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路径依赖与动态能力:
紫金矿业集团国际化案例研究

———基于乌普萨拉模型的改进

张　 源

(里斯本大学学院 商学院ꎬ葡萄牙 里斯本　 １６００)

　 　 摘　 要:以案例研究的方式探讨了紫金矿业的国际化进程ꎬ就乌普萨拉模型是否能对中国黄金企

业的海外发展提供合适的分析框架进行分析ꎬ提出了模型改进建议ꎮ 文章主要探讨了两个问题:以紫

金矿业为代表的中国新兴黄金企业如何进行海外投资及为何采用这种模式ꎮ 研究发现:乌普萨拉模

型的发展与其渊源理论(演化经济学和企业理论)的发展同步性较差ꎻ就新兴中国黄金企业而言ꎬ企
业知识因个体而异ꎬ且具有路径依赖性ꎮ 这个特点决定了企业采用非渐进性资源投入ꎬ其国际化过程

复制了其国内模式ꎮ 国际化过程受到国家政策和产业特点影响ꎬ是能力悖论因素与动态能力博弈的

结果ꎮ
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随着中国经济的高速发展ꎬ中国新兴黄金企业纷纷走向海外ꎬ紫金矿业是其中重要一员ꎮ 自 ２００５ 年涉足

海外市场以来ꎬ紫金矿业在超过 １０ 个国家进行了投资ꎻ根据 ２０１６ 年年报ꎬ其海外黄金资源储量 ７０６.４２ 吨ꎬ占
公司总量的 ５２.４３％ꎬ国际化程度远超其他中国黄金矿业企业ꎮ 但是ꎬ对于紫金矿业为何及如何进行海外投资

这个课题ꎬ学界鲜有进行全周期历时研究者ꎮ 就相关理论而言ꎬ乌普萨拉模型(以下简称 Ｕ 模型)虽是研究企

业国际化的重要理论工具ꎬ模型创始人也引入了新变量进行完善[１]ꎬ并开始向其理论渊源进行有限回归[２]ꎬ
但学界对其仍有质疑[３]ꎮ 因此ꎬ在中国这个特殊情境下ꎬ以紫金矿业为样本ꎬ通过对其国内与国外两个发展

阶段进行对比分析的 Ｕ 模型的体系化、本源性研究不仅在理论上有一定意义ꎬ对于正在走向海外的其他中国

黄金企业也有借鉴意义ꎮ

一、文献回顾

Ｈｙｍｅｒ[４]是最早对企业国际化问题进行体系性研究的学者ꎮ 根据他的垄断优势理论ꎬ企业通过跨国经营

获得规模和知识上的垄断优势ꎬ进而取得垄断利润ꎮ Ｂｕｃｋｌｙ 和 Ｃａｓｓｏｎ[５]提出了内部市场论ꎬ即跨国企业的子

公司可以通过建立内部交易市场解决知识与技术外部交易的低效问题ꎮ Ｊｏｈａｎｓｏｎ 和 Ｖａｈｌｎｅ [６] 则开创性地提

５３
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出乌普萨拉模型ꎬ认为国际化是企业逐步递进决策的结果ꎬ即企业倾向于在距离企业所在国心理距离近的国

家进行渐进性资源投入ꎮ 此后ꎬ企业国际化逐渐成为独立的研究领域ꎮ Ｄｕｎｎｉｎｇ[７]、Ｏｖｉａｔｔ 和 ＭｃＤｏｕｇａｌｌ[８]分别

提出了著名的折衷论(企业对外投资需具备所有权、内部化和区位优势)和国际新创企业论(企业在创立之初

就要利用国际资源和市场以获得竞争优势)ꎻＬｕｏ 和 Ｔｕｎｇ[９] 提出了为获取战略资产、弥补其竞争劣势从而进

行国际化的跳板论ꎻ Ｃｈｅｕｎｇ 和 Ｑｉａｎ[１０]提出了企业国际化是母国投资政策推动的制度论ꎻＭａｒｊｏｒｉｅ 等[１１] 提出

了将内向积累的经验向海外输出的内向论ꎮ 但是学界仍认为 Ｕ 模型是这个领域最有影响力的理论[１２]ꎬ

Ｍａｒｊｏｒｉｅ [１１]的研究也指出仍有大量中国样本企业的国际化遵循了 Ｕ 模型ꎮ

Ｕ 模型的核心要素是知识和心理距离ꎬ通过分析知识发展和逐步投入的互动、投资国与企业所在国心理

距离的远近与投资顺序之间的关系ꎬ描述企业国际化过程的特点ꎮ 模型研究的背景与新古典经济学相悖

反[１３]ꎻ模型解释对象是企业的历时演化 [２]ꎻ研究内容主要是经验学习和承诺构建[１４]ꎻ研究重点是过程[１５] 和

心理距离[１６]ꎻ补充模型例外很普遍[１７]ꎬ动态能力[２]和网络因素[１８]等新变量的研究成为热点ꎮ 总之ꎬＵ 模型仍

是适合于企业国际化历时研究的工具[３]ꎬ其适应性得到认可[１９]ꎬ这来源于模型的包容性[１８]ꎮ

Ｕ 模型是对外投资理论[２０]ꎬ故其经济学理论渊源需要厘清ꎮ Ｃａｎｔｗｅｌｌ 等[２１] 认为 Ｕ 模型的特点是演化ꎬ

Ｊｏｈａｎｓｏｎ 和 Ｖａｈｌｎｅ [２]进一步提出模型是用于解释企业历时演化的工具ꎮ 实际上ꎬ演化经济学已被广泛用于

国际化过程研究中[１４]ꎬ这意味着 Ｕ 模型根植于演化经济学的土壤中ꎮ 演化经济学的哲学范式(Ｕ 模型的起

点)是广义达尔文主义ꎬ后者的问题是在经济与生物两个领域共通上还需要在具体领域中就具体问题提出补

充性解释 [２２]ꎻ其本体论是层级观[２３]ꎬ贯彻突现原则[２４]ꎬ这为 Ｕ 模型四十年来不断产生例外做了注脚ꎮ 演化

经济学的另一组重要概念ꎬ时间假设[２５]和路径依赖[２６]为模型提供了历史观点和阶段性对比的理论依据ꎮ 上

述概念有助于理解模型的理论构成、演进中的问题、研究趋势和理论反思ꎮ
Ｕ 模型的主体是企业ꎬ因此企业理论也必须重视ꎮ 企业理论发展的第一进路是基础资源观(ＲＢＶ)到动态

能力论 [２７]ꎮ ＲＢＶ 是 Ｕ 模型的直接理论渊源[２８]ꎬ有助于从企业主体角度理解其国际化ꎮ 企业是知识(惯例)

的集合ꎬ其能力是显 ＼隐性知识的集合[２９]ꎬ拥有符合 ＶＲＩＯ 标准的资源的企业有竞争优势 [３０]ꎬ但如何取得优

势则处于黑箱状态ꎬ动态能力论为此提供了答案[３１]ꎮ Ｌｅｏｎａｒｄ [３２]则认为核心能力随情景变化而变为障碍ꎬ心

理承诺和路径依赖锁定是原因 [３３]ꎮ 第二进路是企业家理论[３４]ꎮ 进路分析有助于理解为何 Ｕ 模型研究应注

重分析企业能力、资源、知识ꎬ并考虑动态能力和企业家理论等因素ꎮ

Ｕ 模型被学者们从政策、行业[３]等角度质疑ꎬ创始人也常引入新变量修改模型ꎮ 理论研究缺陷在于缺乏

对整体理论框架的审视ꎬ与其理论渊源发展不同步ꎬ导致了企业家因素的遗忘[３５]、新古典经济学的介入[３６]、

研究区域和产业类型有限[３７]、研究方法名动实静[３８]等问题ꎮ 理论创始人在近期研究中已向模型的渊源理论

进行有限回归[３]ꎬ这是其试图将 Ｕ 模型和新古典经济学的折中范式进行整合[２]遇阻的结果ꎬ故不能说他们实

现了模型与其理论渊源的贯通和同步演进ꎮ 研究中的变量添加式修改和近期的工具性回归应归功为理论渊

源的本源性引力ꎮ Ｕ 模型理论渊源的原生缺陷构成了模型演进的阻碍:一是演化经济学不成熟ꎬ概念尚未被

广泛接受[３９]ꎬ兴趣点存在分裂 [４０]ꎬ演化的具体特点未决[４１]ꎬ缺乏明确论述与研究范式[４２]ꎬ使作为基层工具

的 Ｕ 模型缺乏清晰的顶层理论指导ꎻ二是企业能力理论中能力和竞争优势之间的因果关系不明显[４３]ꎬ造成了

Ｕ 模型没有广域适应性ꎻ三是研究方法不统一ꎬ大量研究仍是均衡的[４４]ꎮ

综上所述ꎬＵ 模型是演化经济学—企业理论—模型理论体系中的基础工具ꎮ 由于高层理论有原生性缺

陷ꎬ基础工具的演进间或游离于高层理论内核的指引ꎬ同时又受到其渊源理论的本源性吸引而间或回归ꎻ对其

效用本源性的质疑是缺乏对模型理论体系及其定位的理解ꎬＵ 模型不能承载它作为基础理论工具所不应涉及

的理论使命ꎮ
６３
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二、研究方法

本文在此采用编码分析法(编码方法包括时间码、事件参与方、投资关系和时间描述等ꎻ分析方法包括编

码与模式对比等)研究企业海外投资模式选择ꎬ研究样本为中国紫金矿业集团ꎬ数据源包括文档、记录、个人

观察等[４５]ꎮ 紫金矿业集团在国内黄金行业处于领先地位ꎬ与其他黄金企业相比ꎬ其海外投资案例更多ꎬ且其

海外投资行为被国内大量企业所效仿ꎬ因此选取紫金矿业为研究对象ꎬ具有较高的代表性ꎮ 更进一步地ꎬ本文

也采用了三角互证、研究歧视规避和持续观察等多种方法ꎬ以提高研究的信度与效度[４６]ꎮ

(一) 数据收集

数据源包括文档、记录、个人观察

等ꎮ 如表 １ 所示ꎬ年报提供了产量、战
略、投资等信息ꎬ紫金矿业的历史与文化

是内部资料ꎬ提供除年报以外的信息细

节ꎻ年鉴提供大事记ꎮ 外部资料则包括

ＳＮＬ 报告、世界黄金协会报告等ꎬ提供行

业信息ꎮ

(二) 编码

表 １　 紫金矿业案例资料汇编

资料类别 资料名称　 　 　 　 　 　

公司资料

２００７－２０１６ 年年报

紫金矿业志

紫金矿业年鉴 ２０１１—２０１３
ＳＮＬ 紫金并购报告

行业资料

世界黄金协会黄金产业报告

世界黄金协会中国黄金产业报告

ＦＲＡＳＥＲ 世界矿业报告(２０１３)

　 　 编码方法包括编制时间码、分析事件参与方和投资关系等ꎮ 如表 ２ 所示ꎬ共有 ３４ 个初始范畴ꎬ其中核心

范畴有 ８ 个ꎬＡ１~Ａ３ 是传统 Ｕ 模型范畴ꎬ用于分析 Ｕ 模型在紫金案例上的不适用性ꎻＢ１~ Ｂ５ 是新范畴ꎬ构成

了乌普萨拉改进模型(ＡＵ 模型)ꎬ用于分析在紫金案例上的适用性ꎮ 范畴的定义如下:Ａ１ (投资模式) 指投

资方式、地点和规模ꎻＡ２ (心理距离) 指信息流隔断因素[４７]ꎻＡ３ (市场知识) 是指福建省外市场知识ꎻＢ１ (产
业特点)是指资源获取方法、资源分布和经营特点等ꎻＢ２(国家政策影响)指西部大开发政策、“走出去”战略

表 ２　 编码汇总

核心范畴 初始范畴　 　 　 　 　 核心范畴 初始范畴　 　 　 　 　 　 　

Ａ１

投资模式

Ａ２

心理距离

Ａ３

市场知识

Ａ１１ 投资方式

Ａ１２ 投资地点

Ａ１３ 投资规模

Ａ２１ 经济

Ａ２２ 教育

Ａ２３ 政府激励

Ａ２４ 语言差异

Ａ３１ 企业知识

Ａ３２ 管理层知识

Ａ３３ 员工知识

Ａ３４ 顾问知识

Ａ３５ 隐形知识

Ａ３６ 显性知识

Ａ３７ 人员流动率

Ａ３８ 转换媒介

Ｂ１

产业特点

Ｂ２

国家政策影响力

Ｂ３

企业家影响

Ｂ４

动态能力

Ｂ５ 能力悖论

因素

Ｂ１１ 资源获取方式

Ｂ１２ 资源分布不均衡

Ｂ１３ 矿业企业经营特点

Ｂ２１ 国家政策

Ｂ２２ 境外管理办法

Ｂ２３ 企业股权结构

Ｂ２４ 企业家身份

Ｂ２５ 投资程序

Ｂ３１ 人格

Ｂ３２ 人力资本

Ｂ３３ 企业文化

Ｂ３４ 企业战略

Ｂ３５ 战略执行方式

Ｂ４１ 技术重构能力

Ｂ４２ 能外部观察能力

Ｂ４３ 组织重构能力

Ｂ５１ 结构惰性

Ｂ５２ 认知陷阱

Ｂ５３ 路径依赖与锁定

７３
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等ꎻＢ３ (基于企业文化与战略的企业家影响)指个人人格、人力资源等ꎻＢ４ (动态能力)指内外部观察能力、技
术重构能力和组织重构能力ꎻＢ５ (能力悖论因素) 指路径依赖与锁定、结构惰性和认知陷阱[３３]ꎮ

三、案例研究

(一)概述

国内方面ꎬ２００１—２０１４ 年紫金矿业共投资 ３３ 个项目ꎬ收购总金额约 ４ 亿美元ꎬ如表 ３ 所示ꎮ 海外方面ꎬ共

投资 １６ 个项目ꎬ投资总额约 １２.２６ 亿美元ꎬ如表 ４ 所示ꎮ

表 ３　 紫金矿业国内投资汇总 单位:百万美元

时间 投资地 投资金额 投资方式 时间 投资地 投资金额 投资方式

２００１

２００２

２００３

２００４

２００５

２００６

贵州 ０.８ 收购

安徽 １.０ 收购

新疆 ２２.５ 收购

吉林 ３０.５ 收购

青海 １１.６ 收购

安徽 ４.１ 收购

四川 ３.９ 收购

西藏 ２.５ 收购

云南 ３.４ 参股

新疆 １１.０ 收购

广东 １６.５ 收购

辽宁 １２.１ 收购

西藏 ３９.３ 参股

河北 ５.５ 收购

山西 １３.１ 收购

山东 ４.０ 收购

云南 ４.１ 收购

黑龙江 １５.０ 收购

山东 １６.５ 收购

山东 １１.３ 收购

２００６ 湖南 ４.８ 收购

山东 ５.６ 收购

云南 １４.５ 收购

福建 ２２.７ 收购

２００７ 云南 ６.３ 收购

福建 ５.６ 收购

云南 １０.７ 收购

２００８ ０.０
２００９ ０.０
２０１０ 内蒙 ２９.３ 收购

２０１１ 陕西 １１.１ 收购

陕西 ５.１ 收购

２０１２ ０.０

２０１３ ０.０

福建 ５.７ 收购

２０１４ 河南 １１３.０ 收购

山西 １４.３ 收购

　 　 数据来源: 紫金矿业年鉴 １９８６—２００８ ꎻ ２００９—２０１６ 年报(已并购项目的后续投资不计入)ꎮ 表 ４ 同ꎮ

表 ４　 紫金矿业海外投资汇总 单位:百万美元

时间 地点 投资金额 投资方式 时间 地点 投资金额 投资方式

２００５ 加拿大 １.８２ 参股 ２００９ ０.００

２００５ 缅甸 ２１.８０ 收购 ２０１０ ０.００

２００６ 南非 １９.０２ 参股 ２０１１ 吉尔吉斯斯坦 ６６.００ 收购

２００６ 蒙古 ８.３５ 收购 ２０１１ 澳大利亚 ２５.７３ 收购

２００６ 俄罗斯 １０.６９ 收购 ２０１２ ０.００

２００６ 俄罗斯 ４３.８０ 收购 ２０１３ 澳大利亚 １４５.０４ 收购

２００７ 越南 ４.８４ 收购 ２０１４ 南非 １３.８８ 收购

２００７ 秘鲁 ８０.５５ 收购 ２０１４ 刚果金 １９.９０ 收购

２００７ 塔吉克斯坦 ５５.１０ 收购 ２０１５ 刚果金 ４１２.００ 收购

２００８ ０.００ ２０１５ 巴布亚新几内亚 ２９８.００ 收购

８３
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(二) 编码分析

１.投资特点———Ｕ 模型范畴(Ａ１)
就投资方法(Ａ１１)而言ꎬ国内方面ꎬ紫金矿业共投资 ３３ 个项目ꎬ３１ 个是收购ꎬ２ 个是参股ꎮ 在首笔投资之

前ꎬ紫金矿业并未进行探索性机构设置以便收集信息ꎮ 因此ꎬ国内投资基本是采用收购方式ꎬ没有经过阶段性

探索ꎮ 海外方面ꎬ共投资 １６ 个项目ꎬ也以收购为主ꎮ 需要注意的是 ２００５ 年ꎬ紫金矿业同时进行了两笔投资ꎬ
资料无法证明加拿大项目(参股)早于缅甸项目(收购)启动ꎬ即不能说先参股后收购ꎮ 因此ꎬ紫金矿业的海外

投资也是以收购为主ꎬ且没有经过阶段性探索ꎬ与国内模式相同ꎮ 就投资地地理位置选择(Ａ１２)而言ꎬ国内方

面ꎬ２００１—２００３ 年ꎬ共投资 ８ 个项目ꎬ分布于和紫金矿业所在地不相邻的贵州等 ７ 省ꎮ 海外方面ꎬ如以资源量

或产量进入全球前 ２０ 位为标准定义矿业大国ꎬ则紫金矿业海外投资目的国中有 ９ 个符合标准ꎬ投资额占总投

资额的 ９０％以上ꎮ 可见投资呈现资源导向性ꎬ未就近投资ꎬ与国内模式相同ꎮ 就投资力度(Ａ１３)而言ꎬ国内方

面ꎬ从数据看是降—升—降—升的过程ꎬ２００８—２００９ 年经济危机期间无投资ꎮ 这不是一个逐步增长的过程ꎬ
而是波浪形发展ꎮ 海外方面ꎬ投资额也成波浪形ꎬ无渐进趋势ꎮ 因此ꎬ紫金矿业的海外投资与其国内投资模式

类似ꎬ即呈波浪式前进ꎮ
２.心理距离———Ｕ 模型范畴(Ａ２)

　 　 根据易江玲[４８] 对心理距离定义的总结ꎬ本文用

于国内投资的心理距离测量的维度定为政府激励、语
言、经济发展水平和教育ꎮ 国内方面ꎬ就投资地经济

水平(Ａ２１)而言ꎬ根据陈国艳[４９]对各省经济水平的研

究ꎬ紫金矿业并未选择与其所在省份经济水平相近的

省份进行投资ꎮ 就投资地教育水平(Ａ２２)而言ꎬ根据

陈钊等[５０]的研究ꎬ紫金矿业并未限于选择与其所在

省份教育水平相近的省份进行投资ꎮ 就投资地政府

激励水平(Ａ２３)而言ꎬ根据Ｔｕｎｇ和Ｃｈｏ[５１] 对投资激

表 ５　 投资国心理距离

国别 心理距离 国别 心理距离

加拿大 ９２.７ 塔吉克斯坦 ＮＡ
缅甸 ３４.１ 吉尔吉斯斯坦 ＮＡ
南非 ５１.２６ 澳大利亚 ６６.８３
蒙古 ＮＡ 南非 ５１.２６

俄罗斯 ５８.５５ 刚果金 ４０.３
越南 ２４.５８ 巴布亚新几内亚 ５２.６１
秘鲁 ５２.０４

励水平的研究ꎬ紫金矿业并未限于选择与其所在省份投资激励水平相近的省份进行投资ꎻ就投资地语言差异

(Ａ２４)而言ꎬ从郑锦全[５２]对各省方言沟通度的角度ꎬ紫金矿业并未限于选择与其所在省份语言相似度较高的

省份进行投资ꎮ 可见ꎬ紫金矿业在国内投资时并不存在心理距离这个因素ꎮ 海外方面ꎬ２００５ 年ꎬ紫金矿业同

时对缅甸和加拿大进行投资ꎬ根据 Ｂｌｏｍｋｖｉｓｔ 和 Ｄｒｏｇｅｎｄｉｊｋ [５３]的研究ꎬ缅甸和加拿大的心理距离分别是３４.１和

９２.７(见表 ５)ꎬ后者几乎是在心理距离上离中国最远的国家ꎮ ２００５—２０１６ 年ꎬ投资国与所在国(中国)的心理

距离并非从近到远ꎮ 因此ꎬ心理距离概念在紫金矿业的海外案例中不适用ꎮ
３.市场知识———Ｕ 模型范畴(Ａ３)
国内方面ꎬ就公司知识(Ａ３１)而言ꎬ ２００１ 年前紫金矿业无省外投资ꎬ公司层面并无以官方资料记录的成

体系的省外知识ꎮ 知识积累更多体现在领导人和员工的个人层面ꎮ 就管理人员知识(Ａ３２)和员工知识

(Ａ３３)而言ꎬ当时的投资管理人员和团队成员在对外投资前都缺乏省外矿业项目投资经验(以领导人身份负

责过市场化跨省矿业投资项目)ꎮ 就顾问知识(Ａ３４)而言ꎬ紫金矿业在进行省外投资中没有雇佣顾问ꎬ可认为

顾问没有提供知识ꎮ 海外方面ꎬ２００６ 年以前没有以官方资料记录体系性海外知识ꎬ２０１３ 年开始建立系统性数

据库ꎬ但仍不完善ꎮ 员工层面ꎬ如同国内方面ꎬ从资料分析也无海外矿业投资经验(以领导人身份负责过市场

化跨国矿业投资项目)ꎮ 从顾问角度ꎬ紫金矿业历来不依靠外部ꎬ顾问只在一定程度上丰富了员工的知识ꎬ在
公司层面留下的是大量的文档资料ꎬ而没有留下隐性知识ꎮ

就知识载体与转化媒介(Ａ３５~Ａ３８)ꎬ即隐形知识(Ａ３５)、显性知识(Ａ３６)、人员流动率(Ａ３７)和转化媒介

９３
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(Ａ３８)而言ꎬ人员与企业间的隐 ＼显性知识转化对于理解企业行为很重要ꎮ 国内方面ꎬ国内投资部门的离职率

和调动率较低ꎬ２００６—２０１４ 年ꎬ年均人员流动率(Ａ３７)低于 ５０％ꎬ且核心技术团队长期保持稳定ꎬ这使得员工

层面的隐性知识长期稳定存在ꎮ 但是ꎬ公司层面和部门层面以官方资料记录的成体系的市场知识积累仍在完

善中ꎬ这表明显性知识并没有真正形成ꎮ 企业培训还处于对员工进行矿业知识和规章制度的基础性普及阶

段ꎬ有经验的员工无法通过组织工具将其核心隐性知识转化为显性知识ꎬ亦即企业缺乏有效的知识转化媒介

(Ａ３８)将隐 ＼显性知识进行转化ꎮ 海外方面ꎬ国际投资部门的离职率和调动率较高ꎬ２００６—２０１４ 年ꎬ年均人员

变动率(Ａ３７)超过 ５０％ꎬ这使得员工层面的隐性知识无法长期稳定存在ꎮ 公司层面和部门层面以官方资料记

录的体系性知识也还在积累和完善中ꎬ表明真正的显性知识没有形成(Ａ３６)ꎮ 同前述原因ꎬ有经验的员工无

法通过组织工具将其隐性知识(Ａ３５)转化为显性知识ꎬ也缺乏有效的知识转化媒介(Ａ３８)将隐性知识转化为

显性知识ꎮ
综上所述ꎬ从公司和员工两个层面ꎬ紫金矿业在缺乏市场知识的前提下进行对外投资ꎬ是摸着石头过河ꎻ

投资方式是固定的(收购)ꎬ投资力度则呈波浪形ꎬ可见ꎬ市场知识、紫金矿业的固定投资方式和波浪形的投资

力度三者之间没有正相关关系ꎮ
４.行业特点———ＡＵ 模型范畴(Ｂ１)
从资源获取方式(Ｂ１１)而言ꎬ据 ＳＮＬ 统计ꎬ２００４—２０１４ 年 ４ 月ꎬ全球共有 １１４ 起黄金项目并购ꎬ收购资源

量为 １.４８ 亿盎司ꎬ高于勘探一倍ꎬ据 ２０１６ 年年报ꎬ紫金矿业 ２０１７ 年计划投资 １０９.７ 亿元人民币ꎬ３０ 倍于其勘

探投入ꎬ可见紫金矿业主要资源获取方式是收购ꎮ 就投资方法(Ａ１)而言ꎬ主要方法是收购ꎮ 在这个意义上ꎬ
投资方法(Ａ１)与资源获取方式(Ｂ１１)相关ꎮ 就资源分布与潜力的不均衡性 (Ｂ１２)而言ꎬ国内方面ꎬ矿业资源

呈现不均衡分布ꎬ据张雷[５４]数据ꎬ西部拥有全国铜矿资源的 ４１.６％和金矿资源的 ３１.２％ꎬ东部潜力及产出情

况不如西部ꎮ 可见投资方法(Ａ１１)、资源获取方式(Ｂ１１)也与资源的不均衡相关ꎮ 海外方面ꎬ根据美国地质

勘探局 ２０１４ 年数据ꎬ１４ 个矿业大国拥有超过全球 ８０％的黄金资源ꎬ可以解释紫金矿业为何聚焦于矿业大国ꎮ
根据 ＦＲＡＳＥＲ 矿业报告的标准ꎬ紫金矿业海外投资的国家中 ７ 个是高风险国家ꎮ 就矿业企业的经营特点

(Ｂ１３)而言ꎬ企业经营易受世界经济波动、事故的影响ꎮ 无论国内还是海外ꎬ２００８—２０１０ 年紫金矿业投资为

零ꎬ这与世界经济波动相关ꎮ 此外ꎬ根据紫金矿业 ２０１０ 年年报ꎬ当年重大事故也是造成各项投资中断的原因ꎮ
因此ꎬ投资规模(Ａ１３)与矿业企业的经营特点(Ｂ１３)相关ꎮ

５.基于企业性质的国家政策影响力———ＡＵ 模型范畴(Ｂ２)
就国家政策(Ｂ２１)而言ꎬ国内方面ꎬ由于其国企身份ꎬ紫金矿业积极响应政府政策ꎮ 紫金矿业年鉴明确指

出:公司积极实施西部开发和走出去的发展战略ꎬ首笔收购就在西部的贵州ꎮ ２００１—２００４ 年ꎬ在紫金矿业进

行收购的 １０ 省中ꎬ７ 个在西部ꎮ 可见ꎬ西部大开发的国家政策(Ｂ２１)影响了紫金矿业的投资方式中投资地点

(Ａ３２)的选择ꎮ 海外方面ꎬ就走出去战略与境外管理办法(Ｂ２２)而言ꎬ中国政府“走出去”战略是紫金矿业进

行海外收购的重要原因ꎮ ２００４ 年末政府正式下文“走出去”ꎬ２００５ 年紫金矿业就完成首笔海外投资ꎮ 就企业

性质(Ｂ２３)而言ꎬ紫金矿业是国有相对控股ꎮ 就企业家身份(Ｂ２４)而言ꎬ企业家与普通民营企业管理者不同ꎮ
政府在投资程序中有较大发言权ꎬ同时企业家对企业也具有相当的影响力ꎮ 就投资程序(Ｂ２５)而言ꎬ对于国

内外重大投资决策ꎬ国有资产管理方的意见权重很大ꎮ 因此ꎬ投资地点受制于政府政策ꎬ同时间接与紫金矿业

的企业性质相关ꎮ 综上所述ꎬ国家政策(Ｂ２)直接影响了紫金矿业的国际化投资方式(Ａ３)ꎮ
６.基于文化与战略的企业家影响力———ＡＵ 模型范畴(Ｂ３)
Ｇａｒｔｎｅｒ[５５]提出了衡量企业家的两个维度:人格与人力资本ꎮ 就人格特质(Ｂ３１)而言ꎬ作为客家人ꎬ紫金

矿业董事长陈景河先生具有冒险精神ꎬ肩负着将紫金矿业推向国际市场的使命ꎬ拥有勇敢人格ꎮ 就人力资本 /
类型(Ｂ３２)而言ꎬ陈景河先生兼具地质学家、企业家和政治家的三重属性ꎮ 紫金矿业的文化 (Ｂ３３) 则聚焦于

服务国家、造福人民ꎮ 紫金矿业的战略 (Ｂ３４) 是成为高科技的高效国际化矿业集团ꎮ 就战略执行方式

０４
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(Ｂ３５)而言ꎬ以金铜矿产为主业ꎬ项目证券化、大型化意味着海外投资地点选择需要聚焦于金铜资源禀赋较好

的国家ꎬ这解释了为何最初不从组建办事处开始逐步增加投资ꎬ而是开始就并购ꎬ且投资力度上是抓大放小ꎬ
并非循序渐进ꎮ 因此ꎬ人格特质(Ｂ３１)、企业家类型(Ｂ３２)、 企业战略(Ｂ３４) 和战略实施方式(Ｂ３５) 对投资方

式 (Ａ１) 有相当影响ꎮ
７. 动态能力———ＡＵ 模型范畴(Ｂ４)
就观察能力(Ｂ４１)而言ꎬ我国于 ２０００ 年开始西部大开发ꎬ紫金矿业 ２００１ 年就完成了首笔西部投资ꎬ可见

紫金矿业有敏锐政策观察力ꎬ这实际取决于以陈景河为首的企业家群的独特眼光ꎮ 换言之ꎬ企业观察能力

(Ｂ４１)根植于企业家因素(Ｂ３)而与国家政策(Ｂ２)紧密相连ꎮ 就技术重构能力(Ｂ４２)而言ꎬ紫金矿业拥有行

业最全研发部门和首家国家重点实验室ꎬ也有创新传统ꎮ 国内投资中(如贵州水银洞和吉林珲春项目)ꎬ技术

创新发挥了重要的作用ꎮ 海外投资中ꎬ超过一半的海外项目有技术难度ꎬ紫金矿业的技术创新能力在推动海

外项目发展中起到了关键作用ꎮ 就组织重构能力(Ａ４３)而言ꎬ国内方面ꎬ２００６ 年前ꎬ紫金矿业不断进行环境

适应性组织调整ꎬ从聚焦于紫金山金铜矿的紫金矿业公司—项目公司架构ꎬ转变为集团公司—区域公司—项

目公司三级管控ꎬ实现了公司区域化管理ꎮ 海外方面ꎬ２００６—２０１６ 年没有实质变化ꎬ组织演进仍在寻找适合

投资步伐的定位ꎮ 可见紫金矿业的动态能力(Ｂ４)决定其海外投资方式(Ａ１)ꎮ
８. 能力悖论因素———ＡＵ 模型范畴(Ｂ５)
国内方面ꎬ就能力悖论的三要素而言ꎬ紫金矿业在国内发展阶段非常灵活ꎬ能迅速调整组织架构ꎬ不存在

组织惰性ꎻ企业勇于走向西部ꎬ不依赖企业总部所在地的旗舰项目ꎬ不存在认知陷阱和路径依赖锁定问题ꎮ 可

见紫金矿业拥有完全动态能力ꎬ突破了能力悖论的三个因素的束缚ꎮ 海外方面ꎬ其结构在 ２００６—２０１６ 年没有

实质性改变ꎬ在这一阶段存在组织惰性ꎻ在海外基本复制了其国内发展模式ꎬ这就是认知陷阱和路径依赖锁定

的作用ꎮ 可见紫金矿业在海外只拥有初级动态能力ꎬ其国际化发展基本复制了国内模式ꎬ如图 １ 所示ꎮ

图 １　 能力悖论因素与动态能力的关系

(三)乌普萨拉改进模型(ＡＵ 模型)
如前文所述ꎬ紫金矿业的国内和国际投资有相同特点ꎬ在资源投入力度上呈现波浪形前进的趋势ꎬ并非逐

步增加投入ꎻ投资方式上以收购为主ꎻ投资地点选择上与心理距离无关ꎮ 投资力度和投资方式与市场知识无

关ꎬ体现出路径依赖的特点ꎮ 就影响因素的知识载体和动态能力而言ꎬ首先ꎬ从知识角度讲ꎬ国内阶段虽然隐

性知识无法转化为显性ꎬ但因知识载体的人员变动率较低ꎬ隐性知识仍能发生作用ꎮ 但是国际阶段既不能实

现隐 ＼显性知识的转化ꎬ知识载体也不稳定ꎬ知识难以发挥作用ꎮ 其次ꎬ紫金矿业在国内阶段拥有完全的适应

国内环境的动态能力ꎬ而在国际阶段没有适应国际环境的动态能力ꎬ只拥有初级或不完整动态能力ꎮ 再次ꎬ由
于在国内阶段拥有完全的动态能力ꎬ紫金矿业可以突破能力悖论因素束缚ꎬ在国际阶段则难以做到ꎮ 影响因

素进一步可分为内外两组:一是内部因素ꎬ知识是能力的基础ꎬ企业家是知识的载体之一ꎻ二是外部因素ꎬ国家

政策与动态能力的关系的焦点在于机会捕捉ꎮ 行业因素与动态能力的关系则表现在技术重构能力上ꎮ 可见ꎬ
在五个影响因素中ꎬ动态能力有效连接了其他因素ꎮ

因此ꎬ基于紫金矿业的案例研究ꎬ以紫金矿业为代表的新兴中国金矿公司的国际化模型可以总结如下:新
兴中国黄金企业的国际化过程与其国内发展模式类似ꎬ其原因在于路径依赖ꎻ模式的特点是固定投资方式ꎬ固
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定地点偏好ꎬ投资规模的非渐进性ꎬ这是在国家政策和产业影响背景下ꎬ基于企业家因素的动态能力和能力悖

论因素博弈的结果ꎮ 此模型可称为乌普萨拉改进模型(ＡＵ 模型ꎻＡｍｅｎｄｍｅｎｔ ｏｆ Ｕ ｍｏｄｅｌ)ꎬ如图 ２ 所示ꎮ

图 ２　 乌普萨拉改进模型总结

　 　 第一ꎬ国内外模式的复制是能力悖论因素和动态能力博弈的结果ꎮ 企业能力分为运营能力和动态能

力[５６]ꎬ紫金矿业的国际化阶段能力介于二者之间ꎬ是初级 ＼不完全动态能力(但不是普通的运营能力)ꎬ无法应

对能力悖论因素ꎬ需要在国际化阶段复制其国内发展模式ꎮ
第二ꎬ模式的特点是固定方法、固定地点偏好、规模的非渐进性ꎮ 由于独特的资源获取方式ꎬ紫金矿业选

择收购作为主要的投资方法ꎻ由于资源分布不均衡ꎬ且企业家具有较高的风险承受能力ꎬ紫金矿业选择投资高

风险矿业大国ꎬ即投资方法和地点、产业特点、企业家因素相关ꎮ
第三ꎬ模式是内外部因素综合作用的结果ꎮ 紫金矿业企业家群是高风险承受的技术专家、政治家、企业家

三重身份ꎬ注重创新ꎬ紫金矿业的投资受到国家政策的巨大影响ꎬ国内外投资皆如此ꎮ 就投资方法而言ꎬ产业

的特点对模式有相当影响ꎮ

四、 结论与启示

综上所述ꎬ紫金矿业的国内投资模式是:固定方法ꎬ即收购ꎻ投资规模具有非渐进性ꎬ这两点都和企业的市

场知识无关ꎬ但与产业特点相关ꎻ固定地点偏好ꎬ与心理距离无关ꎬ但是与国家政策影响和企业家相关ꎮ 海外

发展模式与国内模式类似ꎬ一是固定方法ꎬ 亦即收购ꎻ 二是固定地点偏好ꎬ 即倾向投资于高风险的矿业大国ꎻ
三是投资规模呈现波浪式发展ꎮ 投资方法和投资规模与市场知识并无关联ꎬ但是与产业特点相关ꎮ 投资地点

的选择与心理距离无关ꎬ而与国家政策和企业家相关ꎮ
由于投资特点(现象)和心理距离以及市场知识(影响因素)无相关性ꎬＵ 模型在紫金矿业的案例中并不

适用ꎮ 新变量如产业特点、国家政策和企业家影响等被证明与投资特点有相关性ꎮ 同时ꎬ通过分析国内和国

外两个阶段的企业动态能力和能力悖论因素之间的互动ꎬ紫金矿业的国内外发展模式的相似性得到解释ꎬ即
由于在国外没有完全的动态能力ꎬ企业在国外复制了其国内投资模式ꎮ 这 ５ 个新变量构建起乌普萨拉改进模

型ꎬ即新兴中国黄金企业的国际化过程与其国内发展模式类似ꎬ具有固定投资方法、固定投资地点偏好、非渐

进投资规模的特点ꎬ是在国家政策和产业特点影响背景下ꎬ能力悖论因素与动态能力博弈的结果ꎮ
本文尝试提出了 Ｕ 模型的三层综合体系理论范式 ＼框架ꎬ增加了新的研究情景ꎬ引入了新的理论概念ꎬ提

出了模型改进建议ꎬ对于国际化过程理论的体系性思考、情景角度分析和中国新兴黄金企业的海外实践有一

定的促进作用ꎮ 第一ꎬ研究通过理论渊源溯源、理论历史分析、理论缺陷比较ꎬ尝试将经济学层次的演化经济

学、企业理论层次的动态能力理论ꎬ具体分析工具层次的 Ｕ 模型ꎬ从宏观、中观、微观三个层次推进理论衔接ꎬ
力图将其融合为一个有机的理论体系ꎮ 在一定程度上提出了现有国际化过程理论研究中ꎬ基础理论的发展偏

离其中高层理论渊源指引的问题ꎬ也指出了未来理论发展系统性思考的必要性ꎬ厘清了 Ｕ 模型的工具性性

２４



２０１８ 年第 ３０ 卷第 ４ 期　 学报

质ꎬ点明了对其效用质疑的原因是缺乏对模型理论体系及其定位的理解ꎬ模型不能承载它作为基础理论工作

所不应涉及的层次ꎮ 综合性理论框架或范式或将是未来研究重点ꎬ但应注意同一理论体系下不同层次理论的

同步推进及相互影响问题ꎬ以及研究方法的演化固守ꎮ 第二ꎬ研究增加了新的情境ꎬ即位于快速发展中的中

国、国有相对控股、从事矿业行业的紫金矿业集团ꎮ 第三ꎬ研究延伸了时间跨度ꎬ从国际阶段延伸到国内阶段ꎬ
避免对企业发展周期的割裂性分析ꎮ 第四ꎬ研究引入了不完全动态能力的概念ꎬ通过对比ꎬ在国内被证明是完

全的动态能力ꎬ到了海外则退化为不完全动态能力ꎬ指出了动态能力的阶段性发展和具体情境导向性ꎮ 第五ꎬ
为新兴中国黄金企业走向海外提供了可行的指导工具ꎬ通过分析识别其国内动态能力和国外情景ꎬ然后得出

是否在国外情境下仍具有完全的动态能力ꎬ以便决定是否国际化及如何国际化ꎮ
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