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一
 

矿产勘查风险与股份制的起源

• 从14、15世纪开始，随着商品经济的发展，在欧洲的一些采矿业中，出现了

 自由民之间或手工业者之间的以人、财、物各项生产要素的一项或几项为联

 合内容的合伙经营的经济形式 ；

• 。“原来由合伙的劳动者构成的矿业组合，几乎到处都
 变成了靠雇佣工人开采的股份公司。”(马克思《资本

 论》第3卷，第1024页) 

• 15至16世纪初，地理大发现，新航路的开辟，使世界贸易大为改观。西班

 牙、葡萄牙、荷兰、英国纷纷向海外发展；国家为了鼓励商人和资本家积累

 资本向海外扩张，不仅为股份集资提供了法律保护，并且给予商业独占权和

 免税优惠等特权，这为股份制的产生创造了外部条件。

• 1554年英国成立丁第一个以入股形式进行海外贸易的特许公司“莫斯科公司”，
 它的成立标志真正的股份制度的产生。



• 矿产资源储量、品位的隐伏性是矿产勘查
 风险所在

• 股份制使一个风险由大众力量分担

一
 

矿产勘查风险与股份制的起源



• 聚集资金人才技术完成大型风险勘查

一
 

矿产勘查风险与股份制的起源



二
 

勘查过程与金融工程结合的思路

• 勘查过程的四个阶段
 风险的正态分布

• 金融工程对每个阶段
 成果精算定价

踏勘踏勘

普普
 查查

详详
 查查 勘勘

 探探
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二
 

矿产勘查工程与金融工程的结合
• 矿产勘查的任务是发现并查明工业矿床﹐为此要运用地质填图﹐物探﹑化探

 方法﹐钻探和坑探等探矿手段﹐要进行取样研究矿石质量﹐利用工业指标圈

 定矿体和进行储量计算﹐研究矿石选﹑冶技术性能和矿床开采的水文和工程

 地质条件﹐做出矿床技术经济评价﹐编制地质勘探报告。
• 

矿产勘查带有探索性和风险。 矿产分布受地质条件控制﹐具有一定规律性 ，

 减少投资风险和避免失误。要建立合理勘查程序﹐勘查工作分阶段进行﹐逐

 步缩小搜索范围﹐逐次筛选对象﹐逐渐增加成功率 ，勘查阶段分为﹕矿产普

 查﹑矿产详查和矿产勘探。要确定各勘查阶段最优的勘查程度和资金投入 ；

• 金融工程就是在现有金融工具和金融方法的基础上，发展创造出新的金融工

 具和金融方法，为需求者提供解决问题的最佳方案和产品，实现其预期的目

 的 。
• 金融工程能应用到矿产勘查领域,构成我们革命性的新产品、交易策略、达到

 某些最终结果的金融手段、大的融资方案 ；应用金融工程进行风险分析和风

 险管理，以及通过非传统市场降低融资成本 ；

• 金融工程为还没有生产出来的价值制定价格 。创造性地为矿产勘查大额风险

 融资问题提供系统完备的解决方案，解决矿产勘查价值创造过程这风险管理

 技术的开发与应用 。



二
 

矿产勘查工程与金融工程的结合

• 金融工程就是在现有金融工具和金融方法的基础上，发展创造出
 新的金融工具和金融方法，为需求者提供解决问题的最佳方案和
 产品，实现其预期的目的 。



二 矿产勘查工程与金融工程的结合

• 不同勘查组织合作勘查的情况很普遍，包
 括政府与公司合作，个人与公司合作，公
 司与公司组成联合勘探公司或进行一项合
 作勘探项目，统计表明，在成功矿产勘查
 中，进行合作勘查的占43.9%。



二 矿产勘查工程与金融工程的结合

• 在实例统计中，全部勘探过程只经历两个阶段的
 占41.4%，经历三个阶段的占31.4%，真正完成

 全部四个阶段的仅占12.9% ；可以按一般勘探、
 预可行性研究、详细勘探、可行性研究的常规步
 骤进行，也可直接进行详细勘探 ；单一技术或主
 要以一种技术进行勘探找矿的占34.3%；采用几

 种技术综合找矿的占65.7%。随着找矿难度的增
 大，尤其是在寻找隐伏矿、深部矿藏中，更是需
 要各种技术的综合应用 。



• 矿业勘查投资占总投资比例在不断变化

二 矿产勘查工程与金融工程的结合



三
 

勘查过程与金融工程结合的思路
• 矿产勘查的任务是发现并查明工业矿床﹐为此要运用地质填图﹐物探﹑化探

 方法﹐钻探和坑探等探矿手段﹐要进行取样研究矿石质量﹐利用工业指标圈

 定矿体和进行储量计算﹐研究矿石选﹑冶技术性能和矿床开采的水文和工程

 地质条件﹐做出矿床技术经济评价﹐编制地质勘探报告。

•



四
 

金融工程设计与保险产品创新

• 保险是一种金融工具，它基于大数定律，能将所有单个的风险归入一

 个风险池，通过对预期损失的估计，收取一定的保费，一旦事故发

 生，交纳的保费可以用来补偿；
• 矿产勘查保险创新的目的是解决由于勘查过程中企业内部能力的局限

 和矿产地质资源诸多不确定外部因素的影响，而导致勘查活动失败、

 中止，达不到预期目标的风险而设置的保险 ；
• 保险作为现代金融和服务业的重要力量，其提供保险保障、分散化解

 风险的作用，将会有效地激励投资人和企业的勘查投资热情；
• 保险解决方案 ：保险公司凭借自身技术、资本、经验等方面的优势，

 针对矿产勘查的特殊风险设置相关的保险解决方案 ，运用保险产品组

 合方式，来帮助勘查公司在面临金融风险或诉讼风险时提供损失保

 底，促使企业与保险公司共同防范事故的发生；
• 无论在踏勘、普查、详查阶段，还是在勘探阶段、成果向市场推广等

 阶段，都可以设计比较合适的险种来为矿产勘查活动分担风险。如在

 保险人设计的险种框架内，可以设计勘查中止险 等；



四
 

金融工程设计与保险产品创新

• 矿产勘查保险创新的目的是解决由于勘查过程中
 企业内部能力的局限和矿产地质资源诸多不确定
 外部因素的影响，而导致勘查活动失败、中止，
 达不到预期目标的风险而设置的保险 ；

• 无论在踏勘、普查、详查阶段，还是在勘探阶
 段、成果向市场推广等阶段，都可以设计比较合

 适的险种来为矿产勘查活动分担风险。如在保险
 人设计的险种框架内，可以设计勘查中止险 等；



四
 

金融工程设计与保险产品创新

• 金融工程是资本市场参与者运用现代金融
 经济理论和现代数学分析原理、工具和方
 法，在现有的金融产品、金融工具和金融
 方法的基础上，为金融市场参与者发现金
 融资本价格和规避风险，发掘新的金融机
 会，以实现投资者预期经济目的，增进金
 融市场效率和保持金融秩序稳定的一项应
 用性的技术工程 。



五
 

勘查知识成果与矿权市场产品创新



资源发现、价值发现、保险精算

• 矿产勘查价值链衡量原则：矿产资源从发现转化
 为金融资源的认定，要用金融工具的综合，作出
 价值评估，获得保险公司确认，才能得到市场的
 认可；

• 引入保险创新产品的原则：地质找矿是风险投
 资，它的高风险同它的高效益要引入保险机制进

 行相互制约，保险精算能够最大限度地规避勘查
 进程的风险 。（决定终止与否）

• 企业价值内部财务衡量原则：矿产勘查投入是一
 种成本性支出，需要在矿产品产出中逐步摊销，
 不能在当期作为收益性支出处理，并用这种核算
 办法，计算投入产出 ；



股票价格随勘查发现而波动股票价格随勘查发现而波动

• 资源发现对产品市场的影响



资源勘查知识成果与矿权市场产品创新

• 勘查程序
 矿产勘查阶段的划分：在联合国1997年推

 荐框架中，勘查阶段划分为：踏勘--普查-- 
一般勘探--详细勘探。

• 矿床开发可行性评价的阶段划分：联合国1997年推荐框架中，矿床开

 发可行性评价分为预可行性研究和可行性研究。可行性研究所涉及的

 重要项目有：地理条件、基础设施、地质、法律事务、生产、环境、

 市场分析、财务分析和风险评价。



资源勘查知识成果与矿权市场产品创新

• 完善矿业权市场和矿业资本市场建设是实
 现矿产勘查市场化的基础。通过不断完善
 地质勘查市场体系，可以达到矿业生产要
 素所有权和使用权的分离 的目的。

• 矿产勘查阶段性知识成果运用现代金融工
 程可以作成矿权市场的新产品，不同阶段
 不同风险的新产品交易，能为矿产勘查市
 场注入大量资金，促进该市场的发展。



探矿权采矿权流转方式及市场创新

• 探矿权采矿权的流转：探矿权(勘探许可证)的取得(一级市场)、探矿权的转让

 (交易)(二级市场)、采矿权(采矿租约)的取得(一级市场)、采矿权的转让(交
 易)(二级市场)。

• 勘探协议(合同) 
现代勘探实践已形成了复杂的协议(合同)形式和方法，在不同的矿业公司之间

 分享矿权持有者的权利，分担其义务和债务。矿业权市场标准／规范／规则

 的全球化，在矿业立法体系中有充分体现。目前各国矿业立法，充分考虑了

 全球化背景下矿业的运营，注重实现标准／规范的“对接”，特殊是矿产资源／

 储量／勘查报告／勘查规范／Joint Venture(联合风险勘查协议)/Option(矿产

 勘查买卖选择权协议)等这些国际通用的做法／实践／指南。其中新形式的联

 合风险勘查开发协议(J／V)，选择权协议(Option)、战略联盟，成为国际矿业

 界通用的运作矿业权市场和矿业资本市场的方式。

• 
矿业融资渠道

 矿业融资渠道主要有：商业银行贷款和辛迪加财团贷款，国际金融机构贷

 款，商品关联贷款，发行债券，可转换债券，政府支持如：发放勘查补助金

 制度、税收优惠制、基础设施支持等。



探矿权采矿权流转方式及筹资方式

• 国际矿业资本市场主要集中在美国、加拿
 大、澳大利亚、南非 ；

• 矿业资本市场上的筹资方式主要有风险资
 本筹措、私募、公开上市、贷款、公司间
 联合风险经营或战略联盟，此外，项目融
 资与租赁也是可供选择的方式。



不同勘查阶段融资方式

• 矿产勘查投入与矿产开采投入，共同构成了矿产
 品的成本。这两个成本，由于矿产资源的具体地
 质条件不同、开采条件不同，它们可以在总成本
 不变的情况下相互置换，因而需要把它们作为一
 个整体统筹考虑；

• 矿业资本市场上的筹资方式主要有风险资本筹
 措、私募、公开上市、贷款、公司间联合风险经

 营或战略联盟，此外，项目融资与租赁也是可供
 选择的方式。



不同勘查阶段融资方式

• 普查阶段 ：资金筹集有三种方式：①勘查者自己出资独
 立开展工作；②通过资助或贷款获得，如有发现，出资者

 可分享利益；③大矿业公司投资雇佣私人或小勘查公司开
 展普查工作。

• 普查、勘探阶段：资金筹集有两种方法：①组成一个有限
 责任公司，根据政府有关法规，按授权批准发行一定数量
 的股票筹集所需的资本；②贷款者或资助人将矿地作价给
 较大的有经济和技术实力的公司来进行必要的勘探 ；

• 开发和生产阶段：：①发行新股，即重组公司，通过新公
 司来控股老公司，然后上市。老公司的资产和矿地，根据
 新公司股份的比例转移到新公司；②负债融资，即发行债
 券或信用债券。这一融资方式在加拿大矿业界占重要地

 位，在大公司与子公司涉及到专有股权时尤其如此 。



六 勘查基金的投资组合与风险控制



六 勘查基金的投资组合与风险控制

• 通过投资勘查公司与相关资本市场产品实
 现对冲

• 通过保险产品控制勘查过程风险

• 通过投资组合降低基金风险



六 勘查基金的投资组合与风险控制

勘查基金

保险公司 勘查公司 基金项目经理

保险产品
（如终止勘查险种）

基金投资组合

（风险对冲）



七  前景与未来

• 矿产勘查不同阶段的定价设计需求，推动金融工程发展，
 推动矿产勘查市场的发展

• 矿产勘查成果产品市场价格变动与调节（通过衍生品对
 冲）创生更多的衍生产品

• 矿产资源勘查成果通过金融工程，转化为巨大的市场现实
 价值

• 虚拟性的衍生品随矿产资源勘查成果积累，变为现实的金
 融资源，为全球市场提供更多的流动性
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