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METODYKA OCENY WARTOSCI ZEOZ
' (Artykul dyskusyjny) '

O warto$ei zloza kopaliny decyduja: a) parametry
charakterystyki zloza, b) sytuacja ekonomiczna rynku,

tj. podaz i popyt, wplywajace na wartoS¢ graniczng

produktu Wy Parametry charakterystyki zloza, skla-
dajace sie na dokumentacje geologiczng, okreslajg:
1, Forme i budowe zloza oraz .do-stepnosé goérnicza,
2. Jako$é zloza, )
3. Zasoby kopaliny.

Forma i budowa zloZa, tj. stopiefi skomplikowania
wystepowania zloza, jego miazszosé, gIQbokoéé warun-
ki wodne, gazowoéé itp. skladajace sie na dostepnosé
gérniczg, wptywaja bezpofrednio na koszt wydobycia
kopaliny, zalezny ponadto od wielko§ci wydobycia.

Jako$é kopaliny, tj. forma i stopiefi koncentracji
skladnika uzytecznego w zlozu, wplywajg bezposred-
nio na koszt przerébki wydobytej kopaliny dla uzys-
kania produktu, ktérego warto$§é graniczng bierzemy
za podstawe do oceny wartodei zloza. Wielko§é pro-
dukeiji zakladu wywiera tu réwniez wainy wplyw na
koszt wlasny przerdbki.

Na tych warunkach naturalnych ztoZa, uwzglednia-
jac jego zasoby, a wiec na wskaZnikach niezmien-
nych, niezaleznych od maszej woli, oparty jest pro-
jekt budowy zakladu gérniczego, dajacy podstawe do
oceny wartosci zloza. Projekt jest zawsze subiektyw-
ny, gdyz oprécz niezmiennych parametréw charakte-
rystyki zloza uwzgledniaé musi zawsze sytuacje ryn-
ku, co wyraza sie wielkofcig ustalonej produkeji.
WskaZniki ekonomiczne oceny projektu, a mianowi-
cie: a) wielko§¢ nakladéw inwestycyjnych, b) okres
ich zamrozenia w czasie budowy, ¢) koszty wilasne,
d) okres zywotnoSci — skladaja sie na ocene efektyw-
nofci inwestycji, zawsze zatem subiektywnsg, i waz-
ng tylko dla okreflonego przedzialu czasu, dla kt6-
rego warunki rynkowe przyjmiemy w przyblizeniu
za stalte. Oparta na ocenie efektywnosci inwestycjl dla
danego zloZa, ocena wartosci zloza bedzie zatem réw-
niez subiektywna i wazna tylko dla pewnego okresu.
Aby uzyskaé mozno&é oceny wartodei zloza i poréw-
naé jego wartocei z mnym1 zlozami, metodyka zasto-
sowana do oceny musi byé taka sama.

W ocenie warfofci zloza decyduja réinice miedzy
Srednimi wartoSciami parametréw charakterystyki
zloza a wartofciami granicznymi, przy ktérych wyko-
rzystanie ztoza jest na granicy rentownoSeci. Te réini-
ce znajduja swoj wyraz w kosztach produkcji. Umow-
ny wskafnik efektywnofci inwestycji na danym zloZu
musi byé obliczony przy tych samych zaloZeniach je-
go konstrukeji. Zalozeniami tymi sg:

1. Staty dla kazdego rozpatrywanego przypadku
oceny wartoSci zloza okres zwrotn wloZonego kapitatu
inwestycyjnego {n = 6 lat?)

2, Stale dla kazdego przypadku oprocentowanie za-
mrozonego w czasie budowy zakladu gérniczego kapi-
talu inwestycyjnego (p = 16%/e?).

Intensywnofé finansowania inwestycji jest dla kaz-
dego przypadku zmjenna i wplywa na wielko&é okre-
su zamrozenia n: przyjeta dla danego projektu zakla-
du goérniczego, a zatem na wielkoi¢é wskaZnika E.
Wielko§é zasobéw wplywa na okres ZywotnoSci za-
kiadu, a jego wplyw zaznacza sie (zbyt sitabo) na
wskazniku efektywnoéci inwestycii poprzez wspél-
czynnik korygujacy b. Na wielko§é wspbiczynnika ko-
rygujacego b wplywa bowiem ponadto stosunek J:K
gdzie J jest wielkofcia kapitalu inwestycyjnego po-
wiekszonego o oprocentowanie z tytulu zamrozenia, K
jest koszitem wlasnym wytwarzania produktu w da-

.nych warunkach zioczowych i przy zadanej wielkosei
produkeji, nie uwzgledniajac raty amortyzacyjnej, a
uwzgledniajac Jed'nak koszt kapitalnych remontow,
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ktérych fundusz powstaje z odprowadzenia czeéci ra-
ty amortyzacyjnej kapitalu inwestycyjnego.
Wartodé ztoza okrefla sie wedlug obowigzujgcej in-
strukeji dla oceny wartofci z162 i kryteridw bilanso-
wosci stosunkiem wartofci ‘

E
Wy
1/61(14-0,18 Kw , Kp-
gdzie: £ =810+ 01600 _l!; ) +==+=L-b
1/61(1+40,16n) __ J
Czion P P nazwiemy ,umownym?” -

obcigZeniem kosztéw produkcji z tytulu raty amorty-
zacyjnej, wlozonego kapitatu inwestycyinego. Sumu-
jac do tej wartoéci pozostale koszty jednostkowe (juz
bez raty amortyzacyjnej, Jeduna:k z kosztem kapital-

-nych remontéw) wydobycia i przerdbki suroweca oraz

korygujge sume kosziéw jednostkowych wspodlezynni-
kiem korygujacym b — otrzymujemy globalny, ,umo-
wany” jednostkowy koszt wlasny oznaczony wskaZni-
kiem efektywnofci E = K, w zl/tone.

O wartoéci zloza stanowié zatem bedzie nie iloraz

. E:Wyg, gdyz wartos¢ taka jest tylko wskafmikiem po-

réwnywalnosei w ocenie wartoSci ztoza, a nie warto-
Scig zloza. O ocenie wartofci zloza powinna decydo-
waé réznica Wyg— E = Wy— K, stanowigea zysk jed-
nostkowy, jaki mozZna ofrzymaé¢ w danych warun-
kach. Zysk ten pomnozony przez zasoby danego zloza
okrefla potencjalna wartosé zloza. ©Oczywiseie cala

"ilo§é kopaliny w zlozu nie przedstawia tej warto-

§ci. Nalezy lej warto$¢ pomniejszyé o wielkosei, jakie
tracuny w ciggu okresu jej zamrozenia w zlozu. Pro-
ponuje sie, aby umniejszenie jej wartofci w zloZu
okreflié: :

. a) dla 1 okresu eksploatacji np. 5 lat — ni#sza stopa

procentu zamrozenia,

b) dla 1 i 2 okresu eksploatacji np. 15 lat — wyzszg
stopa procentu zamrozenia,

c) dla 1, 2 i 3 okresu eksploatacji np. 30 lat — naj-
wyzszg stopa procentu zamrozenia.

Tak okreflona. warto§¢ zloza powinna byé wpro-
wadzona do bilansu otwarcia trwalego majatku ko-
palni, a w miare uplywu lat eksploatacji — analogicz-
nie jak majatek trwaly powstaly w wyniku inwestycji
— wartosé ta powinna ulegaé odpowiednim odpisom.
Mozna by tu znaleZé analogie¢ do dawnej ,olbory”,
kforg placil uzythownik zioza wiascicielowi w miare
postepujacej eksploatacji. Zyskiem 2z eksploatacji
uzytkownik musial sie dzielié z wiascicielem, pozosta-
wiajac sobie gléwna czefé tego zysku, a wiasciciel do-
stawat tylko ustalony maly procent, réiny w réz-
nych okresach eksploatacji.

Praktyka wykazala, Ze okreflenie wartoSci zloZa
poprzez wskafnik F, skonstruowany dla warunkéw
ekonomicznych  wszystkich galezi gospodarki narodo-
wej, nie zdaje egzaminu w stosunku do oceny w gér-
nictwie. W 600/ przypadkéw w gérnictwie wskaZnik
E:Wg jest wyiszy od 1, a wiec zloza sg jakoby nie-
rentowne, Wynika to stad, 2e cena sprzedaina, utoz-
samiana z wartoécia graniezng, wyprowadzana jest na
podstawie kalkulacji kosztéw wlasnych plus maria
zarcbkowa. Stad operujac wartofcig E ezion 1/6 I(1 +
+ 0,16 n;) jest niewspélmiernie wyzszy od wartoSci
raty amortyzacyjnej przypadajacej na jednostke pro-
dukeji — a réznica miedzy wartofcia Wy a E (réw-
niez stosunek E:Wg) jest na ogél niekorzysina. Stad
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warzuty, ze stosowanie ogélnie dla inwestycii obowia-
zujacego wskaZnika E w obecnej jego konstrukeji dla
oceny wartosci z16z jest niewlafciwe i nalezy przejsé
na ocene wedlug wielkosci calkowitego kosztu wias-
nego produkeji. Koszt jednostkowy powinien byé je-
dnak jednolicie umownie obliczany. Proponuje si¢ np.
okres zwrotu kapitalu inwestycyjnego wydtuzyé do

SUMMARY

The value of a mineral deposit depends upon: a)
parameters of characteristics of deposit, b) economi~
cal situation on market, i.e. supply and demand that
influence the exireme value of a product. The para-
meters .of the characteristics of a deposit, which make

a geological documentation, determtine:
- 1 — form and structure of a deposit and its mine
accessibility,
. 2 — quality of deposit,

3 — reserves of mineral raw material.

The article is a discussion on the method of eva-
luation of deposits.

n = 12 1at (2 nie 6 lat), a warto§é zamroZenia kapitatu
w okresie budowy p = 16°s podnie§é, uwzgledmamc
wiekszy stopien ryzyka zaangaiowama kapitalu inwe-
stycyjnego w gérnictwie (poprzez wyiszg stope opro-
centowania kapitalu inwestycyjnego w czasie budowy)
w stosunku do innych galezi gospodarki narodowej,
gdzie ryzyko to jest mniejsze.

PE3IOME

3HaueRMe MECTOPOXACHMA IIONE3HEIX MCROMAEMBIX
onpefenAeTcs XapakTePHLIMKM NapaMeTpaMy MEeCTOpOX-
AEHMA YU SKOHOMMIECKMM TONOFKEHMEM (CIPOCOM ¥ npexR-
JIOXCHYEM), BIAMAIOIVMMM HA HOPERENLHOE CORECpIKaHue
NOJIS3HOTO KOMIIOHEHTa, XapakKTepHbIE TapaMeTphl
MECTOPOXKACHUA ONUPEReNAloT:

1. PDopMsl, CTPOCHME MECTOPOXRICHUA U €ro Aoc'ryn-

HOCTB,

2. KayeCcTBO IIONE3HOTO MCKOIIAEMOTo,

3. 3amacel ChHIphA.

Crarba MMeEeT AMCKYCCMOHHBIA XapakTep B 06CyX-
REHMM METORMKN OLEHKM MECTOPOXKAEHMIL
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