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Вложения в золотодобычу всегда были при-
влекательны для инвесторов, особенно в периоды 
экономических и финансовых кризисов, поскольку 
в этих случаях золото является надежным активом 
для инвесторов. Для выбора объекта инвестиро-
вания большое значение имеет корректная эконо-
мическая оценка месторождений. В зависимости 
от стадии выполнения геолого-разведочных работ 
выделяют три уровня оценок запасов полезных 
ископаемых: начальная оценка, предварительная 
оценка промышленного значения месторождения, 
детальная экономическая оценка запасов [4]. 

В настоящее время значительно возросла роль 
начальной оценки месторождений, так как в зависи-
мости от степени инвестиционной привлекательно-
сти уже на ранних стадиях изучения может появить-
ся инвестор, который сам определяет приемлемую 
для него степень изученности объекта. Начальная 
оценка необходима также органам власти, которые 
занимаются определением перспектив развития 
отрасли, проведением аукционов и конкурсов по 
продаже участков недр, организацией презента-
ций месторождений. Геологам начальная оценка 
месторождений позволяет принять решения о целе-
сообразности и очередности дальнейших работ или 

о прекращении разведки заведомо нерентабельных 
объектов.

Оценка месторождений на ранних стадиях их 
освоения производится в условиях ограниченности 
необходимой геолого-разведочной информации, 
приближенно по крупным объектам (месторожде-
нию в целом, их группе), денежные потоки при этом 
не дисконтируются. Основная трудность заключает-
ся в оценке предполагаемых затрат. Отечественные 
статистические и нормативные модели затрат, ко-
торые использовались в прошлом, устарели, а за-
рубежные аналоги не могут в полной мере приме-
няться в России. Создание новых моделей затрат, 
базирующихся на экономических данных о текущей 
эксплуатации месторождений в настоящее время, 
при условии действия закона о коммерческой тайне 
затруднительно. 

Известны методики экспресс-оценки эффек-
тивности освоения нефтяных месторождений [2, 3] 
и месторождений твердых полезных ископаемых [1]. 

Следует признать, что для инвесторов, которых 
привлекают вложения в золотодобычу, отсутствует 
инструмент, позволяющий на этапе выбора место-
рождений оперативно и обоснованно определить 
перспективность участка. Особенно остро эта про-
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блема стоит перед мелкими и средними предпри-
ятиями, которым трудно содержать штат специали-
стов, необходимых для решения столь трудоемкой 
задачи. 

Для оперативной стоимостной оценки в усло-
виях ограниченности исходных данных авторами 
предлагаются зависимости для экспресс-оценки 
эффективности освоения месторождений золота. 
Месторождения оцениваются по наиболее важн-
ным параметрам, значения которых хоть и не имеют 
высокой степени достоверности на ранних стадиях 
изучения недр, но лишены субъективизма: содер-
жание полезных компонентов в руде, запасы, коэф-
фициент вскрыши, некоторые другие горнотехниче-
ские параметры. 

Зависимости для экспресс-оценки получены 
на основе подхода, разработанного для оценки 
доступности месторождений различного качества 
и масштаба, в котором количественной мерой до-
ступности запасов полезных ископаемых является 
вероятность их вовлечения в разработку [5]. Под-
ход апробирован при оценке доступности сырьевых 
баз различных полезных ископаемых. В результате 
получены оценки, которые соответствуют реальным 
процессам, происходящим при освоении минераль-
но-сырьевых баз. В данной работе подход рассмо-
трен применительно к оценке эффективности раз-
рабатываемых и  перспективных месторождений 
золота Красноярского края. 

Кратко охарактеризуем суть этого подхода. Ин-
формация о количестве запасов руды и среднем со-
держании полезных компонентов наносится на 
диаграмму «запас – содержание». Выделяются раз-
рабатываемые и резервные на текущее время ме-
сторождения. С использованием процедуры логит-
регрессии определяется функция принадлежности 
объектов к классам разрабатываемых и неразраба-
тываемых, т. е. вероятности вовлечения месторож-
дений в разработку (P) в зависимости от количества 
запасов, содержания полезных компонентов в руде, 
коэффициента вскрыши. Уравнение для оценки ве-
роятности освоения имеет вид:

где b0, b1, b2, b3 – коэффициенты модели; α – содер-
жание полезного компонента в руде, г/м3; S – запа-
сы руды, тыс. м3; Кв – коэффициент вскрыши. 

В рамках приведенной модели переменная P 
будет иметь математический смысл вероятности 
того, что месторождение с заданными α, S, Kв при-
надлежит к числу находящихся в эксплуатации.

На основе моделирования вероятности освое-
ния P для совокупности однородных месторожде-
ний можно определить ряд показателей.

1. Граничное содержание полезного компонен-
та в руде – содержание, при котором разработка 
месторождения с заданными запасами экономиче-
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ски целесообразна на фоне остальных минераль-
но-сырьевых объектов региона. Этот показатель не 
является аналогом минимального промышленного 
или бортового содержания. Значения граничного 
содержания, рассчитанные для месторождений 
с разными размерами запасов, представляют собой 
кривую, разграничивающую рентабельные и нерен-
табельные месторождения для данной сырьевой 
базы. 

2. Удельные (на металл или руду) эксплуата-
ционные затраты на разработку. 

3. Эффективность освоения месторождений 
(аналог индекса доходности затрат PI), показы-
вающая максимальную потенциальную эффектив-
ность объекта на текущий момент времени. В  за-
висимости от величины эффективности можно раз-
делить объекты по группам – нерентабельные (<1), 
гранично-рентабельные (=1), рентабельные (>1). 

4. Эффективные запасы – аналог рентабель-
ных запасов металла. Определяются как разность 
общих запасов металла и запасов, эквивалентных 
по стоимости суммарным затратам на разработку 
месторождения. Рассчитанный в натуральном виде 
показатель в денежном выражении является экви-
валентом чистого дохода и показывает интеграль-
ный доход за весь срок освоения месторождения. 

Возможности использования подхода путем 
учета в  приведенной модели сроков от момента 
открытия месторождения до начала его освоения 
рассмотрены в [6, 7]. 

В настоящей работе на основе вероятностного 
подхода, кратко описанного выше, представлены 
зависимости для экспресс-оценки эффективности 
освоения месторождений золота Красноярского 
края с открытым способом разработки. 

В соответствии с приведенной формулой осу-
ществлено моделирование величины Р и  опреде-
лены коэффициенты b0, b1, b2, b3. Влияние коэффи-
циента вскрыши на логит-модель статистически не-
значимо (р-уровень выше граничного). В результате 
моделирования установлены зависимости показа-
телей, характеризующих эффективность освоения 
золотосодержащих месторождений Красноярского 
края от объема запасов и содержания золота в руде 
(см. таблицу). 

Предлагаемые зависимости позволяют прово-
дить оперативную оценку экономической эффектив-
ности освоения месторождений на ранних стадиях 
инвестиционного процесса. 

На основании моделирования построены гра-
фики, отражающие зависимость индекса доход-
ности и чистого дохода от величины запасов руды 
при различных содержаниях золота (рис. 1,  2). С их 
использованием можно приближенно оценить эф-
фективность освоения золотосодержащих объектов 
Красноярского края с открытым способом разработ-
ки, исходя из величины запасов, содержания, суще-
ствующей ситуации с освоением сырьевой базы зо-
лота в регионе и на рынке. 
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Пользоваться графиками нужно следующим 
образом. Задаем один параметр (запасы руды) по 
горизонтальной оси, примерно определяем по кри-
вым положение точки в  зависимости от содержа-
ния, исходя из этих двух факторов, оцениваем ин-
декс доходности (чистый доход), проведя прямую 
линию до вертикальной оси.

Линии с PI = 1 (см. рис. 1) и ЧД = 0 (см. рис. 2) 
разделяют области графиков на эффективную и не-
эффективную. Резервные месторождения, находя-
щиеся в  настоящее время, на учете нанесены на 
графики в виде точек. По рис. 1, 2 видно, что боль-
шинство объектов характеризуются высокими пока-
зателями эффективности, три объекта – граничной 
рентабельностью, освоение четырех на настоящий 
момент времени нецелесообразно. 

Например, месторождение Светлое с запасами 
руды около 3 млн т и содержанием 4,5 г/т в совре-
менных условиях может быть рентабельным, ин-
декс доходности составит 3,5, а чистый доход – око-
ло 27 млн руб. Расчетные удельные эксплуатацион-
ные затраты на добычу металла составят примерно 
847  руб./г, на тонну руды  – 3809  руб./т (при цене 
на металл 3000 руб./г). Объекты с запасами менее 
0,5 млн т руды и с содержанием 3,5 г/т и ниже по-
падают в область нерентабельных. Часть из них, на-
ходящаяся вблизи линии граничной эффективности 
или на ней, при изменении экономических условий 
может перейти в разряд рентабельных либо нерен-
табельных. 

Данные рис. 1 показывают, что освоение Усть-
Оллоноконского месторождения с  запасами руды 

0,597  млн  т, было бы возможно при содержании 
золота в добываемой руде более 2,5 г/т. Так как фак-
тическое содержание ниже, проект не может быть 
реализован, поскольку индекс доходности менее 1, 
чистый доход отрицательный, затраты не окупятся. 

Представленные графики (см.  рис.  1,  2) и  за-
висимости (см. таблицу) могут быть использованы 
в ближайшей перспективе (до 3–5 лет) на началь-
ных стадиях оценки месторождений Красноярского 
края с открытым способом разработки. В дальней-
шем при изменениях экономической ситуации, со-
отношения осваиваемых и резервных месторожде-
ний (при завершении освоения действующих и во-
влечения в разработку резервных месторождений) 
зависимости должны обновляться. При этом состав 
экономически привлекательной части минерально-
сырьевой базы будет меняться. 

Таким образом, на примере минерально-сы-
рьевой базы рудного золота Красноярского края 
продемонстрировано использование метода экс-

Показатели для экспресс-оценки сырьевой базы 
рудного золота Красноярского края

Показатель Формула

Граничное содержание 
золота, при котором 
разработка экономи-
чески выгодна, г/т

αгран =
−1 99 0 44, ,S

Удельные (на металл) 
эксплуатационные за-
траты на разработку, 
руб./г; Ц – цена на зо-
лото, руб./г

эме = Ц
1 99 0 44, ,S−

α

Удельные (на тонну 
руды) текущие затраты 
на разработку, руб./т

э = 1,99 ЦS–0,44

Эффективность освое-
ния, доля ед. Э =

 

α
1 99 0 44, ,S−

Чистый доход за весь 
срок освоения, руб. ЧД = ЦSa 1

1,99 0,44

−










−S
α

Рентабельные запасы 
металла, кг Эме =

 

Sa
S

1
1 99 0 44

−










−, ,

α

Рис. 1. Зависимость индекса доходности от величины за-
пасов и содержания золота в руде для месторождений 
Красноярского края с  открытым способом разработки. 
Цифры на кривых – содержание золота в руде, г/т

Рис. 2. Зависимость чистого дохода от величины запасов 
руды и  содержания золота в  руде для месторождений 
Красноярского края с  открытым способом разработки 
(при цене золота 3000 руб./т). Цифры на кривых – содер-
жание золота в руде, г/т
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пресс-оценки эффективности освоения месторож-
дений. Предлагаемые зависимости получены на 
основе оценки вероятности вовлечения в разра-
ботку месторождений. Они позволяют оценить па-
раметры экономической эффективности освоения 
перспективных объектов при ограниченности ис-
ходных данных. Для применения зависимостей не 
требуется прогнозирование цен на минеральное 
сырье. Зависимости позволяют без трудоемких тех-
нико-экономических расчетов оценить эффектив-
ность разработки месторождений полезных иско-
паемых, расположенных в одном регионе. 

Представленные зависимости могут быть ис-
пользованы на ранних стадиях инвестиционного 
процесса при выборе предпочтительных лицензи-
онных участков недр для разведки и добычи. 
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