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ÇÎËÎÒÎÄÎÁÛ×È  

Ðàññìîòðåí ìåòîäè÷åñêèé ïîäõîä ê îïðåäåëåíèþ âåëè÷èíû çàåìíûõ ñðåäñòâ ïî ðàñ-
øèðåíèþ äåéñòâóþùåãî ïðåäïðèÿòèÿ ðîññûïíîé çîëîòîäîáû÷è. 
Êëþ÷åâûå ñëîâà: çàåìíûå ñðåäñòâà, äîáû÷à ðîññûïíîãî çîëîòà. 

 
 

 
 [1] áûëà ïðåäëîæåíà ýêîíîìèêî-ìàòåìàòè÷åñêàÿ ìîäåëü âûÿâëåíèÿ íàè-
áîëåå ýôôåêòèâíûõ âàðèàíòîâ ðàñøèðåíèÿ äåéñòâóþùèõ ïðåäïðèÿòèé 

ðîññûïíîé çîëîòîäîáû÷è. 
Äëÿ ðåàëèçàöèè îòîáðàííûõ âàðèàíòîâ ðàñøèðåíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ ðîññûïíîé 

çîëîòîäîáû÷è íåîáõîäèìî ñôîðìèðîâàòü ýôôåêòèâíóþ ñèñòåìó ïðîåêòíîãî ôè-
íàíñèðîâàíèÿ, îïðåäåëèâ äîïóñòèìîå ñîîòíîøåíèå ñîáñòâåííûõ è çàåìíûõ 
ñðåäñòâ èíâåñòèðîâàíèÿ, à òàêæå âûÿâèòü îïòèìàëüíûå óñëîâèÿ êðåäèòîâàíèÿ. 

Îáùàÿ ñóììà èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ (Êîáù) îïðåäåëÿåòñÿ: 
Êîáù=Êñîáñòâ+Êêð                                                                                                          (1) 
ãäå собствK  – ñîáñòâåííûå ñðåäñòâà ïðåäïðèÿòèÿ, ïðåäíàçíà÷åííûå äëÿ èíâåñòèðî-
âàíèÿ â ïðîåêòû ðàçâèòèÿ; Kêð – çàåìíûå ñðåäñòâà (êðåäèò) ïðåäïðèÿòèÿ, ïðåäíà-
çíà÷åííûå äëÿ èíâåñòèðîâàíèÿ ïðîåêòîâ ðàçâèòèÿ. 

Ïðèíèìàÿ âî âíèìàíèå, ÷òî ïðèñîåäèíåíèå ó÷àñòêîâ îñóùåñòâëÿåòñÿ ê  äåéñò-
âóþùåìó ïðåäïðèÿòèþ ñ óäîâëåòâîðèòåëüíîé ñòðóêòóðîé áàëàíñà, òî ïðîãíîçè-
ðóåòñÿ âîçìîæíîñòü íàëè÷èÿ ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ, íåîáõîäèìûõ äëÿ åãî ôèíàí-
ñîâîé óñòîé÷èâîñòè. 

Ñóììà ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ ïðåäïðèÿòèÿ, êîòîðàÿ ìîæåò áûòü èñïîëüçîâàíà â 
êà÷åñòâå èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ, îïðåäåëÿåòñÿ èç âûðàæåíèÿ:  

Êñîáñòâ= 0 0( )
T

t
Чп Аθ⋅ +∑                                                                                           (2) 

ãäå ×ï0, À0 – ñîîòâåòñòâåííî ÷èñòàÿ ïðèáûëü è ñóììà àìîðòèçàöèè â óñëîâèÿõ 
äåéñòâóþùåãî ïðåäïðèÿòèÿ (äî ðàñøèðåíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ); Ò – ïåðèîä îòðàáîòêè 
ìåñòîðîæäåíèÿ äåéñòâóþùèì ïðåäïðèÿòèåì; θ – äîëÿ ÷èñòîé ïðèáûëè, íàïðàâ-
ëÿåìàÿ íà èíâåñòèöèîííûå ðåñóðñû â êà÷åñòâå ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ. 

Ñóììà çàåìíûõ ñðåäñòâ, êîòîðàÿ íåîáõîäèìà äëÿ ðåàëèçàöèè âàðèàíòà (ν) 
ðàñøèðåíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ ( крКν ), ìîæåò áûòü îïðåäåëåíà èç âûðàæåíèÿ: 

gT g

tg
t 1 i 1

( )кр tgК Чп Aν θ
= =

= ⋅ +∑∑                                                                                        (3) 

ãäå g – èíäåêñ ïðèñîåäèíÿåìûõ ó÷àñòêîâ. 
Èñõîäÿ èç èçëîæåííîãî îáùóþ ñóììó èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ, íåîáõîäèìûõ 

äëÿ ðåàëèçàöèè ðàñøèðåíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ ïî ðîññûïíîé çîëîòîäîáû÷å, ìîæíî 
ïðåäñòàâèòü â âèäå: 

Â 
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( ) ( )общ о tg tg
1 1 1

К Чп Чп А
gT gT

о
t t i

Аν θ θ
= = =

= ⋅ + + ⋅ +∑ ∑∑                                                                (4) 

Ïîñëå ïðîâåäåíèÿ îïðåäåëåííûõ ïðåîáðàçîâàíèé ïîëó÷èì ôîðìóëó äëÿ ðàñ-
÷åòà äîëè çàåìíûõ ñðåäñòâ ïðåäïðèÿòèÿ â îáùåì îáúåìå èíâåñòèöèîííûõ ðåñóð-
ñîâ, ïðåäíàçíà÷åííûõ äëÿ ðåàëèçàöèè ïðîåêòîâ ðàçâèòèÿ ïî ðàñøèðåíèþ äåéñò-
âóþùåãî ïðåäïðèÿòèÿ ðîññûïíîé çîëîòîäîáû÷è (ξ): 

Êîáù=Êñîáñòâ+Êêð => Êêð= Êîáù –  Êñîáñòâ =>1= общ собств
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;                                                                     (5) 

Ïîäñòàâëÿÿ çíà÷åíèÿ Êñîáñòâ è Êêð ïîëó÷èì: 
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                                                                                     (6)  

Ïðîâåäåííûé àíàëèç ïî çîëîòîäîáûâàþùåé îòðàñëè ïîêàçàë, ÷òî êîýôôèöèåíò 
ýëàñòè÷íîñòè ïî öåíå çà ïåðèîä 2005-2009 ãã. ñîñòàâëÿåò 0,3, ò.å. ìåíüøå 1 (òåìï 
ðîñòà öåíû çîëîòà áîëüøå òåìïà ðîñòà îáúåìà ïðîèçâîäñòâà), ÷òî õàðàêòåðèçóåò íå-
ýëàñòè÷íûé ñïðîñ. Äàííîå îáñòîÿòåëüñòâî îïðåäåëÿåò äàëüíåéøåå óâåëè÷åíèå ðîñò 
öåí íà ïðîäóêöèþ çîëîòîäîáûâàþùåé îòðàñëè. Ïîýòîìó ïðåäïîëàãàåòñÿ, ÷òî çàåìíûå 
ñðåäñòâà áóäóò ñâîåâðåìåííî ïîãàøåíû çà ñ÷åò óâåëè÷åííîé ïðèáûëè ïîñëå ðåàëèçà-
öèè âàðèàíòà ðàñøèðåíèÿ äåéñòâóþùåãî ïðåäïðèÿòèÿ ðîññûïíîé çîëîòîäîáû÷è. Ïðè 
ýòîì äîëÿ ÷èñòîé ïðèáûëè, íàïðàâëÿåìàÿ íà ðåàëèçàöèþ ïðîåêòà ìîæåò áûòü ïðèíÿ-
òà ñîãëàñíî  îòðàñëåâûì ðåêîìåíäàöèÿìè â ðàçìåðå 0,1÷ 0,2. 

Äëÿ ðàññìàòðèâàåìûõ â ðàáîòå óñëîâèé ðàñøèðåíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ ïî äîáû÷å 
ðîññûïíîãî çîëîòà âåëè÷èíà  äîëè çàåìíûõ ñðåäñòâ (ξ) â îáùåì îáúåìå èíâåñòè-
öèîííûõ ðåñóðñîâ îïðåäåëÿåòñÿ (Mathcad):  

( )
( ) ( ) ( ) ( )

0 0

1
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Â òàáëèöå ïðèâåäåíû èñõîäíûå äàííûå äëÿ îïðåäåëåíèÿ äîëè çàåìíûõ 
ñðåäñòâ (ξ) â îáùåì îáúåìå èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ. 

Êàê áûëî îòìå÷åíî, â ñëîæèâøèõñÿ óñëîâèÿõ õîçÿéñòâîâàíèÿ íà íà÷àëüíîì 
ýòàïå äåéñòâóþùåå ïðåäïðèÿòèå ðîññûïíîé çîëîòîäîáû÷è ìîæåò âûäåëèòü â ñî-
îòâåòñòâèè ñ îòðàñëåâûì êðèòåðèàëüíûì óðîâíåì ïîêàçàòåëåé ôèíàíñîâîãî ñî-
ñòîÿíèÿ äîëþ ÷èñòîé ïðèáûëè (0,1) â êà÷åñòâå èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ; â òî æå 
âðåìÿ ïðåäëàãàåìûå âàðèàíòû ðàñøèðåíèÿ äåéñòâóþùåãî ïðåäïðèÿòèÿ óâåëè÷àò  
÷èñòóþ ïðèáûëü ñîâìåñòíîãî îñâîåíèÿ, ïîýòîìó ïðåäïðèÿòèå ñìîæåò âûäåëÿòü 
áîëüøóþ äîëþ ñðåäñòâ (0,2) íà ðàçâèòèå ïðîåêòîâ.  

Â ñîîòâåòñòâèè ñ [2] íåîáõîäèìîå óñëîâèå ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè ïðåäïðè-
ÿòèÿ õàðàêòåðèçóåòñÿ âåëè÷èíîé êîýôôèöèåíòà îáåñïå÷åííîñòè ñîáñòâåííûìè 
ñðåäñòâàìè (kîññ ≥ 0,1), ò.å. ñîáñòâåííûå ñðåäñòâà ïðåäïðèÿòèÿ äîëæíû áûòü íå  
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Èñõîäíûå äàííûå äëÿ îïðåäåëåíèå äîëè çàåìíûõ ñðåäñòâ  
äëÿ èíâåñòèðîâàíèÿ ïðîåêòîâ  
 

Íàèìåíîâàíèå  
ó÷àñòêà 

Ñðîê 
îñâîåíèÿ 

Ãîäîâàÿ  
àìîðòèçàöèÿ 

Ãîäîâàÿ ÷èñòàÿ  
ïðèáûëü 

Äåéñòâóþùåå  
ïðåäïðèÿòèå 

 (À0) 
146320 

(×ï0) 
647075,1 

Ïðîåêò «Â» (2) 2 (À21, À22) 
182900 

(×ï21, ×ï22) 
3441837 

Ïðîåêò «D» (4) 1 (À41) 
182900 

(×ï41) 
4113614 

Ïðîåêò «E» (5) 1 (À51) 
182900 

(×ï51) 
4478742 

 
ìåíüøå 10% â ôîðìèðîâàíèè èòîãà îáîðîòíûõ àêòèâîâ. Ñ÷èòàåì, ÷òî íå ìåíåå 
10% ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ äîëæíî ñîñòàâëÿòü è â èòîãàõ âíåîáîðîòíûõ àêòèâîâ 
ïðåäïðèÿòèÿ. Ïîýòîìó âåëè÷èíà θ ïðèíÿòà ðàâíîé 0,1, ò.ê. ÷àñòü ÷èñòîé ïðèáûëè 
ìîæåò áûòü íàïðàâëåíà íà ïðèîáðåòåíèå äîïîëíèòåëüíîãî íîâîãî îáîðóäîâàíèÿ 
ïðè ðàñøèðåíèè ïðåäïðèÿòèÿ ïî äîáû÷å ðîññûïíîãî çîëîòà. 

Ïðè çíà÷åíèÿõ 01: 0.1...02 : 0.2. : 7Т= = =  äîëÿ çàåìíûõ ñðåäñòâ äëÿ èíâåñòèðî-

âàíèÿ ïðîåêòîâ 0,7ξ = . Â ðàñ÷åòàõ ïðèíèìàåì, ÷òî   èñïîëüçóåìîå îáîðóäîâà-
íèå äåéñòâóþùåãî ïðåäïðèÿòèÿ îòíîñèòñÿ ê ÷åòâåðòîé àìîðòèçàöèîííîé ãðóïïå 
ïî êëàññèôèêàöèè îñíîâíûõ ñðåäñòâ. 

Ó÷èòûâàÿ, ÷òî ñðåäíåãîäîâàÿ äîõîäíîñòü äîáû÷è çîëîòà çà ïîñëåäíèå 10 ëåò 
ðàâíà 13 %, à çà 2008 ã. äîõîäíîñòü ðàâíà 26 % (âûøå ÷åì ñòàâêè ïî áàíêîâñêèì 
äåïîçèòàì), è ñðîê îñâîåíèÿ ó÷àñòêîâ ðîññûïíîé çîëîòîäîáû÷è íåçíà÷èòåëüíûé, 
à ïðè âàðèàíòàõ ðàñøèðåíèÿ äåéñòâóþùåãî ñðîê îñâîåíèÿ ñîêðàùàåòñÿ äî 2 ëåò 
(â ïåðâûé æå ãîä ÷èñòàÿ ïðèáûëü èìååò äîñòàòî÷íóþ âåëè÷èíó äëÿ âûïëàòû êðå-
äèòà), òî íàéäåííîå â ïðîöåññå èññëåäîâàíèÿ ñîîòíîøåíèå ñîáñòâåííûõ è çàåì-
íûõ ñðåäñòâ ìîæíî ñ÷èòàòü ïðèåìëåìûì. 

Òàêèì îáðàçîì, âåëè÷èíó çàåìíûõ ñðåäñòâ, íàïðàâëÿåìûõ â êà÷åñòâå  èíâå-
ñòèöèé äëÿ ðåàëèçàöèè âûäåëåííûõ ïðîåêòîâ, íåîáõîäèìî èìåòü ïðåäïðèÿòèþ â 
ñóììå  1280300 äîëë. ÑØÀ.  
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