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[摘 　要 ]风险投资是泛指一切具有高风险和潜在高收益的投资融资行为。风险勘查是一种典型的

风险投资。风险投资和风险勘查都是对创新理念的投资。风险投资不仅是一种新型的投资理念 ,还是

一种新型的投资工具。借鉴风险投资这一金融创新成果 ,提出了风险勘查一种新的投资机制 ,并列出这

一投资机制的示意图和要点。
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1 　风险投资和风险勘查都是对创新理念的

投资

1. 1 　风险投资

风险投资的英文原文为“Venture Capital”。常

译作“风险资本”,有时也译为“创业投资”或“创业资

本”。它有狭义和广义两种含义。

狭义的风险投资概念 ,几乎成为与高技术产业

有关投资活动的专有名词。经济合作和发展组织

24 个工业发达国家 ,在 1983 年召开的第二届投资

方式大型研讨会上认为 ,凡以高科技与知识为基础 ,

生产与经营技术密集的创新产品或服务的投资 ,都

可视为风险投资。成思危在“风险投资进入中国 98

研讨会”上将风险投资定义为 ,是把资金投向蕴藏着

失败风险的高技术及其产品的研究开发领域 ,旨在

促使新技术成果尽快商品化 ,以取得高资本收益的

一种投资行为。

广义的风险投资概念 ,应包括对一切开拓性、创

新性经济活动的资金投放。美国全美风险投资协会

将风险投资定义为 ,是由职业金融家投入到新兴的、

迅速发展的、有巨大竞争潜力的企业中的一种权益

资本。其本质内涵是“投资于创业风险企业 ,并通过

资本经营服务培育和辅导风险企业创业 ,以期分享

其高成长带来的长期资本增值”。

笔者赞同风险投资的广义概念。因为 ,风险投

资 (Venture Capital)字面上并未加上高技术的定语。

它不仅要创业 (Venture) ,更要资本 (Capital) 化。它

是风险 (创业)与投资 (资本) 的结合体 ,除具有一般

意义上的投资内涵外 ,还包括对创业企业的投资运

作和创业风险的管理监控。因此 ,它是泛指一切具

有高风险和潜在高收益的投资融资行为。

1. 2 　风险勘查 ———典型的风险投资活动

风险勘查 ,是我国近 10～20 年来对矿产勘查开

发活动早期阶段的一个约定词汇 ,大致相当于预查、

普查。在国外有些文献中也能看到“risk explo2
ration”、“venture exploration”或“venture mineral ex2
ploration”的词汇 ,但出现的概率并不高。

矿业开发是一个从勘查、开发到生产的完整过

程 ,非重复性、地域性使其不同于一般工业。矿产资

源的隐蔽性及不确定性因素多 ,且地质风险很难预

测 ,使得矿业从地质勘查到矿山开发都始终处于不

断探索之中 ,跟高新技术产品开发的风险企业和高

成长企业相类似。事实上 ,西方国家一般都将矿业

与高科技行业并列 ,认为其是高风险、高投资、高技

术密集的行业①。国内一些学者对其投资性质进行

追踪研究 :肖振民 (1999) 认为勘查筹资是一种风险

投资[1 ] ,刘益康 (2001) 也认为是一种风险投资[2 ] ,

张新安等 (2000)认为在矿业活动的前期主要依靠风
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险投资和股票上市②。

笔者等 (2001) 认为 ,风险勘查是一种典型的风

险投资[3 ] 。在西方国家的资源性初级公司中 ,有些

以风险投资和筹资咨询 (venture capital and financial

advisers)为主营业务 ,并不直接进行勘查。如在加

拿大创业交易所上市的 Paramount Venture and Fi2
nance Inc. 主要在加拿大北部领地和纽拉瓦特地区

从事金刚石勘查筹资 [4 ],在多伦多证券交易所上市的

Repadre Capital、Endeavour Financial、Dragon Capital

Canada 和 Continental Precious Minerals 等则在全球

范围内进行有关矿业的风险投资和筹资咨询[5 ] 。

这些初级资源公司类同于风险投资业中的风险投资

公司 ,还有一些尽管没有冠以 Capital、Financial 等字

样的初级资源公司 ,尤其是高级公司下属的某些子

公司 ,实质上都是风险投资性质的公司。其它多数

的初级资源公司类同于风险投资业的风险企业 ,有

些还直接冠以 venture 的字样。

风险勘查投资不仅是一种风险投资 ,更由于西

方勘查公司多数是上市公司 ,使得风险勘查投融资

机制变得越来越复杂。随着经济的发展和企业组织

形式的变化 ,风险勘查投资机制与风险投资机制正

在逐步趋于融合。1999 年 11 月 29 日以勘查融资

为传统的温哥华证券交易所 (VSE)与以矿业融资为

传统的阿尔伯特证券交易所 (ASE) 合并成立加拿大

创业交易所 (CDNX) ,就是一个充分的证明。后者

还被认为是风险投资融资最有特色的证券交易所。

1. 3 　风险投资和风险勘查的投资对象 ———非同一

般的创新理念

风险投资的投资对象一般都是高风险的雏形产

业、雏形企业 ,这些产业或企业之所以能吸引到大量

的风险投资 ,凭借的是它们所拥有的非同一般的创

新理念 (Creative Idea) 。这种 Idea 并不仅指那些高

新技术产业的创新成果如新产品、新服务 ,还包括企

业组织结构与管理模式的创新。如成立于 1984 年

的戴尔公司 (Dell Computer Co. ) ,并没有独创的 IT

新技术 ,但是该公司创始人迈克尔·戴尔以自己的

1000 美元作为创业资本所投资的是当时 IT 业没有

的电脑直接销售模式 ———不经过经销商而是直接卖

给最终使用者。到 1998 年 ,戴尔公司成为全世界第

二大个人电脑制造及销售商 ,成长率比 IT 业平均

值高出 5 倍。因此 ,风险投资与其它一般投资大不

一样 ,它是一种对创新理念、对人的“Intelligence”的

长期投资[6 ] ,它通过提供资本的经营服务 ,培育创

新理念并使之成熟 ,辅导新生企业创业成长 ,来分享

企业未来市场价值与增值。

风险勘查的投资对象一般都是高风险的早期矿

产勘查项目。风险勘查投资能否最终取得成功 ,主

要取决于勘查地质师选取靶区的创意 ,其次才取决

于他们所使用的找矿技术是否先进。这些创意包

括 :对矿权区找矿潜力的独到见解、正确选取的找矿

方法、野外找矿的实际经验等。找什么类型的矿 ,到

什么地方去找 ,用什么方法去找 ,可以说每一个勘查

项目都是一种创意。风险勘查投资 ,从某种意义上

讲 ,是投向一种创意[2 ] 。这些创意、模式、方法和经

验即为非同一般的创新理念。风险勘查投资所分享

的并不是勘查企业直接的利润分配 ,而是勘查企业

某一项目权益的未来增值。

2 　风险投资是一种新型的投资理念与投资工具

2. 1 　风险投资是一种新型的投资理念

风险投资不仅是一种注重对创新理念的投资 ,

更是一种新型的投资理念。(1) 风险投资是一种没

有担保的中长期投资。它所投资的风险企业并没有

大量的固定资产来作为贷款的抵押和担保 ,投资回

报期一般在 4～7 年 ,主要集中风险企业的开拓阶

段 ,而非长期地控制企业 ,最终目的是盈利退出 ,通

常在投资之初就计划好了撤出时间。(2) 风险投资

是一种高风险与高收益并存的投资。它所投资的单

个项目风险很高 ,但个体潜在巨大利润和总体投资

回报率对投资者具有很大的吸引力。(3) 风险投资

是一种资金与管理相结合的投资。风险投资对风险

企业不仅要投入资金 ,还要参与管理。主要形式有

组建、主导风险企业的董事会 ,策划追加投资 ,制定

企业发展策略和营销计划 ,监控财务业绩和经营状

况 ,物色挑选和更换管理层 ,处理风险企业的危机事

件等。通过这些管理参与 ,不仅能够促进风险企业

加强经营管理 ,还能有效地利用风险资本家的专长、

经验和网络关系 ,帮助风险企业克服不同阶段的困

难而顺利发展。(4) 风险投资是一种特别重视运用

激励和约束机制的投资。为了确保作为投资者代理

人的风险资本家忠诚、高效地运用投资者的资金 ,契

约要求风险资本家也要为风险基金出资 ,并给予其

高额的管理费用和丰厚的利润分成。为了约束和鼓

励企业管理层竭尽全力地为风险企业而效力 ,一般

使用带转换权的优先股等投资工具 ,并授予其管理

层带有相应强制赎回条款的一定股票或股票期权。

所有这些都说明 ,风险投资是一种有别于传统融资

的投资 ,它是一种新型的投资理念。
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作为一种重要的金融现象 ,风险投资业的影响

也越来越大。21 世纪风险投资业的发展将更强调

五种力量的结合 ,即投资、融资和退资的结合 ,企业

发展与个人逐利的结合 ,投资人、风险投资家和创业

者的结合 ,政府扶持和市场选择的结合 ,国内竞争与

全球开放的结合。从经济和金融意义上讲 ,当前西

方风险投资业已经同基金投资、公司财务管理、

LBO、小企业管理、企业家精神、商业孵化器、技术转

让、经济增长等相关领域的问题紧密联系在一起 ;从

社会发展意义上讲 ,它大有被融入一个国家创新事

业的趋势 ,它不仅是技术创新、制度创新和管理创新

的结果 ,而且在知识经济的指引下不断通过风险投

资所强调投资要素的共扼整合和人力资本的能动作

用 ,更加深入广泛地推动创新事业发展。

2. 2 　风险投资是一种新型的投资工具

风险投资不仅是一种新型的投资理念 ,还是一种

新型的投资工具。(1)风险投资是一种新型的投资模

式。风险投资的魅力就在于是一种特殊的金融创新 ,

它不仅是一种投资 ,同时也是一种融资 ,并且投资和

融资的工具都是由权益形式存在的。即作为金融中

介的风险投资公司或风险投资基金 ,首先从投资人那

里筹集一笔以权益形式存在的资金 ,然后又以掌握部

分股权的形式对一些具有成长性的企业进行投资。

当风险企业经过营运、管理获得成功后 ,风险投资家

再安排其股份从风险企业中退出。(2)风险投资是一

种有效的投资工具。在美国 ,风险投资使许多创新者

创业的梦想成真 ,并为投资者取得丰厚回报 ,也为社

会带来了巨大的财富 ,推动美国经济持续发展。因

此 ,风险投资在美国已成为一种公认的有效投资工

具 ,我们应当对它进行认真的研究和移植[7 ] 。

风险投资在投资管理和公司治理机制上的成功

经验 ,使越来越多的投资者把风险投资的模式和机

制推广应用。企业界人士把风险投资机制引入到股

份公司和企业内部项目投资的管理上就是一个很好

的例子。在股份公司中 ,参照风险基金的固定期限

(如 10 年)的做法 ,通过给予企业经营者和员工一定

的低工资 ,配以与业绩挂钩的股票期权的激励机制 ,

来推动他们在 10 年期限中努力使企业增值。在项

目投资中 ,可以采用由富有经验的专家组成项目董

事会 ,起到风险资本家的作用 ,对项目投资进行监

管 ,项目董事可以获得与项目利润挂钩的股权和利

润提成。

3 　风险勘查投资机制的目标模式

鉴于风险勘查投资机制的最新发展和风险投资

模式的成功经验 ,笔者 (2001) 根据系统论所强调的

“结构 —功能 —环境”分析方法 ,提出了风险勘查投

资的一种新机制[8 ] 。如图 1 所示。

图 1 　风险勘查投资机制示意图

　　这一机制的目标模式要点 : 1)政府政策、资本市场、矿权市场和中介机构等
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是风险勘查投资机制中的主要环境要素。

2)选择权协议、合资勘查协议和合作勘查协议

是风险勘查投资机制中的主要投资载体。

3)不同期次的资金安排是风险勘查投资机制中

的主要投资手段。

4)上市/ 非上市风险勘查投资公司 (筹资公司) 、

上市/ 非上市资源公司等是风险勘查投资机制中的主

要投资主体 ,其主要职能是 : (1)通过资本市场来进行

融资 ; (2)通过投资载体来向投资客体进行投资与增

值服务 ; (3)再通过资本市场实现投资价值。

5)处于不同勘查开发阶段的矿业项目/ 公司是

风险勘查投资机制中的主要投资客体 ,并要与不同

期次资金相匹配。

6)投资主体对于不同勘查阶段的矿业项目/ 公

司 ,都可通过上市、转让、清算等方式在资本市场上

实现投资价值。
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SECONDLY STUDY OF FINANCE INNOVATION AND MECHANISM INNOVATION

OF VENTURE MINERAL EXPLORATION

Tian Ru - jin1 ,2 ,Zhang Yan - chun2 ,Fan Yong - xiang1

(1. China U niversity of Geosciences , W uhan 　430074 ;2 . Gold Technology School of A rmed Police Forces , Xiangf an 　441002)

Abstract :The venture capital generally refers to investment and financing activities for high risk and high income. The venture exploration is a typ2

ical venture capital. They are both investment for creative ideas. The venture capital is not only a new investment idea , but also a new investment tool.

With reference to venture capital , an outcome of finance innovation , the diagram and outline of investment mechanism of venture mineral exploration is

proposed.

Key words :finance , venture capital , venture mineral exploration , investment mechanism , innovation

中国地质学会 80 周年面向 21 世纪
地质科学讨论会在京举行

　　10 月 16 日 ,中国地质学会 80 周年面向 21 世纪地

质科学讨论会在北京隆重召开。来自中国地质学会的

代表及来自海内外的地质学家 500 余人 ,共同回顾中

国地质学会 80 年光辉历程 ,探讨新世纪地质科学的发

展前景。会议宣读了党和国家领导人温家宝、邹家华、

宋健、朱光亚对中国地质学会成立 80 周年的题词。国

土资源部部长、中国地质学会理事长田凤山在会上作

重要讲话 ,阐述了地质学会在新世纪的新使命。

开幕式由中国地质学会常务副理事长、中国工程

院院士陈毓川主持。中国地质学会名誉理事、中国科

学院地学部主任孙枢院士作《中国地质科学的过去、现

在和未来》的科学报告。

田凤山在讲话中提出 ,进入新世纪 ,中国地质学会

要更充分地发挥自身作用 ,做好六个服务 :一是为国家

和地方制定重大战略决策服务。二是为提高资源对可

持续发展的保障能力服务。三是为重大工程建设、基

础设施建设服务。四是为实施城市化和小城镇建设服

务。五是为改善人类生存环境和防灾减灾服务。六是

为我国实施“走出去”战略服务。会上 ,中国地质学会

表彰了 92 名从事地质工作 50 年以上的老会员、52 名

第 8 届中国地质学会青年地质科技奖 (金、银锤奖) 获

得者和 80 篇 1992 年～2002 年地质学报优秀论文。
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