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2025 年 10 月，两项关键矿产投资揭示了全球矿业发展

战略路径的分化。先有美国金融控股集团摩根大通宣布十年

投入 1.5 万亿美元强化美国供应链，核心是构建本土及盟友

的安全闭环。此后，英国私募股权公司 Appian 资本携手世

界银行下属国际金融公司（IFC）启动 10 亿美元基金，专注

以高 ESG 标准投资新兴市场矿产。这两条规模悬殊、方向相

反的资本投资脉络，共同指向后全球化时代资源争夺的核心

逻辑：从追求效率转向争夺控制权与规则制定权。 

一、摩根大通的“在岸化”战略 

    摩根大通发起的“安全与韧性倡议”，是一项规模空前

的企业级国家经济安全行动。其承诺在未来十年调动高达

1.5 万亿美元的资金，其中包含高达 100 亿美元的自有资本

直接投资，旨在系统性强化美国的关键矿产、国防工业、能

源和先进制造等核心供应链环节。这项计划的本质是私人资

本主动响应并内化国家地缘政治目标，将“供应链安全”从

政策话语转化为具体行动。 

    该倡议的运作模式并非简单的信贷扩张，而是构建了一

个多层次资本工具箱。根据摩根大通公开的框架，其资金将

通过直接投资、辛迪加贷款、债券承销、咨询服务等多种方

式注入目标领域。在关键矿产方面，其首笔投资具有鲜明的



象征意义：向美国本土的珀佩图阿资源公司提供 7500 万美

元融资，用于开发爱达荷州的斯蒂布奈特（Stibnite）金锑

矿项目。锑是一种用于阻燃剂和军用材料的矿产，美国目前

高度依赖进口。此项投资直指最脆弱的供应链节点，标志着

资本选择与国家战略漏洞的高度重合。 

    这一资本战略的深层逻辑，是应对“依赖即风险”的共

识。摩根大通在倡议文件中明确指出，美国在关键矿产、基

础产品和先进制造能力上过度依赖海外来源，这构成了“不

可接受的国家与经济安全风险”。其投资地理方向明确聚焦

于美国本土以及经其认定的“友岸”国家。例如，摩根大通

同时加大了对加拿大和澳大利亚矿产项目的融资力度，这两

个国家同属“矿物安全伙伴关系”核心成员。这种布局旨在

构建一个地缘政治上可信赖的闭合供应链循环，即使其经济

成本显著高于全球市场采购。 

    摩根大通的行动，代表了金融资本在战略产业领域角色

的转变。传统上，华尔街遵循纯粹的全球效率逻辑，资本流

向成本最低的产区。而耗资 1.5 万亿美元的“安全与韧性倡

议”，则标志着一种“战略资本”新范式的浮现：其回报计

算纳入了“安全溢价”，投资决策的首要标准从比较优势转

变为可控性与韧性。正如其首席执行官杰米·戴蒙所强调，

尽管该计划完全契合国家利益，但其本质上仍是“100%的商

业决策”，这恰恰揭示了商业逻辑本身的重构——在变乱交

织的世界局势下，保障供应链安全已成为实现长期商业回报

的核心前提。 



    二、Appian-IFC 基金的深耕逻辑 

    与摩根大通形成对照，Appian 资本与国际金融公司合作

发起的关键矿产基金，则代表了资本在新兴市场的“外向深

耕”。这项规模 10 亿美元的基金，由国际金融公司领投首

期 1 亿美元，明确专注于非洲和拉丁美洲的矿业项目，致力

于为“负责任的关键矿产开发”提供从建设、生产到扩建的

全周期资金支持。其首笔投资即投向巴西巴伊亚州的圣丽塔

镍铜钴矿，支持该矿从露天开采向地下开采转型，预计将使

其镍当年产量提升至约 3万吨，矿山寿命延长至 30年以上。 

    该基金的设立，源于对全球能源转型资源缺口的现实回

应。国际能源署等机构多次预警，要实现《巴黎协定》气候

目标，到 2040 年关键矿产需求将增长数倍。而全球已知的

优质资源主要位于非洲、拉丁美洲和东南亚的发展中经济体。

这些地区的矿业开发长期面临资本不足、技术门槛高、ESG

风险突出的三重困境。传统商业银行在严格的监管和风险规

避下不愿涉足，导致资源无法转化为有效供应。Appian-IFC

基金正是为解决这一难题而设立。它通过混合融资结构，以

国际金融公司的“耐心资本”和卓越标准，撬动并引导私人

资本进入这一高风险、高回报领域。 

    其核心运作逻辑深度融合了“发展融资”与“商业回报”。

作为世界银行集团的成员，国际金融公司的使命是促进发展

中国家私营部门增长。其对基金的出资和标准设定，确保了

项目必须遵循国际最高标准的环境与社会治理框架，包括生

物多样性保护、社区知情同意、劳工权利和透明税收。这不



仅是社会责任要求，更是对冲政治与社会风险、保障长期投

资安全的关键商业举措。其旨在创造一种新型矿业投资范式：

既能产出绿色经济必需的矿产，又能为资源国带来可持续发

展效益，从而确保项目的长期法律合规和社会运营许可。 

    该基金的战略意图在于塑造新兴市场矿业的新生态。它

并非单纯提供资金，更通过其投资设立一套可复制的、符合

国际标准的实践样板。其目标是在新兴资源国证明“负责任

采矿”在财务上是可行的，甚至是更具韧性的。若能成功，

将吸引更多主流金融机构效仿，从而降低整个地区的投资风

险溢价，打通资源向资本的转化通道。这实质上是将西方主

导的 ESG 标准与供应链需求深度捆绑，在获取资源的同时，

也在输出一套资源治理的规则与标准，确保未来矿产的来源

不仅“充足”，而且在政治和道德上“可接受”。   

    三、双重逻辑的碰撞与全球资源治理的未来图景 

    摩根大通的“安全倡议”与 Appian-IFC 的“新兴市场

基金”，看似两条平行线，实则共同勾勒出未来全球关键矿

产博弈的基本框架。这两条路径的并存与互动，将深刻影响

资源国的命运、全球市场的结构以及气候目标的实现进度。 

    两种资本逻辑的碰撞，首先体现在对有限全球投资资源

的争夺上。尽管两者规模相差悬殊，但都瞄准了同一批全球

顶级矿业人才、技术团队和稀缺的优质项目机会。摩根大通

主导的安全供应链，倾向于将资本集中在政治盟友境内已知

的、可快速开发的项目上，这可能推高加拿大、澳大利亚等

“友岸”国家的矿业资产价格。而 Appian-IFC 基金则需要



在新兴市场证明项目的财务可行性和 ESG 合规性，面临更高

的前期风险。在资本总量有限的情况下，资本流向的“选择

性收缩”可能加剧资源开发的不均衡：一些地区因被纳入安

全网络而投资过热，另一些国家则因地缘位置不佳或标准提

升困难可能面临更严重的投资不足。 

    其次，两种逻辑对资源国产生了截然不同的影响。对于

被纳入“友岸”网络的国家，它们获得了资本和市场的双重

保障，但也可能被迫在技术标准、出口方向甚至外交政策上，

与主导国更紧密地保持一致，其资源主权在“安全”名义下

可能受到新的约束。而对于新兴资源国而言，Appian-IFC 基

金模式提供了一条基于规则获取发展资金的路径，但其门槛

极高。它们必须接受一套由外部设定的、复杂且昂贵的 ESG

标准，这虽有助于提升本国治理水平，但显著增加了项目前

期成本和审批时间。一些资源国可能会在“快速获取资本但

让渡部分主权”与“遵循高标准但发展缓慢”之间陷入两难。 

    最为根本的问题在于“安全闭环”与“全球转型”之间

的潜在矛盾。全球能源转型的成功，依赖于关键矿产供应在

可承受成本下的指数级增长。一方面，摩根大通主导的、以

安全和政治信任为首要考量的供应链重塑，本质上是将效率

与成本置于次要地位，这必然推高下游清洁能源技术的整体

成本，可能延缓转型进度。另一方面，Appian-IFC 基金推动

的新兴市场开发，虽然旨在增加全球供应，但其严格的 ESG

要求和高昂的融资成本，同样意味着更高的开采成本。两者

共同作用的结果是，未来关键矿产的价格中枢易升难降。 



这种双重资本逻辑的持续演进，将决定未来资源治理的

形态：一种可能是走向分裂的“供应链集团化”，以安全逻

辑为主导，形成基于政治联盟的、相对封闭的资源圈；另一

种可能是通过竞争与磨合，构建一套兼具高 ESG 标准和多元

化地理分布的新型全球资源市场，是非纯粹的排他性市场。

无论哪条路径都将影响矿产的流向、成本乃至全球能源转型

的进程。 


