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редставленный доклад являет-
ся результатом научно-

исследовательской работы «Экономиче-
ская оценка эффективности инвестиций 
в освоение Накынского рудного поля» 
[1], выполненной институтом «Якут-
нипроалмаз» в 2005 году, соавтором 
которой является докладчик. 

Коренные месторождения алмазов, 
кимберлитовые трубки «Ботуобинская» 
и «Нюрбинская» и прилегающая к ним 
погребенная россыпь расположены в 
пределах Средне-Мархинс-кого района 
Республики Саха (Якутия), в 205 км се-
веро-западнее города Нюрбы. Состав и 
уровень развития инфраструктуры руд-
ного поля определяется потребностями 
Нюрбинского ГОКа АК «АЛРОСА», ко-
торый с 2000 года отрабатывает место-
рождение трубки «Нюрбинская» откры-
тым способом разработки. В промыш-
ленную инфраструктуру комбината вхо-
дят обогатительные фабрики № 15 и 16, 
карьер «Нюрбинский», складское хозяй-
ство, инженерные сети, дороги и т.д., 
социальная инфраструктура представле-
на вахтовым поселком, вертолетной 
площадкой, столовыми и медпунктом. 

Разработка месторождений Накын-
ского рудного поля относится к кате-
гории крупномасштабных проектов, 
носит региональный характер и соче-
тает интересы органов государствен-
ной власти и АК «АЛРОСА». 

Основные задачи, которые решались 
в ходе выполнения работы по экономи-
ческой оценке эффективности инвести-
ций в освоение рудного поля - это поиск 
схемы отработки трубки «Ботуобин-
ская» (отрытым или подземным спосо-
бом) и определение оптимальной го-
довой производительности Нюрбин-
ского ГОКа по добыче и обработке 
алмазосодержащего сырья. 

Учитывая многообразие и сложность 
горно-геологических условий отработки 
утвержденных запасов и прогнозных ре-
сурсов месторождений, неравномерное 
содержание алмазов при разной их цен-
ности, экономическая оценка выполня-
лась методом ранжирования сценарных 
условий. 

Блок-схема ранжирования сценарных 
условий приведена на рис. 1. 

Поиск оптимального варианта осу-
ществлялся при изменении горнотехни-
ческих и экономических условий реали-
зации проекта двумя этапами. На пер-
вом этапе расчеты выполнялись поша-
гово в следующей последовательности: 

Шаг I - исходными данными приняты 
утвержденные и прогнозные значения 
средних содержаний алмазов в геологи-
ческих блоках; 

Шаг II - исходными данными при-
няты средневзвешенные значения  
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содержания алмазов в геологических 
запасах месторождений. 

Далее внутри каждого шага расчеты 
проводились по сценариям и вариантам 
ведения горных работ при разной произ-
водственной мощности. 

По первому шагу оценки: 
Сценарий I — оценка результатов раз-

работки месторождений без учета ранее 
понесенных затрат на поиск и разведку 
алмазов Накынского рудного поля и на 
создание промышленной и социальной 
инфраструктуры Нюрбинского горно-
обогатительного комбината (ГОКа). При 
этом в оценку положены все запасы и 
прогнозные ресурсы по руде и россыпи, в 
том числе и часть прогнозных ресурсов 
россыпи «Промышленная». В этом сцена-
рии, при различных производственных 
мощностях обогатительного передела бы-
ли оценены два подварианта (на рис. 1 - 
индексы А и В): 

• подвариант А - наращивание про-
изводственных мощностей до 2700 тыс. т 
обработки в год, в том числе на обогати-
тельной фабрике №15 до 1000 тыс. т. 

• подвариант В - действующие 
мощности обогатительных фабрик - 2250 
тыс. т, в том числе обогатительная фабри-
ка №15 - 550 тыс. т, обогатительная фаб-
рика № 16 - 1700 тыс. т. 

Всего по первому сценарию оценено 
14 вариантов. 

Сценарий II - к дальнейшей оценке 
были отобраны пять наиболее эффектив-
ных вариантов сценария I. Принципиаль-
ное отличие данных расчётов относитель-
но сценария I заключаются в следующем: 
при оценке эффективности инвестиций 
были учтены затраты прошлых лет на по-
иск и разведку алмазов Накынского поля 
и создание промышленной и социальной 
инфраструктуры Нюрбинского ГОКа. 

Сценарий III - из дальнейшей оценки 
были исключены прогнозные запасы 
нижних горизонтов по категории Р1 из-за 

пониженных средних содержаний алмазов 
и отрицательных значений чистых денеж-
ных потоков на последних годах эксплуа-
тации. 

По второму шагу оценки: 
Использование данного шага в расче-

тах обусловлено значительными колеба-
ниями среднего содержания алмазов в 
геологических блоках и выемочных еди-
ницах при развитии горных работ. 

В целях исключения волнообразного 
характера поступлений от продаж и полу-
чаемой прибыли, на этом шаге в расчете 
применена оценка по среднему содержа-
нию алмазов на обогатительном переделе 
на уровне средневзвешенного значения в 
геологических запасах. 

На втором этапе оценки, учитывая по-
лученные результаты по первому этапу, 
из расчетов были исключены прогнозные 
ресурсы по прилегающим россыпям. 

Всего в процессе разработки концеп-
ции оценено 60 вариантов по горно-
геологическим и экономическим услови-
ям отработки месторождений. 

Каждый вариант оценивался с точки 
зрения годовой производительности 
предприятия, определяемой производст-
венной мощностью обогатительного пе-
редела и глубины перехода с открытого 
способа разработки на подземный. 

При оценке экономической эффектив-
ности проекта приняты принципы и мето-
ды, изложенные в Методических реко-
мендациях по оценке эффективности ин-
вестиционных проектов [2]. 

Основной особенностью экономиче-
ской оценки эффективности инвестиций в 
отработку запасов месторождений На-
кынского рудного поля является реали-
зация инвестиционного проекта в усло-
виях действующего предприятия (Нюр-
бинский горно-обогатительный комби-
нат) за счет собственных средств, остаю-
щихся в распоряжении АК «АЛРОСА». 
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Экономическое обоснование инвести-
ционного проекта разделено на две части: 

1. Технико-экономические расчеты 
по определению доходной и расходной 
составляющих каждого варианта отработ-
ки. 

2. Финансово-экономическая 
оценка эффективности расчетных пара-
метров вариантов отработки. 

Технико-экономические расчеты по-
строены на последовательном определе-
нии следующих показателей: 

• физические объемы горно-под-
готовительных (вскрышных) работ, добы-
чи и обработки руды (песков) по годам 
отработки месторождений; 

• выручка, включающая в себя до-
ходы от реализации сырых алмазов и про-
чих видов деятельности; 

• затраты на горно-подготови-
тельные (вскрышные) работы, добычу ру-
ды (песков) при разных способах выемки 
с учетом расходов по основным переде-
лам горных работ и статьям затрат - опре-
деление производственной себестоимости 
добычи руды (песков); 

• затраты на обработку руды (пес-
ков) - производственная себестоимость 
извлечения природных алмазов; 

• расходы на сортировку и реали-
зацию алмазной продукции - себестои-
мость проданных алмазов; 

• налоги и платежи; 
• показателей коммерческой эф-

фективности отработки месторождений. 
Все расчеты выполнены с учетом ор-

ганизационной структуры группы «АЛ-
РОСА», структуры ее подразделений, ви-
дов деятельности и производственных 
процессов. 

В основу финансово-экономичес-кой 
оценки эффективности положены основ-
ные принципы, применимые к любым ти-
пам проектов независимо от их техниче-
ских, финансовых, отраслевых или регио-

нальных особенностей, основными из ко-
торых можно считать: 

• рассмотрение проекта на протя-
жении всего его жизненного цикла (рас-
четного периода); 

• сопоставимость условий срав-
нения различных вариантов реализации 
проекта; 

• учет фактора времени и его раз-
личных аспектов; 

• учет всех наиболее существен-
ных последствий проекта – эконо-
мических и социальных; 

• учет неопределенности и рис-ка 
при реализации проекта. 

Укрупненный перечень показателей по 
вариантам при производственной мощно-
сти предприятия 2,25 млн т руды и с уче-
том инвестиционных вложений прошлых 
лет представлен в таблице. 

Из представленных в таблице показа-
телей видно, что по показателю чистого 
дохода — освоение трубки «Ботуобин-
ская» необходимо начинать с открытых 
горных работ, а по удельным показателям 
чистого дохода на 1 тонну запасов и чис-
тому будущему доходу - разработку труб-
ки «Ботуобинская» целесообразно вести 
подземными работами. По показателю 
минимально промышленного содержания, 
определенном в соответствии с требова-
ниями нормативных документов ГКЗ 
МПР РФ, запасы трубки «Ботуобинская» 
являются балансовыми.  

Анализ чувствительности проекта 
осуществлялся по показателю чистого до-
хода при изменении цены за карат, ка-
питальных вложений и текущих затрат 
алмазодобычи. Оценка чувствительно-
сти показывает, что на каждый процент 
изменения показателей, чистый доход 
изменяется (рис. 2): 

• по цене за карат — на 2,6 %; 
• по величине текущих затрат - на 1,3 

%; 
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• по капитальным вложениям - на 
0,55 %. 

Таким образом, по результатам 
работы сделаны следующие выводы: 

1) Запасы глубоких горизонтов 
трубки «Ботуобинская» являются балан-
совыми и вовлечение их в разработку 
неизбежно. 

2) Наибольшая эффективность инве-
стиций в освоение запасов Накынского 
рудного поля будет достигнута при го-
довой производственной мощности обо-
гатительного передела 2,2 млн т. 

3) С позиции максимизации доходов 
за весь период, отработка трубки «Бо-
туобинская» должна начинаться с от-

Вариант II (одновременно 
открытый и подземный 

способ отработки) 
Аг.=2,25млн т 

Вариант III (последова-
тельно открытый и под-
земный способ отработки) 

Аг.=2,25млн т 

№ 
п/
п 

Наименование показателей 
 

Еди-
ница 
нзме-
рения 

 всего в т.ч. ПГР всего в т.ч. ПГР 
I. Абсолютные текущие показатели 

1 Капитальные вложения тыс.  
руб. 

54 142 152 31 173 576 52 847 588 28 696 517 

 на строительство карьера тыс.  
руб.  

4 305 331  3 961 946  

 на строительство подземного руд-
ника 

тыс.  
руб. 

28 727 831  27 646 468  

 ранее понесенные затраты на ГРР 
и строительство НГОКа 

тыс.  
руб. 

19 937 966  19 937 966  

2 Всего затрат с учетом всех налогов 
(в составе себестоимости, на при-
быль и на имущество) 

тыс.  
руб. 240 814 657 182 551 097 227 000 925 133 798 408 

3 Чистый доход тыс.  
руб. 

81 680 708 47 971410 88 728 955 32 348 458 

II. Удельные текущие показатели на 1 т эксплуатационных запасов руды 
1 Всего затрат с учетом всех налогов 

(в составе себестоимости, на при-
быль и на имущество) 

руб./т 
 5357 6084 5084 5848 

2 Чистая прибыль руб./т 2122 1 511 2423 1 617 
3 Чистый доход руб./т 1 817 1 599 1 987 1 414 

III. Интегральные показатели 

Чистый дисконтированный доход:     
при ставке дисконтирования 10% тыс. 

руб. 12884051 -807 441 19 235 846 -900 635 

1 
 

при ставке дисконтирования 1 5% тыс. 
руб. 4 949 363 -3322513 9 835 421 -1 908 847 

2 Рентабельность проекта (к выручке 
от продаж) 

% 
23,55 20,60 25,55 18,50 

3 Внутренняя норма доходности % 13  23  

4 Чистый будущий доход (при ставке 
15%) 

тыс. 
руб.  

2 161 566 
727 2 053 429 331 1 781 181 376 

1 582 143 
497 
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крытого способа разработки, а с пози-
ции максимальной полноты освоения 
запасов месторождения - с подземно-

го. На следующем этапе не-
обходимо разработать эко-
номически эффективную 
технологию для отработки 
запасов месторождения 

трубки «Ботуобинская» подземным 
способом.
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В Горном информационно-аналитическом бюллетене № 9, 2006 г. на с. 154, 159 произош-
ла техническая ошибка. Автор статьи «Методические подходы к оценке эффективности инвести-
ций в освоение выявленных прогнозных ресурсов Накынского рудного поля» – Ведин Юрий 
Алексеевич, заместитель директора по экономике, Нюрбинский ГОК, АК «АЛРОСА». 

 
 
 

 
Рис. 2. Анализ чувствительно-
сти концепции освоения Накын-
ского рудного поля по показате-
лю чистого дохода при измене-
нии цены 1 карата, капиталь-
ных вложений и суммы теку-
щих затрат алмазодобычи 
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