










附錄四  合資格人士報告

– IV-80 –

RungePincockMinarco

This report has been prepared for  CGN and must be read in its entirety  
and subject to the third party disclaimer clauses contained in the body of  
the report

©Runge Asia Limited trading as RungePincockMinarco 2016

本報告是為中廣核編製的，必須完整閱讀，並受報告正文包含的第三方
免責條款制約。

© 隆格亞洲有限公司2016年版權所有

ADV-HK-00088 Patterson Lake South 合資格人士報告 2015年12月   第 67 頁  

9 基礎設施、精礦運輸及管理
該項目靠近Patterson Lake South，位於Prince Albert市北部－西北部約550公里及薩斯喀徹溫省La Loche社
區以北 150公里。沿全天候 955公路可驅車前往礦區。955公路從南北向將礦區一分為二。擬定礦區佈局圖見圖
9-1。

9.1 基礎設施（不包括供水系統）

9.1.1 進出道路

955公路穿過PLS礦區，為引導礦區周圍的本地交通，需要更改路線。公路分流包括修建一條約 3.5公里長的新
公路，將直接引導礦區最西端的交通。955公路現有路段將在其南端修建一個控制門樓，以方便進出礦區，該路
段至北端截斷，以限制進出。礦山基礎設施規劃沿礦區範圍內的現有公路進行設置，以減少新道路施工需求量。

9.1.2 供電

目前礦區附近沒有供電線路，最近的供電線路距其約 220公里。已在電網供電及柴油發電機房供電進行一項比較
研究。儘管電網供電運營成本較低，然而將電力延伸至礦區的資本成本高於在開採年限內安裝和運行柴油發電機
房的成本。計劃在礦區修建一座 12兆瓦的柴油發電站，由 6台 2兆瓦發電機組成。發電機房按照「n+2」配置進行
設計。礦區將修建一個電力網，將電源輸送至地下礦山、露天礦山、尾礦區及營地。

9.1.3 丙烷

液化丙烷 (LPG)將在該項目的多個區域進行使用，包括加工廠，同時用於在進入地下礦山時對空氣進行加熱。由
於加工廠與地下通風系統之間的距離較遠，因此預計安裝多個 LP G儲存設施。LP G將通過專用卡車送往現場，
與薩斯喀徹溫省北部的現有鈾礦一致。

9.1.4 燃料儲存

除LPG外，現場亦需要中心發電廠、露天移動礦山設備以及地下礦山設備所需的柴油，以及供地上輕型車輛使用
的少量汽油。將設計適當的燃料儲存設施，以在現場維持所需數量的燃料。

9.1.5 炸藥

該項目計劃設置一個炸藥存放區，將設置在與其他建築物和辦公室有適當距離的區域。炸藥存放設施將由兩棟建
築物構成，一棟用於存放硝酸銨燃料油 (ANFO)及引信，另一棟用於存放起爆雷管。

RPM建議將地下炸藥換成乳狀液，防止出現在裝藥時水進入柱狀炸藥包等潛在問題。存放乳狀液需要使用獨立
設施，對此需要作進一步調查。
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9.1.6 地面建築

該項目將建設多幢有暖氣的地面建築物，包括一個維修車間、永久營地、加工大樓、乾燥設施、倉儲及行政大
樓。

維修車間的大小將適合礦主最大的採礦設備。該車將配備橋式吊車及支持維修活動所需的相關設備。此外，將有
一個輕型車輛專用的獨立隔間及沖洗間。

永久營地可容納最多 250人，將包括一個食堂、娛樂大樓及運動設施。

工藝大樓將含有研磨、浸出、連續逆流傾析、溶劑萃取回路與乾燥及包裝區域。工藝大樓將設有一個控制室、產
品裝卸設施，可進行排放水處理、去離子水製備、試劑及消耗品儲存的區域，以及儲存所有現場消耗品的倉庫。

乾燥設施及行政大樓將作為獨立設施或作為加工綜合樓的一部分而建設。該設施將設有現場行政及技術人員的淋
浴及更衣室以及辦公區域。

9.1.7 飛機跑道

該項目將建設一條飛機跑道，飛機跑道將作為人員往來工作場所的主要機制。飛機跑道的大小將適合區域性通勤
飛機，亦將包括一個小型航站樓、燃料站、燈光系統及導航設備。

9.1.8 其他服務

已就雜項服務作出撥備，如全站防火系統、生活廢物處理系統、飲用水系統及水流處理系統。

9.1.9 尾礦儲存設施

將建設一座尾礦儲存設施，以容納該項目年期內估算產生的 2百萬立方米尾礦。尾礦將通過管道由處理設施輸送
至尾礦儲存設施內的排放點。尾礦儲存設施將從剝離大量含砂覆蓋層開始。一層工程充填材料將放置在尾礦儲存
設施區域，以維持穩定。經過壓縮後，該區域將以安裝有洩露檢測系統的雙襯裡膜覆蓋。然後，一層砂石將放置
在薄膜頂部，尾礦在砂石層上方輸送，回水抽回至加工廠進行處理及排放。

9.1.10 廢石及覆蓋層儲料堆

將在露天礦坑附近建設獨立的廢石及覆蓋層料堆。廢石堆及覆蓋層料堆的估算容量將分別為 15百萬噸及 45百萬
噸。

一個低品位 (0.1% U3O8至1.5% U3O8)儲料堆及一個高品位 (>1.5% U3O8)儲料堆將位於破碎機附近，容量分別為
130千噸及30千噸。儲料堆材料將使用裝載機重新處理，裝載機將使用低品位及高品位混合的礦化材料直接為破
碎機給料。

儲料堆及廢石堆將位於一個不滲漏層上，以收集地面接觸水。儲料堆及廢石堆將位於戰略地點，以利用地形優
勢，並需要最少的土方工程即可實現自然邊坡，從而將接觸水排放至襯裏集水池。覆蓋層被認為是良性砂石，因
此預計並無不滲漏層。未來研究時應考慮進行進一步放射評估。
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10 項目執行
該項目的研究程度目前為初步經濟評價，準確範圍為 35%。根據定義，初步經濟評價涉及的工程極少，所有成
本乃依據經驗及類似經營而考慮或估算。由於準確程度較低，初步經濟評價（或 JORC下同等項目）依據定義無法
宣佈為礦石儲量，而是使用資源量來完成初步礦山設計。冶金測試為初步性，工藝流程圖為概念性質。尾礦及尾
礦儲存設施的位置僅為項目地圖上的草案。所有成本估算的準確範圍為 35%。

10.1 項目現狀

該項目被視為一個勘探後期項目，迄今為止礦山設計的完成程度足以支持初步經濟評價。2015年夏季進行的鑽
探加密了已知成礦範圍，規劃的於 2016年冬季進行另外鑽探，預期繼續增加額外的資源量。在潛在經濟開採價
值邊界闡明前，任何詳細的礦山設計均不成熟。

2016年至 2017年的計劃包括額外鑽探、土工研究、額外冶金研究以及啟動環境基線研究及水文研究。

10.2 組織

該項目由公司執行管理團隊整體負責，包括：

• Dev Randhawa，主席兼行政總裁：Dev為資深行政總裁，在發展資源、採礦勘探及能源公司方面具有傑
出的往績記錄。Northern Miner雜誌將其提名為「2013年年度礦業人物」，Finance Monthly授予其「2013

年年度交易商」獎項。目前其為 Fission Uranium及 Fission 3.0 Corp的行政總裁。

• Ross McElroy，總裁、營運總監兼董事；Ross為專業地質師，在採礦行業擁有近 30年經驗。其因勘探成
功獲得了PDAC 2014 Bill Dennis獎，並被評為Northern Miner的「2013年年度礦業人物」。其在運營及管
理各種類型的礦產項目方面具有豐富經驗，涵蓋高級勘探到可行性研究及生產等過程。Ross亦為加拿大國
家標準 43-101所載加拿大監管規定下的合資格人士。

• Raymond Ashley，勘探副總裁、專業地學科學家；Ashley先生已在礦產勘探行業工作 25年。1990年至
1996年，其受聘於BHP-Bill iton，起初從事黃金及基底金屬勘探，後從事鑽石勘探。任職於BHP-Bill iton

期間，其為加拿大首個鑽石礦 Eka t i發現團隊的主要成員，並曾擔任加拿大鑽石勘探經理。於 1996年至
2009年，其為Dia Met Minerals的勘探副總裁（負責全球鑽石勘探）、Trigon Exploration Ltd.（其共同創
辦的公眾公司）營運總監及Diamondex Resources Ltd勘探副總裁。自2009年起，其一直為獨立諮詢地質
科學家，並曾為 Fission Energy團隊成員，負責Waterbury Lake的高品位鈾 J區域新發現的礦層。

10.3 將來研究

礦山設計已完成至支持初步經濟評價水平的研究，需要為適應出現的新技術數據而作出修訂。未來技術研究應包
括以下方面：

• 計劃於 2016年冬季進行的鑽探可能繼續擴大已知礦化體，並將需要在進行進一步採礦研究前更新該項目的
礦產資源量估算。

• 應對土壤力學進行土質調查，以支持露天礦坑發展與岩牆及隔離墻設計。該計劃需要在擬建礦坑及岩牆周
邊 25米區段鑽探深度 50米至 90米，以及實施一項地球物理學及水文計劃。
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• 應進行土質及水文調查，以支持露天礦坑及地下設計。計劃需要在岩石中鑽探約十個定向岩芯工程孔：主
礦坑四個，地下四個（拱頂兩個，岩體兩個），以及一個小型獨立區域兩個淺孔 (R00E礦坑）。計劃的總長度
估算為 2,000米。

• 以露天採礦方式開採礦床的更大部分看似在經濟上可行，但取捨較為複雜，同時涉及定性及定量因素。隨
著資源鑽探繼續及該項目推進至進一步研究，該取捨應重新分析及優化。

• 為進一步確定加工表現，建議進行進一步冶金試驗工作，包括：

– 粉碎試驗工作，以釐定單台半自磨機是否足以加工礦石；

– 固體╱液體分離試驗工作，以盡可能高效地排列連續逆流傾析回路；

– 鈾溶劑萃取試驗工作，包括品位回收及溶劑消費曲線；

– 雜質去除試驗工作；及

– 黃餅沉澱試驗工作。

• 應在上述鑽探、研究及進一步試驗工作完成後進行預可行性研究，以在開始可行性研究前進一步確定優選
採礦及加工開發方式，以及可能的項目經濟效益。

10.4 估計人員需求

投入運營後，該項目計劃聘用約175人。按主要部門劃分的員工明細列示於表10-1。採礦計劃前幾年將採用的露
天採礦承包商不包括在下文所示數字內。

表 10-1－項目人員需求

部門 員工人數 值勤表

管理 10 2週先進先出
後台辦公 10 週一至週五
放射部 4 2週先進先出
環境 2 2週先進先出
礦山管理 7 2週先進先出
地質 4 2週先進先出
露天採礦人員 9 2週先進先出
維護及地面作業 16 2週先進先出
地下承包作業 21 2週先進先出
加工廠 92 2週先進先出
現場員工總數 165

員工總數 175
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10.5 實施計劃

項目的簡化甘特圖於圖 10-1提供。

基線資料的開發需要向加拿大環境評價局作初步提交。Fission已表示，最低基線資料將在 2017年取得，但可能
延期至 2018年，視完成林地馴鹿的適當基線研究所需的工作水平而定。

聯邦及省級機構進行環境評價的程序可能需要在初步提交後 5至 6年才能完成。準確的期間尚不得而知，但估算
乃基於項目的複雜程度及薩斯喀徹溫省其他項目需要的時間作出。例如，Key Lak e項目擴張於 2010年 3月向
加拿大核安全委員會提交項目資料，於 2014年 5月獲最終批准。值得注意的是，P LS項目的複雜程度超過Key 

Lake項目，Key Lake項目為現有尾礦儲存設施的現有經營的擴展。

根據《礦山法》、《環境管理法》、《通航水域法》、《漁業法》、《水法》、《瀕危物種法》、《候鳥法》及《爆炸品法》需
要獲得額外許可。如在向加拿大環境評價局正式提交時提出適當的許可申請，聯邦政府應會於環境評價批准後
90個曆日內作出批准。目前，RPM預計在環境評價審批程序完成後，獲得聯邦政府的許可及授權不會存在重大
問題。

在獲得環境評價審批及相關許可後，該項目擬定產前期限為三年。在封閉區域排水後完成岩牆及地下注漿帷幕，
將為項目的關鍵路徑。岩牆將透過從南北兩個方向的端點啟動，並在最東部的中心點會合而完成。岩石材料將取
自 Fission開採權界限範圍內的一處距離礦床南側和東側約 30公里的地點。該活動預計需要六個月完成，並將於
環境評價審批後首年內進行。

地下注漿帷幕的岸上部分建設將與湖泊內岩牆建設同時開始。地下注漿帷幕施工極易受天氣影響，且只能在高於
零度的期間（一般為4月至10月）期間進行。地下注漿帷幕將於環境評價審批後第二年完成，從而可開始封閉區域
的排水。在主要區域進行排水時，初步覆蓋層剝離將於岸上區域開始。

岸上基礎設施（包括加工廠）將在採礦開始前兩年建設。

RPM認為，地下注漿帷幕的建設取決於天氣狀況，這是項目建設時間表的一項關鍵時間問題。應考慮採用
替代方法，於冬季從最終礦坑界限的湖岸一側開始建設地下注漿帷幕。這將令圓形岩牆於 4月至 10月期間在
Patterson Lake建設的同時，地下注漿帷幕能在礦坑的土地一側建設。圓形岩牆完成後，地下注漿帷幕將於冬
季在圓形岩牆下建設。地下注漿帷幕因此可能提早完成，加快整體建設時間表。

假設審批及建設按計劃進行，生產前階段將在覆蓋層初步剝離於2027年末完成時完成。礦石開採在2027年末數
月前開始。由 2028年起，將作為項目的經營階段，將繼續進行廢石及礦石開採。



附錄四  合資格人士報告

– IV-86 –

圖
1

0
-1

 –
實
施
計
劃

DR
AW

IN
G

FI
GU

RE
 N

o.

AD
V-

HK
-0

00
88

10
-1

DO
 N

OT
 S

CA
LE

 T
HI

S 
DR

AW
IN

G 
- 

US
E 

FI
GU

RE
D 

DI
M

EN
SI

ON
S 

ON
LY

. V
ER

IF
Y 

AL
L 

DI
M

EN
SI

ON
S 

ON
 S

IT
E

So
ur

ce
: R

PA
 N

I4
3-

10
1 T

EC
HN

IC
AL

 R
EP

OR
T 

ON
 T

HE
 P

RE
LI

M
IN

AR
Y 

EC
ON

OM
IC

 A
SS

ES
SM

EN
T

OF
 T

HE
 P

AT
TE

RS
ON

 L
AK

E 
SO

UT
H 

PR
OP

ER
TY

, N
OR

TH
ER

N 
SA

SK
AT

CH
EW

AN
, C

AN
AD

A

發
出
環
境
評
價
批
准

2
0

2
7

2
0

2
6

2
0

2
4

2
0

2
5

2
0

2
2

2
0

2
3

2
0

1
6

2
0

1
7

2
0

1
8

2
0

1
9

2
0

2
0

2
0

2
1

基
準
環
境

提
交
環
境
評
價
申
請

環
境
評
價
發
展
期

許
可
獲
得
*

圓
形
岩
牆
建
設

地
下
注
漿
帷
幕
建
設

樓
宇
及
基
礎
設
施

礦
坑
排
水

初
步
蓋
層
剝
離

開
始
採
礦

*與
《
礦
山
法
》
、
《
環
境
法
》
、
《
通
航
水
域
法
》
、
《
漁
業
法
》
、
《
水
法
》
、
《
瀕
危
物
種
法
》
、
《
候
鳥
法
》
及
《
爆
炸
物
法
》
相
關
的
許
可

圖
例

客
戶

項
目

名
稱

項
目
編
號

20
15
年

12
月

日
期

P
A

T
T
E

R
S

O
N

 L
A

K
E

 S
O

U
T
H

合
資
格
人
士
報
告

實
施
計
劃

RungePincockMinarco

This report has been prepared for  CGN and must be read in its entirety  
and subject to the third party disclaimer clauses contained in the body of  
the report

©Runge Asia Limited trading as RungePincockMinarco 2016

本報告是為中廣核編製的，必須完整閱讀，並受報告正文包含的第三方
免責條款制約。

© 隆格亞洲有限公司2016年版權所有

ADV-HK-00088 Patterson Lake South 合資格人士報告 2015年12月   第 73 頁  



附錄四  合資格人士報告

– IV-87 –

RungePincockMinarco

This report has been prepared for  CGN and must be read in its entirety  
and subject to the third party disclaimer clauses contained in the body of  
the report

©Runge Asia Limited trading as RungePincockMinarco 2016

本報告是為中廣核編製的，必須完整閱讀，並受報告正文包含的第三方
免責條款制約。

© 隆格亞洲有限公司2016年版權所有

ADV-HK-00088 Patterson Lake South 合資格人士報告 2015年12月   第 74 頁  

11 資本及經營成本

11.1 資本成本

初步經濟評價中該項目的資本成本乃基於可資比較項目、基本原則、基於訂購的成本服務、供應商及承包商的預
算報價及RPA的項目數據庫中的資料而估算。RPA負責與採礦及若干基礎設施有關的資本成本，而DRA估算與
加工廠及其他基礎設施有關的資本成本。Arcadis及BGC提供制定資本成本估算的輸入數據（如適用）。

RPM已審閱初步經濟評價，並已基於其獨立技術審查的發現及自身項目成本數據庫更新部分資本成本估算。應
用於早前研究的變動如下文所示。

大致而言，生產前資本成本分為四個主要領域：露天採礦、加工、一般基礎設施及項目間接開支。維持資本成本
涉及整個地下礦山，餘下部分資本成本涉及露天礦坑及在宣佈商業生產後建設的雜項基礎設施。

表 11-1－資本成本概要

說明 單位 成本

露天採礦 百萬加元 388.8

加工 百萬加元 225.6

基礎設施 百萬加元 140.6

生產前直接成本總額 百萬加元 755.0

生產前間接成本 百萬加元 205.8

直接及間接小計 百萬加元 960.8

或然 百萬加元 212.6

初步資本成本 百萬加元 1,173.4

持續、關閉及雜項 百萬加元 210.5

總計 百萬加元 1,383.9

資料來源：初步經濟評價報告及RPM更新

11.1.1 露天採礦

露天採礦中，重大支出領域包括Patterson Lake內岩牆及地下注漿帷幕的建設、封閉礦坑排水、剝離砂石覆蓋
層及設備車隊支出。

表 11-2－露天採礦資本成本

說明 單位 成本

岩牆建設 百萬加元 30.4

地下注漿帷幕建設 百萬加元 217.5

礦坑初步排水 百萬加元 5.6

承包商剝離覆蓋層 * 百萬加元 109.1

已資本化的生產前經營成本 百萬加元 3.1

露天採礦設備 百萬加元 23.1

露天採礦資本成本總額 百萬加元 388.8

資料來源：初步經濟評價報告及RPM更新

*維持資本成本中包括承包商剝離覆蓋層的額外成本 68.7百萬加元
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為採礦建設岩牆及地下注漿帷幕在加拿大已有多項先例，最近的例子包括Rio Tinto的Diavik鑽石礦及Agnico-

Eagle的Meadowbank金礦。在岩牆及地下注漿帷幕就位後，礦坑排水及砂石覆蓋層剝離將會開始。預計覆蓋層
剝離將由一名承包商完成，該承包商亦將協助高峰期的廢石開採需要。

覆蓋層將於該項目的第 -1年及第 1年剝離，而承包商剝離廢石（成本計入經營成本）將延續至第 4年。礦主於第 -3

年至第 -1年開採的廢石或礦石計入已資本化的生產前經營成本。

估算承包商剝離覆蓋層的成本時使用的單位成本為 3.60加元╱噸開採的礦石。該比率基於行業標準每天開採
60,000噸礦石，減去鑽探及爆破成本，加上承包採礦的加成而計算。

採礦設備車隊採購計劃概述於表 11-3。由於露天礦坑開採年限較短，並無就更換露天採礦移動設備作出撥備。

表 11-3－露天採礦設備採購

說明 數量
單價

（百萬加元） 生產前資本（百萬加元）

正鏟液壓挖掘機 2 2.1 4.3

卡車－TH 540 3 1.1 3.4

衝擊式鑽機 2 1.3 2.5

推土機 3 1.9 5.8

其他主要設備 2.4

主要設備總計 18.4

配套設備 4.7

露天礦山設備總計 23.1

資料來源：初步經濟評價報告及RPM更新

11.1.2 地下採礦

地下採礦設備由移動及固定設備組成，如表 11-4所示。

表 11-4－地下採礦設備

說明 單位 總計

地下移動設備 百萬加元 27.8

地下固定設備 百萬加元 29.1

間接成本 百萬加元 6.0

地下採礦資本總計 百萬加元 62.9

資料來源：初步經濟評價報告及RPM更新

地下礦山開發成本透過估算巷道開拓所需的直接消耗品、設備及人力而計算。預計承包商將提供地下採礦人員，
與Athabasca盆地的現有礦山業務一致。用於資本地下開發的單位費率一般不包括通風、排水、壓縮空氣、承包
商監督、礦主技術服務及礦山管理以及營地與飛行成本等費用。上述所有成本均計入礦山經營成本。
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另外，地下礦山將從露出的基岩開口，從而減少垂直及水平開發。從露天礦對地下礦山開口具有額外好處，不需
要再移動額外覆蓋層，亦不需要進行額外的地面凍結或噴射灌漿。表 11-5概述地下礦山開發的成本。

表 11-5－地下開發成本

說明
單位費率

（加元╱米）
距離
（米）

總計
（百萬加元）

4米 x 4米資本開發 2,480 866 2.1

5米 x 5米資本開發 2,880 7,231 20.9

垂直開發 5,000 983 4.9

總計 27.9

資料來源：初步經濟評價報告及RPM更新

11.1.3 加工

加工廠成本在直接加工廠及與加工廠相關的基礎設施之間分配。加工廠資本成本概述於表 11-6，已就反映下文
概述的RPM獨立技術審查而更新。

表 11-6－加工資本成本

說明 單位 總計

直接加工廠

過氧化鈾產品處理 百萬加元 74.1

球磨機 百萬加元 11.1

半自磨機 百萬加元 18.9

溶劑萃取儲存 百萬加元 7.8

連續逆流傾析 1-2 百萬加元 7.3

連續逆流傾析 3-4 百萬加元 7.3

連續逆流傾析 5-6 百萬加元 7.3

浸出前濃縮及儲存 百萬加元 6.3

其他直接加工廠 百萬加元 46.6

直接加工廠 百萬加元 186.7

一般加工基礎設施

工廠移動設備 百萬加元 5.3

尾礦壩輸送 百萬加元 5.1

通訊系統 百萬加元 3.9

總變電站 百萬加元 6.0

供水及配送 百萬加元 3.4

其他一般加工基礎設施 百萬加元 15.3

一般加工基礎設施 百萬加元 38.9

工藝資本成本總計 百萬加元 225.6

資料來源：初步經濟評價報告及RPM更新
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RPM已審閱初步經濟評價概述的資本成本及設計與相關現金流模型，並認為下文概述的更新屬合理：

• 為磨礦回路增加一個球磨機，以符合該地區現有做法；

• 對場地準備工程、變壓器及網狀結構、現場建立實驗室進行額外分配。

11.1.4 基礎設施

該項目位於薩斯喀徹溫省一個有道路通達的地區，但缺少其他必須的基礎設施，尤其是電力輸送線。已進行高水
平的取捨研究，考慮向該項目供電的方式。所研究的方式包括：

• 建設一條 220公里高壓電線，連接至SaskPower位於Key Lake選廠附近的省級電網（東西輸送線）。

• 建設一條420公里高壓電線，連接至SaskPower位於薩斯喀徹溫省Meadow Lake附近的省級電網（南北輸
送線）。

• 在現場建設一座柴油發電廠。

儘管經營成本較高，但選擇了柴油發電方式，原因是另外兩種方式的資本成本較高。應在下一研究階段進一步考
慮供電方式。

除發電廠外，其他重大基礎設施開支包括尾礦儲存設施、燃料儲存、場地準備、維修車間、行政及乾燥設施、水
處理設施、飛機跑道、現場道路、公路支線及營地設施。基礎設施資本開支列示於表 11-7。

表 11-7－基礎設施資本成本

說明 單位 總計

尾礦設施 百萬加元 47.8

發電廠 百萬加元 19.8

永久營地 百萬加元 15.0

水處理設施 百萬加元 10.3

場地準備 百萬加元 10.2

維修車間 百萬加元 8.6

飛機跑道 百萬加元 8.3

行政及乾燥設施 百萬加元 8.3

其他基礎設施 百萬加元 12.4

基礎設施 百萬加元 140.6

資料來源：初步經濟評價報告及RPM更新

11.1.5 間接資本成本

間接資本成本根據工程、採購及建設管理需要 ( EP CM)、資本開支中屬於材料及消耗品的部分及完成整體項目各
部分需要的人員數目等因素，應用於資本成本各領域。
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間接開支的重大部分包括EPCM、臨時設施、建設電力、臨時營地及樓宇、礦主成本、研究成本、運輸、零部件
及初次填充以及試產。間接成本列示於表 11-8。

表 11-8－直接及間接資本成本

說明
直接成本

（百萬加元）
間接成本

（百萬加元）
總成本

（百萬加元）

基礎設施 116.7 41.6 158.3

承包商剝離覆蓋層 67.9 12.2 80.1

岩牆、地下注漿帷幕、排水 253.5 65.9 319.4

露天採礦設備 23.1 2.4 25.5

加工 225.6 83.7 309.3

已資本化的生產前經營成本 3.1 不適用 3.1

總計 689.9 205.8 895.7

資料來源：初步經濟評價報告及RPM更新

表 11-9－或然成本

說明
直接成本

（百萬加元）
或然
(%)

或然
（百萬加元）

基礎設施 158.3 25% 39.6

承包商剝離覆蓋層 80.1 15% 12.0

岩牆、地下注漿帷幕、排水 319.4 25% 79.9

露天採礦設備 25.5 15% 3.8

加工 309.3 25% 77.3

已資本化的生產前經營成本 3.1 不適用 不適用
總計 895.7 24% 212.6

資料來源：初步經濟評價報告及RPM更新

11.1.6 維持資本成本

於第-3年後至第-1年產生的資本成本被視為維持資本成本。尤其是，這包括與地下礦山建設及開發相關的所有資
本開支。其他主要支出領域包括一年承包覆蓋層剝離、尾礦儲存設施擴張撥備以及修復與關閉撥備。維持資本成
本概述於表 11-10。



附錄四  合資格人士報告

– IV-92 –

RungePincockMinarco

This report has been prepared for  CGN and must be read in its entirety  
and subject to the third party disclaimer clauses contained in the body of  
the report

©Runge Asia Limited trading as RungePincockMinarco 2016

本報告是為中廣核編製的，必須完整閱讀，並受報告正文包含的第三方
免責條款制約。

© 隆格亞洲有限公司2016年版權所有

ADV-HK-00088 Patterson Lake South 合資格人士報告 2015年12月   第 79 頁  

表 11-10－維持資本成本

說明 單位 總計
露天採礦 百萬加元 45.8

地下採礦設備 百萬加元 62.9

地下礦山開發 百萬加元 27.9

基礎設施 百萬加元 23.9

維持資本總額 百萬加元 160.5

修復及關閉 百萬加元 50.0

持續及修復總額 百萬加元 210.5

資料來源：初步經濟評價報告及RPM更新

計入露天採礦的持續成本全部由剝離未於生產前年度剝離的覆蓋層餘下部分組成。

11.1.7 計算資本成本不包括的因素

計算資本成本時已排除多項因素，包括：

• 持續勘探鑽探及所有相關服務；

• 環境及社會影響研究；

• 岩土及水文研究；

• 許可及費用；

• 詳細的冶金試驗工作及營銷研究；

• 進行未來預可行性研究及可行性研究的成本；

• 項目融資及利息開支；

• 外匯匯率波動；及

• 營運資金需要。

11.1.8 意見及推薦建議

RPM注意到，由於現場覆蓋層較厚，進入地下的方式將在露天礦坑內開拓。通風及逃生上升通道目前規劃在露
天礦區域外延伸通過該覆蓋層區域。透過該材料的採礦上升通道可能大幅增加資本開支。RP M建議更改通風及
逃生上升通道設計，以不通過覆蓋層採礦。礦坑中覆蓋層下的平峒與該上升通道相交，將有助緩解該覆蓋層的問
題。然後可能須在通風模擬程序中為再循環建模。有關變動不會對現有研究具有經濟上重大的影響，但有助更好
地管理生產延誤及潰水的風險。

上文所列資本成本不包括與為支持地下注漿帷幕設計而進行的進一步大型土工鑽探，將該項目推進至預可行性及
最終推進至可行性研究可信度水平所需的地質、冶金、水文、土工及採礦研究相關的可能成本。初步經濟評價估
算該工程的成本為 26百萬加元，RPM認為屬合理。
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11.2 經營成本

該項目的經營成本基於RPM的開採年限計劃（包括經更新的露天採礦生產計劃及初步經濟評價地下採礦計劃）而
估算，分配至採礦、加工或一般及行政成本。交付至現場的每升柴油成本 0.95加元用於成本估算的所有方面。
開採年限經營成本概述於表 11-11。

表 11-11－開採年限經營成本

說明
開採年限成本
（百萬加元）

單位成本
（加元╱加工每噸）

單位成本
（加元╱磅U3O8）

採礦
露天採礦 151.5 111.0 2.3

地下採礦 610.6 188.1 21.5

採礦合計 762.1 165.3 8.1

加工 629.3 136.5 6.7

一般行政 375.6 81.4 4.00

總計 1,767.0 383.2 18.7

資料來源：初步經濟評價報告及RPM更新

11.2.1 露天採礦

露天採礦在第 -1年至第 6年進行（請注意，第 -1年的露天採礦成本已資本化）。地下採礦由第 3年的資本開發開
始，並一直延續至第 14年。露天採礦與地下採礦之間的品位分佈為，從露天礦坑獲得的礦石磅數大幅增加，但
噸數下降。露天採礦經營成本概述於表 11-12。

表 11-12－露天採礦經營成本

說明
開採年限成本
（百萬加元）

單位成本
（加元╱加工每噸）

單位成本
（加元╱磅U3O8）

勞工 86.8 63.6 1.32

設備維護及燃料 26.4 19.4 0.40

電力 7.3 5.4 0.11

消耗品 30.9 22.6 0.47

露天採礦總計 151.5 111.0 2.30

資料來源：初步經濟評價報告及RPM更新
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11.2.2 地下採礦

地下採礦經營成本概述於表 11-13，已為反映下文概述的RPM獨立技術審查的結果而更新。

表 11-13－地下採礦經營成本

說明
開採年限成本
（百萬加元）

單位成本
（加元╱加工每噸）

單位成本
（加元╱磅U3O8）

勞工 332.1 102.3 11.7

設備維護及燃料 49.9 15.4 1.8

電力 86.6 26.7 3.1

消耗品 127.0 39.1 4.5

雜項 15.0 4.6 0.5

露天採礦總計 610.6 188.1 21.5

資料來源：初步經濟評價報告及RPM更新

RPM認為，地下爆破應使用乳狀液（而非規劃的A NFO）進行。乳狀液對水滲入的抗性較高，NO x及CO排放較
低，縮短了地下重新進入時間。

11.2.3 加工

加工勞工成本主要包括勞工、電力消耗及消耗品。消耗品包括試劑、研磨介質、磨機襯裡及液化丙烷氣體。已就
年度維護作出撥備。加工成本概述於表 11-14，已就反映下文概述的RPM獨立技術審查的結果而更新。

表 11-14－加工經營成本

說明
開採年限成本
（百萬加元）

單位成本
（加元╱加工每噸）

單位成本
（加元╱磅U3O8）

勞工 145.5 31.6 1.5

設備維護及燃料 30.8 6.7 0.3

電力 121.0 26.2 1.3

消耗品 330.6 71.7 3.5

雜項 1.4 0.3 0.01

加工總計 629.3 136.5 6.7

資料來源：初步經濟評價報告及RPM更新

RPM已審閱初步經濟評價概述的試劑成本及建議消費詳情與相關現金流模型，並認為下文概述的更新屬合理：

• 根據SRC日期為 2014年 7月的最終報告中所報告的S RC完成的試驗工作，初步經濟評價中的硫酸消耗每
噸礦石 26.1千克看似並不合理。SRC已按每噸礦石 54、77及 96千克進行測試，得出的結論是，按每噸礦
石54千克計算，可實現最高98.4%的回收率，RPM認為該回收率屬合適。未來應按較低的酸添加率完成測
試，以釐定是否可維持回收率及釐定最高品位對酸消耗的影響。

• 從溶劑萃取回路工廠的裝載有機相剝離鈾以硫酸完成。初步經濟評價中並無就此作出撥備。RP M估算，消
耗率為每噸U3O8 1.6千克硫酸，經營年限內進行剝離的硫酸成本將為 41.4百萬加元。
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• 絮凝劑添加率每噸礦石 0.05千克似乎低於一般水平。在不進行脫氧度測試（將有助確定該比率）的情況下，
RPM建議該比率為每噸處理的礦石 2.2千克。

• 石灰添加率每噸礦石 8.82千克亦看似較低。RPM建議該比率為每噸處理的礦石 15千克。

• RPM認為，碳酸鈉擬定消耗每噸處理的礦石約15.6千克（或每磅U3O8 0.72千克）過多。根據RPM的經驗，
薩斯喀徹溫省現有的工廠的使用量遠低於該水平。RPM估算，保守消耗為每磅U3O8 0.1千克碳酸鈉。相應
的碳酸鈉消耗為 10,180噸，而非擬定的 74,747噸。碳酸鈉開支將較擬定水平低 40.3百萬加元。

• 現金流分析中Alamine 336、Fluiden 1828、碳酸鈉及氫氧化鈉的消耗並未隨礦石產量或鈾含量而有所不
同。這一點應進行審閱。每項試劑的消耗將隨礦石產量或鈾含量而有所不同。

11.2.4 一般及行政

一般及行政成本包括前往及離開工地的津貼、營地及餐飲成本、保險費、營銷及會計功能以及營地與其他地面建
築的一般維護。此外，已就對礦山設定並非典型但對加拿大鈾礦開採屬必要的人員部門作出撥備。已就付還已支
付予加拿大核安全委員會的費用作出撥備。一般及行政成本概述於表 11-15。

表 11-15－一般及行政經營成本

說明
開採年限成本
（百萬加元）

單位成本
（加元╱加工每噸）

單位成本
（加元╱磅U3O8）

勞工 151.8 32.9 1.6

設備維護及燃料 8.3 1.8 0.1

電力 13.1 2.8 0.1

營地成本 102.2 22.2 1.1

飛行及物流 41.9 9.1 0.4

雜項 58.3 12.6 0.6

一般及行政成本總計 375.6 81.4 4.0

11.2.5 電力成本

向該項目供電的價格計算為每千瓦時 0.27加元。該成本乃透過將整個場地的電力需求匯總，加入柴油發電機維
護撥備而計算，包括經營及維護工廠的勞工的一部分。



附錄四  合資格人士報告

– IV-96 –

RungePincockMinarco

This report has been prepared for  CGN and must be read in its entirety  
and subject to the third party disclaimer clauses contained in the body of  
the report

©Runge Asia Limited trading as RungePincockMinarco 2016

本報告是為中廣核編製的，必須完整閱讀，並受報告正文包含的第三方
免責條款制約。

© 隆格亞洲有限公司2016年版權所有

ADV-HK-00088 Patterson Lake South 合資格人士報告 2015年12月   第 83 頁  

12 許可、環境影響、社會及社區影響

12.1 背景

該項目為薩斯喀徹溫省一個新區域的新採礦營地，因此將作為該省西部自Cluff Lake（該項目現已關閉）以來的首
個新項目，受到一定的額外監管。薩斯喀徹溫省北部一個鈾項目的潛在影響為人合理所知，受到來自聯邦及省級
政府的監管，現代化鈾礦的實際表現一直極佳。大部分潛在項目變動的監管程序將相同（如使用地下混合採礦法
作為初步經濟評價的基準），存在部分例外情況，有關例外情況在適用時討論。

本節基於網上現有或由公司提供的材料及報告的檢查、與公司管理層及人員的討論、與承包商的討論及現場視
察。儘管部分文件已審閱，但並非審核或詳盡的合規評估。重點在於可能對初步經濟評價屬重大的項目及有潛力
影響該項目生產前進程的項目。

12.2 環境管理

12.2.1 環境管理系統 (EMS)

該項目開發的環境管理系統必須基於對與為該項目開發的策略及計劃相關的危害及風險的識別。法律要求（包括
國家、國際及當地政府與適用規例、標準及法定許可）應計入管理系統。必須實施適當的緩解措施，以消除或減
少潛在影響。必須在項目活動實施的同時進行監察，提供有關緩解措施如何有助保護環境的指示。將對緩解措施
作出調整，以改善環境控制措施。

環境管理計劃透過圈定目的及目標，釐定環境管理的重心。該項目預期的活動並未確定影響及相關緩解措施。該
項目各主要部分應包括在環境管理計劃中。

12.2.2 環境管理計劃

建設及經營的環境管理計劃 (EMP)必須依據將在ESIA內提供的概念EMP制定。EMP應包括管理計劃的四項一般
元素：

1. 規劃－原則陳述、執行計劃的責任定義及活動規劃；

2. 執行－保護各種環境組成部分及╱或管理環境風險的多項指引╱緩解措施；

3. 核實－透過監督及檢查而控制活動的程序；及

4. 緩解－根據環境指引在不同領域採取修正措施，並實施環境矯正措施。

該項目計劃獲得 ISO 14001認證。獲得該認證表明管理良好及對環境控制的積極態度。
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12.2.3 環境合規表現

公司表示，其一直就土地上的活動審慎申請及獲取適當的許可證，如土地使用許可證及清理許可證。這包括就岩
芯編錄及岩芯儲存取得礦權，以防止土地用途衝突。

公司表示，與監管機構之間並不存在未解決的問題。薩斯喀徹溫省環保部經常檢查現有勘探項目活動，以確保勘
探活動、土地佔用及土地使用合規。衛生部及水務安全局亦經常檢查Big Bear Lodge的住宿設施（用於工人居
住）。

勘探項目的土地干擾與薩斯喀徹溫省北部其他項目一致，公司已使用適當的管理技術減少干擾區域。公司一直努
力防範侵蝕，同時修復小道及鑽探地點。薄砂質土帶來嚴重的侵蝕及沉積控制問題。為此，已委任CanNorth制
定最適合管理干擾影響的緩解行動。

12.2.4 項目EIS許可活動的現狀

在薩斯喀徹溫省，鈾礦同時受承擔省級責任的礦產資源政府部門與維持所有核事務的總體監管的聯邦政府監管。
儘管多年來該程序已有所改進，但開採鈾仍然需要省及聯邦政府的許可。

根據《2012年加拿大環境評價法》，加拿大核安全委員會為負責部門，被授予牽頭進行擬建鈾礦的環境評價的職
責（按照《加拿大環境評價法指定實際活動的法規》第 31條）：「不屬於現有鈾礦或鈾加工廠的許可界限內的地點的
新鈾礦或鈾加工廠的建設、經營及關閉」。根據《加拿大環境評價法》，並無機會將加拿大核安全委員會規管的項
目授權予省級進行環境評價（如「替代」或「授權」），但可選擇協定環境評價程序，只出示一份同時符合兩級政府
要求的環境評價文件。過往該省已牽頭「協調」環境評價程序，並與聯邦政府相應部門進行廣泛聯絡及獲取聯邦
政府相應部門的意見。透過編製一份環境評價文件，經協調程序能提高程序的效率。

加拿大核安全委員會推薦進行批准前諮詢，以更好地了解項目，並為環境評價及許可程序與諮詢要求提供指引。
提早向加拿大核安全委員會諮詢，可就項目及所需的許可諮詢原住民群體及其他持份者作出諮詢而啟動規劃。

所需的其他聯邦許可╱授權包括與多項法律規定╱法案（包括《礦山法》、《環境管理法》、《通航水域法》、《漁業
法》、《水法》（包括排放限制及MMER魚生境補償計劃）、《瀕危物種法》、《候鳥法》及《爆炸品法》)有關者。如在
向加拿大環境評價局正式提交時提出適當的許可申請，聯邦政府應會於環境評價批准後 90個曆日內作出批准。
目前，RPM預計在環境評價審批程序完成後，獲得聯邦政府的許可及授權不會存在重大問題。

該審批程序由首次申請環境評價許可起最短兩年便可完成。該時間表的主要風險為資料不完整、重大公眾擔憂、
獨特或艱難的技術挑戰、未能適當減輕所有潛在影響、未能完成諮詢及與稀有及瀕危物種的衝突。在提議者尋求
令監管機構滿意的同時，該等潛在影響可能延誤該項目。此外，任何該等問題如未在該項目環境評價階段提早解
決，可能導致須進行公開聽證、根據《加拿大環境評價法》成立聯邦審核委員會或成立聯邦與省級聯合審核委員
會，這可能令項目所需時間增加數年。RPM預期，環境評價審批需要由 EIS提交日期起五年或以上期間完成。
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需要特許及許可的其他機構包括但不限於：

• 薩斯喀徹溫省勞工局（職業健康及安全、採礦安全╱採礦法）；

• 薩斯喀徹溫省衛生局（營地、衛生、水及污水處理）；

• 薩斯喀徹溫省水務安全局（供水、經處理水的排放、污水）；

• 政府關係部（地面礦權、監察、對社會的影響）；及

• 經濟部（礦產佔用權、許可費）。

12.3 預計環境管理活動

12.3.1 基線研究

繼續就環境及社會方面的主要構成部分進行足夠詳細的基線研究，以支持環境評價程序。確定潛在影響及相關緩
解措施需要制定基線，其必須在環境審批中呈報。環境基線學科包括：

• 空氣質量，

• 噪音，

• 地形及地質，

• 土壤及土地使用能力，

• 地表水質量，

• 氣象及水文，

• 水文地質，

• 地球化學，

• 動植物（包括哺乳動物、鳥類、爬行動物及兩棲動物），

• 水生生態，

• 生物多樣性及相關生境（包括猛禽、林地馴鹿及其他），及

• 受保護區域（包括位於項目下游的受保護河流）。

Fission已委聘CanNorth於 2013年及 2014年進行初步基線環境計劃，並於 2015年進行額外監察及水文工作。
迄今為止進行的整體工作不足以支持環境評價，但能初步反映與該項目相關的潛在影響。應盡快啟動詳細的基線
活動，以支持進行適當的環境評價。可能需要至少一年的數據支持向監管機構進行初步提交。

迄今為止的工作包括地表水水文、水質、水環境、陸地環境及遺產資源，以及上文所述的場地條件及修復報告。
在水流入及流出Patterson Lake時建有水文觀察站，1:100的每年高流量及低流量預計為2.93立方米╱秒至0.09

立方米╱秒。湖水水質較優，C OC處於或低於監測水平，後續觀察並未發現水質變化。湖泊有利於魚群健康，
許多區域可能具有適合魚類繁殖的基底（如岩石及礫石）。
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陸地工作表明，有一種薩斯喀徹溫省所列的稀有植物及部分鳥類孵化區可能需要特別考慮，如在孵化季節限制一
公里內的活動。該區域注意到有林地馴鹿存在的證據，覆蓋聯邦馴鹿保護計劃內圈定的SK1及SK2區域。鑒於馴
鹿為瀕危物種且目前在薩斯喀徹溫省受到保護，環境評價需要在此方面進行大量工作。原住民群體毫無疑問會對
該問題顯示重大關切。儘管該區域頻繁發生火災，但當地馴鹿生境似乎並未受到干擾。此外，現場視察期間觀察
到數頭黑熊。

遺產資源發現一處應當避開的地點，如無法避開，則需要在進行任何活動前於發現地點周邊 10平方米區域進行
正式的考古挖掘。

整體而言，初步基線工作已描述薩斯喀徹溫省北部的典型地形。如在該項目設計中融入適當的規劃及緩解措施，
應不會有任何事項令項目嚴重延誤。該緩解措施將包括但不限於就該項目干擾的魚類生境作出生境補償，以及可
能就干擾的林地馴鹿生境作出的生境補償。

12.3.2 空氣質量管理

該項目的空氣質量管理主要與出於健康及安全原因而控制地下礦山及加工設施等區域的顆粒排放及氡氣相關。建
設期間的主要來源與實際建設活動及未鋪砌道路上運輸設備及材料相關。與經營有關的排放將與採礦活動相關，
包括在該項目區域內運輸礦石及其他材料、爆破及礦石加工。風吹材料可能是該項目整個區域內（包括受影響的
社區）空氣質量的重要組成部分。

道路及其他工作區域產生的灰塵或可使用水控制。這將是乾燥季節一個主要考慮因素。

12.3.3 噪音管理

該項目的建設及經營階段存在多個噪音來源。主要關注來源包括道路交通、衝擊設備（如鑿岩機、壓縮機及發電
機）、爆破及材料處理設備（如破碎機）及運土設備。

經營期間可實施的適用於所有噪音來源的緩解措施包括但不限於

• 對材料處理車輛及設備進行定期檢查及維護，確保其安裝有優質消聲器、更換磨損部件及塗上潤滑劑。

• 遵守監管規定圈定的現有噪音限制，並使用符合噪音標準的設備。

• （如有必要）為噪音特別大的設備（如破碎機、研磨機）設立噪音屏障、擋板或圍欄。

• 就經營階段開發及實施噪音監察計劃。

可能需要採取以下措施減輕運輸相關的噪音影響：

• 執行與道路狀況相關的速度限制，安裝已發現敏感噪音接收器（如社區、重要的野生生物生境）。

• 對路面進行適當維護，以減少輪胎噪音。
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• 禁止長期閒置。

• 盡可能規劃在白天進行運輸。

12.3.4 土壤管理

表土材料將在與設施建設及開發以及採礦相關干擾的干擾區域前回收。該區域表土數量有限，但可能存在於部分
地點。所回收表土可能儲存及於該項目關閉時用作回收材料。表土料堆將位於戰略位置，以避免經營干擾，並將
對儲料堆採取侵蝕控制措施（包括進行植被），以減少侵蝕。

12.3.5 生物多樣性╱野生生物管理

應就該項目可能影響的所有環境及社會組成部分設計及實施詳細的基線計劃。研究的主要組成部分應包括水生生
態、魚類生境、主要與林地馴鹿、瀕危鳥類物種、猛禽、數種植物物種相關的生物多樣性，以及受保護區域。監
管機構目前正在考慮馴鹿研究的標準。該項目對濕地資源的影響為與生物多樣性及野生生物管理相關的重要問
題。

12.3.6 水資源管理

該項目將制定水管理計劃，反映該項目區域內所有地表水及地下水的管理策略，以實現下列目標：

1. 將所有地表水徑流充分安全地傳輸通過該項目地點。

2. 將不應於該項目區域內混合的不同類型水（如淡水、非接觸水、雨水（接觸水）徑流，主要包括沉積物多的接
觸水及生產用水）分離及分開。

3. 為項目地點所有水提供臨時儲存，以處理並控制向環境的排放（例如沉積池、輸送至排放及╱或回收設施，
以及項目水（生產用水、非生產用水等）供應。

水管理計劃必須設定按照氣候狀況、產生的污水類型管理該項目區域內水的具體目標及標準。該計劃必須說明經
營開採年限內各礦山組成部分（如礦坑排水、廢石儲存設施、加工廠、尾礦儲存設施）的邏輯及理由；確定所有
地表水及地下水管理基礎設施（如水池、分水渠、集水渠、地下排水溝、集水坑、處理設施、泵、涵洞等）的位
置並進行測量及選擇適當的工程設計標準。

如上文所述，大部分水管理策略將為項目工程設計的一部分，以盡量減輕對礦區外水資源的質量及數量的影響。

廢石接觸管理

廢石堆的徑流應在獨立廢石堆周圍建造的分水渠中收集。與廢石質量相關的潛在問題尚未完全評估，但初步表明
儲存設施可能進行標記，以防止滲入近地表含水層。可能建設截水溝，以截斷廢石設施的非接觸水上梯度。被截
斷的水應輸送至露天礦坑周邊的非接觸水分水渠並排放至環境中。可能在廢石設施底部建設接觸水集水坑。所收
集的水將泵送至接觸水集水坑，並將處理及排放至環境中。
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尾礦儲存設施

尾礦管理將包括最先進的有襯裡儲存設施設計，該設計能有效地防止相關元素混入該區域的水資源。由於地下水
的特點為全面的近地表系統，地下水的保護將為非常重要的考慮因素。尾礦儲存設施的位置將避免影響含有魚類
的水域。尾礦儲存設施收集的水在排放至環境中前將進行處理。

侵蝕及沉積控制管理

侵蝕及沉積管理將需要使用針對侵蝕程序各階段的多項管理方法。上游及非接觸飛流系統將有助防止潔淨水流入
受干擾地區，從而減少處理量及需要處理的水的侵蝕力。這將減少可能需要進行沉積控制及╱或處理的數量以及
處理設施所需的整體區域範圍。

礦區可考慮的地表侵蝕保護及沉積控制的有效管理實踐的例子不少，包括：

1. 盡量增加潛在干擾區域周邊的非接觸水分流。

2. 禁止在接近存在堤岸坍塌、穿越工作區的車輛故障或工作區被淹沒風險的水道之區域操作建築設備。

3. 選擇建設季節、時間及方法，以盡量減少溪流經過地點產生的沉積物。

4. 選擇抽水及排水地點及流量，以盡量降低水位及與管道靜水壓試驗及其他雜項建設問題相關的泥沙濃度變
化。

5. 在建設前對擬建交叉口進行進一步評估，以確定是否需要對管道路線進行小幅調整，從而避免或盡量減輕
對敏感區域的影響。

6. 在干擾區域周邊建立緩衝區，以對流入水道的地表徑流水進行自然過濾。

7. 盡可能接近侵蝕源頭而截斷潛在含有大量沉積物的水源，並使用徑流控制及輸送措施將有關水運輸至接收
水體。

8. 在曾受到干擾但不再需要使用的易受侵蝕影響地區建立自給自足的植被。

9. 使用適當的沉積物收集器及障礙（如淤泥網），以盡量減少易受侵蝕影響的地區的片狀侵蝕及片狀水流速度。

10. 使用攔石壩或防沖亂石減少水速及沖刷可能性，並允許臨時沉積物保留。

11. 於建設、經營及關閉初階段在受影響地貌使用沉積物匯集盆地，以減少下游盆地的淤積。

12. 依據區域坡度、土壤物質的可侵蝕性及是否存在直接下游水道等因素，沿溝渠使用溝渠護板。

13. 以再植被及邊坡等逐步修復，從而在可行情況下幫助維持長期穩定性。

14. 在乾燥季節期間進行敏感作業，以盡量減少有關區域的交通，並選擇製造干擾最少的設備。
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12.3.7 廢料管理

該項目的固體廢物管理計劃應基於以下標準或基本概念進行：

1. 現場產生的有害廢物（不論為生活廢物或工業廢物）將由獲加拿大衛生部環境衛生司授權的承包商公司處
理。該規則的唯一例外是，採礦設備車間產生的廢油可用於爆破工序。

2. 建設及經營階段產生的無害廢物將在位於該項目邊界內的特別裝置（垃圾堆積場）中處置。

3. 在確定最終目的地前，工業及建築無害廢物將臨時儲存在該項目區域內儲存點。該等廢物將在場內利用或
在場外回收利用。

4. 大量廚餘製成堆肥，用於植樹造林計劃，促進樹林及灌木叢的生長。

固體廢物的管理及處理程序將與該項目的建設及經營階段相同，並使用相同的設施（在源頭、臨時儲料場及垃圾
堆場中分離）。裝置的規格將視該項目年限內的廢物產生速度而各異。

12.3.8 取水╱用水

支持項目的用水需要（包括加工、灰塵控制及營地與辦公設施）應不成問題。然而，採礦作業所產生並排放至環
境中的多餘水，可能增加項目直接下游的地表水文系統的流速。該水文影響可能成為環境評價中需解決的考慮因
素。

12.3.9 森林火災管理

森林火災是該項目重要的威脅。在查看環保部的該區域野火歷史圖時，PLS顯示幾乎每十年內均有發生火災。自
2000年起，場地西北部於 2006年發生一次大火，場地北部於 2009年發生多次小火，Patterson Lake東北角於
2012年發生多次小火。Athabasca盆地及周邊區域由乾燥、多砂石的松樹佔據主導地位的地形，預期會每 40年
左右發生一次森林火災。

火災潛在嚴重性的例子可見於2015年火災季節，當時發生逾550次火災，50個社區受到威脅，13,000多人被疏
散，軍隊被召集進行救援。薩斯喀徹溫省的應急體系保護人員、社區、基礎設施及商業，要求公司根據智能防火
原則建立有效的防火計劃。

根據與現場人員的討論，有關人員已採取火災預防措施，由環保部進行火災評估，並遵照推薦意見創建防火墻及
實施智能防火計劃的其他方面。儲備有防火設備以及水泵與灑水系統。現場與環保部位於Buffalo Narrows的基
地保持密切聯繫，並將當地發生的任何火災向熱線報告。
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12.3.10 環境監察計劃

必須啟動詳細的環境監察計劃，包括對項目區域或可能受項目影響的地點的空氣質量、噪音、地表水（質量及數
量）、地下水（質量及數量）、植物、動物及水生生態進行詳細的持續評估。已進行主要與Patterson Lake相關的
部分初步監察。

Patterson Lake直接處於Broach Lake下游，Broach Lake為Clearwater River排水次級盆地的源頭湖泊。水由
南部的Broach Lake流入Patterson Lake，再流入Forrest Lake及Naomi Lake，最終流入Clearwater River。
Clearwater River為薩斯喀徹溫省的受保護水道 (Clearwater River Provincial Park)，向西流入阿爾伯塔省，在
當地與流向朝北的Athabasca River相交，並通過Mackenzie River流入北冰洋。

Patterson Lake由三個次級盆地組成。Patterson Lake北半部分有一個較小的東部盆地接收Broach Lake的流
入，最高深度約 24米，以一塊淺礁與西半部分隔開。西半部分較大，最高深度約 44米，以一個較淺區域 (1.2至
10米）與南部盆地分開，南部盆地的最高深度約 50米。Patterson Lake流出至 Forrest Lake乃由南部盆地的東
南角流出。接收礦山排放的處理水（數量及水質）的能力，將作為環境評價程序的一部分而評估。

公司已（透過CanNorth）在Patterson Lake的流入及流出點安裝水流監測站。監測數據將提供可用於項目設計工
作的有關排放的寶貴資料。

一項主要水文風險是Pa t t e r so n La ke北部與南部部分之間的渠道關閉，導致生產排放超出自然流出至
Clearwater River的水量。渠道完全關閉的可能性不高，但有可能部分關閉，需要進行審慎規劃，以減輕影響。

12.4 社會及社區管理計劃

通過政府及原住民渠道與社區的溝通是取得相關批准以推進項目的關鍵方式。迄今為止已於 La Loche舉行兩次
會議：一次在主鑽探開始前與原住民、M ét i s及鎮議會代表舉行，第二次是涉及社區及其他鈾勘探公司的公開會
議。Fission是採礦岩石地球科學計劃的支持者，並（透過廣告及文章）支持原住民的雜誌及出版物。

尚未要求原住民確認項目對傳統領域的影響。這需要收集及評估多個領域，包括區域內野生生物活動、傳統使
用活動（維生活動、村莊地點、宗教場所及相關地點、考古地點及社會經濟影響）。應啟動與加拿大核安全委員
會及省級政府的討論，以圈定需要正式諮詢的原住民及Mét is社區，從而符合諮詢職責要求及其他持份者考慮因
素。在提交啟動環境評價程序需要的項目方案╱說明前，需要與進行額外諮詢及制定持續諮詢方案。

曾就Descharme Lake社區的傳統狩獵及誘捕活動的影響與當地形成緊張關繫，導致於 2014年 11月在該區域的
主要公路 (955公路）設立路障。不滿包括與勘探相關的活動增加、道路通行權沿線的工程及環保部的防火政策。
儘管路障因C e no vus取得禁制令而結束，但從該期間的新聞報導得知，當地的擔憂主要涉及石油公司，而非鈾
勘探公司本身。儘管如此，此乃公司應當視為敏感並與當地獵人緊密協作以預防引發爭議的事件之一。
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該項目位於毛皮區N-19，該區域為 La Loche毛皮保護區。儘管毛皮並非當地主要活動，但其價值不低。根據政
府的毛皮價值報告，2013╱2014年共收獲價值63,800加元的毛皮，這對當地部分獵人而言極其重要。在該期間
捕獲的534隻動物中，貂為價值最高的獵物，價值35,500加元，猞猁、魚貂及麝鼠佔據其他四大價值最高的獵物
位置。薩斯喀徹溫省北部大部分項目已與所干擾地區的登記獵人訂立補償協議，並根據歷史記錄賠償未來的生產
損失。

Big Bear Lodge╱Contracting位於Grygar Lake上 955公路以北約 15公里，為當前最大的土地用戶，與公司
（及其他勘探公司）有大量業務往來，包括住宿、安全服務、設備租賃及貨運代理。Forest Lake Lodge在Beet 

Lake(Patterson Lake以東）有一個主營地，在 Forrest Lake（位處Patterson Lake的正下游）有一個邊遠營地。
該營地為無須導遊而駕車前往的季節性釣魚營地。附近存在一座礦山，可能影響該旅館吸引客戶的能力，但對釣
魚質量的影響較小。

12.4.1 職業健康及安全管理

輻射

公司設有輻射保護計劃，包括防止工人吸入過多量及環境問題。主要項目包括：

• 所有工人獲提供 TLD徽章，監察結果及數據彙報至加拿大國家劑量登記處；

• 為清理封閉編錄帳篷中的氡氣累積而設立的程序；

• 就環境及輻射要求培訓工人；

• 岩芯位於安全地點；

• 利用輻射監測儀監視器檢查工作區域。對結果的檢查表明，岩芯編錄的範圍每小時 0.2至 0.4 μSv，鑽機處
為每小時 0.3至 0.4 μSv；

• 鑽孔已以水泥密封，記錄被視為確認水泥數量（每 12米NQ岩芯約 1袋水泥）；

• 離心機系統用於去除固體（如掏槽）及微粒，並令鑽探地點的水再循環；

• 離心固體材料收集作為低濕度餅，並裝入 1噸防水袋中；

• 袋子定期裝入為運輸低比放射性的材料所設計的容器，該材料含有約 1%的氧化鈾，運輸至Key Lake進行
加工；

• 已對營地區域進行測量，確保並無交叉污染。

整體而言，放射保護措施看似能夠保護人員及環境。如可能存在輻射暴露或排放，需要就經營的所有方面按照可
合理實現的最低水平 (ALARA)原則制定 ISO式策劃–實施–檢查–改進輻射保護計劃。工人及工作場所以及對環境
的排放將進行監督。在設計過程中需要進行檢討，以確保已適當納入輻射及環境保護特徵。
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經過適當訓練的輻射安全人員及放射支持技術員將確保已制定、實施及維持合適的輻射保護措施。輻射安全人員
亦將負責保存洩露記錄，並將洩露報告至適當的監管機構及僱員。

如前所述，該項目所有階段需要進行詳細的潛在輻射洩露評估及緩解措施評估。此外，所有設施的設計將以防輻
射作為一項核心元素，並由為防止無意輻射設計的精心制定的經營慣例支持。

12.4.2 考古文化資源

如上文所述，公司務必於項目之初啟動與原住民群體的協商，以確定重要的文化資源場所，包括：傳統使用區
（如村莊地點）、宗教場所及相關地點以及遺址。

目前已發現一處應當避開的重要遺址，如無法避開，則需要在干擾前進行正式的考古挖掘。RP M獲悉，由於該
區域看似約 10平方米，故研究相關工作量較小。

12.4.3 關閉及修復計劃

RPA已基於類似項目估算關閉及修復成本為 50百萬加元。關閉活動將包括拆除及清理現場設施、破壞圓形岩牆
以及淹沒露天礦坑與地下巷道。隨著該項目向建設階段推進，將需要制定關閉計劃，包括項目的環境及社會影響
各組成部分的詳細成本。

12.5 潛在環境問題

12.5.1 維護水質

該項目的一項重要要求是將符合監管要求的水從該項目排放至周邊水資源（地表水及地下水）。從與該項目相關
的不同來源採集或泵送的水將需要在排放前進行處理。這將包括露天礦及地下礦排水、廢石及尾礦儲存設施中收
集的水及從與該項目相關的不同受干擾來源收集的水。應制定基於良好水平衡模型並包括管理處理過程中所產生
廢物的管理計劃。

12.5.2 保護漁業

魚類及相關生境的保護將為環境評價的主要重心，可能成為與原住民群體交涉時的一項重要議題。

12.5.3 生物多樣性問題

生物多樣性問題主要涉及林地馴鹿及其他受保護物種，需要使用適當的基線研究及緩解措施進行大量研究。

12.5.4 受保護生境

與林地馴鹿等物種相關的關鍵生境及該項目下游存在受保護的河流系統，需要作全面考慮。可能需要採取緩解措
施，如設立隔墻。
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12.6 潛在社會問題

12.6.1 原住民參與

應在近期完成與原住民群體的交涉。支持該項目成功取得需要與有關群體達成協議。可能影響原住民群體利益的
主要問題為：區域內野生生物活動（包括林地馴鹿及漁業）；傳統使用活動（維生活動、村莊地點、宗教場所及相
關地點、遺址）；以及社會經濟影響（如提供的工作崗位）。

12.6.2 與加拿大及薩斯喀徹溫省監管機構交涉

應與加拿大及薩斯喀徹溫省交涉並向其告知P LS項目。在監管機構了解該項目（包括擬定時間表）後，將進行互
動，令公司理解如何處理潛在問題及相關緩解措施。
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13 項目風險及機會評估
本節概述該項目的技術風險及機會。

一如處於高級勘探階段的項目，僅已完成初步經濟評價水平的初步技術研究，以圈定擬定項目計劃。透過完成該
等初步研究，已發現多個項目機會及風險，需要進行進一步技術研究，以確認機會或減輕項目風險。

隨著進一步研究完成，更全面的設計細節、試驗工作及項目成本估算將會完成，許多風險水平可能低於現有水
平。但透過該程序，該項目計劃可能在設計、成本、生產率、收益率等方面不同於初步經濟評價中目前擬定者，
以反映不同研究的結果。

13.1 機會

RPM認為該項目內存在多個機會。其中包括：

• 資源量擴張：在目前圈定的資源區域內存在進一步劃定資源量的積極前景，包括延伸至R600W，延伸及擴
展R780E的高品位帶，在R1620E區域內進行額外高品位測試。

• 區域勘探目標：地球物理學已在礦區邊界內圈定多個異常區。許多異常區已進行了一個鑽孔查證。許多異
常沿線的成礦帶尚未通過鑽探驗證，因此礦權內仍然存在額外潛力。

• 覆岩開採成本：在排水過程中抽出沙土（疏浚）可能實現開採成本下降。

• 優化露天採礦車隊：進一步優化礦主經營及承包採礦車隊，應能降低採礦資本及經營成本。

• 地下注漿帷幕成本：勘查岩土工程及水文參數，以減少地下注漿帷幕建築成本。

• 地下採礦計劃：優化採場設計及規劃地下採礦區域，以更好地匹配資源形態，經濟盈虧平衡邊際品位可能
減少整體開採年限噸位，但增加開採品位，從而改善地下採礦的利潤率。

• R600W：從規劃的PLS地下前往R600W區域可能令地下採礦噸位及相關品位大幅增加，原因是該新資源
區域的品位較高，將進一步增加現有開採年限。

13.2 風險

與其他產業與商業營運相比，採礦是一項風險相對較高的行業。每個礦區在採礦與選礦期間都有獨特的特性與回
應，永遠無法完全預測。RPM對該項目的審查表明，礦山風險特點與加拿大一般處於初級階段的鈾勘探資產類
似。在進一步的研究提供更高的確定性之前，RPM注意到已確定該項目的風險和機會，茲列舉於表 15-2。

RPM已嘗試根據香港聯合交易所有限公司頒佈的《第7項指引摘要》將礦區相關的風險加以分類。風險所列的品位
分為高、中或低，其判定原則是使用以下定義對於風險認知後果，以及發生風險的可能性進行評估：
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風險後果分為：

• 重大：礦區有即時結束的風險，如未加以糾正，將對礦區的現金流動及表現有重大影響 (>15%至20%)，甚
至可能令礦區倒閉；

• 中度：如未加以糾正，可能對礦區的現金流動及表現有重大影響 (10%至 15%或 20%)，除非有補救措施減
輕影響；及

• 輕微：如未加以糾正，對礦區的現金流動及表現將有輕微影響或全無影響 (<10%)。

風險在 7年內發生的機會可分為：

• 高可能性：多數會發生；

• 有可能：可能發生；及

• 低可能性：多數不會發生。

表 13-1為綜合風險的後果與風險發生的機會的整體風險評核，以釐定整體風險分級。

表 13-1－風險評估排序

可能性
後果

輕微 中度 重大

高可能性 中 高 高
有可能 低 中 高
低可能性 低 低 中

RPM注意到，在多數情況下，透過詳細審查礦區作業、現有文件與其他技術研究發現而制定控制措施，許多一
般會遇到的礦區風險可能得到緩解。
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表 13-2－項目風險評估

項目開發

風險分級 風險描述及建議的進一步審查 潛在緩解措施 影響領域

高 許可及批准

不能保證有能力取得開發項目所需的
所有許可及批准，需要全面與利益相
關人士交涉。

開始與利益相關人士進行所有
必要的交涉。委聘當地經驗豐
富的第三方支持該程序

經營許可。

中 建設時間

如許可及批准出現延誤，或地下注漿
帷幕的複雜性因冰磧物內漂礫增加，
可能出現重大延誤。

完成冰磧物的詳細土質調查，
加快所有許可及批准。

項目年期。

高 初步技術研究

該項目處於勘探後期階段，隨著進一
步研究完成，目前擬訂的項目概況及
方式可能變化。

需要進行進一步研究，以確認
該項目的技術特點，並實現更
詳細的工程設計及成本估算

礦山開發時間表及資
本開支

地質及資源

風險分級 風險描述及建議的進一步審查 潛在緩解措施 影響領域

中 資源

現有礦產資源量估算的最高可信度類
別為標示。隨著進一步鑽探完成，更
多地質資料可能對礦產資源量的噸位
及品位產生影響。

適當設計未來鑽探計劃（鑽孔方
向及間隔）及適當估算方法，以
維持礦化體的可變性

估算資源量、開採計
劃及儲量。預測產量

低 地質

理解成礦帶的地質控制，建立把握有
關控制（尤其是在高品位區域）的地質
模型。

審慎記錄岩性、蝕變及成礦
帶，建立 3維地質模型

估算資源量
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露天採礦及地下採礦

風險分級 風險描述及建議的進一步審查 潛在緩解措施 影響領域

高 邊坡穩定性

露天礦邊坡穩定性需要進一步測試，
以確定邊坡能否降壓及維持在擬定的
邊坡角。

在擬定礦區進行額外試驗工
作，以核實岩石屬性及強度。

項目年期

高 水文及土質狀況

水文及土質狀況可能延誤項目或增加
項目的建設時間及經營成本。

未來對擬建露天礦坑的水文及
土質參數進行研究。

成本及項目設計要求

高 建設地下注漿帷幕及岩牆

地下注漿帷幕的建設成本及時間受是
否覆蓋層中存在漂礫及漂礫的大小影
響。漂礫數量增加亦將令上述材料的
體積密度較目前假設者超過2.0噸╱立
方米。

使用打樁機型鑽機沿地下注漿
帷幕路徑進行詳細鑽探，以評
估漂礫的頻率及大小

建設成本及投產日期

中 承包採礦商

對願意投標及從事本項目的採礦承包
商進行進一步調查。

調查具有在加拿大北部地區作
業經驗的可能採礦承包商。

項目投產及相關成本

中 計劃

現有地下採礦計劃並未更新，以反映
12月 1日的資源量估算。

完成採場優化及更新地下採礦
計劃

開採年限計劃經濟

中 潰水

將在露天礦坑中湖泊下建設地下入口
及主通風基礎設施。地下注漿帷幕故
障或注水可能導致潰水地下巷道。

詳細的設計及監察地下注漿帷
幕及岩牆。

安全、產量

中 水文地質

迄今為止並無在地下區域進行詳細的
水文研究。如所發現的傳導性單位需
要修井作業，水流入地下可能超出現
有設計排水能力。

進一步詳細研究及水流建模 生產延誤及經營成本

中 礦坑水排放

採礦排放水的方式及批准尚未確定 水排放研究將於未來研究中進
行

批准時間及成本
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加工設施

風險分級 風險描述及建議的進一步審查 潛在緩解措施 影響領域

中 建設資本開支及時間。

隨著項目向評估階段推進，進一步鑽
探、冶金試驗工作完成，以及資本估
算更加詳細，資本成本可能大幅增加。

聘 用 合 資 格、 經 驗 豐 富 的
EP CM工程公司。定期審閱及
更新資本開支估算。確定及時
訂購長周期設備。

建設成本、投產日
期。

中 參量及加工回收率。

目前並無就參量參數完成試驗工作，
現有關於品位回收率關係及相關試劑
消耗的試驗工作有限。

完成規劃的試驗工作 成本及項目經濟性

中 加工廠產能提升。

新加工廠產能提升較為複雜，花費的
時間可能因設備設計較差或經營商缺
少知識及經驗而比預期為長。

確保良好的工程設計。執行全
面的經營商培訓計劃。

生產及成本。可能影
響首年或首兩年的經
營。

中 經營成本

消耗估算、單位試劑成本。 良好的工程、採購合約管理。 生產成本
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環境及社會

風險分級 風險描述及建議的進一步審查 潛在緩解措施 影響領域

高 水質

維持符合監管的排放水質的能力。排
放水必須符合污水標準。劣質排放可
能嚴重影響項目進展。

（如有必要）水質試驗及處理設
施須列入資本預算。

經營許可。

高 動物保護

生物多樣性管理主要涉及林地馴鹿、
多種鳥類等。林地馴鹿是一種受保護
的物種，需要從生物多樣性角度進行
全面考慮。數種鳥類及可能的其他未
知物種亦被視為進口，需要考慮對經
營的影響等。

進行基線研究及實施適當的動
物管理常規，以符合預期的保
護水平。

經營許可。

高 社區

由於缺少互動導致未就土地管理達成
協議及未取得採礦批准，與持份者的
關係較差。

與持份者（包括原住民群體）及
監管機構交涉

經營許可。

中 魚類生境

魚生境受到損害，或做法不達標，導
致許可未獲批准或被撤銷。

審閱類似經營的現有慣例，建
立系統及控制，以確保設有適
當的高標準。

經營許可。

中 保護關鍵生境

關鍵生境（如濕地及受保護河流）因採
礦業務而面臨風險。

審閱類似經營的現有慣例，建
立系統及控制，以確保維持適
當的高標準。

經營許可。
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A. 資格及經驗
Richard Kehmeie r先生－北美諮詢業務首席地質師，為RPM全職員工及美國專業地質師學會持牌專業人士
(C.P.G 10879)、經濟地質師學會會員及內華達州地質學會會員。彼持有科羅拉多礦業學院地質學理學碩士學位
及地質工程理學士學位。

Kehmeier先生現為RPM諮詢服務美洲區首席地質師。彼就職於RPM長達5年。在彼職業生涯中，彼負責及╱或
參與鈾及其他金屬項目逾 45年，推動勘探概念直到發現及可行性研究。具體的鈾經驗包括密切參與發現、勘探
及開發猶他州、懷俄明州及新墨西哥州的七個沉積鈾項目以及 i S A項目的勘探評估，並勘探洛基山脈核心的前寒
武紀岩石中高品位脈型鈾礦床。沉積鈾項目與審查中的該項目成礦帶類型相似。

除鈾以外，Kehmeier先生已在不同地質及政治環境下的多個礦床發現或促使根據管理勘探計劃發現逾 15百萬盎
司黃金及逾十億磅銅。其經驗包括可行性研究及預可行性研究、各種初步經濟評價、計算露天礦（大型及小型）
與地下薄脈礦的資本開支及經營開支，授權編撰有關黃金、銀及鈾財產的大量43-101報告，並擔任RPM所有NI 

43-101報告的QA╱QC審閱人。其曾擔任責任逐步擴大的多個職務，包括礦山地質師、勘探副總裁到首席地質
師。

Terry H. Brown，博士，首席環境專家。於 1986年獲愛達荷大學土壤及環境化學博士學位，於 1977年獲得華
盛頓州立大學土壤化學╱形態學理學碩士學位，於 1974年獲得華盛頓州立大學林業管理理學學士學位。美國化
學協會會員、RCPAC註冊專業土壤科學家 #1742美國地表採礦與修復協會及美國土壤科學協會（美國農學會）會
員

擁有在兩家煤礦公司、一家美國聯邦煤礦╱環境監管機構、一家國際研究所以及一家國際環境諮詢公司擔任環境
管理職位的逾 35年美國及國際經驗。擅長水土管理業務，包括：水管理－發展礦山及煤礦酸性岩排水的潛力、
金屬溶解、尾礦儲存、廢石管理、污水處理、侵蝕及沉降控制以及水土化學；土地管理－土壤化學、土壤形態
學╱土壤繪圖、土壤生產力及土壤微生物學╱生物降解；於環境影響分析、制訂影響緩解措施、允許礦山施工及
營運、修復╱閉礦計劃、鍋狀湖開發、環境監控、土壤繪圖、評估環境標準的合規情況、責任釐定及環境成本計
算等方面擁有豐富經驗。

Philippe Baudry－執行總經理－諮詢服務，礦產勘探與採礦地質學理學士學位，地球科學專業資格，地質統計
學研究生，澳洲地質科學家協會會員

Ph i l i pp e為一名地質師，具有逾 18年經驗。過往 11年，P h i l擔任諮詢師，專注於亞洲及俄羅斯地區。
在俄羅斯生活及工作 3年，開發 2個斑岩銅礦項目後，其遷往北京。在北京 8年期間，其建立起及管理
RungePincockMinarco在北亞的業務（包括中國、香港、蒙古及俄羅斯的辦事處），後於 2014年為RPM的諮詢
服務擔任全球管理角色。

於亞洲任職期間，Phi l與亞洲及歐洲領先的金融機構在盡職審查到首次公開發售等交易方面緊密合作，深入了解
投資者及銀行就公開技術報告要求及在不同金融交易所上市的程序方面的要求。P h i l熟知蘇聯及亞洲其他資源
量╱儲量報告系統，並已就基於該等系統審查項目及將該地區項目轉換成符合國際報告標準（如 JORC）獲得豐富
經驗。
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成為諮詢師之前，Philippe在西澳洲金礦區工作了七年，曾擔任過從大型露天金礦地質師到高級井下地質師等各
種職位。在此之前，Philippe亦在澳洲中部和北部地區做過早期金礦和金屬勘查項目的合同管理。

Ph i l i ppe在範圍廣泛的商品及礦床類型方面具有相關經驗，符合多金屬礦產資源量的 43-101報告合資格人士及
JORC報告合資格人士（「合資格人士」）的要求。Philippe是澳洲地質科學家協會會員。

John D . Ze is e－高級地質師－P .G .。Ze i se先生在採礦行業具有逾 14年經驗。其擅長地質資源建模、
QA╱QC、取樣、地質填圖、鑽探設計及監督以及土壤與環境評價的土質分析。其曾涉及廣泛項目，包括鐵、貴
金屬、基底金屬、煤炭及鈾。Ze i se先生曾參與所有水平的報告，包括盡職審查、年度報告、初步經濟評價、預
可行性研究及可行性研究。其為 Vulcan專家用戶及GSLIB、Datamine、ArcGIS的熟練用戶。

Pau l G a t e s－總採礦工程師－P .E .、工商管理碩士。Gates先生在採礦行業擁有逾 29年經驗，包括：野外勘
探、長期礦山規劃；項目可行性及業務案例分析；礦山開發及經營；礦山估值；及礦山優化方面的豐富經驗。其
曾監督大型露天銅礦的裝載及運輸車隊，成員超過 60名經營商。其曾操作Modular Mining輸送系統及培訓使用
該系統的人員，負責產量逾每天 600,000噸。其曾實施團隊管理經營效率計劃，以減少成本及提高工人效率。其
擅長規劃、協調及監督金、銅及銀礦的經營。Gates先生具有鈾、煤炭、鉑及鐵礦石礦山的諮詢經驗，對目前採
礦行業面臨的許可及環境挑戰具有深入了解。

Joe McDiarmid－首席顧問，工程採礦學士，MAusIMM。Joe在澳洲礦產資源公司具有逾 15年經驗，曾擔任
地下作業、技術及領導角色。其廣泛涉獵四種主要礦床的各種採礦技術，並深入理解採礦作業的商業、運作及安
全管理方面。Jo e在帶領大型團隊、直接報告及分包商方面同時具有強勁的實力。J oe在範圍廣泛的商品及礦床
類型方面具有相關經驗，符合多金屬礦產儲量的 JORC報告合資格人士的要求。

Har r y Ew a s c h uk－總加工工程師、化學工程理學學士。Ewaschuk先生在礦產行業具有逾 43年經驗，包
括為薩斯喀徹溫省Po ta sh C o r po r a t i o n及R i o A l gom的兩項鉀碱業務及三項鈾業務進行礦山管理。其曾任
Rio Algom的高級項目經理，處理智利銅項目的初步工程。Ewaschuk先生曾為RPM、SNC-Laval in及Khan 

Resources進行工程諮詢及管理相關工作，涵蓋技術評估、工藝設計、EPCM合約、成本削減計劃以及安全與損
失控制計劃，包括為全球不同地區的數個鉀碱、鈾及金項目進行估值。
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公司相關經驗

RungePincockMinarco (RPM)是革新優化礦業資產及營運經濟價值諮詢及技術解決方案的市場領袖。RPM以
全套顧問服務在業內發展超過 45年，是全球最大的公開交易獨立採礦技術專家集團。

RPM已完成對所有主要礦種及採礦方法的 11,000多次研究，曾在全球超過 118個國家工作。

RPM的業務遍佈全球主要採礦地點，因此能提供熟知當地語言、文化及地形的專家。RP M的全球技術專家團隊
分散在全球的 18個辦事處。通過彼等在全球範圍內的工作，RP M可為　閣下的項目提供適當的專家專業技術來
源。

RPM的諮詢分部作為獨立技術顧問經營業務，向採礦及金融服務行業提供整個礦山服務期的服務，包括勘探及
項目可行性、資源量及儲量評估、採礦工程及礦山估值服務。

RPM值得信賴的顧問通常會完成對所有商品的任務指派，範圍橫跨不同領域：

• 地質；

• 採礦工程；

• 選礦；

• 煤礦洗選；

• 基建及運輸；

• 環境管理；

• 合同管理；

• 礦山管理；

• 財務及項目融資；

• 商業談判。

RPM於澳洲成立，因此對於相關法規非常熟悉，並且致力於遵守規範澳洲各個公司及顧問的法規。

在過去 45年中，RPM已經發展成跨國業務，繼續為客戶以及依賴其工作者提供服務，並且可以使用相關全球行
業規範建立信心，其中部分如下：

• 澳洲採礦和冶金協會道德守則；

• 澳洲勘探結果、礦產資源量及礦石儲量的報告規則；

• 澳洲地質科學家協會道德守則及條例；

• 採礦、冶金及勘探學會道德守則；及

• 43-101國家法規礦物資源專案資訊披露標準。
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RPM過去六年根據所有主要礦業股票市場的規定為首次公開招股及集資執行眾多獨立採礦技術盡職調查和報
告，參與逾 440億美元的集資。部份此工作與其他工作的摘要列於表A1。

RPM利用其專業知識的力量，也提供最先進的礦業軟件，透過全球尋找礦區調度、設備模擬和財務分析。RP M

軟件深受採礦專業人士信賴，讓他們了解如何構建自己的長期和短期業務，有效利用的可審計的最佳實務方法和
解決方案。
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表A1－採礦相關首次公開發售及集資盡職審查經驗

2015年BHP Limited拆分為South 32；獨立技術審查及編製歐洲證券及市場管理局有關貫徹實施執行擬定指令
的委員會條例（「EC」）第 809╱2004號的推薦建議（「歐洲證券及市場管理局推薦」）所圈定的合資格人士報告。獨
立技術審查就 Illawara Coal Holdings位於澳洲新南威爾士州的資產完成。

2014年五礦資源有限公司；根據 JORC與獨立技術審查進行礦產資源量和礦石儲量的合資格人士報告，包括在
香港交易所通函中以支持收購秘魯 Las Bambas銅及金礦。

2014年恒鼎實業國際發展有限公司；根據 J O RC與獨立技術審查進行煤炭資源量和煤炭儲量的合資格人士報
告，包括在香港聯交所通函中以支持中國雲南省多個煤礦的撤資。

2013年洛陽欒川鉬業集團股份有限公司；根據 J O RC與獨立技術審查進行礦產資源量和礦石儲量的合資格人士
報告，包括在香港聯交所通函中以支持澳洲中西部新南威爾士的Northparkes銅金礦收購。

2012年中國黃金國際資源有限公司；西藏甲瑪銅金屬礦二期NI 43-101香港交易所預可行性研究。中國

2012年中國貴金屬資源控股有限公司；根據 J O RC與獨立技術審查進行礦產資源量和礦石儲量的合資格人士報
告，包括在香港聯交所通函中以支持中國雲南省黃金業務的收購。

2012年力量礦業能源有限公司；根據 JORC與獨立技術審查進行礦產資源量和礦石儲量的合資格人士報告，包
括在香港聯交所通函中以支持中國內蒙古省地下煤礦資產的首次公開發售。

2012年中國大冶有色金屬礦業有限公司；根據 J O RC與獨立技術審查進行礦產資源量和礦石儲量的合資格人士
報告，包括在香港聯交所通函中以支持中國湖北省 4個營運地下銅礦、鉛礦、鋅礦資產的收購。

2012年滙力資源（集團）有限公司；根據 JO RC與獨立技術審查進行礦產資源量和礦石儲量的合資格人士報告，
包括在香港聯交所通函中以支持中國新疆省與哈密省多種地下鎳礦、鉛礦、銅礦與金礦資產的首次公開發售。

2011年中國多金屬礦業有限公司；根據 JO RC與獨立技術審查進行礦產資源量和礦石儲量的合資格人士報告，
包括在香港聯交所通函中以支持中國雲南省鉛鋅銀多金屬地下礦業資產的首次公開發售。

2011年中國貴金屬資源控股有限公司；根據 J O RC與獨立技術審查進行礦產資源量和礦石儲量的合資格人士報
告，包括在香港聯交所通函中以支持中國河南省多個地下金礦礦業資產的收購。

2011年昊天能源集团有限公司；根據 JORC與獨立技術審查進行礦產資源量和儲量的合資格人士報告，包括在
香港交易所通函中以支持中國新疆自治區地下煤礦的收購。

2011年金山能源集團有限公司；根據 JORC與獨立技術審查進行礦產資源量和儲量的合資格人士報告，包括在
香港交易所通函中以支持中國山西省的 2個地下煤礦的收購。

2010年中國貴金屬資源控股有限公司；根據 J O RC與獨立技術審查進行礦產資源量和礦石儲量的合資格人士報
告，包括在香港交易所通函中以支持中國河南省多個地下金礦開採資產的收購。
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2010年世紀陽光集團控股有限公司；根據 J O RC與獨立技術審查進行礦產資源量和礦石儲量的合資格人士報
告，包括在香港交易所通函中以支持中國江蘇省蛇紋岩礦業資產的收購。

2010年東星能源集團有限公司；根據 JORC進行礦產資源量的獨立技術審查與估算，包括在香港交易所通函中
以支持中國新疆自治區煤礦資產的收購。

2010年廣興國際控股有限公司；獨立技術審查，包括在香港交易所通函中以支持非常重大收購事項。

2009年中國冶金科工股份有限公司（「中國冶金科工」）；獨立技術審查，包括在章程中以支持於香港聯交所上市。

2009年滙保集團控股有限公司，古交煤礦；獨立技術審查，包括在聯交所通函中以支持一家香港上市公司購買
礦業資產。

2008年中海石油化學股份有限公司，王集及大峪口磷礦：獨立技術審查，包括在聯交所通函中以支持一家香港
上市公司購買礦業資產。

2008年建發國際（控股）有限公司，盛平煤礦：獨立技術審查，包括在聯交所通函中以支持一家香港上市公司購
買礦業資產。

2007年China Railway Company Limited，非洲銅╱鈷資產：於香港聯交所就礦業資產集資。為於香港交易
所的規劃首次公開發售編製合資格人士報告。

2007年China Railway Company Limited，非洲銅╱鈷資產：於香港聯交所就礦業資產集資。為於香港交易
所的規劃首次公開發售編製合資格人士報告。

2007年Gloucester Coal Limited－澳洲證券交易所協議安排的獨立技術審查。
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B. 詞彙表
本報告所用的關鍵詞彙包括：

• AA代表原子吸收及分析過程

• ANFO代表硝酸銨燃油，採礦所用的一種炸藥

• ARD代表酸性礦岩排水

• ARI指平均復發間距

• Au指金

• AUSIMM代表Australasian Institute of Mining and Metallurgy（澳洲採礦和冶金協會）

• Bauer指Bauer Foundations Canada Inc

• BOO代表建設、擁有、營運（制定一種由第三方負責建設、擁有及營運的制度；例如，輸電線）

• 客戶指中廣核礦業有限公司

• 精礦指營運生產及銷售的鈾產品

• 公司指 Fission Uranium Corp.

• C$指加元

• Cu.m╱h指立方米╱小時

• 邊際品位（「邊際品位」）

• 資源量邊際品位：是礦化材料的最低品位，其具有合理的經濟潛力而最終開採並支持一個地質學上合理和
連續的成礦帶領域。

• 經濟╱儲量邊際品位：是符合經濟可開採的最低礦化材料品位，在給定的礦床內以給定的市場價格對其礦
化材料運用修正因子和經濟評價後表明開採是經濟的和能夠實現的。其可在經濟評價的基礎上定義，或在
物理或化學特性基礎上定義為一個可接受的產品規格。

• DE代表（竣工成本及進度表的）確定性估算

• 礦床指該項目所含的礦化體的聚集體。

• DH代表金剛石鑽孔

• DRA指DRA Tagart International

• EHS指環境、健康及安全

• EIS代表環境影響評估

• EMP代表環境管理規劃

• EMS代表環境管理系統

• EPCM代表工程、採購及施工管理，屬於合約的一種
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• ESIA代表環境及社會影響評估

• 斷層指地表兩部分之間相對移動的滑面。斷層是一個錯動面，為嚴重的地應力的證據。

• FS代表可行性研究

• G&A代表一般及行政，一種經營成本

• GL指千兆升

• g/t代表克╱噸

• Ha也稱為 ha，代表公頃

• 香港交易所代表香港聯交所

• hr代表小時

• ITR代表獨立技術審查

• JORC代表聯合礦石儲量委員會

• JO R C規則指《澳洲礦產勘探結果、礦產資源量及礦石儲量的報告規則》(2012年版），其被用於確定資源量
和儲量報告，由澳洲採礦和冶金學會、澳洲地質學家協會研究所和礦產理事會頒佈

• kg代表千克

• km代表公里

• klbs代表千磅

• kt代表千噸

• ktpa代表千噸╱年

• KV指千伏

• kW代表千瓦

• KWh指千瓦時

• 項目指Patterson Lake South項目

• L代表升

• lbs代表磅（常衡）

• LOM代表開採年限

• LOM plan代表開採年限計劃

• LTA指損失工時的事故

• m代表米

• m3代表立方米



附錄四  合資格人士報告

– IV-121 –

RungePincockMinarco

This report has been prepared for  CGN and must be read in its entirety  
and subject to the third party disclaimer clauses contained in the body of  
the report

©Runge Asia Limited trading as RungePincockMinarco 2016

本報告是為中廣核編製的，必須完整閱讀，並受報告正文包含的第三方
免責條款制約。

© 隆格亞洲有限公司2016年版權所有

ADV-HK-00088 Patterson Lake South 合資格人士報告 2015年12月   第 108 頁  

• masl代表海拔

• mm指毫米

• 礦山產量為任何特定礦區的總原產量

• 採礦權意味著在許可的區域進行開採活動，開採礦產資源量和獲得礦產品的權利

• Ml代表一百萬公升

• Mt代表百萬噸，相等於一百萬噸

• Mtpa代表百萬噸╱年

• MVA指一百萬伏安

• MW指一百萬瓦

• NSR指淨冶煉回報，扣除運輸、冶煉及精煉成本後的精礦淨值

• P80指達到 80%的粒度，用於表示顆粒尺寸

• PAG代表潛在酸生成

• PEA指初步經濟評價

• 該項目指Patterson Lake South項目

• PVC代表聚氯乙烯，屬於塑料薄膜的一種

• QA╱QC代表品質保證和品質控制

• RC代表反循環，一種鑽探方法

• 相關資產指勘探牌照。

• ROM代表原礦，為選礦之前的材料

• RPA指Roscoe Postle and Associates

• RPM指RungePincockMinarco

• SAG代表半自研磨，一種研磨方法

• s.g.代表比重

• t代表噸

• TDH代表總揚程，泵所用的水頭

• TISUR指馬塔拉尼港的擁有人╱運營商

• Troy Oz等於 31.103477克

• TSF代表尾礦儲存設施

• 噸指公噸
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• tpd代表噸╱日

• tph代表噸╱小時

• TSF代表尾礦儲存設施

• U3O8代表八氧化三鈾 (U3O8)，為鈾的化合物

• μm代表微米 (1╱1,000米）

• Wi代表功指數，一種測量岩石硬度的方法

• WMP代表用水管理計劃

• WRSF代表廢石儲存設施

• Wmt代表濕公噸

• US$指美元貨幣

• $指美元貨幣

• ¥是中國人民幣貨幣單位的符號

• %指百分比

• 附註：其中專有名詞「合資格人士」、「推測的資源量」以及「確定的與標示的資源量」用於本報告時，與在
JORC規則中的涵義相同。

「礦產資源量」定義為在地殼或地表內富集或賦存的，且具有經濟利益的物質，其礦床的組成、品位（或品質）和
數量必須能滿足成本效益而在合理的將來最終值得開採。礦產資源量的地點、數量、品位（或品質）、連續性及
其他地質特性已有地質依據和知識（包括取樣）可認知、評估或解譯。礦產資源量可以根據地質可信度水平遞增
進一步細分為推測的、標示的及確定的類別。

「礦石儲量」定義為確定的及╱或標示的礦產資源量中的經濟可採的部分。其包括採礦過程中可能產生的礦產貧
化物及允許的損失，且定義為預可行性或可行性水平的研究（如適用），包括運用修正因子。這些研究表明在報
告之時採礦是合理可行的。

「確定的礦產資源量」是礦產資源量中的一部分，其數量、品位（或品質）、密度、形態及物理特徵估算的可信度
足以應用修正因子來支持詳細的採礦設計和礦床經濟最終評價。地質依據來自於採用適當的方法從露頭、探槽、
淺井、巷道和鑽孔等位置收集的詳細和可靠的勘查、採樣和分析測試資料，地質依據足以確定取樣點之間的地質
和品位（或品質）的連續性。

確定的礦產資源量的可信度高於標示的礦產資源量或推測的礦產資源量。確定的礦產資源量可以轉化為證實礦石
儲量，在某些情況下只能轉化為可信的礦石儲量。

「標示的礦產資源量」是礦產資源量中的一部分，其數量、品位（或品質）、密度、形態及物理特徵的估算有充分
的可信度，可以足夠詳細地應用修正因子來支持採礦計劃設計和礦床經濟評價。地質依據來自於採用適當的方法
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從露頭、探槽、淺井、巷道和鑽孔等位置收集的充分詳細和可靠的勘查、採樣和分析測試資料，地質依據足以推
定取樣點之間的地質和品位（或品質）的連續性。

標示的礦產資源量的可信度低於確定的礦產資源量，只能轉化為概略礦石儲量。

「推測的礦產資源量」是礦產資源量中的一部分，其數量和品位（或品質）是根據有限的地質依據和取樣來估算。
地質依據足以推測但無法確定地質及品位（或品質）的連續性。地質依據為採用恰當的方法從露頭、探槽、淺
井、巷道及鑽孔等位置收集的勘查、取樣和分析測試資料。

推測的礦產資源量的可信度低於標示的礦產資源量，不准轉化為礦石儲量。有理由預期大部分推測的礦產資源量
經過繼續勘查可能會升級為標示的礦產資源量。

「礦石儲量」是確定的及╱或標示的礦產資源量中的經濟可採部分。其包括採礦過程中可能產生的礦產貧化物及
允許的損失，且定義為預可行性或可行性水平的研究（如適用），包括運用修正因子。這些研究表明在報告之時
採礦是合理可行的。確定礦石儲量的參照點必須予以闡明，通常是礦石送到加工廠的那一點。重要的是，如果參
照點不同（比如是可銷售產品），則要對其加以清楚說明，以確保讀者完全瞭解報告所指。

「證實礦石儲量」是確定的礦產資源量中的經濟可採部分。證實礦石儲量意味著高可信度的修正因子。

「可信礦石儲量」是標示的礦產資源量中的經濟可採部分，某些情況下是確定的礦產資源量的經濟可採部分。適
用於可信礦石儲量修正因子的可信度，低於用於證實礦石儲量修正因子的可靠程度。

「開採權」 指 開採權授予持有人勘探開採權土地內受有關法規監管的任何官有礦產的獨
家權利。一旦持有人根據薩斯喀徹溫省礦產租約登記規例遞交申請及支付
申請費且開採權屬有效存續，開採權持有人有權將開採權轉換為租約；

租約授予持有人獨家權利，可就租約土地內受有關法規監管的任何官有礦
產進行勘探、開採、作業、採收、獲取、移除、運走及處理

「過往已圈定採礦權」 指 薩斯喀徹溫省及加拿大其餘地方現時使用基於網上礦產年期收購系統的礦
產所有權地籍（經測量）或SaskGrid（未經測量）地圖格網。此依靠地理信息
系統數據文件釐定礦產地可用性。收購礦產地僅需於地圖上加角標及提交
予政府。無需以土地上標示的方式圈定以標誌開採角。過往已圈定採礦權
為網上收購系統開始前已定位的開採權。該等開採權的位置涉及於開採權
角加標示。該等開採權的位置基於該等標示的位置，而非基於網上顯示的
位置。該等開採權為有效開採權及稱為過往已圈定採礦權
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「週年日」 指 政府授出開採權之日。每年的週年日須提交評估工作文件備案，以維持開
採權的有效性。開採權期限：(a)於開採權發出之日開始；及 (b)為期一年。
在持有人遵守有關法規的前提下，開採權可於初始期限後逐年重續

「有效日」 指 該開採權之累計開支將耗盡或不再有效之日。開採權持有人於薩斯喀徹溫
省礦產租約登記規例項下的權利將存續至有效日為止。開採權有效日過
後，開採權持有人不可於該開採權投入開支及其有關權利於有效日後不再
有效。

「評估貸項」 指 開採權持有人須滿足各評估工作期內開採權之開支需求。並非用於滿足評
估工作期的開支需求的開支為超額累計開支或「評估貸項」。

超額累計開支或評估貸項須結轉及可用於滿足任何下列各項之後續評估工
作期的開支需要：(a)原礦產安排；或 (b)由任何礦產安排轉化的任何其後礦
產安排

倘若持有人已累積逾 21年經批准開支（以當時的礦產安排狀況為基準計
算），任何超出 21年經批准開支的金額：(a)被視為超出累計開支；及 (b)根
據有關法規不合資格應用於滿足任何其後開支需求
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C
. 

J
O

R
C
表

1

J
O

R
C
規
則

2
0

1
2
年
版
－
表

1
報
告
模
板

第
1
節

 
取
樣
技
術
及
數
據

（
本
節
的
標
準
適
用
於
隨
後
各
節
。
）

標
準

J
O

R
C
規
則
詮
釋

說
明

取
樣
技
術

• 
取
樣
性
質
及
品
質（
例
如
切
割
凹
槽
、
規
格
不
一
的
岩
屑
、
或

適
用
於
勘
查
中
礦
物
的
特
定
特
殊
行
業
標
準
測
量
工
具（
如
井

下
鑽
孔
伽
馬
探
頭
或
手
持

X
R

F
工
具
等
））
。
該
等
範
例
不
得

用
作
限
制
取
樣
的
廣
泛
涵
義
。

• 
包
括
採
取
措
施
借
鑒
的
參
考
意
見
，
確
保
樣
本
有
代
表
性
及

任
何
使
用
的
測
量
工
具
或
系
統
有
合
適
標
準
。

• 
對
公
眾
報
告
有
重
要
性
的
釐
定
成
礦
帶
事
項
。

• 
在
已
進
行
「
行
業
標
準
」
工
作
的
情
況
下
，
這
將
會
相
對
簡
單

（
例
如「
反
循
環
鑽
探
被
用
於
獲
取

1
米
樣
本
，
其
中

3
千
克
樣

本
被
磨
碎
，
產
生

3
0
克
焊
劑
以
用
於
火
法
化
驗
」）
。
在
其
他

情
況
下
可
能
需
要
進
行
更
多
詮
釋
，
如
倘
有
粗
粒
金
，
則
存

在
固
有
的
取
樣
問
題
。
不
尋
常
商
品
或
成
礦
帶
類
型（
例
如
海

下
結
節
）可
能
一
定
要
披
露
詳
細
資
料
。

•
 
岩
芯
尺
寸
為

H
Q（
直
徑

4
7

.6
毫
米
）或
更
大
。

•
 
岩
芯
完
成
及
儲
藏
後
，
所
有
鑽
孔
均
使
用

M
o

u
n

t 
S

o
p

ri
s

 5
0

0
米

(4
M

X
A

-1
0

0
0

)或
1

,0
0

0

米
(4

M
X

C
-1

0
0

0
)絞
車
、

M
a

tr
ix
編
錄
控
制
台
及

2
P

G
A

-1
0

0
0
或

2
G

H
F

-1
0

0
0
總
伽
瑪
計
數

探
針
在
鑽
杆
內
系
統
化
探
測
。
岩
芯
被
測
量
後
，
按
照
行
業
標
準
洗
滌
岩
芯
深
度
標
志
物
檢
查

及
仔
細
重
新
安
裝
、
拍
照
及
進
行
岩
土
工
程
編
錄
。
岩
芯
使
用

E
x

p
lo

ra
n

iu
m

 G
R

-1
1

0
G
總

計
數
伽
瑪
射
線
閃
爍
計
，
直
至

2
0

1
4
年
冬
季
計
劃
，
此
後
使
用

R
a

d
ia

ti
o

n
 S

o
lu

ti
o

n
s
公
司

R
S

-1
2

1
閃
爍
計
。

2
0

1
5
年
冬
季
計
劃
中
及
之
後
，
已
使
用

A
S

D
 I

n
c

. 
T

e
rr

a
S

p
e

c
 H

a
lo
的

近
紅
外
礦
物
分
析
儀
在
當
地
發
現
粘
土
礦
物
。

•
 
在
見
礦
時
至
少
提
取
一
份
具
有
代
表
性
的
砂
岩
樣
本
。
在
較
厚
的
砂
岩
區
域（

>
5
米
），
具
有
代

表
性
的
樣
本
按

2
.5
米
樣
長
提
取
。
具
有
代
表
性
的
基
底
岩
性
樣
本
由

5
0
厘
米
分
裂
岩
芯
組
成

（
分
成
兩
半
）組
成
，
在
基
底
內
由
基
岩
起
每

1
0
米
提
取
。
手
持
閃
爍
計
讀
數
超
過
每
秒

3
0

0
轉

或
含
有
大
量
斷
層
及
相
關
蝕
變
的
所
有
砂
岩
及
基
底
樣
本
，
以
一
系
列

5
0
厘
米
分
裂
岩
芯
樣
本

持
續
取
樣
。
在
具
有
強
至
強
烈
蝕
變
的
地
區
，
從
蝕
變
起
點
起
每
隔

5
0
厘
米
提
取
分
裂
岩
芯
樣

本
。
樣
本
間
隔
根
據
蝕
變
區
的
寬
度
變
化
如
下
：
長
度
低
於
或
等
於

5
米
的
蝕
變
區
樣
長
為

1

米
，
長
度
為

5
至

3
0
米
的
蝕
變
區
樣
長
為

3
米
，
長
度
超
過

3
0
米
的
蝕
變
區
樣
長
為

5
米
。
半
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岩
芯
樣
本
破
碎
成

6
0

%
粒
級
小
於

2
毫
米
，
並
使
用
格
槽
分
裂
器
分
裂
成

1
0

0
克
至

2
0

0
克
的

子
樣
本
。
子
樣
本
使
用
標
準
圓
盤
及
圓
形
研
磨
機
研
磨
成

9
0

%
粒
級
小
於

1
0

6
微
米
。
密
度
測

量
的
樣
本
均
以
砂
岩
和
基
底
岩
性
獲
取
，
每
個
鑽
孔
至
少

1
個
砂
岩
樣
本（
如
可
能
）。
手
持
閃

爍
計
讀
數
超
過
每
秒

3
0

0
轉
的
礦
化
基
底
或
砂
岩
的
密
度
樣
本
以

2
.5
米
樣
長
獲
取
。
礦
化
區
以

外
密
度
的
基
底
樣
本
以

2
0
米
樣
長
獲
取
，
直
到

2
0

1
4
年
冬
季
鑽
探
計
劃
，
此
後
並
無
獲
取
貧

瘠
基
底
密
度
樣
本
。

鑽
探
技
術

•
 
鑽
探
類
型（
如
岩
芯
、
反
循
環
、
開
孔
鐵
錘
、
旋
轉
氣
噴
、
螺

旋
鑽
、

B
a

n
g

k
a
及
音
波
等
）及
詳
情（
岩
芯
直
徑
、
三
層
或

標
準
管
道
、
金
剛
石
尾
礦
深
度
、
少
量
暴
面
取
樣
或
其
他
類

型
，
無
論
岩
芯
的
方
向
如
何
及
假
如
在
這
情
況
下
，
使
用
何

種
方
法
等
）。

•
 
該
礦
區
已
使
用
三
種
鑽
探
方
法
：
岩
芯
鑽
進
、
雙
旋
轉
鑽
進
及
反
循
環
鑽
進
。
於
金
剛
石
鑽
進

後
，
雙
旋
轉
鑽
進
用
作
勘
探
工
具
，
以
測
試
覆
蓋
層（
冰
磧
）中
含
有
鈾
的
漂
礫
。
反
循
環
鑽
進

用
於
在
一
至
兩
米
基
岩
內
透
過
冰
磧
預
鑽
孔
。
在
反
循
環
鑽
孔
完
成
並
設
置
好
套
管
後
，
則
透

過
相
關
區
域
使
用
岩
芯
深
入
。

•
 
所
有
岩
芯
並
非
定
向
。

鑽
探
樣
本
採
收

• 
記
錄
及
評
估
岩
芯
、
岩
屑
樣
本
回
收
及
結
果
分
析
方
法
。

• 
為
將
樣
本
回
收
率
增
至
最
大
及
確
保
樣
本
有
代
表
性
所
採
取

的
措
施
。

• 
樣
本
回
收
率
與
品
位
之
間
是
否
存
在
關
係
，
以
及
有
否
因
細

小
╱
粗
疏
物
料
的
優
先
流
失
╱
增
加
而
出
現
樣
本
偏
差
。

•
 
岩
芯
採
取
率
乃
通
過
將
每
個
岩
芯
進
尺
的
長
度
與
回
收
的
全
部
岩
芯
進
行
比
較
及
將
採
取
率
呈

報
為
岩
芯
進
尺
總
長
度
的
百
分
比
而
予
以
評
估
。
整
體
採
取
率
呈
報
為

9
3

%
。

•
 
儘
管
因
成
礦
帶
的
性
質
及
標
準
樣
本
長
度
而
未
完
成
詳
細
審
查
，
採
取
率
與
品
位
之
間
應
不
存

在
關
係
。

編
錄

• 
岩
芯
及
岩
屑
樣
本
是
否
按
地
質
及
岩
土
編
錄
至
詳
盡
水
平
以

支
援
合
適
的
礦
產
資
源
量
估
算
、
開
採
研
究
及
冶
金
研
究
。

• 
編
錄
的
性
質
是
定
性
或
定
量
。
岩
芯（
或
井
探
或
凹
槽
等
）攝

影
。

• 
相
關
被
編
錄
穿
切
的
總
長
度
及
百
分
比
。

•
 
所
有
岩
芯
由
公
司
地
質
師
編
錄
，
尤
其
注
意
重
大
及
小
幅
岩
性
、
蝕
變
、
結
構
及
成
礦
帶
。
岩

芯
編
錄
至
充
足
水
平
，
以
支
持
制
定
地
質
模
型
及
資
源
量
估
算
。

•
 
編
錄
為
定
性
，
注
意
成
礦
帶
的
百
分
比
、
粘
土
的
類
型
及
數
量
以
及
利
用
手
持
閃
爍
計
及
潛
孔

伽
瑪
探
測
結
果
以
指
導
編
錄
及
估
算
成
礦
帶
。
所
有
岩
芯
在
拆
分
前
拍
濕
。

•
 
圈
定
礦
化
區
合
共

1
1

3
,1

9
2
米
的
所
有

3
4

1
個
岩
芯
鑽
孔
已
編
錄
。
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規
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說
明

二
次
取
樣
技
術
和
樣

本
製
備

• 
若
為
岩
芯
，
是
否
切
斷
或
鋸
開
，
及
採
用
四
分
之
一
、
一
半

或
全
個
岩
芯
。

• 
若
為
非
岩
芯
，
是
否
篩
選
、
作
試
管
樣
本
或
旋
轉
分
拆
等

等
，
樣
本
濕
或
乾
。

• 
就
所
有
樣
本
類
型
，
樣
本
製
備
技
術
的
性
質
、
品
質
和
適
當

性
。

• 
所
有
二
次
取
樣
階
段
均
採
用
了
品
質
控
制
程
序
，
以
使
樣
本

的
代
表
性
增
至
最
大
。

• 
採
取
措
施
以
確
保
原
地
收
集
的
物
料
樣
本
具
有
代
表
性
，
包

括
野
外
副
樣
╱
另
一
半
取
樣
的
結
果
。

• 
樣
本
大
小
是
否
符
合
取
樣
物
料
的
粒
狀
大
小
。

•
 
岩
芯
使
用
手
動
分
裂
器
一
分
為
二
。
一
半
保
留
及
返
回
至
岩
芯
箱
，
另
一
半
放
置
在
附
有
樣
本

標
簽
的
塑
料
樣
品
袋
並
進
行
密
封
。
第
二
個
樣
本
標
簽
由
間
隔
起
放
置
在
岩
芯
箱
中
，
而
包
含

樣
品
說
明
的
第
三
個
標
簽
保
存
在
文
件
中
。

•
 
一
半
樣
本
送
至

IS
O
認
證
實
驗
室
並
根
據
行
業
標
準
及
按
照
成
礦
帶
的
性
質
及
數
量
進
行
製
備
。

•
 
設
有
嚴
格
的
取
樣
方
案
，
規
定
伽
瑪
射
線
閃
爍
計
的
物
料
樣
本
間
隔
低
於
每
秒

3
0

0
轉
或
超
過

每
秒

3
0

0
轉
。
每
第

2
0
個
樣
本
提
取
副
樣
，
作
為
四
分
之
一
岩
芯
。

•
 
鑽
孔
完
成
後
，
以
井
下
伽
瑪
探
針
測
量
原
地
成
礦
帶
的
水
平
面
。
這
為
成
礦
帶
建
立
基
線
並
允

許
濕
法
化
學
分
析
結
果
與
探
測
結
果
相
關
，
儘
管
濕
法
化
學
分
析
結
果
被
視
為
更
能
代
表
實
際

成
礦
帶
及
已
用
於
資
源
量
估
算
。

•
 
並
未
觀
察
到
粒
狀
大
小
與
品
位
之
間
存
在
關
係
，
且
預
期
不
存
在
相
關
關
係
。
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標
準

J
O

R
C
規
則
詮
釋

說
明

化
驗
數
據
的
質
量
及

實
驗
室
測
試

• 
化
驗
的
性
質
、
品
質
及
合
適
性
及
使
用
的
實
驗
室
程
序
，
以

及
該
技
術
被
認
為
是
部
份
還
是
全
部
。

• 
就
地
球
物
理
工
具
、
光
譜
分
析
儀
、
手
持

X
R

F
工
具
等
而

言
，
釐
定
分
析
的
參
數
包
括
製
作
儀
器
及
模
型
、
讀
數
時

間
、
應
用
的
調
節
因
素
及
其
轉
數
等
等
。

• 
採
用
的
品
質
控
制
程
序
性
質（
如
標
準
、
空
白
樣
本
、
副
樣
、

外
部
實
驗
室
檢
查
）及
是
否
確
立
了
可
接
受
的
精
確
性（
即
沒

有
偏
差
）及
精
密
度
。

•
 
化
驗
為
釐
定

U
3
O

8
的

IS
O
╱

IE
C

 1
7

0
2

5
：

2
0

0
5
認
證
方
法
，
檢
測
極
限
為

0
.0

0
1

%
。
樣
本

粉
碎
成

6
0

%
粒
級
小
於

2
毫
米
，
並
使
用
格
槽
分
裂
器
分
裂
成

1
0

0
克
至

2
0

0
克
的
子
樣
本
。

子
樣
本
使
用
標
準
圓
盤
及
圓
形
研
磨
機
研
磨
成

9
0

%
粒
級
小
於

1
0

6
微
米
。
一
等
分
試
樣
粉
末

在
水
浴
鍋
中
的

H
N

O
3
：

H
C

l濃
縮
混
合
煮
解
一
小
時
，
然
後
經
過
去
離
子
水
稀
釋
。
樣
本
隨

後
使
用

P
e

rk
in

 E
lm

e
r 

IC
P

-O
E

S
儀
器

(D
V

4
3

0
0
或

D
V

5
3

0
0
型
號
）分
析
。
除
鈾
化
驗
外
，

來
自
礦
化
區
的
所
有
樣
本
亦
由

S
R

C
測
金
，
且
於

2
0

1
4
年
夏
季
中
前
亦
測
試
鉑
族
元
素（
鉑
、

鈀
）。
樣
本
使
用
上
述
相
同
方
法
製
備
。
一
等
分
試
樣
粉
末
樣
本
在
粘
土
坩
堝
中
與
火
化
驗
熔

劑
混
合
，
並
在
熔
化
前
加
入
一
誇
脫
銀
。
混
合
物
在

1
,2

0
0

°C
下
熔
化

9
0
分
鐘
。
在
混
合
物
熔

化
後
，
礦
渣
倒
成
型
並
冷
卻
。
熔
珠
然
後
在
稀
釋

H
N

O
3
中
分
離
。
貴
金
屬
在
王
水
中
溶
解
，

然
後
稀
釋
，
以

IC
P

-O
E

S
及
╱
或
原
子
吸
收
光
譜
法
進
行
分
析
。
所
有
三
種
元
素
的
分
析
檢
測

極
限
均
為
十
億
分
之
二
。
所
有
化
驗
技
術
均
被
視
為
總
消
化
率
。

•
 
所
有
鑽
孔
均
在
鑽
杆
內
探
測
，
岩
芯
由
手
持
閃
爍
計
掃
描（
如
上
文
所
述
）。

2
0

1
5
年
冬
季
計

劃
中
及
以
後
，
已
使
用

A
S

D
 I

n
c

. 
T

e
rr

a
S

p
e

c
 H

a
lo
的
近
紅
外
礦
物
分
析
儀
在
當
地
查
明
粘

土
礦
物
，
以
其
他

A
th

a
b

a
s

c
a
鈾
礦
床
的
已
知
粘
土
類
型
及
含
量
的
樣
本
測
量
。
所
有
伽
瑪
探

針
及
手
持
閃
爍
計
結
果
均
用
來
指
導
編
錄
及
取
樣
，
因
此
並
未
校
準
以
確
定
品
位
。
行
業
標
準

Q
A
╱

Q
C
程
序
用
於
驗
證
化
驗
結
果
。
這
包
括
空
白
樣
本
、
認
證
標
樣
材
料
及
一
系
列
副
樣
。

副
樣
包
括
每
第

2
0
個
樣
本（
野
外
副
樣
）四
分
之
一
分
裂
餘
下
一
半
岩
芯
、
由
野
外
副
樣
製
成

的
粗
乾
副
樣（
製
備
副
樣
）及
由
製
備
副
樣
製
成
的
粉
末
副
樣
。

Q
A
╱

Q
C
樣
本
的
加
入
率
約
為

1
5

%
，
處
於
行
業
規
範
內
。
亦
有

1
5

0
份
粗
乾
副
樣
及

1
5

0
份
粉
末
副
樣
被
送
至
第
三
方
實
驗

室
進
行
外
檢
化
驗
。

Q
A
╱

Q
C
結
果
審
查
顯
示
，
所
有
樣
本
類
型
的

Q
A
╱

Q
C
化
驗
的
失
敗
率

處
於
行
業
標
準
內
，
證
明
化
驗
品
質
足
以
支
持
資
源
量
估
算
。



附錄四  合資格人士報告

– IV-129 –

AD
V-

HK
-0

00
88

 
Pa

tte
rs

on
 L

ak
e 

So
ut

h 
合
資
格
人
士
報
告

 
2
0
1
5
年

1
2
月

T
h

is
 r

e
p

o
rt

 h
a
s
 b

e
e
n

 p
re

p
a
re

d
 f

o
r 

 C
G

N
 a

n
d

 m
u

s
t 

b
e
 r

e
a
d

 i
n

 i
ts

 e
n

ti
re

ty
  

a
n

d
 s

u
b

je
c
t 

to
 t

h
e
 t

h
ir

d
 p

a
rt

y
 

d
is

c
la

im
e
r 

c
la

u
s
e
s
 c

o
n
ta

in
e
d

 i
n
 t

h
e
 b

o
d

y
 o

f 
 t

h
e
 r

e
p

o
rt

©
R

u
n
g

e
 A

s
ia

 L
im

it
e
d

 t
ra

d
in

g
 a

s
 R

u
n
g

e
P

in
c
o

c
k
M

in
a
rc

o
 2

0
1
6

本
報
告
是
為
中
廣
核
編
製
的
，
必
須
完
整
閱
讀
，
並
受
報
告
正
文
包
含
的
第
三
方
免
責
條
款
制
約
。

©
 隆
格
亞
洲
有
限
公
司
20
16
年
版
權
所
有

R
un

ge
Pi

nc
oc

kM
in
ar

co

  
第

 1
1
6
 頁

 
 

標
準

J
O

R
C
規
則
詮
釋

說
明

取
樣
及
化
驗
的
驗
證

• 
由
獨
立
或
其
他
客
戶
人
員
認
證
重
大
見
礦
。

• 
使
用
雙
生
鑽
孔
。

• 
編
製
一
手
資
料
、
資
料
輸
入
程
序
、
資
料
認
證
及
資
料
儲
存

（
複
印
件
或
電
子
）規
定
。

• 
討
論
化
驗
資
料
的
任
何
調
整
。

•
 
合
資
格
人
士
已
直
觀
以
及
透
過
使
用
手
持
閃
爍
計
及
比
較
井
下
探
測
結
果
，
確
認
鈾
成
礦
帶
的

定
性
存
在
。
濕
化
學
化
驗
並
無
完
成
所
提
供

Q
A

Q
C
資
料
以
外
的
核
證
。

•
 
並
無
呈
報
驗
證
孔

•
 
已
檢
查
數
據
庫
的
不
一
致
性
，
如
副
樣
樣
本
編
號
、
重
叠
深
度
，
但
並
未
發
現
不
規
範
情
況
。

合
資
格
人
士
已
審
查

3
個
經
挑
選
的
岩
芯
鑽
孔
，
連
同
鑽
井
日
誌
、
原
始
化
驗
證
書
及
數
據
庫

條
目
。
並
無
注
意
到
任
何
錯
誤
或
不
一
致
性
。
所
有
條
目（
包
括
日
志
數
據
及
岩
土
數
據
）均
為

電
子
化
，
並
未
因
轉
錄
而
出
現
錯
誤
。

•
 
無
須
對
數
據
作
出
調
整

數
據
點
的
位
置

• 
進
行
精
確
性
和
品
質
測
量
，
以
定
位
礦
產
資
源
量
估
算
時
使

用
的
鑽
孔（
開
孔
及
井
下
測
量
）、
探
槽
、
巷
道
及
其
他
位
置
。

• 
使
用
網
格
系
統
的
規
格
。

• 
地
形
測
量
控
制
的
品
質
及
充
足
性
。

•
 

2
0

1
1
年
及

2
0

1
2
年
冬
季
計
劃
鑽
井
的
開
孔
使
用
手
持

G
a

rm
in

 G
P

S
M

A
P

 6
0

C
S

x
儀
器
定

位
。

2
0

1
3
年
冬
季
計
劃
中
，
鑽
孔
乃
使
用

T
ri

m
b

le
 G

e
o

X
H
手
持

G
P

S
儀
器
定
位
，
並
使

用
T

ri
m

b
le

 5
8

0
0
基
站
進
行
微
分
校
正
。
由

2
0

1
3
年
夏
季
鑽
探
計
劃
起
，
所
有
鑽
井
均
使

用
T

ri
m

b
le

 R
1

0
 G

N
S

S
實
時
運
動

(R
T

K
)系
統
定
位
。
由

2
0

1
2
年
秋
季
計
劃
起
，
所
有
鑽

孔
位
置
均
在
鑽
井
完
成
時
再
次
測
量
，
以
考
慮
因
地
面
條
件
或
鑽
探
難
度
造
成
的
鑽
探
移
動
。

所
有
道
路
及
經
過
的
穿
越
均
使
用
上
述
手
持

G
a

rm
in

 G
P

S
M

A
P

 6
0

C
S

x
或

T
ri

m
b

le
儀
器

定
位
。
初
步
經
濟
評
價
內
並
未
討
論
如
何
建
立
表
面
地
形
。
湖
下
方
的
地
形
使
用
鑽
探
數
據
在

L
e

a
p

fr
o

g
包
中
編
製
。
除

2
0

1
1
年
鑽
探
可
能
除
外
以
外
，
鑽
孔
位
置
使
用
行
業
標
準
確
定
，

可
用
於
資
源
量
估
算
，
其
準
確
程
度
應
足
以
用
於
資
源
量
估
算
。

•
 
用
於
定
位
項
目
特
點
的
網
格
系
統
為

U
T

M
 N

A
D

8
3

 Z
o

n
e

 1
2
。

•
 
數
字
地
面
模
型
由

L
ID

A
R
制
作
，
其
準
確
程
度
被
視
為
足
以
用
於
準
確
程
度
達
範
圍
界
定
研
究

的
所
有
資
源
及
開
採
計
劃
。
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標
準

J
O

R
C
規
則
詮
釋

說
明

數
據
間
距
及
分
佈

• 
勘
探
結
果
報
告
的
數
據
間
距
。

• 
在
礦
產
資
源
量
和
礦
石
儲
量
的
估
算
和
分
級
過
程
中
，
為
了

確
定
地
質
可
靠
程
度
和
品
位
連
續
性
，
所
用
的
數
據
間
距
及

分
佈
是
否
足
夠
。

• 
是
否
曾
組
合
樣
本
。

•
 
礦
化
區
內
的
鑽
探
一
般
按

1
5
米
中
心
進
行
。

•
 
該
鑽
探
間
距
加
上
詳
細
的
地
質
記
錄
與
化
驗
，
提
供
了
充
足
數
據
，
可
構
成
制
定
資
源
量
估
算

所
需
的
連
續
性
。

•
 
原
始
化
驗
一
般
在

5
0
厘
米
的
岩
芯
樣
本
上
進
行
。
就
資
源
量
估
算
而
言
，
數
據
按
組
合
成

2
.0

米
組
合
樣
。

數
據
相
對
於
地
質
結

構
的
方
位

• 
經
考
慮
到
礦
床
類
別
，
取
樣
的
定
向
性
是
否
做
到
了
對
可
能

結
構
的
無
偏
差
，
以
及
其
已
知
的
幅
度
。

• 
如
鑽
探
方
向
與
主
要
礦
化
結
構
定
向
之
間
的
關
係
被
視
為
已

引
起
了
取
樣
偏
差
，
如
果
偏
差
重
大
，
需
進
行
評
估
和
報
告
。

•
 
初
步
鑽
進
為
垂
直
鑽
進
，
但
後
續
鑽
進
為
斜
鑽
進
，
與
礦
化
區
呈
大
角
度
穿
越
有
關
區
域
，
表

明
垂
直
鑽
進
並
未
令
結
果
出
現
偏
差
。

R
0

0
區
域
為
水
平
，
但
其
他
區
域
為
陡
峭
傾
斜
。

•
 
並
未
觀
察
到
取
樣
偏
差
。

樣
本
安
全

• 
為
確
保
樣
本
安
全
性
所
採
取
的
措
施
。

•
 

F
is

s
io

n
 U

ra
n

iu
m
地
質
師
每
天
兩
次
從
鑽
機
收
集
樣
本
，
並
將
其
輸
送
至
編
錄
及
取
樣
區

域
，
進
行
編
錄
及
取
樣
。
樣
品
放
入
密
封
塑
料
袋
，
然
後
裝
入
密
封
桶
，
並
放
置
在
上
鎖
的
安

全
區
域
，
直
到
由
原
料
供
給
者
領
取
並
交
付
至
化
驗
室
。

審
計
或
查
核

• 
取
樣
方
法
和
數
據
的
任
何
審
計
或
查
核
的
結
果
。

•
 

R
P

M
審
計
樣
本
、
化
驗
及

Q
A
╱

Q
C
程
序
及
結
果
作
為
初
步
經
濟
評
價
研
究
的
一
部
分
，
全
部

符
合
行
業
標
準
。
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第
2
節

 
勘
探
結
果
報
告

（
前
節
所
列
標
準
亦
適
用
於
本
節
。
）

標
準

J
O

R
C
規
則
詮
釋

說
明

礦
權
地
及
地
權
狀
況

•
 
類
型
、
參
考
名
稱
╱
編
號
、
位
置
及
所
有
權
，
包
括
與
第
三

方
的
協
定
或
重
大
事
宜
，
如
合
營
、
合
夥
、
凌
駕
性
礦
產

稅
、
原
住
民
土
地
權
益
、
歷
史
遺
蹟
、
郊
野
公
園
或
國
家
公

園
及
環
境
背
景
。

•
 
報
告
時
所
持
抵
押
品
年
期
及
取
得
在
有
關
地
區
經
營
的
許
可

權
的
任
何
已
知
障
礙
。

•
 

P
L

S
礦
區
包
括

1
7
項
毗
鄰
礦
產
權
，
涵
蓋

3
1

,0
3

9
公
頃
區
域
。
所
有
礦
產
權
目
前
有
效
。
進

一
步
詳
情
請
參
閱
第

3
節
。

•
 
持
有
礦
區
的
安
全
由
省
級
及
聯
邦
法
規
控
制
，
被
認
為
良
好
。
經
營
許
可
須
遵
守
目
前
適
用
或

正
就
其
適
用
進
行
研
究
的
環
境
及
許
可
法
規
。

其
他
訂
約
方
完
成
之

勘
探

•
 
其
他
訂
約
方
確
認
及
評
估
勘
探
。

•
 
如
第

4
節
概
述
，
早
在

2
0
世
紀

6
0
年
代
起
，
多
家
公
司
已
在
礦
權
地
內
進
行
大
量
勘
探
。

R
P

M

認
為
，
該
工
作
構
成
近
年
來
進
行
的
工
作（
支
持
本
報
告
中
所
報
告
的
資
源
量
）的
起
點
。

地
質

•
 
礦
床
類
型
、
地
質
背
景
及
成
礦
帶
形
式
。

•
 

P
L

S
礦
床
是
不
整
合
鈾
礦
床
，
稱
為

A
th

a
b

a
s

c
a
盆
地
式
鈾
礦
床
。

P
L

S
礦
區
被
一
層
較
厚

的
砂
石
至
多
碎
石
第
四
紀
冰
磧
物
覆
蓋
。
白
堊
紀
曼
維
爾
組
泥
岩
在

P
L

S
礦
區
間
歇
相
交
。

D
e

v
o

n
ia

n
 

L
a

 
L

o
c

h
e

 
F

o
rm

a
ti

o
n
砂
岩
的
扁
平
礦
體
存
在
於

P
L

S
礦
區
上
，
迄
今
為
止
最

高
比
例
的
見
礦
出
現
在

R
0

0
E
及

R
7

8
0

E
礦
化
區
。
泥
盆
紀
砂
岩
的
一
般
厚
度
差
別
較
大
，
介

乎
1

0
厘
米
至
逾

1
0
米
。
砂
岩
被
詮
釋
為
成
礦
帶
下
基
底
的
餘
下
填
充
材
料
，
砂
岩
被
發
現
從

礦
化
區
起
迅
速
逐
漸
減
弱
。
在

P
L

S
成
礦
帶
周
邊（
即

P
L

G
-3

B
E

M
異
常
沿
線
），
基
岩
包
括

東
北
走
向
的
石
墨
泥
質
片
麻
岩
，
在
西
北
及
東
南
與
明
顯
較
厚
的
石
英
長
石
半
泥
質
片
麻
岩
接

壤
。

R
7

8
0

E
區
域
在
一
個
接
點
透
過
硅
化
泥
質
岩
扁
平
礦
體
與
泥
質
片
麻
岩
內
出
現
的
半
泥
質
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標
準

J
O

R
C
規
則
詮
釋

說
明

 
片
麻
岩
接
壤
。

R
7

8
0

E
東
部
亦
存
在
一
個
龐
大
的
強
烈
推
測
熱
液
蝕
變
區
域
，
已
令
主
岩
出
現

蝕
變
。
整
個
該
區
域
中
，
主
要
岩
性
已
被
大
量
蝕
變
完
全
模
糊
。
硅
膠
綠
泥
石
電
氣
石
區
域
一

般
含
有
低
品
位
鈾
成
礦
帶
，
北
側
下
半
部
分
的
成
礦
帶
較
強
。

R
6

0
0

W
、

R
0

0
E
及

R
7

8
0

E
礦

化
區
出
現
在
基
底
窪
地
，
由
相
對
高
點
隔
開
。

P
L

S
礦
區
中
的
鈾
成
礦
帶
主
要
位
於
變
形
基
岩

中
，
其
次
位
於
上
方
砂
岩（
目
前
被
認
為
屬
於
泥
盆
紀
時
代
）中
。
砂
岩
內
的
成
礦
帶
一
般
以
細

粒
彌
散
、
煙
熏
氣
泡
出
現
，
較
少
以
半
塊
狀
鈾
成
礦
帶
出
現
。

•
 
砂
岩
中
的
鈾
濃
度
一
般
較
低
至
適
中
，
但
已
貫
穿
品
位
超
過

1
.0

%
的

U
3
O

8
。

P
L

S
礦
區
的
基

底
成
礦
帶
出
現
在
各
種
類
型
中
，
其
中
最
常
見
的
看
似
為
細
粒
彌
散
及
裂
隙
充
填
的
鈾
礦
物
，

與
石
墨
泥
質
片
麻
岩
內
的
烴
╱
含
碳
物
質
密
切
相
關
。
鈾
礦
物（
如
可
見
）看
似
與
透
過
定
向
岩

芯
及
圍
欄
鑽
進
發
現
的
區
域
性
葉
理
和
主
導
結
構
性
趨
勢
一
致（
即
朝
東
南
陡
峭
傾
斜
）。

•
 
石
墨
泥
質
片
麻
岩
內
較
不
常
見
的
鈾
成
礦
帶
類
型（
常
與
極
高
品
位
的
鈾
相
關
）包
括
：
帶
有
鈾

碳
氫
化
合
物
按
鈕
的
半
塊
狀
及
富
含
碳
氫
化
合
物
、
強
烈
粘
土
蝕
變（
高
嶺
石
），
以
及
塊
狀
金

屬
成
礦
帶
。
該
等
品
位
極
高
的
成
礦
帶
區
域
一
般
出
現
在
石
墨
泥
質
片
麻
岩
與
硅
化
南
側
半
泥

質
的
接
觸
點
，
構
成
高
品
位
礦
化
脊
。
該
脊
背
可
能
代
表
已
由
蝕
變
及
成
礦
帶
完
全
叠
加
的
強

烈
結
構
破
壞
區
。
半
泥
質
片
麻
岩
中
的
礦
化
區
解
釋
為
成
叠
結
構
，
與

P
L

G
-3

B
異
常
的
區
域

走
向
及
斜
坡
平
行
。

P
L

S
礦
區
的
詳
細
礦
物
工
作
結
果
表
明
，

P
a

tt
e

rs
o

n
 L

a
k

e
 S

o
u

th
的

主
導
鈾
礦
物
為
晶
質
鈾
礦
，
並
有
少
量
硅
鈾
礦
、
可
能
的
鈦
鈾
礦
及
鈾
鉛
氧
化
物
╱
氫
氧
化
合

物
。
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本
報
告
是
為
中
廣
核
編
製
的
，
必
須
完
整
閱
讀
，
並
受
報
告
正
文
包
含
的
第
三
方
免
責
條
款
制
約
。

©
 隆
格
亞
洲
有
限
公
司
20
16
年
版
權
所
有

R
un

ge
Pi

nc
oc

kM
in
ar

co

  
第

 1
2
0
 頁

 
 

標
準

J
O

R
C
規
則
詮
釋

說
明

鑽
孔
資
料

•
 
對
理
解
勘
探
結
果
而
言
屬
重
要
之
所
有
資
料（
包
括
下
列
所
有

重
要
鑽
孔
資
料
之
列
表
）概
要
：

–
 
鑽
孔
開
孔
之
東
距
及
北
距

–
 
鑽
孔
開
孔
之
海
拔
高
度
或
下
降
水
平（
海
拔（
米
））

–
 
鑽
孔
之
傾
斜
度
及
方
位
角

–
 
井
下
長
度
及
見
礦
深
度

–
 
鑽
孔
長
度
。

•
 
如
基
於
本
資
料
並
非
重
要
且
不
載
入
本
資
料
不
會
對
理
解
報

告
造
成
影
響
而
具
有
充
分
理
由
不
載
入
本
資
料
，
合
資
格
人

士
應
明
確
闡
述
不
載
入
之
理
由
。

•
 

P
L

S
礦
區
為
一
處
高
級
資
產
，
包
含

3
4

1
個
已
圈
定
資
源
的
鑽
孔
及
另
外

1
8

7
個
勘
探
孔
。
對

鑽
孔
位
置
、
井
下
測
量
、
化
驗
結
果
的
充
分
審
閱
表
明
，
數
據
一
致
並
整
體
足
以
允
許
估
算
資

源
量
。
所
有
鑽
孔
的
詳
細
列
舉
及
所
需
資
料
構
成
該
項
目
的
數
據
庫
，
不
會
為
該
項
目
及
其
參

數
增
加
重
大
理
解
。

數
據
彙
集
法

•
 
報
告
勘
探
結
果
時
，
加
權
平
均
技
術
、
最
高
及
╱
或
最
低
截

斷
品
位（
例
如
截
斷
高
品
位
）及
邊
際
品
位
通
常
為
重
要
，
故

應
予
列
示
。

•
 
如
彙
集
見
礦
包
括
高
品
位
結
果
之
短
距
離
及
低
品
位
結
果
之

較
長
距
離
，
則
應
載
列
彙
集
所
用
之
程
序
，
並
應
詳
細
展
示

該
等
彙
集
方
法
之
若
干
常
見
例
子
。

•
 
報
告
金
屬
等
值
所
用
之
假
設
應
予
明
確
列
示
。

•
 
在
報
告
勘
探
結
果
時
，
並
未
進
行
高
品
位
平
抑

•
 
組
合
樣
參
數

–
 
最
低
厚
度
：

0
.5

0
米

–
 
邊
際
品
位
：

0
.0

5
 U

3
O

8
 (

w
t%

)。
–

 
最
高
內
部
貧
化
：

2
.0

0
米

•
 
並
無
報
告
金
屬
等
效
值
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是
為
中
廣
核
編
製
的
，
必
須
完
整
閱
讀
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並
受
報
告
正
文
包
含
的
第
三
方
免
責
條
款
制
約
。

©
 隆
格
亞
洲
有
限
公
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20
16
年
版
權
所
有
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nc
oc

kM
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co

  
第

 1
2
1
 頁

 
 

標
準

J
O

R
C
規
則
詮
釋

說
明

成
礦
帶
寬
度
與
見
礦

長
度
之
關
係

•
 
這
些
關
係
在
報
告
勘
探
結
果
時
尤
其
重
要
。

•
 
如
知
悉
鑽
孔
角
度
之
成
礦
帶
幾
何
結
構
，
則
應
報
告
其
性
質
。

•
 
如
不
知
悉
有
關
幾
何
結
構
而
僅
報
告
井
下
長
度
，
則
應
就
此

作
出
清
晰
陳
述（
例
如
：「
井
下
長
度
及
不
知
悉
之
實
際
寬

度
」）
。

•
 
所
報
告
的
為
井
下
結
果
，
而
非
實
際
寬
度
。
在
垂
直
孔
中
，
孔
內
見
礦
大
於
實
際
寬
度
，

R
0

0

（
具
有
水
平
成
礦
帶
）除
外
。
後
期
鑽
進
乃
傾
斜
進
行
，
在

R
7

8
0
及

R
6

0
0

W
中
截
控
朝
南
陡
峭

傾
斜
的
成
礦
帶
。
實
際
寬
度
可
在
橫
斷
面
中
觀
察
到
，
由
鑽
探
橫
斷
面
良
好
圈
定

圖
表

•
 
如
報
告
任
何
重
大
發
現
，
應
載
入
見
礦
之
適
當
地
圖
與
部
分

（
附
比
例
）及
列
表
。
這
些
圖
表
應
包
括
但
不
限
於
鑽
孔
開
孔

位
置
之
平
面
圖
及
適
當
之
截
面
圖
。

•
 
報
告
中
包
括
鑽
探
結
果
討
論

平
衡
報
告

•
 
如
不
能
全
面
報
告
所
有
勘
探
結
果
，
則
應
報
告
具
代
表
性
之

低
及
高
品
位
及
╱
或
寬
度
，
以
免
誤
報
勘
探
結
果
。

•
 
品
位
因
厚
度
而
存
在
較
大
差
別
。
品
位
介
乎
高
品
位
區
域
線
框
的

6
5

.7
%

 U
3
O

8
至

0
.0

1
%
及

中
品
位
區
域
線
框
的

4
3

.5
0

%
 U

3
O

8
至

0
.0

%
。
厚
度
存
在
很
大
差
別
，
介
乎
不
到

5
0
厘
米
至

數
十
米
，
尤
其
是
在
整
體
考
慮
高
品
位
區
域
及
主
區
後
。

其
他
實
質
勘
探
數
據

•
 
其
他
具
意
義
且
重
要
之
勘
探
數
據
應
予
報
告
，
包
括
但
不
限

於
：
地
質
觀
察
所
得
；
地
球
物
理
勘
測
結
果
；
地
球
化
學
勘

測
結
果
；
批
量
測
試
樣
本
－
尺
寸
及
處
理
方
法
；
冶
金
測
試

結
果
；
體
積
密
度
、
地
下
水
、
地
質
技
術
及
岩
石
特
性
；
潛

在
有
害
或
污
染
性
物
質
。

•
 
礦
區
已
進
行
大
量
勘
探
，
包
括
氡
及
地
下
放
射
測
量
、

M
E

G
A

te
m
磁
測
及
空
中
電
磁
勘
測
測

量
、
槽
探
及
漂
礫
測
量（
包
括
報
告
概
述
的
雙
旋
轉
鑽
進
及
自
電
勢
勘
探
）。
該
等
測
量
個
別
或

整
體
在
礦
區
上
發
現
了
大
量
異
常
。
已
進
行
部
分
鑽
探
，
以
測
試
該
等
其
他
異
常
。
迄
今
為
止

的
鑽
探
已
在
含
有
所
有
已
知
成
礦
帶
的
主
異
常
以
外
至
少
另
外
兩
個
異
常
發
現
潛
在
成
礦
帶
。
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標
準

J
O

R
C
規
則
詮
釋

說
明

進
一
步
工
程

•
 
已
規
劃
之
進
一
步
工
程（
例
如
橫
向
延
伸
或
深
度
延
伸
測
試
或

大
型
探
邊
鑽
探
）之
性
質
及
規
模
。

•
 
如
本
資
料
並
非
商
業
敏
感
資
料
，
應
展
示
清
晰
突
出
可
能
延

伸
地
區（
包
括
主
要
地
質
學
說
明
及
日
後
鑽
探
地
區
）之
圖
表
。

•
 

2
0

1
5
年
夏
季
的
鑽
探
結
果
延
伸
至

R
6

0
0

W
區
域
、

R
7

8
0

E
區
域
、

R
1

6
2

0
E
的
成
礦
帶
，

並
在
異
常
區
域

P
L

G
-1

B
及

P
L

G
-3

A
圈
定
成
礦
帶
及
有
利
的
地
質
。
規
劃
於

2
0

1
6
年
冬
季

鑽
探

1
0

,0
0

0
米
，
以
擴
展

R
6

0
0

W
，
將

R
7

8
0

E
的
高
品
位
岩
芯
向
東
部
延
伸
及
擴
展
，
對

R
1

6
2

0
E
區
域
進
行
額
外
高
品
位
探
測
，
並
對

P
L

G
-1

B
和

P
L

G
-3

A
的
有
利
勘
探
結
果
進
行
跟

進
。

F
is

s
io

n
 U

ra
n

iu
m
預
計
，
視
結
果
而
定
，

2
0

1
6
年
冬
季
的
計
劃
可
能
加
倍
。

•
 
主
區
中
存
在
具
有
良
好
擴
張
潛
力
的
區
域
，
其
他
異
常
的
結
果
可
能
含
有
礦
石
品
位
成
礦
帶
。

第
3
節

 
礦
產
資
源
量
估
算
及
報
告

（
第

1
節
及（
如
相
關
）第

2
節
所
列
標
準
亦
適
用
於
本
節
。
）

標
準

J
O

R
C
規
則
詮
釋

說
明

數
據
庫
完
整
性

•
 
從
原
始
資
料
的
收
集
到
應
用
此
資
料
進
行
礦
產
資
源
量
估
算

的
過
程
中
，
為
了
保
證
資
料
不
被
破
壞（
如
騰
寫
或
輸
入
誤

差
）所
採
取
的
措
施
。

•
 
資
料
有
效
性
檢
查
的
過
程
。

•
 
已
採
取
確
保
數
據
庫
一
致
性
的
行
業
標
準
措
施
，
以
核
實
數
據
庫
中
的
數
據
。
大
部
分
數
據
原

以
電
子
形
式
交
付
，
直
接
存
入
數
據
庫
。
其
中
包
括
地
質
記
錄
與
化
驗
數
據
。

•
 
來
自
實
驗
室
的
原
始
數
據
已
就
約

5
%
鑽
孔
與
數
據
庫
進
行
比
較
，
並
未
發
現
錯
誤
。
三
個
鑽

孔
的
地
質
記
錄
已
與
岩
芯
進
行
比
較
，
並
未
發
現
不
規
範
。
數
據
庫
使
用

V
U

L
C

A
N
檢
查
不
規

範
情
況
，
並
未
發
現
重
叠
或
缺
少
的
樣
長
。
其
他
開
孔
高
程
已
與
地
形
比
較
，
以
核
實
開
孔
高

程
。
已
注
意
到
存
在
部
分
不
一
致
，
由
於
公
司
提
供
的
資
料
有
限
，
並
未
更
正
，
但
該
不
一
致

被
認
為
並
不
重
大
。

現
場
視
察

•
 
有
關
合
資
格
人
士
進
行
的
現
場
視
察
及
其
結
果
的
意
見
。

•
 
如
未
進
行
現
場
視
察
，
說
明
原
因
。

•
 
合
資
格
人
士
已
於

2
0

1
5
年

1
1
月

1
9
日
進
行
現
場
視
察
。
現
場
視
察
期
間
，
公
司
已
就

2
0

1
5

年
夏
季
鑽
探
作
出
陳
述
，
由
於

7
個
鑽
孔
的
化
驗
仍
在
進
行
，
因
此
結
果
仍
不
完
整
。
三
個
鑽

孔
的
岩
芯
已
連
同
化
驗
及
鑽
井
記
錄
審
閱
。
並
未
發
現
不
規
範
情
況
。
已
查
看
鑽
探
區
域
，
但

由
於
積
雪
覆
蓋
，
能
觀
察
到
的
極
其
有
限
。
已
就
地
質
及
環
境
方
面
進
行
全
面
的
問
答
。
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標
準

J
O

R
C
規
則
詮
釋

說
明

地
質
解
釋

•
 
礦
床
地
質
詮
釋
的
可
信
度（
或
相
反
，
不
確
定
度
）。

•
 
運
用
的
資
料
性
質
和
任
何
所
做
假
設
的
性
質
。

•
 
如
對
礦
產
資
源
量
估
算
有
其
他
詮
釋
，
其
效
果（
如
有
）。

•
 
指
導
和
控
制
的
礦
產
資
源
量
估
算
的
地
質
應
用
。

•
 
影
響
品
位
和
地
質
連
續
性
的
因
素
。

•
 
已
理
解
整
體
地
質
框
架
，
但
在
理
解
高
品
位
區
域
與
將
其
包
圍
的
低
品
位
物
質
之
間
的
關
係

時
，
成
礦
帶
控
制
似
乎
並
未
明
確
圈
定
。

•
 
建
立
地
質
模
型
使
用
的
所
有
數
據
來
自
岩
芯
鑽
孔
，
所
有
早
期
鑽
探
均
為
向
陡
峭
傾
斜
的
材
料

垂
直
鑽
進
。
後
續
斜
鑽
，
以
更
好
地
評
估
寬
度
及
方
向
。
所
有
數
據
被
假
定
具
有
代
表
性
，
並

已
用
於
估
算
。

•
 
估
算
礦
產
資
源
量
時
並
無
使
用
替
代
地
質
解
釋
。

•
 
已
注
意
到
部
分
岩
性
更
易
含
有
成
礦
帶
，
但
缺
少
圈
定
的
成
礦
帶
控
制
，
導
致
使
用
地
質
包
含

成
礦
帶
不
切
實
際
。
成
礦
帶
並
非
受
到
地
質
限
制
，
而
是
受
到
品
位
限
制
。

•
 
儘
管
地
質
看
似
具
有
延
續
性
並
可
合
理
預
期
，
但
高
品
位
成
礦
帶
的
延
續
性
較
低
。
這
可
能

是
由
於
實
際
分
佈
或
需
要
更
緊
密
的
鑽
探
間
距
所
致
。
在
良
好
勘
探
的
區
域
內

(R
6

0
0

W
、

R
0

0
、

R
7

8
0

E
)，
低
品
位
殼
體
沿
著
走
向
連
續
發
育
。

尺
寸

•
 
礦
產
資
源
量
的
範
圍
和
可
變
性
，
以
長
度（
沿
走
向
的
或
其

他
）、
平
面
寬
度
、
礦
產
資
源
量
上
下
界
限
距
地
表
的
深
度
列

示
。

•
 
礦
產
資
源
量
出
現
在
走
向
長
度

2
.3

1
公
里
內
的
四
個
透
鏡
狀
礦
體
。
其
中
僅
有
三
個
礦
體
擁
有

已
圈
定
的

J
O

R
C
資
源
量
。

•
 

R
0

0
E
區
域
目
前
由

4
5
個
鑽
孔
圈
定
，
見
礦
東
西
走
向
總
長
度

1
2

5
米
及
最
大
南
北
寬
度

4
7
米

的
鈾
成
礦
帶
。
在

R
0

0
E
，
鈾
成
礦
帶
一
般
見
於
由
地
表
起
垂
直

5
0
米
至

6
0
米
深
的
基
岩
頂
部

數
米
內
。

•
 

R
7

8
0

E
區
域
目
前
由

2
5

7
個
鑽
孔
圈
定
，
東
西
走
向
長
度

9
0

0
米
及
最
大
南
北
寬
度
為

9
3
米
。

在
R

7
8

0
E
區
域
西
端
，
鈾
成
礦
帶
延
伸
至
基
岩
頂
部
附
近
。
成
礦
帶
頂
部
看
似
以
小
於

7
度
朝

東
側
伏
－
。
在
該
區
域
西
端
，
頂
部
位
於
湖
底
下
方
約

5
0
米
，
成
礦
帶
延
伸
至

2
0

0
米
深
。

R
7

8
0

E
區
域
的
東
段
頂
部
位
於
湖
底
下
方
約

1
1

0
米
，
成
礦
帶
延
伸
至

3
4

0
米
深
。

•
 

R
6

0
0

W
區
域
由

3
2
個
鑽
孔
圈
定
，
目
前
東
西
走
向
總
長
度

1
3

5
米
，
東
部
及
西
部
開
放
。
與

R
0

0
E
及

R
7

8
0

E
類
似
，
成
礦
帶
呈
東
北
走
向
，
與
石
墨
泥
質
片
麻
岩
的
走
向
一
致
。

R
6

0
0

W

由
1

0
0
米
覆
蓋
層
覆
蓋
。



附錄四  合資格人士報告

– IV-137 –

AD
V-

HK
-0

00
88

 
Pa

tte
rs

on
 L

ak
e 

So
ut

h 
合
資
格
人
士
報
告

 
2
0
1
5
年

1
2
月

T
h

is
 r

e
p

o
rt

 h
a
s
 b

e
e
n

 p
re

p
a
re

d
 f

o
r 

 C
G

N
 a

n
d

 m
u

s
t 

b
e
 r

e
a
d

 i
n

 i
ts

 e
n

ti
re

ty
  

a
n

d
 s

u
b

je
c
t 

to
 t

h
e
 t

h
ir

d
 p

a
rt

y
 

d
is

c
la

im
e
r 

c
la

u
s
e
s
 c

o
n
ta

in
e
d

 i
n
 t

h
e
 b

o
d

y
 o

f 
 t

h
e
 r

e
p

o
rt

©
R

u
n
g

e
 A

s
ia

 L
im

it
e
d

 t
ra

d
in

g
 a

s
 R

u
n
g

e
P

in
c
o

c
k
M

in
a
rc

o
 2

0
1
6

本
報
告
是
為
中
廣
核
編
製
的
，
必
須
完
整
閱
讀
，
並
受
報
告
正
文
包
含
的
第
三
方
免
責
條
款
制
約
。

©
 隆
格
亞
洲
有
限
公
司
20
16
年
版
權
所
有

R
un

ge
Pi

nc
oc

kM
in
ar

co

  
第

 1
2
4
 頁

 
 

標
準

J
O

R
C
規
則
詮
釋

說
明

估
算
和
建
模
技
術

•
 
所
用
估
算
技
術
和
關
鍵
假
設
的
性
質
和
適
用
性
，
包
括
對
特

異
品
位
值
的
處
理
、
領
域
劃
分
、
插
值
參
數
、
從
已
知
資
料

點
外
推
的
最
大
距
離
。
倘
選
擇
電
腦
輔
助
估
算
方
法
，
則
包

括
所
使
用
電
腦
軟
件
及
參
數
的
說
明
。

•
 
檢
驗
估
算
、
以
往
估
算
及
╱
或
礦
山
生
產
記
錄
的
有
效
性
，

以
及
礦
產
資
源
量
估
算
是
否
適
當
考
慮
了
這
些
資
料
。

•
 
有
關
副
產
品
回
收
的
假
設
。

•
 
有
害
元
素
的
評
估
或
其
他
具
經
濟
意
義
的
不
夠
品
位
的
可
變

物
的
評
估（
例
如
，
對
酸
性
礦
山
排
水
系
統
有
影
響
的
硫
）。

•
 
在
區
塊
模
型
插
值
情
況
下
，
與
樣
本
平
均
間
距
和
所
用
勘
探

有
關
的
區
塊
大
小
。

•
 
選
擇
性
開
採
單
元
模
式
後
的
任
何
假
設
。

•
 
變
數
相
關
性
的
任
何
假
設
。

•
 
地
質
分
析
如
何
用
以
控
制
資
源
量
估
算
的
說
明
。

•
 
使
用
或
不
使
用
邊
際
品
位
或
控
制
的
討
論
基
準
。

•
 
核
實
過
程
、
使
用
的
檢
驗
過
程
、
模
式
資
料
與
鑽
孔
資
料
的

對
比
及（
如
有
）對
比
資
料
的
使
用
。

•
 

R
P

M
發
現
，
許
多
數
據
匯
集
在
一
起
。
已
使
用

V
u

lc
a

n
軟
件

9
.1

.4
版
進
行
普
通
克
里
格
法
。

估
算
使
用
兩
個
估
算
級
次
完
成
，
第
二
個
較
大
級
次
的
限
制
性
低
於
首
個
。
首
個
估
算
級
次
需

要
4
至

9
份
樣
本
，
最
高
要
求
為
每
個
鑽
機

3
份
樣
本
，
迫
使
使
用
超
過
一
個
鑽
孔
。
第
二
個
級

次
需
要

2
至

9
份
樣
本
，
每
個
鑽
孔
最
多

3
份
樣
本
。
所
有
估
算
領
域
用
作
實
際
邊
界
，
高
品
位

領
域
除
外
，
使
用
有
限
搜
索
獲
得
高
品
位
╱
主
區
領
域
界
限
的
樣
本
。
就
圈
定
的
品
位
圈
層
以

外
而
言
，
已
就
品
位
進
行
最
終
短
距
離
估
算
。
該
估
算
使
用
相
當

2
個
區
塊
的

1
0
米

x
1

0
米

x
5

米
的
搜
索
橢
球
體
。

•
 

R
P

A
早
前
完
成
的
線
框
已
更
新
，
以
在
需
要
時
反
映

2
0

1
5
年
夏
季
計
劃
的
新
鑽
探
。
由
於
屬

「
綠
地
」
礦
區
，
故
並
無
礦
山
產
量
記
錄
。

•
 
僅
有
的
可
收
回
副
產
品
為
金
。
並
無
就
其
回
收
率
作
出
特
定
假
設
。
金
使
用
相
同
的
搜
索
橢
球

體
及
樣
本
選
擇
而
沿

U
3
O

8
估
算
，
並
無
使
用
任
何
等
價
物
。

•
 
並
無
有
害
的
重
大
不
定
物
質
作
為
本
資
源
量
報
告
的
一
部
分
而
估
算
。
可
能
有
害
元
素
的
化
驗

數
據
不
足
，
限
制
了
估
算
可
能
出
現
的
有
害
元
素
的
能
力
。
迄
今
為
止
並
未
發
現
有
害
物
質
。

•
 
使
用
的
區
塊
大
小
為

5
米

x
2
米

x
5
米
，
子
塊
為

1
x

1
x

1
米
。
母
尺
寸
區
塊
約
為
走
向
中
鑽
孔
間

隔
的

1
╱

3
。
搜
索
距
離
基
於
變
異
函
數
結
果
。
已
使
用
兩
次
搜
索
估
算
區
塊
，
一
次
的
距
離
由

變
異
函
數
圈
定
，
第
二
次
為
用
於
估
算
區
塊
的
變
異
函
數
距
離
的
兩
倍
。

•
 

U
3
O

8
成
礦
帶
的
領
域
分
為

2
2
個
獨
立
的
品
位
圈
層
。
兩
個
高
品
位
圈
層
按
低
邊
際
品
位

5
%

 

U
3
O

8
為
限
作
成
，
餘
下
低
品
位
圈
層
按

0
.0

5
%

 U
3
O

8
作
成
。

•
 
並
未
就
變
量
之
間
的
關
係
作
出
假
設
。



附錄四  合資格人士報告

– IV-138 –

AD
V-

HK
-0

00
88

 
Pa

tte
rs

on
 L

ak
e 

So
ut

h 
合
資
格
人
士
報
告

 
2
0
1
5
年

1
2
月

T
h

is
 r

e
p

o
rt

 h
a
s
 b

e
e
n

 p
re

p
a
re

d
 f

o
r 

 C
G

N
 a

n
d

 m
u

s
t 

b
e
 r

e
a
d

 i
n

 i
ts

 e
n

ti
re

ty
  

a
n

d
 s

u
b

je
c
t 

to
 t

h
e
 t

h
ir

d
 p

a
rt

y
 

d
is

c
la

im
e
r 

c
la

u
s
e
s
 c

o
n
ta

in
e
d

 i
n
 t

h
e
 b

o
d

y
 o

f 
 t

h
e
 r

e
p

o
rt

©
R

u
n
g

e
 A

s
ia

 L
im

it
e
d

 t
ra

d
in

g
 a

s
 R

u
n
g

e
P

in
c
o

c
k
M

in
a
rc

o
 2

0
1
6

本
報
告
是
為
中
廣
核
編
製
的
，
必
須
完
整
閱
讀
，
並
受
報
告
正
文
包
含
的
第
三
方
免
責
條
款
制
約
。

©
 隆
格
亞
洲
有
限
公
司
20
16
年
版
權
所
有

R
un

ge
Pi

nc
oc

kM
in
ar

co

  
第

 1
2
5
 頁

 
 

標
準

J
O

R
C
規
則
詮
釋

說
明

•
 
目
前
尚
未
充
分
理
解
地
質
與
礦
化
體
之
間
的
關
係
。
假
定
鈾
成
礦
帶
位
於
石
墨
泥
質
區
域
及
半

泥
質
區
域
╱
在
有
關
區
域
內
受
到
控
制
。

R
P

M
已
審
閱
客
戶
提
供
的
品
位
圈
層
，
以
評
估
其
與

地
質
之
間
的
關
係
。
在
大
部
分
情
況
下
，
品
位
圈
層
處
於
地
質
界
限
內
，
但
不
受
任
何
特
定
的

單
位
限
制
。

•
 

U
3
O

8
數
據
呈
正
態
分
佈
，
礦
床
中
所
含
金
屬
逾

5
0

%
位
於
數
據
的
上
層

1
0

%
中
。

R
P

M
使
用

概
率
圖
及
頻
率
分
佈
圖
評
估
╱
核
實

F
is

s
io

n
採
用
的
品
位
上
限
。

R
P

M
同
意
已
有
的
品
位
上

限
。

•
 
模
型
驗
證
由
估
算
區
塊
與
合
成
數
據
之
間
的
可
視
比
較
以
及
以
普
通
克
里
格
法
及

ID
3
估
算
與

最
接
近
的
毗
鄰
之
間
的
條
帶
製
圖
比
較
組
成
。
未
提
供
核
實
數
據
進
行
資
源
量
估
算
比
較
。

水
份

•
 
噸
位
乃
以
乾
旱
基
準
或
帶
有
天
然
濕
度
評
估
及
水
份
的
確
定

方
法
。

•
 
所
有
估
算
均
以
乾
噸
計
算

邊
際
品
位
參
數

•
 
採
用
的
邊
際
品
位
或
應
用
的
品
質
參
數
的
基
礎
。

•
 
外
部
品
位
圈
層
的
低
邊
際
品
位
的
品
位
圈
層
為

0
.0

5
%

 U
3
O

8
，
高
品
位
圈
層
為

5
.0

%
。

開
採
因
數
或
假
設

•
 
有
關
可
能
的
採
礦
方
法
、
最
小
採
礦
範
圍
或
內
在
的（
或
外
在

的
，
如
適
用
）採
礦
貧
化
的
假
設
。
在
釐
定
對
最
終
經
濟
證
實

而
言
具
有
合
理
前
景
的
過
程
中
，
必
須
考
慮
可
能
的
採
礦
方

法
，
但
在
估
算
礦
產
資
源
量
時
所
作
有
關
採
礦
方
法
及
參
數

的
假
設
不
一
定
嚴
謹
。
若
情
況
如
此
，
應
予
呈
報
，
並
解
釋

作
出
採
礦
假
設
的
基
礎
。

•
 
採
礦
方
法
被
視
為
露
天
及
地
下
深
孔
後
退
式
採
礦
法
。
第

7
節
列
示
用
於
報
告
資
源
的
有
關
露

天
礦
及
地
下
礦
的
假
設
。

•
 
利
用
開
採
、
加
工
及
一
般
管
理
的
初
步
成
本
估
算
值
確
定
適
用
於
初
步
經
濟
評
價
及
採
場
設
計

的
邊
際
品
位
。
在
完
成
初
步
經
濟
評
價
內
包
含
的
成
本
估
算
後
，
盈
虧
平
衡
的
地
下
採
礦
邊
際

品
位
約
為

0
.2

5
%

 U
3
O

8
。
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標
準

J
O

R
C
規
則
詮
釋

說
明

冶
金
因
數
或
假
設

•
 
冶
金
適
應
性
假
設
或
預
測
的
基
礎
。
在
釐
定
最
終
經
濟
證
實

而
言
具
有
合
理
前
景
的
過
程
中
，
必
須
考
慮
可
能
的
冶
金
方

法
，
但
在
呈
報
礦
產
資
源
量
時
所
作
有
關
冶
金
處
理
過
程
及

參
數
的
假
設
不
一
定
嚴
謹
。
若
情
況
如
此
，
應
予
呈
報
，
並

解
釋
作
出
冶
金
假
設
的
基
礎
。

•
 

R
P

M
的
假
設
乃
基
於
本
報
告
第

9
節
概
述
的
已
完
成
範
圍
界
定
研
究
試
驗
工
作
。
試
驗
包
括
以

硫
酸
浸
出
、
研
磨
試
驗
、
變
化
性
測
試
，
鈾
浸
出
收
回
率
介
乎

9
8

.5
%
至

9
9

.4
%
。

•
 
根
據
試
驗
，
假
定
礦
坑
設
計
的
回
採
率
為

9
5

%
，
加
工
成
本
為
每
噸

6
2

.5
1
美
元
。

環
境
因
數
或
假
設

•
 
有
關
可
能
廢
石
及
加
工
殘
餘
物
處
置
方
案
的
假
設
。
在
釐
定

最
終
經
濟
證
實
而
言
具
有
合
理
前
景
的
過
程
中
，
必
須
考
慮

採
礦
及
加
工
作
業
的
可
能
環
境
影
響
。
儘
管
現
階
段
釐
定
可

能
的
環
境
影
響（
尤
其
是
對
於
未
開
發
地
區
項
目
而
言
）不
一

定
進
展
理
想
，
惟
早
期
考
慮
該
等
可
能
環
境
影
響
的
狀
況
應

予
呈
報
。
倘
該
等
方
面
未
獲
考
慮
，
應
予
呈
報
，
並
解
釋
作

出
環
境
假
設
的
基
礎
。

•
 
現
場
視
察
表
明
，
存
在
適
合
作
為
廢
料
儲
存
設
施
及
尾
礦
儲
存
設
施
的
多
個
地
點
。
地
點
及
設

計
尚
未
確
定
。

•
 
聯
邦
及
省
級
部
分
進
行
環
境
評
價
的
程
序
可
能
需
要
在
初
步
提
交
後

5
至

6
年
才
能
完
成
。
準
確

的
期
間
尚
不
得
而
知
，
但
估
算
乃
基
於
項
目
的
複
雜
程
度
及
薩
斯
喀
徹
溫
省
其
他
項
目
需
要
的

時
間
作
出
。

•
 
根
據
以
下
法
律
需
要
取
得
其
他
許
可
：《
礦
山
法
》、
《
環
境
管
理
法
》、
《
通
航
水
域
法
》、
《
漁

業
法
》、
《
水
法
》（
包
括
排
放
限
制
及

M
M

E
R
魚
生
境
補
償
計
劃
）、
《
瀕
危
物
種
法
》、
《
候
鳥

法
》及
《
爆
炸
品
法
》。
如
在
向
加
拿
大
環
境
評
價
局
正
式
提
交
時
提
出
適
當
的
許
可
申
請
，
聯

邦
政
府
應
會
於
環
境
評
價
批
准
後

9
0
個
曆
日
內
作
出
批
准
。
目
前
，
預
計
在
環
境
評
價
審
批
程

序
完
成
後
，
獲
得
聯
邦
政
府
的
許
可
及
授
權
不
會
存
在
重
大
問
題
。
許
可
可
能
在
提
交
環
境
評

價
批
准
後

9
0
日
內
取
得
。
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標
準

J
O

R
C
規
則
詮
釋

說
明

體
積
密
度

•
 
假
定
的
或
測
定
。
如
屬
假
定
則
為
假
定
的
基
礎
。
如
屬
測
定

的
則
為
所
用
的
方
法
，
樣
品
是
濕
的
還
是
乾
的
、
測
量
頻

率
、
樣
本
的
性
質
、
大
小
和
代
表
性
。

•
 
散
裝
材
料
的
體
積
密
度
必
須
以
足
以
說
明
礦
床
內
孔
隙
空
間

（
多
孔
、
孔
隙
度
等
）、
水
份
及
岩
石
與
蝕
變
區
差
異
的
方
法

測
量
。

•
 
討
論
用
於
不
同
材
料
的
評
估
過
程
的
體
積
密
度
估
算
假
設
。

•
 
體
積
密
度
就
岩
芯
碎
片
按
行
業
標
準
方
法
釐
定
。
從
礦
石
及
廢
石
中
同
時
提
取
系
統
性
密
度
樣

本
。
已
提
取
逾

1
2

,0
5

0
份
密
度
樣
本
。

•
 
測
試
使
用
水
浸
方
法
釐
定
干
密
度
，
此
乃
行
業
標
準
慣
例
。

•
 
區
塊
密
度
使
用

ID
3
從
密
度
測
量
估
算
。
領
域
之
間
使
用
實
際
邊
界
。

分
類

•
 
礦
產
資
源
量
按
不
同
可
信
度
類
別
劃
分
的
基
礎
。

•
 
是
否
已
適
當
考
慮
所
有
相
關
因
素（
即
噸
╱
品
位
估
算
的
相
對

可
信
度
、
輸
入
數
據
的
可
靠
度
、
地
質
和
金
屬
含
量
連
續
性

的
可
信
度
、
資
料
的
金
屬
價
值
、
品
質
、
數
量
和
分
佈
）。

•
 
結
果
是
否
適
當
反
映
了
合
資
格
人
士
對
礦
床
的
看
法
。

•
 
按
照
鑽
孔
間
隔
及
成
礦
帶
的
明
顯
延
續
性
，
礦
產
資
源
量
分
為
標
示
的
或
推
測
的
。
由
於
區
域

長
度
內
鑽
探
間
隔
較
近
，
主
區
領
域
大
部
分
劃
分
為
標
示
的
。
在
標
示
的
礦
產
資
源
量
區
域
，

鑽
孔
剖
面
為
沿
走
向
間
距

1
5
米
，
垂
直
剖
面
間
距
約

1
0
米
。
斜
孔
沿
走
向
方
向
間
距

1
5
米
至

4
5
米
，
平
均
間
距

3
0
米
。

8
個
高
品
位
扁
平
礦
體
中
的

3
個
完
全
分
類
為
標
示
的
。
計
劃
全
部

R
0

0
E
區
域
均
分
類
為
標
示
的
資
源
量
。
線
框
外
、
低
品
位
暈
領
域
中
的
所
有
材
料
均
分
類
為

推
測
的
資
源
量
。

•
 
該
分
類
已
考
慮
釐
定
該
分
類
的
所
有
相
關
因
素
、
鑽
孔
間
隔
、
化
驗
品
質
及

Q
A
╱

Q
C
資
料
、

地
質
及
數
據
分
佈
。
由
於
當
前
研
究（
即
初
步
經
濟
評
價
）的
初
步
性
質
及
成
本
與
回
收
率
的
不

確
定
性
，
所
有
資
源
均
分
類
為
標
示
的
或
推
測
的
。

•
 
該
分
類
經
合
資
格
人
士
認
為
適
合
本
礦
化
賦
存
的
了
解
水
平
。

審
計
或
查
核

•
 
礦
產
資
源
量
估
算
出
任
何
審
計
或
查
核
的
結
果
。

•
 
資
源
量
已
進
行
標
準
的
內
部
資
源
及
同
行
審
核
審
計
。

•
 
作
為
本
合
資
格
人
士
報
告
的
一
部
分
，

R
P

M
已
使
用

2
0

1
5
年
夏
季
鑽
探
的
現
有
數
據
更
新
資

源
。
截
至
現
場
視
察
時

(2
0

1
5
年

1
1
月

1
9
日
），

6
1
個
鑽
孔
中

7
個
的
化
驗
仍
在
進
行
。
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標
準

J
O

R
C
規
則
詮
釋

說
明

對
相
對
準
確
度
╱
可

信
度
的
討
論

•
 
合
資
格
人
士
認
為
合
適
的
礦
產
資
源
量
估
算
方
法
或
程
式
相

對
的
準
確
度
及
可
信
度
的
適
當
陳
述
。
例
如
，
統
計
或
地
質

統
計
在
所
標
稱
的
可
信
度
範
圍
內
定
量
評
估
資
源
的
相
對
準

確
度
的
應
用
，
或
倘
有
關
方
法
被
視
為
不
適
合
，
則
會
對
影

響
評
估
的
相
對
準
確
度
和
可
信
度
的
因
數
索
進
行
定
性
討
論
。

•
 
陳
述
應
特
別
說
明
其
乃
關
於
全
球
性
估
算
抑
或
本
地
估
算
，

而
倘
屬
本
地
評
估
，
則
指
出
與
技
術
及
經
濟
評
價
有
關
的
相

對
噸
位
。
文
件
應
包
括
所
定
的
假
設
和
應
用
的
程
式
。

•
 
如
可
能
，
估
算
的
相
對
準
確
度
和
可
信
度
的
該
等
陳
述
應
與

生
產
資
料
進
行
對
比
。

•
 

R
P

M
認
為
，
所
報
告
的
資
源
反
映
當
前
對
地
質
及
品
位
分
佈
的
理
解
，
適
合
支
持
本
報
告
中
包

含
的
初
步
經
濟
評
價（
成
本
可
信
度
水
平
一
般
為
±

 3
5

%
）。

•
 
所
述
資
源
為
整
體
性
質
。

•
 
該
項
目
為
綠
地
項
目
，
尚
無
產
量
。

第
4
節

 
礦
石
儲
量
估
算
及
報
告

（
第

1
節
及（
如
相
關
）第

2
節
及
第

3
節
所
列
標
準
亦
適
用
於
本
節
。
）

標
準

J
O

R
C
規
則
詮
釋

說
明

將
轉
為
礦
石
儲
量
的

礦
產
資
源
量
估
算

•
 
描
述
作
為
轉
換
成
礦
石
儲
量
之
基
準
的
礦
產
資
源
量
估
算
。

•
 
清
楚
說
明
礦
產
資
源
量
乃
包
括
礦
石
儲
量
還
是
除
礦
石
儲
量

以
外
。

•
 
該
礦
區
並
無
報
告
儲
量
，
原
因
是
現
有
數
據
不
支
持
預
可
行
性
研
究
。

現
場
視
察

•
 
有
關
合
資
格
人
士
進
行
的
現
場
視
察
及
其
結
果
的
意
見
。

•
 
如
未
進
行
現
場
視
察
，
說
明
原
因
。

•
 
不
適
用
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第
三
方
免
責
條
款
制
約
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©
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版
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第

 1
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 頁

 
 

標
準

J
O

R
C
規
則
詮
釋

說
明

研
究
情
況

•
 
將
礦
產
資
源
量
轉
換
成
礦
石
儲
量
所
進
行
的
研
究
類
型
和
水

平
。

•
 
將
礦
產
資
源
量
轉
換
成
礦
石
儲
量
時
，
規
則
要
求
進
行
至
少

為
預
可
行
性
研
究
水
平
的
研
究
。
將
進
行
該
等
研
究
及
確
定

技
術
上
可
行
及
經
濟
上
可
行
的
開
採
計
劃
，
並
已
考
慮
重
大

修
正
因
子
。

•
 
不
適
用

邊
際
品
位
參
數

•
 
採
用
的
邊
際
品
位
或
應
用
的
品
質
參
數
的
基
準
。

•
 
不
適
用

開
採
因
數
或
假
設

•
 
預
可
行
性
或
可
行
性
研
究
中
報
告
的
將
礦
產
資
源
量
轉
換
成

礦
石
儲
量
所
用
的
方
法
及
假
設（
即
是
應
用
了
優
化
的
適
當
因

數
還
是
根
據
初
步
或
詳
細
的
設
計
）。

•
 
所
選
開
採
方
法
和
其
他
開
採
參
數（
如
預
剝
採
、
巷
道
等
）相

關
設
計
事
宜
的
選
擇
、
性
質
和
適
當
性
。

•
 
對
岩
土
工
程
參
數
的
假
設（
例
如
，
邊
坡
角
、
採
場
大
小

等
）、
品
位
控
制
和
生
產
前
鑽
探
。

•
 
為
礦
坑
及
採
場
優
化（
如
適
用
）所
作
的
主
要
假
設
和
採
用
的

礦
產
資
源
量
模
型
。

•
 
所
採
用
的
開
採
貧
化
因
數
。

•
 
所
採
用
的
開
採
採
收
因
數
。

•
 
所
採
用
的
最
小
開
採
寬
度
。

•
 
推
測
的
礦
產
資
源
量
用
於
開
採
研
究
的
方
式
及
結
果
對
加
入

推
測
的
礦
產
資
源
量
的
敏
感
度
。

•
 
所
選
開
採
方
法
對
基
礎
設
施
的
要
求
。

•
 
不
適
用
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標
準

J
O

R
C
規
則
詮
釋

說
明

冶
金
因
數
或
假
設

•
 
建
議
的
冶
金
方
法
以
及
此
方
法
對
成
礦
帶
類
型
的
適
用
性
。

•
 
冶
金
方
法
是
否
經
過
了
良
好
的
技
術
測
試
抑
或
本
質
上
屬
新

近
提
出
。

•
 
所
實
施
的
冶
金
試
驗
工
作
的
特
點
、
數
量
和
代
表
性
，
所
應

用
冶
金
領
域
的
性
質
，
以
及
所
應
用
的
相
關
冶
金
回
收
因
數
。

•
 
有
害
元
素
的
任
何
假
設
和
允
許
量
。

•
 
是
否
存
在
批
量
測
試
樣
本
或
試
點
規
模
試
驗
工
作
，
相
關
樣

本
被
認
為
代
表
礦
化
體
的
程
度
。

•
 
對
由
規
格
圈
定
的
礦
物
而
言
，
礦
石
儲
量
估
算
是
否
基
於
適

當
的
礦
物
學
以
符
合
規
格

?

•
 
不
適
用

環
境

•
 
對
採
礦
及
選
礦
作
業
的
潛
在
環
境
影
響
的
研
究
狀
況
。
應
報

告
廢
石
特
性
及
考
慮
潛
在
地
點
的
詳
情
、
所
考
慮
設
計
選
擇

現
狀
及（
如
適
用
）處
理
剩
餘
物
質
儲
存
及
廢
石
堆
的
審
批
狀

況
。

•
 
不
適
用

基
礎
設
施

•
 
是
否
存
在
適
當
的
基
礎
設
施
：
工
廠
開
發
土
地
、
電
力
、

水
、
運
輸（
尤
其
是
大
宗
商
品
）、
勞
工
、
住
宿
供
應
；
或
提

供
或
利
用
基
礎
設
施
的
容
易
程
度
。

•
 
不
適
用
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第
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標
準

J
O

R
C
規
則
詮
釋

說
明

成
本

•
 
有
關
研
究
中
預
計
資
本
成
本
的
計
算
方
式
或
所
作
出
的
假
設
。

•
 
用
於
估
算
經
營
成
本
的
方
法
。

•
 
就
有
害
物
質
含
量
作
出
的
撥
備
。

•
 
就
主
要
礦
物
及
副
產
品
的
金
屬
或
商
品
價
格
的
計
算
方
式
或

假
設
。

•
 
研
究
中
使
用
的
匯
率
來
源
。

•
 
運
輸
費
用
的
計
算
方
式
。

•
 
預
測
選
礦
及
精
煉
費
用
的
基
準
、
未
能
達
到
規
格
的
處
罰
等
。

•
 
就
應
付
政
府
及
私
人
特
許
權
費
作
出
的
撥
備
。

•
 
不
適
用

收
入
因
數

•
 
有
關
收
入
因
數
的
計
算
方
式
或
就
此
作
出
的
假
設
，
包
括
入

選
品
位
、
金
屬
或
商
品
價
格
、
匯
率
、
運
輸
及
處
理
費
用
、

罰
款
、
冶
煉
廠
淨
回
報
等
。

•
 
有
關
金
屬
或
商
品
價
格
的
計
算
方
式
或
就
此
作
出
的
假
設（
就

主
要
金
屬
、
礦
物
及
副
產
品
而
言
）。

•
 
不
適
用

市
場
評
估

•
 
某
特
定
商
品
的
需
求
、
供
應
及
存
貨
情
況
、
消
費
趨
勢
及
將

來
可
能
會
影
響
供
需
的
因
素
。

•
 
客
戶
及
競
爭
對
手
分
析
，
確
定
產
品
可
能
的
市
場
窗
口
。

•
 
對
價
格
和
數
量
的
預
測
以
及
該
等
預
測
的
基
準
。

•
 
對
於
工
業
礦
物
，
客
戶
的
特
定
需
求
、
供
應
合
約
前
的
測
試

及
驗
收
要
求
。

•
 
不
適
用
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標
準

J
O

R
C
規
則
詮
釋

說
明

經
濟

•
 
研
究
中
計
算
淨
現
值（
淨
現
值
）的
經
濟
分
析
的
輸
入
資
料
、

有
關
經
濟
輸
入
資
料
的
來
源
及
可
信
度
，
包
括
估
算
通
脹
、

貼
現
率
等
。

•
 
淨
現
值
範
圍
及
對
重
大
假
設
及
輸
入
資
料
的
敏
感
度
。

•
 
不
適
用

社
會

•
 
與
主
要
持
份
者
的
協
議
及
可
能
導
致
經
營
社
會
特
許
的
事
宜

的
現
狀
。

•
 
不
適
用

其
他

•
 
（
如
相
關
）以
下
各
項
對
項
目
及
╱
或
礦
石
儲
量
的
估
算
及
分

類
的
影
響
：

•
 
所
發
現
的
重
大
自
然
風
險
。

•
 
重
大
法
律
協
議
及
營
銷
安
排
的
現
狀
。

•
 
對
項
目
可
行
性
至
關
重
要
的
政
府
協
議
及
批
准
的
現
狀
，
如

礦
業
權
地
位
、
政
府
及
法
定
批
准
。
必
須
有
合
理
理
由
預
期

能
在
預
可
行
性
研
究
或
可
行
性
研
究
中
預
測
的
時
間
內
取
得

所
有
必
要
的
政
府
批
准
。
指
出
及
討
論
依
賴
第
三
方
的
尚
未

解
決
事
宜
對
儲
量
開
採
的
結
果
的
重
要
性
。

•
 
不
適
用

分
類

•
 
將
礦
石
儲
量
分
類
為
不
同
可
信
度
類
別
的
基
準
。

•
 
結
果
是
否
適
當
反
映
了
合
資
格
人
士
對
礦
床
的
看
法
。

•
 
從
確
定
的
礦
產
資
源
量
計
算
得
出
的
概
略
礦
石
儲
量
部
分（
如

有
）。

•
 
不
適
用

審
計
或
查
核

•
 
礦
石
儲
量
估
算
的
審
計
或
查
核
結
果
。

•
 
不
適
用
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標
準

J
O

R
C
規
則
詮
釋

說
明

對
相
對
準
確
度
╱

可
信
度
的
討
論

•
 
合
資
格
人
士
認
為
合
適
的
礦
石
儲
量
估
算
方
法
或
程
序
相
對

的
準
確
度
及
可
信
度
水
平
的
適
當
陳
述
。
例
如
，
統
計
或
地

質
統
計
在
所
標
稱
的
可
信
度
範
圍
內
定
量
評
估
資
源
的
相
對

準
確
度
的
應
用
，
或
倘
有
關
方
法
被
視
為
不
適
合
，
則
會
對

影
響
估
算
的
相
對
準
確
度
和
可
信
度
的
因
數
進
行
定
性
討
論
。

•
 
陳
述
應
特
別
說
明
其
乃
關
於
全
球
性
估
算
抑
或
本
地
估
算
，

而
倘
屬
本
地
評
估
，
則
指
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報告名稱： 第 1.1頁
PATTERSON LAKE SOUTH鈾項目估值報告

1.0 委聘目的

應中廣核礦業有限公司（香港聯交所：1164，以下稱為「委託方」或「貴公司」）
的要求，匯福評估及諮詢有限公司（「匯福」）獲委任為合資格估算師及對 Fi s s ion 

Uranium Corp.（多倫多證券交易所：FCU，以下稱為「Fission」）於 2015年 11月 30日
（「估值日」）全部擁有的 Patterson Lake South鈾項目（「PLS項目」、「該項目」）公允市
值進行估值並根據《對礦產和石油資產及證券進行技術評估與估值的獨立專家報告的
規則》（「VALMIN規則」）及香港聯合交易所有限公司證券上市規則第 18章（「上市規
則第 18章」）的規定編製 PLS項目的估值報告（「估值報告」）。

此特別委聘的目的為編製符合VALMIN規則及上市規則第 18章的估值報告以載
入有關　貴公司主要交易的通函內。　貴公司擬認購 Fi s s ion新發行的股份（相等於
Fission經擴大集團的 19.99%股權）（「收購事項」，預計構成　貴公司的主要交易）。
於完成後，　貴公司將實際持有 PLS項目的 19.99%。
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報告名稱： 第 2.2頁
PATTERSON LAKE SOUTH鈾項目估值報告

2.0 估值範圍

該函件內載列的估值服務的範圍及目的如下：

• 對Fission經擴大集團（亦即於PLS項目）19.99%股權（「礦產證券」）進行估值
及釐定其於 2015年 11月 30日的價值；及

• 根據VALMIN規則及香港聯交所上市規則第 18章的規定編製估值報告。該
報告以敘述形式書寫，便於讀者理解及讀懂，尤其是對礦產行業擁有不同
經驗的人士。

本報告呈列的公允市值基於估值日的市場憑證、經濟狀況、前瞻性趨勢及政治
狀況作出。價值估計僅於本報告所述的估值日有效。

於本報告作出的公允市值估計及為達致及支持估計而作出的推測及計算乃依據
專家的意見及假設。讀者及擬定用戶自行承擔依賴本估值的風險。匯福的責任以
與　貴公司訂立的合約協議所載者為限。

就本估值而言，John S. Dunlop先生為上市規則第 18章界定的合資格估算師。
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報告名稱： 第 3.3頁
PATTERSON LAKE SOUTH鈾項目估值報告

3.0 估值基準

本估值乃遵照上市規則第 18章（尤其是上市規則第 18章第 18.34條）編製，如下
文所載。

• 任何礦產資產的估值必須根據VALMIN規則 1、SAMVAL規則 2、CIMVAL3

或聯交所不時批准的其他規則編製；

• 合資格估算師必須清楚註明估值基礎、相關假設以及為何視某種估值方法
最為合適，當中顧及估值的性質及資產的發展狀況；及

• 若使用超過一種估值方法而得出不同估值結果，必須說明如何比較各個估
值數字，以及最後獲選用者被選上的原因。

根據VALMIN規則，礦產資產或證券的公允市值為估值師根據VALMIN規則的
條文釐定的金額（或有關其他代價的現金等值），而礦產資產或證券界定為「自願買家
與自願賣家各自在知情、審慎及未被脅逼之情況下，於估值日在公開及無限制市場
進行「公平」交易將礦業資產易手之款額。通常包括兩個部分，即礦產資產或證券的
相關或「技術價值」，及有關市場、策略或其他考慮因素的溢價或折讓。經考慮礦石
品位、冶煉採收率、資本及經營成本、商品價格、匯率等風險及可能變動後，估值
應從一個範圍內選取最具可能之數字。

然而，上市規則第18.30(3)條訂明，倘探明資源及控制資源被視為在經濟上可推
斷的基準作出解釋及更重要是剔除推斷資源的估值，則僅會在經濟分析中計入探明
資源及控制資源。排除具有潛在價值的該等資源以及剔除對市場、策略或其他考慮
因素有關的溢價或折讓表示該價值並非反映VALMIN規則界定的公允市值。

1 VALMIN規則指由VALMIN委員會（由澳大利亞採礦冶金學會、澳洲地質學家協會及澳洲礦業協
會組成之聯合委員）會編製之《對礦產和石油資產及證券進行技術評估與估值的獨立專家報告的規
則》(2005年版，經不時修訂）。

2 SAMVAL規則指南非的礦產勘探結果、礦產資源量及礦產儲量報告規則 (2008年版，經不時修
訂）。

3 CIMVAL指獲加拿大採礦、冶金及石油協會認可的礦產估值標準及指引 (2003年2月最終版，經不
時修訂）。
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4.0 價值前提

價值前提是以對財產擁有人產生最大回報之方式就一主題項目進行估值，當中
考慮實質可能性、財務可行性及法律許可程度。價值前提包括：

• 持續經營基準：預期業務在可見未來並無清盤計劃或威脅之情況下持續經
營時適用；

• 有秩序清盤：業務明顯於不久將來終止經營，且獲授充分時間於公開市場
上出售其資產時適用；

• 強制清盤：在時間上或因其他限制而未能進行有秩序清盤時適用；及

• 合併資產組別：業務的所有資產在市場上分拆（而非以整個業務本身）出售
時適用。

本估值按持續經營基準編製。
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5.0 合規聲明

John S. Dunlop

本人 (John S. Dunlop)持有墨爾本大學採礦工程榮譽學士學位（BE Mining學
士）及工程學碩士學位 (MEngSc Mining)，並為澳大利亞採礦冶金學會會員及英
國採礦冶金材料學會會員。本人亦為加拿大及美國同等學會的會員。

本人為特許專業採礦工程師、澳大利亞採礦冶金學會 1的前董事、其全國特
許專業註冊委員會的前董事，及澳大利亞礦業工業顧問協會 2前會長。

本人亦為獲認可礦產資產估值師，於澳大利亞礦業估值師協會註冊。

本人於地面及地下礦業相關的營運、管理及諮詢方面擁有為期約 45年的豐
富經驗，涉及採掘、採礦及土木建築。

本人的最初營運經驗為期約 20年，在此期間本人出任多個高級礦山管理角
色。於BHP Ltd（現為BHP Billiton）任職的多年內，本人曾為Groote Eylandt錳
礦營運總監，隨後為Yampi Sound的礦產經理。於離開BHP及成為Aztec Mining 
Company Pty Ltd營運總經理後，本人管理該公司參與的三座礦山：Bounty、
Golden Grove及Woodcutters。該工作包括組建營運團隊及與團隊合作共事以及
執行礦產安全制度 3。

於礦產營運、管理及大學任教約 20年後，本人於 1992年開始從事顧問工
作。從那時起，本人一直為該公司的首席顧問。自該公司創立以來，本人估計
已在不同層面大量參與約 100項礦產項目的可行性研究 4。大部分該等研究包括

1 澳大利亞採礦冶金學會，請見www.ausimm.com.au
2 www.mica.org.au
3 就此而言，礦產安全制度指在營運中礦山期間執行安全政策及制度。
4 該詞指旨在測試礦產項目的經濟及技術可行性的技術研究。
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詳細地考慮流動及固定礦廠的選址及營運。本人亦已完成多項技術審核及礦產
項目評估 1。

於本人職業生涯中的 1974年至 1979年期間，本人於墨爾本大學擔任採礦工
程講師。本人負責本科生及研究生採礦技術的教學及多個相關領域的專業諮詢。

本人現持有西澳大利亞及維多利亞的一級礦務經理證書資格，連同相關必
需燃爆許可證，及本人的經驗乃於澳大利亞、東南亞、東非及西非、北美及南
美、中華人民共和國及前蘇聯共和國之成員國獲得。

本人於與項目類似類型及規模的礦山營運中擁有經驗 2，足以令本人在評估
所建議的採礦系統的營運及安全是否適宜方面具有信心。本人曾到訪全球若干
鈾礦 3並為一家以合營企業方式經營其自身鈾礦的上市公司主席 4。

此外，於本人的礦業生涯各個階段，本人曾就礦山事故 5提供專業意見或曾
直接參與礦山事故調查或後續訴訟 6。

本人相信，本人的資格及經驗足以令本人提供本報告所載意見。

John S. Dunlop
BE, MEngSc, PCertArb,
FAusIMM (CP), FIMMM.
MCIMMM, MSME, MMICA,
AIMVA (CPV)

合資格估算師
執業礦產估算師

1 最新審計為澳大利亞BFS WIM 150礦砂 ,而去年的評估已包括蒙古、印度尼西亞及中國的營運。
2 本人亦曾到訪此處的營運及若干其他鈾項目。
3 阿澤里克（尼日爾）、Semizbay及 Irkol（哈薩克斯坦）及澳大利亞Roxby Downs及Mary Kathleen。
4 本人為Alliance Resources的主席，該項目為南澳大利亞 4英里項目。
5 本人參與1980年代Bounty礦山、Golden Grove及Woodcutters礦山以及Yilgarn Star礦山（於1990

年代關閉）安全系統的安裝。
6 估計於 1988年至 2015年間，本人曾於不同地方編製 50份至 100份專家報告。
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6.0 獨立性聲明

本文所指的獨立性，為匯福及專家有能力符合獨立性的相關法律測試，可被視
為及願意及有能力進行公正的評估及估值工作，編製不存在偏見的估值報告。匯福
及專家保證，彼等於以下事項並無任何金錢或實益利益：

— 委託方；
— 估值主體之礦產資產；及
— 估值結果。

專家並非亦無意成為　貴公司之董事、高級職員或其他直接僱員，亦無於項目
或　貴公司擁有重大權益。本人與　貴公司之關係僅屬於客戶與獨立顧問之專業聯
繫。編製估值及本報告將收取按協定商業比率計算之專業費用。匯福及專家將就此
估值報告收取費用，包括其正常專業費用及付還費用。該費用並不取決於估值結果
或本估值報告的結論。此外，專家及團隊的其他專業人士現時或日後並不擁有礦產
資產之權益，於涉及各方並無個人利益及涉及不會對本估值報告之礦產資產或涉及
是次委聘之各方帶有任何偏見。匯福或專家並無於委託方或其附屬公司之資產中擁
有任何權益或權利。

John S. Dunlop

BE, MEngSc, PCertArb,

FAusIMM (CP), FIMMM.

MCIMMM, MSME, MMICA,

AIMVA (CPV)

合資格估算師
執業礦產估算師
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7.0 資料來源

本估值中使用之所有數據均有適當之來源及妥為識別乃合規規定。

7.1 委託方提供之數據

委託方根據載列於附錄三之委託方函件之條款提供以下資料。該函件載列
一項保證，即所提供的資料在所有方面均屬正確及準確，並可由估值師據以依
賴。所提供數據包括以下文件：

• 項目的一般介紹；

• Fission公司公告；

• Fission出具的截至 2015年 9月 30日止之未經審核財務報表；

• 股份認購協議草擬稿；

• McCar thy Te t r au l t LLP編製日期為 2015年 11月 19日有關 Fi s s ion 
Uranium Corp.的法律盡職審查報告（「法律盡職審查報告」）；

• Roscoe Pos t le Associa tes Inc（「RPA」）於 2015年 9月編製加拿大薩
斯喀徹溫省北部PATTERSON LAKE SOUTH礦產之初步經濟評估
（「PEA」）技術報告；及

• RungeP incockMina rco（「RPM」）於 2015年 12月 編 製 PLS項 目 之
Patterson Lake South－合資格人士報告（「CPR」）。

貴公司於 2015年 1月宣佈，Triple R礦床（為PLS項目之一部分）的探明資源
有30,600噸鈾，八氧化三鈾含量1.58%，及10,000噸鈾推斷資源，含量1.3%(NI 
43-101 compliant)。前者含有高品位礦床17,000噸鈾，鈾含量15.4%。據悉大部
分礦床深度低於 250米。

於 2015年 9月的 PEA評估設想於礦山 14年壽命中，混合露天開採及地下營
運每年平均 2,770噸鈾產量，投產後首六年採收 29,810噸鈾。於整個礦山壽命的
平均營運成本估計為每磅八氧化三鈾 14.02美元。

合資格人士報告載有 PLS項目的礦產資源估算、礦山設計、生產計劃表及
成本估計。合資格人士報告由合資格人士根據澳大利亞採礦與冶金學會聯合委
員會有關礦產資源量及可採儲量之報告準則 (JORC準則，2012年版）編製。吾等
編製估值報告時依賴該等估算，因此該等估算應與合資格人士報告一併閱讀。
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8.0 實地視察

合資格估算師於 2015年 12月 5日及 6日期間視察該項目。其他項目團隊成員（包
括陳逸超先生及曾獻源先生）較早前已於2015年11月13日及14日期間進行實地視察。

於兩次實地視察期間，該團隊：

－ 到訪該項目的工地（包括 PLS項目）、核心礦床、及 Fission的工地辦公室；

－ 到訪發現鑽孔區域及湖岸；

－ 從高空視察工地區域，鎖定主要目標，建議基礎設施；

－ 出席描述項目地質模型的介紹會；及

－ 與 PLS項目的管理層及主要技術人員舉行面對面會議，包括以下人員：

• Raymond Ashley：Fission Uranium Corp勘探副總裁及地質學家

• Sam Hartmann：項目經理－地質

• Canaan Sarioglu：高級地質學家，鑽探計劃及解析

合資格估算師所進行的項目實地視察及與 PLS項目管理層舉行的會議就是次估
值而言屬合適及符合VALMIN準則的規定。匯福於編製本估值時將主要依賴合資格
人士報告所提供的資料（參考於實地視察時所收集及╱或確定的資料）。僅就是次估
值而言，RPM已書面同意匯福（且隨後將不會撤銷該同意）使用其報告所呈列的合資
格人士報告內容。僅就是次估值而言，McCarthy Tetrault LLP亦已書面同意匯福（且
隨後將不會撤銷該同意）使用其報告所呈列的 PLS項目的法律盡職審查報告的任何內
容。
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9.0 經濟概覽

9.1 加拿大鈾 1

加拿大為富含鈾資源的國家且核能勘探、開採及生產歷史悠久。直至 2008

年，在加拿大開採的鈾較任何其他國家多－428,000噸鈾。

鈾礦勘探真正始於 1942年，在政府的指導下用於軍事用途。戰時曾禁止私
人勘探，至 1947年禁令取消，導致於 1950年代早期在安大略省Elliot Lake附近
及薩斯喀徹溫省北部發現主要礦床。直至1959年，已有23個礦山及19個處理廠
投入營運，而加拿大 330百萬加元鈾出口值亦超過任何其他一種礦產價值。

第二次勘探潮是1970年代，導致於薩斯喀徹溫省北部Athabasca盆地發現大
量礦床及於 Pro t e rozo i c發現不整合礦床。先後於 1975年、1980年及 1983年在
Rabbit Lake、Cluff Lake及Key Lake發現礦山，直至 2000年佔加拿大大部分鈾
產量（於 1998年有 14,223噸八氧化三鈾）。Cluff Lake、Key Lake及Rabbit Lake

的原始露天開採已採完（於Rabbit Lake繼續地下開採）。於十年前開始營運的礦
山現時佔加拿大大部分產量。

自 1987年起，加拿大發佈鈾項目非居民所有權政策（非居民所有權政策）及
限制鈾礦山外資擁有權不得超過 49%。該政策在未能物色到加拿大合夥人的情
況下可予豁免，且僅適用於鈾生產。鈾勘探無須遵守非居民所有權政策，且加
拿大鈾資產有若干勘探級別，除非解除非居民所有權政策，否則主要外資所有
權無法進行勘探。作為於 2013年 10月協定的加拿大－歐盟自由貿易協議的一部
分，外資所有權限制將會放寬。加拿大外商投資整體上仍需遵守加拿大投資法
案。

於 2009年被哈薩克斯坦超越前，加拿大多年來為世界最大鈾生產國，佔全
球產量約 22%。產量主要來自薩斯喀徹溫省北部McArthur River礦山，該礦山
為全球最大的鈾礦山。

1 世界核協會（「WNA」），2015年 9月更新資料
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加拿大的鈾產量列表如下，雖然於過去幾年保持相對穩定，其佔全球產量
已由約 20%下降至 15%。

表 9-1 年度鈾產量（噸八氧化三鈾）

2003年 2004年 2005年 2006年 2007年 2008年 2009年 2010年 2011年 2012年 2013年 2014年
McArthur River 6877 8491 8491 8492 8492 7528 8654 9029 9064 8868 9135 8675

Cigar Lake – – – – – – – – – – 0 156

McClean Lake 2734 2724 2490 814 867 1476 1637 785 0 0 0 51

Rabbit Lake 2690 2462 2732 2326 1821 1613 1706 1726 1721 1744 1872 1889

Cluff Lake 32 – – – – – – –

總計 12333 13676 13713 11632 11180 10617 11997 11540 10785 10612 11007 10771
全球約數 41998 47430 49052 46499 48680 51611 59772 63285 63085 68805 70015 66297

資料來源：世界核協會

國內產量（噸鈾（而非以八氧化三鈾計算））如下表所示。

表 9-2 加拿大鈾出口量（噸鈾）

2005年 2006年 2007年 2008年 2009年 2010年
加拿大產量 11,628 9,863 9,477 9,000 10,173 9,786
減：國內使用量 1,607 1,620 1,661* 1,670* 1,845* 1,675*
加拿大出口量 10,021 8,243 7,816 7,330 8,328 8,111

資料來源：世界核協會

9.2 營運中礦山

McArthur River及Key Lake

就年產量而言，McArthur River鈾礦山為全球最大（約 175,000噸八氣化三
鈾，148,300噸鈾）。此外，其蘊含巨大高品位礦石儲量（攤薄撥備後含 16.5%八
氧化三鈾），位於地下 600米處。使用遠程遙控鑽進法開採礦石，然後將礦石運
送至南面 80公里的Key Lake進行選礦，該地區為已關閉的礦山工地，曾經生產
全球 15%的鈾。

於Key Lake選礦場（已為McArthur River的礦石進行整改），礦石與特殊
廢石攪合並加工成八氧化三鈾。尾礦存儲於開採完的露天礦井。Key Lake選礦
場的許可容納量基本上為每年 8,500噸八氧化三鈾，但於Cameco申請增加至每
年 10,000噸後，允許選礦產量最高每年 9,250噸，以補足較早年的短缺部分。
於 2014年 7月，加拿大核安全委員會批准增加選礦產量至每年 11,360噸八氧化
三鈾。從 2018年起，其預測每年有 10,000噸八氧化三鈾，惟須取得監管批准。
Cameco報價生產成本為每磅 20加元 (2013年中）。
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自 2002年起，Key Lake礦山再無生產，但 4區北部礦體的開發可能令其再
次投產。

Cameco為McArthur River礦山 (69.8%)及Key Lake選礦場 (Areva分別為
30.2%及16.7%的合夥人）的主要擁有人及經營者。Areva較早前申請於McClean 
Lake加工若干McArthur river礦石的牌照。

鄰近McArthur River的其他礦床資源屬推斷資源。

McClean Lake

於 1999年中期開始營運後，儘管由於礦石品位分級較低導致於 2006年至
2010年產量持續下降，直至2005年，McClean Lake每年出產約2500噸八氧化三
鈾，礦石含量 2.4%。該礦山獲重新發牌每年產量 3640噸。營運包括三個露天礦
井，Sue B礦井是為未來規劃的地下礦產。McClean Lake亦具備優質新車間及
基礎設施。其使用第一個已開採完的礦井處理尾礦－JEB尾礦管理設施。

JEB選礦場已升級及擴大至每年 5,500噸八氧化三鈾 (4660噸鈾），以容納
Cigar Lake礦山的礦石（見下文Cigar Lake一節）。根據於 2011年達成的安排，
其將處理所有Cigar Lake礦石。Areva告知，該選礦場擁有全球最先進的技術，
能夠處理含不足 1%至 30%鈾的礦石，且事實上為唯一能夠加工高品位鈾礦石的
設施，而不會對其造成稀釋。加拿大核安全委員會於 2012年底授出監管批准營
運McArthur River高品位礦石的選礦場，及將濃縮產量由每年 3,640噸增加至每
年 5,900噸。Areva於 2013年再次投入營運選礦場，來自Cigar Lake的第一批礦
石於2014年3月交付。從2016年起，Areva將增加選礦場的產量至每年10,900噸
八氧化三鈾 (9,240噸鈾）。

為增加產量以填補Cigar Lake產量延期造成的缺口而進行的工作成效有限，
開發附近小型Caribou礦床有待經濟條件改善。Sue E礦床於2005年8月及Sue B
於2008年10月進行採礦為選礦場提供礦石，該選礦場於2010年中期關閉進行維
護及維修直至其升級處理Cigar Lake礦石。約 115,000噸低品位礦石有待市場條
件有所改善時去庫存。於 2014年錄得較少產量。

McClean Lake主要由Areva Resources擁有 (70%)及營運。Denison礦山
(22.5%)及日本公司Overseas Uranium Resources Development（OURD Canada, 
7.5%）為Areva的合營企業夥伴。

Rabbit Lake

於 1968年Cameco在Rabbit Lake發現鈾並於 1975年投產。大部分礦床已開
採完，但Eagle Point仍有儲量，近年來於該地區進行地下開採約每年 1700噸八
氧化三鈾，礦石品位分級為 2.1%。
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產量預期於未來幾年逐漸減少，而於 2014年，Cameco認為Rabbit Lake延
伸部分具備開採潛力。

Cigar Lake

Cigar Lake的採礦於2014年開始。Cigar Lake的已探明及概略可採儲量極為
巨大且品位非常高。在非常差的地下條件開發480米深的地下礦床－礦體實際上
位於較軟的阿薩巴斯卡砂岩。因此，其於該層使用地面凍結及遙控高壓水槍來
挖掘礦石。已知資源為 130,000噸八氧化三鈾，平均品位約為 17%，加上其他資
源，該礦山預期壽命至少為 30年。從 2014年底起四年期間，產量逐步增加至每
年 8,200噸八氧化三鈾（每年 7,000噸鈾）。於 2015年，預計產量為該數字的三分
之一以上。

遙控採礦產生的礦漿用卡車運輸，在東北方向距離 70公里的Areva擴大的
McClean Lake礦山進行來料加工，平均礦石品位為 20.7%八氧化三鈾。*

* 於 2011年 10月之前，預測所有溶濾在McClean Lake進行及約一半的鈾溶液進入
Cameco在東邊 70公里的Rabbit Lake，對濃縮二氧化鈾進行最後加工。經修訂安排將
減少成本 20%。

 該項目於2005年開始施工，原計劃於2011年開始投產。然而，2006年及2008年地下洪
水致使投產日期延後至 2014年，且該項目的整體成本由 6.60億加元增至約 26億加元。
另外需要抽出水容量的能力（現在為 2,500立方米╱時）及地下製冷。於 2010年 2月，完
成脫水及採取補救措施。對深度 425米的坑進行回填，對深度為 480米更硬的強岩石進
行新開採活動。於 2013年 12月開始首次噴射鑽探。Cigar Lake的估計平均現金經營成
本由 2007年每磅八氧化三鈾的 14.40美元增至 23.14美元，但經修訂的研磨計劃已將該
估計成本減少至每磅 18.60美元。首批礦漿於 2014年 3月運送至McClean Lake，並於
2014年 10月開始加工。

Cigar Lake部分 1.3百萬立方米的廢岩放置在McClean Lake的 Sue C礦井水
下，阻止酸性物質從其流出。尾礦將保留在McClean Lake。

附近的Cigar Lake II號礦床處於調查中。

Cameco對Cigar Lake擁有 50.25%所有權，正在管理合營企業，而Areva持
有37.1%所有權、Idemitsu持有7.875%所有權及TEPCO Resources持有5%所有
權。
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表 9-3加拿大鈾資源

礦山 省份 營運商 鈾（噸）
八氧化

三鈾（噸）

八氧化三鈾
的平均礦石

品位 類別

Rabbit Lake Sask Cameco 9800 11,600 0.76% 證實及可採儲量

McClean Lake Sask Areva 337 397 0.42% 證實及可採儲量
5220 6156 4.81% 探明+控制資源

McArthur River Sask Cameco 77,780 91,700 23.81% 證實儲量
70,800 83,500 12.30% 可採儲量

4550 5360 6.35% 探明+控制資源
21,700 25,600 7.86% 推斷資源

Cigar Lake Sask Cameco 83,560 98,540 18.30% 證實及可採儲量
850 1000 2.27% 探明+控制資源

38,300 44,950 12.01% 推斷資源

Midwest Sask Areva 2227 2626 0.57% 控制資源

Dawn Lake Sask Cameco 6885 8120 4.42% 控制資源

Millennium Sask Cameco 19,590 23,100 4.55% 控制資源
6,400 7,575 2.54% 推斷資源

Shea Creek Sask Areva-UEX 26,100 30,770 1.48% 推斷資源
10,870 12,800 1.01% 控制資源

Phoenix Sask Denison 27,000 31,900 19.13% 控制資源

Roughrider Sask Hathor╱Rio 22,300 26,300 2.0-11.6% 控制及推斷資源

Tamarack Sask Cameco 6900 8100 4.42% 控制資源

Patterson Lake South Sask Fission 30,600 36,100 1.58% 控制資源
9960 11,700 1.30% 推斷資源

Kiggavik Nunavut Areva 48,953 57,730 0.554% 控制資源

Michelin Labrador Aurora (Paladin) 32,430 38,240 0.10% 探明+控制資源

8820 10,400 0.12% 推斷資源

Jacques  Lake Labrador Aurora (Paladin) 4000 4700 0.08% 探明+控制資源

Matoush Quebec Strateco 4740* 5590 0.954% 控制資源
6320 7450 0.442% 推斷資源

附註： Cameco的McArthur River儲量數字包括就回填及經開採的礦化廢石進行20%攤薄而
作出的撥備，因而品位為 20%，低於原地。

資料來源： 世界核協會
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產量預計由 2015年起大幅增加，乃由於新Cigar Lake礦山進入全面營運。
憑藉已知的鈾資源 572,000噸八氧化三鈾 (485,000噸鈾）以及持續勘探，加拿大
在滿足日後全球需求方面擔任重要角色。

薩斯喀徹溫省為加拿大主要產鈾省份及省政府積極支持鈾開採，及薩斯喀
徹溫省所有新的鈾礦取得國際 ISO 14001環境認證。

9.2.1 建議礦山

Midwest

Midwes t的控制資源有 19,500噸八氧化三鈾，平均礦石品位為
5.50%，但該數字於Areva的 2013年報告中大幅下降。（該報告中的可
採儲量為 18,870噸，品位為 5.47%。進一步勘探至Midwest北邊的 3公
里，則有控制資源量 2,600噸八氧化三鈾，品位為 0.57%。原計劃為進
行地下採礦，進行地下製冷及噴水鑽孔，但現時計劃需要大型的露天
礦場，將鑽孔至深度 215米及涉及挖掘 South McMahon Lake的一角。
礦石將運送15公里至McClean Lake磨礦場。於2006年開始對該項目進
行全面的環境評估，且於2012年8月收到對露天採礦的聯邦政府環境批
准。其他潛在的採礦方法在評估中，包括使用「在地面通道鑽孔以抽取
資源」（SABRE）採礦技術進行傳統的地下及地面噴射鑽孔鑽探。

原計劃於 2011年開始生產，但是於 2008年開工日期因多個因素
延遲，包括初步估計資本成本 435百萬美元上漲 50%。Midwes t項目
由Areva Resources管理，其擁有 69.16%權益。Denison Mines擁有
25.17%權益及OURD Canada擁有 5.67%。

Dawn Lake

儘管Dawn Lake發展進一步暫停，薩斯喀徹溫省北部的Dawn Lake
前景為礦床的控制資源超過 8,000噸八氧化三鈾。附近亦報導深度 280
米有品位高達30%的礦石。Cameco擁有57.4%權益，Areva擁有23.1%
權益及 Japan-Canada Uranium的附屬公司 JCU (Canada) Exploration擁
有 19.4%權益。

Cameco有關Dawn Lake的Tamarack礦床擁有控制資源 8,100噸八
氧化三鈾，礦石品位為 4.42%，須進行地下採礦。

Millennium

Millennium礦床（現時由Cameco擁有 70%權益，JCU擁有 30%權
益）於基底岩石（於軟砂岩之下）中擁有控制資源 23,100噸，八氧化三鈾
的品位為 4.5%，且擁有推斷資源 7,575噸，品位為 2.1%。Mil l enn ium
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位於McArthur River與Key Lake之間，其礦石在Key Lake研磨。根據
該項目的可行性研究，Cameco正尋求批准以按每年約2,500噸鈾進行採
礦。其於2013年末獲得環境評估。預測於2013年至2017年進行地下開
發，但於 2013年年中Cameco表示該礦床並非主要項目，並於 2014年 5
月暫停開發以待鈾價上漲。於 2012年Cameco就Areva佔有的 28%權益
支付 1.50億加元。

Kiggavik

在努納武特領地內Manitoba北部 500公里面積中，以Areva為首的
合資企業正在對Thelon盆地的Kiggavik鈾礦床進行可行性研究，該礦
床擁有48,950噸鈾的控制資源，品位為0.47%的鈾。土著紐因特 (Inuit)
組織Nunavut Tunngavic撤回其之前於2006年對鈾勘探及開採的禁令，
但項目仍遭到其他團體反對。於2010年3月，努納武特政府規定，該建
議須經領地管轄者檢討，而無需進行聯邦環境評估。

於 2014年 10月，Areva Resources向努納武特影響審查委員會提
交最終的環境影響聲明。該項目涉及在Kiggav ik開發三個露天礦場及
在 Si s sons開發 1個露天礦場及 1個地下礦山。Areva及其合夥人 ( JCU 
(Canada) Exploration（擁有Kiggavik 33.5%權益）及Daewoo)打算於市
場改善時開墾礦山及設立綜合選礦廠，在 14年間每年生產約 3,000噸
鈾。e於 2015年 5月，努納武特影響審查委員會拒絕批准該項目，原因
為開墾日期不明確，但於Areva可提供更明確的時間表時邀請再次提
交。Areva對聯邦有關部門負責人提出抗議，表示申請程序漫長及全
面，缺乏明確的開墾日期不應影響審批。

Michelin

Miche l i n礦床位於加拿大東部Labrado r的中央礦帶。Auro ra 
Energy Resources（於 2011年收購的 Palad in Energy附屬公司）根據
21,000,000加元的計劃進行鑽孔。Michel in及鄰近的 Jacques Lake為
主要礦床，小部分位於Rainbow及三個其他地方。所有礦床為交代岩
類型的礦化地貌，惟Moran Lake為擁有較低經濟效益的鈾之鐵銅金礦
石外。Miche l i n擁有稀土元素。於 2009年，該項目的正面經濟評估建
議投資 9.84億美元以建立礦山及選礦廠，產量可高達 3,000噸╱年。然
而，於 2015年，Labrador項目因鈾價低而暫停。

基於 2014年年中刊發的NI 43-101數字，Miche l i n礦床的探明資
源為 15,490噸八氧化三鈾 (13,135噸鈾），控制資源為 22,750噸八氧化
三鈾 (19,290噸鈾）及推斷資源為 10,400噸八氧化三鈾 (8,820噸鈾）。
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Michelin約40%的探明及控制資源須進行露天開礦。五座其他相關礦床
（大部分位於 Jacques Lake）的探明及控制資源為 7,500噸八氧化三鈾。

努納武特政府已執行三年禁止開採政策直至 2011年 3月，對
Michelin產生影響且其到期與努納武特及紐芬蘭Labrador政府共同進行
的土地使用規劃評估同時進行。於建立土地管理制度，制定環境保護
法例後，及進行檢討及公開諮詢後，於 2011年 12月努納武特議會全體
一致表決撤銷對開發Labrador因紐特土地的禁令，並於2012年3月通過
立法。Aurora六座礦床中有五座位於Labrador因紐特人領土內的中央
礦帶。於 2015年 6月，加拿大政府批准 Paladin對該項目的擁有權，豁
免其遵守一般適用的非住民所有權政策，允許其進行生產。

9.2.2 勘探前景

除不久將來規劃的採礦營運之外，超過 40間公司在加拿大多處地方積
極參與勘探。勘探集中於薩斯喀徹溫省北部，在大西洋省的Labrado r及新
斯科舍省、魁北克省、最北邊的努納武特領土及安大略省的El l i o t t Lake
地區出現新前景。所引用的資源數字一般與NI 43-101相符。於 2010年
Cameco單獨制定勘探預算 96,000,000美元，預計於 2011年花費 90,000,000
美元。

於 2009年國際原子能組織的 2007年至 08年紅皮書報導，「鈾勘探仍然
集中於薩斯喀徹溫省 Athabasca盆地內有利於形成與元古代不一致的礦床之
地區，也有較少量在努納武特Thelon和Hornby Bay盆地及西北邊領土中具
有類似地質背景的地區。」

Bayswater Uranium Corp.宣佈，附近的Anna Lake出現面積非常小的礦
床。Mega Uranium正在該地區的Bruce River和Alillik East進行鑽孔。

Kivalliq Energy(Aurora集團成員公司）在努納武特於其Angilak項目的
Lac 50板狀礦床中發現19,680噸八氧化三鈾(16,690噸鈾）的推斷資源，八氧
化三的品位為 0.69%，邊際品位為 0.2%。該礦床包括Lac Cinquante礦床的
12,730噸及 J4╱Ray的 6,950噸，在其西南邊 25公里仍然未量化的Dipole擁
有完好的交叉點。亦在努納武特的Amer Lake，Uranium North Resources
已報告推斷資源 9,500噸八氧化三鈾。

在含鈾豐富的薩斯喀徹溫省北部，當地多個地方的勘探項目進展良好。
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距離Cluff Lake南邊 13公里的Athabasca盆地西邊的 Shea Creek項目
(Areva擁有51%權益、UEX Corp.(Cameco擁有21.3%權益）擁有49%權益）
報告高品位的礦石。於 2013年 4月UEX宣佈，於 1月控制資源為 30,770噸
八氧化三鈾，品位為1.48%及推斷資源為12,800噸，品位為1.01%，邊際品
位為 0.30%。該礦床仍未開採。預測產量約為 2,500噸鈾╱年。於 2012年底
的勘探開支為 40,500,000加元。

UEX亦正在Athabasca盆地（距離Rabbi t Lake5公里及距離McClean 
Lake 12公里）的東邊Hidden Bay勘探Horseshoe及Raven礦床。Horseshoe
礦床 100至 400米深度擁有控制資源 10,400噸八氧化三鈾，品位為 0.20%。
Raven礦床 100至 300米深度擁有控制資源 5,500噸，品位為 0.11%及邊際品
位為0.05%。邊際品位為0.02%的該等數額略有增加。於2011年礦床的初步
技術評估為正面，並建議進行初步可行性研究（亦包括面積更小但淺的West 
Bear礦床 (720噸，品位為 0.91%）。2011年報告假設，Horseshoe通道縮小
及Raven露天開採，在Rabbit Lake進行隧道研磨及尾砂管理逾七年。

Denison主要專注於Key Lake與McArthur River之間中途及Millennium
東側的Wheeler River項目。從McArthur River來看其為較長的沿線，從地
質來看非常小，部分高品位鈾礦化。於 2014年 6月，Phoen ix礦床中與NI 
43-101相符合的控制資源升級至 27,000噸鈾，平均品位為 16.22%鈾，而地
下採礦涉及邊際品位 0.68%鈾。於 2014年發現的Gryphon礦床前景光明。
Wheeler River距離McArthur River120公里，視為足夠近以在那裏進行研
磨。Denison擁有60%權益，Cameco擁有30%權益及JCU (Canada)擁有10%
權益。

憑 藉 由Korea E l ec t r i c Power Corp (Kepco )領 導 的 合 作，
Demospm(60%)正在勘探Midwest附近的Waterbury Lake地區。於2013年
9月其宣佈，在Waterbury Lake的 J-Zone，NI 43-101的控制資源為4,900噸
鈾，品位為 1.7%鈾。Denison亦正在調查其距離Cigar Lake東邊 40公里的
Jasper Lake項目。

距離Atyhabasca盆地Rabb i t Lake 24公里的Roughr ider於收購
Hatho r Exp lo ra t i on時的前景為，擁有推斷資源 13,700噸八氧化三鈾，品
位為 11.58%，進行地下採礦的東區的邊際品位為 0.4%，西區的控制資源
為 7,800噸八氧化三鈾，品位為 1.98%及擁有 4,800噸推斷資源，品位為
11.03%，邊際品位為 0.5%，可進行露天採礦。東區為一系列溫和浸漬、推
疊而成的平行晶體（高於 0.5%八氧化三鈾）。自那時起鑽孔範圍擴大至該資
源。對Hathor作出的初步經濟評估為，於超過 11年的礦產壽命內每年以低
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生產成本生產 1,900噸鈾。Hathor受Cameco作出的收購出價所規限，但同
意Rio Tinto的另一出價，該公司的價值為 6.54億加元。

NextGen Energy正在Athabasca盆地對 1號岩石礦產鑽孔，包括Arrow
及Bow勘探（前者有部分高品位交叉點）。

在新斯科舍省，一直建議對Millet Brook進行勘探，但其等待檢討該省
於 1985年作出的鈾開採禁止政策。

在魁北克省的多個地方正在進行鈾勘探，控制或推定儲量合共超過
40,000噸。然而，於2013年4月，魁北克省政府宣佈，不會在魁北克省發出
鈾勘探或採礦的許可證直至對其環境影響的獨立研究完成為止。除環境組
織外，Grand Council of the Crees反對在魁北克省進行任何鈾開採。預期於
2015年中旬作出政府決策。

魁北克省省長於2015年7月頒佈Bureau  d’audiences publiques sur 
l’environnement (BAPE)作出的 626頁報告，以應對可持續發展、環境及氣
候變動。之前BAPE於2014年5月成立委託方進行一年的工作，以研究鈾勘
探及開採對環境及社會的影響以及進行公眾聆訊。該報告關注對開採廢礦
石的管理。報告結論為，現時授權開發鈾業乃「過早」，BAPE委員會催促魁
北克省政府不要因潜在的法律及經濟影響而臨時或永久阻止鈾開採。該政
府需要確保廣泛的信息宣傳方案、合作及取得共識的策略獲社會接納；解
決「技術不確定性及當前科學知識的差距」；及制定法律框架以允許其控制
該省的鈾開採營運。加拿大核安全委員會會長當時致信予魁北克省部門主
管，對報告的推薦建議提出質疑，表示彼等缺乏「科學基礎及嚴謹態度」，
因此會誤導加拿大人。「建議中提及鈾開採不安全，暗示加拿大核安全委員
會及薩斯喀徹溫省政府過去 30年一直不負責審批及監督加拿大的鈾礦。」
「據悉，BAPE的推薦建議並無基於感知缺少社會接納及並無根據可靠科學
作出。」

Quebec Strateco Resources Inc.中部的Otish Mountains已獲加拿大核安
全委員會授出許可以自 2014年起在Matoush礦床進行地下勘探，且開始對
該項目進行環境研究。Matoush擁有控制資源5,600噸鈾，鈾品位為0.81%及
推斷資源為6,320噸鈾，鈾品位為0.375%，且該公司預期自2016年起的數年
內生產礦石1,000噸鈾╱年。省政府於2013年4月執行禁止政策後，Strateco
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開始對該政府採取法律行動，並宣佈由於其無法對該項目進行地下勘探方
案，2014年規劃的暫停勘探及評估及魁北克省鈾行業造成的不確定性而導
致其賬戶減值損失 87,000,000美元。

於 2013年 11月，魁北克省政府拒絕對Matoush地下勘探階段作出授
權。St r a t eco表示，迄今為止其已投入逾 1.23億美元於該項目。於 12月，
St r a t eco就其投資損失向該省政府提出 1.90億加元的申索。該公司表示：
「政府理應記得，St r a t eco收到加拿大核安全委員會、聯邦環境部及 J ames 
Bay和Northern Quebec協議的聯邦主管人對Matoush項目地下勘探階段的批
准，以及省評估委員會的正面推薦建議。」

於 2014年 11月，澳大利亞Toro Energy收購Strateco 19.8%權益，作為
融資方案的一部分。於 2015年 6月，Strateco根據公司債權人安排法向魁北
克省高級法院提出破產保護。

Abitex Resources╱ABE Resources正在魁北克省的Otish Mountains
勘探其Epsilon項目。Azimut Exploration已投入 42,000,000加元以進行鈾
勘探，主要為魁北克省北部Nunavik地區的Katavic項目及Ungava Bay地
區更北部的其他勘探。Uracan Resources報告在其於魁北克省東部的North 
Shore勘探中，發現Double S區擁有控制資源 3,100噸八氧化三鈾及推斷資
源16,900噸。Areva正在與Waseco Resources成立合營企業以勘探Labrador 
Trough項目。

在Nor thwes t Te r r i t o r i e s，Cameco在西南部的The lon盆地勘探
Boomerang項目。土地的進入權問題現時阻礙了積極勘探。

作為加拿大最早期鈾礦開採中心的安大略省Elliot Lake地區又再次吸引
開採。於 2008年 9月，Pele Mountain Resources開始獲准在Eco Ridge進行
地下鈾及稀土氧化物開採，並在該地區建立加工設備。Eco Ridge包含控制
資源 10,250噸八氧化三鈾及推斷資源 17,100噸八氧化三鈾，以及重要的稀
土氧化物資源。Serpent River-Pecors礦床距離該地區以東數公里。

在英屬哥倫比亞，Blizzard對Kelowna南部勘探，該地區於 1980年代
首次勘探，由Boss Power恢復。該公司挑戰省政府於 2008年 4月施加的
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禁止勘探及採礦命令，而英屬哥倫比亞政府於 2014年通過向該公司支付
30,360,000美元解決該事宜。

加拿大的鈾勘探活動一直活躍至 2012年。Cameco於 2008年花費
57,000,000加元進行勘探（另外在與資歷較淺的勘探商進行三次策略性合
作中花費 32,000,000加元），並為 2009年主要在薩斯喀徹溫省、Nunavu t
及Nor thwes t Te r r i t o r i e s規 劃 50,000,000加 元 至 55,000,000加 元。 於
2007年年末，Cameco宣佈與俄羅斯公司Uranium Holding ARMZ (JSC 
Atomredmetzoloto）簽訂協議以建立合營企業，在俄羅斯西北部、薩斯喀徹
溫省及努納武特進行勘探及開採鈾。

最近轉讓外國擁有權

外資不單對擁有鈾礦的公司感興趣，近年對勘探公司的興趣也增加。
加拿大部分活躍的公司以外國為基地，例如Areva。下表概述近年來部分外
國公司投資於以加拿大為基地或成立的勘探公司或擁有可靠資源的特別項
目。



附錄五  估值報告

– V-26 –

ST:T4:H00215 2015年 12月
匯福評估及諮詢有限公司

報告名稱： 第 10.22頁
PATTERSON LAKE SOUTH鈾項目估值報告

10.0 行業概覽

10.1 經濟及市場概覽

鈾普遍被視為最環保之能源來源之一。根據世界核協會（「世界核協會」）之
統計，全球約 12%之電力來自核反應堆中的鈾。

根據世界核協會之統計，截至 2014年 4月，全球約有 434座反應堆正在運
行中。72座反應堆正在建設中，173座反應堆正在訂製或規劃中。世界核協會估
計，到 2030年，272座新反應堆將啟用，而 74座反應堆將關閉（不包括已關閉之
日本反應堆），意味著在此期間將淨增加 198座反應堆。

10.1.1 鈾需求一覽

目前，現有產量僅滿足少於60%需求，餘下約40%由軍備競賽時留下之
存貨補充（預期於 2015年耗盡）。鑒於全球大部分經濟增長對能源依賴性不
斷增加以及油氣價格大幅波動，許多國家正在尋找新能源來源。

能源需求帶動鈾需求

根據Cameco Corp .（該行業最重要的市場參與者之一）作出的分
析，鈾行業受能源及電力消耗所帶動並繼續增加。自 1980年起，全球
電力消耗已增長兩倍，且預測於未來二十年將增長 70%。最大的增長
來自經濟快速擴展的國家，例如中國及印度。以下為重要因素，全球
70億人口中，幾乎 20億人尚未有機會使用電力。更多人的用電量僅及
我們在西方國家使用的一小部分，該等消費者對電力的需求將繼續增
長 1。

1 CamecoCorp.
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圖 10-1全球能源消耗
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資料來源： 國際能源署於 2014年發佈的世界能源展望

核乃能源組合的重要部分

核能為安全、清潔、可靠、實用及最重要的基載能源來源。我們
看到全球新核電廠增長最快的地區乃需要基載電力的地區，該等地區
的衛生、教育、交通及通訊系統需要基本的 24小時供電。

然而，可靠及價格合理地提供該能源亦為重要。核反應堆可作為
單獨負載燃料運行約 12至 18個月，有助於公用事業免受燃料成本可能
波動及供應中斷的影響。

新反應堆建設

由於核能帶來諸多好處，我們看到數十年來未曾得見的新反應堆
建設量：現在全球正在建設超過60個反應堆，由當前的437座反應堆增
至預期於2024年經營的合共518座反應堆。反應堆更多表示對鈾需求更
大。Cameco估計全球鈾消耗將由現時的 1.55億磅增至 2024年的約 2.30
億磅。

10.1.2 鈾供應一覽

鈾供應來源包括主要之礦產量及次級來源（例如庫存積壓、核武器退役
提取之鈾、重新濃縮之貧化鈾尾礦以及重新加工的二手反應堆燃料）。
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根據世界核協會之統計，全球鈾礦產量中約 64%來自哈薩克斯坦、加拿
大及澳大利亞。於2012年，哈薩克斯坦約佔36.5%，其次為加拿大(15.4%)及
澳大利亞 (12.0%)。於 2012年全球鈾礦供應中約 36.5%以原地浸出生產（比例
已有所上升，現在為 45%）。全球鈾產量基本滿足 86%發電之需求。

鈾為一種相對普遍的金屬，藏於岩石及海水中。其經濟集中乃常見。
• 從地質學來看及由於其使用的技術，其可為全球供應大量能源。
• 礦產資源的數量較通常認為的數量更大。
• 由於礦產勘探活動在增加，最近十年全球所知的鈾資源至少增加

四分之一。
鈾為地殼中相對普遍的元素（比地幔中的元素非常多）。鈾為一種金

屬，與錫和鋅一樣乃常見，且其為大多數岩石的組成部分，甚至見於海水
中。部分主要濃度為：(ppm =百萬分之一單位）。

表 10-1 常見的鈾濃度

品位非常高的礦石（加拿大）－20%鈾 200,000 ppm鈾
高品位礦石－2%鈾， 20,000 ppm鈾
低品位礦石－0.1%鈾， 1,000 ppm鈾
品位非常低的礦石*（納米比亞）－0.01%鈾， 100 ppm鈾
花崗岩 3至5 ppm鈾
沉積岩 2至3 ppm鈾
地球的大陸地殼（端子） 2.8 ppm鈾
海水 0.003鈾

資料來源：世界鈾協會

鈾可用性

借助該等主要質素，下表為我們現時對鈾資源的了解帶來了一些
概念。從表中可得知，澳大利亞擁有全球主要部分（約 29%）的鈾，哈
薩克斯坦擁有 12%，俄羅斯擁有 9%及加拿大擁有 8%。
表 10-2 2013年已知鈾開採量

鈾（噸） 佔全球百分比

澳大利亞 1,706,100 29%
哈薩克斯坦 679,300 12%
俄羅斯聯邦 505,900 9%
加拿大 493,900 8%
尼日爾 404,900 7%
納米比亞 382,800 6%
南非 338,100 6%
巴西 276,100 5%
美國 207,400 4%
中國 199,100 4%
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蒙古 141,500 2%
烏克蘭 117,700 2%
烏茲別克斯坦 91,300 2%
博茨瓦納 68,800 1%
坦桑尼亞 58,500 1%
約旦 33,800 1%
其他 191,500 3%

5,902,500

資料來源：世界核協會

10.1.3 主要鈾生產商一覽

根據世界核協會的統計，於 2012年，全球產量中約 64%來自下表載列
之 15座最大的鈾礦。

表 10-3 2012年主要的鈾生產商

礦山名稱 國家 主要擁有人 開採方法 產量（噸鈾） 佔全球百分比

McArthur River 加拿大 Cameco 地下 7,520 14
Olympic Dam 澳大利亞 BHP Billiton 副產品╱地下 3,386 6
Ranger 澳大利亞 ERA (Rio Tinto 68%) 露天 3,146 5
Arlit 尼日爾 Somair╱Areva 露天 3,065 5
Cigar Lake 加拿大 Cameco 地下 3,000 5
Tortkuduk 哈薩克斯坦 Katco JV╱Areva 原地浸出 2,661 5
Rossing 納米比亞 Rio Tinto (69%) 露天 2,289 4
Budenovskoye 哈薩克斯坦 Karatau JV╱Kazatomprom－

Uranium One
原地浸出 2,135 4

Kraznokamensk 俄羅斯 ARMZ 地下 2,011 3
Langer Heinrich 納米比亞 Paladin 露天 1,955 3
South Inkai 哈薩克斯坦 Betpak Dala JV╱

 Uranium One
原地浸出 1,870 3

Inkai 哈薩克斯坦 Inkai JV╱Cameco 原地浸出 1,701 3
Central Mynkuduk 哈薩克斯坦 Ken Dala JV╱Kazatomprom 原地浸出 1,622 3
Akouta 尼日爾 Cominak╱Areva 地下 1,506 3
Four Mile 澳大利亞 Heathgate 原地浸出 1,500 3
Rabbit Lake 加拿大 Cameco 地下 1,479 3
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Budenovskoye 1&3 哈薩克斯坦 Akbastau JV╱Kazatomprom-
Uranium One

原地浸出 1,203 2

Millenium 加拿大 Cameco 地下 由於疲軟的全球市場情況撤回
合計 42,049 72

資料來源：世界核協會和匯福分析

表 10-4 2004年至 2014年鈾生產數字 (2015年 7月）

國家或地區 產量（噸鈾）
變動

百分比

2004年 2005年 2006年 2007年 2008年 2009年 2010年 2011年 2012年 2013年 2014年
2013至

14年

阿根廷 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
亞美尼亞 na na na na na na na na na na na na
澳大利亞 8982 9516 7593 8611 8430 7982 5900 5983 6991 6350 5001 -21
比利時 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
巴西 300 110 190 299 330 345 148 265 231 198 231 +16
保加利亞 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
加拿大 11,597 11,628 9862 9476 9000 10,173 9873 9145 8998 9332 9134 -2
中國^ 750 750 750 712 769 750 827 885 1500 1450 1500 +3
捷克共和國 412 408 359 306 263 258 254 229 228 225 193 -14
芬蘭 na na na na na na na na na na na na
法國 7 7 0 4 5 8 7 6 3 0 3 -
德國 77* 94* 65* 41* 0 0 0 52 50 27 33 +22
匈牙利 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
印度^ 230 230 230 270 271 290 400 400 385 400 385 -4
日本 na na na na na na na na na na na na
哈薩克斯坦 3719 4357 5279 6637 8521 14,020 17,803 19,451 21,317 22,567 23,127 +2
南韓 na na na na na na na na na na na na
立陶宛 na na na na na na na na na na na na
馬拉維 0 0 0 0 0 104 670 846 1101 1132 369 -67
墨西哥 na na na na na na na na na na na na
納米比亞 3038 3147 3077 2879 4366 4626 4496 3258 4495 4315 3255 -25
荷蘭 na na na na na na na na na na na na
尼日爾 3282 3093 3434 3135 3032 3243 4198 4351 4667 4528 4057 -10
巴基斯坦^ 45 45 45 45 45 50 45 45 45 41 45 +10
葡萄牙 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
羅馬尼亞^ 90 90 90 77 77 75 77 77 90 80 77 -4
俄羅斯^ 3200 3431 3430 3413 3521 3564 3562 2993 2872 3135 2990 -5
斯洛伐克 na na na na na na na na na na na na
斯洛文尼亞 na na na na na na na na na na na na
南非 755 674 534 539 655 563 583 582 465 540 573 +6
西班牙 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
瑞典 na na na na na na na na na na na na
瑞士 na na na na na na na na na na na na
英國 na na na na na na na na na na na na
烏克蘭^ 800 800 800 846 800 840 850 890 960 1075 962 -11
美國 878 1039 1692 1654 1430 1453 1660 1537 1596 1835 1919 +5
烏茲別克斯坦 2016 2300 2270 2320 2338 2429 2400 3000 2400 2400 2400 0
合計 40,178 41,179 39,670 41,282 43,853 50,772 53,663 53,494 58,344 59,673 56,252 -6
說明： na指不適用、.. 指尚未可用；*指停止運作；^指鈾行業╱世界核協會估計
資料來源： 世界核協會
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11.0 公司概覽

Fission Uranium Corporation（「Fission」）為一家加拿大勘探公司 1，主要從事
收購、評估及發展鈾資產以進行商業生產。Fission持有PLS礦產100%權益。目前，
與該項目相關的主要資產為高品位的Triple R鈾礦床。

Fission Uranium Corp正勘探位於Athabasca盆地西南邊緣的 Patterson Lake 

South，在Cluff Lake以南 90公里處。其已呈報（符合NI 43-101及已完成）初步經濟
評估。可能建立一個新的 Patterson Lake South選礦廠以服務Athabasca盆地。

該公司於 2013年被Den i son收購後自 Fi s s ion Ene rgy Corp分拆，其後接管
Patterson Lake全部所有權，就Alpha Minerals的一半份額向其支付185百萬加元。於
2015年7月，該公司宣佈與Denison Mines合併，成為Denison Energy Corp，但隨後
因未能取得 Fission股東同意而失敗。

中廣核礦業有限公司（「中廣核」或貴公司）為一家於香港聯合交易所有限公司 2上
市的公司（股份代號：1164）。貴公司的主要業務涵蓋買賣天然鈾、投資鈾資產以及
其他業務，如租賃、發展及銷售辦公物業及住宅物業、醫藥研究及發展以及投資管
理活動。中廣核礦業有限公司為中國鈾業發展有限公司的附屬公司。

1 www.fissionuranium.com
2 www.cgnpc.com.cn
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12.0 項目概覽

12.1 礦產概覽

PLS項目位於薩斯喀徹溫省西北部，包括面積 31,039公頃的 17個相連礦業
權，距離 Prince Albert市西北部約 550公里。在 1:50,000大小的不按比例尺地圖
74F/11(Forrest Lake)及 74F/11(Wenger Lake)內中心位於約北緯 57º37’及西經
109º22’。該礦產跨越全天候 955號礫石公路，由北通向Cluff Lake礦山。Triple 
R礦床位於 S-111376號礦業權區。

PLS礦產開採權以土地上標示的方式圈定及被視為過往已圈定採礦權。截
至本報告生效日期，所有開採權屬有效且以 Fission Uranium名義登記。可因評
估而供多次年度續新。

12.2 位置

PLS項目位於薩斯喀徹溫省北部，距離 Prince Albert市北部至西北部約 550
公里及La Loche社區北部150公里（圖12.1及12.2）。可驅車沿著全天候955號礫
石公路到達該礦區，將該礦區南北方向一分為二。

圖 12-1 PLS項目區

圖例
主要城市
省界
主要道路

Patterson Lake South礦省

薩斯喀徹溫省
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圖 12-2 PLS項目位置

圖例

主要礦床╱礦山

磨礦場

資料來源：Fission

該礦區的鄰近中心通用橫軸墨卡托（UTM）坐標系為600,000mE, 6,387,500mN 
(NAD83 UTM Zone 12N)。該礦區的鄰近中心的地理坐標為北緯 57º37’及西經
109º22’。該礦區位於1:50,000大小不按比例尺地圖74F/11 (Forrest Lake)及74F/12 
(Wenger Lake)。該礦區為不規則形狀且向東西方向約 29公里的方向延伸及向南
北方向延伸約 19公里。Triple R礦床的鄰近中心位於通用橫軸墨卡托坐標系為
598,000mE, 6,390,000mN (NAD83 UTM Zone 12N)。

圖 12-3 PLS項目的業權區

圖例：
開採權區域

放射性巨石區域

2015年9月

湖區域

資料來源：PEA
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12.3 初步經濟評估

RPA編製的初步經濟評估乃基於露天開採及地下開採的合併，及透過酸
浸、溶劑抽取及降水每日加工1,000噸 (tpd)。該項目有潛力以黃餅的形式每年生
產最高 15百萬磅八氧化三鈾。

RPA認為初步經濟評估符合加拿大NI 43-101規例所界定的初步經濟評估規
定。該報告所含經濟分析部分基於推斷資源，性質屬初步。從地質學角度看，
推斷資源如賦予採礦及經濟考慮因素從而被歸類為礦石儲量，未免太大風險。
彼等必須首先升級至成為探明或控制資源。

12.4 地質

Triple R礦床為大型地下礦群、受結構控制的高品位鈾礦床。鑽探已概列三
維連續性礦化，及具備潛力從經濟上獲得萃取規模及品位。Fission Uranium的
鑽探協議、抽樣、分析、安全及數據庫管理符合行業標準慣例。

PLS礦產位於Cretaceous Mannville Group東北範圍，覆蓋薩斯喀徹溫省西
部大部分。Mannville Group由夾層非海成砂岩及上層稀薄頁岩以及非海成石灰
岩組成，而海洋頁岩、海綠石砂岩及非海洋椒鹽砂岩覆蓋其上。海陸交互及非
海成地層覆蓋在海洋地層上，與海洋地層形成堆積層。

PLS礦產被厚砂層覆蓋至第四紀冰河碎石物質。第四紀物質的厚度範圍於
該礦區的東南部少於 10米及於 Patterson Lake正西方 100米以上。迄今為止，並
無發現露出地面的岩石。

迄今為止，鑽探表明Athabasca Group並無出現在該礦區，儘管可能在該礦
區的東北範圍內存在阿薩巴斯卡砂岩島。風化層位於更新世層及白堊紀沉積物
之下並與之大約平行分佈。

PLS礦產覆蓋兩個地質區域。西部覆蓋Clearwater區域，而東部覆蓋Lloyd

區域。迄今為止，鑽探一直集中於Lloyd區域的基岩，由於Clearwater區域主要
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為花崗岩，因此對不統一風格的鈾礦化不具備潛力。在 PLS礦化附近，基岩由
東北部多變的石墨泥質片麻岩礦帶組成，西北部及東南部由很厚的石英石半泥
質片麻岩連在一起。

鑽孔數據庫由RPA獨立驗證及支持彼等隨後完成的礦產資源評估工作，最
後進一步由RPM驗證。

12.5 礦化

於 PLS礦產的鈾礦化主要寄宿在變質碎層岩及在較低程度上在現時被認為
是泥盆紀年代的砂岩覆蓋層上。建議進行額外工作，以釐定砂岩覆蓋層的年
代，倘確定為泥盆紀，須進行工作，以釐定為何該等岩石礦化。

於礦區的基岩主體礦化風格多樣，最常見的是在石墨泥質片麻岩內發生，
細紋理分散遍佈及破裂填滿鈾礦山，與碳氫化合物及含攤物質緊密結合。鈾礦
（倘可見）似乎與區域葉狀結構及透過定向岩心及圍欄鑽進確定的主體結構帶相
一致。通常，石墨泥質片麻岩內的礦化與遍佈的、厚實的、灰綠色綠泥石及粘
土蝕變有關。遍佈的粘土及綠泥石變化消除主岩的初步礦化，僅稍微分清殘餘
的紋理結構。局部而言，泥質片麻岩中密集生鏽的赤褐鐵礦石蝕變與高品位鈾
礦化及「腐爛」蟲蛀結構紋理高度相關。

12.6 礦產資源

RPA使用截至2015年7月28日可獲得的鑽孔數據估計Triple R礦床。於露天
開採0.20%的八氧化三鈾邊際品位及地下開採0.25%的八氧化三鈾邊際品位，控
制礦產資源估計總量為 2,011,000噸，平均品位為 1.83%八氧化三鈾，包含 81百
萬磅八氧化三鈾。推斷礦產資源估計總計為 785,000噸，平均品位為 1.57%八氧
化三鈾，包含 27百萬磅八氧化三鈾。亦估計有黃金品位，控制資源平均為 0.59

克╱噸及推斷資源為 0.66克╱噸。尚未就Triple R礦床估計礦石儲量。RPM於
2015年 12月 1日估計 PLS項目的礦產資源。
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表 12-1 RPM所編製PLS項目的鈾資源報表

資源
邊際品位（八
氧化三鈾）

噸數
（噸）

八氧化
三鈾比率

(%)

八氧化
三鈾
（磅）

金
ppm

金
盎司

控制
露天 0.2 1,365,000 2.30 69,229,000 0.58 25,600
地下 0.25 1,217,000 0.95 25,481,000 0.58 23,200
小計 2,582,000 1.66 94,709,000 0.58 48,700

推斷
露天 0.2 40,000 9.76 8,537,000 1.58 2,000
地下 0.25 514,000 0.69 7,858,000 0.43 7,100

小計 553,000 1.34 16,396,000 0.51 9,100

總計 3,135,000 1.61 111,105,000 0.57 57,900

資料來源：合資格人士報告

R600W區（現時並非計入礦產資源）從 2015年冬季鑽探計劃界定為 13個鑽
孔。R600W區的東西礦帶網線長 60米。PEA作者建議增加鑽探。

礦床位於若干方向。透過探邊鑽井擴大資源的潛力巨大。除Tr ip l e R礦床
外，礦產有其他待鑽探測試的目標。

12.7 項目發展

為項目設想三年的營運前期。完成建造的關鍵路徑圍繞著完成 Pa t t e r son 
Lake內的岩脈及泥漿墻（覆蓋部分礦床）、封閉礦井排水及移除表土。於第3年，
岩脈將完成北部及南部兩個端點及於岩脈東部將該兩個點連接起來。將從位於
Fission的礦業權邊界地區採購岩石材料，距離礦床南部及東部約 30公里。同時
於第 3年，將開始建造泥漿墻的支柱部分。泥漿墻建造視乎天氣狀況，且僅可於
4月至 10月期間完成。於第 2年，將完成泥漿墻的餘下部分以及部分地面建築及
其他基礎設施。將於第 2年開始建造加工廠。封閉的礦井將於第 1年排水、移除
表土及完成所有餘下地面及基礎設施。移除表土將於整個第 1年內進行。

作業從第 1年至第 6年從露天礦井開採的高品位礦化開始。地下開採始於第
3年的資本發展及延續至第 13年。

下圖表示礦井、尾礦壩、通道及該湖的位置。
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圖 12-4 工地剖面圖及主要項目基礎設施的位置

資料來源：RPA

12.8 採礦營運

露天開採

建議由擁有人進行開採礦化物質及含石灰廢物的鈾。鑒於待挖掘的總體積
及所需較高的生產率，移除表土及荒蕪礦山將專門由具有專門採礦隊（大型設
備）的承包商進行。

將以擁有人營運開採及承包商開採結合的方式，使用傳統露天開採方法進
行採礦，包括以下活動：

• 由傳統作業鑽機進行鑽孔；

• 使用乳膠炸藥及孔下延時起爆系統進行爆破；及

• 裝載及搬運作業由液壓挖掘機、前端裝載機及地下運輸卡車（礦化物質
及若干廢物）及鋼架卡車進行（表土及餘下廢物）。
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作業設備將由推土機、平土機及灑水車進行。支持工隊將分類為承包商及
擁有人工隊，以降低與放射性材料有關的承包商設備的數量。

地下開採

地下開採的開採方法將為跟進當前模型幾何於橫截面及縱向方向進行深眼
後退式開採。採礦將從廢棄上升向新鮮空氣上升後徹，及將於三至四層橫斷礦
山的岩石進行開採。在礦山的縱向，礦石體將從底部向上開採。

通風系統為推拉式系統，兩種新鮮空氣及三種廢棄上升。於礦石作業區將
僅使用地下開採作業的通風系統一次。空氣將被迫於橫截面及縱向平巷正方向
流動（空氣將被抽進平巷）。推拉式通風系統已被廣泛應用於Athabasca盆地的鈾
礦山。

12.9 選礦營運

理論上的礦石加工選礦設計的名義進給率為每年 350,000噸，每年作業 350

日，及名義上能夠每年生產 15百萬磅濃縮鈾。選礦設計估計回收 95%，按預期
於採礦從露天移至地下時可適應礦山品位波動的方式設計。

鈾採收單位過程為：

• 研磨
• 使用過氧化氫作為氧化劑進行酸浸
• 連續逆流傾注及澄清
• 使用強酸脫離法萃取溶劑
• 從飽和水溶液中移除鉬
• 石膏沉淀
• 以過氧化氫沉淀黃餅
• 濃縮及烘乾黃餅
• 中和尾礦
• 以監察池處理廢水，確定污水排放的質量
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12.10 生產計劃表

RPM於 PLS項目的合資格人士報告中提供生產計劃表。生產分為露天作業
及地下作業。生產計劃表包括控制及推斷資源。就報告內下文的折現現金流量
法而言，採用了排出推斷資源的經修改生產計劃表。

表 12-2 露天及地下採礦計劃表

礦物生產 單位 總計 1年 1年 2年 3年 4年 5年 6年 7年 8年 9年 10年 11年 12年 13年 14年

露天採礦
廢石覆蓋層 千噸 30,306 18,841 11,446 18 – – – – – – – – – – – –
廢石基岩 千噸 17,019 467 7,430 5,316 2,916 711 134 47 – – – – – – – –
生產 千噸 1,365 97 232 312 355 208 108 53 – – – – – – – –
生產品位 % 2.30 1.19 2.54 1.61 1.85 2.68 4.88 3.63 – – – – – – – –
含八氧化三鈾磅數 Klbs 69,221 2,551 12,971 11,073 14,472 12,269 11,622 4,262 – – – – – – – –
剝採率（含OVB） W:O 34.7 198.7 81.3 17.1 8.2 3.4 1.2 0.9 – – – – – – – –
剝採率（不含OVB） W:O 12.5 4.8 32.0 17.1 8.2 3.4 1.2 0.9 – – – – – – – –
地下採礦
地下生產 噸 3,246 – – – 4 97 215 287 349 352 355 356 354 351 351 175
地下生產品位 % 0.42% – – – 0.64 0.56 0.40 0.61 0.37 0.40 0.35 0.37 0.49 0.37 0.40 0.38
含八氧化三鈾磅數 klbs 29,805 – – – 50 1,197 1,876 3,872 2,880 3,067 2,711 2,908 3,829 2,895 3,064 1,457
生產總計
生產 噸 4,611 97 232 312 358 305 323 341 349 352 355 356 354 351 351 175
生產品位 % 0.97 1.19 2.53 1.61 1.84 2.00 1.90 1.08 0.37 0.40 0.35 0.37 0.49 0.37 0.40 0.38
含八氧化三鈾磅數 klbs 99,026 2,551 12,971 11,073 14,522 13,467 13,498 8,134 2,880 3,067 2,711 2,908 3,829 2,895 3,064 1,457

資料來源：合資格人士報告

12.11 當地基礎設施

La Loche可獲取的各類服務包括臨時住宿、燃料及緊急醫療服務。更大
範圍的服務於 Prince Albert有提供。阿爾伯塔省的 Fort McMurray以及薩斯喀
徹溫省的Buffalo Narrows、La Loche及La Ronge有固定翼飛機供租賃。Fort 
McMurray及La Ronge有直升機供租賃。除全天候 955號公路外，資產內無永久
性基礎設施。

12.12 鄰近礦區

PLS礦產為不同公司及個人持有的連續礦權區。於本報告生效日期，PLS礦
產為連續礦權區，以東部的NexGen Energy Ltd. (NexGen)、南部的 Fission 3.0 
Corp.、西南的Forum Uranium Corp.、西部的Dale Resources、西部及西南的T. 
Young、北部的Canalaska Uranium Ltd.以及由北部及東北部的Areva Resources 
Canada (39.5%)、Cameco Corp. (39.5%)及Purepoint Uranium Group Inc. (21%)
組成的財團的名義登記。
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12.13 資本成本估計

根據合資格人士報告，PLS項目的資本開支（「資本開支」）乃根據可資比較
項目、首要原則、以認購為基礎的成本服務、供應商及承包商的預算報價以及
RPA的項目數據基礎內的資料而估計。

表 12-3 項目資本成本估計

資本開支項目 貨幣 金額 貨幣 金額
露天採礦 百萬加元 388.8 百萬美元 291.0
加工 百萬加元 225.6 百萬美元 168.8
基礎設施 百萬加元 140.6 百萬美元 105.2
生產前直接成本小計 百萬加元 755.0 百萬美元 565.0
生產前間接成本 百萬加元 205.8 百萬美元 154.0
所有成本小計 百萬加元 960.8 百萬美元 719.1
或然事件 百萬加元 212.6 百萬美元 159.1
初步資本成本 百萬加元 1,173.4 百萬美元 878.2
維持封閉及雜項 百萬加元 210.5 百萬美元 157.5
成本總計 百萬加元 1,383.9 百萬美元 1,035.7

附註：加元╱美元匯率：於 2015年 11月 30日為 1.3362，彭博
資料來源：合資格人士報告

12.14 作業成本估計

根據合資格人士報告，就項目對作業成本（「作業成本」）作出估計及分配
至採礦、加工或一般及行政管理其中一項。輸送至地盤的每升柴油成本 0.95加
元於成本估計的所有方面使用。作業成本按所加工的每噸及每磅八氧化三鈾估
計。礦山年限作業成本亦已提供。

表 12-4 礦山年限作業成本

說明
礦山年限成本
（百萬加元）

單位成本
（加元╱
每加工一噸）

單位成本
（加元╱磅
八氧化三鈾）

採礦
露天採礦 151.5 111.0 2.3
地下採礦 610.6 188.1 21.5
合併採礦 762.1 165.3 8.1
加工 629.3 136.5 6.7
一般行政管理 375.6 81.4 4.0
總計 1,767.0 383.2 18.7

資料來源：合資格人士報告
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13.0 估值方式

13.1 準則及步驟

本報告乃遵照《對礦產和石油資產及證券進行技術評估與估值的獨立專家報
告的規則》-VALMIN規則 2005年版本編製，並獲澳大利亞採礦和冶金學會、澳
洲地球科學家協會、礦業顧問協會及澳大利亞礦業委員會認可。在實際可行範
圍內，本報告所呈報的礦產資源及可採儲量根據 JORC準則 (2012版）報告。

13.2 一般估值原則

VALMIN規則（釋義 43）所述礦資產之公允市值為：

「買方及賣方各自自願在知情、審慎及不受強迫下，按「公平交易原則」於估
值日期在公開及不受限制的市場上進行交易而釐定的貨幣金額（或一些其他同等
現金價物）。」

13.3 估值方法及方式

現時並無適用於所有狀況之單一估值方法，而有各種不同之估值方法，各
有優點，且視乎情況而適用。

任何資產的估值大體上可歸類至成本法、市場法及收入法三種方法其中一
者。在進行任何估值分析時，前述三種方法均須考慮，然後會選出被視為最恰
當的一種或多種方法，用作分析該資產的公允市值。

於進行任何估值分析時，所有三種方法均須予以考慮，然後會選出被視為
最恰當之一種或多種方法，用作分析礦產資產或證券之公允市值。三種方法下
的所有方法將會予以討論，並就不適當的方法提供理由。其後就此估值中將予
採納的方法作出結論。
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估值方法的應用主要由礦產資產發展階段釐定。下表載列礦產資產的可能
估值方法及應用該等方法的一般指引。

表 13-1 採礦作業不同階段的適用估值方法

估值方法
採礦營運階段 成本 市場 收入
勘探礦產
已為礦床獲購入或正在勘探的礦產 可 可 否
礦產資源
蘊藏礦產資源，惟尚未藉可行性研
究或預可行性研究證實為經濟上可
行之礦產。

部分個案 可 部分個案

開發資源
正籌備礦物生產（或尚未融資或在
建），且已藉可行性研究或預可行
性研究證實為經濟上可行之礦產。

否 可 可

生產資源
具備已全面竣工及投產之作業中礦
山（不論有否加工廠）之礦產。

否 可 可

資料來源：CIMVal標準及指引

13.3.1 成本法

成本法建基於注入價值之原則，源自會計法中大部分業務財務報表所
依據之成本原則。成本法亦稱為資產法。基本會計原則是資產賬面值減去
負債賬面值相等於業務擁有人權益之賬面值。在估值中，基本估值原則是
資產現值減去負債現值相等於業務或項目擁有人權益之現值。此乃經濟學
上之定義。基於估值之目的及目標，估值師將對目標股權採用恰當之價值
標準。倘使用資產法，則估值師將對目標公司或項目之所有資產及負債採
用相應之恰當價值標準。其中一種最常用之方法為評估值法，當中礦業資
產之公允市值將與已產生╱可能產生之勘查開支金額相若。資產加和法亦
被廣泛使用，當中估值師會將目標公司之所有資產及負債由歷史成本基準
重列至恰當之價值標準。
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13.3.2 市場法

儘管釐定礦物資產價值之方法眾多，惟其中一種最可靠及最常用於解
決法律糾紛之方法為按實際市場交易釐定價格。

按照市場法，價值乃按競爭原則釐定。簡單來說，假設一項物件與另
一物件相類似且能互相調換使用，則兩者一定相等。此外，兩個相像及相
似項目之價格應彼此相若。就採用市場法而言，必須有足夠數目可比較之
公司╱交易以作出比較，或換一角度說，該行業之組成必須可進行有意義
之比較。

此估值方式也分數種不同方法和變化：

13.3.3 廣泛基礎法

此法涉及透過比較礦業資產與相似且情況相類的礦業資產之價值而釐
定礦業資產之價值。此法難以應用於礦業資產，原因為相關礦業資產具備
若干個別特性，故於不同情況下進行直接比較較為複雜；該等特性包括各
種礦物之質量及數量、採礦及選礦系統以及成本、產量及產品以至位置及
採礦時間表等。

13.3.4 可比較交易法

價值按每單位基準釐定，例如每噸價值。礦物單位價值反映礦物及其
特性差異。

13.3.5 行業倍數法

此法涉及按照股價比較兩間或以上上市公司之價值。倘其中一間公司
並無上市，則可釐定並比較可顯示股票價值之財務或業績比率。該方法有
個缺點，即市場資本化可表示對相關資產價值的折讓或溢價。例如，目前
鈾庫存按較其資產折讓的方式買賣。

13.3.6 收入法

收入法建基於預計之經濟原則（有時亦稱為預期原則）。按照收入法，
目標投資之價值為預期投資所產生之經濟收入之現值。此乃利用預期利益
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轉為現值金額以釐定礦業資產公允值之普遍做法。

按照收入法，一般按歷史及╱或預測現金流量選出所分析資產之經濟
利益來源。重點在於釐定可合理反映資產最有可能出現潛在未來利益來源
之利益來源。所選定利益來源其後按適當風險調整折現率折現至現值。折
現率因素通常包括估值日期之一般市場回報率、公司所經營行業之相關業
務風險以及估值資產之其他特定風險。

此方式下常用之主要方法為折現現金流量法（「折現現金流量」）及資本
化未來經濟收入法。
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14.0 已考慮但分配為減少使用的方法

14.1 成本法

吾等於 PLS項目估值中已考慮而減少使用成本法，原因如下：

• PLS項目已完成初步勘探活動及正處於開發階段。如上表所載，成本法
不應用於開發資源；

• PLS項目正處於開發階段，合資格人士等技術顧問已作出商業生產的可
靠預測。如表中所述，成本法不應用於開發資源；及

• PLS項目的價值未能適當反映PLS項目的應計開支，乃由於其經濟潛力
現已顯示。

14.2 市場法－行業倍數法

吾等於項目估值中已考慮但減少使用市場法－行業倍數法，乃由於：

• 市盈率或市賬率等比率並不反應礦物資產的真實潛力及價值，乃由於
礦產資產的重要特徵（如資源╱儲量規模、品位等）於該等比率中不予
考慮；及

• 此方法並無計及各礦產資產獨特的性質及因此一般於評估礦產資產中
被視為不適當。

14.3 「經驗法則」方法

所謂的「經驗法則」估值方法可能為最科學及最主觀的方法，儘管其具有最
便捷確定的優點－其名由此而來。其具有最簡單的原則（作為其基準），即於礦
床中，佔礦產資源地下價值較少。而在若干方面，其為潛在價值的「簡式」或初
步指標。



附錄五  估值報告

– V-46 –

ST:T4:H00215 2015年 12月
匯福評估及諮詢有限公司

報告名稱： 第 14.42頁
PATTERSON LAKE SOUTH鈾項目估值報告

例如：礦床將按下列方式估值：

價值 =資源總重量 x品位 x商品價格 x折現率

折現率一般介乎所有種類資源的 2–5%，如僅考慮已探明及控制礦產資源則
升至更高水平。該方法從不用作主要估值方法及僅為完整及透明度而在此使用。

表 14-1 「經驗法則」方法的結果比較

分類 資源 價格 折現率 @100% @19.99%

控制及推斷 111.11 65 2% 144.44 28.9

控制 94.71 65 5% 307.80 61.5
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15.0 已考慮的其他估值方法

估值方法的採用主要由礦物資產的發展階段及╱或項目性質確定。本次估值採
用下列方法：

15.1 市場法－可資比較交易法

近期可資比較交易中所支付的價格與項目及礦業權估值有關。在適當情況
下，此方法可用作替代估值方法，作複驗。吾等根據下列基準就 PLS項目估值
採納市場法－可資比較交易法：

• 已物色到足夠數目的擁有與PLS項目相若礦產資產的可資比較交易；及

• 礦產資產的重要特徵在此方法中獲考慮及反映

15.2 收入法－折現現金流量法

折現現金流量法或凈現值法一般被視為營運礦山或營運中或接近開發之採
礦項目之最適當主要估值工具，而已明確界定資本及營運成本及可估計具有
一定的可信度的可能的收益。PLS項目接近此階段，但其礦產資源稟賦尚未獲
JORC準則所分類的礦石儲量所支持。因此，在此情況下，折現現金流量估值法
須在若干假設程度上依賴將控制及推斷資源轉化為概略礦石儲量的假設。此階
段若無任何可靠性則無法完成此步驟，由於須要進一步加密鑽探，以令項目擁
有人準備礦石儲量表。因此，這規定折現現金流量法不得就其他估值方法獲分
配較高的權重。吾等仍然根據以下原因進行折現現金流量估值（包括及不包括推
斷資源）：

• PLS項目無疑處於開發階段；

• 已於 PEA中詳細完成採礦研究，解決 JORC準則修改因素（為礦產資源
轉化為礦石儲量的先導）。已完成詳細的礦山設計，可進行採礦場排序
及制定整體作業計劃表；

• 已形成露天採礦至地下採礦的過渡及已完成投入主要的採礦工程；
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• PLS項目的價值乃由日後產生經濟效益流的能力釐定。可根據作業計
劃表及 Fi s s ion的管理層所提供以及合資格人士報告所詳述的合資格人
士所推薦將予產生的估計資本開支（「資本開支」）及作業成本確定來自
PLS項目的經濟效益流；

• 可根據PEA中的預測現金流量確定PLS項目的經濟效益流及為風險分配
合理折現後可估計該等經濟效益流確定性及時間；及

• 該方法由CIMVal推薦及於與行業內PLS項目相類似的開發階段（資源項
目處於開發及營運階段）獲普遍接納作為礦產資產的估值。

該等估值法於以下章節詳細討論。已於估值日期將估值方法及原則應用於
PLS項目。於考慮應用所有估值方法及分配「相關權重」至各估算的結果後確定
估值範圍。隨後，根據此價值範圍挑選單一基準價值。亦須根據VALMIN規則
報告估值範圍。
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16.0 一般估值假設

吾等須設定多項一般假設，以為公允市值結論提供充分支持。於本次估值
採用之一般假設為：

• PLS項目所處及 Fi s s ion開展其業務的加拿大的現有政治、法律、財
政、外貿及經濟狀況將沒有重大變化；

• 行業趨勢及市況與目前市場預期者將沒有重大偏離，即鈾價於未來五
年將會反彈；

• 利率或外匯匯率將與目前沒有重大變化；

• 加拿大及可資比較公司的原產國現行稅法沒有重大變化；

• 已正式獲取正常業務過程中所需之一切相關法律批准、營業執照或牌
照；維持良好信譽；以及於申請期間完成該等程序無須額外成本或費
用；及

• PLS項目將挽留能幹之管理人員、主要人員及技術人員以支持其持續之
業務經營。

本估值報告的估值及準備亦須基於以下原則及假設以及限制條件以充足支
持公允市值結論：

• PLS項目包括面積 9,290平方公里的作業儲量 (Triple R),包含採礦許可
證，及面積 9,290平方公里的勘探儲量 (R600W)，包含勘探許可證；

• 假設合資格人士報告中項目的描述為正確及於估值日期礦區的物權及
所有權不涉及任何留置權；

• 已正式獲取正常業務過程中所需之一切相關法律批准、營業執照或牌
照；維持良好信譽；以及於申請期間完成該等程序無須額外成本或費
用；

• PLS項目的性質及自其啟動起的營運歷史將保持不變；

• 相信其他人士（包括委託方）所提供的資料屬可靠，正如來自刊物、公
司及政府報告的資料一樣；

• 本估值的合資格估算師 John Dunlop先生及其他專業人士已對重要資料
及所依賴的數據進行中等水平的證實，確保其有效性，但在此之外則
非本報告的一部分；
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• 假設合資格人士報告及其他文件所提供的預測營運數字屬正確；及

• 市場狀況及於類似業務性質所委聘的公司狀況保持不變；

本估值報告所形成的公允市值及源自及支持該估算的相關預測及計算依賴
合資格估算師的意見及假設。讀者若依賴本次估值，則須自行承擔風險。匯福
的責任僅限於與　貴公司所訂立的合約協議所載責任。

由於交易的性質、國際位置及時間，以及本次估值的計劃及預算的限制，
吾等已（超過吾等於兩次實地視察所作出的查詢）依賴合資格人士報告，以匯報
相關技術事宜、資源及儲量及為本次估值檢測礦業權的狀況。

本報告所發表的意見乃基於 Fi s s ion向吾等提供的資料，以及其員工及顧問
以及委託方、多個機構及政府機構之資料而作出，且並無獲匯福獨立核證。與
本次估值有關的大多數資料及意見已由 Fi s s ion的管理層提供。吾等已仔細審閱
獲提供之資料。儘管吾等已把獲提供之關鍵數據與預期數值及獲得的基準數據
作比較，惟其結果之準確性及審閱之結論，均依賴獲提供數據之準確性。吾等
依賴有關資料，且並無理由相信有任何重要事實曾遭隱瞞，或更詳盡之分析可
能會揭示額外資料。吾等對獲提供資料當中之任何錯誤或遺漏概不承擔責任，
對由此引起之商業決定或行動所產生之任何後果亦不承擔任何責任。
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17.0 收入法－折現現金流量法

收入法為反映業務公允市值之經濟計量法。根據收入法，吾等使用折現現金流
量法得出公允市值，而折現現金流量法涉及多項參數，包括收入及開支預測、營運
資金需求及資本開支需求。折現現金流量需明確預測合理可見短期時間內之未來利
益來源，並估計穩定而可持續之長遠利益來源（即不會隨每段期間而變動），且利益
來源應確實可於未來繼續保持而不予妥協。

礦產資產的價值乃基於預測將產生的未來收益。這為收入法項下的主要方法且
於適合時應優先於所有其他方法加以考慮。

折現現金流量之基本要素為：(1)將予折現之預期盈利來源，及 (2)折現率。

吾等已估計項目之現金流量淨額，並已按合適折現率將該數額折現至現值，說
明如下：

 E
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3
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n

PV = + + + ⋯+
 (1+k ) (1+k )2 (1+k )3 (1+k )n

 PV  = 現值之和
 E 

1
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2
, E 

3
, etc.等 = 於第一、第二、第三段等期間之預期經濟收入，及

 E n  = etc.

 k  = 於最後一段期間之預期經濟收入
   折現率

折現現金流的現值總額相當於商務企業價值（「商務企業價值」）。吾等假設於就
若干項目（即現金及現金等價物、長期及短期貸款）作出調整後 PLS項目的價值單獨
等於商務企業價值。

17.1 方法

折現現金流量法應用於評估PLS項目。就PLS項目的折現現金流量而言，已
就鈾資源及儲量、鈾價、營運能力、作業成本及資本開支制定多組假設的不同
的情景，以評估不同主要假設對收入法模式結果的影響。彼等並行產生及於本
節末比較結果。
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17.2 假設

吾等對 PLS項目價值的估算乃使用折現現金流量法進行，需要若干假設，
包括收入及開支預測以及資本開支需求。來自該等假設的數據已於折現現金流
量法用作輸入。該等假設的性質及相關理據於下文討論：

下表列示折現現金流量估值所採納的主要假設。

表 17－1 折現現金流量估值的主要假設

假設 價值 備註
鈾價 每磅八氧化三鈾65美元 PEA
資源 94.7百萬噸（僅指控制資源）合資格人士報告及上市規則

第18章
營運計劃表 表17-2 合資格人士報告，已修訂且

無推斷資源
作業成本 表17-4 合資格人士報告
資本開支 表17-5 合資格人士報告
長期通脹 3%
匯率 加元╱美元：1.3362 彭博社
稅項 聯邦：15% 官方

省政府：10%
特許權使用費 基於收入：凈收入的7.25% 官方，RPA

基於溢利：10%-15%
折現率 14.66% 彭博社

資料來源：匯福

根據上市規則第 18章的規則，該估值不包括推斷資源。

17.3 礦山年限計劃及營運計劃表

合資格人士報告已對營運計劃表作出輕微修改，以僅包括控制資源，反減
少礦石514,000噸。RPM確認，合資格人士報告所載營運計劃表表明，僅露天開
採礦石及推斷資源分類為廢石。基於經修改的營運計劃表，PLS項目的礦山年
限為 13年。估計營運計劃表如下：

表 17-2 經修改的合資格人士報告營運計劃表

年份 2024年 2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年
礦石（噸） – – 97 232 312 359 305 323
礦石品位 (%) – – 1.19% 2.82% 1.60% 1.84% 2.00% 1.90%
所含八氧化
 三鈾（每磅） – – 2,551 12,971 11,073 14,522 13,466 14,495

2032年 2033年 2034年 2035年 2036年 2037年 2038年 2039年
礦石（噸） 340 349 352 355 356 354 351 12
礦石品位 (%) 1.09% 0.37% 0.40% 0.35% 0.37% 0.49% 0.37% 0.40%
所含八氧化
 三鈾（每磅） 8,134 2,880 3,067 2,711 2,908 3,418 2,895 –



附錄五  估值報告

– V-53 –

ST:T4:H00215 2015年 12月
匯福評估及諮詢有限公司

報告名稱： 第 17.49頁
PATTERSON LAKE SOUTH鈾項目估值報告

資料來源：合資格人士報告及匯福編輯

17.4 收益

基於經修改的營運計劃表及於項目啟動時的預測鈾價，吾等可估計來自
PLS項目的可能收益。

收益計算乃基於以下價格假設：

• 基於 PEA估算，所有已售鈾黃餅按每磅 65美元的價格出售。售價由
RPA基於最佳可獲得資料，參考歷史售價、當前全球價格及國際黃餅
價格趨勢後作出預測。

• 假設價格為固定且並無將價格增長作為計入折現現金流量估值的因素
考慮。

PLS項目的預測收益如下：

表 17-3 PLS項目的收益

2024年 2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年
八氧化三鈾
 總量 – – 2,551 12,971 11,073 14,522 13,466 14,495
鈾價 65 65 65 65 65 65 65 65
總收入 – – 165,815 843,115 719,745 943,930 875,290 942,175

2032年 2033年 2034年 2035年 2036年 2037年 2038年 2039年
八氧化三鈾
 總量 8,134 2,880 3,067 2,711 2,908 3,418 2,895 –
鈾價 65 65 65 65 65 65 65 65
總收入 528,710 187,200 199,355 176,215 189,020 222,170 188,175 – 

資料來源：匯福

17.5 作業開支

作業成本（例如原材料成本、動力成本、勞動力工資及福利、設備維修成
本、安全成本及諸如此類成本於合資格人士報告中作出估算。吾等先前已提述
吾等依賴合資格人士報告所示的成本預測，以令吾等進行本次估值。PLS項目
的作業成本概述於下表。
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表 17-4 營運成本概要

作業成本項目
礦山年限
百萬美元

美元╱
每加工一噸

美元╱磅
八氧化三鈾

露天採礦 113.38 83.07 1.72
地下採礦 456.97 140.77 16.10
加工 470.96 102.01 5.01
一般行政 281.10 60.92 2.99
運輸成本 1 31.85 0.25 0.34
作業成本總計 1,364.17 294.50 13.49
1 PEA中所作的估算，但包含於合資格人士報告，包括此處的折現現金流量及特許權使

用費計算
2 加元╱美元匯率：1.3362（彭博）
資料來源：合資格人士報告

17.6 稅項及特許權使用費

加拿大聯邦法定企業所得稅率為 15%及薩斯喀徹溫省企業所得稅率為
10%1。因此，於預測期間，吾等採用相同的稅率進行估值。所有自然發生的礦
產被視為獲豁免銷售稅的商品。於薩斯喀徹溫省，黃餅生產亦須繳納兩種類型
的特許權使用費（基於收益的特許權使用費及基於溢利的特許權使用費）。

收益特許權使用費

– 按收益淨額的 3%收取資源附加費，其中收益淨額界定為收益總額減直
接與鈾運輸至第一銷售點相關的運輸成本；

– 按收益淨額的 5%收取基本特許權使用費（按上文相同方法計算）；及

– 按收益淨額的 0.75%收取薩斯喀徹溫省資源信貸額度。

因此，總實際特許權使用費率為 7.25%。

溢利特許權使用費

溢利特許權使用費分級徵收，即每千克黃餅首 22.00加元溢利收取 10%特許
權使用費，隨後超過每千克 22.00加元的溢利收取 15%特許權使用費。

須注意，基本特許權使用費及資源附加費不可扣減作計算溢利特許權使用費。

就特許權使用費而言，以收益淨額減去作業成本、資本成本及勘探開支的
全部價值計算溢利。收益特許權使用費計入「除稅前」現金流業績，而溢利特許
權使用費被視為稅項，及計入「除稅後」的業績。

17.7 資本開支、折舊及攤銷

PLS項目的主要資本開支（「資本開支」）包括移動機器及設備、固定機器及
設備、相關基礎設施及辦公設備的購置成本。資本開支項目總金額為 1,387百萬

1 Natural Resources Canada－加拿大政府
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美元，須按每年不超過25%的費率折舊。因此，假設PLS項目將利用該稅項溢利
及按每年 25%折舊資本開支。尚未產生資本開支。資本開支足以支持營運計劃
表所列示的年度營運。

表 17-5 資本開支估算概要

描述
PLS項目

（百萬加元）
PLS項目

（百萬美元） 資本開支性質

露天採礦 388.8 291.0 開採前
地下採礦 89.1 66.68 開採後
加工 225.6 168.8 開採前
基礎設施 140.6 105.2 開採前
或然事件 212.6 159.1 開採前
其他重大資本開支 69.7 52.2 開採後
礦山關閉及複墾 50 37.5 開採後

資本開支總計 1,383.9 1035.7

資料來源：合資格人士報告

有關各資本開支項目的詳細分類，請參閱合資格人士報告。

17.8 釐定折現率

折現率為將用於折現公司╱項目未來現金流量以達至公允市值的單利率。
該利率的適當及準確的估計將對估值結果有重大改善。

加權平均資本成本（「WACC」，即此估值之折現率）乃按市值以業務企業資
本結構內所有融資來源成本（如權益成本（「Re」）及債務成本（「Rd」）)之加權平均
數釐定。我們已考慮市場及行業數據以釐定 PLS項目的加權平均資本成本。

我們根據於估值日期與經濟、行業及 PLS項目相關的數據及因數就本估值
釐定權益成本及債務成本。該等成本隨後依據一般或市場參與者行業資本架構
加權，以得出估計加權平均資本成本。

於選擇將予採用之合適折現率時，吾等已計及多項因素，包括被視為經營
所存在之固有風險、吾等所知悉之使用折現現金流模型對鈾礦項目進行估值所
慣用之折現率及現行融資成本考慮因素。
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鈾勘探及煤礦行業及與 貴公司運營類似的可資比較公司被使用於釐定折
現率。下表載列被用於釐定折現率的所有可資比較公司。

表 17-6 可資比較公司

編號 公司名稱 股份代號 定位
1 Virginia Energy 

Resources Inc.
VUI CN 該公司為鈾開發及勘探公司

2 Unity Energy 
Corporation

UTY CN 該公司於加拿大薩斯喀徹爾省勘探鈾

3 ALX Uranium Corp. AL CN 該公司為一間從事鈾及礦產勘探公司。
該公司專注於開發及勘探鈾礦。ALX 
Uranium於加拿大進行業務。

4 A-Cap Resources Ltd. ACB AU 該公司勘探鈾。該公司於在博茨瓦納東
北部運營Letlhakane鈾項目

5 Zeus Resources Ltd. ZEU AU 該公司為礦產勘探公司。該公司專注於
澳大利亞的鈾勘探

6 Emerging Market 
Minerals PLC

EMM LN 該公司為礦產勘探及生產公司。該公司
目前於非洲開發資源。
LP Hill目前的業務包括位於馬達加斯加
南部的鈾及釷勘探項目。

資料來源：彭博

權益資本成本或權益成本為 15.93%及通過使用修訂資本資產定價模式（「修
訂資本資產定價模式」）及以下算式及參數後釐定。

可資比較公司 國家
有槓桿
貝塔值

無風險
利率

股權
風險
溢價

調整
股權
成本

加權
因素

指示
槓桿
權益
成本率

Virginia Energy Resources Inc. CN 0.25 1.57％ 9.72％ 3.96％ 16.67％ 0.66％
Unity Energy Corporation CN 1.12 1.57％ 9.72％ 12.48％ 16.67％ 2.08％
ALX Uranium Corp. CN 0.26 1.57％ 9.72％ 4.13％ 16.67％ 0.69％
A-Cap Resources Ltd. AU 1.64 2.86％ 6.33％ 13.23％ 16.67％ 2.21％
Zeus Resources Ltd. AU 0.05 2.86％ 6.33％ 3.16％ 16.67％ 0.53％
Emerging Market Minerals PLC LN 0.46 1.83％ 8.87％ 5.95％ 16.67％ 0.99％

100％ 7.15％

按資本資產定價模式計算的股本成本 7.15% 
小市值風險溢價 5.78% 
公司特定風險溢價 3.00% 
達成的股權成本 15.93%

一間公司的特定風險溢價 (RPu)3%應用於反映該公司於其運營中面臨的獨
特風險因素，包括無生產風險。
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債務資本成本為 2.70%，即加拿大銀行公佈的加拿大利率。

除稅前債務成本 2.70% 
稅率 26.50% 

 

除稅後債務成本 1.98% 
 

%E及%D乃採用最佳債務對權益比率 (D/E)的概念釐定。最佳D/E乃按所有
可資比較公司的平均D/E比率釐定。

折現率乃通過使用加權平均資本成本及以下算式及參數後釐定。

WACC = [(%D)×(Rd)×(1-T)]+[(%E)×(Re)]

%D = 9.1%
Rd = 2.7%

T 26.50%
加權債務成本 0.18%

%E = 90.9%
Re = 15.93%

加權權益成本 14.48%

折現率 = 14.66%

因此，我們已選擇名義折現率 14.66%作為折現現金流量估值的折現率。吾
等認為，承擔目前及日後項目運營涉及風險乃屬適當。

通過應用上述假設及折現率，下表為折現現金流量計算的結果。

表 17-7 PLS項目的折現現金流量估值結果

因素 100% 19.99%
折現率 (%) 14.66% 14.66%
資源類別 僅指控制資源 僅指控制資源
調整前折現現金流量結果（美元） 590-754百萬 120-150百萬
調整後折現現金流量結果（美元）* 596-760百萬 120-150百萬
附註： * 現金及現金等價物、短期負債、長期負債及其他有關項目調整。
 ^ 2015年 9月 30日未經審核賬目數字

折現現金流量結果範圍乃基於來源於已制定的折現率 14.66%的不同折現率
假設而釐定。折現現金流量範圍的可能性最大結果被選擇用於釐定第 20.0節－
結果概要所述的估值範圍。
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18.0 市場法

18.1 可資比較交易法

數據及相關資料用於比較近期與 PLS項目在開發階段、礦產種類、規模及
整體勘探潛力方面具有類似性質的多個鈾項目的已完成市場交易。因此，數據
及相關資料被用作可資比較交易估值的基準乃適當。在各種情況下，每磅八氧
化三鈾的美元交易成本已釐定。

由於交易發生於不同時間，鈾價格可與估值日期的價格有重大差異，故需
要作出調整。將任何項目交易與估值日期 PLS項目相比較，釐定倘於交易日期
發生交易價值的可能性乃屬必要。因此，鈾價格調整用於反映因鈾價格於不同
交易時間的不同而產生的差異。此舉須同時於交易參數應用「價格調整因數」，
於此情況，價格調整因數來源於以下算式：

  估值日期的鈾價格
價格調整因數 =  

  可資比較交易日期的鈾價格

採用可資比較交易法的一般步驟概述如下：

－ 步驟 1.篩選及識別可資比較交易
－ 步驟 2.獲取選定交易的資料，包括探明及控制資源（就八氧化三鈾數量

而言）、已付代價、已收購權益百分比、各項交易當時的鈾價
－ 步驟 3.各項交易的代價就已收購權益百分比（調整百分比）及各項交易

的鈾價（八氧化三鈾 P交易日期╱八氧化三鈾 P估值日期）調整，其後除
以探明及控制資源總額，以得出各項交易每磅八氧化三鈾代價的單位
價格。

－ 步驟 4.釐定上述各項交易單位價格的中位數，作為評估主題資產（即
PLS項目）的同等價格。

被採納提供 8項可資比較交易的過往五年 8項鈾礦資產交易載列於下表：

表 18-1 可資比較交易概要

交易
編號 日期

目標
公司名稱 收購方名稱 地點

百分比
(%)

代價
（百萬美元）
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1 2012年8月27日 Yeelirrie Cameco Corp 澳大利亞 100% 430
2 2011年12月8日 Husab CGNPC 納米比亞 90% 2,200
3 2015年7月13日 Four Mile Heathgate 澳大利亞 25% 55
4 2010年1月26日 Azelik CNNC 尼日爾 37.20% 53
5 2014年5月16日 Semizbay-U CGN Mining 哈薩克斯坦 49% 133
6 2011年12月1日 Roughriders Rio Tinto 加拿大 100% 623
7 2012年3月2日 Millennium Cameco Corp 加拿大 27.94% 152
8 2013年1月28日 多種資產 Denison 加拿大 100% 10

資料來源：彭博

可資比較交易的資源╱儲備、經調整代價（就收購的百分比及鈾價格作出
100%調整）及等額單價（每磅八氧化三鈾╱美元）載列於下表。

表 18-2 可資比較交易詳情

交易
編號 目標公司名稱

資源（百萬磅）
（百萬磅八氧化三鈾）

經調整代價
（百萬美元）

單價
（美元╱磅八氧化三鈾）

1 Yeelirrie 139 321 2.31
2 Husab 280 1,696 6.06
3 Four Mile 35 223 6.37
4 Azelik 22 122 5.53
5 Semizbay-U 53 346 6.54
6 Roughriders 17 433 25.15
7 Millennium 51 383 7.52
8 多種資產 7 8 1.17

單價中位數 6.21

資料來源：彭博、公司網站

可資比較交易所用的相關鈾價格載列於下表。

表 18-3 於可資比較交易估值中使用的鈾價

相關日期 事項

鈾價*
美元╱磅

八氧化三鈾）
2015年11月30日 PLS項目的估值日期 36.00
2012年8月27日 Cameco自BHP購買Yeelirrie礦床 48.25
2011年12月8日 CGNPC自Swakop U購買Husab項目 51.88
2015年7月13日 Heathgate自Alliance Resources

購買Four Mile項目的餘下權益
35.50

2010年1月26日 CNNC自Somina購買Azelik項目的權益 42.38
2014年5月16日 CGN Mining自CGNPC-URC購買Semizbay-U的權益 28.25
2011年12月1日 Rio Tinto自Hathor購買Roughriders項目 51.88
2012年3月2日 Cameco自Areva購買Millennium礦床的權益 51.05
2013年1月28日 Denison購買 JNR Resources（具有多個鈾資產） 43.88

資料來源：Cameco每月市場價格

根據上述分析，代價的單位中位數為每磅八氧化三鈾為 6.21美元。

使用上述可資比較交易評估 PLS項目，其有必要確立 PLS項目的地下鈾資
源。
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由於鈾與其他商品不同，不於公開市場交易，而買方及賣方私下磋商合
約。因此，鈾價僅可於獨立市場顧問（如Ux Consulting及TradeTech）處獲取。
Cameco Corp.按Ux Consulting及TradeTech發佈的月末價計算行業平均價格及
釐定鈾每月現貨價格。釐定各交易的鈾價時，採用各相應月份的月現貨價。價
格於 https://www.cameco.com/invest/markets/uranium-price上公佈。

表 18-4 PLS項目的鈾資源聲明

資源

噸
（百萬磅八氧

化三鈾）

八氧化
三鈾%

(%)
八氧化

三鈾磅（磅）
採納因素

(%)
分解的八氧化
三鈾英鎊（磅）

控制資源
露天 1,365,000 2.30 69,229,000 100% 69,229,000
地下 1,217,000 0.95 25,481,000 100% 25,481,000
小計 2,582,000 1.66 94,709,000 94,709,000
推斷資源
露天 40,000 9.76 8,537,000 0% 0
地下 514,000 0.69 7,858,000 0% 0
小計 553,000 1.35 16,396,000 0
總計 3,135,000 1.61 111,105,000 94,709,000

資料來源：合資格人士報告

使用應佔鈾 94.71百萬磅八氧化三鈾及可資比較交易價格 6.21美元╱磅八氧
化三鈾，PLS項目的所示估值為 590百萬美元。於調整現金項目及負債後，PLS
項目的價值為 610百萬美元及 19.99%為 120百萬美元。

該價值被視為包括所有商業折讓或溢價，乃由於所用可資比較交易研究被
視為包括所有該等折讓或溢價。
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19.0 敏感度分析
VALMIN規則規定礦產資產估值須進行若干敏感度分析，使讀者了解於受多項

因素（可潛在影響該估值）時最佳估值的穩固性。例如，若干因素較其他因素對估值
產生更為潛在的影響，讀者須祝乎是否有充分證據。

於本估值中，敏感度涉及鈾價格、折現率及作業成本，乃由於該等參數最為可
能影響最佳估值。

19.10 敏感度分析製表

下表載列 PLS項目估值折現率（名義）每變動 1%，對鈾價格、作業成本及資
本開支（有關運營 PLS項目）的各種系統性變化影響的敏感度分析。

        
 45 55 65 75 85 

13%           24,638            81,145          137,652           194,159            250,398  
14%           19,503            72,949          126,394           179,840            233,024  
15%           16,309            67,856          119,403           170,950            222,239  
16%           10,269            58,231          106,193           154,155            201,866  
17%             6,123            51,625            97,127           142,629            187,885  

        
 +20% +10% - -10% -20% 

13%        125,232          131,442          137,652           143,862            150,071  
14%        114,849          120,622          126,394           132,167            137,940  
15%        108,390          113,896          119,403           124,909            130,416  
16%           96,166          101,180          106,193           111,206            116,220  

17%           87,761            92,444            97,127           101,809            106,492  

表19-1 PLS項目鈾價的敏感度分析

19.99%PLS項目價值（千美元）

表19-2 PLS項目作業成本的敏感度分析

19.99%PLS項目價值（千美元）

作業成本及折現率

鈾價及折現率

折現率變動+╱-1%，作業成本變動+╱-10%

折現率變動+╱-1%，鈾價格變動+╱-10美元

拆現率      作業成本

拆現率      鈾價（美元╱磅）
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+20% +10% - -10% -20% 

13%        117,352          127,502          137,652           147,802            157,844  

14%        106,385          116,390          126,394           136,399            146,299  
15%           99,582          109,492          119,403           129,313            139,120  
16%           86,746            96,469          106,193           115,917            125,540  
17%           77,951            87,539            97,127           106,714            116,204  

表19-3 PLS項目資本開支的敏感度分析

19.99%PLS項目價值（千美元）

資本開支及折現率

拆現率      資本開支

折現率變動+╱-1%，資本開支變動+╱-10％
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20.0 結果概要

20.1 結論及意見

總括而言，根據上述分析及所用的估值方法，吾等認為該項目於 2015年 11

月 30日的公允市值如下：

估值標的物 最佳估值
該項目的全部權益 600,000,000美元
該項目 19.99%權益 120,000,000美元

估值的意見乃按公認之估值程序及慣例作出，並倚賴大量假設及許多不明
朗因素的考慮，其中並非全部可量化或確定。

吾等謹此確認，吾等現時或預期並無於所作估值的標的物中擁有任何權
益。此外，吾等在所涉及的各方中亦無擁有個人權益或偏見。

20.2 綜合及調整

以下可資比較數據概述吾等已接納或考慮及拒絕的多種方法，連同其各自
最後估值。每種按照 PLS項目事實及情況有關的方法的實用性評級的方法均已
獲討論。

表 20-1 估值結果概要及估值綜合及調整
 

估值方法 結果 (19.99%) 適用等級
 

可資比較交易方法（市場） 120百萬 主要
折現現金流量法（收入）－僅控制資源 120-150百萬 次要
折現現金流量法（收入）－控制資源及推斷資源 150-170百萬 不適用
經驗法則（市場）－僅為控制資源 60百萬 次要
經驗法則（市場）－控制及推斷資源 30百萬 不適用
行業倍數（市場） – 不適用
賬面值（成本） – 不適用
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吾等已就本次估值考慮成本法、市場法、經驗法則及收入法並加權彼等認
為對計算 PLS項目公平市值而言屬適當（因相關性及適用性）。

20.3 估值結論

於達致適用價值及適當範圍時，所有估值按有關達致優選值的相關性及適
用性（如上表所述）排位。雖然此過程存在一定程度的主觀性，估值大體上合理
匯集，預計自最適用及╱或相關的估值方法得出。

因此，PLS項目19.99%的適用價值範圍介乎60百萬美元（即僅基於地下控制
資源的經驗法則價值）至150百萬美元（即僅基於控制資源的計劃採礦的折現現金
流價值）。吾等認為，120百萬美元為 PLS項目的最佳價值。

達致此價值範圍及自價值表選擇此最佳價值的理由如下：

• 自可資比較交易得出的估值結果反映PLS項目價值的市場意見，故為最
接近 PLS項目的公允市值；

• 大部分礦產資源（尤其是控制資源）很可能最終可以經濟方式開採，風
險及不確定因素最少；

• 最終取得的鈾價格存在不確定因素；

• 產能擴大可能遇到不可預測的阻礙及延誤；

• 未來作業成本可能高於預計的通脹率；及

• 新增或置換資本開支可能面臨未來價格波動。
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21.0 風險因素

鈾價波動

商品價格向來波動。鈾價波動將對估值產生直接影響。不同鈾價於情景分析中
展示及評估，以分析價格對估值結論的影響。倘若於不同日期以不同即期價格進行
估值，估值結論可能上升或下調。

社會及環保事宜

地方社區提出任何投訴或進行任何抗議或會對採礦作業產生不利影響。評估團
隊認為此風險極微。項目地區因鈾礦開採活動而知名。該地區長期為省經濟作出貢
獻及為世界級的鈾礦開採區。

然而，倘若環保規例或規定出現任何變動及因此影響作業，估值結論可能下調。

政府政策變動

以折現現金流量法為基礎的項目估值依賴於評估時生效的現有政府政策。政府
政策的任何變動會引致評估結論上升或下調。

經濟條件

當地及全球經濟狀況均可能於日後不時影響對該項目價值之看法。此因素無疑
可理解為買賣雙方之交易風險，惟必須強調，吾等之估值表明僅於估值日期有效。

關鍵人員

正常情況下，如營運中之礦山出現所有權轉讓，失去或可能失去關鍵項目人員
為主要項目風險因素。在此交易中，並無出現所有權變動，故不存在於估值日期失
去關鍵人員的可能性。

建造及營運風險

因性質使然，礦業開發及生產業務涉及高平均之風險。成功與否視乎整項作業
之技術設計、建造、營運、管理及營銷而定。採礦作業亦可因不可抗力情況及不可
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預見事件導致成本超支而受阻礙。在此情況下，建造及營運風險本身指在目前營運
成本及營銷限制下，成功繼續營運之挑戰。

礦產資源及礦石儲量

無法確定該項目之礦產資源將會實現為礦石儲量，儘管這不大可能發生。適當
的加密鑽探後，目前的礦產資源將會轉化成礦石儲量，但轉化數量目前未知。此
外，所生產可售鈾精礦之實際數量可能因商品價格、外幣匯率、礦石品位及作業成
本等因素而有異。該等參數如有任何重大變動，將會影響礦山營運規劃及相關廢礦
剝採比率。

法律合規

收購 貴公司 19.99%權益之交易性質複雜，亦受多個法律司法管豁權管限，可
能導致不明確甚或互相衝突之法律及監管規定。再者，該等規定之詮釋可能因欠缺
具指引性之先例而無法一致地應用。

不符合法規可引致潛在罰則，此外，法規的變更有時可以追溯應用。故而不可
能預測擬完成之交易所須遵守之法規日後出現之法律及監管轉變（如有）。

氣候風險

氣候風險僅為不利氣候影響可能因干擾土木工程計劃表而令該項目延誤。例
如，冬季工程可能受到暖和天氣條件的影響，因若干地區的冰過薄，導致作業不安
全。由於需要產生更多冰令湖面作業層足夠厚實，故損失時間。暖和天氣亦可能影
響海岸線地區的通行性。反過來，惡劣寒冷天氣可能令所有工程放緩，原因在於攝
氏零下 30度及以下溫度作業帶來更多複雜性。

土木工程

建造風險產生自建造階段的兩項土木工程活動，即建造槽壁及堤壩。第一種情
況中，堤壩須建於堅實的湖層上，須清除湖層的低強度沉澱物及泥漿。此過程可能
較預期需更長時間，乃由於確切數量未明確及清除工作可能出現不可預見的困難。
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同樣，連同槽壁，開鑿槽壁有若干未知土木工程。例如，堤壩的碩大巨礫可能
阻礙槽壁挖掘機的進程。此外，湖層下的基岩確切位置亦受限於不確定因素，可能
導致槽壁本身工期延長。

過往於加拿大其他地方使用此技術曾出現該等土木工程問題，儘管該設計技術
最終證實成功。
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22.0 限制條件

吾等並未調查　貴公司及該項目之所有權或任何負債，對此亦概不承擔任何責
任。吾等並不表示任何結果構成法律意見。

本報告內發表之意見乃根據委託方、 貴公司及其職員提供予吾等之資料，以及
來自多間機構及多個政府部門而未經核實之資料而作出。所有與本估值有關之資料
及意見均由　貴公司及委託方之管理層提供，本報告讀者可自行進行盡職審查。吾
等已仔細審閱獲提供之資料。儘管吾等已比較獲提供之關鍵數據與預期之數值，惟
其結果之準確性及審閱之結論均取決於獲提供數據之準確性。吾等倚賴有關資料，
且並無理由相信有任何重要事實遭隱瞞，又或更詳盡之分析可能會揭示額外資料。
吾等對獲提供資料當中之任何錯誤或遺漏概不承擔任何責任，對由此引起之商業決
定或行動所產生之任何後果亦不承擔任何責任。

本估值反映於估值日期存在之事實及情況。吾等並無考慮任何後續事件，亦無
責任就該等事件及情況更新吾等之報告。
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23.0 估值結論及簽發

總括而言，基於上述調查分析及所採用估值方法，於 Fi s s ion Uran ium 

Corporation的 19.99%股權（除稅前、所有權益，未融資）的公允市值（不包括 2015年
11月 30日的推斷礦產資源）介乎 60百萬美元（即僅基於地下控制資源的經驗法則價
值）至 150百萬美元（基於折現現金流量法，僅以控制礦產資源的計劃採礦為依據）。

我們的最佳估值為 120百萬美元（基於可資比較市場交易）。

估值意見基於廣泛採用大量假設及考慮眾多不明朗因素後所公認之估值程序及
慣例進行，並非所有該等假設及不確定因素均可量化或確定。

吾等謹此確認，吾等於估值所涉項目概無現時或潛在權益，於所涉及之人士中
亦無擁有個人權益或偏見。吾等在進行工作時保持獨立身份。

本估值報告乃遵照吾等之一般服務條件發出。

此 致

代表
匯福評估及諮詢有限公司

John S. Dunlop

BE, MEngSc, PCertArb,FAusIMM (CP), 

FIMMM.MCIMMM, MSME, MMICA,

AIMVA (CPV)

合資格估算師
執業礦產估算師
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聯系資料

電郵：appraisal@hf-goup.com.hk/sunny.tan@hf-group.com.hk

網址：www.hf-group.com.hk

聯繫人：陳振強先生，董事

香港總辦事處：
電話：(+852) 3690 1220

直線：(+852) 3525 1505

傳真：(+852) 3690 1221

地址：香港
　　　尖沙咀科學館道 1號
　　　康宏廣場
　　　南座 16樓 1604室
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附錄一
參與員工的履歷

John S. Dunlop (BEng （採礦工程）, MEngSc, FAusIMM(CP), FIMMM, MSME, MMICA

合資格估算師

Dunlop先生為澳洲採礦工程師，擁有墨爾本大學採礦工程學學士及碩士學位。
Dunlop先生擁有逾 45年卑金屬、貴金屬及非金屬材料生產及管理地點採礦經驗（地
表及地下）。Dunlop先生曾任澳大利亞礦業冶金學會之董事，該學會制定 JORC準
則。Dunlop先生亦為澳大利亞礦業估值師協會的持牌礦業資產估值師。Dunlop先生
為《獨立專家報告採用的礦產和石油資產及證券技術評估守則》（VALMIN規則）項下
的專家。

陳逸超CMA, ICVS, MBA

註冊礦物資源估值師

陳先生為國際礦物資源評估協會 (International Institute of Minerals Appraisers)

的註冊礦物資源估值師 (Certified Minerals Appraiser, CMA-No.2011-2)及於香港及
中國私人及上市公司的礦產及石油資產以及證券的估值中擁有逾 10年經驗。IIMA為
一家合資格成員專門從事包含礦產在內的物業評估的專業機構，並已制定教育、經
驗及專業操守的準則，以免公眾遇到不專業行為。陳先生致力於香港推動優質、簡
明易懂及可強制執行的國際礦產及石油資產及證券估值準則。彼為國際估值準則委
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員會的採掘業工作組的成員，並於 2012年協助國際估值準則委員會制定採掘業估值
的討論文件。彼亦於採礦、冶金及勘探協會在美國西雅圖舉辦的 2012年採礦、冶金
及勘探年度展覽會上展示其論文樹立對礦業估值的信心及公眾信任，並於 2013年主
持由香港會計師公會組織的培訓研討會財務報告研討會－礦產及石油資產估值。

其近期的估值項目如下：

項目 地點 目的

採煤公司 印度尼西亞 會計用途
 Central Kalimantan  －進行減值測試的使用價值

煤層氣公司 中國遼寧 訴訟
黃金開採項目 印度尼西亞西瓜哇 上市
石油勘探及生產公司 哈薩克斯坦 會計用途
 及各類資產 Aktobe Oblast  －購買價分配

黃金勘探項目 馬達加斯加 項目估值
 Lazarivo

陳先生亦為國際認證評價專家（國際顧問、評價師及分析師協會認證的商業及
無形資產評估專業資格）。彼為國際顧問、評價師及分析師協會中國特許教育部副主
席，向香港及中國的大學、會計事務所、政府機構及會計協會提供商業評估培訓課
程。彼為 2010年出版的書籍Guide to Fair Value Under IFRS供稿作者之一。

陳先生於美國托利多大學取得企業融資學士學位，並於美國克利夫蘭州立大學
取得工商管理碩士學位。

就 PLS項目估值而言，陳先生在合資格估算師監督下進行估值，提供有關估值
方法應用的指引及起草及審閱估值報告。
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曾獻源（MSc（應用地質科學）, MAusIMM, CPG）
地質學家

曾獻源先生於採礦、礦山勘探及礦產買賣方面擁有逾13年經驗 ,包括於2006年對
尼日利亞一個鈾礦進行調查及評估。彼於世界各地評估礦山及於非洲、印度、中國
及南美建造煉礦廠。彼曾為中國廣州中山大學「礦產資源的評估及規劃」課程的講師
及近年來為香港特別行政區高等法院提供有關礦山勘探案件的獨立專家意見。

曾先生為澳大利西亞採礦和治金學會 (AusIMM)的專業會員及美國專業地質師學
會 (AIPG)的認可專業地質師（CPG）。彼亦為香港輻射防護學會及香港核學會的專業
會員。彼於 1979年在菲律賓大學取得物理學學士學位，其後於 1981年在同一大學完
成核工程理學碩士研究生課程。彼後來在香港大學取得理學碩士（應用地質科學）學
位，且現為中國科技大學（安徽）的地球化學博士候選人。彼亦持有中國原子能科學
研究院的輻射安全及防護認證。
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附錄二
一般服務條件
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匯福評估及諮詢有限公司所提供的服務，乃依據專業估值標準進行。吾等的酬金並
非取決於吾等的估值結論。吾等假設提供予吾等的所有資料均屬準確，惟並無進行
獨立核實。吾等乃以獨立合約方行事，並保留委任分包商的權利。吾等於委聘期間
所用的所有檔案、工作報告或文件為吾等的財產，並將至少保留五年。

吾等的報告僅作上述指定用途，而不得作為任何其他用途。在未獲吾等事先書面同
意前，任何第三方均不得依賴本報告。　閣下可向需要審閱本報告所載資料的第三方
展示本報告全文。任何人士均不得依賴本報告，以取代其自行進行盡職調查。在未
取得吾等的書面同意前，不得於　閣下編製及╱或派發予第三方的任何文件中，全
面或局部引述吾等的名字或報告。

　閣下同意就吾等是次委聘所引致的任何及所有損失、索償、行動、損害、費用或
負債（包括合理律師費用），向吾等作出彌償保證，以及確使吾等免受上述損害。　閣
下毋須為吾等的疏忽承擔責任。　閣下對吾等作出彌償保證及賠償的責任，須擴展至
匯福評估及諮詢有限公司的任何負責人，包括董事、主管、僱員、分包商、聯屬公
司或代理人。倘吾等須就是次委聘承擔任何負債，則無論法例如何規定，該負債乃
以吾等就是次委聘所收取的費用為限。

吾等保留將　貴公司╱商戶名稱列入客戶名單的權利，但吾等將根據法律或行政過
程或程序，維持所有談話及吾等獲提供的文件，以及吾等報告內容的機密性。該等
條件僅可以雙方簽署的書面文件進行修訂。
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附錄三
委託方函件
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匯福評估及諮詢有限公司
香港九龍尖沙咀科學舘道 1號
康宏廣場南座 16樓 1604室

收件人：John Dunlop

敬啟者

礦產估值請求：專家委託函

誠如先前所商討，中廣核礦業有限公司（「中廣核」或「本公司」或「委託方」）欲委託
匯福評估及諮詢有限公司（「匯福評估諮詢」）就本公司於 2015年 11月 30日（「估值日
期」）Fission Uranium Corp. （「Fission Uranium」或「目標公司」）有關 Patterson Lake 
Sou th礦產（「該項目」或「PLS礦產」）之目標礦產的 20%股權進行符合VALMIN規
則（規則）的估值（報告）。該報告擬用於主要交易及與收購有關的關連交易之通函目
的，包括根據香港聯合交易所有限公司（「聯交所」）上市規則第 18章（「上市規則第 18
章」）之規定對礦山進行之估值。

為遵守規則，本委託函按規則第 43條規定之方式載列如下：

a) 報告詳細範圍及目的載於本函件附錄A；
b) 負責編製報告之專家將為　閣下 John S Dunlop（其資質及相關經驗載於本

函件附錄B）；
c) 中廣核知悉　閣下（作為專家）為獨立人士並有資格（定義見VALIMIN規則）

進行本估值；
d) 吾等議定之估值日期為 2015年 11月 30日；
e) 將予估值之礦產資產之名稱如下：

• Patterson Lake South礦產

f) 吾等知悉，報告成本之基準將由其複雜性及編製報告之時間決定，絕不會
取決於交易成功；

g) 吾等進一步知悉，倘專家發現由於缺乏足夠準確或可靠之資料導致提供估
值並不可能或並不實際，則是否放棄估值之權利將由專家全權決定；

h) 閣下將為編製本報告之唯一專家，規定之實地考察 (　閣下將由與相關合資
格人士報告有關之人士陪伴）除外；

i) 吾等確認報告將符合規則；
j) 完成工程範圍之預期規劃估計如下：

• 正式開始 (2015年 11月 9日）；
• 數據審核 (2015年 11月 9日至 11月 16日一周內）；
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• 起草報告 (2015年 11月 23日至 11月 30日一周內）；
• 審核及完成（其後盡快）。

k) 閣下將須保留所有材料來源文件、盡職調查報告、與吾等（作為委託方）討
論記錄以及報告所述所有文件的副本；

l) 中廣核同意，對於因完成工作範圍及與之直接相關的任何繼後事件而可能
產生的任何責任，將向專家及匯福評估諮詢作出彌償保證。彌償保證擬涵
蓋與下列事項有關的責任：

• 報告引致質詢、疑問或公開聆訊，因而間接增加工作量。

當吾等確認　閣下之能力和資質後，將盡快進行此任務。同時，吾等將歡迎　閣下
協助落實上文 j)項所述估值計劃，之後落實　閣下完成工作的估計費用總額。

此 致

高級投資經理

何凡

附件： 附錄A

 附錄B

2015年 11月 4日
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附錄A

報告範圍及目的

報告目的

報告旨在對目標公司 19.99%股權提供符合VALMIN之獨立估值。

報告連同中廣核擬改變上述目標公司 19.99%之擁有權須符合上市規則第 18章。

工作範圍

本估值報告編製目的旨在根據上市規則第 18章之規定釐定目標公司 19.99%之股權於
估值日期之價值，包括礦山估值。

所需工作將根據上市規則第 18章對目標公司 19.99%之股權於 2015年 11月 30日之價
值進行估值。
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附錄B

專家姓名、資質及經驗

姓名： John Stuart Dunlop

資質： BE Mining (Hons)； MEng Sc (Mining)； PCert Arb

CP (Min)； FAusIMM； FIMMM； MSME； MCIMM； MMICA, 

MAIMVA CPV

隨附礦產資產估值師證書

估值經驗：
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JOHN S DUNLOP & ASSICIATES PTY LTD

JS DUNLOP 完成的礦業估值工作

當前於：15年 11月

年份 客戶 項目 商品 國家或地區 公司 證券交易所 詳情

2015年 中國礦業 陝西黃金 黃金 中國 潼關黃金 香港聯合交易所 VALMIN合規評估
2014年 GCCP Resources Ltd Ipoh limestone 石灰岩 馬來西亞 GCCP 新加坡證券交易所 合資格人士報告及VALMIN合規評估

CNNC Azelik 鈾 尼日爾 SOMINA VALMIN合規評估
京維集團 山東黃金 黃金 中國 山東 香港聯合交易所 合資格人士報告及VALMIN合規評估

2013年 Alliance Resources Four Mile UJV 鈾 澳大利亞 AGS 澳洲證券交易所 採礦計劃及生產計劃評估
Golden Pogada Ovut Ovoo 磁鐵礦 蒙古 NAR 香港聯合交易所 VALMIN合規評估
Wilton resources Ciemas 黃金 印度尼西亞 新加坡證券交易所 合資格人士報告及VALMIN合規評估
CGN Semizbay&Iccol 鈾 哈薩克斯坦 中－哈鈾資源 VALMIN合規評估

2012年 Alkane resources Tomingley Gold 黃金 澳大利亞 ALK 澳洲證券交易所 折現現金流量項目評估
Dubbo zirconia 二氧化鋯、鈮 澳大利亞 ALK 澳洲證券交易所 折現現金流量項目評估

Copper Strike Ltd 收購 整個公司 澳大利亞 CSE 澳洲證券交易所 目標公司聲明及F&R報告
Gippsland Ltd Abu Dabbab 錫、鉭 埃及 GIP 澳洲證券交易所 項目融資折現現金流量

估值
Abu Dabbab 錫、鉭 埃及 GIP 澳洲證券交易所 砂錫礦項目的折現現金

流量估值
2011年 Promet Engineers Mt Webber 赤鐵礦 澳大利亞 鐵礦項目貼現現金流量

模型
Sphere Minerals Guelb Moghrain 赤鐵礦 毛裏塔尼亞 毛裏塔尼亞項目可行性

模型審核
2010年 Drummond Gold Mt Coolon 黃金 澳大利亞 DGO 澳洲證券交易所 項目評估

Mt Carbine 鎢 澳大利亞 DGO 澳洲證券交易所 項目評估
White Dam 黃金 澳大利亞 DGO 澳洲證券交易所 項目評估

Promet Engineers McPhee Creek 赤鐵礦 澳大利亞 DGO 澳洲證券交易所 項目評估
2009年 Rand Mining NL Kundana JV 黃金 澳大利亞 RND 澳洲證券交易所 合營公司股份佔比的合資格人士評估
2008年 Copper Resources Kinsenda Project 銅 剛果 CSE 合資格人士項目評估及可行性
2007年 BHP Billiton Yandi Iron 赤鐵礦 澳大利亞 BHP 澳洲證券交易所╱LSX 項目評估審核

FMG Christmas Creek 錳 澳大利亞 FMG 澳洲證券交易所 項目估值
2006年 Mittal Steel Krivorishtal 赤鐵礦 烏克蘭 MT 紐約證券交易所 合資格人士項目估值

Jharkhand State 赤鐵礦 印度 MT 紐約證券交易所 合資格人士項目估值
Imi Fabi

整個公司
工業用礦材 澳大利亞

ORS TSX
合資格人士項目估值

Uruguay Minerals 黃金 烏拉圭 NI 42-101
Sundance Minerals 赤鐵礦 剛果 項目估值

2005年 Independent Engrs Maud Creek 黃金 澳大利亞 合資格人士及項目估值
Kimberley Nickel Sally Malay 鎳 澳大利亞 Pan 澳洲證券交易所 合資格人士及項目估值
Legend Mining Gidgee mine 黃金 澳大利亞 LEG 澳洲證券交易所 合資格人士及項目估值
NGM Lontaushan 黃金 中國 合資格人士及項目估值
Thundellara Copernicus JV 鎳 澳大利亞 THX 澳洲證券交易所 評估合營公司股份佔比
Oceana Gold Blackwater 黃金 新西蘭 OGC 澳洲證券交易所╱新西蘭證券交易

所╱多倫多證券交易所
合資格人士及項目估值

2004年 GMA Tirek, Amesmessa 黃金 阿爾及利亞 GMA 摘牌 合資格人士及項目估值
2003年 Diamond Rose Lake Carey assets 黃金 澳大利亞 合資格人士及項目估值

Giant’s Reef Giant Reef project 黃金 澳大利亞 GTM 摘牌 合資格人士及項目估值
Ravensthorp Nickel RNO project 鎳 澳大利亞 BHP LSX╱澳洲證券

交易所
合資格人士及項目估值

Barrick Gold Lawler’s 黃金 澳大利亞 ABX 紐約證券交易所╱多倫多證券交易所 合資格人士及項目估值
Bank of WA Miitel 鎳 澳大利亞 MCR 澳洲證券交易所 Mincor貸款的儲庫審核

2002年 Morobe Consolidated Hidden Valley 黃金 PNG 成本研究
2001年
2000年 Sons of Gwalia Greenbushes 鉭 澳大利亞 SOG 澳洲證券交易所 合資格人士項目估值

Encore Metals Zeehan Tin 錫 澳大利亞 合資格人士項目估值
1999年 Taipan Minerals Paulsen’s 黃金 澳大利亞 TPN 多倫多創投交易所 合資格人士項目估值
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ST:T4:H00215 2015年 12月
匯福評估及諮詢有限公司

報告名稱： 第 1.1頁
PATTERSON LAKE SOUTH鈾項目估值報告

附錄四
PLS項目－場地圖像
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管理層和礦山地質學家實地考察

上圖：左下角及下圖為發現鑽孔區域
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高品位瀝青鈾礦礦石

岩心儲存
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中品位岩心LHS；高品位RHS

上圖：極高的閃爍儀顯示值；下圖：最佳礦井結果
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Paterson lake，將開採及抽干的展示區

礦山全景
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下圖：扎營區

 

 

下管區
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1. 責任聲明

董事對本通函（包括根據上市規則之規定須提供有關本集團之資料）共同及個別
地承擔全部責任。各董事在作出一切合理查詢後，確認就其所深知及確信，本通函
所載資料在各重大方面均屬準確完備，且無誤導或欺詐成份，亦無遺漏任何其他事
項，致令本通函或其所載任何陳述產生誤導。

2. 權益披露

(i) 本公司董事及行政總裁之權益

於股份之權益

於最後實際可行日期，董事、最高行政人員或監事及彼等各自的聯繫
人士概無在本公司或其相聯法團（定義見證券及期貨條例第XV部）的股份、
相關股份及╱或債權證（視情況而定）中擁有根據證券及期貨條例第XV部第
7及8分部而須知會本公司及聯交所的權益或淡倉（包括根據證券及期貨條例
有關條文被當作或視為彼等擁有的權益或淡倉）、或根據證券及期貨條例第
352條規定而須記錄於本公司存置的登記冊的權益或淡倉、或根據上市規則
附錄 10中的《上市發行人董事進行證券交易的標準守則》而須知會本公司及
聯交所的權益或淡倉。

其他權益

於最後實際可行日期，

(a) 概無董事於本集團任何成員公司自2014年12月31日（即本集團最近
期刊發之經審核財務報表之編製日期）以來所收購或出售或租賃，
或擬收購或出售或租賃之任何資產中直接或間接擁有任何權益；

(b) 概無董事於本集團任何成員公司訂立之對本集團業務整體而言屬
重大之任何合約或安排中擁有重大權益；

(c) 概無董事及其各自之聯繫人士於與本集團業務構成或可能構成競
爭之業務中擁有權益，或與本公司亦無其他利益衝突；及
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(d) 除下文所披露者外，於最後實際可行日期，概無任何董事為於本
公司股份及相關股份中擁有根據證券及期貨條例第XV部第 2及第
3分部之規定須向本公司及聯交所披露之權益及淡倉之公司之董事
或僱員：

董事姓名 公司 職位

周振興先生 中廣核鈾業發展 主席 

余志平先生 中廣核鈾業發展 總經理
幸建華先生 中廣核鈾業發展 首席財務官
陳啟明先生 中廣核集團 資本營運部總經理
尹恩剛先生 中廣核集團 財務部總經理

(ii) 主要股東及其他股東之權益

於最後實際可行日期，按本公司根據證券及期貨條例第 336條規定存置
之股東登記冊，就董事在作出合理查詢後所知或確認，下列人士╱實體（不
包括本公司董事或行政總裁）於本公司股份、相關股份及債券中擁有根據證
券及期貨條例第XV部第 2及 3分部條文須向本公司披露之權益或淡倉：

   佔已發行股份
 身份╱  總數之
股東名稱 權益性質 股份數目 百分比

Perfect Develop Holding Inc. 實益擁有人 230,971,940 (L) 4.98% (L)

 （附註 1）  225,000,000 (S) 4.85% (S)

中國鈾業發展有限公司 實益擁有人 4,503,695,652(L) 97.13% (L)

 （附註 4及 5）  550,354,609 (S) 11.87% (S)

中廣核鈾業發展（附註 2及 4） 受控法團權益 4,503,695,652(L) 97.13% (L)

  550,354,609 (S) 11.87% (S)

中國廣核集團公司（附註 3及 4） 受控法團權益 4,503,695,652(L) 97.13% (L)

  550,354,609 (S) 11.87% (S)

銀建國際實業有限公司（附註 5） 實益擁有人 550,354,609 (L) 11.87% (L)
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附註：

(1) Perfect Develop Holding Inc.由本公司前控股股東董事創立。根據日期為2011年4
月1日的股份抵押「股份抵押」，Perfect Develop Holding Inc.以中國鈾業發展為受
益人抵押了 450,000,000股股份，其中 225,000,000股抵押股份已於 2014年 2月 18
日被解除。餘下 225,000,000股抵押股份將繼續以中國鈾業發展為受益人抵押，
有關其補償期的最新信息請參閱本公司 2015年 3月 19日的公告。

(2) 中廣核鈾業發展持有中國鈾業發展之已發行股本 100%。因此，中廣核鈾業發展
因持有中國鈾業發展之股權而被視為擁有該 4,503,695,652股股份之權益。

(3) 中廣核集團公司持有中廣核鈾業發展 100%股本權益，因而被視為擁有中廣核鈾
業發展所持的權益。

(4) 該好倉代表 (i)中國鈾業發展持有的 1,670,000,000股股份之權益，(ii)因按初步轉
換價 0.23港元全面行使本公司於 2011年 8月 18日發行之本金額 600,000,000港元
的可換股債券（「可換股債券」）所附帶的換股權而將予配發及發行的2,608,695,652
股股份之權益；於2015年6月15日，中國鈾業發展已行使50%本金額300,000,000
港元的可換股債券換股權，共計1,304,347,826股股份。有關中國鈾業發展轉換可
換股債券的進一步詳情，請參閱本公司日期為 2015年 6月 15日之公告；及 (iii)上
文附註 1所載股份抵押項下持有之 225,000,000股股份中之權益。

(5) 中國鈾業發展與銀建國際實業有限公司（「銀建」）於 2012年 3月 23日訂立一項認
購協議（「認購協議」）。於認購協議在 2012年 6月 1日完成時，中國鈾業發展已發
行及銀建已認購本金額 776,000,000港元的可交換債券（「可交換債券」），據此，
銀建可按 1.41港元（可予調整）的交換價行使交換權（「交換權」），以要求中國鈾業
發展向其轉讓由中國鈾業發展持有的本公司股份。假設銀建全面行使交換權，中
國鈾業發展將向銀建轉讓合共 550,354,609股股份（相當於本公司當時現有股本約
16.51%）。

(6) 「L」代表該等人士╱實體在此等股份中所持之好倉。「S」代表該等人士╱實體在
此等股份中所持之淡倉。

除上文所披露外，於最後實際可行日期，董事並不知悉有任何人士於
本公司股份、相關股份及債券中擁有根據證券及期貨條例第XV部第2及3分
部須向本公司披露之權益或淡倉。
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3. 董事於競爭業務之權益

於最後實際可行日期，概無董事及彼等各自的聯繫人士（定義見上市規則）於與
本集團業務構成競爭或可能構成競爭之業務中擁有權益（倘彼等各自為本公司之控股
股東，須根據上市規則第 8.10條予以披露）。

4. 董事於合約及資產之權益

於最後實際可行日期，概無任何董事於其中擁有重大權益且對本集團業務而言
屬重要之任何合約或安排仍然生效。

於最後實際可行日期，概無董事於自 2014年 12月 31日（即本公司最近期刊發經
審核財務報表之結算日）起本集團任何成員公司所收購或出售或租賃或本集團任何成
員公司擬收購或出售或租賃之任何資產中，擁有任何直接或間接權益。

5. 服務合約

於最後實際可行日期，各董事概無與本集團任何成員公司訂有任何不會於一年
內屆滿或本公司不可於一年內在毋須支付任何賠償（法定賠償除外）下予以終止之服
務合約。

6. 訴訟

於最後實際可行日期，就董事所知，本集團之任何成員公司並無尚未了結或面
臨威脅之重大訴訟或索償（包括可能對其勘探權或採礦權構成重大影響之任何訴訟或
索償）。

7. 專家資格及同意

以下為提供本通函所載意見或建議之專家之資格：

名稱 資格

信永中和（香港）會計師事務所有限公司 香港執業會計師

羅兵咸永道會計師事務所  特許會計師

RungePincockMinarco  合資格人士

匯福評估及諮詢有限公司  合資格估算師
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上文提述之專家已各自就本通函之刊發及以當中所載形式及涵義納入專家聲明
發出且並無撤回其書面同意。

於最後實際可行日期，上述所有專家概無於本集團任何成員公司之股本中擁有
實益權益，亦不具任何權利（不論是否可依法執行）認購或指定他人認購本集團任何
成員公司之證券。

於最後實際可行日期，上述專家概無於自 2014年 12月 31日（即本公司最近期公
佈經審核財務報表之編製日期）起本集團任何成員公司所購買或出售或租賃或本集團
任何成員公司擬購買或出售或租賃之任何資產中，擁有任何直接或間接權益。

8. 一般資料

(i) 本公司之註冊辦事處地址為Cricket Square Hutchins Drive, P.O. Box 2681, 

Grand Cayman, KY1-1111, Cayman Islands。本公司之主要營業地點及香
港總辦事處為香港灣仔港灣道 26號華潤大廈 19樓 1903室。

(ii) 本公司開曼群島主要股份登記及過戶處為Codan Trust Company (Cayman) 

Limited，其辦事處位於Cricket Square Hutchins Drive, P.O. Box 2681, 

Grand Cayman, KY1-1111, Cayman Islands，而本公司香港股份登記及過
戶分處聯合證券登記有限公司，其辦事處位於香港灣仔駱克道 33號中央廣
場福利商業中心 18樓。

(iii) 本公司的聯席秘書分別為鄭曉衛女士及黎少娟女士。鄭女士於 1992年於中
國國防科技信息中心獲得科技情報碩士學位，並於 1988年於浙江大學獲得
工業自動化學士學位。鄭女士自 2006年起成為中國合資格會計師。2012

年，鄭女士取得中國企業法律顧問資格。鄭女士於項目投資及財務管理方
面擁有 18年經驗、於企業管治方面擁有 13年經驗以及於法律事務管理方面
擁有 8年經驗。黎女士為凱譽香港有限公司經理。黎女士在公司秘書領域擁
有逾 15年經驗。彼為香港特許秘書公會及英國特許秘書及行政人員公會的
資深會員。

(iv) 本通函之中英文版本如有歧羲，概以英文本為準。
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9. 重大不利變動

董事並不知悉本集團自 2014年 12月 31日（即本公司最近期刊發經審核財務報表
之日期）起直至最後實際可行日期之財務或經營狀況出現任何重大不利變動。

10. 重大合約

緊接最後實際可行日期前兩年內，本集團之成員公司已訂立下列對本集團經營
屬或可能屬重大之合約（並非於日常業務過程中訂立之合約）：

(i) 購股協議；

(ii) 本公司及澳美製藥控股有限公司於 2015年 3月 25日就出售於裕高飛控股有
限公司之全部股權而訂立之買賣協議；

(iii) 本公司（作為買方）及中廣核鈾業發展（作為賣方）於 2014年 5月 16日就買賣
北京中哈鈾資源投資有限公司的全部股權而訂立之購股協議；及

(iv) 本公司及中廣核華盛投資有限公司於 2014年 1月 22日就中廣核華盛投資有
限公司向本集團提供若干集團內部財務服務而訂立之框架協議。

11. 備查文件

以下文件之副本於本通函日期起 14日期間任何營業日之營業時間內在本公司於
香港之主要營業地點（地址為香港灣仔港灣道 26號華潤大廈 19樓 1903室）可供查閱：

(i) 本附錄「10.重大合約」分段所述本公司之重大合約；

(ii) 本附錄「7.專家資格及同意」分段所述之書面同意。

(iii) 本公司之組織章程大綱及細則；

(iv) Fission截至2013年、2014年及2015年6月30日止三個財政年度之已刊發經
審核財務報表，其全文載於本通函附錄二；
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(v) 由 PricewaterhouseCoopers LLP審閱之 Fission截至 2015年 9月 30日止三個
月之未經審核財務報表，其全文載於本通函附錄二；

(vi) 本集團截至 2012年 12月 31日、2013年 12月 31日及 2014年 12月 31日止財
政年度各年之已刊發年度報告及本集團截至 2015年 6月 30日止六個月之中
期報告；

(vii) 經擴大集團之未經審核備考財務資料報告，全文載於本通函附錄三；

(viii) RungePincockMinarco所編製日期為 2016年 3月 7日之合資格人士報告，全
文載於本通函附錄四；

(ix) 匯福評估及諮詢有限公司所編製日期為 2016年 3月 4日之估值報告，全文載
於本通函附錄五；


