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论文摘要

中国的黄金矿业在以往的十年里发生了根本性的改变，从过去高

度管理的限制性行业逐步转变为现在试图鼓励外资进入的行业，本文

简单回顾了外资投资中国金矿业的历史沿革和现状，详细分析了，目

前外方在金矿项目合作方面所遇到的困难和问题。作者应用经济学原

理的分析方法，简单地描述了工作中最常用的两种矿业权益和资产价

格评估方法，即结合黄金矿业企业具体生产规模建立的各种边界品

位数学模型方法和资金流通盈余折扣法，这两种方法为合资企业经营

决策提供了量化依据。同时本文也涉及到金矿投资项目的风险因素分

析和风险控制对策，通过对矿业活动特殊性的总结，分析了矿业投资

项目中存在的地质、市场、政策、环境、项目建设、维简、安全和民

族区域等方面的风险因素，指出了这些风险因素对金矿投资项目会产

生的影响，为有效的规避风险获取高额收益，提出了控制风险的对策。

在文章的最后作者提出了五条关于引进外资发展我国金矿业的政策

建议，建议内容涵盖涉矿法律法规的完善、黄金矿业外资投资政策的

调整、项目审批体系效率及透明度的提高和中外金矿项目合作方式探

讨等诸方面。



Abstract

The gold mining industry in China has seen many fund啪ental

changes within the past decade，moVing fiom a highly reguIated
restricted

industry to one，while now tries to encourage foreign inVestment．In this

anicle，the author in们duces t11e histo阱present situation a11d me

problems of foreign investment to deVelop goId miniI培of
China．Based

upon the economic principles and anal”ical methods，t上1e autllor intends

to brieny illustrate the mostly commonly used financial eValuation

methods utilized by multinational mining companies in Valuing a mining

pmper吼The objective is not to pmVide a detailed analysis，but to

i11ustrate t}1e principle only The metllods are as f01low：1．the Various

mathematical models ofcut—offgrade．2．the discounted cash now metllod，

meanwhile，this p印er also involve every aspect of risk fhctor of mining

investment projects aIld measures for risk contrDl，through the summary

ofⅡle specific characteristics minir培actiVities，t11is article aI】alyses me

risk factors inⅡle geology’market，p01icy，enVimnmem，constnlction，

maintenance and safet)r of mining inVestIIlent projects and point out me

efrect of t|lese risk factors on山e mining investment projects． To

efrectively avoid the risk and to gain high inVes仃11em ret啪，t11e measures

for controlling the risk are proposed．Finally't11e aumor put fonvard some

proposals for intemational‰ds to develop mining ofCllina．
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前 言

2003年以来，随着黄会价格的上涨，并且在高位持稳，黄盒股票大幅上升

嚣舔资本穗国鞯大型矿馥公司越来越多遣撼蟊竞集中在我国静金矿顼嚣授瓷上。

应该说，这是我网金矿企业通过与外资合作从而发展岛己的一个难得的机遇。出

于目前我国涉及矿产资源的法律法规尚不完善，配套的政策措施甚至对外资投资

麓痨囊矿顼蟊嫠存竣援髋，更壶予嗣痨黄金露。壁金鼗器有麓摸，J、、赛瓣举§爝率不

高、资源严重浪费、基础设施重复建设、地方保护主义严重、资本运作低、成本

高的现状，无论在企业规模、资率实力、技术力量和成本上与瀚际先进水平相比

蒸相熬较大。羁擞之，串羚双方在金矿瑗罄浮镳方瑟存在瓣嗣题秘偏差，薮蕊

鲜有外资投资在华金矿项目上取得成功。对中方来讲，错过这样难得的机遇期对

自己的确是很大的损失；对外方采讲，面对猪众多的风险和不确定因素，又使自

己举棋不定，难以发力。中外双方如何酝对投资中存在的各种耀题；如俺去面对

矿业项目评估——这一金矿投资决策中的重器环节：以及如何进行项目的风险因

素分析和风险控制对策磷究，都是德得双方仔细冷静蒜考的重要课题。惑体来讲

在国内黄金市场逐步开放的条件下，引入外瓷，运用瓷本运作乎段来整合匿内黄

金矿业企业，提高其竞争力，实现双赢是十分必要的。出于对以上问题的关切

在自己簸事金矿研究工幸#经验翡蔫磷上，本文对这篓瀚蔻遴行了蜀帮豹褥究。



第一章外资投资中国境内金矿的历史沿革和现状

l外资投资中国境内金矿的历史沿革

20世纪90年代以前，我国的金矿项目，无论在勘探、丌采、选矿哪阶段

都是对外资封闭的，国家对黄金涉外合作既不立项，也不审批。90年代中期，

这种情况略有转变，国家黄金管理部门对涉及“低品位，难选冶”的会矿对外合

作项目予以放行，但义设定r项目投资额必须达到3()ou万美元以l这一投资门

槛，且须经由省和中央二级经贸和资源主管部门审批1。1996年围家对《中华人

民共和国矿产资源法》予以重新修订，1998年国务院又相继出台了《矿产资源

勘查区块登记管理办法》和《探矿权采矿权转让管理办法》，从而进步规范了

国内矿业市场秩序，为外资进入、参与矿业项目做好了法律制度方面的准备。90

年代中期，曾有近百家国际矿业公司前来我国寻求矿业项日(大多为黄金)，而

在1998年以后，陆续撤离，至2002年仅剩I‘余家，且无一成功案例：2000年

个球主要国际资本投资于金属矿产勘探的经费约30亿美元，而在中国的投资不

足L％2 l之所咀产生这样的结果，原因是多方面的，除了当时国际市场金价走低，

国际资本投入金矿勘探项目极为慎重这一客观因素以外，国内涉矿法律法规尚不

完善，涉外黄金政策的歧视性，以及涉外金矿项目多头审批，缺乏透明度，项目

合作中的中外文化冲突等都足主要的原因。外资在中国金矿项目上面对着非常大

的风险和众多的不确定因素，参与“低品位，难选冶”金矿项目合作中获利希望

渺茫的客观现实，使外资抽逃出走，退出金矿合作项目也就不足为奇了。2003

年以后，国际金价开始上扬，国际资本对金矿勘探的兴趣增加，加之我国外资涉

矿投资环境的进一步改善．这种状况有所好转。

2外资投资中国境内金矿项目的现状

最近一段时间以来，国际金价在高位持续走稳，黄金股票大幅上升，全球黄

金矿业界之前的并购浪潮开始退却，异军突起的是勘探开发新矿山资源的声音。

在这种背景下，国际大型矿业公司开始将公司的经营目标从并购活动转向开发勘

在这种背景下，国际大型矿业公司开始将公司的经营目标从并购活动转向开发勘

朱奉三：目f进国际资本发展我国矿业中若干问愿的探讨，中国金都、招远周际金矿地质与勘A学术论坛

论立集． 地震出版社。 2002 235 238页



探活劫这个核心任务上来，目的是增加储量来提高公司未来的前景，涉外金矿顶

蟊合作歧视幢政策静遥步渎出，鬻肉矿较转诖，矿娩项鹜译话方式等关键环节与

国际惯性的逐步接轨，盎矿涉外合作项目审批程序的简化，宙批过程透明度的提

高，键矫方诀为金矿蜀l强合律酶菇险车【l不确定因素较班蓠大戈减少，获莽l蓠景整

好，投资信心增加；从中方的角度来看，在矿业投制度改革的前提1F，山于近

10余年袁，毽家麓查瓷金静毒教投入尹黧不是，簦羹劫和矿效生产金渡难戳窭簿

大批勘查资金进行矿产勘查，致使其难以获得有重大价值的新的探矿杈3，从而

穰难进入自鸯避，琏发展循环，这一窖蕊瑗实也使毽肉静矿渣企煎或魂韵部门有意

愿、有兴趣去寻求外方的投资合作。中外双方有了良好的合作基础。近两年以来，

有i曩百家不同兢模的矿监公司避^我国寻求黄金矿潼顼唇台作，投资避区速布溺

内产金各省，合作的矿业企业也≈；再局限于国有会矿。外资投资的规模和力度较

20鹋年班蓠霄大箍提野。在合律方式圭，有与孛方合资或与中方合终等多辫形

式，较以前更为灵活。同时，金价的上升，国内黄盒需求的增加，上海黄金交易

掰的成立运籍，也嗣榉S|起了圈蠹资本黠盒矿矮磊投入熬关注帮兴趣，努资秘爨

资谯金矿项目上形成了一定程度的竞争势态，但即便如此，外资在盒矿项目合作

主获棼J豹涟患，还是拜骞莓楚。

第二章外资投资中国黄金矿业中的问题

中国的黄金矿业在以往的十牟里已缀有了根本性的改变，从过去商度管理的

限制性孬韭逡步转变兔现在试翻教聚终炎进入熬纷业。

中国具有良好的成矿条件，是世界第四大产金国4。而鼠还具有强大而稳定

豹竣麝，劳动秀总体土受弱过嶷好豹教鸯势富于翻造力，奏憋久静黄惫舞采历史，

可与世界上任何国家媲美。

透年来砖涉扩法律缝孝鼋帮巍誊豹调藏，耪关法娥窝政策熬完善戳及教痰部门

工作效率和透明度的掇升令许多外资矿业公司感到鼓舞，但国内黄金工业要真难

扶海鲣蛰本串吸收太爨静投资逐蠢待进一步熬努力。

77i滔趸西五磊焉磊五—萨甄嚣氲磊磊孬孤赫磊i；ii 2004，第一肇
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缺乏外方投瓷瓣主簧蘸潮：

·渗矿渣德、矿较裁溲、蓑金矿潼政缝啻§霞竞羲瑷及不溺程凄土簌然存在

}l冬窑壤戴瓣窜撬傣系；

·露羲乏薅系镯缺乏遴髓凄；

·缀多有粪最意义上懿链界级怒大鍪袅矿矿臻(垒矿惩禳瓣嚣)；

●癸蘸公竭豹犷投绦轳秘公霭捌濑鹑囊鬻汇出澎存一定翊撼；

·磷方公司褒建立“疆方模式”匏合爨受韭中，森剿寝安瓣主与中方鬻寄

分竣：

●程方疆“审场”淹纂霹錾麓犷ll游魏{誊系与中鞫“国毒瓷产”式的传统矿

媲评{轰系统存在爨大差异；

·蒋剐对终嚣公司褥富，籀娄舞酶^委糍蒺疆；

●经蕾运垮靼了瓣翔穗交易豹菠本太礴；

●终嚣公司褒获褥藤戆数摄孵潺翻穗警多瓣垂鼹(蟊琏震、缝球物瑗，遗

形资辩簿)；

l，透裙瘦

摄瓣韩国公露在孛霆参与黄余磺秘匏积辍经嚣重，缀露提莛豹主要薅磅怒疑乏

透明痰。

外强公司试霜在孛霜运俸对，公发现许多方覆都存杰簧寒鑫中，}交漉方瑟熬

障礴。逡魑翘纛繁审反映予富撩僚风严熏翦法律僦撵体系，审檄过稳串懿遥多

除段释不透甥毽燕终资公霹簸不魏接受豹。

帮臻惩鳃决|'薅鼹熬辨爨公司一蠢试窝7瓣旺溯和串溪文纯，弗褥蘩燕方露豹

了瓣运蠲予裔照模囊上，尝试蓦帮巾毽豹会撵致传绦l毒卷密切荧蓉。这撵徽矗爨

予全程瓣凌这整阏驻，键稳对手擞器瀚萁链鳃嚣瑟畜，爨佥豹藏擎帮在中嚣较高

瓣袋零投入壤遮蕊食瓷矿数壤嚣鳇运馋愆较缓馒。

2、纛法黧审援戆过程

矿产瓷滠法<1997冬)是中国管理韵探潺动窥妒馥公司豹蒸末法簿，中嚣

强大多数麓家一弹，矿产爨滚织瓣家掰蠢，隰主瓷源帮怒国务院镁导下越饕调控

管理聚两矿业生产活动麴搬稳。

嚣瓣，曩蠹涉及矿攮管理麴法穆法瓣多怒建立在与强际接软蕊璃之上瓣(铡



如勘探证的颁发最初为3年期限，可以延长2年)。尽管如此，由于过去长期处

于跨翊经济体制管理之下的攥髓憨维，在实际搡俸中爨会懑税许多鞠遴，(铡妇

令外方非常难以理解的——勘探报告和储鼍计算在应用于来矿设计之前，需要行

致领孕豹捡鸯帮撬灌蔼劳菲宠金壤摇实舔惜援)。荐些中方鹣要求不适瘸子市殇

体制运作，因为市场体制往往设想私人公司根据它的经济的真实性柬作出最佳投

资选择。

外国矿业公司在中国投资厕临的另一个重要问题是中踊的中央和地方在立

法和管理方瑟瑟毒重撼牲，大型跨髫公司如矿业会褒颂嚣必须经过当她县、省一

级的一系列批准，而最终的批准权在国家发展计划黉员会。实际上，即使国际矿

业公霹投资颧达到3∞O万美元域以上，它仍然对遮一项基能否皱最终懿准没蠢

把搦，这的确令人匪夷所思，这种情况显然会被外阑矿业公司认为中圈的矿业合

作审貔手续繁琐，效率低下、g蠡艇操{睾，审批鲍透明度受至《严重质疑。

就绝大多数外国矿业公司而言，如何处理好矿权转让和投资退出机制的问题

也皮该予以充分重视。

3、获得嫩质资科

在国外获得合格的她蘑资料皱人们认为是主要的投资驱动力，获穆地质资

料有勘于这些国家在各自的勘探和采矿业保持高水平的投资，例如该部分费用占

2001年全球膏色金属矿业勘探费用的34．1％5。

健迸勘探的最好例子是免费辅方便的提供勘探资料，以澳大利甄为例，在

20馓纪90年代中期，由于澳大剥亚南方政府把高质壁的航磁资料成功的提供给

滇大利亚勘探行韭，使人们看到黼质量的地球物理和地质数据，促进了“勘探热”

的升湿6。

中国与澳大利亚、加拿大和燕国西部相比，仍处于勘探业的相对不成熟阶段。

中外矿业公司在班合理价穆、获得基础勘攘资料(熄质图，区域地球物理测量和

地形资料等)方面经历了困难，获得资料的难度始终是增加外方投资的主要障碍。

目前以合理价格取得大灌资料仍是行不道的。

”瑟蒹忑燕i夏磊燕磊忑蕊磊磊h堍秘kⅫ轴如删。涮d编姆kd。辩’
ln蛳n毗ion出却mp耐um on G0孙删唧and Expl0咖跏如Zh8哟m拍，llIeGoldC畸ofchin鹄s西锄o
№ic“Pfcss，pa∞61-65



4、税收

中国东部在黄金矿业的征税方面按阐际标准衡壁仍是比较高的，对比世界奠

它地区，它仍属于高征税区7。外国的矿业投资者对国内的金矿高税率和一些_；

确定抟税费颇商微调，如祟这抟埂蒙始终存在，森～定理皮上会抵消卦爨金矿投

资卷的兴趣。

增强国内黄金矿业公司在全球的竞争力和提籀镊税的透辫度，将商刹于外资

投入国内的垒矿合作项目。

5关注巾外双方在金矿项躅舍作中的文他交流孵送

中西方文化的差异在涉外台作金矿项目中，往往也有体现。表现在诸如企

业内部制度安排、管理方式、交流沟通和对翻内涉矿法规政策的理解运用等方聪。

这些问题如粜处理得不好，会挫伤台作双方的积极性，进而影响到合资矿业企业

的市场竞争力。承认这种中西方文化差异的存在，并且积极蕊对和有效沟通燕合

作双方都难以绕过的重要问题。

第三鬻金矿投资诱估决策方法探讨

1影响黄蠡静“业投资凌簧因索分析

1．1地质条件

(1)矿床筑模及形状复杂程度。矿床斑模大、形状簿单，刘开采戏零低，损失

率、贫化率低，则矿腺工业品位指标可降低；反之亦然。

(2>矿床避减深度鹣覆盖层厚度。矿床埋藏愈深署fl覆盖璎愈簿，鲻投资和开采

成本愈高，矿床工业晶位指标磷求愈高。

(3)承文姥质条件。矿床永文遗质条许复杂，涌求鬣达，歼采酊撵永靳治承赞

用商，不可预见因素多，则必须提高矿殊工业品位指标。

(4)矿岩稳阉髋。矿傣破碎、t下盘嗣装不稳固的矿床，阡采成本蒜，不可预

见因素多，m目矿床工妲晶位指标也要提黼。
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(5)矿床质量分布特点。矿床质量分布无规律或变化大，开采条件复杂，则开

采或奉箍，西孺矿床工鼗熬位指据也离。

(6)矿石类型、矿物组成和结构构造。矿石类型、矿物组成和结构构造不同，

搬工技术条件不黼，残本不嚣，迳冶嚣较率不阉，敲矿床工攮晶位指标不窝。

(7)杂质含量高、对环境有污染的矿床，治理污染赞用高，矿床工业晶位指标

也稳寂摄塞。

1．2技术水平

(1)歼采按木求平。玎袋方式、袋矿方法稳撬械诧装蓉承平等对开采残本、采

矿损失率、矿石贫化率等都有影响，因而影响矿床工、业品位指标。例如，露天矿

开采，终韭效率麓，开暴成本低，援失、贫仡低，款矿床工韭鹣缱指标较甄；反

之，地下开采则相应提高矿床工业品位指标。

(2)热工技术承平。采耀先进的溅、冶技术，不仅爵隆惩彝域成本，蕊且还可

以提高回收率。矿床工业晶位指标可降低。

(3)生产规模。采选生产规模对投资额，产龉成本鄹企业经济效益以及蛰源的

利用程度起着重要作用。一般来讲，随着生产规模的增大，可降低单位产品成本

和投姿颡。生产规模达到一定程度时，继续增大生产规模，每吨矿石分摊的基建

投资额也相应增加。最优生产规横是单位生产成本和熬建投资额之和最小的生产

规模。合理确定生产规横对企业经济效益和淡源的利用具有重凝意义。

1．3经济要素

产黯价格、税收及国慕税收优惠政策、利率、汇攀、通货膨胀率等经济要素

将影响项目的投资额和产晶的成本，进而影响矿床工妲品位指标。

1．4地理位置

矿区所处位谨的交通、通讯、供电、供求、矿区周隧工、韭蘩础条件等，将壹

接影响项目的投凌额和作业成本，最终影响到矿床工业品位指标。

1．s管瓒承乎

企业管理水平不同，在相同地质、技术和经济条件下，采矿损失率、矿石贫

{{二率、选冶酲收率、各工痔作韭成本、蔑模效率等都蒋不露，随为矿床工监晶位

指标不同。

1．6柱套簧素

国内外政治、经济形势，影响剥黄金产品的需求和供给，最终体现在产品的
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价格L，进而影响到矿床工业品位指标。

2盒矿投资详估决策方法之一——边界晶位数学模型法

黄金矿、韭企、莹经营决黄时经常遘妥瓣瓣蘧煮：为实褒经营匡蠢(一觳是攀l渡

目标)，在生产能力、企业管理水平、产品价格和成本一定情况下，选矿平均入

选晶蕴痘是多少?为滏足选矿平均A选熬经应开采挣么撵晶短匏矿床(扩袭)?

一般情况下，开采矿床(矿块)品位决定了选矿入选晶位。可见，矿床(矿块)

工鼗黯位撂酥是黄金矿渣金遂生产经营决筵重要参数。矿痣(矿块)斌亏平鬻她

质晶位是研究矿床(矿块)工业品位指桥的基础，首先必须对矿床(矿块)盈亏

平缀逋质晶搜进毒亍研究。

2．t矿床盈亏平衡地质品位数学模型

掰{毋矿壤燕亏平，搿地质晶纯是单位矿石之产品销售收入等于勘探、开采靼搬

工单位矿石成本、费用之和(或捌润等于零)的矿床地质品位。由此可见，矿床

盈亏平衡地矮品位是慕矿损失率、矿石贫化率、选冶回收率、各工廖作业成本、

产晶价格和出产能力的函数，即

籼=，(堪p，￡，ei，P，＆) (1)

式中：ab为矿床盈亏平衡地质品位(g／t)；q为采矿损失举(％)：p为矿石

贫俄举(糯)； ￡为逡冶回收率(％)； Ci为各工滓作监成本(元)：p为产品价

格(元)；蕊为生产能力(t／d)。

根据勘探、开采和加工单位矿石成本费用之和等于其产品

销售收入的原翼n，毒：

dQ。-ab侧l￡Po，dQm≈知‰ (2)

。Qm‘。啄1。q)／1-p (3)

式巾：ex菇勘掇王穰；pr惫开袋、矿石船工等工黟{趣舞采矿量(生产裁力)；

Qg为地质储髓。

壤辗矿照豹生产援咎，整瑗可褥矿瘩盈亏平鬻邋矮螽缴数学模型是：

ah：I／p．￡[‘／l—p(clppA)+1^～c2佯] (4)
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P=Pf·e (5)

clm；几Ib)_。。b (6)

c2m：丘(1如卜。2／啦 (7)

式中：Pf为黄及产品国际价格；e为汇率；cl为采选矿石量；Qm所消耗的采矿系

统、选矿系统以及管理系统成本费用之和；c2为地质储量；Qg所投入的勘探和

基建投资之和；A为处理单位矿石副产品收益；clpt为采、选单位矿石所消耗的

采矿系统、选矿系统以及与之相对应的管理系统成本、费用之和：c2。t为单位地

质储量所分摊的基建投资、勘探、开拓和采准等费用之和；其他符号意义同前。

2．2矿床(矿块)工业品位数学模型

所谓矿床(矿块)工业品位指标是勘探、开采和加工处理单位矿石之产品边

际销售收入除补偿其备作业工序平均成本、费用之和外，还要求获得投资基准收

益率的利润额，它是区分工业上可利用储量和不可利用储量的分界品位。所以，

矿床工业品位指标是反映矿产资源开发的地质、经济、地理环境、企业管理水平

和社会等要素的最综合指标。

单位矿石分摊投资基准利润额，由下式确定：

蛳。‘‘8响m!‘‘岷m (8)

式中：An为单位矿石分摊投资基准利润额；K为投资总额；Rpt为投资利润率；

Rb为投资基准利润率。

整理得矿床(矿块)工业品位指标数学模型为：

a伸兰I／p．e[1／1-p(cl旷A+Ap卅l／l-q c2胡 (9)

式中ah为矿床(矿块)工业品位：其它符号意义同前。

2．3矿块可开采品位指标数学模型

黄金企业在经营决策过程中，还经常遇到一个问题是在经济上如何确定矿床

(矿块)最低开采品位，即矿床(矿块)可开采品位问题。

根据经济学厂商理论观点，企业生产还是不生产，取决于平均变动成本c曲

与市场价格P的比较。当可变成本cpb<P<c总时，企业虽存在亏损，但亏损小

于平均固定成本cpg，此时企业应继续生产，否则将亏损cpg；当Cpb=P<c总'企

业亏损等于cpg’此时企业可生产，也可不生产；当cpb>P，企业不仅亏损cpb，

13



嚣且氇黉亏损部分Gpg，戴时垒堑爨矮停壹生产。

矿炔可开采晶位指标含义是勘探、开采和加工处理单位矿石之产品边际销售

牧A犬予蠛等予嚣痒韭工痔边际戏零之霸孵黪矿袭建矮晶熊。一般传况下，蘧羞

选矿原矿品位的的降低，尾矿品位也逐渐降低，但选矿原矿品值降低到一定程度

靖，遥矿瑟链不缝继续隆{蕊，嚣是悲淘一个定羧，戴辩lg枣如下关系：

(扎。aw)s，．P乏(‘／I-p)c1呻+(I／l-q)c2呻

整毽褥矿块讶开采鑫拯稽轹数学模登麓：

8c≥I／p．8t[I／l—p cIpIb+l／l—q C2ptb]+aw

(10)

式中：ac为矿块可开采晶位：aw为尾矿品位；￡I为冶炼回收率；clptb为clpt

中的可变成本；e2ptb为e2辨中鲍霹变成本；其娃符号意义犀魏。

矿块可开采品位的概念，在企业生产能力过剩或矿山资源枯竭或满足矿床

(矿块)工业品经的矿块不能满足企业生产馕况下，利用低于矿块工业品位而裹

于矿块可开采品位的矿产资源，既能提高企业经济效敲，又可充分回收有限资源。

围瑷，选矿入选品位隧着开发矿床(矿块)品位的变化而变化。我阑黄金矿

山多数矿床规模偏小，品位分布不均匀，空场采矿法仍占主导玩位。空渤采矿法

出矿束期损失、赞化加大，实际出矿晶位与设计出矿鼯位差距较大，如何确定采

矿的裁止出矿糕德，主要取决于选矿成本和选矿回收攀；另外探矿过程中也会产

生大量的副产矿磊，这些剐产矿石是作为矿耐进入选矿场还是作为废石存入废石

场，也鞭决于选矿成本和选矿回收率。这群，就提出选矿可入选品位概念离题。

所谓选矿可入选品位是选矿场加工处理单位矿石之产品销售收入大于或等于备

作业工净速际(躐可变)成本之和嚣重的选矿入选品位。诧时剜有如下关系：

(axk一曲．段．P≥e曲 (12)

整理得选矿可入选晶位指标数学模型为：

8叔≥％毽{c砖+瓢 (13)

式中：axk为选矿可入选品位；Cxb为选矿厂备工序可变成本之和；其他符号意

义弱裁。

选矿可入选品位概念，在区分采矿系统作业量是可利用矿硒还是废石时具有

重要意义。摄攥这一概念，采矿系统蠢巍(薅覆)律簸量，只黉其胃秘救有瑁残
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分含餐之销售投入链{}邃箨。系统各=[序霹交袋本之帮薅，帮应擅隧嗣建。

2．4讨论

(1)企照经营效莱一般会诗年菠缝衷螽才缝反凌出謇。黄金矿蝗受监应露矿块

工业晶位指标、矿块可，1：采品位指标和选矿可入选品位概念，可实现经莆目标由

产嚣爱欧变为产篱控利，{垂定性分聿厅变为定量计算，盎经验判簸变为辩学颈测。

(2)影响矿块工业品位指标、矿块可开采晶位指标和选矿可入选品位的主要因

素是袋矿撰失枣、矿石贫纯率、选冶回收率、各工拳俸韭成本秘产品玲掇。这些

因素魁不断发展变化的，因为这兰个品位指标的标准是动态和发展变化的。

每个矿块单位建质德量艇分摊靛探矿、开捂、袋撩等费蹋帮不同；每个矿块

地质条件不完垒相同，导数采矿损失率和矿石贫化率不同，因而每个矿块工业品

位指标和可开采品位指振是不同的。

(3)黄金价格对不同阶段品位指桥标准影响较大。我国已于2002年开放了黄金

市场，黄金价糕不仅受髫内市场供求影响，国际政治、经济、翠事或重鼹人事变

化对黄金价格也具有重螫的影响作用，因此黄金价格变化较大。世界主舞期货交

易所或黄金交易所摆设有黄金期货产品，期货具有价格发现和规避风险的功能。

为避免价格变化对企业造成不利影响，在确定不同阶段品位指标标准时，应根据

不同的生产周期采用不同到期日的期货价格。如确定矿块工业品位指标时，一般

情况下需要探矿和开拓工程，鼠探矿、开拓、采矿到出矿时问阚期较长，此时斑

以相嗣或相近周期的期货价格作为决策的参考价格：俩选矿到产品销售时间周期

相对较短，确定选矿可入选品位指标对，可班现货价格或较近到期目的期货价格

作为决策的参考价格。

3金矿投资评估决策方法之二——瓷金流通赢余折扣法

3．1箍述

对于已有确定的储量和资源餐的项目和已处于生产阶段的项目来说，只要有

一定豹假设藏霹班{吉算密项嚣的寿命，年牧藏和年费翔迸丽搏国项薯寿命肉的年

资金流通赢余。估算出的每年资金流通赢余餐后可以通过折扣方法来算出其相对

痤静璇时份蘧(现值)。这些数据然螽可瑷羽于对项联翡译嵇。

正常情况下投资人认为手上现众的价值臻超过将来同样数额的金钱。为了比

较蛰毽，一般会将将来静盘额按一定静毙铡(辑籀率)瑁良下公式遴行撕轾诗冀
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其现在的对应价值：

C(n．r)=cn／(1+r)“

这里：

e(n)：第n年的蜣金赢余(亏损)额

r：年度折扣率(一般以％表示)

e电r)：第n年度赢余(亏损)颧经挢扣蠢福当子璇在的价缓(相当于今天}鸯穗

金额)。

净现值(NN)静意义是一个项西设诗寿命赣蠹年资金浚遂赢余额经辑=}l】为

现值后的总和(项目NPv)：

N附=∑e(n。r) (1酌

避里n从0开始到项目的寿命结束为止，c(n，r)的定义同(14)。

壕蠢KP￥涎选用静援翔率改变。摄扣窭越骞，瑗嚣NPv越{蓑。重要翡是，蜀

讨论项目NPv时必须同时考虑计算NPv时所用的折扣率。

黎俸辑瓠窭数毽抟确定馁复杂。投褒入一般要考虑无疑验投资目掇，项基豹

风险，机会成本，资本的代价以及一系列萁它的因素。对于谯中国的矿业项目来

说，终蓬公司～毅会逸邂12％到15％辑翔攀。

原理上，每一个项目总有一个折扣率套使其NpV降低为0。这个特别的折

翔率羧定义为壤弱豹投浚銎擐辜(R01)。

NpV是在一定的折扣率下对项目现时价值的一个估计。它是项目的一个于

可畿赢佘规摸穗联系豹指标。Rol是资本效率的一个指标。NPV和Ro￡两个攒

标经常要一起用以对项目的规模和资本效率有一个垒面的衡擞。

霭要指出约是在估算资本霉求时报多人往往惑谌将流动捺金计算在内。对垒

矿这样的企业来说，流动资金经常会占到资本的20％甚至30％，因此必须考虑谯

内。漉动资金需求也会对项目的NPv和RDl产生髓著的影螭。

3．2蒸计NPv和资本回收期

用以上的舅法也可以根据对疑金流通赢余的估计和折扣率按项疆寿命期内

每年度结束为终点来计算NPV。这样的数据被称作累计NPv。这组数据可用来

分析项目每年艘的资金赢余情况。

正常的情况是一个项目开始时有一个受的累计NPv，嚣为建设阶段需要花



费太鬣资会。当颂霜投产后，其攀计NPV开始主羲+并在最终年度拜高到矮鹫豹

NPv。累计NPv上升到O所需的时间就是该项目的资本回收期。

3t3费翔增艴

一般情况下要考虑通货膨胀对费用的影响，以使计算的NPV和ROI更接近

实际。、F述方程在对逶货瓣联率和价格指数确定匏憾凝下，霹矮子磺毯寿命蠹逮

货膨胀对费用和收入的计算：

R(n，e)=搿n)×(1+Ip严

这里R(n，e)是第n年度的收入估算

菠份擦j二舞率，n是年度。

({6)

R(n)是固定价格F的收入估算，Ip是年

类似，费用也可用一个类似的方程来计算：

O(n，e)=O(n)×<l+Io)“ (17)

这里ofme)是增加的第n年度的费用，O(n)是在没毒考虑通货膨胀情况下第

n年度的基本费用，Io是年璇赞用增长率，n是年度。

多数情况下通货膨胀考虑将导致项目的NPv和ROI降低，资本回收期延长。

3．4最黼风险资率额

以现时币值来衡量，NPv最负值代表项目寿命期内投资人投入的最大资本

僮。投资天必须翔顼西班井的手段来筹集这笔资本。如果该磺疆失致，不营失致

发生在项目寿命期内的哪一阶段，投资人旌=此项目上的晟大损失不会超过累计

NPv静最负毽。扶豺务豹捐度主，这个数镶也翻项强的最大巯陵资本颥(McE)。

McE是一个有关项目风险的指标。如果项目的NPv和ROl相同，投资人～

般都会迷择醚C嚣，j、一些豹顼强。

3．5市场灵敏度分析

{蠡予KPV窝RoI廷{黉诗豹赞耪，搡箨费用，税收积一系捌其它枣场条箨酌

函数，NPv和RoI随这数变数的变化而变化。由于j颈计的条件不可能完全准确，

投资人器要了瓣在帝场条嵇变纯戆臻况下，矮翼豹瀚V窝ROl会怎撵变纯。这

种分析叫做市场灵敏度分析。这种分析可以是金属回收率、资源的规模和品位、

利率、徐接、爨爨等等。遴蓬这静分折，授浚入霹豁7瓣那些变数对Npv霸R攒

的影响摄大，进而对项目的风险做进一步的了解。并锼管理人员能对项目最主要

的风黢因素毒艨准罄。



3．6讨论

对一些有确定的储量和资源量项目，用资金流通赢余折扣法计算的项目NPV

是项目价值的一个很好的估计。但这一方法的局限性是不能应用于处于勘探阶段

的项目或因其它原因无法对项目的资金流通作出估计的项目。还有，NPV计算

在很大程度上取决于选用的折扣率。投资人一般根据自己的实际情况决定最合适

的折扣率，这样就经常会出现不同的人对同一项目算出不同的NPV的情况8。

4评估决策方法小结

每一个矿业项目都有其独特的特征并且经常包含不同性质的权益和资产，例

如已圈定大小和品位的资源，基础设施，有良好远景的勘探权益区块，甚至一些

用地球化学和地球物理方法发现的异常区。单一的估价方法很难对这样一个复杂

的项目做出合理的价格评估，以致影响投资决策。对于有已圈定资源量的项目来

说，如果已圈定的资源量很大，它的价值就会相当大以致于使其它像勘探区块权

益这样的边界资产的价值变得可以忽略不计8。作者的经验表明通常需要用以上

两种方法联合起来对一个项目进行决策评估，以使矿冶项目的决策值更结合实

际。

第四章金矿投资项目的风险因素分析和风险控制对策

金矿是埋藏在地下的矿产资源，由于地质环境的多样性和复杂性，造成了金

矿具有不完全等同于其它工业部类的特殊性质，这些特殊性质既带来了问题——

矿业活动的高风险是其主要特点，也创造了机会——成功的金矿投资项目具有较

高的投资回报。矿业活动的高风险性主要表现在：矿石储量的动态变化性，矿产

储量的可耗竭性，矿床的固定位置及物理性质，矿业项目的巨额资本需求，相当

长的投产准备期及投资偿还期，矿业活动之明显的环境影响，等等。在进行金矿

项目投资时需要对此进行专门的考虑与研究，尽可能地防范风险，取得较高的投

资收益。现将我们在金矿投资项目论证中对上述风险的分析和采取的风险控制对
策作简要总结。

r荏夏至■买手矿亚覆磊夏蟊声丽磊评石矛珏爵哥iF中国金都招远国际金矿地质与勘查学术论坛论文集
地震出版社，2002年，22l页—226页



1地质风险因素分析和风险控制对策

l。l撼矮最验因素分辑

(1)勘查风险。勘查风险是会矿项目所固有的，发现一座经济可采矿床的概率

菲鬻低，著且从发现到探明一个缝游可采矿床的平均成本相当高，勘鸯与生产之

间还存在着较妖时间的准备期。投资勘查矿床，有限数量的勘查投资并不能保证

或功媳发理矿臻，因数赫查投资典有极高的媳险。戢查投资赢风险的存在意味羲

成功的勘查项瞬应能够获得超额的投资收髓，对不愿承担勘蠢风险而叉致力于金

矿开发约投资赣来说，鼹接购买采矿权是规避勘查风险的最好方式，僚其因此也

要接受勘查投资者远高于该项目勘查投入的采矿权转让价格，这也导致了项目前

期投入较高，增加了项嗣风险。

(2)储量风险。从一寇意义上讲，所有类型的工螗项目普遍都具有不确定性，

但由于额外的地质风险，不确定性这一点在矿业领域更为突出。矿产资源赋存隐

蔽，成分复杂多变，因而对它的寻找、探明以至开靛利用的道程中，必然伴随蛰

不断地探索、研究，并总有不同程度的风险存在。如原国家储量委员会对储量误

差的意见为：A级储量允许误差±20％，B缀储量允许误差±30％，C缀储量允许

误差±45％，也就是说，即使经过地质精套的矿床，在开采时储量也有可能减少

l如良上。金矿投资决策是根据对与顼莓有关的储擞、品链及其它技术参数静佑

计值而做出的，因而也就存在着因储量风险引起的项目风险。尽管作了大量地勘

工作，也作了详细周密静可行毪研究，一盛不可预凳的建震变纯因素述可能会国

现，加之投资大，一些原来预测散益较好的金矿企舭由于不可预见的地质风险的

出现仍然存在亏损风陵。

1．2地质风险控制对策

(1)藿搂取褥采矿毂。筑避建袋风险的京效对策就是在送行金矿开发孵，壹接

取得采矿权。已经形成采矿权的矿产资源都是经过找矿、普蒋、详查、精查几个

建矮瀚查除段，矿产资漾已经探翻熬矿区。主要方式骞：壹接囱致腐串请采矿投、

通过政府有偿出让取得；向合作伙伴有偿购买采矿投或合作伙伴以采矿权作价出

资；淘台终默律租赁菠增采矿毂。

(2)申请探矿权并投资勘探。对于一些经过初步地质工作鼹有找矿前景的矿联

或矿体壹接壤搂建表、辍攘投入不裹郄霹搽鞠矿壕骢矿区，鬻跌走彝羧瓣孛请探

矿权，投入一定量的勘探资金，探明矿床瞄再投资开发。这样做，虽然有一定的



勘探资金投入的风险，但往往可以节省大掇获取采矿权的赞用。申请探矿权并投

资勘探的做法，往往是建立在较强的专戴判断基础上的，礴效她降低了风险；同

时，当风险出现时，袋熊够及时lL损并尽可能收回投资。

(3)尽量多的控锘《优质资源。铲’产资源～量被开采后，鳓大多数资源是不可蒋

生的。不同矿床地性质差别很犬，其品位、吨位、开采条件和赋存位髅等的变化

直缓影响金矿的资本成本与经营成本的离低，再糯上矿监靛周期毪，就有可能健

得部分金矿投资项目产生相当大的超额利润，这些超额利润或者是由矿床的无然

禀赋条件造成的，或者怒在矿产晶价格髑掰性上升期黼所产生的。戮藏，掌控了

优质资源．就能够有散她规避市场风险，延长矿山寿命，敏褥好的投资收益。

2市场_藏陵因索分轿和_飙陵控露l对策

2．1市场风险因素分析

({)经济髑期的影噙。矿煎俸旁蟹氐经济豹基磷毪行韭，经济发鬃懿弼鬻栏特

锸决定了对矿产品的需求量和市场价格筵商明鼐的罔籁健。爵诧，经济周帮静变

能瓣矿韭公嗣弱经营鼗续会造成明显豹辫确。在我窝最遥瓣扶19够率舞2∞5笨

的～个经济翔期内，矿产品价稽波动藏非常捌烈，在矿产豁价格最低1999年，

黄金徐格罄黢至70受≯竞，嚣去年姻裹遮142元，克，这搜褥舂准各浆盒矿生产套

蜚取得了霹虢麓经济教盏，并#|发了一耱新的金矿投资热潮。可觅金矿授资磺鬻

产摄竣揍、投姿收蘸受经济发浸鹦期影响之太，怒避箕她任秘行数。

(2)审场发遮程度的翻麴。磊瓣我冒焱矿年产豢羼世界魏列，毽怒金矿市场豹

发育帮遗表皴熟，露盥巍于矿她开发的她域性强，谗多地方仍{珏存在麓严重鳇她

方擦护主义，矿产资滚秃痔秀袋，瑟性竞争，矿鼗综合剩震永警诋，鞋浪费炎滋、

不颁安全翘魉蜓环境为代价来酶低矿产品生产成夯妁现象罄遮存在，这些都在报

大程度上拯到了金矿奄搦熬委常发震，绘燕规器袋金矿的念披带来了巨大的蠢场

风险。

2．2蠢坜风黢控糕对繁

资源丰艘的不同加上矿产鼎市场妁周期性，既可以使得矿业投资产生超额剥

澜，也可以使褥矿业投资产生艇颧亏损。控制了往疆瓷源，霹以有效地规避市蠕

风险。此外，在金矿投资项目评估时，凝充分考虑黄金市场的周期性变化因素，

既不能戬低遴时的价格评估丽影响投资决壤、失去投蜜机会，也不熊以繁荣时的

价格评估而做出过于乐观的错误决策，项目评估时采用的黄金价格袋考虑从低到
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高或从高到低的若干个经济周期的价格。对未来黄金价格做出预测，可使金矿投

资项目有效的规避市场风险。

3政策风险因素分析和风险控制对策

3．1政策风险因素分析

(1)产业政策的风险。矿业为国家重点扶持的基础产业，在我国国民经济的运

行中处于重要的地位。国家对外资投资矿业的发展制定了一整套政策法规，对资

源的开采、矿山的建设、产品的定价、运输等诸多方面形成了约束。随着我国经

济体制改革的深化，国家未来对外资涉及金矿行业政策的任何变化，都将对中外

合资金矿公司的生产经营产生一定的影响。

(2)政府和投资者目标的协调。对于任一投资项目而言，政府和投资者的目标

都是使其所产生的收入现值最大化，即最大限度地获取自身利益。政府的主要目

标是：最大限度地增加税收、提供尽量多的就业机会；而投资者的主要要求是：

足够的投资回报率、尽快回收投资资金、税收条款的稳定性、提高生产作业效率。

金矿投资项目不同于其他工业项目之处就在于投资地域可选择性小，由于金矿资

源赋存的地域性较强，矿床的位置是固定的，为了获取该地区紧缺的资源，有时

不得不在投资前甚至在投资完成后接受当地政府提出的某些苛刻条件，这在一定

程度上增加了项目风险。

(3)税收制度的风险。矿业税收制度是矿业投资环境的重要决定因素之一，是

评价一个国家矿业投资环境及潜力的一个主要指标，同时还反映了一个国家矿业

竞争力的水平。目前我国金矿企业承担的主要税费种类繁多．根据原国家经贸委

的调查统计，我国黄金行业为8．5％。可以看出，我国金矿企业税费负担远高于

其它工业企业。造成我国金矿企业税费比例过高的主要税种为资源税和增值税。

1994年国家实行的税制改革，对矿山企业由征收产品税改为征收资源税，并按

销售收入额加收资源补偿费。对矿山而言，矿石是赋存在地下的资源，开采时已

向国家交纳了资源税和资源补偿费，生产过程中不需要外购原材料，其他材料消

耗也远比其它工业企业低，因此可抵扣的进项税额很少，增值率高达70％-80％，

使得税赋负担达8％．9％。

因此·国家矿业税收制度的调整，对金矿投资项目的收益影响非常大。故外

资在进入该领域之前，应对我国矿业税收制度有一个清楚的了解。



3．2政策风险控制对策

金矿市场静不确定链意睬蓑金矿顼蠡承拯重大麴审场最羧，匿芄套矿投资矮

目应鼗求具有稳定的矿业政策和能够对价格变化超调解作用的税收制度。目前，

中国鼢。lk税收铰重，中滏装舀际矿蓝彝公试为是矿鼗投资环境撩差静国象之。，豫

黄金歼采冶炼出于免征增值税外资进入较雾外，外国投资者在中国矿舭界投资项

西禳少。在醑前的国内矿业投资环境下，寂该说政策的蜒险已经降低到了最大程

度，今后投资环境改善的可能性极大，对外资在国内投资矿业项目，应该是一个

好酶邂A辊会。作为金矿投资者，希望的霾该是蒲激抟、稳定熬、霹籁冕豹、鞫

时能够实现政府和投资者双赢的盒矿税收制度，对税收额度不应求最低，但求最

穗，潋降低金矿投资矮赫兹政策菇险。

4环境风险因素分析和风险控制对策

4．1琢境最陵戮素分辑

矿业活动另一显著的特点是对环境和生态造成了严重的破坏。如嚣天开采的

矿出，不投产生薅虫替和零体懿簸嚣，露显还要占据大量±遣搀弃褒石，严重影

响了自然景观；在金矿生产和加工过程中，大范围的地面塌陷，矿井水的外排阻

及选矿厂戆污瘩，兹对舔最产生不季j影嫡；选矿厂大量豹尾矿也需要蠢攘大量±

地修建尾矿库堆存，而鼠对水系产生污染．修建的尾矿坝给下游工农业生产和人

琵生鑫豺产甓下重大安全骢惠。生态环境滚理和恢复投^毫，难度大。望家环像

法律法规的任何变化，对矿业公司的运营都可能会提出更高的环保要求，导致投

姿秘经营或本躲增加，嫒顼毽牧盏减少。

4．2环境风险控制对策

在进行金矿投瓷时，要严格按照政府醛像方露媳规定，来取有效接施使所投

资的矿山达到环保要求，在项目论证阶段，要充分考虑环保方面的初期投资和生

产期环保发生的费用，避免做搬不符合环保要求的乐理决策。金矿生产中要通

过加强管理，提高环保意识，加大环保投入，采用新技术、新工艺减少环境污染，

控制粉尘和噪齑，使得金矿真正走上绿色矿业之蹿。

5项目建设风险分析和风险控制对策

5．1项耳建设风险分析

叮蕊F菇蕊飘葱磊i弑蕊丽蕊弑蕊：最ompamive study，nomson LcarrI-ng№2002
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矿业活动还具有长周期的特点，金矿投资项目建设周期长，建设资金需求大。

发现一座矿床，一般需要2～5年：矿床的圈定和评价，一般需要2～5年；矿山建

设，大型矿业企业．一般需要3～7年，中、小矿山企业需l～3年。矿业活动的长周

期特点，使得金矿投资项目承担了巨大的资金成本，而且由于矿业活动的不确定

性，投资总额不易控制。我国目前生产的大部分金矿，投资总额都超过预算投资，

而且超过预算投资50％以上的金矿不在少数。这一点再加上矿业活动的周期性特

点和金矿项目资本需求大的特点，使得金矿投资项目筹资困难。在金矿产品市场

价格低迷时，往往是投资建设金矿的好时机，因为矿山建设需要几年的时问，建

成投产时正可能赶上下一个经济高峰期。但在矿山建设期内，由于市场低迷，外

资对矿山前景担忧，矿山建设很可能遭遇无人来投资的困难，使得矿山建设期延

长，增加了投资费用。可见，金矿投资项目投资额是不易控制的，同时与矿业投

资项目有关的时间成本是巨大的，这就使得资本回收有关的风险增加了。

5．2项目建设风险控制对策

金矿开发投资周期长、资金投入多、建设风险大，加强矿山建设的风险控制

尤为重要。无论是在国内还是在国外，已探明的并具有开发区位优势的金矿资源，

大部分已被大的矿业开发商占有，在与国内外矿业开发商合作时，选择资源已勘

探清楚、矿山已开工建设或已经建成的项目来合作，可以大大缩短进入矿业开发

领域的周期，同时通过承包建设或委托建设等方式，使项目总投资得以有效控制，

可以大大降低矿山建设的风险。

6维简风险分析和风险控制对策

6．1维简风险分析

一般工业企业基本建设完成后就可以外购原料，继续生产，只需要流动资金

来维持企业的再生产，如不扩大生产能力，就不存在继续搞基本建设的问题。而

矿山则不同，在完成初期投资投入生产后，在开采过程中，作业场所不断发生变

化，随着已准备好的开拓矿量的减少及开采对象的耗竭，矿山需要不断地向外围

扩展或向深部延伸，包括露天矿的扩帮剥离和井下矿的开拓延伸，需要不断地开

辟新的作业场所，弥补耗竭的储量，这样才能保持矿山正常生产。当一个矿山的

可采矿量全部采完，为了保持矿产品的供需平衡，需要重新基建、延续或接替生

产能力。因此矿业企业基本建设必须以一定比例贯穿于整个矿业生产过程中，相

应的基建性投资就要持续给予保证，这是金矿企业不同于一般工业的特殊规律。



因此投资金矿开发项目，需要持续不断的投入，以维持企业的简单再生产，维简

投入的开拓工程，虽然也形成固定资产，但主要用于露天矿剥离废石、开拓新水

平和井下掘进井巷， 一旦该矿段储量耗完，几乎没有残值，而且更新速度很快，

这在很大程度上减少了项目的收益。

6．2维简风险控制对策

在金矿项目投资效益测算时，除考虑使用维简费外，还要考虑一定的更新改

造资金，这样才能接近生产实际指标，有效地降低项目的投资风险。在矿山生产

中，充分利用好国家给予矿业的维简费提取政策，加强维简计划管理，提足用好

维简费，保证矿业生产的三级矿量符合国家或行业规定的标准，使矿业生产能够

持续稳定进行，使矿业走上可持续发展之路。

7安全风险分析和风险控制对策

7．1安全风险分析

矿业活动的另外一个特点是容易发生各类安全事故。大部分金矿都需要爆破

作业，使用大量的爆破器材，特别是金矿开采多为地下移动作业，存在有粉尘、

水、火、顶板冒落等灾害，因此金矿开采行业安全上的风险要高于其他行业。故

安全措施投资到位非常重要。随着我国经济的快速发展和人民生活水平的提高以

及新一届中央政府“以人为本”执政思想的贯彻，国家必将制定更加严格的安全

法律法规，要求矿业企业配各先进的安全监测设备和设施，执行严格的保安规定

和安全措施，使得金矿企业增加安全方面的资金投入。

7．2安全风险控制对策

在金矿投资项目中，增加一定量的安全设备设施的投入，虽然增加了项目投

资，但可以有效地降低项目安全方面的风险，在项目建设和矿山生产中力求将安

全风险减低到最低限度”。

8民族地区因素风险分析和风险控制对策

8．1民族地区因素风险分析

我国幅员辽阔，民族众多，少数民族地区多处于边疆区，大多宗教色彩浓厚。

此类地区往往地质勘查程度较低，故而，发现金矿的前景(或可能性)反而更大。

n虿元吾再_孑_五夏磊顽百瓦匠石菥写箍磊i；孺，宝钢经济政策与管理(内部刊物)
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在上述地区勘探或开采金矿时，常遇到所涉及矿区为当地宗教圣地、神山、神湖

等，即使地方政府出面，按正常程序申请到探、采矿权的情况下，由于当地僧俗

群众反对，也可能导致无法正常施工的情况出现，使金矿项目前期为取得探、采

矿权而进行的投资发生损失，从而增加了项目的不确定风险。

8．2民族区域风险控制对策

在民族地区进行金矿项目投资的前期评估应充分考虑当地的民族习惯、宗教

习俗和僧俗群众的意愿，要充分地和当地宗教长老进行沟通，配合地方政府，向

当地僧俗群众展现金矿开采对该地区经济发展前景的重要性。但若沟通不成则不

要强行进行施工，以免引起大的冲突。这种情况下，即使理智地选择退出也不失

为一种良策。

第五章关于引进外资发展我国金矿业的政策建议

最近一段时间以来，随着国际金价的飙升，有越来越多的国际资本或国际大

矿业公司关注我国的黄金生产，其投资合作的意向领域也涵盖金矿生产的勘探、

开采、选矿各个阶段。其实在20世纪90年代中期，曾有百余家国际矿业公司来

我国寻求矿业项目(大多为黄金)，而在1998年后陆续撤离，至2002年仅剩十

余家，且鲜有成功实例，2000年全球主要国际资本投资于金属矿产勘探的经费

约有30亿美元，而在中国的投资不足1％。本文从作者个人经历中遇到的问题进

行分析探讨，以期对引资有所裨益。

我国是一个黄金资源大国(年产金量居世界第四位)，在金价久居高位之时，

受到国际资本关注也是很自然的事。但是由于以往长期计划经济体制下形成的惯

性思维很难一时转变，致使我们无论在制订涉矿政策法规，还是在矿业项目评估

和黄金生产过程方面，都很难与相应的国际规则真正接轨，致使外资“想来又不

敢来”，或“来了又无法良好合作”的情形出现。所以，我认为引进外资发展国

内金矿应从以下方面着手改进：

l、针对外资忧虑较大的——探矿权人获得采矿权的不确定性，以法规的形式明

确“探矿权人应获得采矿权”这一排他性(exclusive)的保证。只有以这种

符合国际规则的承诺，才能打消外资在涉矿法律方面的顾虑。



2、克服对黄惫项目的政簸障碍。主要指以往规定的外资只能参与“低晶位，滩

逸冶”金矿顶目台捧的限制，因为这一政策当然不可熊吸S{外资柬投资这种

明知难以获利的项目。

3、应提高在外资投资惫矿项目上豹透明度，简化审批手续，提高审核效率。结

合金矿投资的实际情况和特点，适度降低投资金额门槛(3000万荧元)，欢

迎有特点的中小型国际矿鼗公司来华合作。

4、积极妥善解决在矿业项目评估中出现的问题和纠纷。矿业项甘评估是外资投

资决策的～个重要环节，或者说是外资能否投资予该项秘的着啜虑或兴趣点。

由于历史原因，矿业项目评估的最重疆部分——一中方需挺供的原始地质资料，

多耩保密资料而不能公开，若想携带出境，翔歪是有授蔟繁杂姻帑戴手续，

中方多认为该资料满中方前期投入，外方应有傣使用；而外方删认为，地渤

资辩韵掇供，相鸶予对商品躺详细说鞠耩技术参数，不渗殷矿较转谊补偿，

一般认为，这类闯越应能协商解决。

5、瑗输段合佟方式上，敬建立串，}台佟公司兔寰，帮酲双穷髓定熬台终条棒进

行运作，这样比较英活。中方可跌承诺馘探矿税、采箨“权、±缝使带班麓其

它甚有救俸舞台律条侔投入，在分翻主按鹰定的鞭蘩利润藏按越过现毒嫂搂

矿山平均年I漓承平进行分配，不论矿由经营菇亏蚜琵获褥固定数额的利润避

行合作。褥≯}方到氍所霰详勘《礤与基建授瓷接工作遴程分懿分期毁入，是

许外资程认为项醒不能达§l颈赣舀栝时霹竣串途运密嚣无须补饿审方，餐需

褥全部炎糕获已转谴弱权藏按巍定钓条件秘_i丕孛方，嚣在经营土终方其蠢宠

分翦管瑗粳，这燕外方胃黻鬣笨意接受静台臻条件，这秘方式饿串方韭恚不

再承担勘探与生产风验，虽蠢稳定及冤毫豹收入，使她方邂生产嫂援扩大嚣

在税救，矿由驻务姓行韭豹藏Ⅲ泣和榜瓣供应等多方囊受鼗，琢璇瞧褥到改善，

这是双赢豹合作方式。

在当麓全球毒|二熬鹜景下，矿韭恶减为全球{堡行业，申国鉴持致力予改罄

投资环境以剥外资程华寻求囱矿业投瓷的努力被愈来嫩多的外资公司认可，

任翘舍终鲍成功都蛔予以诚甥待，理勰各方立场。我们蠢理由棚德，在中辨

双方豹共同努力下，外资农华投资金矿项目龠作成功的例子必将越来越多。
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