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Современные подходы к оценке эффективности добычи 
полезных ископаемых

Россия и занимает одно из лидирующих мест на планете по запасам природных 
ресурсов, однако основная масса месторождений разведана в той или иной мере более 
четверти века тому назад, еще во времена СССР. В связи с изменениями источни-
ков финансирования воспроизводства минерально-сырьевых ресурсов и геологического 
изучения недр качественные и количественные показатели снижены на порядок, что 
приводит к большим рискам при освоении месторождений полезных ископаемых. Не 
смотря на большое количество научных трудов экономическая ситуация вынуждает 
вести поиск более современных и многопараметрических методов оценки эффектив-
ности добычи полезных ископаемых. В статье рассмотрены основные экономические 
методы оценки эффективности добычи полезных ископаемых, определена их суть 
и особенности применения. На основе проведенного анализа выявлены недостатки 
и преимущества использования исследуемых методов, дана авторская трактовка 
экономической оценки эффективности добычи полезных ресурсов.
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Введение. В современном мире полез-
ные ископаемые – это основа конкуренто-
способности любого государства. Именно 
минерально-сырьевой комплекс опреде-
ляет, как реальные, так и потенциальные 
возможности страны, а также вектор раз-
вития всех сфер хозяйствования. 

Целью статьи является анализ суще-
ствующих современных методов и под-
ходов к оценке эффективности добычи 
полезных ископаемых в условиях эконо-
мической нестабильности и изменчивости 
конъюнктуры рынка.

Степень изученности темы исследо-
вания. Фундаментальные основы теории 
и практики оценки эффективности до-
бычи полезных ископаемых внесли та-
кие выдающиеся ученые-академики 
как В. И. Вернадский, А. А. Докучаев, 
Л. В. Канторович, В. С. Немчинов, А. С. 
Ферсман [Вернадский, 2004; Докучаев, 
1949; Канторович, 1982; Немчинов, 1961; 
Ферсман, 1955].  

Разработкой методов и подходов к  
оптимизации добычи природных ресур-
сов занимались П. В. Бересневич, В. Д. 
Горлов, П. И. Томаков, Ю. В. Шувалов 
и др. [Бересневич, 1990; Горлов, 1991; 

Томаков,1994; Шувалов 2003]; изучени-
ем способов улучшения использования 
сырьевого комплекса, в том числе техно-
генных ресурсов – М. И. Агошков, И. П. 
Жаворонкова, М. Э Кябби, А. В. Хохряков 
и др. [Агошков, 1980; Жаворонкова,1973; 
Кябби, 1984; Хохряков, 1993].  

Значительный вклад в разработку тео-
ретических основ экономической оценки 
эффективности внесли A. M. Быбочкин, Т. 
А. Гатов, В. М. Крейтер, Л. П. Кобахидзе, 
Е. А. Соловьева, Н. Г. Фейтельман и др. 
[Быбочкин, 1983; Гатов, 1980; Каждан, 
1985; Крейтер, 1961; Соловьева, 1980; 
Фейтельман, 1994]. 

В настоящее время изучением методо-
логии оценки эффективности добычи по-
лезных ископаемых занимаются такие уче-
ные-исследователи, как О. В. Александров, 
Т. В. Александрова, Д. С. Богданов, С. 
М. Афанасьев, И. Ю. Ваславская, А. А. 
Герт, А. В. Давыдов, В. С. Дадыкин, К. Н. 
Кузьмина, Д. В. Миляев, А. Л. Дергачева, В. 
И. Лисов, Е. С. Мелехин, И. М. Потравный 
и др. [Александров, 2017; Александрова, 
2015; Афанасьев, 2017; Богданов, 2016; 
Ваславская, 2016; Герт, 2015; Давыдов, 
2019; Дадыкин, 2018; Дергачева, 2017; 
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Кузьмин, 2007; Лисов, 2015; Мелехин, 
2017; Миляев, 2013; Потравный, 2017]. 

Однако, несмотря на достаточно боль-
шое количество научных трудов и раз-
работок, современная экономическая си-
туация вынуждает заниматься поиском 
новых, более современных методов оцен-
ки эффективности и целесообразности 
добычи природных ископаемых. Одним 
из главных и наиболее дискуссионных во-
просов можно считать критерий экономи-
ческой оценки, определяющий функцио-
нирование всей экономики государства. 

Результаты исследования. 
Минерально-сырьевой комплекс можно 
считать базовым фактором долгосрочного 
производства и воспроизводства капита-
ла. Однако запасы природных ресурсов 
со временем истощаются, в связи с разви-
тием научно-технического прогресса по-
вышаются требования к их качеству, что 
приводит к необходимости поиска новых 
источников. Одним из главных вопросов 
в рамках вышесказанного становится не 
только целесообразность такого поиска, 
но и рациональность непосредственной 
добычи ископаемых. Для этого проводит-
ся оценка месторождений, включающая 
в себя оценку потенциала самого место-
рождения с экономической точки зрения. 
Иными словами, происходит прогнозиро-
вание возможного денежного потока, не-
обходимых инвестиционных затрат, сро-
ка окупаемости и общей рентабельности 
данного процесса. 

При проведении оценки в современных 
условиях необходимо учитывать ряд осо-
бенностей природных ресурсов: длитель-
ность воспроизводства, неопределенность 
и недостоверность геологической инфор-
мации, невозобновляемость ископаемых, 
возможные дополнительные инвестиции 
в разработку и доразведку полезных ис-
копаемых. Без учета данных факторов 
и оценки существующего риска можно 
прийти к ошибочным выводам и негатив-
ным результатам, что также может приве-
сти к искусственному обесцениванию за-
пасов и иррациональному использованию 
недр. 

Из этого следует, что для оценки эф-
фективности добычи полезных ископае-
мых необходимо, прежде всего, использо-

вать экономические методы. 
Экономическая оценка месторождений 

представляет собой принятие решений в 
условиях неопределенности, обусловлен-
ной как вероятностным характером ис-
ходной геологической информации, так и 
исходными экономическими показателя-
ми и изменениями внешней экономиче-
ской среды. 

Существует множество различных 
определений экономической оценки 
эффективности месторождений. В. М. 
Крейтер под ней понимает определение 
хозяйственной значимости месторожде-
ний и целесообразности капитальных вло-
жений для его освоения [Крейтер, 1961]. 
В свою очередь Г. Г. Гудалин считает, что 
роль экономической оценки заключает-
ся в определении значения минерально-
сырьевой базы для предприятия [Гудалин, 
1967]. А. Б. Каждан и Л. П. Кобахидзе счи-
тают, что главной целью экономической 
оценки эффективности является обосно-
вание кондиций для подсчета их запасов 
и определение их народнохозяйственной 
значимости как источников минерального 
сырья для удовлетворения возрастающих 
потребностей страны [Каждан, 1985]. 

Таким образом, на основе мнений веду-
щих специалистов в данной сфере можно 
определить суть экономической оценки 
эффективности добычи полезных ресур-
сов как определение общественного, обще-
национального достояния для отдельных 
территорий страны, а также рациональ-
ность и оптимальность их использования 
в конкретных ситуациях. 

Любое оценивание проводится с ис-
пользованием совокупности действий, 
нацеленных на решение поставленной за-
дачи или достижение определенной цели, 
то есть методов  оценки, которые имеют 
конкретную сферу применения. 

Министерством природных ресурсов и 
экологии РФ были разработаны методиче-
ские рекомендации по обоснованию выбо-
ра участков недр для целей, не связанных 
с добычей полезных ископаемых1, а также 
согласно Постановлению Правительства 
РФ «Об утверждении Положения о возме-
щении расходов государства на поиски и 
оценку полезных ископаемых при предо-
ставлении права пользования участком 

1 Протокол Минприроды России (Министерства природных ресурсов и экологии РФ: Методические 
рекомендации по обоснованию выбора участков недр для целей, не связанных с добычей полезных 
ископаемых «11-17/0044-пр03 апреля 2007 г.). URL: http://docs.cntd.ru/document/1200115498.
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недр в целях разведки и добычи полезных 
ископаемых»2 для того, чтобы комплек-
сно оценить эффективность разработки, 
прежде всего, необходимо использовать 
технико-экономический метод. С его по-
мощью происходит оценка суммарных 
удельных затрат с учетом всех имеющихся 
технологических и технических параме-
тров и показателей и выбор оптимального 
варианта. Главным недостатком метода 
являются временные единицы: цены на 
оборудование и услуги постоянно изме-
няются в зависимости от конъюнктуры 
рынка, что существенно затрудняет про-
ведение такой оценки. 

Также возможно использование энер-
гетического метода, авторами которо-
го являются академик И. Анистратов 
и доктор технических наук, профессор 
С. А. Конопелько3. Метод был разработан 
в 1969 г. и использовался как средство 
обоснования комплексной механизации 
различных технологических потоков при 
определенных условиях комплектования 
оборудования. Он позволяет учитывать 
количественные природные характери-
стики, технологию вскрытия и добычи, 
комплект оборудования и его технологи-
ческое использование. Таким образом, 
энергетический метод позволяет выбрать 
и обосновать эффективную комплексную 
механизацию путем определения энерго-
поглощения в технологических процессах. 
Основными недостатками данного метода 
являются непостоянство свойств горной 
породы из-за воздействий окружающей 
среды, например, связность горной поро-
ды, и значительное влияние вида техно-
логических потоков (рудные, угольные) на 
критерии оценки.

Еще одним методом оценки можно 
считать народнохозяйственный, цель ко-
торого  соблюдение общенациональных 
интересов. Среди них:

максимальное обеспечение отечествен-
ных предприятий минеральным сырьем;

комплексное использование всех полез-

ных компонентов месторождения;
оптимизация всех звеньев производ-

ственного процесса (разведка, добыча, 
обогащение, металлургический передел) с 
целью достижения максимального эконо-
мического эффекта.

По мнению Ю. А. Соколовского 
[Соколовский, 1989] при оценке эффек-
тивности добычи полезных ископаемых 
необходимо исходить из социальных 
принципов, что и будет определять мето-
дологию данной оценки.  К данным прин-
ципам можно отнести: 

принцип общественной потребности в 
минеральном сырье;

принцип полноты использования недр;
принцип рентабельности отработки ме-

сторождения в целом;
принцип безубыточности геологиче-

ских блоков.
Рассматривая непосредственно эконо-

мическую оценку, согласно мнению C. Я. 
Кагановича, она имеет два вида: геолого-
экономическую и стоимостную оценку 
[Каганович, 1991]. Стоимостная оценка 
подразумевает под собой денежное вы-
ражение таких категорий как значение 
месторождения для общественности, ка-
дастровый учет полезных ископаемых, 
уровень национального богатства, плани-
рование и проектирование деятельности 
предприятий соответствующей сферы, 
количество и эффективность использо-
вания новых технологий, размер ренты, 
санкций и экологических выплат, опреде-
ление рациональных соотношений основ-
ных видов природопользования.

Стоимостная оценка дополняет геолого-
экономическую оценку, главная роль ко-
торой определяется максимальным удо-
влетворением потребностей государства 
в природных ископаемых при мини-
мальных затратах на получаемые из них 
конечные продукты. Основой геолого-
экономической оценки является технико-
экономическое обоснование временных 
кондиций, выполняемого в виде  технико-

2 Постановление Правительства РФ от 29 декабря 2004 г. «873 «Об утверждении Положения о 
возмещении расходов государства на поиски и оценку полезных ископаемых при предоставлении права 
пользования участком недр в целях разведки и добычи полезных ископаемых в случае установления 
факта открытия месторождения полезных ископаемых пользователем недр, проводившим работы по 
геологическому изучению участка недр за счет собственных (в том числе привлеченных) средств». URL: 
http://geol.irk.ru/isr/plat_post_873.shtml

3 Анистратов Ю.А., Конопелько С.А. Метод оценки эффективности систем разработки 
месторождений полезных ископаемых / Горный журнал. URL: https://mining-media.ru/ru/article/
ogr/2059-metod-otsenki-effektivnosti-sistem-razrabotki-mestorozhdenij-poleznykh-iskopaemykh.
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экономического обоснования промыш-
ленного значения месторождения. 

Следует отметить, что именно экономи-
ческая оценка получила наибольшее рас-
пространение в современных условиях. К 
такой оценке можно отнести затратный, 
доходный и сравнительный подходы, по-
зволяющие комплексно провести анализ и 
оценить эффективность проектов.  

Наиболее распространенным и востре-
бованным подходом является доходный 
метод, что связано с тем, что он отража-
ет основную цель деятельности предприя-
тия – получение прибыли. Данный метод 
основан на определении перспективного 
денежного потока, используется для по-
строения прогноза деятельности пред-
приятия и позволяет оценить существую-
щие риски, тем самым провести полную 
и комплексную технико-экономическую 
оценку. Расчет перспектив осуществляет-
ся двумя способами: методом капитализа-
ции и методом дисконтированных денеж-
ных потоков.

Метод капитализации используется 
на стабильно функционирующих пред-
приятиях с устойчивыми финансовыми 
показателями. Как правило, при капита-
лизации дохода учитываются абсолютно 
все показатели. Данный метод позволяет 
сохранить имеющиеся показатели в дол-
госрочном периоде: чистая прибыль без 
вычитания налогов в дальнейшем перехо-
дит в стоимость за счет деления на ставку 
капитализации.

Необходимо отметить, что из-за высо-
кодинамичности развития добывающих 
предприятий, которые работают в усло-
виях нестабильности и постоянной из-
менчивости условий функционирования 
(зависит от этапа и сложности добычи сы-
рья), данный метод, с учетом волатильно-
сти цен на производимую продукцию, не 
всегда рационален в применении, так как 
предприятия зачастую предусматривают 
динамику развития, включая изменение 
объемов добычи, включение в отработку 
новых участков и т. д.

В подобной ситуации целесообразно ис-
пользование метода дисконтированных 
денежных потоков. Он позволяет осуще-
ствить построение долгосрочных моделей 
денежных потоков, которые основывают-
ся на производственных планах компа-
нии. Метод учитывает различные измене-
ния показателей на всех производствен-

ных фазах и на основе этого прогнозирует 
возможную динамику цен на продукцию. 
При оценке эффективности добычи в ка-
честве ставки дисконтирования обычно 
используется WACC (средневзвешенная 
стоимость капитала) с учетом специфи-
ческих рисков, характеризующих данный 
проект.

Необходимо отметить, что прогноз-
ная модель строится как в реальных 
(текущих) ставках, так и в номиналь-
ных. Последняя учитывает перспектив-
ную инфляцию, а также инфляционный 
рост цен на материалы, электроэнергию 
и другие базовые параметры, влияющие 
на экономическую оценку. 

Номинальная модель более объективна 
и оценивает будущие изменения в разрезе 
реального времени, что позволяет оценить 
ожидания от разработки месторождения. 
Однако неоднозначность прогноза изме-
нения цен может привести к искажению 
конечного результата за счет неточных 
цен.

Данный метод достаточно трудоемкий 
и требует комплексного анализа всех су-
ществующих показателей. Как правило, 
метод дисконтированных денежных пото-
ков является основным индикативом, по-
зволяющим учесть экономический потен-
циал разрабатываемых месторождений.

Применение того или иного подхода 
при построении модели денежных пото-
ков зависит от целей оценки эффектив-
ности добычи, а также от предпочтений 
исполнителя и заказчика. В реальности 
предприятия используют реальные ставки 
с целью снижения недостоверной инфор-
мации и упрощения анализа влияния по-
казателей проекта на его эффективность 
на различных этапах реализации.

Главным недостатком доходного под-
хода является то, что в процессе прогно-
зирования устанавливаются различные 
ограничения, носящие условный харак-
тер, а также долгосрочное прогнозирова-
ние носит маловероятностный характер в 
силу недостаточной стабильности эконо-
мики. 

Затратный подход основывается на 
возможности полного возмещения убыт-
ков и всех затрат, которые были понесены 
в процессе создания и ввода в эксплуата-
цию месторождения и является наиболее 
достоверным.  По своей структуре затрат-
ный метод включает ряд методов:
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метод накопления чистых активов 
позволяет определить стоимость плани-
руемых проектных мероприятий по раз-
работке и добыче месторождения путем 
вычитания из рыночной стоимости всех 
активов стоимости и обязательств. Дан-
ный метод используется для развиваю-
щихся компаний;

метод скорректированной балансовой 
стоимости используется для проведения 
анализа и последующей (при необходимо-
сти) корректировке баланса постатейно 
с целью дальнейшего суммирования всех 
активов за вычетом задолженностей и 
обязательств. Его актуальность и востре-
бованность исходит от постоянно изменя-
ющейся рыночной конъюнктуры;

метод замещения определяет расхо-
ды, полезность и необходимость в обору-
довании на основе сопоставления с ана-
логичными показателями действующих 
предприятий. При реализации данного 
метода вносятся поправки на физиче-
ский, функциональный и моральный 
износ, а также учитывается специфика 
объекта;

метод ликвидационной стоимости 
предприятия – метод, с помощью кото-
рого проводится оценка разницы между 
дисконтированной выручкой от продажи 
активов и дисконтированными затрата-
ми на ликвидацию предприятия, а так-
же величиной всех обязательств на дату 
оценки. Как правило, затраты, связанные 
с ликвидацией предприятия, включают в 
себя административные издержки, в том 
числе выходные пособия.

К недостаткам затратного подхода 
можно отнести то, что не учитывается 
возможная перспектива доходности осу-
ществления деятельности, а также несо-
ответствие затрат рыночной стоимости 
объекта.

Сравнительный подход к оценке биз-
неса предполагает при расчетах исполь-
зовать сведения о компаниях, которые 
похожи на ту, что оценивается. Цена биз-
неса определяется в зависимости от того, 
за какую сумму на рынке продаются по-
хожие компании. Поэтому здесь важна 
достоверность информации о компаниях-
конкурентах. Компаний-близнецов на 
рынке очень мало, поэтому сравнитель-
ный подход к оценке бизнеса эксперты 
применяют достаточно редко. Но если 
принимается такое решение, актуальны 

следующие методы.
В сравнительном подходе выделяют 

следующие основные методы:
метод рынка капитала характеризу-

ется применением котировок акций на 
биржах и рынках. Оценка происходит 
через рыночные мультипликаторы – ко-
эффициенты, показывающие соотноше-
ние между рыночной ценой предприятия 
или ценой одной акции и финансовыми 
показателями;

метод сделок применяется для оценки 
контрольных пакетов акций аналогичных 
кампаний. Необходимо учитывать завы-
шенность или заниженность цен на по-
добные предприятия вследствие давления 
крупных холдингов или государства с це-
лью обеспечения независимым источни-
ком сырья;

метод отраслевых коэффициентов 
(метод мультипликаторов)  базируется 
на соотношении между ценой, финан-
совыми и технико-экономическими по-
казателями и определяет эффективность 
добычи путем приведения аналога через 
корректирующие коэффициенты к сопо-
ставимости со сравниваемым бизнесом. 
В качестве таких показателей может ис-
пользоваться себестоимость, рентабель-
ность, прибыль и выручка. Метод доволь-
но сложный и затратный из-за широкой 
базы параметров, влияющей на объектив-
ность сопоставления, и необходимости 
специальных знаний для полноценного их 
использования.

Сравнительный метод в современных 
экономических условиях получил разви-
тие в виде стохастического метода и ме-
тода опционов. Данные методы совмеща-
ют элементы сравнительных и доходных 
подходов.

В основе первого лежит прогноз технико-
экономических показателей, на базе ко-
торого происходит построение модели 
денежных потоков исходя из производ-
ственных показателей проектов-аналогов. 
Здесь формируются различные сценарии 
развития компании с определением наи-
более вероятного и оптимального. 

Метод опционов позволяет смоделиро-
вать прогноз экономической деятельности 
на основе подхода, предполагающего гиб-
кость поведения собственника при меня-
ющихся внешнеэкономических условиях.

При проведении оценки эффективно-
сти в добывающей промышленности ис-
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пользуются затратный и доходный подхо-
ды, применение сравнительного подхода 
затруднительно в связи с уникальностью 
каждого месторождения как с геологиче-
ской, технологической, природной, так и 
с ресурсной позиции. 

Вывод. Таким образом, подводя итог 
можно отметить, что существует множе-
ство различных методов оценки эффек-
тивности добычи полезных ископаемых. 
Как правило, выбор того или иного метода 
зависит от цели добывающего предпри-
ятия, наличия информации и условий 
функционирования. 

Однако в условиях современной эко-
номической нестабильности особое вни-
мание должно уделяться экономическим 
методам, позволяющим не только оце-
нить возможную эффективность добычи, 
но и спрогнозировать прибыль, выявить 
риски и тенденции развития. 
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Modern approaches to evaluating the efficiency of mining

Russia is the largest country in the world and occupies one of the leading places on the 
planet in terms of natural resources, but the bulk of deposits were explored to some extent 
more than a quarter of a century ago, back in the Soviet era. Due to the changes in the 
sources of financing for the reproduction of mineral resources and geological exploration of 
the subsurface, qualitative and quantitative indicators are reduced by an order of magnitude, 
which leads to greater risks in the development of mineral deposits. Even despite the large 
number of scientific papers, the economic situation forces us to search for more modern and 
multi-parametric methods for evaluating the efficiency of mining. The article considers the 
main economic methods for evaluating the efficiency of mining, determines their essence and 
application features. On the basis of conducted analysis, disadvantages and advantages of 
using the studied methods were identified, and the author's interpretation of the economic 
assessment of efficiency of mining resources was given.
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