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  چكيده

هاي هزينه نقـش قابـل تـوجهي در           مولفه. گيرد  هاي متعدد فني و اقتصادي مورد بررسي قرارمي         سنجي جنبه   در مطالعات امكان      

ارزيابي اقتصادي و مالي بـر مبنـاي   . ي آنها ضروري است دامنه تغييرات برآمدهاي اقتصادي پروژه داشته و تحليل توزيع سهم نسب          

هـاي   پذيرد كه مقادير آنها همراه با عدم قطعيت بـوده و بنـابراين حـساسيت و ريـسك برآمـد      مفروضات و متغيرهايي صورت مي  

تحليل اقتصادي و مـالي   جهت Comfar و Excelافزارهاي  مدلي با استفاده از نرم, در اين تحقيق. اقتصادي پروژه بايد ارزيابي گردد    

معدن مس سونگون تهيه و بر اساس آن سناريوهاي متعددي با توجه به مقادير مورد انتظار متغيرهاي بحراني، مورد بررسـي قـرار                       

تـرين برآمـد پـروژه        سازي مونت كارلو براي تخمـين محتمـل         در ادامه جهت تحليل ريسک اقتصادي و مالي از روش شبيه          . گرفت

  .استفاده گرديد

هاي   درصد بيشترين سهم از هزينه۳۲ و ۴۱كارخانه تغليظ و معدن به ترتيب با , بر اساس نتايج بدست آمده از تحليل هزينه    

همچنين حساسيت نرخ بازگشت . دهند هاي عملياتي به خود اختصاص مي  درصد بيشترين سهم را از هزينه۳۴ و ۵۲اي و با  سرمايه

در اين ارتباط نرخ بازيابی کارخانه فرآوری، نرخ برابری ارز، . تره بيشتر از ساير عوامل استداخلی نسبت به قيمت فروش کنسان

در نهايت تحليل ريسك . گيرند های عملياتی، در درجات بعدی اهميت قرار مي ای، شيب نهايی معدن و هزينه های سرمايه هزينه

% ۵۶/۱۹بيشتر و از % ۳۲/۹نرخ بازگشت داخلی از  محدوده ,رصد د۹۰سطح اطمينان دهد كه با در نظر گرفتن  انجام شده نشان مي

   .كمتر خواهد بود

  
  

  يدي کلکلمات

  نرخ بازگشت داخلي، روش مونت كارلو و معدن مس سونگون, تحليل حساسيت، ريسک، هزينه

  

  

  

  

  



   پژوهشی مهندسی معدن-علمي                                                                                                                                ، مهرداد حيدري، مهدي وحيدي احمدرضا صيادي، مسعود منجزي  

 
 

  ۲۲

   مقدمه-۱

هـاي    ريـزي معـادن، جنبـه      سـنجي و برنامـه     در مطالعات امكـان   

عوامـل فنـی مـرتبط بـا        ,  قرار گيـرد   متعددي بايد مورد ارزيابی   

ــروژه  ــوع پ ــدازه و ن ــه چگــونگی  , ان ــوط ب عوامــل اقتــصادی مرب

هـای مـالی کـه بـه         گيری و نهايتا مشخـصه     ساماندهی و تصميم  

. وابـسته اسـت   . . . چگونگی تأمين منابع مالی، الگوي مالكيت و        

اين مطالعات بر مبناي مفروضات و متغيرهاي متعـددي صـورت     

های  مقادير آنها ناشناخته بوده و بايد به كمك داده        پذيرد كه     مي

معمولا مقادير تخميني همراه با خطا      . موجود تخمين زده شوند   

هاي  بوده و چنين خطاهايی ممکن است تأثير زيادي در شاخص         

بنـابراين  . ريزي معدن داشـته باشـد       سنجی پروژه يا برنامه    امکان

ای از مقـادير     بـراي محـدوده   معـدني   ارزيابي برآمـدهاي پـروژه      

محتمل برای هر متغير و تحليل پتانسيل ريسك، ضروري است           

هاي متعددي جهت تحليل ريـسك اقتـصادي وجـود            روش]. ۱[

تـوان بـه تحليـل حـساسيت، تحليـل       دارد كه از آن جملـه مـي       

گيـري، روش مجـذور مربعـات و روش           سناريو، درخـت تـصميم    

  .كردسازي مونت كارلو اشاره  شبيه

 جهت برآورد اثرات احتمالي پارامترهـاي يـك         تحليل حساسيت 

كار رفته و طيف تغييرات متغيرها، با توجـه بـه مقـادير               پروژه به 

تـرين   از مهـم  . شود هاي ارزيابي پروژه محاسبه مي      حدي شاخص 

اقتصاد پروژه  مزاياي اين روش شناسايي تاثيرگذارترين عوامل بر

دهـد   ان را مـي   بوده و شناخت اين پارامترها به مديريت اين امك        

 و ۲[بينـي كنـد    كه شرايط بدبينانه و خوشبينانه را از قبل پيش  

ترين ابزار جهت نمايش گرافيكـي        نمودارهاي عنكبوتي ساده  ]. ۳

]. ۴[باشند   نتايج حاصل و همچنين جهت مقايسه با يكديگر مي        

توان ميزان ريسك را نيـز محاسـبه          به كمك نتايج اخذ شده مي     

امـل از حاصلـضرب عـدم قطعيـت در          ميزان ريسك هـر ع    . دكر

عـدم قطعيـت در واقـع سـطح      . شود ميزان تاثير آن محاسبه مي    

هاي مهندسي يـا      دقت تخمين بوده كه معمولا به كمك قضاوت       

شود و ميزان تاثير نيز بـه كمـك           اي تعيين مي   هاي آماره   تحليل

  ].۲[آيد  دست مي شيب منحني تحليل حساسيت به

ين اثـر تركيبـي پارامترهـاي ورودي        با توجه به دشوار بودن تعي     

شود كـه در آن تغييـرات    هايي انجام مي  يك طرح، گاهي بررسي   

, اين نوع رويكرد  . گيرد تركيبي متغيرها نيز مورد بررسي قرار مي      

بـا اسـتفاده از ايـن نـوع تحليـل،      . شود تحليل سناريو ناميده مي   

 ايـن   آيد ولي با اين وجـود      دست مي  هتري ب   اطلاعات واقع گرايانه  

دسـت   روش هيچگونه شاخصي از كيفيت پارامترهاي ورودي بـه        

دسـت آمـده    دهد و همچنين تاثير انحراف معيار در نتايج به      نمي

تـوان بـه عنـوان        تحليل ريـسك را مـي     ]. ۴[كند  را مشخص نمي  

  ].۵[مرحله نهايي تحليل سناريو در نظر گرفت

 )انـواع چـولگي   (هاي توزيـع      روش جذر مربعات براساس منحني    

. ارائه شده اسـت   هاي معدني     جهت تحليل پروژه   O'haraتوسط  

و ) مقـادير اوليـه   (در اين روش با توجه به مقـدار مـورد انتظـار             

ميزان انحراف كلي نسبت به اين مقدار، منحني توزيـع شـاخص     

در ايـن روش همبـستگي   ]. ۶[آيـد   دسـت مـي    ارزيابي پروژه بـه   

  .دمتغيرها بايد بررسي و در محاسبات لحاظ گرد

هاي آينـده و   روش كلي درخت تصميم بر شناسايي ضمني طرح    

در ايـن  . نتايج اجمالي حاصل از يك تصميم اوليه مبتنـي اسـت   

ها و نتـايج ممكـن هـر يـك            ها براي نمايش طرح     روش از شاخه  

در اين نوع از تصميم گيري، يك شيوه مناسب       . شود  استفاده مي 

قايسه كند مورد نياز    هاي مختلف را با يكديگر م       كه بتواند گزينه  

  ].۷[است 

  جهت تحليـل آمـاري  هاترين ابزار روش مونت کارلو يکي از قوي   

مخــصوصاً در بــوده و موجــود در مــسائل مهندســي مجهــولات 

معادلات غيـر خطـي بـه يکـديگر         با  مسائل پيچيده که متغيرها     

در ايـن روش، ميـانگين      ]. ۸ [تشوند، بسيار مفيد اس    مرتبط مي 

هاي ارزيابي پروژه بر اساس توابع       اري شاخص حاصل از توزيع آم   

دسـت    توزيع مقادير متغيرهاي ورودي در جريـان نقـدينگي بـه          

بدين منظور براي هر متغير يك مقدار تـصادفي از تـابع            . آيد  مي

هاي ارزيابي محاسبه     توزيع مربوط انتخاب شده و سپس شاخص      

زيـع  اين فرايند تكرار شده و در نهايت هيـستوگرام تو         . شوند  مي

هـاي    اسـتفاده از ورودي   . شـود  هاي ارزيابي ترسـيم مـي       شاخص

احتمالي براي متغيرها، ريسك حاصل از مقادير غيـر منطقـي را        

توليد اعـداد تـصادفي در روش مونـت         جهت  ]. ۵[دهد    نشان مي 

قبل . توان استفاده نمود     مي Riski@ نظير ييافزارها کارلو از نرم  

داد تكـرار مـورد نيـاز در        از ورود اطلاعات، بايـستي حـداقل تع ـ       

اين تعداد با توجه به تعداد متغيرهـاي        . سازي تعيين گردد    شبيه

  .]۸[آيد   بدست مي۱اوليه و سطح اطمينان موردنظر از رابطه 
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  ۲۳

پس از تعيين تعداد تكرار موردنياز، بايد توزيع احتمال وقوع 

ارامترهاي جهت دستيابي به پ. متغيرهاي تصادفي تعيين گردد

خروجي، ارتباط بين متغيرهاي خروجي و ورودي از طريق 

در پايان . شود ها و روابط موجود نيز مشخص می فرمول

احتمال وقوع هر , سازي، در يك سطح اطمينان معين شبيه

  . شود پارامتر تعيين می

  

   مس سونگون-۲

شـرقي   کانسار مس سونگون واقـع در يكـصد كيلـومتري شـمال           

سازی مس در تـوده      ري پورفيری بوده و عمده کانی     تبريز، كانسا 

هـای نفـوذی    نفوذی مونزونيتی تا ولکانيکی و يا در همبری توده      

ذخيـره قطعـی کانـسار در       . با آهک کرتاسه صورت گرفته اسـت      

 درصد بـرآورد شـده      ۶/۰ ميليون تن با عيار متوسط       ۷۹۶حدود  

صـورت روبـاز      سـاله بـه    ۳۱ايـن کانـسار طـی يـک دوره          . است

 ميليون تن کانسنگ در فاز      ۷توليد سالانه   . تخراج خواهد شد  اس

در شـش سـال     % ۳۰ هزار تن کنسانتره مس با عيـار         ۱۷۰(اول  

 ۳۰۰( ميليون تـن کانـسنگ در فـاز دوم      ۱۴و  ) برداري  اول بهره 

بينـی   پيش) هزار تن كنسانتره از سال هفتم تا پايان عمر معدن         

 ميليـون  ۳۸۸دود ذخيره قابل استخراج اين معدن ح . شده است 

  .  ميليون تن برآورد شده است۶۳۲تن و باطله همراه آن 

 با احتساب  و شيب نهايي معدن    ۶۳/۱برداری معدن    نسبت باطله 

.  درجه تعيين شده اسـت     ۳۷ های حمل داخل کاواک    تأثير جاده 

 درصـد فـرض شـده     ۸ متر و شيب     ۳۰راه ارتباطي داراي عرض     

 متــر ۴ و ۸ ترتيـب  عـرض پلــه ايمنـي و پلــه كـاري بــه   . اسـت 

 درجـه  ۷۰ متر و شـيب آن     ۵/۱ارتفاع ديواره اطمينان    . باشد  مي

 در دو بخــش هيپــوژن و تغلــيظنــرخ بازيــابي كارخانــه . اســت

  .]۹[ درصد برآورد شده است ۸۵ و ۹۱سوپرژن به ترتيب 

هـاي فنـي و اقتـصادي و عـدم        با توجه به تغيير برخي از مؤلفـه       

مطالعـات فنــی و  , ســتفادهقطعيـت همــراه بـا اطلاعــات مـورد ا   

  . اقتصادی اين پروژه نياز به بازنگري دارد

در اين تحقيق، حساسيت برآمدهاي اقتصادي طـرح نـسبت بـه            

با توجه بـه  . فني و اقتصادي بررسي شده است    تغيير پارامترهاي 

هـاي اقتـصادي، تحليـل        تاثير بسزاي هزينه و درآمد در شاخص      

يرهاي قيمت مـس و نـرخ       احتمالاتي نيز نسبت به تغييرات متغ     

نظر به در دسترس بودن مقـادير ايـن دو          . تورم انجام شده است   

متغير و امكان تعيين تابع توزيـع احتمـال آنهـا، از روش مونـت           

 .كارلو جهت تحليل ريسك استفاده شده است
 
 
 

   روش تحقيق-۳

به منظور ارزيابی اقتصادی، مالي و تحليل حـساسيت و ريـسك            

- ارزيابي اقتصادی    مرحله اول يك مدل    معدن مس سونگون، در   

هـاي اقتـصادي طـرح در       مالي تهيه شده و بر اساس آن شاخص       

  .محاسبه گرديده است) اوليه(يك شرايط مبنا 

هـای   مدل اقتصادي با توجه به ميزان ذخيره، نرخ توليد، هزينـه          

ای و عملياتی، درآمدهای حاصـل از فـروش کنـسانتره و             سرمايه

 و  Excelافزارهـای    ری ثابت، در محيط نـرم     گذا استهلاک سرمايه 

Comfar   چگونگي تأمين منـابع مـالي پـروژه و         .  تهيه شده است

شرايط بازپرداخت وام در قالب يك مـدل مـالي مـورد تجزيـه و             

گذاری ثابـت بـا توجـه بـه          استهلاک سرمايه . تحليل قرار گرفت  

های استهلاک مـصوب قـوانين ماليـاتی بـه تفکيـک ارزی و         نرخ

صـورت مجـزا محاسـبه گرديـده         برای معدن و کارخانه به    ريالی  

 سـاله معـدن و کارخانـه فـرآوری و           ۳۱با توجه بـه عمـر       . است

گـذاری   آلات، ميزان تجديـد سـرمايه     همچنين عمر مفيد ماشين   

آلات تعيين شده و ارزش اسقاط       در پايان عمر هر يک از ماشين      

بـا توجـه   در اين مرحله . برای هر يک از موارد منظور شده است     

ها و اقـلام هزينـه در بزرگـی و دامنـه              به نقش قابل توجه مولفه    

تغييرات برآمدهاي اقتصادی پروژه، رفتار آنها از طريـق بررسـي           

ای و   هـای سـرمايه    ي اقلام مختلـف هزينـه       سهم نسبي مجموعه  

هاي مختلف طرح مورد تجزيه و تحليل       عملياتی در هزينه بخش   

يوهاي متعـددي بـا توجـه بـه        در مرحلـه دوم سـنار      .قرار گرفت 

مالي پروژه نظيـر  -تغييرات منفرد يا جمعی پارامترهاي اقتصادي  

وام داخلـی و يـا      ( تـامين منـابع مـالي        ، نـرخ تـورم    ،قيمت مس 

، ماليات، فروش محصولات در داخل و يا خارج از كشور       )خارجی

هاي اقتـصادي پـروژه نظيـر        بيني و حساسيت شاخص     پيش... و  

نـسبت  ) NPV(و ارزش خالص فعلي     ) IRR (نرخ بازگشت داخلی  

در مرحله سوم با استفاده از مدل       . به اين متغيرها ارزيابي گرديد    

، تحليــل Risk@افــزار  و نــرمExcelافــزار ســاخته شــده در نــرم

احتمالاتی برآمدهای پروژه نسبت به قيمت مس و نرخ تـورم بـا           

رين ت ـ سازي مونت كارلو انجـام و محتمـل        استفاده از روش شبيه   

  .مقادير قابل انتظار محاسبه گرديد

  

  ها  تحليل هزينه-۴
بــرداری معــدن برابــر  ســرمايه مــورد نيــاز جهــت فــاز اول بهــره

 ميليارد ريـال بـرآورد شـده       ۶۴/۱۶۹۴ ميليون دلار و     ۲۶۸/۱۸۶

 ). ۲جدول (است 

ای مورد نياز برای فـاز دوم کارخانـه و جهـت             های سرمايه  هزينه

 ميليـارد ريـال   ۲۱۱/۸۵۶بالغ بر , رحرسيدن به ظرفيت نهايی ط 

های معدن و    گذاری در بخش   های تجديد سرمايه   برآورد و هزينه  
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  ۲۴

گير بر اساس عمر مفيد تجهيزات مورد نياز هر بخش           سد رسوب 

  .]۱۰ و ۹[محاسبه شده است
  

     خلاصه سرمايه گذاري اوليه طرح مس سونگون:۲جدول

  سرمايه گذاري اوليه

ر
ف
دي

 

 سر فصل هزينه
   ريالي

 )ميليون ريال(

  ارزي

 )دلارميليون (

  لجمع ك

ميليون (

  )ريال

 1004739  146/31 755571 معدن 1

 1306664  459/119 390761 كارخانه تغليظ 2

 363398  914/34 84083 گير سد رسوب 3

 415858  794/0 414547 زيربنايي 4

 49675 0 49675 سرمايه در گردش 5

 3140334 313/196 1694637 جمع
  

هـای معـدن، کارخانـه، سـد         اي بخـش     های سـرمايه   سهم هزينه 

گذاری اوليـه    گير و امور زيربنايی و عمومی از کل سرمايه         رسوب

.  آمـده اسـت  ۱هـاي ارزي و ريـالي در شـکل         به تفکيک هزينـه   

شود کارخانه تغليظ و معدن به ترتيـب         طورکه مشاهده می   همان

گـذاری اوليـه را بـه         درصد بيشترين سهم از سرمايه     ۳۲ و   ۴۱با  

  .اند خود اختصاص داده
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معدن

كارخانه تغليظ 

سد رسوب گير

زيربنايي

سرمايه در گردش  

ريالي  ارزي جمع كل

 
 های مختلف در سرمايه گذاری اوليه طرح سهم بخش :۱ شكل

  

آلات وارداتـی    ، ماشين %)۵۸(برداری     باطله  های اقلام پيش   هزينه

به ترتيب بيـشترين سـهم را      %)  ۲۷(، سيستم انتقال آب     %)۴۲(

رآوری، امور  های معدن، کارخانه ف    ای بخش  های سرمايه  از هزينه 

عمليـات  ). ۴-۲هـاي   شكل(دهند  زيربنايی به خود اختصاص می  

گيـر را شـامل       گذاري سد رسوب    هزينه سرمايه % ۸۷, اجراي سد 

  . شود مي

)  ريال ۴۱۴۳( سنت   ۵۲هزينه عملياتی متوسط در بخش معدن       

بر تن سنگ اسـتخراجی و هزينـه عمليـاتی متوسـط در بخـش         

گيـر   های مربوط به سد رسوب کارخانه فرآوری با احتساب هزينه   

ــال۲۱۶۴۴( دلار ۷/۲و عمــومی  ــسنگ ورودی )  ري ــن کان ــر ت ب

  . ]۱۰ و ۹[برآورد شده است

بيشترين سهم را از هزينه عملياتي      ,  درصد ۵۲ با   تغليظكارخانه  

به خود  ) برداري  در طول دوران بهره   (ها    در مقايسه با ساير بخش    

ي بيـشترين  همچنين قطعات يـدك   ). ۵شكل  (دهد    اختصاص مي 

را از ميان اقلام هزينه عملياتي طرح در طول         )  درصد ۵۳(سهم  

  ).۶شكل (شود  برداري شامل مي دوره بهره
  

پيش باطله برداري  

%۵ ۸

مطالعات  

مهندسي

%۲

ماشين آلات و 

تجهيزات 

پشتيباني معدن

%۲
ساختمانهاي  

صنعتي و نيمه   

صنعتي  

%۶

ماشين آلات و 

تجهيزات اصلي  

معدن

%۲ ۴

هزينه هاي حمـل،  

ترخيص و 

گمركي  

%۲

عمليات اكتشافي،  

حفاري، ژئو  

تكنيك و نمونه   

يري   گ

%۴

 
  اي معدن  سرمايه هم نسبي اقلام هزينهس :۲شكل

 

بهره فاينانس قبــل 

از دوران بهره بـرداري 

%۷

بيمه فاينانس 

%۵

ــراحي  مطالعات و ط

پايه 

%۶

اـده  خاكبرداري و آمـ

سازي محل كارخانــه

%۶ ساختمانهاي نيمــه 

اـهي صنعتي و رفـ

%۱ ۱

خريد و بازرســي 

ــين آلات و  ماش

تجهيزات خارجي 

%۴ ۲

ــدازي  نصب و راه ان

و نظارت 

%۴

مواد اوليه   

و مصـرفي 

%۳

خريد ماشــين آلات 

و تجهيزات داخلــي

%۱ ۰

 
  ای کارخانه تغليظ  سرمايه سهم نسبي اقلام هزينه :۳    شكل

 

مهندسي عمومي 

%۲
احداث و نگهداري 

جاده هاي دسترسي  

%۱۵

هزينه  احداث سيستم 

انتقال آب از سد اهر به 

مجتمع سـونگون 

%۲ ۷

مديريت و عمومـي 

%۲ ۷

هزينه خطوط انتقال 

نيرو و احداث پست   

اصلي برق  

%۱ ۹

احداث ساختمانهاي  

اسكان كاركنان 

ومهمانسرا  

%۸

خريد اراضي

%۱

 
 بنايیای امور زير  سرمايه  سهم نسبي اقلام هزينه:۴ شكل
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  هاي مختلف در هزينه عملياتي  سهم بخش:۵ شكل

  

حقوق و 

دسمزد

14%
قطعات يدكي

53%

مواد و لوازم 

مصرفي

16%

انرژي

17%

 
  سهم اقلام مختلف در هزينه عملياتي:۶ شكل

 
 ۷روند تغييرات هزينه عملياتي در طول عمـر معـدن در شـكل              

  . آورده شده است

0

1

2

3

4

5

6

1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 2 2 2 2 31

سالهای بهره برداری  

ن
ر ت
ر ب
دلا

هزينه تمام شده استخراج هر تن کانسنگ در معدن       هزينه فرآوری بر تن کانسنگ ورودی   

 
 هاي عملياتي در دوران بهره برداري روند هزينه: ۷شكل

  

هـای عمليـاتي     از هزينـه  %) ۳۸(عمليات باربری بيشترين سـهم      

  ).۸شکل (دهد  معدن را به خود اختصاص می

هـا در   روند تغييرات سهم ايـن بخـش  , تر به منظور ارزيابي دقيق 

 ۵هـای   برداری در دوره هزينه عملياتي معدن در طول مدت بهره 

شـود کـه سـهم     ملاحظه مـی  ). ۹شکل  (ساله بررسی شده است     

م ايـن  ضـمنا سـه  . هـا بيـشتر اسـت    بخش باربری از ديگر بخش 

بخش در دوران بهره برداري رونـدي صـعودي دارد در حاليکـه             

  . دهند ها روند نزولی از خود نشان می هزينه ديگر بخش

عمليات  

صحرايی و  

پشتيبانی 

%۱۰

خدمات 

مهندسی و 

نظارت

%۷

تعمير و  

نگهداری

%۹

امور اداری و   

عمومی  

%۴

حفاری

%۱۲

آتشباری

%۶ بارگيری

%۱ ۴

باربری

%۳ ۸

 
  های مختلف در هزينه عملياتی معدن  سهم بخش:۸ شكل
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  عملياتی معدن  های هزينه تغييرات سهم بخش روند :۹ شكل

  

هم اقـلام هزينـه   توان براسـاس س ـ    های عملياتی را نيز می     هزينه

دستمزد، قطعات يدکی مصرفی، تعمير و نگهداری، مواد و لوازم           

مصرفی، سـوخت و انـرژی مـورد نيـاز، تجزيـه و تحليـل نمـود                 

شود که سهم قطعات يدکی و       مشاهده می ). ۱۱ و ۱۰های   شکل(

. دستمزد نسبت به ديگر اقلام هزينه عملياتي معدن بيشتر است         

 همـين صـورت، اقـلام هزينـه        بـه ).  درصـد  ۲۶ و   ۵۵به ترتيب   (

هــای  تعميــر و نگهــداری و انــرژی بيــشترين ســهم را از هزينــه

 ۲۲ و   ۵۵بـه ترتيـب     (باشـند     عملياتی کارخانه فرآوری دارا مـي     

  ).درصد
  

حقوق و  

دستمزد   

%۲۶

سوخت 

%۳
لوازم مصرفی 

%۱۶

قطعات يدکی

%۵ ۵
 

  عملياتی معدن  سهم اقلام مختلف در هزينه:۱۰ شكل



   پژوهشی مهندسی معدن-علمي                                                                                                                                ، مهرداد حيدري، مهدي وحيدي احمدرضا صيادي، مسعود منجزي  

 
 

  ۲۶

تعمير و  

نگهداري

%۵ ۵ مواد ولوازم   

مصرفي 

%۱۷

انرژي

%۲۳

هزينه ساليانه 

حقوق و  
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   عملياتی کارخانه تغليظ  سهم اقلام مختلف در هزينه:۱۱ شكل

 

  حساسيت تحليل -۵

ــر روی     ــا ب ــر پارامتره ــأثير تغيي ــزان ت ــابي مي ــور ارزي ــه منظ ب

هـای مـورد نيـاز بـه         هاي اقتـصادی و مـالی طـرح، داده          شاخص

گيـر،   های معدن، کارخانـه فـرآوری، سـد رسـوب          تفکيک بخش 

بنـدی گرديـد کـه از        خدمات و امور زيربنايی گردآوری و دسـته       

  :توان به موارد ذيل اشاره نمود جمله آن می

  برداری پارامترهای فنی طرح بهره -

گذاری اوليه و تجديد آن به صورت ارزی        های سرمايه   هزينه -

  و ريالی با احتساب استهلاک و ارزش اسقاط آنها

دستمزد، قطعات يدکی، لوازم مصرفی     (های عملياتی     هزينه -

  به صورت ارزی و ريالی) و سوخت

 انتره تا   درآمد حاصل از فروش کنسانتره، هزينه حمل کنس        -

  های ذوب و پالايش مجتمع مس سرچشمه و هزينه

  های دريافتی با منشاء خارجی و داخلی   وام-

جهت بررسـي تـاثير همزمـان متغيرهـاي وام و ماليـات، چهـار               

سناريو مختلف با توجه شرايط وام و ماليات در نظر گرفتـه شـد            

  ).۳جدول (

ر بر تن و     دلا ۲۰۰۴با توجه به اطلاعات پايه، قيمت مس معادل         

هـاي   احتساب نرخ برابری هر دلار برحسب مورد هزينه در سـال      

 ريال و تأمين مالي پروژه از       ۸۰۰۰ ريال و    ۳۳۰۰گذشته معادل   

، ارزش خـالص    )۴جـدول (طريق وام با منشاء خارجي و داخلـي         

و نرخ )  درصد ۱۰نرخ تنزيل   ( ميليون ريال    ۱۷۳۹۳فعلي معادل   

  . رآورد گرديد درصد ب۱۶/۱۰بازگشت داخلي طرح 
  

  

 شرايط پايه و سناريوهاي مورد مطالعه: ۳ جدول
  تحليل سناريوها

  گزينه/سناريو
 ۴گزينه  ۳گزينه  ۲گزينه  گزينه ا

  شرايط پايه
و وام  با

  ماليات
وام و  بدون

  ماليات
و  با وام

  بدون ماليات
وام و  بدون

  با ماليات
  ۲۰۰۴  ۲۰۰۴  ۲۰۰۴  ۲۰۰۴  )دلار(قيمت مس 

ي سرمايه گذار
  )ميلياردريال(

۸/۱۸۶۲۶۸  ۸/۱۸۶۲۶۸ ۸/۱۸۶۲۶۸ ۸/۱۸۶۲۶۸ 

  ۱۰  ۱۰  ۱۰  ۱۰  )درصد(نرخ تنزيل 
NPV ) ميليون

  )ريال
۱۷۳۹۳  ۱۶۷۹۵  ۱۳۴۴۷۰  ۱۰۰۷۸۱-  

IRR(%)   ۱۶/۱۰  ۰۸/۱۰  ۱۱/۱۱  ۵/۹  
  

 تأثير وام و ماليات در ارزش خـالص فعلـی بررسـی             ۱۲در شکل 

خ تنزيل بيش   شود در نر   طورکه مشاهده می   همان.  است  گرديده

از نرخ بهره وام دريافتي، سناريويی که در آن وام لحـاظ شـده و           

ماليات حـذف گرديـده اسـت، ارزش خـالص فعلـی بيـشتري را           

  .نسبت به سناريوهاي ديگر در پي دارد
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   تأثير سناريوهای مختلف در ارزش خالص فعلي:۱۲ شكل

  

اخلی دست آمده تغييرات نرخ بازگشت د با استفاده از مدل به

ای و عملياتی  های سرمايه نسبت به پارامترهای درآمد، هزينه

محاسبه شده و در ) در بردارنده وام و ماليات( يك  برای گزينه

دهد قيمت محصول  اين بررسی نشان می.  آمده است۱۳شکل

همچنين . همواره به عنوان تأثيرگذارترين متغير مطرح است

ای در مقايسه  رمايهسودآوري طرح نسبت به تغييرات هزينه س

  .دهد های عملياتی، حساسيت بيشتری نشان می با هزينه

  

  

  های دريافتی  وام ميزان و شرايط:۴ جدول
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   و درآمد حساسيت نرخ بازگشت داخلی نسبت به هزينه: ۱۳ شكل
  

 نرخ بازگـشت     در تغليظاي كارخانه     تاثير تغييرات هزينه سرمايه   

هـاي طـرح اسـت        داخلي بيشتر از هزينه مشابه در ساير بخـش        
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  اي  حساسيت نرخ بازگشت داخلي نسبت به هزينه سرمايه:۱۴ شكل
  

های عملياتی، حـساسيت     به منظور بررسی تأثير تغييرات هزينه     

هـای دسـتمزد،     های اقتصادي طـرح نـسبت بـه هزينـه          شاخص

شـامل سـوخت مـصرفی و       (رفی، انرژی   قطعات يدکی، لوازم مص   

تـا مجتمـع   (، تعمير و نگهداری و حمـل کنـسانتره        )الکتريسيته

 ۱۵دست آمده در شکل      ارزيابي شده و نتايج به    ) مس سرچشمه 

با توجه به ايـن نتـايج، تغييـرات در هزينـه قطعـات             . آمده است 

يدکی و حمـل کنـسانتره بيـشترين تـأثير را بـر نـرخ بازگـشت         
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  حساسيت نرخ بازگشت داخلی نسبت به اقلام هزينه:۱۵ شكل
  

جهــت مــشخص شــدن تــوان واقعــی طــرح، ســناريوي جريــان 

داخلــی و (هــای دريــافتی  نقــدينگی بــدون در نظــر گــرفتن وام

 درصـد  ۵/۹ارزيابي گرديد و نرخ بازگشت داخلی برابـر       ) خارجی

 مـشارکتی   ای و  های داخلی بـه دوصـورت يارانـه        وام. بدست آمد 

برداری معـدن    بوده و شرايط بازپرداخت آنها از زمان شروع بهره        

بـرای وام   % ۶ سـاله و بـا نـرخ بهـره           ۵به صورت اقساط مساوی     

شرايط بازپرداخـت وام  . برای وام مشارکتی است% ۱۸ای و   يارانه

 دوره شــش ماهــه از يــک ســال پــس از شــروع ۱۷خــارجي در 

با توجه بـه  . است% ۵/۲ بهره   برداری با اقساط مساوی و نرخ      بهره

هـای داخلـی،     های خارجی در مقايسه بـا وام       نرخ بهره پايين وام   

تأمين منـابع مـالی بـصورت فاينـانس کمـک شـايانی در رشـد                

 شـرايط  ۴در جـدول . های ارزيابی طـرح خواهـد داشـت       شاخص

همچنين برای مـشخص    . های دريافتی به تفکيک آمده است      وام

ليات و حقوق دولتی تحليـل اقتـصادي   کردن ميزان تأثير نرخ ما  

بدون در نظر گرفتن اين دو عامل نيز انجـام شـده و نـرخ               , طرح

  . درصد حاصل شد۴۲/۱۱بازگشت داخلي برابر 

هـای حمـل و      شيب نهايی ديواره معدن با در نظر گرفتن جـاده         

افـزايش شـيب    .  درجه منظور شـده اسـت      ۳۷نقل داخل معدن    

رداری شده و نتيجه آن رشـد       ب نهايی موجب کاهش ميزان باطله    
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  برداری حساسيت نرخ بازگشت داخلی نسبت به باطله: ۱۶ شكل
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  ۲۸

نرخ بازيابی کارخانه فرآوری براي کانـه هيپـوژن و سـوپرژن بـه              

درآمد نيز بر اساس اين نـرخ       .  درصد است  ۸۵ و   ۹۱ترتيب برابر   

بـرداری   ه در دوران بهـره    ک ـ با توجه بـه ايـن     . محاسبه شده است  

ممکن است بسته به عوامل فنی و يا تغييرات در مواد شيميايی            

مصرفی، تغييراتی در بازيابی کارخانه فرآوری ايجاد شود، ميـزان   

تأثير و حساسيت نرخ بازگشت داخلی نـسبت بـه نـرخ بازيـابي              

  ).۱۷شکل(بررسي شد 
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ي تغليظ و حساسيت نرخ بازگشت داخلي نسبت به بازياب:۱۷شكل

 نرخ برابري ارز
  

   تحليل احتمالاتی-۶

همانطور كه ذكر شد در اين تحقيـق جهـت تحليـل ريـسك از               

به منظور بررسی و تحليل     . روش مونت كارلو استفاده شده است     

 جهـت توليـد     Risk@ريسک معدن مس سونگون از نـرم افـزار          

ــده در     ــاد ش ــصادی ايج ــدل اقت ــب م ــصادفی و در قال ــداد ت اع

با توجـه بـه     . استفاده شده است  , Excelفحه گسترده   افزارص  نرم

تاثير قابل توجه تغييرات درآمد و هزينه بر برآمدهای اقتـصادي           

و مالي طرح، اين بررسی نـسبت بـه قيمـت مـس و نـرخ تـورم                  

هـای مربـوط بـه      بـه همـين منظـور از داده       . صورت گرفته است  

  )۶جدول  ( سال اخير    ۲۰و نرخ تورم در     ) ۵جدول  (قيمت مس   

  . استفاده شد

ها، بهتـرين توزيـع احتمـال ايـن دو متغيـر              با توجه به اين داده    

با اسـتفاده از توزيـع احتمـال        ). ۱۹ و   ۱۸هاي    شکل(تعيين شد   

توزيع نرخ بازگـشت    , بدست آمده و با در نظر گرفتن گزينه يك        

 ۲۰هـاي     شـكل (داخلی و ارزش خالص فعلی طرح محاسبه شد         

  )۲۳الي 

  

  

  

  

  سال اخير۲۰س در  قيمت م:۵ جدول

  سال  رديف
قيمت 

)$/tonne(  
  سال  رديف

قيمت 
)$/tonne(  

۱  ۱۹۸۶  ۱۳۷۰  ۱۱  ۱۹۹۶  ۲۳۰۰  
۲  ۱۹۸۷  ۱۷۷۰  ۱۲  ۱۹۹۷  ۲۲۸۰  
۳  ۱۹۸۸  ۲۶۰۰  ۱۳  ۱۹۹۸  ۱۵۷۰  
۴  ۱۹۸۹  ۲۸۰۰  ۱۴  ۱۹۹۹  ۱۸۰۰  
۵  ۱۹۹۰  ۲۶۶۰  ۱۵  ۲۰۰۰  ۱۷۵۰  
۶  ۱۹۹۱  ۲۳۲۰  ۱۶  ۲۰۰۱  ۱۵۷۵  
۷  ۱۹۹۲  ۲۲۵۰  ۱۷  ۲۰۰۲  ۱۶۰۰  
۸  ۱۹۹۳  ۱۹۰۰  ۱۸  ۲۰۰۳  ۲۳۰۰  
۹  ۱۹۹۴  ۲۳۰۰  ۱۹  ۲۰۰۴  ۳۲۵۰  
۱۰  ۱۹۹۵  ۲۹۳۰  ۲۰  ۲۰۰۵  ۴۵۷۰  

  

  سال اخير۲۰ نرخ تورم صنعت در :۶ جدول

  سال  رديف
قيمت 

)$/tonne(  
  سال  رديف

قيمت 
)$/tonne(  

۱  ۱۹۸۶  ۱۳۷۰  ۱۱  ۱۹۹۶  ۲۳۰۰  

۲  ۱۹۸۷  ۱۷۷۰  ۱۲  ۱۹۹۷  ۲۲۸۰  

۳  ۱۹۸۸  ۲۶۰۰  ۱۳  ۱۹۹۸  ۱۵۷۰  

۴  ۱۹۸۹  ۲۸۰۰  ۱۴  ۱۹۹۹  ۱۸۰۰  

۵  ۱۹۹۰  ۲۶۶۰  ۱۵  ۲۰۰۰  ۱۷۵۰  

۶  ۱۹۹۱  ۲۳۲۰  ۱۶  ۲۰۰۱  ۱۵۷۵  

۷  ۱۹۹۲  ۲۲۵۰  ۱۷  ۲۰۰۲  ۱۶۰۰  

۸  ۱۹۹۳  ۱۹۰۰  ۱۸  ۲۰۰۳  ۲۳۰۰  

۹  ۱۹۹۴  ۲۳۰۰  ۱۹  ۲۰۰۴  ۳۲۵۰  

۱۰  ۱۹۹۵  ۲۹۳۰  ۲۰  ۲۰۰۵  ۴۵۷۰  
  

 ۳۲/۹ درصـد از     ۹۰ميزان نرخ بازگشت داخلي با سطح اعتمـاد         

ــ۵۶/۱۹درصــد بيــشتر و از  مقــدار . ود درصــد كمتــر خواهــد ب

بر اين اسـاس    . باشد  درصد مي ۰۴/۱۴ميانگين اين شاخص برابر     

بيـشتر و از    % ۳۲/۹ از    درصد ۹۰با سطح اطمينان     IRRمحدوده  

  .كمتر خواهد بود% ۵۶/۱۹
  

 
  سال گذشته۲۰توزيع احتمال قيمت مس در : ۱۸شكل
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   سال گذشته۲۰ توزيع احتمال نرخ تورم در :۱۹شكل

  

 
   توزيع احتمال نرخ بازگشت داخلی طرح:۲۰ شكل

 

 
   توزيع تجمعی احتمال نرخ بازگشت داخلی طرح:۲۱شكل

 

 
 توزيع احتمال ارزش خالص فعلی طرح: ۲۲شكل

 
  توزيع تجمعی احتمال ارزش خالص فعلی طرح: ۲۳شكل

  

  گيری  نتيجه-۷

 درصد بيشترين سـهم از     ۳۲ و   ۴۱كارخانه تغليظ و معدن با       )۱

 درصـد بيـشترين سـهم از        ۳۴ و   ۵۲اي و بـا       رمايههزينه س ـ 

. دهنـد   هاي عملياتي طرح را بـه خـود اختـصاص مـي             هزينه

 درصـد و    ۲۶ و   ۶۰آلات با     برداري و ماشين    باطله  هزينه پيش 

ترتيـب     درصـد بـه    ۱۱ و   ۵۱آلات و ابنيـه بـا         هزينه ماشـين  

 را تغليظاي معدن و كارخانه  بيشترين سهم از هزينه سرمايه 

 -و مـواد  %) ۵۳(هزينه اقلام قطعات يـدكي      . شوند  شامل مي 

بيـشترين سـهم را از هزينـه عمليـاتي          %) ۱۶(لوازم مصرفي   

  .طرح دارا است

هـــاي مـــورد اســـتفاده در مطالعـــات  عـــدم قطعيـــت داده )۲

كنـد كـه     سـنجي معـدن مـس سـونگون ايجـاب مـي            امكان

متغيرهاي تأثيرگذار بر برآمدهاي اقتصادي شناسايي شده و        

بينـي    ها، پـيش    اين نوع ارزيابي  . ا ارزيابي گردد  حساسيت آنه 

  .كند شرايط بدبينانه و خوشبينانه پروژه را امكان پذيرمي

نرخ بازگشت داخلی طرح با توجه به مفروضات پايه به ويـژه             )۳

نظر بـه   .  درصد برآورد شده است    ۱۶/۱۰قيمت مس، معادل    

رشد فزاينده قيمت مس در چند سال گذشـته، ميـزان ايـن      

 بـه   ۲۰۰۵ اساس قيمت مـس در دسـامبر سـال           شاخص بر 

  . رسد  برابر نيز مي۳بيش از 

چنانچــه از بخــشودگي ماليــاتي و همچنــين حقــوق دولتــی  )۴

 درصـد   ۲۶/۱استفاده شود، نرخ بازگشت داخلي بـه ميـزان          

  .رشد خواهد داشت

حساسيت نرخ بازگشت داخلی نسبت به عامل درآمد بيـشتر         )۵

ای نيـز    هـای سـرمايه    زينهاز ديگر متغيرها بوده و تغييرات ه      

همچنـين  . های عملياتی دارد   تأثير بيشتری نسبت به هزينه    

هزينه قطعات يـدکی، هزينـه حمـل کنـسانتره و دسـتمزد             

  .بيشترين تأثير را در نرخ بازگشت داخلی دارد
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  ۳۰

با توجه به شرايط بازپرداخـت وام خـارجی، اسـتفاده از ايـن       )۶

 داخلـی آن    نوع وام مفيد بوده و موجب رشد نـرخ بازگـشت          

  .شود مي

 درصـد از    ۹۰نرخ بازگشت داخلی طرح بـا سـطح اطمينـان            )۷

  . درصد کمتر خواهد بود۵۶/۱۹ درصد بيشتر و از ۳۲/۹

  

  تشکر و قدرداني-۸

انجام اين تحقيق بدون مساعدت مسئولين طرح مس سونگون و       

وسـيله کمـال      پذير نبـوده، بـدين     هاي مشاور طرح امکان     شركت

  .آورد عمل مي هتشکر و قدرداني را ب
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i قالب يك ماكرو  اين برنامه در.س مفاهيم شبيه سازي مونت كارلو استتحليل ريسك براساتوليد اعداد تصادفي و كامپيوتري براي   يك برنامه,ين نرم افزارا 

 .دكن فاده مي عمل نموده و از صفحه گسترده مربوطه براي ورود اطلاعات استMicrosoft Excelافزار  نرم


