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专家建议，

相关部门应对

上市公司境外

收购矿产资源，

特别是对跨国

经营能力较强

的央企控股上

市公司在资本

市场上募资给

予优先权和豁

免同业竞争的

政策约束，以解

决国家资源短

缺问题。

本报记者 万斯琴

随着我国经济快速发展和工业
化进程的持续深入，对矿产资源的
需求大幅上升，但我国矿产资源短
缺的现实，让矿产品供需矛盾日益
凸显。但是，由于各种因素的制约，
中国企业海外资源并购频频失利，
如何化解难题，实现资源的全球化
配置成为中国企业亟须解答的问
题。

企业海外并购屡遇难题

随着矿山的不断开发，我国可
供开采的矿产资源储量逐年减少，
资源危机、矿山数量增加，大宗支柱
性矿产的自给率不断下降，主要有
色金属品种铜、铝、铅、锌、镍矿持续
短缺。矿产资源供需矛盾形势已十
分严峻。
据统计显示，2009年在查明的我

国铜、铅、锌、镍矿产资源量中，可供经
济利用的储量占查明资源量的比例
由 2006年的 24%下降至 17.5%。
从全球矿产资源与开发情况

看，铜、铝、铅、锌、镍这 5 种金属平
均储采比高，且保持稳定，变化幅度
小，我国以上 5种金属储采比不仅
低，而且不断下降。

我国与相关资源大国相比，差
别就更加明显。以美国为例，我国
铅、镍、铝、锌、铜等金属的人均消费
量为同期美国人均消费的 32%—
72%，而矿产开发强度超过美国，相
关矿产资源保证程度低于美国。

在国家“走出去”政策的指引
下，以央企为代表的矿业企业，率先
走出国门开拓海外市场，寻求优质
资源。
但是，近些年由于中国威胁论

的影响和金融危机的深层次影响，
使有些资源属地国认为中国国有企
业带有政府背景，为中国企业参与
国际竞争设限，造成了竞争成本提
高，导致不少矿业资源并购项目失
败。

例如，中国五矿集团对诺兰达
收购的失利、中海油集团被迫终止

收购泛美能源、中冶集团收购澳矿
兰伯特角铁矿公司遇阻；中钢集团
收购澳铁矿石公司遭抵制等等。事
实上，中国企业因其国有背景在进
军海外市场之时遭受阻挠已是常
态。

同业竞争是道槛

事实上，发达国家已经在全球
完成其资源部署，我国企业在海外
寻找资源总体显得被动。
“中国企业所到之处多为国家

政治动荡、缺乏基础设施、当地气候
条件恶劣等地。”一位不愿具名的业
内人士告诉《中国企业报》记者，“即
便如此，中国企业仍在抓住最后的
机会来部署全球资源配置。然而由
于实际中的一些因素，导致企业并
购困难，甚至‘到手的鸭子也飞
了’。”

据悉，业内人士所称的“实际因
素”，相当复杂，既包括资源风险，也
包括对所并购企业的整合风险，而
最让企业无法逃避的，则是针对上
市企业的规避“同业竞争”条款。

同业竞争是指上市公司所从事
的业务与其控股股东、实际控制人
及其所控制的企业所从事的业务相
同或近似，双方构成或可能构成直
接或间接的竞争关系，我国证监会
对此有严格的规定。

有证券业界人士表示，设置同
业竞争的初衷是为了防止大股东侵
占小股东利益，即大股东和上市公
司不能涉足同一主业，目的是防止
大股东侵占小股东利益。但监管部
门以同业竞争为由设置条件，对上
市公司境外收购资源形成了极大的
约束。

前述业内人士向《中国企业报》
记者透露，南非开普省锰矿带，锰矿
储量约占世界总量的 83%，基本是
高锰低铁的富锰矿。中国一家锰业
公司持有南非某锰矿项目 50%股
权，且当时的锰矿资源量单价仅有
0.5—0.6美元/吨，然而最终这 50%
股权，却以约 2.5亿美元的成交额，
花落法国锰矿开发巨头埃赫曼集

团。而在此之前，国内锰矿巨头广西
大锰锰业公司曾有意接手该项目。

但是，当时恰逢广西大锰与中
信资源的合资公司中信大锰正于香
港联交所启动 IPO。而香港联交所对
上市公司股东与子公司设有“同业
竞争”的规避条款，据此条款，如果
广西大锰决定收购前述锰矿项目，
将被认为其与子公司中信大锰存在
同业竞争。无奈之下，广西大锰只好
放弃接盘该锰矿。

据《中国企业报》记者采访了
解，我国 80%的工业原材料来源于
矿产品，70%的农业生产资料与矿
产资源有关，对矿产资源等工业原
材料，究竟是从原材料环节，还是到
加工成品环节来规定，同业竞争中
没有明确的条款规定。
“建议相关部门应从实际出发

修订政策，鼓励企业在境外开发资
源运回矿产品，对上市公司境外收
购矿产资源，特别是对跨国经营能

力较强的央企控股上市公司在资本
市场上募资给予优先权和豁免同业
竞争的政策约束，以解决国家资源
短缺问题。”上述业内人士说。

上市公司渴望政策鼓励

事实上，矿产资源投资一般周
期长，投资风险大，需利用资本市场
募资完成，因此，有实力的上市矿业
公司应该成为国家重点支持的“走
出去”企业。

目前，我国政府在鼓励企业参
与全球市场竞争和对外投资时，均
用到“走出去”一词，从近年来中国
公司参与全球市场竞争和国际并购
投资来看，“走出去”提法造成西方
国家抵制中国的借口，给一些发展
中国家的企业带来所谓“掠夺”的负
面影响。

随着近年我国有色产量的增
长，2011 年十种有色金属产量达到

3438.29万吨，较 2003年增长 1倍
多，但对外依存度不断上升，铜镍资
源远不能满足需求，铝铅锌缺口逐
年加大，而具有资源优势的钨、钼、
锡、锑等资源优势也在逐年降低。

据《中国矿产资源报告 2011》预
测，如果我国到 2020 年实现人均
GDP 在 2010 年的基础上再翻一番
的目标之后，即使考虑节能减排和
技术进步来降低单位能耗，我国的
矿产资源产量和消费量将是目前的
1.5倍。换言之，有色金属的需求量
将达到约 4600 万吨。

中国矿产资源短缺无法满足社
会经济的持续发展，必须全球化配
置资源，而央企和国企“走出去”又
受阻。有实力的多元化公司或上市
的公众公司更有条件和能力在海外
参与竞争和并购。

但事实上，上市公司监管机构
现行政策强调的是同业竞争。比如
控股股东做铜等金属资源投资、贸
易，上市公司就不能做同类金属，
“铜、铝、铅、锌”等金属类型是金属
属性不是产品，这样的规定即使国
家得不到最大利益也使小股东利益
受损，若以“同业竞争”名义为由限
制上市公司的业务应该以金属最终
的加工产品而不是矿产资源和矿产
品。

在这样的前提下，相关部门应修
订政策鼓励企业海外矿业资源的获
取，或者在矿业资源和普通产品间有
所区别，使上市公司与大股东之间是
否为“同业竞争”的界定问题上，可视
其在是否为获取国内稀缺的境外矿
产资源和原材料环节给予矿产企业
一定的优先权和豁免权，从而避免上
述锰矿收购遗憾的发生。

有专家指出，在“走出去”的政策
鼓励下，以央企为主体的矿业企业是
开发海外市场的先行者，10多年来，
在遭遇了种种尴尬与困难的同时，应
该总结和研究经验与教训。突出商业
和市场意识，淡化政府色彩，鼓励包
括民营企业和上市公司等股权多样
化的企业积极参与境外资源市场的
竞争，多拿资源，拿好资源，保证国家
发展的需要和战略安全。

海外资源投资受困“同业竞争”制约
上市矿业公司亟待政策“松绑”，并对募资给予优先权
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