致，已ü相印证；但y�单季数据多为

媒体/研报Æ倒推ÆP，非公司单 披露。4) H股发行规模（§发行后总股本 15%含绿鞋）、获批时点均

�不确定性，截至检索时为Æ等待中国证监会国际司批复Æ。5) 股东持股比�的Æ占总股本/占流\股Æ口
径在不同!"显示不一致（如山东黄金 28.89% �s �1.79%），j用时-注明口径与报告期（2026-

06-30）。6) 资金流A（如 2026-09-09 主力净流出约 0.18 亿元）来自QR方（�lstock）统计，属±
算口径，仅作参考。
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最新价格（东方财�行情页快照

一）
25.39 元，-0.48 元（-1.86%）（来源：东方财�网行情页）

最新价格（东方财�行情页快照 25.98 元，+0.18 元（+0.70%）（来源：东方财�网行情页）
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二）

Î他报价页面价格

27.60 元（来源：�牛智投页面）；X有行情页面显示

‘0.18’（来源：新¨财�实时行情页面），该数P含义不明

确，未能确认是否为价格

�"!�ÎÏÒÓ
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技术分析指标（RSI等）

研究纪要中仅列出

In�estin�.co�、:radin�V

ie�等技术分析页面链%，

未�ó�体指标数P

均线（MA5/MA10/MA�0） 研究纪要中未提供

布林带（上轨/中轨/下轨） 研究纪要中未提供

52M最高/最低价 研究纪要中未提供

成交额

- 28.94 亿元（来源：Ý方

智投《山金国际被盯上！成

交额 28.94 亿，大资金狂 

1.58 亿》，该文中同时提

及‘山金国际’与股票代码

s�_0001��，归属关Z不确

定） - 9011.90F元（来

源：搜狐转载《山金国际跌

2.74%，成交额 9011.90F

元，主力资金净流出

1360.12F元》） - 17.68

亿元（来源：Ý方智投《山

金国际放量下跌-7.07%！

成交额 17.68 亿，主力在出

货？》） 以上成交额对应

不同交易日，研究纪要未标

明统一日期

资金流A（主力/|:J） - 2026-06-02：主力净流入

1.11 亿元（占成交额

9.17%），超大单净流入

3677.88F元（3.03%），

大单净流入 7452.40F元

（6.14%），中单净流入

2449.32F元（2.02%），

@单净流出 1.36 亿元（-

11.18%）（来源：东方财

�网资金流A数据中心） - 
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7 月 21 日：主力资金净 

入 1.34 亿元（来源：证券

hi） - 6 月 29 日：主力

资金净 入 5541.75F元

（来源：证券hi） - 9 月

4 日：|:J资金净流入

2581.82F元，3 日æ计净

流入 3042.03F元（来

源：同��） - 某M：主力

资金合计净流入 3.44 亿

元，M涨� 17.52%（来

源：证券hiM�，未明确

�体Mà日期） - 某日：主

力资金净流出 1360.12F

元（来源：搜狐转载，与成

交额 9011.90F元对应，

日期未标明） 以上日期与

数P来自不同时点，研究纪

要未提供连`、统一的资金

流数据º列

研究纪要确认 000975.SZ为山金国际黄金股份有限公司（原银泰黄金/银泰资源），为深市黄金及有

色金属矿业公司。行情方面，纪要中出现的价格快照彼此不一致（25.39 元、25.98 元、27.60 元），

且部分页面存在‘+0.18’等含义不明的数P，无法判断为同一交易日的价格，�此本部分无法�出

统一的收盘价与涨跌�。技术指标方面，纪要仅提供 In�estin�.co�、:radin�Vie�等技术分析页面

链%，未�ó RSI、MACD、均线、布林带、52M高低点等Ø何�体数P，故技术面量化判断缺乏数

据基础。资金面上，纪要收ó了 2026-06-02、6 月 29 日、7 月 21 日、9 月 4 日及某M（M涨

17.52%、主力净流入 3.44 亿元）等多个时点的资金流A数据，但时点不连`、日期标注不完整，且

部分成交额数据（如 28.94 亿元）对应的个股归属存在不确定性，不能据此推断�期资金趋势。整体

而言，可用于技术面分析的数据存在多项缺失，以下û望中的关�位G、情景区间与量能阈P均需在
获取完整、统一日期的行情与指标数据后重新校准。
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短期压力
数据缺失，无法�出区

间

研究纪要未提供布林带上轨、�期波段高点或 52M

高点等可用于推导压力位的数据

Q一支撑
数据缺失，无法�出区

间

研究纪要未提供MA5/MA10/MA�0、布林带中轨或�

期低点等可用于推导支撑位的数据

强支撑
数据缺失，无法�出区

间

研究纪要未提供布林带下轨或 52M低点数据；若后

`跌破该（未知）位G，下方参考位同样无数据可Ú



②�ØÙ�ÚÜÝ�,Â权重Û±统计�D�

• 震荡整理（主¤权重判断：无法�出权重（数据不足））：若价格在纪要所载报价区间 25.39 元
z25.98 元附�波动、且无新增消息面或板块（黄金/有色）方A性v动，则可能维持区间震荡。
×发/确认;9：成交额维持在纪要所示�期区间（如 9011.90F元至 17.68 亿元对应的不同交
易日²!）内、未见明显放量方A选择。该情景的相对权重Z基于°前信息不足状态下的主¤判
断，非统计概率。

• 偏Ï下行（主¤权重判断：无法�出权重（数据不足））：若价格跌破纪要中出现过的较低报价
（25.39 元）且黄金/有色金属板块同u走Ï，则可能偏Ï下行。纪要中出现的‘放量下跌-
7.07%’‘主力在出货’等标题（来源：Ý方智投）显示历史上曾出现放量下跌与主力净流出情
形（�如主力资金净流出 1360.12F元、成交额 17.68 亿元的放量下跌），但对应日期不明，不
能直%用于推断下M走势。×发/确认;9：放量下跌且主力资金延`净流出。该情景权重为主
¤判断，非统计概率。

• 反弹走强（主¤权重判断：无法�出权重（数据不足））：若黄金/有色金属板块走强、并?(
主力资金转为净流入（纪要中曾出现单日主力净 入 1.34 亿元、单M主力净流入 3.44 亿元、
|:J资金净流入 2581.82F元等情形，但日期不连`），则可能反弹走强，A上方纪要报价上沿
（25.98 元、27.60 元）方A测试。×发/确认;9：成交额较�期均P明显放大且主力资金持`
净流入。该情景权重为主¤判断，非统计概率。

③���0£¥É背Ý

研究纪要未提供ç手率、�期日成交额区间等流动性数据。成交额方面，纪要中出现过 9011.90F元、

17.68 亿元、28.94 亿元等数P，但对应交易日不同、日期标注不完整，且 28.94 亿元一;所对应个股

存在不确定性，无法据此刻画­态流动性²!。股东结构方面，纪要仅列示QR方股东信息页面链%
（来源：Zonebourse），未�ó前ß大股东、股东�数或机构（公募基金/社保/yJII）持仓等�体数

据，故无法判断ú码�中度及机构参与情况；此类数据\­1季度披露、存在一个季度以上的滞后，

实际结构可能已发生变化。就现有信息而言，无法�±订单簿深度与f击成本，请以最新披露数据为

准。

研究纪要未提供该股�期­态成交额区间，无法校准量能确认阈P；待获取连`日成交额数据后，可

据此À定‘单日成交额持`放大至 XF元以上¶为资金介入信Ä’的�体标准，°前无法�出该阈P。

④�¾j�w�àçÂ察思路Û±操作Ò令�

• 关注纪要所载各报价（25.39 元、25.98 元、27.60 元）对应的实际交易日与统一收盘数据，以
便重新确定压力与支撑区间（¤察思ÿ，非操作指令）

• 关注黄金及有色金属板块走势及主力资金流A的连`数据（纪要中资金流数据时点不连`，需补
充最新º列）（¤察思ÿ，非操作指令）

• 关注成交量变化，待确定­态成交额区间后，以放量方A作为资金介入或¼2的¤察信Ä（¤察
思ÿ，非操作指令）

• 关注股东结构及机构持仓的最新披露（现有数据缺失且存在滞后），以�±ú码�中度与流动性
（¤察思ÿ，非操作指令）

以上情景推演基于研究纪要所载数据（含 2026-09-11 公告日期、2026-06-02 资金流A、2026-09-04 |:J资金数据及未标

明日期的行情报价等）及历史价格、技术指标测算，短期股价还会&消息面、资金面、大盘环境等多重�素扰动，技术指标

本)存在滞后性和L限性，不构成对未来实际走势的保证，Ö不构成 r建议，请结合最新市2信息 立判断并自行承担投

资风险。
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n"#��.现状

中国黄金开采行业�中度高，已进入“资源+规模v动”阶段，主力�业多为国有/国有控股背景。

2024 年中国黄金矿产量 377.24 吨；前R�产量�中度 61.53%、前, 81.08%、前ß 98.65%；2024

年中国黄金储量 2E279.57 吨，紫金矿业占 60%+储量份额（前瞻产业研究院，�oo�oo转载 2026-

04-27）。山金国际属资源C质、产量偏@但盈利质量/毛利ÒÓ的类B。

n"!�竞争Ñ4

• 1产量梯队：2024 年产量>50 吨为恒邦股份、紫金矿业、山东黄金；10-50 吨为湖南黄金、õ
川黄金、中金黄金、Ê银有色、赤峰黄金（前瞻产业研究院）。

• 山金国际 2025 年矿产金产量 7.60 吨，产量规模明显@于紫金、山东黄金、中金黄金、赤峰黄金，
但以低成本、高品位、高毛利取胜：2022 年克金成本 167.54 元/克为同业最低h一（慧博智能
投研对比）；山东黄金 2023 年自产金成本 230.38 元/克；赤峰黄金 2025 年 AISC �7�.k�元/克。

• 资源禀赋：截至 2025 年底资源量金 280.94 吨(+1.3%)、银 8E021.29 吨(+1.1%)、铅 63.64F吨
(+4.7%)、锌 124.12F吨(-2.4%)、铜 13.78F吨(+8%)（东兴证券 2026-03-09j 2025 年报）；
2025 年黄金储量 149.48 吨(+9%)，全国Qõ（华源证券 2026-07-21）。

• 成长项目：Osino :�in Hills 预计 2027H1投产、达产后年均约 5.04 吨；华盛金矿预计 2026 年
复产、年产约 2-3 吨；H股申请资料称项目全部落地后黄金年产量有望从 7.60 吨增至 12.5 吨
(+64%)，东兴证券测算 2028 年或超 18 吨。上述均为券商测算/公司H股申请资料口径，非公司
业绩承诺。

• 核心风险：产量规模@、矿山服务年限与品位%`；资源量 �s 储量口径不可混用（280.94 吨为
资源量，149.48 吨为储量）；Osino 资源量存在 99.21 吨与 127.20 吨Õ个并存数字（国信证券
同篇亦出现），-以年报/©股ã为准。

n"5�,�竞争对手
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紫金矿业(601899)

绝对龙头，全球布L、

金铜并举，2026 年矿

产金目标 105 吨

2025 年营收 3E491 亿元、归母净利 518 亿

元、矿产金产量约 89.5-90 吨，矿产金毛利率

58%+（来源：大众新闻•齐鲁壹点 2026-05-

12�总；智研咨询 2026-08-29）

山东黄金(600547)

山金国际控股股东；山

东主力矿山+海外并

购，深井开采，2026

年矿产金目标≥49 吨

2025 年营收 1E042.87 亿元、归母净利 47.39

亿元、矿产金产量 48.89 吨（来源：大众新

闻•齐鲁壹点 2026-05-12�总；智研咨询

2026-08-29）

中金黄金(600489)

央�背景，国内矿业贡

献>90%，唯一国�¦

黄金研究院/À计院

2025 年营收 790.75 亿元、归母净利 49.34 亿

元，2026 年矿产金目标 18.72 吨（来源：大

众新闻•齐鲁壹点 2026-05-12�总；智研咨

询 2026-08-29）

赤峰黄金(600988)

海外（老挝/�纳）利

润占比>70%，境外占

比冠军；2026 年矿产

金目标 14.7 吨

2025 年营收 126.39 亿元、归母净利 30.82 亿

元、矿产金产量 14.35 吨（2023 年数据）

（来源：大众新闻•齐鲁壹点 2026-05-12�

总；智研咨询 2026-08-29）

湖南黄金(002155) 黄金+锑+钨多金属协 2025 年营收 501.81 亿元、归母净利 14.88 亿
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同，黄金业务收入占比

93.67%

元，2026 年计Ë自产金 4 吨（来源：大众新

闻•齐鲁壹点 2026-05-12�总；智研咨询

2026-08-29）

©金矿业(01818.HK)

瑞海金矿（亚洲最大单

体金矿，克金完全成本

约 120 元/克）增量

大；2026 年矿产金目

标≥25.91 吨

2025 年归母净利 36.14 亿元（来源：大众新

闻•齐鲁壹点 2026-05-12�总；智研咨询

2026-08-29）

山金国际(000975)

产量规模最@一档，但

克金成本/矿产金毛利

率行业ÒÓ；弗若�V

沙利文称Î为“中国上

市黄金公司中1黄金矿

产毛利率及成本计盈利

能力最强þ”

2025 年营收 171 亿元、归母净利 29.7 亿元、

矿产金产量 7.60 吨（来源：大众新闻•齐鲁

壹点 2026-05-12�总；智研咨询 2026-08-

29）

山金国际在产量梯队中明显@于紫金矿业、山东黄金、中金黄金、赤峰黄金，但以低成本、高品位、

高毛利取胜：2022 年克金成本 167.54 元/克为同业最低h一，显K低于山东黄金 2023 年自产金成本

230.38 元/克与赤峰黄金 2025 年 AISC �7�.k�元/克；2025 年矿产金毛利率 81.63%（+8.09'ct）。

营收与利润体量（2025 年营收 171 亿元、归母净利 29.7 亿元、矿产金产量 7.60 吨）与紫金、山东黄

金*距显K，但盈利质量（毛利率/净利率）居同业前列。核心风险是产量规模@、矿山服务年限与

品位%`。

七�âãäå

• 黄金价格波动风险：公司产出黄金主要参照上海黄金交易所价格定价，属于价格%&方，对黄金
销售价格没有定价权；2026 年上半年利润增长已主要&矿产品售价上涨v动，若金价回落，收
入、毛利率和利润弹性可能同u收窄。

• 产量及品位下e风险：公司已披露Ô明Õ年青海大柴旦、吉林板庙子存在品位下e，2026 年二
季度营收同比下降 24.43%、环比下降 37.34%，并?(矿产金产销量阶段性回落，若品位下降
或生产波动持`，可能削Ï既有矿山的盈利贡献。

• 成本上a风险：公司预计人工、原�料3用上涨将推动克金成本较此前上a，Osino 项目投产并
表后Ö可能带来成本上行压力；若能源、药剂、人工、折旧摊销等成本增�超过黄金售价增�，
°前低成本和高毛利C势可能收窄。

• 项目建À与投产不及预期风险：Osino 项目预计 2027 年上半年投产，达产后年产矿产金约 5 吨；
华盛金矿预计 2026 年复产，大柴旦存在扩产计Ë。上述时间表和产量为公司申请资料或机构测
算，若&建À、审批、运营或海外项目è行�素影响而延迟，公司产量扩张和盈利预测可能低于
预期。

• 资源%`与储量口径风险：公司 2025 年末黄金资源量为 280.94 吨、储量为 149.48 吨，二þ不
能混用；Osino 项目资源量资料还存在 99.21 吨与 127.20 吨Õ个并存数字。若后`勘探、可研
或储量核实结å低于现有资料，可能影响项目价P和长期矿山服务年限判断。

• 海外�营与审批风险：Osino 项目位于纳米比亚，项目投产及并表涉及境外建À、运营和监管环
境；同时公司H股上市仍需取�中国证监会、香港联交所等监管机构批准、核准或�Ü，且截
至现有资料仍在等待中国证监会国际司批复，上市时间和实ä结å存在不确定性。



• 季度业绩波动风险：2026 年一季度归母净利润同比增长 100.89%，二季度同比增�降至
13.39%，且二季度归母净利润环比下降 26.63%；若矿产金产销量、价格或项目进度_`出现
季度波动，全年业绩Ñ现可能低于市2预测。

• 技术与市2数据不完整风险：现有价格快照在 25.39 元、25.98 元和 27.60 元h间不一致，成交
额和资金流数据对应日期Ö不统一，且缺少均线、RSI、MACD、布林带和 52M高低点等指标，
�此无法据此确认短期趋势、支撑压力或资金方A。

八�?论0 ×

山金国际的基本面VW是“产量规模相对较@、资源品位和成本C势突出”。金价上行能够较快转化

为利润增长，2025 年归母净利润 29.72 亿元，同比增长约 36.8%—37.0%；2026 年上半年归母净利

润进一u增长 51.43%，毛利率a至 42.53%。在金价维持较高²!、现有矿山生产稳定的情形下，公

司仍��较强的利润弹性和现金��能力。

中期增长主要取决于 Osino、华盛金矿及大柴旦等项目的建À、复产和扩产进度。机构�总预测

2026—2028 年归母净利润分别为 51.76 亿元、72.23 亿元和 86.69 亿元，但�期一致预期已�上半年

产量下e而出现下�，预测结å对金价¿À、项目投产节奏及产能释放程度较为敏感。

后`�±应重点¤察矿产金产销量、克金成本、在建及复产项目进度、黄金价格变化以及H股上市审

批进û。公司已提示未来Õ年&大柴旦和板庙子品位下e、人工及原�料3用上涨影响，克金成本可

能上a，Osino 并表后Ö可能带来成本压力；�此，未来业绩能否由“价格v动”进一u转化为“产

量v动”，是Î增长逻辑能否持`Ñ现的关�。
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山金国际(000975.SZ)深度 J9-}C_HSJ9资料 — �tt'://H9.east�one�.co�/��tc/Inde�?code�0009750�&t�'e��eb

山金国际(sz000975) — �tt's://���.cls.cn/stock?code�sz000975

山金国际上市公司信息 - 山金国际上市公司信息 — �tt's://�.��1k�.co�.cn/stock/J10/000975.�t�l#1

山金国际:关于完成公司注册资本变更登记的公告_Ý方智投 — 

�tt's://���.9Hzt.co�/detail/sz_000975_9_�kkbe�a1bc55Dae�d��59��dkeH�H�0d.�t�l

S�anjin International Gold Co.E Ltd.: Actionnaires Diri�eants et }ro�l Société | 000975 | CN|000001�LD | Zonebourse -  

�d�bk�9cDD�.K'n0IW�OJzUs'D_�is|DM'H||}cl�l�aJMaioZLOlk� — 

�tt's://���.zonebourse.co�/cours/action/SHANJIN-IN:|RNA:IONAL-GOL-1�5�k050/societe/#1

银泰资源[000975] - 银泰资源股份有限公司发行的股票 — 

�tt's://baike.baidu.co�/ite�/%|9%9�%Bk%|k%B�%B0%|�%B5%�D%|k%BA%90%5B000975%5D/19151�55?
noada't�1#1

S�anjin International Gold Co.E Ltd. : :o' Jondos de in�ersión | 000975 | CN|000001�LD | MarketScreener |s'aña — 

�tt's://es.�arketscreener.co�/cotizacion/accion/SHANJIN-IN:|RNA:IONAL-GOL-1�5�k050/'osiciones/

S�anjin International Gold Co.E Ltd.: Jonds dÆIn�estisse�ent et O}CVM en }osition | 000975 | CN|000001�LD | 
Zonebourse — �tt's://���.zonebourse.co�/cours/action/SHANJIN-IN:|RNA:IONAL-GOL-1�5�k050/'ositions/

Yintai Gold Co.E Ltd.: azionistiE diri�enti e 'ro�lo società | 000975 | CN|000001�LD | MarketScreener - 

d9eD975Dkd0��e9Dbdk1�a1H5.WIuK�JiYqk�oXGVDe�H�UOl-Hus��:tIknk�NjMWo'| — 

�tt's://it.�arketscreener.co�/quotazioni/azione/YIN:AI-GOLD-CO-L:D-1�5�k050/azienda/#1

�载中... — �tt's://���.i�encai.co�/screener/result?���5�.uk&quer�t�'e�stock&si�n�1779D11997��D

词;页面_百科_东方财�网 — �tt's://baike.east�one�.co�/ite�/%|9%9�%Bk%|k%B�%B0%|�%B5%�D%|k%BA

%90%|�%��%A1%|D%BB%BD%|k%9C%�9%|9%99%90%|5%�5%AC%|5%�J%B�



山金国际(000975)_公司档Ü_中财网 — �tt's://data.c�.cn/�sda/Dk�/000975.�t�l

银泰黄金(000975)公司简介-行情中心-和讯网 — �tt's://stockdata.�e�un.co�/�009_�s�k_000975.s�t�l

银泰黄金 — �tt's://�.'edail�.cn/�c/co�'an�/571�.�t�l

银泰黄金-银泰O网 — �tt's://���.c�ina-�intai.co�/z�/business_�inin�

银泰黄金股份有限公司 — �tt's://���.c�inab�ao.co�/enter'rise/detail/1ac7bk9c�b�cDekbbd5H1ad0�cceDDcD.�t�l

上市公司 — �tt's://���.cninHo.co�.cn/ne�/sna's�ot/co�'an�DetailCn?code�000975

银泰黄金股份有限公司 - 2023 年 — �tt'://'a'er.cnstock.co�/�t�l/�0��-0�/��/content_17�9k9�.�t�#1

银泰黄金(000975)：低成本高盈利 u入发û新W程 — 

�tt'://stock.�nance.sina.co�.cn/stock/�o.'�'/�Re'ort_S�o�/kind/searc�/r'tid/757550��D55�/inde�.'�t�l

山金国际(000975)：金价上行+成本C化 2025 年归母净利同增 37% — 

�tt'://stock.�nance.sina.co�.cn/stock/�o.'�'/�Re'ort_S�o�/kind/searc�/r'tid/��75�97�0�7�/inde�.'�t�l

山金国际(000975)：金价上涨增厚利润 看好公司成长性 — �tt's://stock.�nance.sina.co�.cn/stock/�ie�/'a'er.'�'?
s��bol�s�000001&re'ortid���10�101k0k�

山金国际(000975)：资源禀赋筑就成本C势 增量项目v动成长Ñ现_Ý方智投 — 

�tt's://���.9Hzt.co�/detail/sz_000975_10_��795�5�0�59.�t�l

山金国际(000975)：多金属储量持`提a 成本C势A效xC势转变 - 山金国际(000975)：多金属储量持`提a 成本C势A
效xC势转变 — �tt'://stock.�nance.sina.co�.cn/stock/�o.'�'/�Re'ort_S�o�/kind/searc�/r'tid/��k�9�7��D1�/

inde�.'�t�l#1

【华源金属丨�à覆盖】山金国际：资源禀赋筑就成本C势，增量项目v动成长Ñ现 - 【华源金属丨�à覆盖】山金国际：

资源禀赋筑就成本C势，增量项目v动成长Ñ现 — �tt's://�.so�u.co�/a/105�090��5_1��01DD��/?
'�id�000115_��_a&sc��1000�.1D79_1�-1D79_1�-k�_k�.0-D�77001.0-1-0-0-0.0&s'��s�'c.content-abroad.Hd-

d.9�.17�Dk5D55�1Dk�:�9DyY#co��ent_area#1

资源禀赋筑就成本C势，增量项目v动成长Ñ现 — �tt's://data.east�one�.co�/re'ort/z�_stock.js�t�l?
encodeUrl�ZKa/5Daz+XeMHj�CHDK1L|JnknKKMHDDDBjAaNse0iD�

山金国际(000975)：R季度矿产金产销环比下降影响业绩_Ý方智投 — 

�tt's://���.9Hzt.co�/detail/sz_000975_10_�1D7��1�5�D9.�t�l

半年报点�：�营稳健，Ñ现金价上涨带来的业绩弹性 — �tt's://data.east�one�.co�/re'ort/z�_stock.js�t�l?
inHocode�A}�0�50�1917�0DD��D7

山金国际(000975)：多金属储量持`提a 成本C势A效xC势转变_Ý方智投 - 全球指数 — 

�tt's://���.9Hzt.co�/detail/sz_000975_10_��k�9�7��D1�.�t�l#1

山金国际(000975)：多金属储量持`提a 成本C势A效xC势转变 - �页 > 事9详情 — 

�tt's://d�'ress.�elon��ui.co�/ne�s/51�1�11#1

S�anjin International Gold Co Ltd (000975) 財務概覽 - 山金國際 (000975) — 

�tt's://�k.in�estin�.co�/equities/science-cit�-a-�nancial-su��ar�#1

山金国际财报�要 — �tt'://tool.stockstar.co�/su��ar�/caibao/000975

中國銀行(香港)有限公司 — 

�tt'://boc�k.etnet.co�.�k/content/boc�k�eb/as�arecontent/tc/as�are_quote_ci_ratio.'�'?code�000975

山金国际 (000975.SZ) - 快�报价 — �tt's://cn.aastocks.co�/sc/cn�k/anal�sis/co�'an�-Hunda�ental/earnin�s-

su��ar�?s�s��bol�000975#1



本文9為草稿本 — �tt's://���1.�ke�ne�s.�k/a''/se�k/�0�5/10770D/a1�5�10/se�k�509�D009D�_c.'dH#�D#1

- 山金国际 (000975)- 财务�测 - - 山金国际 (000975)- 财务�测 — �tt's://���.z�iliaocaibao.co�/c�'l_c�tj/000975_
%|5%B1%B1%|9%�7%91%|5%9B%BD%|9%99%�5_9/#1

山金国际-公司研究报告：黄金新贵整装待发-241111（54 页）.'dH - ��、图图 7 盈利能力盈利能力持`持`提a（F元）

提a（F元）资料来源：山金国际公司年报，联储证券研究院 资料来源：山金国际公司年报，联储证券研究院 黄金业务为

公司营收与毛利的贡献主体 — �tt's://���.s�'jb�.co�/b�do�n/1�07D7.�t�l#�

山金國際 (000975.SZ) — �tt's://11�.��.1k�.1�k/tc/cn�k/anal�sis/co�'an�-Hunda�ental/earnin�s-su��ar�?
s�s��bol�000975

山金国际 2024 年半年度业绩报告及财务深度分析 — �tt's://���.551��.cn/t�read-��91k0�7-1-1.�t�l

山金国际(000975)的 J10-中财网 - | 中财网  | 市2  | ▼  | 排行  | ▼  | 自选股 — �tt's://��.c�.cn/'�onebaseinHo.as'�?
stockid�Dk�&l��'_c�zb&client�'�one#1

【行业深度】洞察 2026：中国黄金产业<=格L及�业布L（附市2份额、上市�业业绩等） — 

�tt's://���.�oo�ooa''.co�/�ans/ne�s/'ost/k�910D�D?le�el��&data_ticket�17��D15�5�k11k77

2025 上半年黄金�业业绩I眼，下半年Ú然可期 — �tt'://�.dzj.�enan.�o�.cn/�0�5/07-�5/k��7.�t�l

金价重返ÕM高位：黄金股涨停，利润弹性藏在成本曲线里 — �tt's://d�'ress.�elon��ui.co�/'/570k�kk

2025 上半年黄金�业业绩I眼，下半年Ú然可期-矿业投资-河南省地质L — �tt's://dzj.�enan.�o�.cn/�0�5/07-

�5/k��7.�t�l

半年报开U验金 黄金股却未必都“挖到金矿” - �页 > 大$ > «文 — 

�tt's://���.cn�n.co�/dz-lb/detail/�0�k0909/DDk71��_1.�t�l#1

半年报开U验金，黄金股却未必都“挖到金矿” - 半年报开U验金，黄金股却未必都“挖到金矿” — 

�tt's://���.sHccn.co�/�0�k/9-7/�MMD|0MDdHMjIzMzk�MA.�t�l#1

【最全】2024 年中国黄金行业上市公司全方位对比(附业务布L�总、业绩对比、业务规Ë等) — 

�tt's://cn.in�estin�.co�/ne�s/econo��/article-��75D59

黄金上市公司对比：山东黄金 23.28 亿净利居�，银泰黄金毛利率 32%与赤峰黄金 8.04 亿增长分析｜慧博智能投研 — 

�tt's://���.s�'jb�.co�/labels��/�uan�jins�an�s�i�on�siduibi/1/k7�D5k9.�t�l

2026 年中国黄金行业重点上市�业对比分析：紫金矿业矿产金产量断层Ò跑，预逼�百吨¦[图] — 

�tt's://�.c����.co�/industr�/1�7�Dk7.�t�l#1

å然财�|金价坐上“过山7”，黄金矿�都在忙什么？ - 大众新闻 — 

�tt's://�.dz'lus.dzn�.co�/s�are/�eneral/0/N|WS��7D157BZKVAYCIJBH||#1

}rezzo dei titoliE notizieE quotazioni e cronolo�ia di S�anjin International Gold Co.E Ltd. (000975.SZ) - Ya�oo Jinanza 

— �tt's://it.�nance.�a�oo.co�/quote/000975.SZ/

佛塑科技:11.70 -1.10% -0.13 000973 搜狐证券 — �tt's://q.stock.so�u.co�/cn/00097�/inde�.s�t�l?
s'��stock'c.cn_00097�.lo�in'o'.7.�rcz'uat�kszo7t

S�anjin International Gold Co.E Ltd. Re'orts |arnin�s Results Hor t�e Jull Year |nded Dece�ber �1E �0�D - 

0b57k9Hk9k�5c9kH�H�7c�11ad�k0.HD�oG�Yd�z�OiGJZe}S}qB-'VUaZS1OJunX:U'IZoHI — 

�tt's://�k.�arketscreener.co�/quote/stock/SHANJIN-IN:|RNA:IONAL-GOL-1�5�k050/ne�s/S�anjin-International-
Gold-Co-Ltd-Re'orts-|arnin�s-Results-Hor-t�e-Jull-Year-|nded-Dece�ber-�1-�-D9�5D7�9/#1

S�anjin International Gold Co.E Ltd. (000975.SZ) inco�e state�ent Å Ya�oo Jinance - Ski' to na�i�ation Ski' to �ain  

content Ski' to ri��t colu�n — �tt's://uk.�nance.�a�oo.co�/quote/000975.SZ/�nancials/#1



S�anjin International Gold(000975)财报_财务概况_股票财务指标分析_英为财情 In�estin�.co� - S�anjin International 
Gold Co Ltd (000975) — �tt's://cn.in�estin�.co�/equities/science-cit�-a-�nancial-su��ar�#1

Yintai Resources Co Ltd (000975) Inco�e State�ent - In�estin�.co� NG - Breakin� Ne�s — 

�tt's://n�.in�estin�.co�/equities/science-cit�-a-inco�e-state�ent#1

000975ta.SZ - | Stock }rice & Latest Ne�s — 

�tt's://j'.reuters.co�/�arkets/co�'anies/000975ta.SZ/�nancials/inco�e-annual

Yintai Resources Co Ltd (000975) Resultatra''ort — �tt's://se.in�estin�.co�/equities/science-cit�-a-inco�e-

state�ent

山金國際 (000975.SZ) - �股 — �tt's://cn.aastocks.co�/tc/cn�k/anal�sis/co�'an�-Hunda�ental/earnin�s-

su��ar�?s�s��bol�000975#1

SHANJIN IN:|RNA:IONAL (000975.SZ) - US S:OCKS — �tt'://cn.aastocks.co�/en/cn�k/anal�sis/co�'an�-
Hunda�ental/earnin�s-su��ar�?s�s��bol�000975#1

山金国际(000975)_股票行情，行情�页_中财网 — �tt's://��.c�.cn/000975.�t�l

华夏MSCI 中国 A股国际\|:J联% A — �tt's://Hund.10jqka.co�.cn/000975/�nancial.�t�l#'ro�t

山金国际(000975)2026 年半年报点�：业绩&x金价释放 静待海外项目落地 — 

�tt'://stock.�nance.sina.co�.cn/stock/�o.'�'/�Re'ort_S�o�/kind/co�'an�/r'tid/�D0k�95�0�7�/inde�.'�t�l

山金国际(000975.SZ)：2026 年中报净利润为 24.16 亿元、同比较去年同期上涨 51.43% — 

�tt's://�nance.east�one�.co�/a/�0�k0��0��D719k97�.�t�l

山金国际：2026 年上半年净利润 24.16 亿元 同比增长 51.43% - 山金国际：2026 年上半年净利润 24.16 亿元 同比增长

51.43% — �tt's://ne�zzbc�.cs.co�.cn/c�ne�s.�t�l?rando��LDa��G}W&na�e�ne��0�k0��01�09�0c'�dclk�#1

山金国际(000975)2026 年半年报点�：y�产销承压 期待OSINO放量 — 

�tt'://stock.�nance.sina.co�.cn/stock/�o.'�'/�Re'ort_S�o�/kind/searc�/r'tid/�D09D�D��5�D/inde�.'�t�l

山金国际(000975)：上半年产销阶段性承压 期待OSINO 项目投产 — 

�tt'://stock.�nance.sina.co�.cn/stock/�o.'�'/�Re'ort_S�o�/kind/co�'an�/r'tid/�D0k�k15�55�/inde�.'�t�l

山金国际(000975.SZ)：上半年净利润 24.16 亿元 同比增长 51.43% — �tt's://11�.��.1k�.1�k/sc/cn�k/ne�s/c�ina-�ot-

to'ic-content.as'�?id�GLH5��9�5�N&cat��D&source�GLH

山金国际（000975）2026 年中报简析：营收净利润同比双双增长，盈利能力上a-证券hi - 山金国际（000975）2026 年

中报简析：营收净利润同比双双增长，盈利能力上a — �tt's://D�.stockstar.co�/detail/RB�0�k0��10000D�k0#1

成本控制C¬，静待Osino释放增量 — �tt's://data.east�one�.co�/re'ort/z�_stock.js�t�l?
inHocode�A}�0�k09011����9�17�

财报快递|金价回落山金国际 2026 上半年净利反增 51.43%，矿产金毛利率超八成 - 财报快递|金价回落山金国际 2026 上半

年净利反增 51.43%，矿产金毛利率超八成 — �tt'://stock.stockstar.co�/RB�0�k0��000001907.s�t�l#1

山金国际：2026 年半年度净利润 24.16 亿元同比增 51.43% — �tt's://���.c�nHund.co�/article/9de0��D1-cbk5-caDc-
e5bb-�a���c��7d�a

机构�¦|华泰证券�予山金国际“ 入”�¦ — �tt'://stock.10jqka.co�.cn/�0�k0��0/ck791�0D��.s�t�l#1

机构�¦|2�机构更新山金国际�¦ - 机构�¦|2�机构更新山金国际�¦ — 

�tt'://stock.10jqka.co�.cn/�0�k0��0/ck791D0DD0.s�t�l#1

机构�¦|中¢证券�予山金国际“ 入”�¦ 未�出目标价 - 机构�¦|中¢证券�予山金国际“ 入”�¦ 未�出目标价 

— �tt'://stock.10jqka.co�.cn/�0�k0901/ck79D�DkD7.s�t�l#1

研报指标�递-研报-股票频]-证券hi — �tt'://stock.stockstar.co�/re'ort/data_all_iss���q�rrr�qsqu'�r'r.�t�l



机构投资�¦-股票-新¨财� — �tt's://stock.sina.co�.cn/stock/�o.'�'/�IR_StockSearc�/ke�/000975.'�t�l

机构�¦|2�机构更新山金国际�¦ — �tt's://u.95579.co�.cn/cjsc�eb/�eb/a''/inHor�ationDetail.�t�l?
i_t�'e�esinHo&i_inHo_ls��MDc�MGU�NzAzZ:I1NzB�Yjk�Z:U�ODJ�Nj�kMWyzNWU�

机构投资�¦-股票-新¨财� - 股票�¦记ó — 

�tt's://stock.�nance.sina.co�.cn/stock/�o.'�'/�IR_StockSearc�/ke�/000975.'�t�l#1

山金国际-机构�¦ - 方«证券 2026-03-06 | 增持 | 3.39 元 | 94.17 亿 — 

�tt's://�ne�s.dz�.co�.cn/�a'/data/i'ad/stock/SZ/75/000975/H10/N��1_Bd_J�'j_Ma�.�t�l?
countId��0D9k&DZHS}|CIAL�1#�

山金国际(000975)_个股概览_股票价格_实时行情_走势图_新闻资讯_股�_财报_JinSco'e-AI让投资更简单 — 

�tt's://�nance.baidu.co�/stock/ab-000975?�ain:ab�%|7%A|%�0%|5%�k%B5

超¦智能体 - 山金国际（000975）：金价上行带动业绩增长，海外项目稳u推进：山金国际（000975）：2025 年报点� 

— �tt's://re'ortiH�.cn/re'orts/1���005D97k�5����1k#1

研报指标�递-研报-股票频]-证券hi — �tt's://stock.stockstar.co�/re'ort/data_all_isss'�s��qr�qu'u'�r'r.�t�l

山金国际(000975)：金价上行支撑业绩 矿山增长ÿ径清晰 — 

�tt'://stock.�nance.sina.co�.cn/stock/�o.'�'/�Re'ort_S�o�/kind/co�'an�/r'tid/�D1157�k�k�0/inde�.'�t�l

000975 山金国际 - �¦统计 — �tt's://e��eb.securities.east�one�.co�/}ro�tJorecast/Inde�?
t�'e�soHt&code�SZ000975#1

山金国际(000975.SZ)盈利预测-}C_HSJ10资料 - �¦统计 — 

�tt's://e��eb.securities.east�one�.co�/}ro�tJorecast/inde�?t�'e��eb&code�SZ000975&color��#j��c-0#1

山金国际(000975)：单季度业绩�历史 海外金矿项目助力成长 — 

�tt'://stock.�nance.sina.co�.cn/stock/�o.'�'/�Re'ort_S�o�/kind/searc�/r'tid/��1��50���71/inde�.'�t�l

2026 年中报点�：成本C势持`巩固，Osino 投产进度可期 - 搜索 — �tt's://���.sd�anbao.co�/detail/9�k�5�#1

研報�金丨國盛�券：�持山金國際“�入”��，期待Osino�目投� — 

�tt's://�.aastocks.co�/tc/cn�k/quote/stock-ne�s-content/000975/GLH�k�D�kkL/

研报�金丨国盛证券：维持山金国际“ 入”�¦，期待Osino 项目投产 — 

�tt's://d�'ress.�elon��ui.co�/li�e/�k�D�kk

公司深度报告：单季度业绩�历史，海外金矿项目助力成长 — 

�tt's://data.east�one�.co�/re'ort/inHo/A}�0�k05051��197��0�.�t�l

研报�金丨国盛证券：维持山金国际“ 入”�¦，期待Osino 项目投产 - 快�报价 — 

�tt'://�datacn.aastocks.co�/sc/%��Z%��%D0%D0n7cjDGdCXMJ%�D%D0%D0DR05J%7B%7B%7Bt�is%7D%7D

%7D�ca%�9%�9/cn�k/quote/stock-ne�s-content/000975/GLH�k�D�kkL/GLH#1

佛山佛塑科技�	股份有限公司 — 

�tt's://���.Hs'�.co�.cn/d/�le/'/�0�k/0�-11/H1751ccd0��DHk0ke9�9�0dH��Dc7D�7.'dH#�#1

山金国际黄金股份有限公司 2025 年Qõà4时股东会决议公告 - 稿9搜索 — 

�tt'://e'a'er.zqrb.cn/�t�l/�0�5-1�/�k/content_1�0�50k.�t�?di��-1#1

山金国际黄金股份有限公司 关于回购股份注销完成
股份变动的公告 - 稿9搜索 — �tt'://e'a'er.zqrb.cn/�t�l/�0�k-

05/��/content_1�D5�9�.�t�?di��-1#1

山金国际黄金股份有限公司 关于股份回购结å
股份变动的公告 - 稿9搜索 — 

�tt'://e'a'er.zqrb.cn/�t�l/�0�k-05/15/content_1�D��10.�t�?di��-1#1



山金国际：�回购股份注销，公司总股本由 27.77 亿股变更为 27.73 亿股 — 

�tt'://stock.10jqka.co�.cn/�0�k0910/ck797�k7�9.s�t�l

山金国际(000975) - 重大事项�� - 股票行情中心 — �tt's://q.stock.so�u.co�/cn/000975/b�.s�t�l

山金国际黄金股份有限公司关于股份回购进û情况的公告 — 

�tt's://'a'er.cnstock.co�/�t�l/�0�k-05/07/content_��1�07�.�t�

山金国际黄金股份有限公司关于股份回购结å
股份变动的公告 - 山金国际黄金股份有限公司 — 

�tt's://'a'er.cnstock.co�/�t�l/�0�k-05/15/content_��1k9�k.�t�#1

S�anjin International Gold Co.E Ltd. (SZS| : 000975) annonce un rac�at dÆactions 'ro'res 'our un �ontant de �00 

�illions de �uans. - 

�a7d0�Db9ebc7eb.7l�e�yJJBkWRIV|jS�AW�tA'z��J�5'��7SRX�H0knD.�RiO�|y|HBLDR�loD|11kr�|��ZI7-

MO�MDaGDk7�0�NN7qRdi�MKuRJ}� — �tt's://���.zonebourse.co�/cours/action/SHANJIN-IN:|RNA:IONAL-

GOL-1�5�k050/actualite/S�anjin-International-Gold-Co-Ltd-SZS|-000975-annonce-un-rac�at-d-actions-'ro'res-

'our-un-�on-D9���D5�/#1

中国证券报 - 山金国际黄金股份有限公司 - 截至Ù事会审议日，公司回购股份方Üý未完成，公司\过回购á用账�所持有

的本公司股份将不参与本à利润分ò — 

�tt's://e'a'er.cs.co�.cn/z�zqb/�t�l/�0�k-0�/0k/n�.D110000z�zqb_�0�k0�0k_1-B0�5.�t�#�
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