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ΠΡΟΛΟΓΟΣ 
 

 H έκδοση των σηµειώσεων αυτών αποτελεί µια ανανεωµένη και επεκταµένη συνέχεια των 

σηµειώσεων που εκδόθηκαν µε παρεµφερή τίτλο το 1994 και το 1999..   

Στις σηµειώσεις αυτές γίνεται µια συστηµατική προσπάθεια να εισαχθούν όσο πιο απλά γίνεται 

ορισµένες βασικές οικονοµοτεχνικές αρχές που αναφέρονται στον όλο κύκλο της µεταλλευτικής 

βιοµηχανίας (έρευνα-εκµετάλλευση) και επηρεάζουν ουσιαστικά την αξιολόγησή τους. Ιδιαίτερη 

αναφορά γίνεται στις οικονοµοτεχνικές παραµέτρους που επιδρούν αποφασιστικά στη λήψη 

αποφάσεων στη διάρκεια των διαφόρων φάσεων του κύκλου της µεταλλευτικής βιοµηχανίας και 

στο πώς αυτές ορίζονται.  

Αναπτύσσονται επίσης οι βασικές οικονοµικές έννοιες και παράµετροι που χρησιµοποιούνται σαν 

βασικό εργαλείο απόφασης στην διάρκεια της αξιολόγησης µιας µεταλλευτικής επένδυσης 

αρχίζοντας από την φάση της λήψης αποφάσεων για έρευνα, συνέχεια έρευνας, έναρξη 

εκµετάλλευσης των ΟΠΥ. 

Γίνεται επίσης αναφορά στο σηµαντικότατο θέµα που σχετίζεται µε τους ορισµούς των εννοιών 

κοιτάσµατος, αποθέµατος που τόσο σύγχυση έχουν προκαλέσει στο παρελθόν του και 

αναπτύσσονται οι πλέον πρόσφατοι ορισµοί όπως σήµερα χρησιµοποιούνται στις αναπτυγµένες 

βιοµηχανικές χώρες. Τέλος αναπτύσσεται το σηµαντικότατο θέµα του συστήµατος κατάταξης των 

αποθεµάτων ΟΠΥ οι τελευταίες εξελίξεις στον τοµέα αυτόν καθώς και η έννοια της βιοµηχανικής 

των αξίας των Ο.Π.Υ ιδιαίτερα σηµαντική για την λήψη τελικής απόφασης σε ότι αφορά την 

αξιοποίηση τους. 

Ο τίτλος και µόνο «Οικονοµική Γεωλογία» φανερώνει ότι µέσα στον κλάδο αυτό περιέχεται apriori 

η διάσταση της οικονοµικότητας . Μια διάσταση που είναι φυσικό να υπάρχει αφού η έρευνα 

αφορά εµπορεύσιµο προϊόν, και η διεξαγωγή της σηµαίνει επενδύσεις, πολλές φορές πολύ 

σηµαντικές, και µε µεγάλο ρίσκο, αφού η ίδια η φύση της Γεωλογίας προσδίδει αβεβαιότητες και 

επιχειρηµατικούς κινδύνους.   

 Τα παραπάνω αντικείµενα είναι θεµελιώδους σηµασίας για τους µέλλοντες συναδέλφους 

γεωλόγους που θα αποφασίσουν να ακολουθήσουν τον κλάδο της Οικονοµικής Γεωλογίας, και που 

δυστυχώς ως τα τώρα διδάσκεται ελάχιστα ή δεν διδάσκεται καθόλου στα περισσότερα Γεωλογικά 

τµήµατα(ούτε σε επίπεδο εισαγωγής) των Ελληνικών Πανεπιστηµίων. Και αυτό παρά το γεγονός 

ότι ο Γεωλόγος της ειδικότητας αυτής καλείται να εισηγηθεί και σε αρχικά αλλά και σε 

προχωρηµένα στάδια της έρευνας την συνέχιση ή την διακοπή της µε βάση κριτήρια όχι αµιγώς 
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κοιτασµατολογικά- µεταλλογενετικά  αλλά και οικονοµικά στις επιχειρήσεις που εργάζεται. 

Εισηγήσεις που συχνά είναι κρίσιµες γιατί η απόφαση για συνέχιση και εντατικοποίηση µιας 

έρευνας σηµαίνει σηµαντικές επενδύσεις και µε πολύ µεγάλο ρίσκο, γεγονός που χαρακτηρίζει τον 

όλο κύκλο έρευνας-αξιολόγησης-αξιοποίησης των ΟΠΥ. Η πρακτική αυτή η οποία είναι απόλυτα 

παγιωµένη στις αναπτυγµένες βιοµηχανικές χώρες όχι όµως και στην Ελλάδα. Το γεγονός αυτό  

δίδει το προβάδισµα στον Μεταλλειολόγο Μηχανικό να έχει όλη σχεδόν την ευθύνη των 

αποφάσεων για την συνέχεια της έρευνας και την έναρξη ή µη µιας εκµετάλλευσης εξ’ αιτίας της 

έλλειψης γνώσεων ή και εξειδίκευσης στον χώρο αυτό των Ελλήνων Γεωλόγων. Και αυτό παρά το 

γεγονός ότι µε βάση την ισχύουσα και στην Ελλάδα µεταλλευτική νοµοθεσία(Μεταλλευτικός 

Κώδικας) µια οικονοµοτεχνική µελέτη για την έναρξη µεταλλευτικής έρευνας ή εκµετάλλευσης 

µεταλλείου πρέπει να συνυπογράφεται από Γεωλόγο και Μεταλλειολόγο Μηχανικό. 

 Είναι εποµένως αναγκαίο να εφοδιασθεί ο Έλληνας Γεωλόγος και µε αυτές τις οικονοµοτεχνικές 

γνώσεις σε ότι αφορά την αξιολόγηση των ΟΠΥ ώστε να ανταποκριθεί στις ευθύνες και τα 

δικαιώµατα που έχει και να έχει και µια πιο ουσιαστική αλλά και ανταγωνιστική παρουσία στον 

ευρύτερο χώρο της µεταλλευτικής βιοµηχανίας ιδιαίτερα στον ιδιωτικό τοµέα. 

Πρέπει να γίνει κατανοητό ότι ακόµα και η απόφαση  για έναρξη έρευνας σε µια περιοχή και για 

συγκεκριµένη ή συγκεκριµένες ΟΠΥ, γεγονός που σηµαίνει σηµαντική επένδυση κεφαλαίων, 

προϋποθέτει βασικές γνώσεις  σε ότι αφορά τις ελάχιστες απαιτούµενες οικονοµοτεχνικές 

προϋποθέσεις για την διεξαγωγή της. Το εάν θα αποφασισθεί να αρχίσει µι ερευνητική προσπάθεια 

για την α ή β ΟΠΥ απαιτεί τουλάχιστον βασικές γνώσεις για τις προοπτικές (βραχύ- και 

µεσοπρόθεσµες)  αυτών των ΟΠΥ στην διεθνή αγορά τις τιµές τους τις χρήσεις τους, 

Με βάση τα παραπάνω πιστεύουµε ότι οι ανάγκες των καιρών, επιβάλλουν µια πιο  σηµαντική 

παρουσία του Έλληνα Γεωλόγου και στην µεταλλευτική βιοµηχανία γεγονός που κάνει 

περισσότερο από αναγκαία την εισαγωγή του ειδικού αυτού θέµατος στην διδακτέα ύλη του 

τελευταίου έτους των Γεωλογικών τµηµάτων των Πανεπιστηµίων µας ιδιαίτερα για τους 

µελλοντικούς συναδέλφους που θα ακολουθήσουν τον κλάδο της Οικονοµικής Γεωλογίας.. 

Μάϊος 2003         Κ. Θ. Παπαβασιλείου 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ Ι. AΞΙΟΛΟΓΗΣΗ ΟΡΥΚΤΩΝ ΠΡΩΤΩΝ ΥΛΩΝ (Ο.Π.Υ) - ΚΥΡΙΟΙ 

ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΙ ΠΑΡΑΓΟΝΤΕΣ ΠΟΥ ΤΗΝ ΕΠΗΡΕΑΖΟΥΝ 

Η σηµαντικότερη οικονοµική πτυχή που συνδέεται µε την αξιολόγηση των ΟΠΥ αφορά όλο τον 

κύκλο έρευνας- αξιοποίησης-έρευνας , στην διάρκεια της οποίας έχουµε µετατροπή εντοπισθέντων 

γεωλογικών αποθεµάτων σε τελικά εµπορεύσιµα προϊόντα. Οι κυριότεροι παράγοντες αυτής της 

διαδικασίας δίδονται στην ΕΙΚΟΝΑ1. Είναι φανερό από την εικόνα αυτή ότι ένα γεωλογικό 

απόθεµα ΟΠΥ που βρίσκεται σε ένα κοίτασµα µέσω διαδοχικών σταδίων που αναφέρονται σε 

διαφόρους κλάδους της µεταλλευτικής βιοµηχανίας µετατρέπεται τελικά σε εµπορεύσιµο προϊόν. 

Οι οικονοµικοί και τεχνικοί παράγοντες που προσδιορίζουν τις παραπάνω αλληλοδιαδεχόµενες 

φάσεις συνιστούν την λεγόµενη αξιολόγηση της τελικής οικονοµικής αξίας ενός κοιτάσµατος. Οι 

παράγοντες αυτοί συνδέονται µε : 

-Την εκτίµηση του κόστους και του ρίσκου στην διάρκεια της όλης ερευνητικής πορείας, σε 

συνδυασµό µε τις δυνατότητες τελικού οικονοµικού οφέλους. 

-Την εκτίµηση του κόστους ανάπτυξης ενός µεταλλείου, και κατόπιν της όλης εξορυκτικής 

δραστηριότητας. 

-Την εκτίµηση του κόστους της διαδοχικής επεξεργασίας τους µεταλλεύµατος είτε στη φάση του 

εµπλουτισµού είτε στη φάση της µεταλλουργικής ή άλλης κατεργασίας. 

-Την εκτίµηση του κόστους της µεταφοράς των εµπορευσίµων προϊόντων. 

  Όλα τα παραπάνω φυσικά προσδιορίζονται και από την εκάστοτε υπάρχουσα τεχνολογία. 

Γι'αυτό και οι επενδύσεις στην βασική και εφαρµοσµένη τεχνολογική έρευνα είναι τεράστιας 

σηµασίας. Βασικός επίσης παράγοντας που επιδρά στην οικονοµική αξιολόγηση των ΟΠΥ είναι οι 

παρούσες και µελλοντικές καταστάσεις της αγοράς ΟΠΥ, σε παγκόσµιο κύρια επίπεδο. Αυτές 

συνδέονται µε τις συνθήκες προσφοράς, ζήτησης,την γενικότερη κατάσταση της παγκόσµιας 

οικονοµίας, τους παράγοντες που προσδιορίζουν τις τιµές κάθε ΟΠΥ, καθώς και τις 

αλληλοεπιδράσεις τους στο γενικότερο πλαίσιο των εξελίξεων και τάσεων της διεθνούς αγοράς 

όλων των πρώτων υλών γενικότερα. 
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ΓΕΩΛΟΓΙΚΟ ΑΠΟΘΕΜΑ

ΕΡΕΥΝΑ-ΑΞΙΟΛΟΓΗΣΗ

ΑΝΑΠΤΥΞΗ
ΜΕΤΑΛΛΕΙΟΥ

ΕΠΕΞΕΡΓΑΣΙΑ
ΜΕΤΑΛΛΕΥΜΑΤΟΣ:
1η Φάση:Εµπλουτισµός

2η Φάση:Μεταλλουργική ή άλλη
επεξεργασία

ΜΕΤΑΦΟΡΑ
ΠΡΟΙΟΝΤΟΣ

ΧΡΟΝΙΚΗ
ΑΛΛΗΛΟΥΧΙΑ
ΕΡΕΥΝΑΣ-

ΑΞΙΟΛΟΓΗΣΗΣ
Ο.Π.Υ

ΑΓΟΡΑ Ο.Π.Υ

Εικόνα 1. Οι παράγοντες που συνιστούν την διαδικασία έρευνας-αξιολόγησης-αξιοποίησης των 

Ο.Π.Υ  
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1.Χ Α Ρ Α Κ Τ Η Ρ Ι Σ Τ Ι Κ Α   Π Ρ Σ Φ Ο Ρ Α Σ   Ο.Π.Υ 

  

 Ορισµένες χαρακτηριστικές παράµετροι που συνδέονται µε την προσφορά ΟΠΥ προσδιορίζονται 

αποφασιστικά από το γεωλογικό περιβάλλον. Τέσσερις παράγοντες σηµαντικοί που αναφέρονται 

στο περιβάλλον αυτό και συνδέονται µε τα κοιτάσµατα αναφέρονται στο γεγονός ότι τα 

αποθέµατα ΟΠΥ είναι : 

*Αρχικά άγνωστα 

*Ορισµένου µεγέθους 

*Μεταβλητά σε ότι αφορά τα ποιοτικά τους χαρακτηριστικά  

*Με δεδοµένη γεωγραφική θέση 

 

  Εφόσον τα κοιτάσµατα ΟΠΥ είναι αρχικά άγνωστα πρέπει πρώτα να εντοπισθούν, να 

"περιxαρακωθούν" πριν παρθούν αποφάσεις σε ότι αφορά την αξιολόγησή τους. Η όλη διαδικασία 

της έρευνας ΟΠΥ είναι θεµελιώδους σηµασίας για την µεταλλευτική βιοµηχανία. Η όλη διαδικασία 

της έρευνας - αξιοποίησης των ΟΠΥ αρχίζει µε την έρευνα για εντοπισµό τους. Είναι µία πορεία 

όχι µόνο χρονοβόρα (3-4 χρόνια) σε ότι αφορά την επενδυτική πλευρά αλλά εµπεριέχει και τον 

σηµαντικό κίνδυνο της απώλειας των επενδυοµένων πιστώσεων αν δεν βρεθεί κοίτασµα. Το υψηλό 

ρίσκο είναι ένα βασικό χαρακτηριστικό της έρευνας για ΟΠΥ, και ο παράγων της τύχης,  ακόµη 

και στην καλύτερη περίπτωση της επιστηµονικής τεκµηρίωσης, είναι σηµαντικός. 

  Από τη στιγµή που θα βρεθεί ένα κοίτασµα έχει ένα δεδοµένο αποθεµατικό δυναµικό και 

εποµένως κάποια στιγµή στην διάρκεια της εκµετάλλευσης του θα εξαντληθεί. Οι δεδοµένες 

διαστάσεις ενός κοιτάσµατος βάζουν εξ'αρχής κάποια τεχνικά και οικονοµικά πλαίσια στις 

δυνατότητες οικονοµικής λειτουργίας ενός µεταλλείου και στους ρυθµούς παραγωγής. Σαν γενικό 

κανόνα θα λέγαµε ότι : σε κάθε τόννο µεταλλεύµατος που εξορύσσεται από κάποιο κοίτασµα, 

αντιστοιχεί ένας τόννος λιγότερος που παραµένει στο µεταλλείο. Είναι φανερό εποµένως ότι 

χρειάζεται συνεχής ερευνητική προσπάθεια για να διατηρηθεί σταθερό τουλάχιστον το επίπεδο 

παραγωγής κάθε µεταλλευτικής επιχείρησης.    Το γεγονός ότι οι ΟΠΥ είναι µη ανανεώσιµοι 

φυσικοί πόροι είναι η βάση των µακροπρόθεσµων σκέψεων και µελετών σχετικά µε την 

µελλοντική ανεπάρκεια κάποιων εξ αυτών, σχετικά µε τα όρια έως που µπορεί να φθάσει η 
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ανάπτυξη, σχετικά µε τον ρόλο της µεταλλευτικής βιοµηχανίας στην οικονοµική ανάπτυξη κάθε 

χώρας. 

  Οι ΟΠΥ έχουν µεν ένα δεδοµένο αποθεµατικό δυναµικό είναι όµως συνηθέστατα µεταβλητής 

ποιότητας. Το γεγονός ότι µέσα στο ίδιο κοίτασµα έχουµε µεταβαλλόµενες ποιότητες µας 

αναγκάζει να εισάγουµε την έννοια της ελάχιστα αποδεκτής περιεκτικότητας στα χρήσιµα µέταλλα 

για να είναι κάποιο κοίτασµα οικονοµικό (cut-off), καθώς και την προσεκτική εξέταση των 

διαδοχικών σταδίων της έρευνας προκειµένου να αποφασίσουµε αν θα συνεχίσουµε ή όχι. 

  Τέλος οι ΟΠΥ βρίσκονται σε συγκεκριµένες περιοχές, δεν έχουν την δυνατότητα να κινηθούν 

(...!) ίσως σε πλεονεκτικότερες από πλευράς αγοράς περιοχές. Κατά συνέπεια η ανάπτυξη ενός 

µεταλλείου, η εξόρυξη, και η φάση τουλάχιστον του εµπλουτισµού γίνονται εκεί που βρίσκεται και 

το κοίτασµα. Γίνεται εποµένως αµέσως φανερή η µεγάλη σηµασία της δυνατότητας και του 

κόστους µεταφοράς, της ύπαρξης νερού, της ύπαρξης της αναγκαίας κοινωνικής υποδοµής 

(κατοικίες, ψυχαγωγία, κλπ). Αν κάποιο κοίτασµα βρίσκεται σε δύσβατη και αποµονωµένη περιοχή 

είναι αµέσως φανερό ότι οι  παραπάνω παράγοντες δυνατόν να έχουν καθοριστική επίδραση στην 

απαιτούµενη επένδυση και το λειτουργικό κόστος για το άνοιγµα κάποιου µεταλλείου ακόµη και αν 

το κοίτασµα ικανοποιεί τις λοιπές οικονοµοτεχνικές προδιαγραφές. 

 

  Η ΓΕΩΓΡΑΦΙΚΗ-ΓΕΩΛΟΓΙΚΗ ∆ΙΑΣΤΑΣΗ σε ότι αφορά την τοποθεσία των ΟΠΥ σε τοπικό 

αλλά κύρια σε παγκόσµιο επίπεδο είναι τεράστιας σηµασίας.  

 Φτωχές αναπτυσσόµενες χώρες βρίσκονται να έχουν σηµαντικά αποθέµατα, στρατηγικών πολλές 

φορές, ΟΠΥ ενώ χώρες µε βιοµηχανική ανάπτυξη που τις χρειάζονται να µην έχουν. Ο καθαρά 

αυτός γεωλογικός παράγοντας εξηγεί γιατί οι ΟΠΥ είναι τόσο σηµαντικές για την εγχώρια και 

παγκόσµια οικονοµία, και το αίτιο κοινωνικοπολιτικών συγκρούσεων σε παγκόσµιο επίπεδο, αίτιο 

επαναστάσεων και ξένων επεµβάσεων παλαιότερα σε χώρες του Τρίτου Κόσµου, παλαιότερα, 

προκειµένου να ελέγχουν µεγάλα κοιτάσµατα στρατηγικών ΟΠΥ. 

2. Η  ∆ Ι Α ∆ Ι Κ Α Σ Ι Α   Ε Ρ Ε Υ Ν Α Σ - Α Ξ Ι Ο Π Ο Ι Η Σ Η Σ  Τ Ω Ν   Ο.Π.Υ 

   

Ο ρόλος της µεταλλευτικής βιοµηχανίας στην οικονοµία είναι να εντοπίσει περιχαρακώσει, να 

αναπτύξει ένα κοίτασµα µε θετικό οικονοµικό αποτέλεσµα και κατόπιν να προχωρήσει στην 

εξόρυξη, επεξεργασία και εµπορία του τελικού προϊόντος. Ένα οικονοµικό λοιπόν κοίτασµα είναι 

το κυρίαρχο σηµείο στην όλη παραπάνω διαδικασία. Τα οικονοµικά χαρακτηριστικά αυτής της 

διαδικασίας προσδιορίζονται από ένα αριθµό τεχνικών παραµέτρων οι οποίες αντανακλούν εν 
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µέρει το γεωλογικό περιβάλλον µε το οποίο συνδέονται οι ΟΠΥ. Στην ΕΙΚΟΝΑ.2 δίδεται 

αναλυτικά ένα διάγραµµα ροής όπου φαίνονται τα διάφορα στάδια µέσω των οποίων οι ΟΠΥ 

µετατρέπονται από εµφανίσεις σε κοίτασµα και κατόπιν σε εµπορεύσιµα προϊόντα. Η φυσική 

παρουσία των ΟΠΥ και η ζήτηση της αγοράς για πρώτες ύλες δίδουν το βασικό κίνητρο για να 

κινηθεί η όλη διαδικασία έρευνας-αξιοποίησης των ΟΠΥ. 

Στην ΕΙΚΟΝΑ 2. ∆ίδονται αναλυτικότερα οι διάφορες φάσεις της κοιτασµατολογικής έρευνας για 

ΟΠΥ όπως αποτυπώθηκε από την Γαλλική Γεωλογική Υπηρεσία (BRGM)   το 1981 και όπως µε 

µικροτροποποιήσεις εφαρµόζεται στις αναπτυγµένες βιοµηχανικές χώρες και από την µεταλλευτική 

βιοµηχανία διεθνώς.. Στην Εικόνα αυτή δίδονται λεπτοµερώς οι προδιαγραφές, και οι εκτελούµενες 

εργασίες σε ότι αφορά τις φάσεις της έρευνας, τους αντικειµενικούς στόχους κάθε ερευνητικού 

σταδίου τις εµπλεκόµενες  επιστηµονικές ειδικότητες , η χωρική έκταση της έρευνας  , η µέση 

χρονική διάρκεια κάθε ερευνητικής φάσης καθώς και το κόστος. Σε ότι αφορά το κόστος δίδεται σε 

Γαλλικά Φράγκα και δραχµές είναι ενδεικτικό, αναφέρεται σε δεδοµένα του 1981(και στην 

ισοτιµία φράγκου-δραχµής της εποχής εκείνης) αλλά είναι χρήσιµο για καθαρά συγκριτικούς 

λόγους και κυρίως για να δοθεί η ποσοτική διάσταση της µεγάλης αύξησης του κόστους καθώς 

προχωρούµε σε λεπτοµερέστερες ερευνητικές φάσεις.       
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Εικόνα 2.  Οι λεπτοµερείς φάσεις της έρευνας ΟΠΥ όπως αποτυπώθηκαν από την Γαλλική Γεωλογική 
Υπηρεσία(BRGM) το 1981 και οι οποίες µε µικροτροποποιήσεις εφαρµόζονται από τις ανεπτυγµένες χώρες και 
την µεταλλευτική βιοµηχανία διεθνώς. Οι φάσεις συνοδεύονται από τις εµπλεκόµενες ειδικότητες επιστηµόνων 
και τεχνικών, την έκταση και τον χρόνο που καλύπτουν ανά φάση,  καθώς και την ενδεικτική και απόλυτα 
προσεγγιστικά απαιτούµενη χρηµατική επένδυση σε Γαλλικά Φράγκα και ∆ραχµές και µε ισοτιµίες 1981.   

 

Όπως φαίνεται στην ΕΙΚΟΝΑ 2 και στην ΕΙΚΟΝΑ.2  η φάση της έρευνας-αξιολόγησης των 

ΟΠΥ, αποτελείται από διαδοχικά στάδια. Στο τέλος κάθε σταδίου αξιολογείται ή περαιτέρω 

συνέχιση της έρευνας ή όχι. Στο αρχικό στάδιο της έρευνας εντοπίζονται οι ευρύτερες περιοχές 

όπου-µε βάση γεωλογικά, µεταλλογεννετικά στοιχεία υπάρχουν υψηλές πιθανότητες να υπάρχει ο 

ζητούµενος τύπος ή τύπο του κοιτάσµατος. Στις περιοχές αυτές κατόπιν αρχίζουν οι ενδεδειγµένες 

σε κάθε περίπτωση γεωλογικές, γεωφυσικές και γεωχηµικές έρευνες. Το αρχικό στάδιο της έρευνας 

θεωρείται επιτυχές εφόσον εντοπισθούν  εµφανίσεις του ζητούµενοι κοιτάσµατος. Στο στάδιο αυτό 

έχουµε µία εµφάνιση άγνωστου µεγέθους και αξίας. Από δω αρχίζει το επόµενο στάδιο που στόχο 

έχει την περιχαράκωση της εµφάνισης µε γεωτρήσεις, λεπτοµερέστερες γεωλογικές, γεωφυσικές, 

γεωχηµικές έρευνες. Αν στο τέλος του σταδίου αυτού η οικονοµοτεχνική αξιολόγηση που θα γίνει 

δείξει ότι προδιαγράφεται οικονοµικός στόχος προχωρούµε σε εντατικό γεωτρητικό πρόγραµµα µε 

στόχο την πλήρη περιχαράκωση του κοιτάσµατος, την µέτρηση των ποιοτικών (περιεκτικότητες 

π.χ. σε ζητούµενα µέταλλα, εµπλουτισηµότητα) και ποσοτικών (αποθεµατικό δυναµικό σε επίπεδο 

C1-B) του χαρακτηριστικών. Η οικονοµοτεχνική αξιολόγηση που θα γίνει στο τέλος αυτού του 

σταδίου θα µας δείξει αν το κοίτασµα αυτό είναι οικονοµικά αξιοποιήσιµο, και µπορεί εποµένως να 

αρχίσει µεταλλευτική δραστηριότητα. Εδώ τελειώνει και η φάση της έρευνας-αξιολόγησης. 

  Η επόµενη φάση είναι αυτή της ανάπτυξης µεταλλείου. Ένα πράγµα που προσδιορίζεται άµεσα 

είναι η βέλτιστη παραγωγική ικανότητα. Συνηθέστατα επίσης είναι αναγκαίος ο εµπλουτισµός του 

εξορυσσόµενου µεταλλεύµατος ώστε το προκύπτον συµπύκνωµα να µπορεί να µεταφερθεί µε 

µικρότερο κόστος και φυσικά να πωληθεί σε καλύτερη τιµή. Έτσι η δηµιουργία της µονάδας 

εµπλουτισµού γίνεται ταυτόχρονα µε το έργο ανάπτυξης του µεταλλείου. 

  Όταν τελειώσουν τα έργα αυτά τότε αρχίζει η επόµενη φάση. Η φάση της παραγωγής, της 

µεταλλείας. Στη διάρκεια της φάσης αυτής δυνατόν να έχουµε την αποµάκρυνση των αχρήστων 

(αδρανών) υλικών σε περίπτωση υπαίθριας εκµετάλλευσης ή τον σχεδιασµό της υπόγειας 

εκµετάλλευσης. 

  Στη φάση αυτή έχουµε επίσης την µετατροπή των περισσοτέρων αποθεµάτων σε Β ή και Α µε 

κάνναβο γεωτρήσεων, ανατινάξεις, υποστυλώσεις, το "γέµισµα" των περιοχών από τις οποίες ήδη 

εξορύχθη µετάλλευµα µε αδρανή κύρια υλικά κλπ. 
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Εικόνα 3. .∆ιάγραµµα των διαδοχικών σταδίων έρευνας-αξιοποίησης των Ο.Π.Υ

ΕΜΦΑΝΙΣΕΙΣ-
ΜΕΤΑΛΛΟΦΟΡΙΕΣ Ο.Π.Υ ΖΗΤΗΣΗ ΑΓΟΡΑΣ Ο.Π.Υ

1η ΦΑΣΗ ΕΡΕΥΝΑΣ
Ο.Π.Υ

Επιλογή των ευρυτέρων περιοχών µε γεωλογικά-γεωτεκτονικά-
µεταλλογενετικά κριτήρια στις οποίες δυνατόν να έχουν

δηµιουργηθεί συγκεκριµένοι τύποι κοιτασµάτων

2η ΦΑΣΗ ΕΡΕΥΝΑΣ Ο.Π.Υ ΣΤΗΝ
ΣΤΕΝΟΤΕΡΗ

ΠΕΡΙΟΧΗ.ΠΕΡΙΧΑΡΑΚΩΣΗ ΤΙΥ
ΚΟΙΤΑΣΜΑΤΟΣ ΜΕ ΛΕΠΤΟΜΕΡΕΣ
ΓΕΩΤΡΗΤΙΚΟ ΠΡΟΓΡΑΜΜΑ ΚΑΙ

ΑΛΛΕΣ ΜΕΤΑΛΛΕΥΤΙΚΕΣ ΕΡΓΑΣΙΕΣ

1.ΜΕΤΑΒΑΛΛΟΜΕΝΕΣ
ΣΥΝΘΗΚΕΣ ΣΤΗ

∆ΙΕΘΝΗ ΑΓΟΡΑ ΤΩΝ
Ο.Π.Υ

Ανακάλυψη εµφανίσεων-µεταλλοφοριών Ο.Π.Υ µε
ενδιαφέρουσες κατ’αρχάς µεταλλογενετικές και

οικονοµοτεχνικές προδιαγραφές

ΟΙΚΟΝΟΜΟΤΕΧΝΙΚΗ
ΑΞΙΟΛΟΓΗΣΗ
ΕΥΡΕΘΕΝΤΟΣ
ΚΟΙΤΑΣΜΑΤΟΣ

2.ΕΞΑΝΤΛΗΣΗ
ΑΠΟΘΕΜΑΤΩΝ

Ο.Π.Υ

ΑΝΑΠΤΥΞΗ
ΜΕΤΑΛΛΕΙΟΥ ∆ΗΜΙΟΥΡΓΙΑ ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ-

ΕΡΓΟΣΤΑΣΙΟΥ ΕΜΠΛΟΥΤΙΣΜΟΥ

ΕΞΟΡΥΞΗ
ΜΕΤΑΛΛΕΥΜΑΤΟΣ ΕΜΠΛΟΥΤΙΣΜΟΣ

ΜΕΤΑΛΛΕΥΜΑΤΟΣ

ΠΡΟΣΦΟΡΑ
ΗΜΙΚΑΤΕΡΓΑΣΜΕΝΩΝ

ΠΡΟΙΟΝΤΩΝ ΣΤΗΝ ΑΓΟΡΑ ΓΙΑ
ΤΕΛΙΚΗ ΜΕΤΑΛΛΟΥΡΓΙΚΗ Ή
ΑΛΛΗ ΕΠΕΞΕΡΓΑΣΙΑ(π.χ στην

περίπτωση των
ΒΙΟΜΗΧ.ΟΡΥΚΤΩΝ)

3.ΜΕΓΑΛΗ ΤΕΧΝΟΛΟΓΙΚΗ
ΠΡΟΟ∆ΟΣ-ΠΡΟΓΡΑΜΜΑΤΑ

ΕΡΕΥΝΑΣ-ΤΕΧΝΟΛΟΓΙΑΣ  ΚΑΙ
ΑΝΑΠΤΥΞΗΣ

Ι.ΕΡΕΥΝΑ-
ΑΞΙΛΟΓΗΣΗ

Ο.Π.Υ

ΙΙ.ΑΝΑΠΤΥΞΗ
ΜΕΤΑΛΛΕΙΟΥ ΚΑΙ

ΜΟΝΑ∆ΑΣ
ΕΜΠΛΟΥΤΙΣΜΟΥ

ΙΙΙ.ΠΑΡΑΓΩΓΗ
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   Στην διαδικασία του εµπλουτισµού έχουµε συνήθως τα εξής στάδια: σπάσιµο και κατόπιν 

κονιοποίηση του µεταλλεύµατος, επίπλευση, ξήρανση, αποµάκρυνση των αχρήστων υλικών, 

διαχωρισµό του προκύπτοντος εµπλουτισµένου προϊόντος, φόρτωση για την αγορά.  

  Με αυτό τον τρόπο ένα µετάλλευµα εξορυσσόµενο µε περιεκτικότητα π.χ. 2% Cu και 5% Zn 

µετά τον εµπλουτισµό µπορεί να µας δώσει ένα προϊόν µε 25% Cu και 55% Zn µε απώλειες στο 

αποµακρυνόµενο αδρανές υλικό που δεν ξεπερνούν το 10% σε Cu και 20% σε Zn. 

  Η επόµενη φάση συνδέεται µε µεταφορά του εµπλουτίσµατος σε εργοστάσιο τελικής 

µεταλλουργικής επεξεργασίας για την τελική παραγωγή των πολλαπλής προστιθέµενης αξίας 

µετάλλων ή κραµάτων ή άλλων τελικών προϊόντων. 

  Τα οικονοµικά χαρακτηριστικά της διαδικασίας έρευνας-αξιοποίησης των ΟΠΥ προσδιορίζονται  

από τρεις δυναµικούς παράγοντες : 

1.Την ζήτηση της αγοράς για ΟΠΥ η οποία και µεταβάλλεται διαχρονικά εξ αιτίας µιας σειράς 

παραγόντων όπως π.χ. µεταβαλλόµενες ανάγκες και χρήσεις, µεταβολές στις ιδιότητες των τελικών 

παραγόµενων προϊόντων, την ύπαρξη υποκατάστατων υλικών και το σχετικό κόστος παραγωγής 

των, την ανάπτυξη νέων βελτιωµένων προϊόντων, µεταβολές στις συνθήκες µεταφοράς, αλλαγές 

στην τεχνολογία µεταλλουργικής επεξεργασίας. 

 2.Οι ΟΠΥ είναι µη ανανεώσιµοι φυσικοί πόροι, εξαντλούνται σε συνάρτηση µε τους ρυθµούς 

εκµετάλλευσης. Εποµένως απαιτείται συνεχής έρευνα για να διατηρηθούν τα υπάρχοντα επίπεδα 

εξόρυξης. Στο σηµείο αυτό πρέπει να αναφέρουµε και κάτι άλλο σηµαντικό. Η γεωλογική 

επιστήµη, οι µέθοδοι που ακολουθούνται, είναι φυσικό, ότι θα ανακαλύψουν και αξιολογήσουν 

πρώτα τα "εύκολα" κοιτάσµατα. Εκεί δηλαδή που είναι ποιο κοντά  στην επιφάνεια της Γης είναι 

µεγαλύτερου αποθεµατικού δυναµικού και ποιοτικά τα πλουσιότερα, είναι συχνά κοντύτερα στις 

αγορές. Κατά συνέπεια τα κοιτάσµατα αυτά, κατά κανόνα ανακαλύπτονται, εκµεταλλεύονται και 

εξαντλούνται πρώτα. Ετσι κοιτάσµατα που βρίσκονται βαθύτερα, π.χ. τα λεγόµενα τυφλά 

κοιτάσµατα ή κοιτάσµατα χαµηλότερα σε αποθεµατικό ή ποιότητες µένουν για να αξιοποιηθούν 

αργότερα και φυσικά µε υψηλότερο κόστος. Είναι φυσικό λοιπόν ότι η συνεχής εξάντληση των 

καλύτερων κοιτασµάτων επιφέρει διαχρονικά αύξηση του κόστους έρευνας-αξιοποίησης. 

3.Υπάρχει ευτυχώς και ένας τρίτος παράγοντας που έρχεται να εξισορροπήσει ως ένα σηµείο τον 

δεύτερο. η εντυπωσιακή προϊούσα τεχνολογική πρόοδος. Η σηµαντική επίδρασή της ανάγεται στην 

βελτιστοποίηση της έρευνας και των ακολουθουµένων µεθόδων, από πλευράς ποιότητας αλλά και 

κόστους, στην αντίστοιχη βελτιστοποίηση των µεθόδων εξόρυξης και εµπλουτισµού. Γι'αυτό τον 

λόγο τα προγράµµατα τεχνολογικής έρευνας-ανάπτυξης ΟΠΥ έχουν σηµαντικότατη σηµασία στην 
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µελλοντική επιτυχέστερη αλλά και φθηνότερη έρευνα, στην παραγωγή καλύτερων και φθηνότερων 

τελικών προϊόντων. 

3.ΒΑΣΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΠΟΥ ΛΑΜΒΑΝΟΝΤΑΙ ΥΠ΄’ΟΨΗ ΚΑΤΑ ΤΗΝ ΑΞΙΟΛΟΓΗΣΗ ΤΩΝ 

Ο.Π.Υ 

1. Αξία της Μεταλλοφορίας 

 

Η αξία µιας µεταλλοφορίας είναι συνάρτηση πολλών παραγόντων οι οποίοι περιγράφονται 

συνοπτικά παρακάτω. . 

α ) Ποσότητα της µεταλλοφορίας και επίδραση της στην διάρκεια  ζωής του µεταλλείου και  

στον ρυθµό παραγωγής. 

Αν όλοι οι άλλοι παράγοντες θεωρηθούν σταθεροί όσο µεγαλύτερος είναι ο όγκος της 

εξορύξιµης µεταλλοφορίας τόσο µεγαλύτερη  είναι η διάρκεια ζωής του µεταλλείου και η 

οικονοµική  του αξία . Έτσι η διάρκεια ζωής ενός µεταλλείου σε  έτη δίδεται από τον απλό τύπο: 

 
∆ιάρκεια ζωής του µεταλλείου σε έτη = Συνολικό µετρηθέν απόθεµα / Μέση ετήσια παραγωγή  

 

Παράγοντες που επηρεάζουν συχνά την διάρκεια  ζωής του µεταλλείου είναι οι παρακάτω: 

Νοµικοί περιορισµοί, εξελίξεις στην  αγορά των Ο.Π.Υ , πολιτικές εξελίξεις και προβλέψεις, 

απόσβεση της επένδυσης. 

 

Ρυθµός παραγωγής 

 

Ένας εµπειρικός και συχνά  χρησιµοποιούµενος απλός τύπος για τον προσδιορισµό της µέσης 

ετήσιας παραγωγής ( ΜΕΠ) του µεταλλείου είναι ο ακόλουθος : 

 

ΜΕΠ = ( Μετρηθέν εξορύξιµο απόθεµα ) Χ 0.75/ 6.5 

 

Η παραπάνω  σχέση είναι  όπως προαναφέραµε εµπειρική και πολύ γενική . Οι κυριότεροι 

παράγοντες που σχετίζονται µε την µέση ετήσια παραγωγή είναι οι παρακάτω: 
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Είδος εξόρυξης που προσφέρει η συγκεκριµένη µεταλλοφορία : οι δύο βασικοί τύποι είναι η 

υπόγεια  και η  επιφανειακή εξόρυξη . Καθώς η υπόγεια µπορεί να φθάσει να έχει το τριπλάσιο 

κόστος από την επιφανειακή πρέπει η περιεκτικότητα της µεταλλοφορίας σε εµπορεύσιµα 

προϊόντα να είναι ανάλογη αυτού του υψηλότερου κόστους . 

 

Ένα βασικό χαρακτηριστικό των επιφανειακών εξορύξεων είναι η εκσκαφή µεγάλης ποσότητας 

στείρου πετρώµατος προκειµένου να αποκαλυφθεί το µετάλλευµα . Η εξόρυξη µεταλλεύµατος 

και η εξόρυξη στείρων προχωρούν παράλληλα και η σχέση αποκάλυψης δηλαδή  ο λόγος του 

όγκου των στείρων προς το βάρος του µεταλλεύµατος είναι θεµελιώδης οικονοµική παράµετρος 

. Για παράδειγµα   ένας λόγος  4:1 , σηµαίνει ότι  4m3 στείρων πρέπει να εξορυχθούν για κάθε 1 

τόννο παραγοµένου µεταλλεύµατος. Αυτό σηµαίνει ότι αν το εξορυκτικό κόστος είναι 2$/τον. 

τότε το κόστος ανά  τόννο µεταλλεύµατος είναι: 4Χ2+2= 10 $/τον. Αντιστοίχως αν ο λόγος είναι 

8:1 τότε το κόστος είναι 18 $/τον. Συνήθως, η σχέση αποκάλυψης λαµβάνεται σαν  ο 

µαθηµατικός λόγος κυβικών στείρων προς 1 τόννο  µεταλλεύµατος.   

Έτσι αν ορίσουµε a: το κόστος εκσκαφής 1m3 στείρων (σταθερά) , b: το κόστος εκσκαφής για 

την παραγωγή 1( ενός)  τόννου µεταλλεύµατος (σταθερά),  c: ο απαιτούµενος αριθµός m3 

αποκάλυψης για παραγωγή 1 τόννου µεταλλεύµατος τότε το κόστος χ είναι γραµµική 

συνάρτηση του c της µορφής  : x= b + ac. 

Εάν κατά  τον υπολογισµό αυτό στείρα και µετάλλευµα υπολογίζονται σε ton(τόννους) και 

θεωρούνται  ότι έχουν  το ίδιον κόστος δηλαδή α=- b/ton τότε  ισχύει η σχέση : 

 

x= (c+1).α = (c+1).b 

 

Οι υπόγειες εκµεταλλεύσεις είναι γενικώς µικρότερης κλίµακας από τις υπαίθριες . Αυτό 

οφείλεται εν µέρει  µε την περισσότερο επιλεκτική φύση των υπογείων εξορύξεων µε την έννοια  

ότι δεν χρειάζονται µεγάλες ποσότητες στείρων να εκσκαφθούν για να αποκαλυφθεί και 

εξορυχθεί το µετάλλευµα . 

Το κόστος των υπογείων εξορύξεων έχει όµως  µεγάλες διακυµάνσεις ανάλογα µε την 

χρησιµοποιούµενη µέθοδο που ακολουθείται  αλλά σε µεγάλα κοιτάσµατα όπου η εξόρυξη είναι 

µηχανοποιηµένη το κόστος ανά τόννο µεταλλεύµατος είναι συγκρίσιµο µε αυτό της υπαιθρίου 

εξόρυξης. 

Αντιθέτως αν η µεταλλοφορία είναι φλεβική και µάλιστα  σε λεπτές φλέβες που απαιτούν 

χειρωνακτικές µεθόδους  τότε το κόστος µιας υπόγειας εξόρυξης µπορεί να υπερδιπλασιασθεί. 
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Εδώ θα πρέπει να σηµειωθεί ότι παρά το χαµηλότερο γενικά  κόστος της υπαίθριας εξόρυξης ο 

λόγος στείρων /µεταλλεύµατος αυξάνει καθώς το βάθος της εκσκαφής αυξάνει και αναλογικά 

αυξάνει το εξορυκτικά κόστος µέχρις σηµείου να εξισωθεί µε το κόστος µιας υπογείου 

εκµεταλλεύσεως . 

 

Έκταση των εξορύξεων . Οι οικονοµικές αρχές που διέπουν το µέγεθος µιας επιχειρήσεως 

καταλήγουν στο ότι ,συνήθως όσο µεγαλύτερη είναι η ετήσια εξόρυξη τόσο χαµηλότερο είναι το 

κόστος ανά τόννο  εξορυσσοµένου µεταλλεύµατος . 

 

Προσπέλαση της µεταλλοφορίαs : Υπάρχουν περιορισµοί στα βάθη των ανοικτών ορυγµάτων 

και στις διαστάσεις των στοών οι οποίοι περιορίζουν την παραγωγή . Οι υπόγειες µέθοδοι 

εµφανίζουν µεγάλες διαφοροποιήσεις στην φύση και το αντικείµενά τους ανάλογα µε τα  

γεωλογικά  και τεκτονικά χαρακτηριστικά  της µεταλλοφορίας και των  πετρωµάτων που 

συνδέονται µε την µεταλλοφορία. . 

Μερικές µέθοδοι είναι κατάλληλες, για µεγάλης κλίµακας παραγωγή σε ευρείες ζώνες 

µεταλλοφορίας ενώ άλλες χρησιµοποιούνται για µικρά µεταλλευτικά  έργα σε στενές φλέβες. 

 

Περιορισµοί  δαπάνης  κεφαλαίων .Πιθανόν να υπάρχουν περιορισµοί στην διαθεσιµότητα 

των κεφαλαίων για την ανάπτυξη και τον εξοπλισµό ενός µεταλλείου .Κατά συνέπεια µπορεί να 

µην είναι δυνατόν να επιτύχουµε την µέγιστη επιθυµητή παραγωγή , παρά την ύπαρξη και την 

διαθεσιµότητα επαρκών αποθεµάτων. 

 

β ) Ποιότητα της Μεταλλοφορίας. 

 

Η περιεκτικότητα δεν είναι παρά ένα µόνο στοιχείο της ποιότητας της µεταλλοφορίας , έστω και 

σηµαντικό. Στην  ποιότητα όµως υπεισέρχονται και άλλοι παράγοντες όπως η ορυκτολογική 

σύσταση και η κοκκοµετρική διαβάθµιση. 

Σπάνια το µη εµπλουτισµένο µετάλλευµα ε ναι εµπορεύσιµο προϊόν και κάποιος βαθµός   

διαχωρισµού των στείρων από το µετάλλευµα είναι απαραίτητος . 

Οι εγκαταστάσεις εµπλουτισµού κυµαίνονται από χαµηλού κόστους (π.χ διαχωρισµός άµµου 

από  τα χαλίκια) µέχρι πολύπλοκες, υψηλού κόστους εγκαταστάσεις που χρησιµοποιούνται για 

τον διαχωρισµό των θειούχων ορυκτών του µολύβδου και του ψευδαργύρου . 
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γ ) Γεωγραφική θέση της Μεταλλοφορίας . 

 

Τα εµπορεύσιµα προϊόντα (εµπλουύτισµα ή µέταλλα ή βιοµηχ.ορυκτά) πρέπει να µεταφέρονται 

στην αγορά προς πώληση  ενώ παράλληλα  οι κάθε είδους προµήθειες του µεταλλείου 

ακολουθούν την αντίστροφη πορεία . 

Η δυνατότητα επί τόπου χρήσης ενέργειας, νερού και εκπαιδευµένου εργατικού δυναµικού 

πρέπει επίσης να ληφθεί υπ’ όψιν όπως επίσης και η ύπαρξη επί τόπου εγκαταστάσεων για την 

διαµονή την εκπαίδευση και την ψυχαγωγία του προσωπικού . 

 

δ ) Συνθήκες της αγοράς 

 

Το προϊόν της πώλησης του εξορυσσοµένου µεταλλεύµατος είναι το µόνο έσοδο µιας 

µεταλλευτικής επιχείρησης. Από αυτό η µεταλλευτική επιχείρηση πρέπει να εξοφλήσει το 

κεφάλαιο και τους τόκους του δανείου που πιθανότατα συνήψε για την ανάπτυξη του 

µεταλλείου , να πληρώσει το εξορυκτικό κόστος ,το κόστος, µεταφοράς του προϊόντος και τους 

φόρους καθώς και τα µερίσµατα των µετοχών της εφ’ όσον είναι εισηγµένη στο χρηµατιστήριο.. 

Παράλληλα δεν µπορεί εκ του ασφαλούς να προϋποτίθεται ότι η ζήτηση του προϊόντος 

αυξάνεται αρκετά γρήγορα ώστε να απορροφήσει όλη τη νέα παραγωγή και γι' αυτό απαιτείται 

µια λογική πρόγνωση για την µελλοντική κατανάλωση και την τιµή του προϊόντος κατά την 

διάρκεια ζωής του µεταλλείου ή τουλάχιστον κατά τα δέκα πρώτα χρόνια της δραστηριότητας 

του . Η τιµή του προϊόντος είναι το πιο σηµαντικό στοιχείο σε µια µελέτη σκοπιµότητας ακόµα 

και στο πλέον αρχικό στάδιο της έρευνας αλλά και το πιο δύσκολο να προβλεφθεί . 

Πολλά µεταλλευτικά προϊόντα, κυρίως τα βασικά µέταλλα πωλούνται στο χρηµατιστήριο 

Μετάλλων  του Λονδίνου (London Metal Exchange) ή της Νέας Υόρκης όπου τίθεται µια τιµή  

εκκίνησης κάθε εργάσιµη µέρα και σηµαντικές διακυµάνσεις είναι δυνατόν να συµβούν µέσα σε 

πολύ µικρό χρονικό διάστηµα για µια σειρά από πολιτικούς, οικονοµικούς ή και 

κερδοσκοπικούς λόγους. 

Πρέπει να τονισθεί ότι οι περισσότερες µεταλλευτικές επιχειρήσεις ιδίως οι µικρότερες δεν 

ασκούν κανένα έλεγχο πάνω στις τιµές αυτές που είναι ζωτικές για τα περισσότερα ενεργά 

µεταλλεία . 0ι νόµοι της αγοράς υποδεικνύουν ότι κατά την διάρκεια περιόδων χαµηλών τιµών 

πρέπει το κόστος παραγωγής να ελαχιστοποιείται και το χρηµατικό απόθεµα να µεγιστοποιείται. 

Ένας τρόπος να επιτευχθεί αυτό είναι να εξορυχθεί η µέγιστη δυνατή ποσότητα εύκολου στην 

εξόρυξη µεταλλεύµατος µε την µεγαλύτερη δυνατή περιεκτικότητα πράγµα καθόλου εύκολο. 
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Εναλλακτικά όταν οι τιµές ανεβαίνουν µπορεί να εξορυχθεί µετάλλευµα κατωτέρας ποιότητας. 

Εν τούτοις οι διαδικασίες εξόρυξης παρουσιάζουν αδράνεια και δεν µπορούν να µεταβληθούν  

τόσο εύκολα. 

 

ε) Το οικονοµικό κλίµα 

 

Ποια  είναι η γενική κατάσταση , το οικονοµικό κλίµα της αγοράς ; Πέρα από την αύξηση των 

εργατικών δαπανών και του κόστους του εξοπλισµού ο πληθωρισµός, τα υψηλά επιτόκια  

µπορεί να έχουν καταστρεπτικά αποτελέσµατα αν οδηγήσει σε υψηλότερες δανειακές 

επιβαρύνσεις των µεταλλευτικών επιχειρήσεων. 

Για τις µεταλλευτικές εταιρίες οι οικονοµικές παλινδροµήσεις είναι διπλής σηµασίας γιατί ενώ 

σε περιόδους πληθωρισµού και ύφεσης οι  τιµές  των µεταλλευµάτων πέφτουν, και τα επιτόκια 

αυξάνονται ,το κόστος λειτουργίας του µεταλλείου εξακολουθεί να αυξάνεται . 

 Το παρακάτω παράδειγµα είναι χαρακτηριστικό. 

 Στο τέλος της δεκαετίας του 1970  ανακαλύφθηκαν  και  µπήκαν  σε παραγωγή    µεγάλα  

κοιτάσµατα  χαλκού ,ακριβώς  την  στιγµή  που  η παγκόσµια οικονοµία εισήρχετο σε περίοδο 

ύφεσης. Αυτό οδήγησε σε µια δραµατική πτώση της τιµής του χαλκού µέχρι το όριο των 

1,19$/lb τον. Ιούνιο του 1982 ,και πολλοί παραγωγοί υπέστησαν οικονοµική ζηµιά. Εν τούτοις  

το  αντίθετο συνέβη στο τέλος της δεκαετίας του 1980  όταν η οικονοµική έξαρση ανάκαµψη σε 

παγκόσµιο επίπεδο οδήγησε τις  τιµές  από  1,19$/ lb  το  1986  στα 3,70 $/lb  το  1988  . Κατ' 

αντιδιαστολή το 1989 ξεκίνησε νέα περίοδος υφέσεως η οποία συνεχίσθηκε µέχρι τις αρχές της 

δεκαετίας του 1990.    Το 1992 η µέση τιµή του χαλκού ήταν 2,29$/lb και έπεσε  κάτω από τα 

2,20 $/lb το 1993 . 

 

   στ)  Η πολιτική   σταθερότητα της Χώρας παραγωγής 

 

   Βασικά  µια εταιρία που αναπτύσσει ένα µεταλλείο επιθυµεί να αποσβεσθεί η επένδυση της 

και  να  υπάρξει  κάποιο  αξιόλογο  κέρδος αλλιώς  η επένδυση θα γίνει αλλού  ή δεν θα γίνει 

καθόλου. Υπάρχουν πολλοί άλλοι αναγκαίοι και επιθυµητοί στόχοι όπως η ασφάλεια και η 

υγεία των εργαζοµένων, η αποδοτική  εξόρυξη , η  πληρωµή των τοπικών και εθνικών φ6ρων 
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κλπ. αλλά σπάνια αυτά µπορούν να επιτευχθούν αν δεν  είναι  το  µεταλλείο µια ελκυστική 

επένδυση. 

    Η  κυβέρνηση της χώρας που φιλοξενεί µια µεταλλευτική επιχείρηση µπορεί να έχει 

διαφορετικές  προτεραιότητες  όπως  συνεχής  απασχόληση  ,κοινωνικοί στόχοι κλπ. ενώ η 

πληρωµή µερισµάτων στους  µετόχους  και  η  εξόφληση  των  δανείων  να  έχουν  γι' αυτήν 

δευτερεύουσα  σηµασία  .  Επί  πλέον  σε ορισµένες χώρες  η  εισροή ξένου κεφαλαίου δεν είναι 

αρεστή µε την λογική της  κατοχής  ενός  εθνικού κεφαλαίου από ξένους επενδυτές . 

   Έτσι  είναι  ουσιώδες  να  λειτουργεί κανείς εντός των ορίων του νόµου  και  αν  είναι  

αναγκαίο   στα   πλαίσια   κοινής   συµφωνίας µεταλλειοκτήτου και κράτους . 

    Υπάρχουν   σε αναπτυσσόµενες κυρίως χώρες σηµαντικά  αποθέµατα  βεβαιωµένης  

µεταλλοφορίας τα οποία είναι αναξιοποίητα γιατί  δεν έχει γίνει κατορθωτό  να  επιτευχθεί  µια  

ικανοποιητική  συµφωνία µεταξύ Κράτους και επενδυτή . 

 ζ)  Περιβαλλοντικοί παράγοντες 

   Στις  περισσότερες  αναπτυγµένες  χώρες  ,αιτήσεις  για χορήγηση µεταλλευτικής 

παραχωρήσεως µπορεί  να  προσκρούσουν  σε  αντιρρήσεις σχετικές  µε περιβαλλοντικούς 

παράγοντες όπως σκόνη υπερβολικός θόρυβος ,ατµοσφαιρική  και υδατική µόλυνση, αύξηση 

της  κυκλοφοριακής  πυκνότητας  και  πιθανές  δονήσεις  λόγω ανατίναξης εκρηκτικών υλών. 

    Με σύγχρονο εξοπλισµό  και σχεδιασµό σχεδόν τα περισσότερα αν όχι όλα τα προβλήµατα 

µπορούν να επιλυθούν αλλά µε αύξηση του κόστους.  Το κόστος  αυτό  είναι ουσιαστικά ένα 

πρόσθετο λειτουργικό έξοδο το οποίο µειώνει τα κέρδη µιας επιχείρησης και κατά συνέπεια την  

αξία της . 

    η) Κυβερνητικοί έλεγχοι 

Οποιαδήποτε   ιδιωτική ή και δηµόσια  µεταλλευτική  επιχείρηση  θα  πρέπει  να λειτουργεί 

εντός των ορίων της εθνικής µεταλλευτικής νοµοθεσίας  και µιας  οικονοµικής  πολιτικής της 

οποίας η εφαρµογή ελέγχεται από την κυβέρνηση. Η οικονοµική πολιτική έχει συνήθως 

ουσιώδη σηµασία επειδή καθορίζει παραµέτρους όπως η  φορολογία  των  κερδών,  φόρους 

εισαγωγής  σε  εξοπλισµό και µεταβίβαση των µερισµάτων και κεφαλαίου στο εξωτερικό αν 

υπάρχουν ξένοι επενδυτές και κεφάλαια. Αν  αυτή  η µεταβίβαση  δεν µπορεί να εξασφαλισθεί 

τότε η αξία του προτεινοµένου µεταλλείου και η όλη ελκυστικότητα της επένδυσης θα είναι 

υποβαθµισµένη . 
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   θ) Εργατική πολιτική  

   Σε κάθε µεταλλευτική  επένδυση  θα  πρέπει  να  ληφθεί  υπ' όψη  η  κατάσταση  που  

επικρατεί  στη  χώρα  από  πλευράς εργατικής νοµοθεσίας  και συνδικαλισµού. Εργατικές 

διαφωνίες µπορούν να σταµατήσουν την λειτουργία  ενός µεταλλείου εξ ίσου αποτελεσµατικά 

µε τις βλάβες των µηχανηµάτων και οι συνεχείς απεργίες και αντιδικίες  επί  εργασιακών 

θεµάτων  µπορούν  να  καταστήσουν  ένα µεταλλείο ζηµιογόνο .  

    Σε πολλές χώρες τα εργατικά συνδικάτα είναι κοντά στην κυβέρνηση  και αν υπάρξει 

συµφωνία µεταξύ κράτους και επενδυτή αυτή θα περιλαµβάνει και µια εργατική συµφωνία . 

 

4.Ο  Ι  Κ  Ο  Ν  Ο  Μ  Ι  Κ  Ο  Ι    Π  Α  Ρ  Α  Μ  Ε  Τ  Ρ  Ο  Ι  & Κ  Ρ  Ι  Τ  Η  Ρ  Ι  Α   Σ  Τ  Η  Ν    

Ε  Ρ  Ε  Υ  Ν  Α  -Α  Ξ  Ι  Ο  Π  Ο  Ι  Η  Σ  Η    Τ  Ω  Ν    Ο .Π .Υ  

  

Πριν αναφερθούµε στα βασικά οικονοµικά κριτήρια αξιολόγησης της αποδοτικότητας µιας 

επένδυσης στον χώρο των Ο.Π.Υ είναι χρήσιµο να δώσουµε την έννοια και ένα παράδειγµα της 

χρηµατικής ροής(cash-flow) δεδοµένου ότι αποτελεί βασικό στοιχείο στην παραπάνω εκτίµηση. 

Α) Η ‘Έννοια της χρηµατικής ροής (Cash-Flow) 

Σε όλες τις επενδύσεις αλλά µε ιδιαίτερη έµφαση στις µεταλλευτικές επενδύσεις υπάρχουν δύο 

φάσεις σε ότι αφορά την χρηµατική διάσταση τους. Η πρώτη φάση η οποία µπορεί να έχει και 

κάποια σηµαντική χρονική διάρκεια είναι η φάση που εκρέει  χρήµα  από την  επιχείρηση, είναι 

η φάση που δαπανούµε προκειµένου να πραγµατοποιηθεί η επένδυση. Είναι επίσης η φάση που 

αποκτούνται  τα πάγια περιουσιακά στοιχεία της επιχείρησης. Στον χώρο της έρευνας-

αξιοποίησης των Ο.Π.Υ η φάση αυτή αφορά  τις φάσεις έρευνας-αξιολόγησης ενός κοιτάσµατος 

και σχεδιασµού- ανάπτυξης ενός µεταλλείου σε περίπτωση θετικής κατάληξης της έρευνας. Η 

φάση αυτή στην συγκεκριµένη περίπτωση µπορεί να έχει σηµαντική χρονική διάρκεια π.χ 5-6 

χρόνια. 

Η δεύτερη φάση που έχει και την µεγαλύτερη χρονική διάρκεια συνδέεται µε την εισροή 

χρήµατος στην επιχείρηση. Είναι η φάση που συνδέεται µε την λειτουργία της και εµπεριέχει τη 

διάσταση του κέρδους, και της αποπληρωµής της επένδυσης. Στην διάρκεια της φάσης αυτής   

έχουµε επίσης εκροές χρηµάτων που συνδέονται µε τα λειτουργικά κόστη της επιχείρησης και 

την εκπλήρωση των όποιων υποχρεώσεων της απέναντι σε τρίτους.(Βλπ..Eικόνες 3&4 ). 
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Εικόνα 4. Κατανοµή της χρηµατικής ροής σε σχέση µε τον χρόνο για τον όλο κύκλο έρευνας-ανάπτυξης-

αξιοποίησης οικονοµικού κοιτάσµατος.Η χρηµατική ροή αναφέρεται στο αρχικό µέγεθος χωρίς 

φοροαπαλλαγές ή πληρωµή φόρων.(Από B.W.MACKENZIE 1987) 

Εικόνα 5.. Κατανοµή της µέσης χρηµατοοικονοµικής ροής(cash flow) σε σχέση µε τον χρόνο για τον όλο 

κύκλο έρευνας-ανάπτυξης-αξιοποίησης ενός κοιτάσµατος. Στην εικόνα αυτή και σε σχέση µε την 

προηγούµενη η χρηµατοοικονοµική ροή αναφέρεται στα τελικά µεγέθη επένδυσης κέρδους µετά τις όποιες 

φοροαπαλλαγές την περίοδο της έρευνας και την πληρωµή φόρων στην περίοδο λειτουργίας του µεταλλείου. 

 

Η χρηµατική ροή (Cash-Flow) είναι το αλγεβρικό άθροισµα µεταξύ των πραγµατικών 

χρηµατικών εισροών και εκροών για µια συγκεκριµένη χρονική περίοδο. Συνήθως 

υπολογίζουµε τις χρηµατικές ροές σε ετήσια βάση. Έτσι έχουµε: 

 

Χρηµατική ροή (Cash-Flow) = Ετήσιες χρηµατικές εισροές – Ετήσιες χρηµατικές εκροές. 

 

Συµβατικά οι εκροές χρήµατος από την επιχείρηση είναι αρνητικές(είναι --) ενώ οι εισροές 

χρήµατος είναι θετικές(είναι +). Ένα παράδειγµα Χρηµατικής ροής δίδεται παρακάτω από την 

µεταλλευτική επένδυση στο µεταλλείο EURECA στην Βρεττανία. 
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Πίνακας 1. Προγραµµατιζόµενη Χρηµατική Ροή στο µεταλλευτικό έργο µεταλλείου EURECA1

ΧΡΟΝΟΣ ΣΕ ΕΤΗ 0 1 2 3 4 

ΧΡΗΜΑΤΙΚΕΣ ΕΚΡΟΕΣ(-) 

 

Πάγια περιουσιακά στοιχεία 

 

 

1000 

 

 

- 

 

 

- 

 

 

- 

 

 

- 

Κεφάλαιο για έρευνες, ανάπτυξη  του µεταλλείου. 100 - - - - 

Έξοδα συνδεόµενα µε την συγκέντρωση 

εσόδων.(Λειτουργικά έξοδα,κεφάλαιο κίνησης κλπ) 

- 450 480 500 460 

Φόροι - 40 50 70 60 

ΣΥΝΟΛΟ ΧΡΗΜΑΤΙΚΩΝ ΕΚΡΟΩΝ(-) 

 

1100 490 530 570 420 

ΧΡΗΜΑΤΙΚΕΣ ΕΙΣΡΟΕΣ(+) 

 

ΣΥΝΟΛΟ ΧΡΗΜΑΤΙΚΩΝ ΕIΣΡΟΩΝ(+) 

 

 

 

- 

 

 

 

840 

 

 

 

950 

 

 

 

1040 

 

 

 

870 

ΤΕΛΙΚΗ ΧΡΗΜΑΤΙΚΗ ΡΟΗ(Net Cash-Flow) 

(∆ΙΑΦΟΡΑ ΕΙΣΡΟΩΝ-ΕΚΡΟΕΣ) 

 

-1100 

 

+350 

 

 

+420 

 

+470 

 

+450 

 

 

                                                           
1 Από E.G.HELLEWELL “Financing and Financial evaluation of Mining Projects”. Από το βιβλίο  “MINERAL   DEPOSIT EVALUATION”. Επιµέλεια έκδοσης A. 
Annels. CHAPMAN & HALL LONDON 1991, p: 306-322. 
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Β)Εκτίµηση των κριτηρiων ιδιωτικο-χρηµατικής αποδοτικότητας 

 

Τα µακροπρόθεσµα οικονοµικά κριτήρια που αφορούν επενδύσεις στην έρευνα των Ο.Π.Υ 

προσδιορίζονται από την χρήση µιας παραµέτρου η οποία ονοµάζεται ΑΝΑΜΕΝΟΜΕΝΟ 

ΜΕΓΕΘΟΣ ΟΦΕΛΟΥΣ ΑΠΟ ΤΗΝ ΕΡΕΥΝΑ-ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗ Ο.Π.Υ(Expected 

Value) (E.V). Η παράµετρος αυτή αντιπροσωπεύει το µέσο µέγεθος (κέρδος ή ζηµιά) που θα 

προκύψει από την έρευνα ενός κοιτάσµατος σε µακροπρόθεσµη βάση, όταν οι επιτυχίες και 

αποτυχίες που συνδέονται µε ένα σηµαντικό αριθµό µεταλλοφόρων εµφανίσεων συνεκτιµηθούν. 

Η έννοια της επιτυχίας ή αποτυχίας συνδέεται µε το αν µια µεταλλοφόρος εµφάνιση εξελιχθεί 

σε οικονοµικό κοίτασµα (επιτυχία) ή παραµένει εµφάνιση χωρίς τελικό οικονοµικό ενδιαφέρον 

(αποτυχία). Το (E.V) µπορεί να εκτιµηθεί από την διαχρονική κατανοµή της αναγκαίας 

οικονοµικής χρηµατικής ροής (cash flow) για ανακάλυψη-αξιολόγηση και εκµετάλλευση ενός 

οικονοµικού κοιτάσµατος (Εικόνες 3 και 4). Για µια µεταλλευτική εταιρεία που λειτουργεί µε 

ιδιωτικοοικονοµικά κριτήρια τα κέρδη και τα όποια κόστη πρέπει να υπολογiζονται µετά την 

αφαίρεση των φόρων. ∆εδοµένου ότι στις µεταλλευτικές επενδύσεις ο παράγοντας του χρόνου 

είναι πολύ σηµαντικός το µέσο κόστος, και κέρδος πρέπει να υπολογισθεί σε µια κοινή βάση 

ώστε οι υπολογισµοί αυτοί να έχουν αξία. Έτσι όπως θα αναπτυχθεί παρακάτω όλα τα µεγέθη 

που αφορούν µελλοντικές χρηµατικές εκροές και εισροές πρέπει να µετατρέπονται σε παρόντα 

µεγέθη σε µεγέθη δηλαδή που αναφέρονται στην χρονική περίοδο έναρξης της έρευνας. Η 

τεχνική αυτή µε την οποία γίνεται ο επαναϋπολογισµός µελλοντικών αξιών ή ποσών σε 

σηµερινές ή παρούσες αξίες µε βάση κάποιο επιτόκιο καλείται ΠΡΟΕΞΟΦΛΗΣΗ (discοunting).  

Υπάρχουν διάφορες προσεγγίσεις σε ότι αφορά τον υπολογισµό του Αναµενόµενου µεγέθους 

οφέλους στο οποίο αναφερθήκαµε παραπάνω. Οι πλέον ευρέως χρηcιµοποιούµενοι µέθοδοι 

υπολογισµού του Α.Μ.Ο (Ε.V) είναι: 

- Αναµενόµενο µέγεθος ανά µεταλλοφόρο εµφάνιση (e.v)  

- Αναµενόµενο µέγεθος ανά κοίτασµα (E.V) 

- Περίοδος αποπληρωµής κεφαλαίου (pay-back period) 

- Καθαρή Παρούσα Αξία (Ν.Ρ.V) 

- Εσωτερικός συντελεστής απόδοσης (I.R.R) 

Οι δυο πρώτοι µέθοδοι είναι απλές και γρήγορες προσεγγίσεις προκειµένου να εξετάσουµε αν 

µια επένδυση για έρευνα και εκµετάλλευση ΟΠΥ είναι οικονοµική ή όχι ενώ οι µέθοδοι της 

«Καθαράς Παρούσης Αξίας» και του «Εσωτερικού Συντελεστή Απόδοσης» είναι πιο ακριβείς, 

πιο πολύπλοκοι στους υπολογισµούς και είναι οι µέθοδοι που πάντα χρησιµοποιούνται όταν 
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φτάνει η ώρα για τελική λήψη απόφασης προκειµένου µια επένδυση, σε οποιοδήποτε στάδιο, θα 

προχωρήσει ή όχι.  

Αναλύουµε παρακάτω συνοπτικά τις  µεθόδους  υπολογισµού που προαναφέραµε. 

Το κόστος, το ρίσκο της επένδυσης, και το καθαρό κέρδος είναι οι τρεις παράγοντες που 

προσδιορίζουν την όλη πορεία έρευνας-αξιοποίησης των ΟΠΥ. Έτσι η οικονοµική διάσταση 

αυτής της πορείας µετράται από την σχέση µεταξύ των απαιτουµένων επενδύσεων για τον 

εντοπισµό, περιχαράκωση, αξιολόγηση ενός κοιτάσµατος, και των καθαρών κερδών που 

συνδέονται µε την ανάπτυξη και εκµετάλλευσή του. Οι παράµετροι αυτοί συµβολίζονται ως εξής : 

C =  Μέσο ή τυπικό κόστος έρευνας συνδεόµενο µε τον εντοπισµό µιας µεταλλοφόρας 

εµφάνισης. 

p =  Πιθανότητα να έχουµε κοίτασµα ΟΠΥ (µε την οικονοµική έννοια του όρου) µε δεδοµένο 

τον εντοπισµό µεταλλοφόρας εµφάνισης. 

R =  Μέσο όφελος, απολαβή συνδεόµενη µε την ανακάλυψη και εκµετάλλευση ενός τέτοιου 

κοιτάσµατος.  

Έτσι µπορούµε να πούµε  ότι :   

το C αντιπροσωπεύει την επένδυση στην όλη φάση της έρευνας που είναι απαραίτητη για να 

υπάρξει επιτυχία του τεθέντος στόχου, ενώ το R είναι το κίνητρο της όλης προσπάθειας, το 

αποτέλεσµα, η επιβράβευση που συνεπάγεται η ερευνητική προσπάθεια. Ο συνδετικός κρίκος 

µεταξύ του κόστους της επένδυσης και του προκύπτοντος οφέλους από την εκµετάλλευση του 

κοιτάσµατος είναι το λεγόµενο ρίσκο της ανακάλυψης του, η πιθανότητα επιτυχίας σε δεδοµένη 

χρονική στιγµή δηλ. το p. Σαν κανόνα θα λέγαµε ότι η όλη διαδικασία έρευνας-αξιοποίησης ΟΠΥ 

χαρακτηρίζεται από µεγάλο ρίσκο σε ότι αφορά την φάση της έρευνας και ένα σηµαντικό δυνατό 

όφελος που θα προκύψει από την ανακάλυψη και εκµετάλλευση ενός οικονοµικού κοιτάσµατος, 

σε σχέση µε το όλο κόστος της επένδυσης που έγινε για την ανακάλυψή του.  

  Συχνά, στην διαδικασία της οικονοµοτεχνικής αξιολόγησης ενός κοιτάσµατος, είναι χρήσιµο να 

συνδυάσουµε τις παραµέτρους του κόστους και του ρίσκου σε ένα µετρήσιµο µέγεθος, το Ε. 

Έτσι Ε = C/p (1) 

όπου Ε =  το µέσο κόστος έρευνας για να ευρεθεί και να περιχαρακωθεί ένα οικονοµικό 

κοίτασµα. 

  Η εκτίµηση του κόστους του ρίσκου και των προκυπτόντων απολαβών από την όλη 

διαδικασία έρευνας-αξιοποίησης ΟΠΥ είναι απαραίτητη προκειµένου να µετρηθεί το αν µια 
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επένδυση είναι οικονοµικά ελκυστική. Τα διάφορα οικονοµικά κριτήρια µπορούν να διαιρεθούν 

σε µάκρο- και βραχυ πρόθεσµα. Το εάν µια επένδυση είναι µακροπρόθεσµα ελκυστική, 

συµφέρουσα εκτιµάται από την µέτρηση του λεγόµενου αναµενόµενου µεγέθους οφέλους. Τα 

βραχυπρόθεσµα κριτήρια συνδέονται µε την προσµέτρηση και αντιµετώπιση των εκάστοτε 

προκυπτόντων ρίσκων. Η έννοια του αναµενόµενου µεγέθους οφέλους για µια µεγάλη 

µεταλλευτική επιχείρηση αναφέρεται στο µέσο όφελος που έχουµε από την εκµετάλλευση ενός 

κοιτάσµατος διαχρονικά όταν συνεκτιµηθούν οι επιτυχίες και αποτυχίες ανακάλυψης ενός 

µεγάλου αριθµού κοιτασµάτων. 

  Το αναµενόµενο τελικό µέγεθος οφέλους (Expected Value) (Ε.V) ανά επιτυχία σε ότι αφορά την 

ανακάλυψη οικονοµικού κοιτάσµατος συνδέεται µε το γεγονός ότι απαιτούνται ερευνητικές 

δαπάνες Ε προκειµένου να φθάσουµε στον προσδιορισµό οικονοµικού κοιτάσµατος η αξιοποίηση 

του οποίου θα µας δώσει ένα R µέσο όφελος. Έτσι έχουµε : 

E.V = R-E = R-C/p (2) 

  Βασισµένοι στον υπολογισµό του κόστους, του ρίσκου (πιθανότητα p ανακάλυψης κοιτάσµατος) 

και των προκυπτόντων απολαβών από την όλη διαδικασία έρευνας-αξιοποίησης, είναι δυνατόν να 

έχουµε τα κριτήρια για την εκτίµηση του αναµενόµενου οφέλους (Ε.V) µε βάση την χρονική 

κατανοµή της αναγκαίας οικονοµικής ροής (cash flow) για την ανακάλυψη-αξιολόγηση και 

εκµετάλλευση ενός οικονοµικού κοιτάσµατος. Η κατανοµή αυτή αρχικά υπολογίζεται µε βάση το 

"εν δυνάµει" αρχικό µέγεθος της οικονοµικής χρηµατικής ροής, πριν δηλαδή την αφαίρεση των 

φόρων (Εικόνα.3). Αυτό το "εν δυνάµει" αρχικό µέγεθος περιλαµβάνει όλα τα απ' ευθείας κόστη 

και απολαβές που  υπεισέρχονται στον όλο κύκλο της µεταλλευτικής βιοµηχανίας και στην ουσία 

µετρά την παραγωγική ικανότητα συγκεκριµένης ΟΠΥ ενώ ταυτόχρονα είναι ενδεικτικό τι είναι 

διαθέσιµο για συµµετοχή στην αύξηση του Ακαθάριστου Εθνικού Προϊόντος (Α.Ε.Π.) σε επίπεδο 

µεταξύ της βιοµηχανίας και του κράτους πριν την αφαίρεση των φόρων. Στην συνέχεια το "εν 

δυνάµει" αυτό αρχικό µέγεθος της οικονοµικής ροής επαναϋπολογίζεται µετά την αφαίρεση των 

φόρων. Το προκύπτον µέγεθος είναι ουσιαστικά ένδειξη του αν υπάρχει ή όχι κίνητρο για 

επένδυση από µια µεταλλευτική επιχείρηση και µε βάση αυτό το τελικό µέγεθος η επιχείρηση 

αποφασίζει αν αξίζει ή όχι επένδυση σε κάποια ή κάποιες ΟΠΥ (Εικόνα 4). 

 

1. Αναµενόµενο µέγεθος ανά µεταλλοφόρο εµφάνιση (e.v) 

 

e.v = p.R-C (3) 
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Αυτό σηµαίνει: Για κάθε χρονική στιγµή που επενδύεται ένα ποσό C (το τυπικό κόστος 

έρευνας) για την ανακάλυψη µιας µεταλλοφόρου εµφανίσεως υπάρχει µια πιθανότητα (p) ότι η 

εµφάνιση αυτή δυνατόν να δώσει οικονοµικό κοίτασµα που θα δώσει µε τη σειρά του ένα µέσο 

όφελος (R). 

 

2. Αναµενόµενο µέγεθος ανά κοίτασµα (Ε. V) 

 

Όπως ήδη περιγράφτηκε παραπάνω  εξίσωση (2) έχουµε : E.V = R-E = R-C/p  

Με λίγα λόγια το αναµενόµενο µέγεθος οφέλους ανά επιτυχία σε ότι αφορά την ανακάλυψη 

οικονοµικού κοιτάσµατος συνδέεται µε το γεγονός ότι απαιτούνται ερευνητικές δαπάνες Ε 

προκειµένου να φθάσουµε στον προσδιορισµό οικονοµικού κοιτάσµατος η αξιοποίηση του 

οποίου θα µας δώσει ένα R µέσο όφελος. 

∆ίδουµε παρακάτω  ένα παράδειγµα για τις δυο πρώτες µεθόδους υπολογισµού όπως αυτό 

περιγράφεται από τον ΜΑCΚΕΝΖΙΕ (1985). 

Μεταξύ 1951-1974 στη διάρκεια ερευνητικής δραστηριότητας στην µεταλλογενετική επαρχεία 

του Καναδά  CΑΝΑDΙΑΝ SHIELD έγιναν έρευνες που έδωσαν 2100 µεταλλοφόρες εµφανίσεις. 

Το µέσο κόστος ανά ανακάλυψη µεταλλοφόρου εµφανίσεως ήταν C=145000 $. Από τη 

συνέχιση της έρευνας προέκυψε ότι από τις 2100 εµφανίσεις 39 έδωσαν τελικά οικονοµικά 

κοιτάσµατα. Το µέσο όφελος (R) από την εκµετάλλευση κάθε τέτοιου κοιτάσµατος εκτιµήθηκε 

στα 27,000,000 $. 

Ας υπολογίσουµε τώρα µε βάση το παραπάνω δεδοµένα τα µεγέθη (e.v) και (E.V). Για το σκοπό 

αυτό ακολουθούµε τα εξής στάδια: α) Προσδιορίζουµε την πιθανότατα (p) να βρεθούν 

οικονοµικά κοιτάσµατα (39) ανάµεσα σε 2100 µεταλλοφόρες εµφανίσεις ήτοι: 

p=39/2100=0.018 ή 1.8% πιθανότητα να βρεθεί ένα οικονοµικό κοίτασµα. 

‘Έτσι  e.v=p.R-C(3)  ή  e.v=0.018x27,000,000-145.000=$341,000. Αυτό σηµαίνει ότι κατά µέσο 

όρο αναµένεται καθαρό κέρδος 341,000$ (µετά την αφαίρεση των φόρων) επαναϋπολογισµένο 

στην περίοδο έναρξης της έρευνας και µε δεδοµένο ότι επενδύονται 145,000$ για να 

ανακαλυφθεί µια µεταλλοφόρος εµφάνιση.  

Επίσης έχουµε(2) Ε.V=R-C/p =27,000,000 – 145,000/0.018= 18.945.000$. Αυτό σηµαίνει ότι 

ένα καθαρό κέρδος περίπου $19 εκατοµµυρίων προκύπτει από την ανακάλυψη ενός 

οικονοµικού κοιτάσµατος. 
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Είναι ευνόητο ότι όταν (e.v) ή (E.V) >0 τότε έχουµε τις αναγκαίες προϋποθέσεις για να 

προχωρήσει µια ερευνητική επένδυση. Αρνητικό µέγεθος για (e.v) ή (E.V) σηµαίνει οικονοµικές 

απώλειες. Στο σηµείο αυτό είναι αναγκαίο να υπογραµµίσουµε ότι αρνητικές τιµές του (Ε.V) 

χαρακτηρίζουν τα αρχικά στάδια της έρευνας για ΟΠΥ δεδοµένου ότι έχουµε µόνο χρηµατικές 

εκροές. Επίσης αρνητικές τιµές του (E.V) χαρακτηρίζουν µεταλλεία που βρίσκονται στο τέλος 

τπς ζωής τους δηλαδή όταν τα προς εκµετάλλευση αποθέµατα έχουν εξαντληθεί.. (Εικόνα 5). 

Είναι φανερό λοιπόν ότι στη διάρκεια των αρχικών σταδίων και ειδικά όταν το υπό έρευνα 

γεωτεκτονικό περιβάλλον δίδει αρνητικό (E.V)  είναι απόλυτα αναγκαία η βέλτιστη γεωλογική, 

τεκτονική, γεωχηµική, γεωφυσική, και κοιτασµατολογική προσέγγιση σε συνδυασµό µε την 

δυνατόν καλύτερη οργάνωση και συντονισµό των διαφόρων επιστηµονικών οµάδων ώστε να 

εξασφαλίσουµε γρήγορα την σωστή απόφαση για συνέχιση ή διακοπή της έρευνας. 
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ΕΡΕΥΝΑ&
ΑΝΑΠΤΥΞΗ
ΜΕΤΑΛΛΕΙΟΥ

ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗ

ΕΞΑΝΤΛΗΣΗ

ΧΡΟΝΟΣ

ΑΝΑΜΕΝΟΜΕΝΟ
ΟΦΕΛΟΣ(E.V)

+

-
Εικόνα 6.Μεταβολή των µεγεθών ΑΝΑΜΕΝΟΜΕΝΟΥ ΟΦΕΛΟΥΣ(Α.Μ.Ο ήE.V) σε συνάρτηση µε τον 

χρόνο και τα στάδια ανάπτυξης µιας επένδυσης έρευνας-αξιοποίησης Ο.Π.Υ 

 



 32

Υπάρχουν 3 κύριοι παράµετροι ρίσκου που προσδιορίζουν το µέγεθος του αναµενόµενου 

οικονοµικού οφέλους (Ε.V). Αυτοί είναι : 

 1.Η ευαισθησία που διέπει την όλη οικονοµική ροή µιας επένδυσης, αρχίζοντας από το 

στάδιο της έρευνας, σε σχέση µε τις σηµαντικές αβεβαιότητες και την µεταβαλλόµενη φύση των 

τιµών των ΟΠΥ. 

 2.Η αβεβαιότητα του τελικού οφέλους που προκύπτει από την ανακάλυψη-αξιοποίηση ενός 

οικονοµικού κοιτάσµατος εξ αιτίας της ευµετάβλητης φύσης των διαφόρων γεωλογικών 

χαρακτηριστικών µεταξύ των διαφόρων κοιτασµάτων. 

 3.Το ρίσκο που συνεπάγεται πάντα η έρευνα και ανακάλυψη ενός κοιτάσµατος. 

  Οι τρεις αυτοί παράγοντες ρίσκου είτε ο καθένας µόνος του είτε και οι τρεις µαζί 

αντιπροσωπεύουν τον ουσιαστικό κίνδυνο που υπάρχει για κάθε  µεταλλευτική επιχείρηση σε ότι 

αφορά τα κέρδη της, την ανάπτυξή της, την ίδια της την επιβίωση τελικά. 

  Ο πρώτος παράγοντας ρίσκου που αναφέρθηκε, συνδέεται µε την αγορά των πρώτων υλών, και 

ειδικότερα µε αυτή των ΟΠΥ. Υπάρχει αναµφίβολα ένας µεγάλος βαθµός αβεβαιότητας που 

συνδέεται µε την βραχυπρόθεσµη πρόβλεψη των συχνών αυξοµειώσεων, και των 

µακροπρόθεσµων τάσεων των τιµών  των περισσοτέρων ΟΠΥ, συµπεριλαµβανοµένων και των 

συνεχώς µεταβαλλοµένων των ισοτιµιών των ισχυρότερων νοµισµάτων. 

  Η όλη οικονοµική πλευρά του κύκλου έρευνας-αξιοποίησης των ΟΠΥ, είναι πολύ ευαίσθητη 

στις µεταβολές των τιµών τους. Απαιτείται εποµένως προσαρµοστικότητα σε ότι αφορά τον όλο 

σχεδιασµό και εκτέλεση µιας επένδυσης στον τοµέα της µεταλλευτικής βιοµηχανίας ώστε να είναι 

θέση να αντιµετωπίσει απρόσµενες µεταβολές στην διεθνή αγορά  των ΟΠΥ οι οποίες 

οπωσδήποτε κάποια στιγµή θα συµβούν. Ένας τρόπος να αντιµετωπισθεί το πρόβληµα αυτό είναι 

µία πιο πολυδιάστατη στρατηγική επιλογής στόχων έρευνας. Π.χ. η έρευνα πρέπει να στοχεύει σε 

πολυµεταλλικά κοιτάσµατα ή να στοχεύει σε διαφορετικούς τύπους κοιτασµάτων. 

  Ο δεύτερος τύπος ρίσκου συνδέεται µε το ευµετάβλητο του οφέλους που προκύπτει από την 

ανακάλυψη και αξιοποίηση ενός κοιτάσµατος. Ο συνυπολογισµός του ρίσκου αλλά και των 

ωφεληµάτων που συνδέονται µε το ευµετάβλητο των γεωλογικών παραµέτρων µεταξύ διαφόρων 

κοιτασµάτων παίζει σηµαντικό ρόλο στον όλο σχεδιασµό µιας µεταλλευτικής επένδυσης. 

  Η δυνατότητα ότι κάποιο πρόγραµµα έρευνας µπορεί να οδηγήσει στον εντοπισµό ενός 

οικονοµικού στόχου αξίας δισεκατοµµυρίων δραχµών αν και µια τέτοια πιθανότητα µαθηµατικά 
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είναι πολύ χαµηλή - αποτελεί πάντα µεγάλη πρόκληση για έναν επενδυτή αλλά και πηγή µεγάλου 

ρίσκου. 

  Ο τρίτος τύπος ρίσκου συνδέεται µε το γεγονός της χαµηλής πιθανότητας ανακάλυψης ενός 

οικονοµικού κοιτάσµατος στη διάρκεια της έρευνας σε σχέση µε τον αριθµό των εντοπιζοµένων 

εµφανίσεων ΟΠΥ. 

  Με βάση την διεθνή εµπειρία και δεδοµένα τυπικά υπάρχει 1-2% (0.01-0.02) πιθανότητα για 

τον εντοπισµό ενός οικονοµικού κοιτάσµατος στη διάρκεια µιας καλά οργανωµένης και 

εκτελούµενης έρευνας σε µια ευρύτερη περιοχή και µε ευνοϊκό γεωτεκτονικό περιβάλλον. 

  Η πρακτική σηµασία του ρίσκου που συνδέεται µε τον εντοπισµό ενός κοιτάσµατος στη 

διάρκεια της έρευνας συνδέεται µε το γεγονός ότι υπάρχει σηµαντική διαφορά µεταξύ της µέσης 

επένδυσης που απαιτείται για τον  εντοπισµό και περιχαράκωση ενός κοιτάσµατος (ε) και της 

ερευνητικής επένδυσης που απαιτείται για να είµαστε σίγουροι ότι µία έρευνα θα στεφθεί µε 

τελική οικονοµική επιτυχία. 

  Το ύψος της ερευνητικής επένδυσης (Εp) που απαιτείται - σε σχέση µε ένα δεδοµένο χρονικό 

ορίζοντα - για να υπάρξει µια σηµαντική πιθανότητα ή βεβαιότητα ανακάλυψης ενός τουλάχιστον 

οικονοµικού κοιτάσµατος  (k>1) υπολογίζεται από την εξίσωση 

Ep = ε[ln(1-k>1)] 

Π.χ. αν k>1 = 0.95 τότε Εp = 2.99 ε. 

  Με άλλα λόγια η επένδυση που χρειάζεται για να είµαστε 95% σίγουροι ότι η έρευνα µας θα 

είναι επιτυχής είναι περίπου 3 φορές µεγαλύτερη σε σχέση µε την µέση επένδυση που γίνεται 

συνήθως για τον εντοπισµό και περιχαράκωση ενός οικονοµικού κοιτάσµατος. 

Τα 3 υπόλοιπα και βασικότερα κριτήρια προσέγγισης του ΑΝΑΜΕΝΟΜΕΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ 

που ουσιαστικά αποτελούν και απλά ή σύνθετα κριτήρια ιδιωτικο-χρηµατικής αποδοτικότητας 

είναι: 

Α.. ΠΕΡΙΟ∆ΟΣ ΑΠΟΠΛΗΡΩΜΗΣ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ (PAY-BACK PERIOD) 

 

Η µέθοδος αυτή, που καλείται και περίοδος επανάκτησης κεφαλαίου (recoupmerιt periοd) ή 

επανείσπραξης της επένδυσης (pay-off ριriod), είναι απλή και υπολογίζει τον αριθµό των ετών 

που απαιτούνται, ώστε οι καθαρές εισπράξεις ή εισροές (έσοδα) να καλύψουν το ύψος του 

επενδυόµένου κεφαλαίου (επένδυση): 
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Χρόνος αποπληρωµής(σε έτη) = ΕΠΕΝ∆ΥΣΗ/ ΜΕΣΟ ΥΨΟΣ ΕΤΗΣΙΩΝ ΕΣΟ∆ΩΝ 

(εισπράξεις ή εισροές) (4) 

 

Έτσι π.χ., αν µια επένδυση έχει αρχική δαπάνη 80 εκατ. δρχ. και αναµένεται να αποφέρει µέση 

καθαρή είσπραξη 10 εκατ. δρχ. για δέκα χρόνια, η περίοδος αποπληρωµής ή επανάκτησης 

κεφαλαίου θα ολοκληρωθεί  στα πρώτα οκτώ χρόνια και τούτο γιατί από την σχέση (1) έχουµε : 

80/10 = 8 έτη.  

Αν οι ετήσιες εισροές (έσοδα) δεν είναι σταθερές από έτος σε έτος, η περίοδος αποπληρωµής 

του κεφαλαίου υπολογίζεται, αφού προστεθούν οι εισπράξεις που προβλέπεται να 

πραγµατοποιηθούν στη διάρκεια ζωής του σχεδίου επένδυσης, έως ότου το σύνολό τους 

καλύψει (αποπληρώσει)  την αρχική επένδυση. 

Με βάση το κριτήριο αυτό γίνονται αποδεκτά τα σχέδια επένδυσης που έχουν τον συντοµότερο 

χρόνο αποπληρωµής ή µια ορισµένη χρονική περίοδο. Η περίοδος αυτή αποτελεί το πρότυπο 

σύγκρισης και είναι γνωστή στους επενδυτικούς φορείς. Αν ο υπολογιζόµενος χρόνος 

αποπληρωµής είναι υψηλότερος από  το πρότυπο σύγκρισης το σχέδιο επένδυσης δεν θεωρείται 

αποδεκτό. Αν όµως ο υπολογιζόµενος χρόνος είναι ίσος ή χαµηλότερος από το χρονικό 

πρότυπο, το σχέδιο επένδυσης είναι αποδεκτό γιατί όσο πιο γρήγορα ο επενδυτής εισπράττει ή 

επανακτά το αρχικό του κεφάλαιο (επένδυση), τόσο πιο γρήγορα  εξασφαλίζει επίσης τη 

ρευστότητά του και αποφεύγει τη δέσµευση των κεφαλαίων του , για να µπορεί να 

εκµεταλλευτεί και άλλες ευκαιρίες επένδυσης. 

 

Π1ΝΑΚΑΣ  2. Παράδειγµα: Υπολογισµός του χρόνου αποπληρωµής στο  επενδυτικό έργο στο 

Μεταλλείο EURECA (µεγέθη π.χ σε εκατοµ.£.) (Πηγή από Πίνακα 1) 

 

Έτ

ος

Καθαρή 

Χρηµατική 

Ροή

Αθροιστική Καθαρή 

Χρηµατική Ροή

Χρόνος αποπληρωµής(έτη)

0 

1 

2 

3 

4 

-1100 

+350 

+420 

+470 

+450 

-1100 

-750 

-330 

+140 

+590 

0 

1 

2 

3έτη=Περίοδος 

αποπληρωµής
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Το απλό αυτό κριτήριο αποδοτικότητας χρησιµοποιείται, όταν πρέπει να αποφασιστεί γρήγορα 

η αποδοχή ή απόρριψη ενός σχεδίου επένδυσης. Επίσης είναι ιδιαίτερα χρήσιµο στην ανάλυση 

του κινδύνου ορισµένων σχεδίων επένδυσης, τα οποία αντιµετωπίζουν επικείµενη ή γρήγορη 

τεχνολογική απαξίωση. 

Τα κυριότερα µειονεκτήµατα του κριτηρίου είναι τα εξης: 

α. αδιαφορεί για τη ροή των εσόδων(εισροών) µετά το χρόνο αποπληρωµής 

β. δίνει έµφαση συνήθως σε βραχύβια και µικρής πνοής σχέδια επένδυσης  

γ. στρέφει το επενδυτικό ενδιαφέρον στο «σίγουρο και γρήγορο κέρδος» 

δ. δεν εκτιµά την αποδοτικότητα του επενδυόµενου κεφαλαίου, αλλά την ικανότητα 

αποπληρωµής σε µετρητά 

ε. δεν λαµβάνει υπ’όψη  τις διαφορές στο χρόνο πραγµατοποίησης των  εξόδων--εσόδων. 

Για τους παραπάνω λόγους το κριτήριο αυτό χρησιµοποιείται  µόνο σαν συµπληρωµατικός 

δείκτης αποδοτικότητας. 

 

Πριν περιγράψουµε τις δύο επόµενες µεθόδους κρίνουµε αναγκαίο να δώσουµε ορισµένες 

βασικές αρχές σε ότι αφορά αυτό που αναφέραµε παραπάνω και συγκεκριµένα ότι ιδιαίτερα στις 

µεταλλευτικές επενδύσεις ο παράγοντας του χρόνου είναι πολύ σηµαντικός. Έτσι το µέσο 

κόστος, και κέρδος πρέπει να υπολογισθεί σε µια κοινή χρονικά βάση ώστε οι υπολογισµοί 

αυτοί να έχουν αξία. Εποµένως όπως θα αναπτυχθεί και παρακάτω όλα τα µεγέθη που αφορούν 

µελλοντικές χρηµατικές εκροές και εισροές πρέπει να µετατρέπονται σε παρόντα µεγέθη σε 

µεγέθη δηλαδή που αναφέρονται στην χρονική περίοδο έναρξης της έρευνας. Η τεχνική αυτή -η 

οποία είναι η βάση όλης της οικονοµικής αξιολόγησης των µεταλλευτικών επενδύσεων- µε 

την οποία γίνεται ο επαναϋπολογισµός µελλοντικών αξιών ή ποσών σε σηµερινές ή παρούσες 

αξίες µε βάση κάποιο επιτόκιο καλείται ΠΡΟΕΞΟΦΛΗΣΗ (discοunting).  

  

 Η ∆ΙΑΧΡΟΝΙΚΗ ΑΞIΑ ΤΟΥ ΧΡΗΜΑΤΟΣ: ΑΝΑΤΟΚΙΣΜΟΣ ΚΑΙ ΠΡΟΕΞΟΦΛΗΣΗ  

 

Τα σηµαντικότερα οικονοµικά κριτήρια που αφορούν µάλιστα επενδύσεις που έχουν ένα µακρύ 

χρονικό ορίζοντα όπως οι µεταλλευτικές και είναι βασικά κριτήρια ιδιωτικής αποδοτικότητας, 

θεµελιώνονται πάνω στη διαχρονική αξία του χρήµατος (time value οf money), δηλαδή 

λαµβάνουν υπ΄όψη το διαφορετικό χρόνο πραγµατοποίησης των χρηµατικών εκροών-εισροών 

του σχεδίου επένδυσης. Η προσέγγιση αυτή είναι πολύ πιο ικανοποιητική από την 

παραπάνω(κριτήριο αποδοτικότητας)  και από την άποψη αυτή είναι προτιµητέα , γιατί 
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ανταποκρίνεται στην πραγµατικότητα. Σχεδόν όλα τα επενδυτικά σχέδια και ιδιαίτερα αυτά πού 

σχετίζονται µε την έρευνα-αξιοποίηση των ΟΠΥ διαθέτουν πόρους ή έξοδα ή ταµειακές εκροές 

στην αρχή (τώρα ή στο παρόν), δηλαδή στις φάσεις έρευνας, αξιολόγησης, κατασκευής του 

µεταλλείου, για να αποκοµίσουν εισπράξεις ή έσοδα ή ταµειακές εισροές µετά (αργότερα ή στο 

µέλλον), δηλαδή κατά την φάση της παραγωγικής λειτουργίας τους. 

Είναι γνωστό ότι.κάθε σχέδιο επένδυσης ολοκληρώνει τον λεγόµενο «κύκλο ζωής του 

χρήµατος» σε διαφορετικές χρονικές περιόδους: ( l ) διάθεση µετρητών τώρα (επένδυση)  

(2)σχηµατισµός πάγιου κεφαλαίου (παραγωγική µονάδα)  (3) απόκτηση µετρητών 

αργότερα (πωλήσεις προϊόντων). 

Οι διαφορετικές χρονικές ροές µετρητών δεν είναι οµοιογενείς ή ισοδύναµες και για τον λόγο  

αυτό δεν µπορεί να αθροιστούν. Για να τις αθροίσουµε και να τις συγκρίνουµε, θα πρέπει να τις 

µετατρέψουµε σε αξίες ενιαίας χρονικής βάσης σ' ένα ορισµένο έτος. ΗΗ  ττεεχχννιικκήή  µµεε  ττηηνν  οοπποοίίαα  

γγίίννεεττααιι  ηη  µµεεττααττρροοππήή  µµεελλλλοοννττιικκώώνν  ααξξιιώώνν  ήή  πποοσσώώνν  σσεε  σσηηµµεερριιννέέςς  ήή  ππααρροούύσσεεςς  ααξξίίεεςς  µµεε  ββάάσσηη  κκάάπποοιιοο  

εεππιιττόόκκιιοο,,  κκααλλεείίττααιι  ππρροοεεξξόόφφλληησσηη  ((ddiissccoouunnttiinngg))  ..  ΑΑννττίίθθεετταα  ηη  ττεεχχννιικκήή,,  µµεε  ττηηνν  οοπποοίίαα  οοιι  σσηηµµεερριιννέέςς  

ααξξίίεεςς  µµεεττααττρρέέπποοννττααιι  ήή  ααννάάγγοοννττααιι  σσεε  ιισσοοδδύύννααµµεεςς  µµεελλλλοοννττιικκέέςς  µµεε  ββάάσσηη  έένναα  οορριισσµµέέννοο  εεππιιττόόκκιιοο,,  

κκααλλεείίττααιι  ααννααττοοκκιισσµµόόςς  ((ccοοmmppoouunnddiinngg))..  

Γενικά µία ( 1 ) µονάδα χρήµατος τώρα είναι ισοδύναµη µε  1+ι (= αρχική αξία + επιτόκιο) 

µονάδες µετά ένα χρόνο, όπου το ι είναι κατά κάποιο τρόπο η πρόσθετη αµοιβή πού δέχεται 

κανείς για να κάνει ισοδύναµες τις δύο αυτές αξίες µε διαφορετική χρονική βάση δηλαδή: 

1 δρχ. τώρα = 1+ι δρχ, µετά ένα έτος 

Αν έχουµε:  

 Α = ένα αρχικό ποσό χρηµάτων σήµερα (αρχική επένδυση),  

 ι = τη χρονική αξία του χρήµατος ή το δεδοµένο επιτόκιο (%),  

 t = τον αριθµό των ετών (χρονική περίοδος) και 

 St= τη συνολική µελλοντική αξία του Α µετά την t περίοδο, 

 η  επένδυση του Α για ένα έτος (S1), µε απόδοση ή αµοιβή ι, θα αποφέρει: 

S1= Α + Α .ι = Α (1 +ι) 

Μετά δύο χρονικές περιόδους (t=2) το Α (=αρχική επένδυση) µαζί µε τον κεφαλαιοποιηµένο 

τόκο θα αποφέρουν: 

S2=Α(1+ι) + [Α(1+ι)] . ι = Α(1+ι)2

Μετά. t χρονικές περιόδους και τα ίδια αρχικά µεγέθη, η επένδυση θα αποφέρει:  

St= Α(1+ι)t (5) 
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Το  (1+ι)t  καλείται συντελεστής κεφαλαιοποίησης ή ανατοκισµού και δείχνει, για αντίστοιχά 

επιτόκια (ι) και χρονικές περιόδους (t), τη µελλοντική αξία (S) µιας αρχικής επένδυσης ή 

κατάθεσης Α χρηµάτων που ανατοκίζονται. Υπάρχουν έτοιµοι µαθηµατικοί πίνακες, που δίνουν 

τις τιµές των συντελεστών κεφαλαιοποiησης. 

 Παράδειγµα 

Αν επενδύσουµε ή καταθέσουµε ένα αρχικό ποσό Α=1,000,000 δρχ, µε επιτόκιο 15% και για 10 

χρόνια, µε βάση τον αντίστοιχο συντελεστή (1+0.15)10 =4.046, η µελλοντική αξία 

κεφαλαιοποιηµένη (ανατοκισµένη) θα είναι: 

S10 = 1,000,000 x4.046 = 4,046,000 δρχ. 

Εποµένως το σηµερινό 1,000,000 δρχ. µετά l0 χρόνια, ανατοκιζόµενο, γίνεται 4,046,000  

δρχ. Αντίστροφα η τωρινή ή παρούσα αξία µιας (1) µονάδας χρήµατος που θα αποκτηθεί µετά 

ένα χρόνο είναι µικρότερη γιατί δεν απολαµβάνουµε την πρόσθετη αµοιβή του επιτοκίου 

(τόκου) ή το πλεονέκτηµα της ρευστότητας. 

Γενικά όλες οι µελλοντικές αξίες , αν µετατραπούν σε σηµερινές µειώνονται. Ο συντελεστής 

µετατροπής ή αναγωγής ή προεξόφλησης(rate of discount) εξαρτάται και πάλι από το επιτόκιο (i) 

και τον χρόνο (t) αναγωγής, δηλαδή : 

1/(1+i)t  ή (1+i)-t  

Έτσι µπορούµε να πούµε ότι: 

ΠΑΡΟΥΣΑ ΑΞΙΑ=ΜΕΛΛΟΝΤΙΚΗ ΑΞΙΑ(Χ) ΣΥΝΤΕΛΕΣΤΗ ΠΑΡΟΥΣΑΣ ΑΞΙΑΣ.  

Ο συντελεστής αυτός που συνήθως καλείται συντελεστής  αναγωγής ή προεξόφλησης ή 

εκπτώσεως (rate οf discount) εξαρτάται και πάλι από το επιτόκιο (ι) και τον χρόνο (t) αναγωγής 

ή προεξόφλησης και είναι το αντίστροφο του ανατοκισµού (1+ι)t, δηλαδή έχουµε:  

 

ΣΥΝΤΕΛΕΣΤΗΣ ΠΑΡΟΥΣΑΣ ΑΞΙΑΣ(Σ.Π.Α) (PRESENT VALUE FACTOR 

PVF)=1/(1+ι)t ή (1+ι)-t    

 

Όπου ι=ο ρυθµός,το ποσοστό προεξόφλησης ή έκπτωσης και t ο αριθµός των ετών που θα 

διαρκέσει στο µέλλον η επένδυση. Ο Σ.Π.Α χρησιµοποιείται για να µετατρέψει όλες τις 

µελλοντικές χρηµατοροές σε ισοδύναµη παρούσα αξία. 

Ο συντελεστής αυτός υπολογίζεται εύκολα:  

Λύνοντας την εξίσωση (5) προς Α= Αρχική επένδυση έχουµε:  

 

Α =St/(1+ι)t  ή Α = St (1+ι)-t (6) 
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Είναι αυτονόητο ότι, όσο πιο αποµακρυσµένες στο µέλλον είναι οι (µελλοντικές) αξίες, τόσο 

χαµηλότερη γίνεται η παρούσα αξία τους. 

Από την άλλη πλευρά είναι φανερό ότι ο συντελεστής προεξόφλησης και εποµένως και η αρχική 

αξία  µειώνεται , µε τα αυξανόµενα επιτόκια και, τα έτη γεγονός το οποίο σηµαίνει το εξής  

σηµαντικό σε ότι αφορά την εκτίµηση της µεταλλοφορίας:  Καθώς οι, συντελεστές 

προεξόφλησης (εκπτώσεως) είναι υψηλότεροι  τα πρώτα χρόνια η αντίστοιχη αξία το έργου 

ενισχύεται δηµιουργώντας υψηλές ροές χρηµάτων(ρευστού) τα πρώτα χρόνια του έργου. Αυτό 

σηµαίνει ότι η ικανότητα να παράγει κανείς υψηλότερης ποιότητας και χαµηλότερου  κόστους 

µετάλλευµα στην αρχή του έργου µπορεί, να ενισχύσει την αξία του . Φυσικά δεν είναι. όλες οι 

µεταλλοφορίες επιδεκτικές αυτής της ρύθµισης αλλά αν τούτο µπορεί να επιτευχθεί θα οδηγήσει 

σε µια µεταλλοφορία  υψηλότερης αξίας σε σχέση µε µια άλλη  στην οποία αυτό δεν είναι 

δυνατόν .   

Όπως ήδη προαναφέραµε ο όρος 11//((11++ιι))tt  ήή  ((11++ιι))--tt  είναι ο Συντελεστής Παρούσας Αξίας(Σ.Π.Α) 

ή προεξόφλησης και υπάρχουν έτοιµοι Μαθηµατικοί Πίνακες που δίνουν, για αντίστοιχα 

επιτόκια (ι) και έτη (t),  την αριθµητική τιµή του (βλ. Παράρτηµα 1).  

 

Παράδειγµα  

 

Αν ένα σχέδιο επένδυσης υπολογίσουµε ότι θα αποδώσει µετά 10 χρόνια έσοδα (S)=10.000.000 

(=µελλοντική αξία) δρχ. και το επιτόκιο ή ο συντελεστής προεξόφλησης είναι 15%, η παρούσα 

αξία δηλ. η αρχική επένδυση (Α), αν προεξοφληθεί ή µεταφερθεί στο παρόν µε τον αντίστοιχο 

συντελεστή(Σ.Π.Α)  

(1+0.15)-10 ή 1/(1+0.15)10= 0.247 (Το µέγεθος αυτό δίδεται έτοιµο στο Παράρτηµα 1 για 

περίοδο 10 ετών και επιτόκιο ή συντελεστή προεξόφλησης 15%) 

Θα ε είναι σύµφωνα µε την  εξίσωση (5) :  

Α = 10,000,000 x 0 .247 = 2,470,000 δρχ.  

Εποµένως η µελλοντική αξία των 10,000,000 δρχ. µετά από 10 χρόνια είναι ισοδύναµη µε 

2,470,000 δρχ. σηµερινής αξίας.  

Συµπερασµατικά είναι χρήσιµο να προσέξουµε  τα εξής:  

- Ο ανατοκισµός µετατρέπει παρούσες αξίες σε µελλοντικές γι΄αυτό ο συντελεστής ανατοκισµού 

είναι µεγαλύτερος από τη µονάδα (1.00} (βλ. Παράρτηµα 1).  
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-  Αντίθετα η προεξόφληση µετατρέπει µελλοντικές. αξίες στο παρόν, δηλαδή τις µετατρέπει σε 

παρούσες αξίες και γι΄αυτό ο συντελεστής προεξόφλησης είναι πάντα χαµηλότερος από τη 

µονάδα (0.….). Όσο προχωρούµε στο απώτερο µέλλον, πλησιάζει προς το µηδέν 

(βλπ.Παράρτηµα 1).  

Πρέπει να τονισθεί  ότι σκοπός της εκτίµησης της χρηµατικής αποδοτικότητας ενός σχεδίου 

επένδυσης το οποίο πέρα από τα ίδια κεφάλαια στηρίζεται και σε τραπεζικές ή και κρατικές 

χρηµατοδοτήσεις(ιδιαίτερα στις επενδύσεις στον χώρο της µεταλλευτικής βιοµηχανίας) είναι να 

διαπιστωθεί: 

Α) αν το σχέδιο επένδυσης είναι σε θέση να εκπληρώσει τις δανειακές υποχρεώσεις του σε 

ορισµένο χρόνο.  

Β) αν η επένδυση αποδίδει ικανοποιητικό κέρδος για τα κεφάλαια που επενδύει  και  

Γ) αν η επιχείρηση θα µπορεί να  συσσωρεύσει χρηµατικούς πόρους για να τους διαθέσει για 

µελλοντική επανεπένδυση.  

 

Β.Η ΕΝΝΟΙΑ ΤΗΣ ΚΑΘΑΡΑΣ  ΠΑΡΟΥΣΑΣ  ΑΞΙΑΣ (Κ.Π.Α) (NET PRESENT VALUE  

N.P.V) 

 

Όπως ήδη προαναφέραµε ο  Σ.Π.Α χρησιµοποιείται για να µετατρέψει όλες τις µελλοντικές 

χρηµατοροές σε ισοδύναµες παρούσες αξίες. Το άθροισµα όλων αυτών των ισοδυνάµων 

παρουσών αξιών προεξοφληµένο ή µειωµένο κατά ι% θα είναι η ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΡΟΥΣΑ 

ΑΞΙΑ(ΚΠΑ) ή NET PRESENT VALUE(NPV) για την επένδυση και αντιπροσωπεύει την 

αξία της επένδυσης µιας επιχείρησης στο σήµερα. 

Με άλλα λόγια η ΚΠΑ  προκύπτει, αν προεξοφλήσουµε(µεταφέρουµε) στο παρόν (= παρούσα 

αξία), για κάθε έτος χωριστά, τη διαφορά µεταξύ όλων των µελλοντικών χρηµατικών 

(ταµειακών)  εισροών ή  εσόδων, και  εκροών ή εξόδων για ολόκληρο το χρόνο ζωής του 

σχεδίου επένδυσης, µε βάση ένα συντελεστή(ι%) προεξόφλησης ή µείωσης.  

Η έννοια της καθαράς παρούσας αξίας έχει ιδιαίτερη σηµασία. Γιατί αντιπροσωπεύει και 

εκφράζει όλες τις ροές του σχεδίου επένδυσης στην τωρινή αξία τους, δηλαδή σε  αυτή που 

ισχύει τη στιγµή που ο επενδυτής παίρνει την απόφαση να επενδύσει. 

Η έννοια αυτή είναι το πιο συνηθισµένο κριτήριο (µέτρο} αποδοτικότητας στην αξιολόγηση 

σχεδίων επένδυσης και είναι ιδιαίτερα σηµαντική για την αξιολόγηση µεταλλευτικών  

επενδύσεων οι οποίες διακρίνονται για την µεγάλη χρονική τους διάρκεια και το αυξηµένο 

ρίσκο. 
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- Αν η ΚΠΑ είναι θετική(ΚΠΑ>0)  σηµαίνει ότι η  αποδοτικότητα είναι πάνω από το 

επιτόκιο προεξόφλησης(µείωσης)  και το σχέδιο επένδυσης γίνεται αποδεκτό δεδοµένου ότι  

η συγκεκριµένη  επένδυση προσθέτει οικονοµικούς πόρους στην επιχείρηση.  

- Αντιθέτως αν η ΚΠΑ είναι αρνητική (ΚΠΑ<0) σηµαίνει  ότι η αποδοτικότητα είναι κάτω 

από το επιτόκιο προεξόφλησης(µείωσης)  και το επενδυτικό σχέδιο απορρίπτεται 

δεδοµένου ότι η συγκεκριµένη επένδυση αφαιρεί οικονοµικούς πόρους από την επιχείρηση.  

- Αν πάλι η ΚΠΑ είναι ίση µε το µηδέν (ΚΠΑ=0), η αποδοτικότητα είναι ίση µε το επιτόκιο 

προεξόφλησης(µείωσης) και το σχέδιο επένδυσης γίνεται αποδεκτό, αν δεν  

- υπάρχει καλύτερη εναλλακτική επένδυση.   

Αν Ιt είναι η χρηµατοροή (Ταµειακές εισροές-Ταµειακές εκροές) σε έτος t (περίοδος 

προεξόφλησης) και  ι=επιτόκιο προεξόφλησης(µείωσης)   δηλαδή το κόστος κεφαλαίου, n=η 

περίοδος ζωής της επένδυσης τότε  ΚΠΑ δίδεται από τον τύπο: 

 

 

 

ΚΠΑ(NPV) = ΣΙt(Ταµ.εισροές-Ταµ.εκροές) X (1+i) –t          (7) 
t 

 

Για να υπολογίσουµε την ΚΠΑ, ακολουθούµε τα εξής στάδια:  

Α) Καταγράφουµε τα αρχικά µεγέθη των ταµειακών ή χρηµατικών ροών (Α  και Β.) και 

υπολογίζουµε την «Καθαρή Ταµειακή Ροή», (διαφορά µεταξύ εισροών και εκροών), σειρά Γ.  

Β) Επιλέγουµε το κατάλληλο επιτόκιο (i) προεξόφλησης(µείωσης) που αντιπροσωπεύει το 

κόστος κεφαλαίου  σύµφωνα µε τις τρέχουσες συνθήκες της τραπεζικής αγοράς και της όλης 

οικονοµικής κατάστασης της χώρας στην οποία πραγµατοποιείται η επένδυση. 

Γ) Με βάση αυτό υπολογίζουµε την παρούσα αξία των χρηµατικών εισροών (ταµειακές εισροές) 

και την παρούσα αξία των χρηµατικών εκροών (ταµειακές εκροές) για όλη την περίοδο ζωής 

του σχεδίου επένδυσης (οι συντελεστές προεξόφλησης/µείωσης δίνονται στο Παράρτηµα 1). Η  

τελική Καθαρά Παρούσα αξία (ΚΠΑ) είναι: η παρούσα αξία των εισροών (εσόδων) µείον την 

παρούσα αξία των εκροών (εξόδων) και ονοµάζεται «Προεξοφληµένη Ταµειακή Ροή» 

(Discounted Cash-Flow).   
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ΠΙΝΑΚΑΣ 3:Παράδειγµα υπολογισµού της ΚΠΑ(Υποθετική περίπτωση µε τις παρακάτω 

προϋποθέσεις) 
- Η επένδυση(π.χ έρευνα-ανάπτυξη µεταλλείου γίνεται σε 2 χρόνια) 

- Ο χρόνος ζωής της επένδυσης είναι 10 χρόνια 

- Ισχύον επιτόκιο 10% 

 
1.ΕΤΟΣ 2. ΧΡΗΜΑΤΟΡΟΗ 

ΚΑΘΑΡΗ ΤΑΜΙΑΚΗ ΡΟΗ 
(Εισροές-Εκροές) σε π.χ εκατ. Ευρώ 

2.ΧΡΗΜΑΤΟΡ 
ΣΙ

t
(Ταµ.εισροές-Ταµ.εκροές)

3.ΣΥΝΤΕΛΕΣΤΗΣ 

ΠΡΟΕΞΟΦΛΗΣΗΣ(ΕΚΠΤΩΣΗΣ) 

Συντελεστής προεξόφλησης ή 

µείωσης σε παρούσες συνθήκες και 

επιτόκιο ι=10% ((11++ιι))--tt

4.ΠΑΡΟΥΣΑ ΑΞΙΑ 

(σε εκατοµ.) 

ΣΤΗΛΗ 2 Χ 

ΣΤΗΛΗ 3

1 -5000 0.9091 -4545 

2 -7000 0.8264 -5785 

3 4000 0.7513 3005 

4 4000 0.683        2732 

5 3800 0.6209 2359 

6 3400 0.5645  1919 

7 3000 0.5132                   1540 

8 2400 0.4665  1120 

9 2100 0.4241 891 

10 2800 0.3855 1079 

 ΣΥΝΟΛΟ       13500  

   

    

Στην διάρκεια υπολογισµού της ΚΠΑ πρέπει να λαµβάνουµε υπ’όψη µας τα εξής: 

1) Οι εκροές-κόστος(επενδύσεις) και οι εισροές(έσοδα) υπολογίζονται στον χρόνο που πράγµατι 

γίνονται 

2) Η τυχόν λήψη δανείων γεγονός αρκετά συνηθισµένο στις µεταλλευτικές επενδύσεις , και εποµένως 

η αποπληρωµή τους υπολογίζεται στις δαπάνες-εκταµιεύσεις γιατί αποτελεί ταµειακή ροή. 

3) Ο χρόνος προεξόφλησης των χρηµατοροών πρέπει να αναφέρεται σε ολόκληρη τη ζωή του σχεδίου 

επένδυσης(έρευνα- αξιολόγηση-φάση κατασκευής µεταλλείου και µονάδας εµπλουτισµού-

λειτουργία) και να εφαρµόζεται σε ορισµένη χρονική βάση για όλες τις ροές 

4) Η επιλογή του επιτοκίου προεξόφλησης-µείωσης βασίζεται στο επιτόκιο που επικρατεί στην 

κεφαλαιαγορά (σαν το ελάχιστα επιτρεπτό) . Συνήθως στο επιτόκιο αυτό για µεγαλύτερη διασφάλιση 

προστίθεται ένα «περιθώριο κινδύνου» ανάλογα µε το ρίσκο του συγκεκριµένου σχεδίου επένδυσης 
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και του κλάδου. Στις µεταλλευτικές επενδύσεις λόγω ακριβώς του υπάρχοντος υψηλού ρίσκου το 

«περιθώριο κινδύνου» µπορεί να φθάνει και το 4%. 

 

Γ. Η ΕΝΝΟΙΑ ΤΟΥ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ ΣΥΝΤΕΛΕΣΤΗ ΑΠΟ∆ΟΣΗΣ ΕΠΕΝ∆ΥΟΜΕΝΟΥ 

ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ(ΕΣΑ) ή INTERNAL RATE OF RETURN(IRR) 

 

Όπως ήδη προαναφέραµε ο όρος 11//((11++ιι))tt  ήή  ((11++ιι))--tt  είναι ο Συντελεστής Παρούσας Αξίας(Σ.Π.Α) 

ή προεξόφλησης. Ο εσωτερικός Συντελεστής απόδοσης επενδυοµένου κεφαλαίου(ΕΣΑ ή IRR) 

είναι εκείνος ο συντελεστής παρούσας αξίας ((11++ιι))--tt που µας δίδει ΚΠΑ µε βάση την σχέση (4) = 

0. Με άλλα λόγια είναι ο συντελεστής προεξόφλησης(µείωσης) δηλαδή ένα υπολογιζόµενο 

επιτόκιο που εξισώνει τις παρούσες αξίες των εισροών µε τις παρούσες αξίες των εκροών. Σε 

µαθηµατική έκφραση ο εσωτερικός συντελεστής απόδοσης επενδυµένου κεφαλαίου(ΕΣΑ) ή 

internal rate of return(IRR) διατυπώνεται ως εξής: 

 

ΕΣΑ= ΣΙt X (1+ε) –t =0  (8) 

                                                                    t

            

∆ηλαδή ο ΕΣΑ (ε) είναι το εκτιµώµενο επιτόκιο που µηδενίζει το  άθροισµα των παραπάνω 

προεξοφλουµένων ροών.

• Αν το ε είναι υψηλότερο από το ισχύον επιτόκιο προεξόφλησης της αγοράς (i), το 

σχέδιο επένδυσης αξιολογείται σαν αποδεκτό (ε >i). 

• Αν το ε είναι χαµηλότερο από το ισχύον επιτόκιο προεξόφλησης της αγοράς (i), το 

σχέδιο επένδυσης απορρίπτεται (ε<i). 

• Σε περίπτωση που υπάρχουν πολλά εναλλακτικά σχέδια επένδυσης, επιλέγεται 

εκείνο που έχει το υψηλότερο ε, υπό τον όρο ότι ε > i. 

Η διαδικασία και η τεχνική υπολογισµού του ΕΣΑ είναι η ίδια περίπου µε αυτή της ΚΠΑ αλλά 

ελαφρώς πιο πολύπλοκη. Συγκεκριµένα: 

α. Υπολογίζονται οι σχετικές ταµειακές ροές µε βάση τα τεχνικά και οικονοµικά στοιχεία του 

σχεδίου επένδυσης. (Είναι ακριβώς τα ίδια µεγέθη που χρησιµοποιούµε για τον υπολογισµό της 

ΚΠΑ). 
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β. Γίνεται προεξόφληση της ΚΠΑ όχι όµως µε ένα δεδοµένο επιτόκιο της κεφαλαιαγοράς (όπως 

γίνεται για την εκτίµηση της ΚΠΑ), αλλά µε εναλλακτικά επιτόκια (συνήθως χρησιµοποιούνται 

τρία επιτόκια: ένα χαµηλό, ένα µέσο και ένα υψηλό). 

γ. Όταν η προεξόφληση µε το χαµηλό επιτόκιο δίνει ΚΠΑ θετική (ΕΣΑ1), δοκιµάζουµε ένα 

υψηλότερο επιτόκιο. Αν στο επιτόκια αυτό η ΚΠΑ γίνεται αρνητική (ΕΣΑ2), ο ακριβής ΕΣΑ  

βρίσκεται ανάµεσα στα δύο επιτόκια µε τον τύπο: 

 

ΕΣΑ(IRR) =ΕΣΑ1+ ΘΚΠΑ x (ΕΣΑ2-ΕΣΑ1)/ ΘΚΠΑ+ΑΚΠΑ   ή  

ΕΣΑ1x(ΘΚΠΑ+ΑΚΠΑ)/ ΘΚΠΑ+ΑΚΠΑ + ΘΚΠΑ x (ΕΣΑ2-ΕΣΑ1)/ ΘΚΠΑ+ΑΚΠΑ                    

(9) 

 

όπου: ΕΣΑ = ακριβής συντελεστής εσωτερικής απόδοσης 

ΕΣΑ1 = ο χαµηλός  ΕΣΑ( το χαµηλό επιτόκιο i1) 

ΕΣΑ2 = ο υψηλός ΕΣΑ (το υψηλό επιτόκιο i2) 

ΘΚΠΑ = η θετική ΚΠΑ (προεξόφληση µε ΕΣΑ1 ) (ως απόλυτη τιµή)  

ΑΚΠΑ = η αρνητική ΚΠΑ (προεξόφληση µε ΕΣΑ2) (ως απόλυτη τιµή)  

Ο ΕΣΑ είναι ένα υπολογιζόµενο επιτόκιο. Αντανακλά το υψηλότερο επιτόκιο που θα µπορούσε 

να πληρώσει ο επενδυτικός φορέας ή επιχειρηµατίας, χωρίς να κινδυνεύει να χάσει όλα τα 

χρήµατα που διέθεσε στην επένδυση, και αν ακόµα υποτεθεί, ότι είχε δανειστεί όλα τα χρήµατα 

για τη χρηµατοδότηση της επένδυσης. 

Ο ΕΣΑ  ως επιτόκιο ή / και συντελεστής, δείχνει την πραγµατική αποδοτικότητα της συνολικής 

επένδυσης και µπορεί έτσι να προσδιορίσει αµέσως τους όρους δανεισµού του σχεδίου 

επένδυσης, δεδοµένου ότι καθορίζει το µέγιστο επιτόκιο που θα µπορούσε να πληρωθεί από τον 

επενδυτή, χωρίς να κινδυνεύει να χάσει τα κεφάλαια. 

Mια επένδυση γίνεται δεκτή, όταν ο ΕΣΑ είναι υψηλότερος από το επιτόκιο που ισχύει στο 

συγκεκριµένο κλάδο του σχεδίου επένδυσης. Αν υπάρχουν διάφορες εναλλακτικές επενδύσεις, 

τότε η επένδυση που παρουσιάζει τον υψηλότερο ΕΣΑ είναι η προτιµότερη, εφόσον, βέβαια, 

υπερβαίνει το κατώτατο αποδεκτό επιτόκιο. 

Παράδειγµα εκτίµησης του ΕΣΑ, µε βάση τους παραπάνω τύπους (8) και (9), δίνεται στον 

Πίνακα 3, που αποτελεί επανεκτίµηση τον παραδείγµατος του Πίνακα 2 µε το νέο αυτό 

κριτήριο. 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 4. Παράδειγµα εκτίµησης του Εσωτερικού Συντελεστή Απόδοσης Επενδυοµένου Κεφαλαίου 

(ΕΣΑ). 
Στο παρακάτω παράδειγµα υπολογίζουµε  τον ΕΣΑ µε βάση τα δεδοµένα και τα οικονοµικά στοιχεία του προηγούµενου 

παραδείγµατος (Πίνακας ) για την εκτίµηση της ΚΠΑ. Χρησιµοποιούµε δύο εναλλακτικά επιτόκια προεξόφλησης ( 18% και 20%), για 

να προσεγγίσουµε τον ΕΣΑ: 

 

(1) (2) (3) (4)= (2) x (3) 

Έτος Καθαρή  ταµειακή 

ροή 

(Εισροές µείον 

εκροές) 

Σε εκατοµ.δραχµ. 

Συντελεστής προεξόφλησης 

ή 

Αναγωγής (µείωσης) σε 

παρούσες Αξίες 

(Παράρτηµα 1) 

 

 

 

18%                              20% 

ΚΑΘΑΡΗ ΠΑΡΟΥΣΑ ΑΞΙΑ  

(ΚΠΑ) 

Σε εκατοµ.δραχµ. 

 

 

 

 

 

18%                                    20% 

0 

1 

2 

3 

4 

5 

6 

7 

 

 

-11000# 

+1000 

+1200 

+1300 

+1500 

+1300 

+1200 

+22000 

1,000                             1,000   

0,847                             0.833 

0,718          0,694   

0,609                             0,578   

0,515                             0,482   

0,437                             0,402   

0,370                             0,335   

0,314                             0,279 

 

-11000             -11000  

847                                        833 

862                                       832.8 

792                                       751     

773                                       723 

568                                        523     

444                                        402     

6908                                     6138 

 +18500  +194                                    -797       

ΚΠΑ1                                    ΚΠΑ2

#=ΕΡΕΥΝΑ +ΑΛΛΕΣ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΙΣ 

Με βάση τον παραπάνω πίνακα  και την σχέση (9) έχουµε τα εξής αποτελέσµατα: 
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Συντελεστής 

προεξόφλησης(µείωσης) 

                                                            

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΡΟΥΣΑ ΑΞΙΑ 

(ΚΠΑ ή NPV) του επενδυτικού 

σχεδίου(σε εκατοµ.δραχµ.) 

18%(ι1) 

 

20%(ι2) 

+194(ΘΚΠΑ1) 

 

- 797 (ΑΚΠΑ2) 

ΕΡΕΥΝΑ+ΑΛΛΕΣ 

ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΙΣ=11000 

  

‘Άρα ο ακριβής ΕΣΑ(IRR) κυµαίνεται µεταξύ 18% και 20%. 

Με βάση την σχέση (9) έχουµε: 

18 x (194+797)/ 194+797 + 194x (20-18) / 194+797= 18.39 

Εποµένως ο ΕΣΑ(IRR) είναι 18.39% 

  

 

 

Εφ’όσον ο εσωτερικός συντελεστής απόδοσης (ΕΣΑ) 18.39% είναι υψηλότερος από το επιτόκιο 

δανεισµού που ισχύει στον συγκεκριµένο βιοµηχανικό κλάδο και το επίσηµο επιτόκιο του 

κλάδου είναι περίπου στο 10% σήµερα, το σχέδιο επένδυσης γίνεται αποδεκτό από ιδιωτική-

χρηµατική άποψη, αν βέβαια δεν εξετάζονται άλλα υποψήφια σχέδια επένδυσης µε υψηλότερα 

ΕΣΑ. 

Για να φθάσουµε στα δύο αυτά µεγέθη της ΚΠΑ δηλαδή ΚΠΑ1 = η θετική ΚΠΑ (προεξόφληση 

µε ι1)  και ΚΠΑ2 = η αρνητική ΚΠΑ (προεξόφληση µε ι2) χρειαζόµαστε κατ’αρχάς ένα µέγεθος 

– οδηγό έστω και κατά προσέγγιση. Για τις µεταλλευτικές επενδύσεις υπάρχει η παρακάτω 

καθαρά εµπειρική σχέση: 

 

ΕΣΑ(IRR) = 60 / Συνολική περίοδος αποπληρωµής της επένδυσης  (10) 

 

Αν οι χρηµατοροές είναι σε τρέχουσες τιµές (δηλαδή περιλαµβάνουν τον τρέχοντα πληθωρισµό) 

τότε και ο ΕΣΑ που θα υπολογισθεί θα είναι σε τρέχουσες τιµές και θα λαµβάνει υπ’όψη τον 

υφιστάµενο πληθωρισµό. Για να υπολογίσουµε τον ΕΣΑ σε σταθερές/πραγµατικές τιµές 

(σταθερή αγοραστική δύναµη) (ΣΑ∆)  ή C.P.P(Constant Purchasing Power) που είναι και το 

πλέον σηµαντικό χρησιµοποιούµε την παρακάτω σχέση: 

 

ΕΣΑ πραγµ. (IRRr) = (ΕΣΑτρεχ. ή IRRc- π) / (1+π)     (11) 



 46

 

Όπου: 

ΕΣΑπραγµ. = Εσωτερικός Συντελεστής Απόδοσης επενδυοµένου κεφαλαίου σε πραγµατικές/ 

σταθερές τιµές, 

ΕΣΑτρχ.  = Εσωτερικός Συντελεστής Απόδοσης επενδυοµένου κεφαλαίου σε τρέχουσες 

τιµές, (περιλαµβάνει τον πληθωρισµό) 

π = τρέχον πληθωρισµός(%). 

 

Η χρήση του ΕΣΑ αν και πολύ χρήσιµη έχει δύο µειονεκτήµατα σε σχέση µε την χρήση της 

ΚΠΑ. Το πρώτο µειονέκτηµα αναφέρεται στο γεγονός ότι όταν έχουµε εναλλακτικές 

προσεγγίσεις σε µία επένδυση είναι αδύνατο να µας δώσει την καλύτερη οικονοµικά λύση. Το 

άλλο µειονέκτηµα προκύπτει στις περιπτώσεις που οι χρηµατοροές αλλάζουν κατεύθυνση 

δηλαδή θετικές ή αρνητικές. Σε µια τέτοια περίπτωση προκύπτουν περισσότερα του ενός µεγέθη 

ΕΣΑ . Σε επενδυτικά προγράµµατα που υλοποιούνται και µε σηµαντικά δανειακά κεφάλαια οι 

χρηµατοροές τους που θα περιλάβουν την αποπληρωµή των δανείων αυτών είναι  πιθανόν να 

παρουσιάσουν αυτή την εικόνα δηλαδή στην διάρκεια κάποιων ετών οι χρηµατοροές να γίνονται 

από θετικές αρνητικές ή αντιστρόφως. 

Μια άλλη προσέγγιση για τον υπολογισµό του Ε.Σ.Α είναι να γίνει γραφικά πράγµα που πολύ 

συχνά συνηθίζεται στις οικονοµοτεχνικές µελέτες. Παρακάτω δίνουµε ένα τέτοιο  παράδειγµα 

βασιζόµενοι στα στοιχεία του ΠΙΝΑΚΑ 1 που αφορούν την Καθαρή Ταµειακή Ροή που 

προκύπτει από την µεταλλευτική επένδυση στο µεταλλείο EURECA. 
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Πίνακας 5 . ΥΠΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΤΗΣ Κ.Π.Α ΜΕ ΒΑΣΗ ∆ΙΑΦΟΡΕΤΙΚΑ ΕΠΙΤΟΚΙΑ ΠΡΟΕΞΟΦΛΗΣΗΣ 

ΧΡΟΝΟΣ ΣΕ ΕΤΗ 0 1 2 3 4 ΚΠΑ(NPV)
ΚΑΘΑΡΗ ΤΑΜΕΙΑΚΗ ΡΟΗ 350 420 470 450
ΠΑΡΟΥΣΑ ΑΞΙΑ ΜΕ ΕΠΙΤΟΚΙΟ ΠΡΟΕΞΟΦΛΗΣΗΣ 0% -1100 350 420 470 450 590
ΠΑΡΟΥΣΑ ΑΞΙΑ ΜΕ ΕΠΙΤΟΚΙΟ ΠΡΟΕΞΟΦΛΗΣΗΣ 5% -1100 330 381 406 370 390
ΠΑΡΟΥΣΑ ΑΞΙΑ ΜΕ ΕΠΙΤΟΚΙΟ ΠΡΟΕΞΟΦΛΗΣΗΣ 10% -1100 318 347 353 307 225
ΠΑΡΟΥΣΑ ΑΞΙΑ ΜΕ ΕΠΙΤΟΚΙΟ ΠΡΟΕΞΟΦΛΗΣΗΣ 15% -1100 304 318 309 257 88
ΠΑΡΟΥΣΑ ΑΞΙΑ ΜΕ ΕΠΙΤΟΚΙΟ ΠΡΟΕΞΟΦΛΗΣΗΣ 20% -1100 292 292 272 217 -27

ΓΡΑΦΙΚΟΣ ΥΠΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΤΟΥ Ε.Σ.Α(I.R.R)

-27
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 Εικόνα 7. Γραφικός υπολογισµός του Ε.Σ.Α (I.R.R) µε βάση τα στοιχεία από τον Πίνακα 1. 

 

Με βάση τα στοιχεία του Πίνακα 5 παρατηρούµε ότι όταν έχουµε συντελεστή προεξόφλησης 

15% προκύπτει θετική ΚΠΑ, ενώ όταν ο συντελεστής προεξόφλησης γίνει 20% προκύπτει 

αρνητική ΚΠΑ. Άρα ο Ε.Σ.Α βρίσκεται µεταξύ 15% και 20%. Η τιµή του θα δοθεί από το 

σηµείο που η προκύπτουσα καµπύλη από την προβολή των διαφόρων τιµών της Κ.Π.Α (άξονας 

y) συναρτήσει των διαφόρων επιτοκίων προεξόφλησης (άξονας x) (όπως φαίνονται στον Πίνακα 

5) τέµνεται µε τον άξονα των x δηλαδή το 18.7%. 

ΣΥΓΚΡΙΣΗ  ΕΝΑΛΛΑΚΤΙΚΩΝ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ ΜΕ ∆ΙΑΦΟΡΕΤΙΚΑ ΜΕΓΕΘΗ Κ.Π.Α & 

Ε.Σ.Α 

Υπάρχουν πολλές περιπτώσεις για τις οποίες πολλές, µεγάλες κυρίως επιχειρήσεις, και όχι 

µόνο στον µεταλλευτικό τοµέα, κρίνουν αναγκαία την σύγκριση των αποτελεσµάτων 

εναλλακτικών επενδύσεων µε σκοπό την επιλογή µόνο µιας. Λόγοι πού οδηγούν στην επιλογή 

αυτή είναι π.χ η έλλειψη κεφαλαίου, σύγκριση εναλλακτικών τεχνολογιών πού οδηγούν σε 
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καλύτερα και φθηνότερα καθετοποιηµένα προϊόντα, σύγκριση τόπων εγκατάστασης κ.λ.π. Στις 

περιπτώσεις αυτές τα δύο κριτήρια NPV και IRR δεν καταλήγουν στο ίδιο συµπέρασµα 

δεδοµένου ότι η κατάταξη των επενδύσεων κατά τα δύο κριτήρια είναι διαφορετική. Το 

ερώτηµα πού τίθεται είναι πιο από τα δύο κριτήρια θα ληφθεί τελικά υπ'όψη.∆ίνουµε παρακάτω 

ένα παράδειγµα: 

  ∆ύο επενδύσεις οι Α και Β δίνουν τα παρακάτω νούµερα 

                  ΕΠΕΝ∆ΥΣΗ Α                         ΕΠΕΝ∆ΥΣΗ Β 

  IRR            25.3%                                        27.2% 

  NPV           136                                              112 

   Βλέπουµε ότι η επένδυση Α έχει την µεγαλύτερη NPV αλλά το µικρότερο IRR.Αντίθετα η 

επένδυση Β έχει το µεγαλύτερο IRR αλλά µικρότερη NPV.Ποια επένδυση θα πρέπει να 

προτιµηθεί; Η απάντηση είναι ότι το κριτήριο τής ΚΑΘΑΡΑΣ ΠΑΡΟΥΣΑΣ ΑΞΙΑΣ(NPV) 

θα πρέπει να προτιµηθεί γιατί η NPV εκφράζει την αύξηση τού κεφαλαίου τού επενδυτικού 

φορέα, ενώ το IRR δεν σχετίζεται µε αυτό και εποµένως η επένδυση Α είναι η οικονοµικά 

προτιµότερη. 

8.ΕΚΤΙΜΗΣΗ ΤΟΥ ∆ΕΙΚΤΗ ΚΕΡ∆ΟΥΣ ΣΤΗΝ ∆ΙΑΡΚΕΙΑ ΤΗΣ   ∆ΙΑ∆ΙΚΑΣΙΑΣ 

ΕΡΕΥΝΑΣ Ο.Π.Υ. ΜΕ ΘΕΤΙΚΟ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑ 

   

Για την χρηµατοοικονοµική αξιολόγηση ενός µεταλλευτικού επενδυτικού προγράµµατος 

ακολουθούµε  τούς γενικούς κανόνες όπως και για τις άλλες επενδύσεις. Η ιδιαιτερότητα στην 

αξιολόγηση των µεταλλευτικών επενδύσεων έγκειται κύρια στην δυσκολία προσέγγισης των 

µεγεθών πού θα µπουν στον πίνακα χρηµατοροών για να µάς δώσουν µετά την επεξεργασία τους 

την Καθαρά παρούσα αξία και τον εσωτερικό δείκτη απόδοσης επενδυόµενου κεφαλαίου. Έτσι 

για τις άλλες επενδύσεις µεγέθη όπως π.χ δυναµικότητα παραγωγής, λειτουργικό κόστος 

επένδυσης κ.λ.π µπορούν σε µία τελική οικονοµοτεχνική µελέτη να προσεγγισθούν µε ακρίβεια 

µέχρις και 95%.Στίς µεταλλευτικές όµως επενδύσεις τα πράγµατα είναι αρκετά πολύπλοκα γιατί 

όλα τα παραπάνω µεγέθη εξαρτώνται σε µεγάλο βαθµό από φυσικές παραµέτρους π.χ η 

δυναµικότητα τής παραγωγής εξαρτάται από το ύψος των αποθεµάτων. Από την άλλη πλευρά το 
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κόστος παραγωγής όσο και οι τιµές των προϊόντων είναι µεγέθη πού στην διάρκεια ζωής ιδίως 

µιας µεταλλευτικής επιχείρησης µεταβάλλονται σηµαντικά πολλές φορές. 

  Το επιχειρηµατικό όφελος (κέρδος R) στη διάρκεια των αλληλοδιαδεχόµενων φάσεων 

έρευνας - αξιολόγησης Ο.Π.Υ µε θετική κατάληξη µπορεί να υπολογισθεί µε την παρακάτω 

εξίσωση (GOCHT 1983) : 

 

 

 

Gd - Gmin . Qn . a. p 

R=   --------------------------   (12) 

100 

 

όπου Gd   =µέση περιεκτικότητα του κοιτάσµατος στο ή στα  µέταλλα π.χ. που ενδιαφέρουν. 

 Gmin = όριο εκµεταλλευσιµότητας % 

Qn   = συνολικά αποθέµατα της κλάσης Α,(Α+Β) ή (Β+C1) 

a    = συντελεστής ανάκτησης 

p    = τιµή πώλησης του προϊόντος (π.χ. σε $/tn). 

Oρια εκµεταλλευσιµότητας 

 Το Gmin (όριο εκµεταλλευσιµότητας) είναι ένα οικονοµικό µέγεθος. Οι ορισµοί που δίνονται 

γι'αυτό ποικίλουν, ανάλογα µε το οικονοµικό σύστηµα. Έτσι στην ελεύθερη οικονοµία κάτω από 

τον όρο "όριο εκµεταλλευσιµότητας" νοείται η µέση περιεκτικότητα των χρήσιµων ορυκτών 

ενός κοιτάσµατος ή και η τιµή του µετάλλου, κατ'άλλους, τα οποία κατά τη διάρκεια µιας 

συγκεκριµένης περιόδου κάνουν δυνατή µία εκµετάλλευση ΟΠΥ µε κάλυψη του κόστους της 

συγκεκριµένης εκµετάλλευσης, δηλαδή τα έσοδα (revenues) καλύπτουν τουλάχιστον το κόστος 

(breakeven : κόστος κεφαλαίου + κόστος εκµετάλλευσης + φόρους + επιτόκια). 

  Σ'αυτήν την περίπτωση η χρονική διάρκεια, που είναι απαραίτητη για την εξόφληση της 

επένδυσης (Payback period), από τη διαφορά που δηµιουργείται µεταξύ εσόδων και κόστους, 

(Net cashflow) είναι ταυτόσηµη µε την διάρκεια λειτουργίας του µεταλλείου. Αντίθετα, σε 

κεντρικά σχεδιασµένες οικονοµίες κάτω από τον όρο "όριο εκµεταλλευσιµότητας" νοείται µια 

"ελάχιστη βιοµηχανική περιεκτικότητα" (JANCOVIC 1967), η οποία µπορεί να ισχύει όχι µόνο 

για µια συγκεκριµένη ΟΠΥ, π.χ. µικτά θειούχα, αλλά και για ολόκληρες περιοχές. 
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  Στην πραγµατικότητα τα "όρια εκµεταλλευσιµότητας" είναι πάντα, για κάθε πρόγραµµα, 

διαφορετικά και χαρακτηριστικά για το καθένα απ'αυτά, για το λόγο, ότι το προσδιορίζει ένα 

µεγάλος αριθµός συντελεστών και παραγόντων. Γι'αυτό το λόγο θα ήταν επικίνδυνο και 

λαθεµένο να δίνονται "όρια εκµεταλλευσιµότητας" για ολόκληρες περιοχές ή για συγκεκριµένες 

ΟΠΥ. Στατιστικοί µέσοι όροι θα µπορούσαν ίσως να έχουν κάποιο προσανατολιστικό 

χαρακτήρα. 

  Ο υπολογισµός των "ορίων εκµεταλλευσιµότητας" (Gmin %) µπορεί να γίνει µε τον τύπο 

 
K.100 

Gmin =   ---------   (13) 

Q.a.p. 

όπου  Κ  = κόστος παραγωγής της επιχείρησης ($ ή δρχ./έτος) 

Q  = ποσότητα  που εξορύχθηκε (t/έτος) 

a = συντελεστής ανάκτησης (recovery in the mill) 

p  = τιµή πώλησης του προϊόντος 

  Ο βασικός αυτός τύπος µπορεί να µεταβάλλεται ανάλογα προς τις υπάρχουσες πληροφορίες 

και δεδοµένα, όπως π.χ. έσοδα από πωλήσεις δευτερευόντων προϊόντων, συντελεστές αραίωσης 

µεταλλεύµατος κλπ. (10). 

  Επειδή σε κάθε περίπτωση τόσο το κόστος παραγωγής όσο και οι τιµές των προϊόντων είναι 

µεγέθη που στη διάρκεια ζωής της επιχείρησης µεταβάλλονται, είναι λογικό ότι τα "όρια 

εκµεταλλευσιµότητας" µεταβάλλονται στη διάρκεια του χρόνου λειτουργίας του µεταλλείου. 

Αυτό το σηµείο πρέπει πάντα να λαµβάνεται υπόψη, κατά τη διαδικασία της συνολικής 

αξιολόγησης ενός προγράµµατος. 

  Η Εικόνα (7) δείχνει ένα διάγραµµα ευπάθειας (sensitivity analysis) και την επιρροή που 

ασκούν οι παράγοντες ρίσκου στις αλλαγές της οικονοµικότητας. 
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% ΑΛΛΑΓΗ   ΤΟΥ  Ε.Σ.Α (I.R.R)

%
 Μ
ΕΤ

Α
Β
Ο
ΛΗ

 Π
Α
ΡΑ

Μ
ΕΤ

ΡΩ
Ν

ΤΙΜΗ
ΜΕΤΑΛΛΟΥ ή
Ο.Π.Υ

ΠΕΡΙΕΚΤΙΚΟΤΗΤΑ

% ΑΝΑΚΤΗΣΗΣ

ΚΟΣΤΟΣ
ΕΜΠΛΟΥΤΙΣΜΟΥ

ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΟ
ΚΟΣΤΟΣ
ΜΕΤΑΛΛΕΙΟΥ

ΣΥΝΟΛΙΚΟ
ΚΟΣΤΟΣ
ΕΠΕΝ∆ΥΣΗΣ

∆ΙΑΡΚΕΙΑ
ΖΩΗΣ
ΚΟΙΤΑΣΜΑΤΟΣ

ΚΟΣΤΟΣ
ΜΕΤΑΦΟΡΑΣ
ΠΡΟΪΟΝΤΩΝ

∆ΑΠΑΝΕΣ
ΕΡΕΥΝΑΣ

Εικόνα 8. ∆ιάγραµµα ευαισθησίας που δείχνει τις αλλαγές της οικονοµικότητας(Ε.Σ.Α) µιας µεταλλευτικής 

επένδυσης σε συνάρτηση µε τις αλλαγές(%) των βασικών παραµέτρων (παραµέτρων ρίσκου) που 

προσδιορίζουν την οικονοµικότητα της επένδυσης( Βλπ.κείµενο για επεξηγήσεις) 

 

 

 Όπως φαίνεται και από την εικόνα (7) τη µεγαλύτερη επιρροή στη µεταβολή της 

οικονοµικότητας έχουν οι τιµές των µετάλλων καθώς και οι αλλαγές της περιεκτικότητας. 

Συγκεκριµένα είναι φανερό από το σχήµα 5 ότι µία πολύ µικρή αλλαγή στην τιµή τού µετάλλου 

επηρεάζει πάρα πολύ τον τελικό δείκτη απόδοσης επενδυοµένου κεφαλαίου(IRR).Άλλα µεγέθη 

πού επηρεάζουν σηµαντικά την οικονοµικότητα είναι, όπως ήδη τονίσθηκε παραπάνω η 

περιεκτικότητα και η ανάκτηση. Την µικρότερη επιρροή στο τελικό οικονοµικό αποτέλεσµα έχει 

το κόστος τής έρευνας. Το γεγονός αυτό υπογραµµίζει την τεράστια σηµασία της στην 

διατήρηση λειτουργίας µε θετικό οικονοµικό αποτέλεσµα µίας µεταλλευτικής επιχείρησης µε 

την ανεύρεση νέων κοιτασµάτων.   
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  Είναι αναγκαίο να τονισθεί, ότι τα "όρια εκµεταλλευσιµότητας" δίνουν τη µέση 

περιεκτικότητας σε ωφέλιµα ορυκτά και όχι την οριακή περιεκτικότητα (cut of-Grade), που είναι 

ένα γεωλογικοτεχνικό (µεταλλευτικό) µέγεθος και αναφέρεται στην κατώτατη περιεκτικότητα 

σε χρήσιµα ορυκτά, που επιτρέπει : 

1ον να συνυπολογισθεί στην ανάµιξη µε υλικό υψηλότερης περιεκτικότητας, για το συνολικό 

υπολογισµό των αποθεµάτων, 

2ον να χρησιµοποιηθεί και για τον υπολογισµό του κόστους λειτουργικότητας του µεταλλείου 

(working costs). 

  Επειδή το "όριο εκµεταλλευσιµότητας" είναι ένα οικονοµικό µέγεθος, µπορούν µε τη βοήθεια 

αυτού του µεγέθους να δηµιουργηθούν συντελεστές, οι οποίοι θα είναι χρήσιµοι τόσο στην 

αξιολόγησης ενός κοιτάσµατος, όσο και για το προσδιορισµό της επιτυχίας µιας µεταλλευτικής 

επιχείρησης. Έτσι το πηλίκο της µέσης περιεκτικότητας προς το όριο εκµεταλλευσιµότητας 

χαρακτηρίζεται σαν "συντελεστής επιτυχίας της επιχείρησης". Εάν ο συντελεστής είναι 

µεγαλύτερος από 1 το µεταλλείο εργάζεται µε κέρδος, εάν µικρότερος σε ζηµιά (GOCHT 1983). 

9.Η ΑΞΙΟΛΟΓΗΣΗ ΤΩΝ Ο.Π.Υ ΚΑΙ ΤΩΝ ΜΕΤΑΛΛΕΥΤΙΚΩΝ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ-ΒΑΣΙΚΟΙ 

ΣΥΝΤΕΛΕΣΤΕΣ ΠΟΥ ΤΗΝ ΕΠΗΡΕΑΖΟΥΝ 

  

 Για την χρηµατοοικονοµική αξιολόγηση ενός µεταλλευτικού επενδυτικού σχεδίου 

ακολουθούνται σε γενικές γραµµές οι ίδιοι κανόνες όπως και για τις επενδύσεις τού 

δευτερογενούς και τριτογενούς τοµέα τής παραγωγής. 

Η διαφορά και ή δυσκολία, ταυτόχρονα , των µεταλλευτικών επενδύσεων έγκειται όπως 

τονίσθηκε ήδη σε προηγούµενα κεφάλαια, στην δυσκολία προσέγγισης των µεγεθών πού θα 

χρησιµοποιηθούν για την οικονοµοτεχνική µελέτη για να µάς δώσουν µετά την επεξεργασία 

τους τον τελικό Ε.Σ.Α (IRR) και την Κ.Π.Α (NPV). Έτσι ενώ για τις άλλες επενδύσεις µεγέθη 

όπως π.χ δυναµικότητα παραγωγής, λειτουργικό κόστος, κόστος επένδυσης κλπ. µπορούν σε µία 

τελική οικονοµοτεχνική µελέτη να προσεγγισθούν µέχρι και 95% , στις µεταλλευτικές 

επενδύσεις τα πράγµατα είναι περισσότερο πολύπλοκα επειδή όλα τα παραπάνω είναι µεγέθη 

πού εξαρτώνται από φυσικές παραµέτρους π.χ η δυναµικότητα τής παραγωγής εξαρτάται άµεσα 

από το ύψος των αποθεµάτων, ενώ τα µεγέθη NPV και κυρίως το IRR εξαρτώνται σε πολύ 
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µεγάλο βαθµό από τις τιµές των µετάλλων ή ΟΠΥ στην διεθνή αγορά, πού ως γνωστόν είναι 

εξαιρετικά αβέβαιες και ευµετάβλητες πολύ συχνά. 

   Σε γενικές πάντως γραµµές οι γενικοί συντελεστές αξιολόγησης ενός κοιτάσµατος και 

µίας µελλοντικής µεταλλευτικής επένδυσης πού έχουν συµβολή στην οικονοµική 

αξιολόγηση είναι οι παρακάτω: 

      A. ΚΟΙΤΑΣΜΑΤΟΛΟΓΙΚΟΙ ΣΥΝΤΕΛΕΣΤΕΣ 

 1.Είδος τής µεταλλοφορίας 

 2.Βάθος τής µεταλλοφορίας 

 3.Ύψος αποθεµάτων και µέση περιεκτικότητα σε µετάλλευµα 

 4.∆ευτερελυοντα µέταλλα ή άλλα συστατικά πού αυξάνουν την αξία τού 

µεταλλεύµατος(π.χ παρουσία Αu&Ag σε κοίτασµα µικτών θειούχων) 

 5.∆ευτερεύοντα συστατικά πού µειώνουν την αξία, την τιµή πώλησης τού µεταλλεύµατος 

(π.χ παρουσία As σε κοίτασµα µικτών θειούχων η επεξεργασία τού οποίου δυνατόν να 

δηµιουργεί περιβαλλοντικά προβλήµατα) 

 6.Κοκκοµετρική σύσταση 

 7.Τεκτονική και µικροτεκτονική τής περιοχής 

      Β.ΤΕΧΝΙΚΟΕΞΟΡΥΚΤΙΚΟΙ ΣΥΝΤΕΛΕΣΤΕΣ 

 1.Είδος εκµετάλλευσης(π.χ επιφανειακή ή υπόγεια) 

 2.Βάθος τής µεταλλοφορίας 

 3.Απώλειες σε µετάλλευµα κατά την εκµετάλλευση 

     4.Μέθοδος εµπλουτισµού 

 5.Ποσοστό ανάκτησης σε χρήσιµα ορυκτά κατά την επεξεργασία 

 6.Ποιότητα προϊόντος 
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 Γ.ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΙ ΣΥΝΤΕΛΕΣΤΕΣ 

 1.∆υναµικότητα µεταλλείου 

 2.Κόστος παραγωγής 

 3.Τιµή πώλησης προϊόντος 

Τα στοιχεία Α Β Γ πρέπει να λαµβάνονται πάντα υπ'όψη διότι µάς επιτρέπουν να 

προσδιορίσουµε και ένα άλλο ουσιαστικό στοιχείο: Τα  χρόνια λειτουργίας τού µελλοντικού 

µεταλλείου. Τα χρόνια όµως αυτά είναι άµεσα εξαρτώµενα από την ηµερήσια δυναµικότητα και 

αυτή µε την σειρά της εξαρτάται από το ύψος των αποθεµάτων και την τιµή πώλησης τού 

προϊόντος. Έτσι σε περιόδους ανάκαµψης των τιµών των ΟΠΥ ή µετάλλων η παραγωγή είναι 

µεγαλύτερη ενώ το αντίθετο συµβαίνει συνήθως σε περιόδους οικονοµικής ύφεσης πού οδηγεί 

στην πτώση των περισσοτέρων ΟΠΥ και µετάλλων διεθνώς. Υπάρχει βέβαια και η περίπτωση η 

ηµερήσια ή µηνιαία δυναµικότητα να παραµένει σταθερή ακόµη και σε περιόδους ύφεσης των 

τιµών ώστε να υπάρχει STOCK για τις περιόδους ανάκαµψης. Τέτοιες επιλογές εξαρτώνται από 

την πολιτική και τα χρηµατοοικονοµικά δεδοµένα τις συγκεκριµένης εταιρείας και γενικότερα 

από το οικονοµικό περιβάλλον την χώρας.  

  Συνοπτικά η όλη πορεία έρευνας -αξιολόγησης  των ΟΠΥ και κυρίως τα κριτήρια λήψης 

απόφασης για συνέχιση έρευνας ,έναρξης ή µη τής εκµετάλλευσης  δίδονται στον παρακάτω 

πίνακα: 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 6.ΤΑ ΒΑΣΙΚΑ ΣΤΑ∆ΙΑ -ΚΡΙΤΗΡΙΑ ΑΞΙΟΛΟΓΗΣΗΣ ΑΠΟΦΑΣΕΩΝ ΚΑΤΑ ΤΗΝ
ΠΟΡΕΙΑ ΕΡΕΥΝΑΣ-ΑΞΙΟΠΟΙΗΣΗΣ ΤΩΝ Ο.Π.Υ

1.ΕΡΕΥΝΑ: ΤΑΞΙΝΟΜΗΣΗ-ΜΕΛΕΤΗ-ΣΥΝΘΕΣΗ ΟΛΩΝ ΤΩΝ ΕΡΕΥΝΗΤΙΚΩΝ
∆Ε∆ΟΜΕΝΩΝ:ΓΕΩΛΟΓΙΚΩΝ,ΚΟΙΤΑΣΜΑΤΟΛΟΓΙΚΩΝ,ΤΕΚΤΟΝΙΚΩΝ,ΑΓΟΡΑΣ

κλπ.

ΕΝΑΡΞΗ ΤΗΣ ∆ΙΑΧΡΟΝΙΚΗΣ ΚΑΙ ΚΑΤΑ ΦΑΣΕΙΣ ΟΙΚΟΝΟΜΟΤΕΧΝΙΚΗΣ
ΑΞΙΟΛΟΓΗΣΗΣ ΤΗΣ ΕΠΕΝ∆ΥΣΗΣΜΕ ΒΑΣΗ ΤΑ ΠΑΡΑΚΑΤΩ ΚΥΡΙΩΤΕΡΑ

ΚΡΙΤΗΡΙΑ:

1.Προσδιορισµός και
ταξινόµηση του ή των

τύπων
κοιτασµάτων-Τελικά
συµπεράσµατα από
την κοιτασµατολογική

µελέτη.

2.Προσδιορισµός ΤΩΝ
ΕΛΑΧΙΣΤΑ ΑΠΟ∆ΕΚΤΩΝ

ΚΡΙΤΗΡΙΩΝ
ΑΠΟΘΕΜΑΤΩΝ &

ΠΕΡΙΕΚΤΙΚΟΤΗΤΑΣ  για
την έναρξη της
επένδυσης.

3.Προσδιορισµός κόστους
κεφαλαίου που απαιτείται
για την λεπτοµερή έρευνα
και οικονοµοτεχνική µελέτη

καθώς και των
επενδύσεων που αφορούν
την δηµιουργία µεταλλείου
και µονάδας εµπλουτισµού.

4.Προσδιορισµός του
ελάχιστα αποδεκτού

Ε.Σ.Α (I.R.R) που θέτει η
κάθε Εταιρεία.Συνήθως
είναι αρκετά µεγαλύτερος
του τρέχοντος επιτοκίου

προεξόφλησης.

5.Υπολογισµός της
Κ.Π.Α(N.P.V). Εφ'όσον
είναι>0 γίνεται ένας
πρώτος υπολογισµός
του καθορισµένου για
κάθε Εταιρεία ύψους
κέρδους µετά την

αφαίρεση των φόρων.

ΟΙ ΚΥΡΙΩΤΕΡΟΙ ΠΑΡΑΜΕΤΡΟΙ
ΠΟΥ ΠΡΟΣ∆ΙΟΡΙΖΟΥΝ ΤΗΝ

ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΤΗΤΑ ΥΠΟΚΕΙΝΤΑΙ
ΣΕ ΑΝΑΛΥΣΗ ΡΙΣΚΟΥ ΚΑΙ
ΑΝΑΛΥΣΗ ΕΥΑΙΣΘΗΣΙΑΣ

ΕΝΑΡΞΗ
ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ
ΣΕ ΠΕΡΠΤΩΣΗ

ΘΕΤΙΚΩΝ
ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΙΙ. ΚΑΤΗΓΟΡΙΕΣ ΑΠΟΘΕΜΑΤΩΝ ΚΑΙ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΗ 

ΑΞΙΑ 

 

1.ΟΙ ΕΝΝΟΙΕΣ ΤΟΥ ΚΟΙΤΑΣΜΑΤΟΣ ΚΑΙ ΤΟΥ ΑΠΟΘΕΜΑΤΟΣ 

 

Υπάρχει µια σηµαντική σύγχυση σε ότι αφορά την χρήση των όρων απόθεµα, κοίτασµα, 

µεταλλευτικό δυναµικό στην διεθνή βιβλιογραφία που αναφέρεται στα παραπάνω θέµατα. Στις 

παρούσες σηµειώσεις χρησιµοποιούνται οι πλέον σύγχρονοι ορισµοί όπως κωδικοποιήθηκαν 

από το Ινστιτούτο Μεταλλείας και Μεταλλουργίας της Βρετανίας (THE INSTITUTION OF 

MINING AND METALLURGY) τον ∆εκέµβριο του 1991 και χρησιµοποιούνται πλέον 

ευρύτατα ιδιαίτερα στην Ευρώπη. 

Σύµφωνα µε τους ορισµούς αυτούς έχουµε: 

• ΜΕΤΑΛΛΕΥΤΙΚΟ ∆ΥΝΑΜΙΚΟ: Είναι ένα σύνολο πετρωµάτων ή µεταλλοφόρας σε µια 

ευρεία περιοχή για το οποίο δεν είναι γνωστό ούτε ο ακριβής όγκος του, ούτε το αποθεµατικό 

δυναµικό του, ούτε οι περιεκτικότητες του σε χρήσιµα ορυκτά αλλά υπάρχουν σοβαρές 

γεωλογικές,µεταλλογενετικές ενδείξεις ότι αξίζει περαιτέρω έρευνας και µελέτης. 

• ΑΠΟΘΕΜΑ Ο.Π.Υ: Είναι το βάρος σε τόννους ή ο όγκος µίας µεταλλοφορίας ή ενός 

πετρώµατος(σε περίπτωση βιοµηχανικών ορυκτών) µε δεδοµένο οικονοµικό ενδιαφέρον για την 

οποία τα όρια της, οι περιεκτικότητες και άλλα βασικά χαρακτηριστικά είναι γνωστά σε ένα 

ορισµένο βαθµό. 

• ΜΕΤΡΗΘΕΝ ΑΠΟΘΕΜΑ Ο.Π.Υ: Είναι εκείνο το ποσοστό του συνολικού ΑΠΟΘΕΜΑΤΟΣ 

Ο.Π.Υ για το οποίο το βάρος σε τόννους ή ο όγκος του έχουν µετρηθεί από τις διαστάσεις του οι 

οποίες προσδιορίζονται από την εµφάνιση του,εκσκαφές,πηγάδια,γεωτρήσεις ή άλλα 

µεταλλευτικά έργα και µε την υποστήριξη όπου χρειάζεται των αναγκαίων µεθόδων έρευνας 

ΟΠΥ.  Οι θέσεις που χρησιµοποιήθηκαν για παρατήρηση, δειγµατοληψία και κάθε είδους 

µετρήσεις βρίσκονται σε τέτοιες αποστάσεις µεταξύ τους ώστε ο γεωλογικός χαρακτήρας, η 

συνέχεια οι περιεκτικότητες και η φύση της µεταλλοφορίας να είναι επαρκώς καθορισµένες. Το 

γεγονός αυτό επιτρέπει την ύπαρξη υψηλού βαθµού βεβαιότητας σε ότι αφορά το σχήµα, την 

ποιότητα και τις περιεκτικότητες σε χρήσιµα µέταλλα και ορυκτά. 

• ΕΝ∆ΕΙΚΤΙΚΟ ΑΠΟΘΕΜΑ Ο.Π.Υ: Είναι εκείνο το  ποσοστό του συνολικού 

ΑΠΟΘΕΜΑΤΟΣ Ο.Π.Υ για το οποίο τα ποσοτικά και ποιοτικά χαρακτηριστικά του έχουν 
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υπολογισθεί µε χαµηλό βαθµό βεβαιότητας. Και αυτό γιατί οι θέσεις που χρησιµοποιήθηκαν για 

παρατηρήσεις κάθε είδους δειγµατοληψίες και µετρήσεις είναι σε πολύ αραιά διαστήµατα 

µεταξύ τους ώστε να µην επιτρέπουν ακριβή καθορισµό της συνέχειας της µεταλλοφορίας 

καθώς και βασικά ποσοτικά και ποιοτικά χαρακτηριστικά της. 

• ΚΟΙΤΑΣΜΑ Ο.Π.Υ: Είναι εκείνο το τµήµα του ΑΠΟΘΕΜΑΤΟΣ ΟΠΥ για το οποίο έχουν 

γίνει όλες οι απαραίτητες τεχνικές και οικονοµικές εργασίες και µελέτες στον βαθµό που να 

επιτρέπουν την λήψη απόφασης για αξιοποίηση κατά τον χρόνο προσδιορισµού και 

αξιολόγησης του και κάτω από καθορισµένες οικονοµικές συνθήκες. 

• ΒΕΒΑΙΩΜΕΝΟ ΚΟΙΤΑΣΜΑ Ο.Π.Υ: Είναι εκείνο το τµήµα του ΜΕΤΡΗΘΕΝΤΟΣ 

ΑΠΟΘΕΜΑΤΟΣ Ο.Π.Υ όπως ήδη ορίσθηκε παραπάνω για το οποίο έγιναν όχι µόνο οι 

απαραίτητες αλλά και οι λεπτοµερείς τεχνικές και οικονοµικές εργασίες και µελέτες στο βαθµό 

που να επιτρέπουν την άµεση λήψη απόφασης για αξιοποίηση κατά τον χρόνο 

προσδιορισµού και αξιολόγησης του και κάτω από καθορισµένες οικονοµικές συνθήκες. 

ΠΙΘΑΝΟ ΚΟΙΤΑΣΜΑ Ο.Π.Υ: Είναι εκείνο το τµήµα του ΜΕΤΡΗΘΕΝΤΟΣ Ή ΚΑΙ ΤΟΥ 

ΕΝ∆ΕΙΚΤΙΚΟΥ ΑΠΟΘΕΜΑΤΟΣ ΟΠΥ, όπως ήδη έχουν ορισθεί παραπάνω, για το οποίο 

έγιναν οι βασικές τεχνικές και οικονοµικές εργασίες και µελέτες στο βαθµό που να επιτρέπουν 

κατ'αρχήν την λήψη απόφασης για εκµετάλλευση κατά τον χρόνο προσδιορισµού και 

αξιολόγησης του και κάτω από καθορισµένες οικονοµικές συνθήκες. 

 

Κ Α Τ Η Γ Ο Ρ Ι Ε Σ   Α Π Ο Θ Ε Μ Α Τ Ω Ν 

 

Ε Ι Σ Α Γ Ω Γ Η 

 

Ο ορισµός των  αποθεµάτων ΟΠΥ συνδέεται άµεσα µε ποσοτικά(συνήθως εκφρασµένο σε 

εκατοµµύρια ή χιλιάδες τόννους) και ποιοτικά(περιεχόµενο ΟΠΥ είτε σε µέταλλα είτε σε 

συγκεκριµένο βιοµηχανικό  ορυκτό) χαρακτηριστικά ενός µεταλλοφόρου σώµατος (ή µίας 

γεωλογικής ενότητας µε βιοµηχανικό ή βιοµηχανικά ορυκτά) το οποίο µπορεί να εξορυχθεί µε 

κέρδος. Κατά συνέπεια τα αποθέµατα ΟΠΥ είναι για τις µεταλλευτικές επιχειρήσεις το πλέον 

πολύτιµο περιουσιακό στοιχείο τους. Παράλληλα όµως έχει και την ιδιοµορφία ότι πρέπει να 

υπολογισθεί µε την µεγαλύτερη δυνατή ακρίβεια. Αυτή είναι και η ουσία τού προβλήµατος τού 

υπολογισµού των αποθεµάτων των ΟΠΥ. 
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Βασικός στόχος είναι ότι τα αποθέµατα των ΟΠΥ πρέπει να εξορύσσονται µε κέρδος. Αυτό 

σηµαίνει ότι πρέπει να υπολογίζονται πάνω στην βάση ότι υπολογίζεται, αυτό και εξορύσσεται.! 

Αυτό στην θεωρία. Και τούτο γιατί στην πράξη τα πράγµατα δεν είναι τόσο απλά. Στην πράξη θα 

είµαστε πολύ ευτυχείς αν εξορύσσεται ένα σηµαντικό ποσοστό αυτού πού υπολογίζεται. 

Για να επιτευχθεί αυτό απαιτούνται 2 προϋποθέσεις: 

-Πολύ καλή γεωλογική δουλειά και απαραίτητη έρευνα ώστε να περιχαρακωθεί ένα σηµαντικό 

συνεχές µεταλλοφόρο σώµα κατάλληλο για εξόρυξη. 

-Υπολογισµό των βασικών ποσοτικών και ποιοτικών προδιαγραφών τού εκµεταλλεύσιµου 

αποθέµατος πάνω στη βάση ενός συστήµατος ταξινόµησης το οποίο είναι ακριβές και µη 

αµφισβητήσιµο. 

Με βάση τα παραπάνω τα βασικά στοιχεία πού πρέπει να ληφθούν υπ' όψη για µια απόλυτα 

ικανοποιητική αξιολόγηση ενός κοιτάσµατος ΟΠΥ είναι: ο χαρακτήρας τής µεταλλοφορίας, η 

συνέχεια τής µεταλλοφορίας, ο υπολογισµός και ταξινόµηση των αποθεµάτων. 

Είναι γνωστό ότι η απόφαση για το άνοιγµα ενός µεταλλείου και την κατασκευή εργοστασίου 

εµπλουτισµού θα βασιστεί στα αποθέµατα του µεταλλεύµατος. 

Είναι γνωστό ακόµη, ότι ο υπολογισµός των αποθεµάτων βασιζόµενος σε µεταλλευτικές 

ερευνητικές εργασίες, γεωτρήσεις καθώς και γεωλογικές εκτιµήσεις, οι οποίες περιέχουν συχνά 

απρόβλεπτα στοιχεία, περιλαµβάνει υψηλά σφάλµατα που εξαρτώνται από το βαθµό και την φάση 

της έρευνας. 

Εάν ο ερευνητής νοµίζει ότι τα σφάλµατα είναι πολύ µεγάλα επιδιώκει να τα ελαττώσει µε 

εκτέλεση περισσοτέρων ερευνητικών εργασιών, παρ' όλα αυτά όµως ένα ποσοστό αβεβαιότητας 

περιέχεται πάντοτε στους τελικούς υπολογισµούς. 

Από τα παραπάνω προκύπτει, ότι µεταξύ των σφαλµάτων κατά τον υπολογισµό των 

αποθεµάτων και των ερευνητικών εργασιών υπάρχει αντίστροφα ανάλογη σχέση. 

Οι ορθολογικές έρευνες απαιτούν τις αναγκαίες σε κάθε περίπτωση εργασίες, ανάλογα µε τον 

επιδιωκόµενο σκοπό. ∆ηλαδή η πυκνότητα των έργων πρέπει να είναι τέτοια, που να δίνει την 

επιθυµητή ακρίβεια και η οποία πρέπει να έχει καθορισθεί από την αρχή της έρευνας. Ο 

καθορισµός αυτός συναρτάται σηµαντικά και από την ορυκτή πρώτη πού είναι ο ερευνητικός 

στόχος. 

  Έτσι µεγαλύτερη πυκνότητα ερευνητικών εργασιών οδηγεί σε περιττές επενδύσεις και αύξηση 

του χρόνου της έρευνας, ενώ αντίθετα αραιό δίκτυο ερευνητικών εργασιών ελαττώνει τις 

επενδύσεις, καθώς και τον απαιτούµενο για την εκτέλεση των εργασιών χρόνο µε την προϋπόθεση 

όµως ότι τα σφάλµατα υπολογισµού παραµένουν πάντοτε µέσα στα καθορισµένα για κάθε 

περίπτωση όρια. 
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  Με τη γνώση του µεγέθους του υπεισερχόµενου στους υπολογισµούς των αποθεµάτων 

σφάλµατος, χαρακτηρίζονται τα αποθέµατα από την άποψη της ασφάλειας και κατατάσσονται σε 

κατηγορίες όπως : βέβαια, πιθανά, δυνατά, κλπ. 

  Προκύπτει λοιπόν αµέσως το πρόβληµα, ποιος θα ήταν ο καλύτερος δυνατός τρόπος µε τον 

οποίο θα µπορούσε να εκφραστεί η αβεβαιότητα που υπάρχει στους τελικούς υπολογισµούς της 

ποσότητας και ποιότητας των κοιτασµάτων. Πολλές συζητήσεις έχουν γίνει µεταξύ ειδικών για τον 

καθορισµό της ασάφειας, που συνδέεται µε τη χρησιµοποίηση των λέξεων βέβαια, λίαν πιθανά, 

πιθανά, δυνατά, κλπ. αποθέµατα. 

  Η χρησιµοποίηση των όρων αυτών συνεπάγεται, όπως είναι ευνόητο, την εισαγωγή 

υποκειµενικών κριτηρίων του µελετητή και η εµπιστοσύνη η οποία υπάρχει στους τελικούς 

υπολογισµούς, είναι αυτή που υπάρχει στο πρόσωπο και την πείρα αυτού. 

  Ακόµη όµως, εάν οι κατηγορίες αποθεµάτων δεν περιέχουν επιτρεπόµενα σφάλµατα, 

εκφραζόµενα µε αριθµούς, τότε µε τη χρήση των παραπάνω όρων κάθε µελετητής µπορεί να εννοεί 

διαφορετικά πράγµατα. 

Έγινε στο παρελθόν µεγάλη προσπάθεια προκειµένου να ξεπερασθούν οι δυσκολίες που 

συνδέονται µε την περιγραφή των ερευνητικών εργασιών που απαιτούνται για την κατάταξη των 

αποθεµάτων σε κατηγορίες. Η προσπάθεια όµως αυτή προσέκρουσε στην ποικιλία των 

κοιτασµάτων (είδος κοιτάσµατος, σχήµα, µέγεθος, πλούσια φτωχά) καθώς και στον επιθυµητό 

βαθµό έρευνας σε κάθε χώρα ο ποίος είναι συνάρτηση των τοπικών και οικονοµικών συνθηκών 

αυτής. 

Από τα παραπάνω φαίνεται καθαρά ότι για να µιλάµε όλοι την ίδια γλώσσα, είναι απαραίτητο να 

χρησιµοποιηθούν παράµετροι που να είναι ανεξάρτητοι από τα υποκειµενικά κριτήρια του κάθε 

µελετητή. Μεταλλευτικό συνέδριο που έγινε το 1959 στη Γερµανία κατάληξε στο συµπέρασµα, ότι 

η χρήση της µαθηµατικής αναλύσεως των πιθανοτήτων, η οποία βασίζεται σε συγκεκριµένες 

παρατηρήσεις, που λαµβάνονται από την έρευνα, καθώς επίσης και σε αντικειµενικά κριτήρια είναι 

πιο αξιόπιστη από τις προηγούµενες µεθόδους που βασίζονται σε παρατηρήσεις αλλά και σε 

προσωπικά κριτήρια του µελετητή. 

Ικανός αριθµός ειδικών εκδήλωσε αντιρρήσεις για την αποτελεσµατικότητα της στατιστικής 

αναλύσεως, µε την δικαιολογία, ότι λίγοι από τους παραλήπτες των µελετών γνωρίζουν τη χρήση 

της θεωρίας των πιθανοτήτων και οι οποίοι επιθυµούν να γνωρίζουν µε την µεγαλύτερη δυνατή 

ακρίβεια το ύψος των αποθεµάτων των κοιτασµάτων προκειµένου να προχωρήσουν σε επενδύσεις. 
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Επίσης εκδηλώθηκαν αµφιβολίες κατά πόσο οι γεωλογικές ανωµαλίες επιτρέπουν την 

χρησιµοποίηση της µαθηµατικής ανάλυσης. 

Με την πάροδο του χρόνου όµως άρχισε να επιβάλλεται η χρήση της στατιστικής και όχι αυτό µόνο 

αλλά αναπτύχθηκε και ειδικός κλάδος-αυτός  της γεωστατικής - που δίνει πολύ καλά αποτελέσµατα 

στη γενικότερη µελέτη των κοιτασµάτων αλλά και άλλων γεωλογικών προβληµάτων. 

Η εφαρµογή όµως τόσο της γεωστατικής όσο και της κλασσικής στατιστικής δυσχεραίνεται 

σηµαντικά διότι δεν υπάρχει δυστυχώς ακόµα και σήµερα ενιαίο σύστηµα ταξινόµησης στον 

κόσµο. Στη διεθνή βιβλιογραφία αναφέρονrαι πολλές υποδείξεις συγγραφέων όπως επίσης και 

επίσηµες προδιαγραφές κρατών για την ταξινόµηση των αποθεµάτων σε κατηγορίες, οι οποίες 

διαφέρουν σηµαντικά µεταξύ τους. ‘Όλες αυτές ενώ λαµβάνουν σαν βασικά κριτήριο κατάταξης το 

βαθµό έρευνας, εν τούτοις η περιγραφή των αναγκαίων για την κατάταξη εργασιών ποικίλει. 

Επίσης ορισµένες δεν ορίζουν καθόλου επιτρεπόµενα σφάλµατα, ενώ άλλες που τα µνηµονεύουν 

δεν καθορίζουν τον τρόπο µε τον οποίο πρέπει να υπολογισθούν. 

Τα κυριότερα  χρησιµοποιούµενα σήµερα διεθνώς συστήµατα ταξινοµήσεως είναι 

-Η ταξινόµηση του Bureau of Mines και της Geological Survey των Η.Π.Α. (1944). 

-Το σύστηµα ταξινόµησης που προτάθηκε το 1959 από το σύνολο Γερµανών Μεταλλειολόγων και 

Μεταλλουργών. Το πρώτο εφαρµόζεται κύρια στις ΗΠΑ ενώ το δεύτερο µε κάποιες βελτιώσεις που 

επέφερε η γεωστατιστική χρησιµοποιείται στην Ευρώπη και άλλες χώρες µε αναπτυγµένη 

µεταλλευτική βιοµηχανία. Πάντως όπως θα δούµε πιο κάτω ανάµεσα στα δύο συστήµατα υπάρχει 

αντιστοιχία.    

Στη συνέχεια περιγράφονται τα παραπάνω συστήµατα και δίνεται επίσης για σύγκριση η παλαιά 

διεθνής ταξινόµηση του 1912 καθώς και το σύστηµα κατάταξης αποθεµάτων που χρησιµοποίησαν 

οι Χώρες της Α.Ευρώπης πριν από το τέλος του Α.Μπλόκ διότι πάνω στο σύστηµα αυτό 

στηρίχθηκε η πρόταση του Συλλόγου Γερµανών Μεταλλειολόγων-Μεταλλουργών το 1959 .  

 

1.Παλαιά διεθνή πρότυπα (1912) 

 

α. Βέβαια αποθέµατα (Visible οre-Ore in situ-proved ore, blocked out ore, assured οre). 

Στην κατηγορία ανήκουν τα αποθέµατα κοιτασµάτων για τα οποία είναι γνωστές τουλάχιστον τρεις 

πλευρές και δεν υπάρχει κίνδυνος διακοπής της συνέχειάς τους λόγω γεωλογικών ανωµαλιών. 

 

β. Πιθανά αποθέµατα (Probable ore). 

Σαν τέτοια θεωρούνται τα αποθέµατα κοιτασµάτων για τα οποία είναι γνωστές η µία ή οι δύο 

πλευρές τους, αλλά υπάρχει λογική υπόθεση συνέχειας τους. 
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γ. ∆υνατά αποθέµατα (Possible ore). 

Τα αποθέµατα αυτά είναι τα αναµενόµενα λογικά από µικρή επιφανειακή εµφάνιση, ή από ένα 

"πηγάδι" ή µια γεώτρηση, ή ακόµη από γεωλογικές ενδείξεις ή από συγκριτικές παρατηρήσεις από 

άλλες περιοχές. .Η παλιά αυτή ταξινόµηση του Institution of Mining and Metallurgy έχει σήµερα 

εγκαταλειφθεί επειδή δεν εξυπηρετεί πλέον τις ανάγκες και τους σκοπούς της σύγχρονης έρευνας. 

 

2. Κατηγορίες αποθεµάτων του Bureau of Mines και τ η ς Geological Survey τ ω ν Η.Π.Α. 1 9 4 4. 

 

α. Μετρηθέντα - Βέβαια αποθέµατα (Measured ore). 

Στην κατηγορία αυτή ανήκουν τα αποθέµατα που υπολογίζονται από στοιχεία επιφανειακών 

εµφανίσεων, γεωτρήσεων και µεταλλευτικών έργων και για τα οποία η ποιότητα προσδιορίζεται µε 

συστηµατική δειγµατοληψία. Το δίκτυο των ερευνητικών εργασιών είναι τόσο πυκνό, οι 

γεωλογικές συνθήκες καλά αναγνωρισµένες και η δειγµατοληψία τόσο πλήρης, ώστε το µέγεθος, το 

σχήµα και η µέση ποιότητα του κοιτάσµατος να έχουν καλά προσδιορισθεί. Τα σφάλµατα των 

αποθεµάτων στην περίπτωση αυτή δεν πρέπει να υπερβαίνουν το + 20°/ο. 

 

β.Ενδεικτικά - Πιθανά αποθέµατα (Indicated ore). 

Σαν τέτοια θεωρούνται τα αποθέµατα από τα οποία ένα µέρος έχει υπολογισθεί από ειδικές 

µετρήσεις, δειγµατοληψίες ή στοιχεία παραγωγής και ένα µέρος από επέκταση, βάσει γεωλογικών 

ενδείξεων, σε λογική απόσταση. Τα σηµεία µετρήσεων και δειγµατοληψίας είναι τόσο αραιά και, 

πολλές φορές, ακατάλληλα τοποθετηµένα, ώστε να είναι αδύνατη η σωστή περιχάραξη του 

κοιτάσµατος, καθώς και ο υπολογισµός της κατανοµής της ποιότητάς του. Τα επιτρεπόµενα 

σφάλµατα υπολογισµού είναι φυσικά µεγαλύτερα από ότι στην προηγούµενη κατηγορία. 

 

γ.Υποτιθέµενα - ∆υνατά αποθέµατα (Inferred ore). 

Τέτοια είναι τα αποθέµατα που ο προσδιορισµός τους βασίζεται σε ευρεία γνώση και πείρα των 

γεωλογικών χαρακτήρων των κοιτασµάτων και για τα οποία υπάρχουν, αν υπάρχουν, λίγες 

µετρήσεις που αφορούν στην ποιότητα και ποσότητά τους. 

Ο υπολογισµός τους βασίζεται πάνω σε υποτιθέµενη συνέχεια ή επανάληψη για τις οποίες 

υπάρχουν γεωλογικές ενδείξεις. Οι ενδείξεις αυτές δυνατόν να περιλαµβάνουν και συγκρίσεις µε 

παρόµοια κοιτάσµατα τα οποία είναι τελείως καλυµµένα, εφόσον γεωλογικές παρατηρήσεις 

συνηγορούν υπέρ της παρουσίας τους. Οι εκτιµήσεις των δυνατών αποθεµάτων πρέπει να 

περιλαµβάνουν και µια δήλωση σχετικά µε τα άρια µέσα στα οποία αναµένονται να κυµαίνονται. 
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Η ταξινόµηση αυτή εφαρµόζεται ευρύτατα, ιδίως για έρευνες και εκτιµήσεις αποθεµάτων σε εθνική 

κλίµακα στις ΗΠΑ.. Οι Blondel και Lasky προτείνουν µάλιστα για τέτοιες έρευνες τη συγχώνευση 

των δύο πρώτων κατηγοριών σε µία (Demonstrated Reserves). 

Όπως φαίνεται επίσης, η ταξινόµηση του Bureau of Mines δεν καθορίζει τα όρια σφαλµάτων για 

τις κατηγορίες των ενδεικτικών και υποτιθέµενων αποθεµάτων. Ο Blondel πάντως προβαίνει στην 

εκτίµηση ότι αν οι κατηγορίες αυτές προστεθούν στην κατηγορία των µετρηθέντων , το συνολικό 

σφάλµα θα είναι της τάξεως του 50%.  

 

3.Το σύστηµα αποθεµάτων που χρησιµοποίησαν οι χώρες του πρώην Α.Μπλόκ. 

 

α. Κατηγορία Α. 

Στην κατηγορία αυτή κατατάσσονται τα αποθέµατα των κοιτασµάτων, για τα οποία έχουν 

προσδιορισθεί οι τέσσερις ή τρεις τουλάχιστον πλευρές µε υπόγεια µεταλλευτικά έργα ή 

γεωτρήσεις. Αν η έρευνα εκτελείται µόνο µε γεωτρήσεις τότε η ανάκτηση πυρήνος πρέπει να είναι 

τουλάχιστον 70%, τα δε αποτελέσµατα των γεωτρήσεων πρέπει να ελέγχονται µερικώς µε υπόγεια 

µεταλλευτικά έργα. Επίσης οι δυνατότητες εµπλουτισµού σε βιοµηχανική κλίµακα και η µέθοδος 

εκµετάλλευσης να έχουν πλήρως µελετηθεί. 

Τα όρια των επιτρεπόµενων σφαλµάτων ορίζονται σε +15% οι δε ερευνητικές εργασίες πρέπει να 

εκτελούνται σε αποστάσεις από 20-100 µέτρα, ανάλογα µε το είδος και την µορφή των 

κοιτασµάτων. 

 

β. Κατηγορία Β. 

 

Στην κατηγορία αυτή κατατάσσονται τα αποθέµατα των κοιτασµάτων για τα οποία έχουν 

προσδιορισθεί οι τρεις ή τουλάχιστον οι δύο πλευρές. Στην κατηγορία αυτή κατατάσσονται και τα 

αποθέµατα για τα οποία είναι γνωστές οι τέσσερις πλευρές αλλά που είναι ερευνηµένα µε 

αραιότερα ερευνητικά έργα από όσα ορίζεται για την κατηγορία Α. Στον προσδιορισµό των 

αποθεµάτων αυτών επιτρέπεται κατά περίπτωση, επέκταση της περιµέτρου του κοιτάσµατος µέχρι 

του 25% της αποστάσεως των ερευνητικών έργων. Όταν η ποιότητα προσδιορίζεται από 

γεωτρήσεις, η ανάκτηση πυρήνα ή σκόνης δεν πρέπει να είναι µικρότερη του 50%. 

Και εδώ η δυνατότητα εµπλουτισµού στο εργαστήριο, η ορυκτολογική σύνθεση, κλπ. πρέπει να 

έχουν καλά µελετηθεί. Η απόσταση των ερευνητικών εργασιών κυµαίνεται από 30-200 µέτρα, 
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ανάλογα µε τη φύση, τη µορφή και το µέγεθος του κοιτάσµατος τα δε µέγιστα επιτρεπόµενα 

σφάλµατα ορίζονται σε ±35%. 

 

γ. Κατηγορία C1. 

 

Τα αποθέµατα της κατηγορίας αυτής έχουν προσδιορισθεί κατά τη µία πλευρά ή κατά τις δύο ή 

κατά τις τρεις µε µεταλλευτικά έργα που έχουν γίνει σε µεγάλες αποστάσεις µεταξύ τους. Στον 

υπολογισµό των αποθεµάτων C1 επιτρέπονται µεγαλύτερες επεκτάσεις από εκείνες των 

προηγουµένων κατηγοριών, οι οποίες µάλιστα µπορεί να βασίζονται σε γεωφυσικές ή γεωχηµικές 

µετρήσεις, που έχουν ελεγχθεί µερικώς µε ερευνητικά έργα. 

Η µορφή και τα όρια των κοrcασµάτων είναι µόνο κατά προσέγγιση γνωστά. Η δυνατότητα 

εµπλουτισµού, η µέθοδος εκµετάλλευσης κλπ. επίσης έχουν προσδιορισθεί κατά προσέγγιση. Τα 

µέγιστα επιτρεπόµενα σφάλµατα ανέρχονται σε +60%. 

 

δ. Κατηγορία C2. 

 

Στην κατηγορία αυτή κατατάσσονται τα αποθέµατα, τα οποία µπορούν να αναµένονται µε βάση τις 

γεωλογικές και µεταλλογενετικές παρατηρήσεις, η δε ποιότητα αυτών έχει προσδιορισθεί από 

µεµονωµένα δείγµατα, Στην κατηγορία αυτή δεν ορίζονται επιτρεπόµενα σφάλµατα. 

 

Η παραπάνω ταξινόµηση συνοδεύεται και από λεπτοµερείς επίσηµες οδηγίες ανά µετάλλευµα, 

σχετικά µε τις απαραίτητες προϋποθέσεις, που πρέπει όλες να πληρούνται, προκειµένου να 

καταταχθεί ένα κοίτασµα σε µία ορισµένη κατηγορία (π.χ. απόσταση ερευνητικών εργασιών, 

µελέτη εµπλουτισµού, κλπ). 

Με τις οδηγίες αυτές που ποικίλλουν ελαφρά,. ανάλογα µε τις ειδικές συνθήκες των κοιτασµάτων 

και της οικονοµίας κάθε χώρας, περιορίζονται σηµαντικά οι υποκειµενικοί παράγοντες κατά τους 

υπολογισµούς και την κατάταξη των κοιτασµάτων. 

Το σπουδαιότερο όµως χαρακτηριστικό της ταξινόµησης των αποθεµάτων στις χώρες της πρώην Α. 

Ευρώπης ήταν ότι καθορίσθηκε εκεί για πρώτη φορά  η βιοµηχανική αξία των αποθεµάτων κάθε 

κατηγορίας. 

Ο γενικός προσδιορισµός κάθε κατηγορίας καθορίζεται όπως παρακάτω: 

Κατηγορία Α : Για τον προγραµµατισµό της παραγωγής και για το σχεδιασµό του µεταλλείου. 

Κατηγορία Β : Σαν βάση για τις επενδύσεις και για το σχεδιασµό της προπαρασκευής των 

κοιτασµάτων. 
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Κατηγορία C1:Για το µακροχρόνιο βιοµηχανικό προγραµµατισµό και για τη διευκόλυνση 

δαπανών για λεπτοµερέστερη έρευνα. 

Κατηγορία C2: Για τη δικαιολόγηση περαιτέρω έρευνας. 

Τα όρια όµως αυτά της χρησιµοποιήσεως των διαφόρων κατηγοριών δεν είναι σταθερά αλλά 

ποικίλλουν ανάλογα µε την εκάστοτε δυσκολία της έρευνας. Έτσι ειδικότερα για το σχεδιασµό του 

µεταλλείου και τη διάθεση επενδύσεων, έχει καθορισθεί ανά µετάλλευµcί και τύπο κοιτάσµατος η 

βιοµηχανική αξία των αποθεµάτων των διαφόρων κατηγοριών, δηλαδή τα αναγκαία προς τούτο 

ποσοστά των κατηγοριών Α, Β & C1. 

 

4.Κατηγορίες  αποθεµάτων  (του  Συλλόγου  Γερµανών  Μεταλλειολόγων-

Μεταλλουργών  G.D.M.B., 1959). 

 

Το σύστηµα αυτό ταξινόµησης αποθεµάτων, που βασίσθηκε στο παραπάνω περιγραφέν σύστηµα 

εφαρµόζεται σήµερα σχεδόν σε όλη την Ευρώπη αλλά και σε άλλες χώρες µε ανεπτυγµένη 

µεταλλευτική βιοµηχανία. Το σύστηµα αυτό όταν προτάθηκε το 1959  προέκυψε από την επιθυµία  

καθορισµού ενός συστήµατος ταξινόµησης αποθεµάτων που να είναι συγκρίσιµο τόσο µε τις 

νεώτερες προτάσεις ταξινόµησης των δυτικών  χωρών όσο και µε τα ισχύοντα τότε στις ανατολικές 

χώρες. 

Το βασικό χαρακτηριστικό του συστήµατος είναι η εισαγωγή της έννοιας του διαστήµατος 

εµπιστοσύνης και γενικά της στατιστικής αναλύσεως στον υπολογισµό των σφαλµάτων, ο οποίος 

γίνεται έτσι ανεξάρτητος από τα υποκειµενικά κριτήρια του κάθε µελετητή.  

 

α. Κατηγορία Α. 

 

Στην κατηγορία αυτή µπορούν να υπαχθούν αποθέµατα κοιτασµάτων, των οποίων το µέγεθος, η 

µορφή και η θέση έχουν καθορισθεί επακριβώς µε ερευνητικά έργα ή γεωτρήσεις. Η πυκνότητα 

των εργασιών αυτών πρέπει να είναι τέτοια ώστε να µην επιτρέπει αµφιβολίες ως προς τη συνέχεια 

του κοιτάσµατος. 

Η µέση ποιότητα πρέπει να έχει υπολογισθεί ακριβώς, µε δειγµατοληψία σε πυκνά διαστήµατα. 

Στους υπολογισµούς των αποθεµάτων της κατηγορίας αυτής τα επιτρεπόµενα σφάλµατα δεν πρέπει 

να υπερβαίνουν το +10% σε επίπεδο εµπιστοσύνης 90%. Στην πράξη όµως τα όρια αυτά 

λαµβάνονται σαν γενικός κανόνας.  
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β. Κατηγορία Β. 

 

Στην κατηγορία αυτή κατατάσσονται τα αποθέµατα που υπολογίζονται από ερευνητικά έργα, 

γεωτρήσεις ή επιφανειακές εµφανίσεις. Η πυκνότητα των ερευνητικών έργων όπως επίσης και οι 

γεωλογικές συνθήκες πρέπει να είναι τέτοιες, ώστε να εξασφαλίζεται λογικά η συνέχεια του 

κοιτάσµατος. Η µέση ποιότητα του κοιτάσµατος πρέπει να υπολογίζεται µε δειγµατοληψία από 

µεταλλευτικά έργα καθώς και από την επιφάνεια. 

Τα επιτρεπόµενα σφάλµατα υπολογισµών στην κατηγορία αυτή δεν πρέπει να υπερβαίνουν το 

±20% σε επίπεδο εµπιστοσύνης 70-90%. Στους υπολογισµούς των αποθεµάτων της κατηγορίας 

αυτής επιτρέπεται η επέκταση του κοιτάσµατος σε λογική απόσταση, ανάλογα µε το µέγεθος 

αυτού, από γεωλογικές ενδείξεις όπως επίσης και από συγκριτικές παρατηρήσεις από παρόµοια 

κοιτάσµατα.  

 

γ. Κατηγορία C1. 

 

Στην κατηγορία αυτή υπάγονται τα αποθέµατα, που έχουν προσδιορισθεί µε αραιό δίκτυο 

γεωτρήσεων ή µεταλλευτικών έργων, τα οποία δεν εξασφαλίζουν τη συνέχεια του κοιτάσµατος. Οι 

µεταβολές του πάχους αυτού δίνουν υψηλά σφάλµατα, λόγω του µικρού αριθµού των γεωτρήσεων 

ή των µεταλλευτικών έργων, ο δε προσδιορισµός της µέσης ποιότητας περιέχει αυξηµένα 

σφάλµατα λόγω του αραιού ερευνητικού δικτύου και εποµένως του µικρού αριθµού δειγµάτων. 

Κατά τον προσδιορισµό των αποθεµάτων της κατηγορίας αυτής, λόγω των υψηλών επιτρεπόµενων 

σφαλµάτων και του χαµηλού επιπέδου εµπιστοσύνης, επιτρέπεται λογική επέκταση των 

κοιτασµάτων παρά την ύπαρξη του αραιού ερευνητικού δικτύου. 

Τα επιτρεπόµενα στην κατηγορία αυτή σφάλµατα υπολογισµού ανέρχονται σε ±30% σε επίπεδο 

εµπιστοσύνης (ακρίβεια υπολογισµού 50-70°/ο). 

 

δ. Κατηγορία C2. 

 

Στα αποθέµατα της κατηγορίας αυτής κατατάσσονται τα κοιτάσµατα ή τµήµατα αυτών, στα οποία 

η απόσταση µεταξύ των ερευνητικών εργασιών είναι πολύ µεγάλη. Επίσης µπορούν να καταταγούν 

κοιτάσµατα τα οποία δεν έχουν ερευνηθεί ακόµα µε µεταλλευτικά έργα ή γεωτρήσεις, αλλά έχει 

διαπιστωθεί η ύπαρξή τους από σποραδικές µικρές εµφανίσεις. 
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Συνήθως τα αποθέµατα αυτά υπολογίζονται από τη συνολική επιφάνεια των εµφανίσεων µε τη 

χρησιµοποίηση συντελεστών µεταλλοφορίας, που έχουν εξαχθεί από την πείρα της ευρύτερης 

περιοχής ή από άλλα παρόµοια κοιτάσµατα. 

Στην κατηγορία αυτή µπορούν να υπαχθούν και κοιτάσµατα πλήρως καλυµµένα, εφόσον 

γεωλογικές παρατηρήσεις συνηγορούν υπέρ της παρουσίας αυτών. Τα επιτρεπόµενα στην 

κατηγορία αυτή σφάλµατα υπολογισµού ανέρχονται σε ±30%, η δε ακρίβεια υπολογισµού 30-50%.  

 

Στο σηµείο αυτό πρέπει να σταθούµε για να διευκρινίσουµε τη σηµασία του επιπέδου 

εµπιστοσύνης. Όπως αναφέρθηκε οι διαφορετικές κατηγορίες αποθεµάτων έχουν διαφορετικά 

επίπεδα εµπιστοσύνης, αλλά δε σηµαίνει ότι οι υπολογισµοί θα γίνονται σε αυτά τα επίπεδα. 

Οι υπολογισµοί πρέπει να εκτελούνται σε επίπεδο 95% (τιµή t student -2), τα δε επίπεδα 

εµπιστοσύνης να αναφέρονται στις διάφορες κατηγορίες, πρέπει να θεωρούνται σαν η πιθανότητα 

που έχει η υπολογιζόµενη µέσα τιµή να βρίσκεται στο διάστηµα εµπιστοσύνης που υπολογίστηκε, 

λόγω γεωλογικών ασαφειών. 

 

ΤΙ ΑΚΟΛΟΥΘΕΙΤΑΙ  ΣΗΜΕΡΑ ΣΕ ΟΤΙ ΑΦΟΡΑ ΤΗΝ ΚΑΤΑΤΑΞΗ ΤΩΝ ΑΠΟΘΕΜΑΤΩΝ 

ΣΕ ΠΑΓΚΟΣΜΙΟ ΕΠΙΠΕ∆Ο ΚΑΙ ΣΤΗΝ ΕΛΛΑ∆Α-Η ΠΡΟΤΑΣΗ ΤΟΥ Ι.Γ.Μ.Ε 

 

Το παραπάνω περιγραφέν σύστηµα µε µικρές τροποποιήσεις που βασίζονται στην χρήση της 

γεωστατιστικής στον υπολογισµό των ποσοστών επιτρεποµένου σφάλµατος και του βαθµού 

βεβαιότητας δίδεται στον παρακάτω Πίνακα 7.  
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Πίνακας 7 ΤΑΞΙΝΟΜΗΣΗ ΤΩΝ ΑΠΟΘΕΜΑΤΩΝ Ο.Π.Υ ΜΕ ΒΆΣΗ ΤΗΝ ΓΕΩΣΤΑΤΙΣΤΙΚΉ 
ΠΡΟΣΈΓΓΙΣΗ 

 

 

Στη χώρα µας τουλάχιστον από τους φορείς της Πολιτείας  και κύρια το ΙΓΜΕ η κατάταξη των 

αποθεµάτων, και κατά συνέπεια οι µετέπειτα οικονοµοτεχνικές αξιολογήσεις βασίζονται µε 

µικροτροποποιήσεις στην πρόταση του Συλλόγου Γερµανών Μεταλλειολόγων-Μεταλλουργών 

G.D.M.B. 1959 και στον παραπάνω Πίνακα 7. 

Μια ολοκληρωµένη πρόταση που ήδη ακολουθείται έγινε από το ΙΓΜΕ το 1984 (∆ΡΟΥΒΑΣ-

∆ΡΥΜΩΝΙΤΗΣ-ΜΑΚΡΗΣ-ΜΑΣΤΟΡΗΣ-ΦΑΛΤΣΕΤΑΣ (1984). Σύµφωνα µε την πρόταση αυτή 

και όπως αναφέρεται από τους παραπάνω, τα χαρακτηριστικά που πρέπει να συγκεντρώνει ένα 

σύστηµα κατάταξης αποθεµάτων ορυκτών πόρων είναι τα ακόλουθα 

1. Να παρέχει τα βασικά κριτήρια κατάταξης όπως : ο βαθµός γνώσης των αποθεµάτων και η 

οικονοµικότητα. 

2.Να είναι κατάλληλο για όλα τα µεταλλεύµατα. 

3.Να αξιοποιεί την καλύτερη µέθοδο εκτίµησης που να εξασφαλίζει δυνατότητα πρακτικής 

εφαρµογής. 

Η διερεύνηση των συστηµάτων κατάταξης των αποθεµάτων ορυκτών πόρων που έχουν καθιερωθεί 

σε διαφορές χώρες όπως και εκείνων που έχουν προταθεί από µελετητές οδηγεί στο συµπέρασµα 
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ότι σε όλα χρησιµοποιούνται σαν βασικά κριτήρια κατάταξης οι παράµετροι που αναφέρθηκαν 

παραπάνω και κυρίως ο βαθµός γεωλογικής γνώσης και η οικονοµικότητα. Βέβαια ο βαθµός στον 

οποίο υπεισέρχονται αυτές ποικίλλει από σύστηµα σε σύστηµα. 

Η τελική πρόταση που διεµόρφωσε και πρότεινε στην Πολιτεία το ΙΓΜΕ και που ευρύτατα ήδη 

εφαρµόζεται στη χώρα µας έχει σύµφωνα µε την παραπάνω εργασία ως εξής 

 

Η ΠΡΟΤΑΣΗ ΤΟΥ Ι.Γ.Μ.Ε 

 

Λαµβάνοντας υπόψη όσα εκτέθηκαν παρουσιάζουµε το σύστηµα κατάταξης των αποθεµάτων 

ορυκτών πόρων που φαίνεται στον Πίνακα 8 

 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 8. ΣΥΣΤΗΜΑ ΚΑΤΑΤΑΞΗΣ ΑΠΟΘΕΜΑΤΩΝ Ο.Π.Υ ΒΑΣΙΣΜΕΝΟ ΣΤΟ ΣΥΣΤΗΜΑ ΤΟΥ ΠΙΝΑΚΑ 7 ΟΠΩΣ 
ΤΡΟΠΟΠΟΙΗΘΗΚΕ ΑΠΟ ΤΟ ΙΓΜΕ ΜΕ ΓΙΑ ΧΡΗΣΗ ΣΤΗΝ ΕΛΛΑ∆Α 

 

Όπως φαίνεται στον Πίνακα 8 η κατάταξη των αποθεµάτων γίνεται σε σύστηµα 2 αξόνων: 

α) βαθµός βεβαιότητας γεωλογικής γνώσης(οριζόντιος άξονας) 
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β) βαθµός οικονοµικότητας(κατακόρυφος άξονας) 

Η βεβαιότητα  της γεωλογικής γνώσης είναι συνάρτηση: 

α) το λάθος της εκτίµησης, όταν υπάρχουν σηµεία δειγµατοληψίας.  

Τα όρια λάθους για κάθε κατηγορία ορίστηκαν σε σταθερό επίπεδο εµπιστοσύνης 90% 

ακολουθώντας το σχέδιο του Συλλόγου Γερµανών Μεταλλειολόγων (WELLEMER 1983). Ο 

καθορισµός των ορίων δεν είναι αποτέλεσµα υπολογισµών, εξυπηρετεί όµως την βασική ανάγκη 

του συστήµατος κατάταξης, που θα πρέπει να εφαρµόζεται για όλα τα µεταλλεύµατα. 

Προϋπόθεση αντικειµενικότητας όσο αφορά την βεβαιότητα γεωλογικής γνώσης και η εκτίµηση 

της τελευταίας που γίνεται καλύτερα µε γεωστατιστικές µεθόδους (µέθοδοι που µεταξύ άλλων 

πλεονεκτηµάτων δίνουν και το µικρότερο λάθος εκτίµησης για το ίδιο επίπεδο πληροφοριών) 

όπου αυτές µπορούν να εφαρµοστούν. Για λόγους απλότητας, που επιβάλλονται µόνο από την 

απαίτηση γενικής εφαρµογής επιλέχθηκε η γεωστατιστική µέθοδος της συνολικής εκτίµησης 

(global estimation). 

Η προτεινόµενη για εφαρµογή µεθοδολογία εκτίµησης των αποθεµάτων περιλαµβάνει τη 

στατιστική µέθοδο (standard error of the mean) για την περιοχή εκείνη που η γεωστατιστική δεν 

µπορεί να εφαρµοστεί. 

β)Τις συσχετίσεις υπαρχόντων κοιτασµάτων και γεωλογικών δεδοµένων, τη γνώση γεωλογικών 

δοµών, κλπ όταν δεν υπάρχουν σηµεία δειγµατοληψίας. Αναφερόµαστε στα αποθέµατα των 

αγνώστων ορυκτών πόρων (ορυκτών πόρων που µένουν να ανακαλυφθούν) . Εδώ δεν µπορεί να 

υπολογισθεί το λάθος της εκτίµησης και δίνονται ενδεικτικά, προσεγγιστικά όρια για τα 

αποθέµατα (π.χ. από 500.000 ως 5.000.000 τόννοι). 

 

Ανάλογα µε την Ο ι κ ο ν ο µ ι κ ό τ η τ α, τα αποθέµατα διακρίνονται σε οικονοµικά, οριακά 

και αντιοικονοµικά. 

Η οικονοµικότητα καθορίζεται από 

α) Φυσικές παραµέτρους του κοιτάσµατος  

β) Καθαρά οικονοµικές παραµέτρους. 

Προϋπόθεση αντικειµενικότητας όσον αφορά την οικονοµικότητα είναι η διεξαγωγή 

τεχνικοοικονοµικής µελέτης εrnπέδου αναλόγου µε τις διατιθέµενες πληροφορίες. ∆εν έχουν 

οριστεί τα όρια των περιοχών οικονοµικότητας, παρά µόνο ενδεικτικά, γιατί δεν είναι σαφή και 

γιατί κάθε φορέας έχοντας δικά του κριτήρια τοποθετηθεί τα όρια των"οικονοµικών", 

"οριακών", "αντιοικονοµικών αποθεµάτων" σύµφωνα µε αυτά, σε όλα τα στάδια της 

δραστηριότητας. 
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  Αποφύγαµε τους περιγραφικούς χαρακτηρισµούς των αποθεµάτων που θα µπορούσαν να 

οδηγήσουν σε παρανοήσεις. 

  Η τελική κατάταξη των αποθεµάτων σε µια κατηγορία  θα γίνει µε βάση την παράµετρο εκείνη 

που επηρεάζει περισσότερο την οικονοµικότητα. 

  Το προτεινόµενο σύστηµα κατάταξης πρέπει  να δοκιµαστεί στην πράξη και να βελτιωθεί µε 

τεκµηριωµένες προτάσεις των φορέων εφαρµογής του. 

  Τέλος πρέπει να τονιστεί ότι το σύστηµα κατάταξης εφαρµόζεται µε την αξιοποίηση των 

πληροφοριών που συγκεντρώνονται στις διάφορες φάσεις της έρευνας. Οποιαδήποτε µέθοδος 

επεξεργασίας των πληροφοριών αυτών και αν επιλεγεί το µόνο που δεν επιτυγχάνει σίγουρα είναι 

τη βελτίωση της ποιότητάς τους. Λάθος πληροφορίες θα δώσουν λάθος αποτελέσµατα. 

∆ικαιολογηµένα λοιπόν φαίνεται ανάγκη ορθολογικής διαδικασίας σε όλα τα στάδια της έρευνας. 

BΙOMHXANIKH AΞΙΑ ΚΑΤΗΓΟΡΙΩΝ ΑΠΟΘΕΜΑΤΩΝ 

   

Από την στιγµή που ορίσθηκαν οι κατηγορίες των αποθεµάτων ΟΠΥ σύµφωνα µε τις πρόσφατες 

προδιαγραφές της γεωστατιστικής προκύπτει το ερώτηµα µε βάση ποια ή ποιες κατηγορίες 

αποθεµάτων θα γίνουν όλες οι αναγκαίες οικονοµοτεχνικές µελέτες προκειµένου να 

αποφασισθεί η έναρξη ή όχι µιας µεταλλευτικής επένδυσης. Έτσι προκύπτει το θέµα της 

βιοµηχανικής αξίας των διαφόρων κατηγοριών αποθεµάτων ΟΠΥ  όπως ήδη τις ορίσαµε.  

Η θετική έκβαση ενός ερευνητικού προγράµµατος θα έχει σαν επακόλουθο τη διάθεση 

επενδύσεων για το άνοιγµα του µεταλλείου, δηλαδή την εκτέλεση έργων υποδοµής, την αγορά 

µηχανικού εξοπλισµού και πολλές φορές την κατασκευή εργοστασίου επεξεργασίας του 

µεταλλεύµατος. 

  Έτσι το ύψος των επενδύσεων, που στις περισσότερες περιπτώσεις είναι αρκετά σηµαντικό, 

επιβάλλει τα αποθέµατα (που πάνω σε αυτά θα στηριχθούν οι αποφάσεις για τις επενδύσεις) να 

είναι όσο το δυνατό ασφαλέστερα, ώστε να περιορίζεται στο ελάχιστο ο κίνδυνος των επενδύσεων. 

  Από την άλλη πλευρά όµως, όπως αναφέρθηκε ήδη, ο υψηλός βαθµός ασφάλειας της έρευνας 

συνεπάγεται σηµαντικές ερευνητικές δαπάνες και µακροχρόνιες  έρευνες. Οι µελλοντικές µάλιστα 

προοπτικές για την εξέλιξη των ερευνητικών δαπανών δεν είναι καθόλου ευχάριστες, λόγω της 

γρήγορης εξάντλησης των πλουσιοτέρων και πλησίον της επιφάνειας κοιτασµάτων και της 

αναγκαστικά προοδευτικής στροφής της µεταλλευτικής έρευνας στα φτωχότερα και σε µεγαλύτερα 
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βάθη ευρισκόµενα κοιτάσµατα. Παρουσιάζεται εποµένως το ερώτηµα µέχρι ποίου σηµείου είναι 

ορθολογικό να διεξάγονται οι έρευνες, δηλαδή ποιο βαθµό ασφάλειας θα πρέπει να περιέχουν οι 

αποφάσεις των επενδύσεων. 

  Το πρόβληµα είναι δύσκολο. Η απόφαση είναι συνάρτηση του ύψους των επενδύσεων, της 

δυσκολίας ύψους ερευνητικών δαπανών, καθώς επίσης και τους απαιτούµενου για την έρευνα 

χρόνου. Έτσι ο περιεχόµενος κίνδυνος που θα περιλαµβάνεται στις τελικές αποφάσεις δεν µπορεί 

να είναι διαφορετικός για κάθε συγκεκριµένη περίπτωση. 

Με τον όρο βιοµηχανική αξία κάθε κατηγορίας ΟΠΥ εννοούµε το ενδεδειγµένο ποσοστό 

κατά το οποίο κάθε µία κατηγορία αποθεµάτων (βέβαια, πιθανά, δυνατά) συµµετέχει στο 

σύνολο των αποθεµάτων στα οποία θα βασισθούν οι αποφάσεις προκειµένου να 

προχωρήσουµε στην δηµιουργία µεταλλείου και εγκαταστάσεων επεξεργασίας του 

µεταλλεύµατος ή κάποιου Βιοµηχανικού ορυκτού.    

 Ο καθορισµός του ενδεδειγµένου  εκάστοτε επενδυτικού κινδύνου είναι ταυτόσηµος  µε τον 

καθορισµό της βιοµηχανικής αξίας των διαφόρων κατηγοριών αποθεµάτων. Έτσι, όσο η έρευνα 

είναι πιο εύκολη τόσο ο αναλαµβανόµενος κίνδυνος µπορεί να είναι µικρότερος (αφού η έρευνα 

σαν ολιγοδάπανη επιβάλλεται να προχωρήσει περισσότερο), όσο οι επενδύσεις είναι µεγαλύτερες 

τόσο η συµµετοχή κατηγοριών µε µεγαλύτερο βαθµό ασφάλειας πρέπει να είναι υψηλότερη και 

αντίστροφα. 

  Από τα παραπάνω προκύπτει ότι για κάθε µετάλλευµα και για κάθε είδος κοιτάσµατος η 

βιοµηχανική αξία των διαφόρων κατηγοριών θα είναι διαφορετική. 

Αναγκαία προϋπόθεση για τον καθορισµό της βιοµηχανικής αξίας, είναι η ύπαρξη ενιαίων 

προδιαγραφών ταξινόµησης των αποθεµάτων σε κατηγορίες, ανάλογα µε το βαθµό της έρευνας και 

που θα έχουν συγκεκριµένο βαθµό ασφάλειας. 

 Την ανάγκη καθορισµού της βιοµηχανικής αξίας διαφόρων κατηγοριών αποθεµάτων αναγνώρισε 

πρώτη η τότε Σοβιετική Ένωση και εξέδωσε προδιαγραφές το 1927. Μεταπολεµικά δε, η έννοια 

της βιοµηχανικής αξίας υιοθετήθηκε και από τις άλλες  χώρες της πρώην Α.Ευρώπης.. 

  Τα ενδεδειγµένα αποθέµατα που προτάθηκαν εκείνη την εποχή για στήριξη δαπανών 

εκµετάλλευσης και επεξεργασίας ήταν οι κατηγορίες Α+Β, για όλα τα είδη των µεταλλευµάτων και 

ανεξάρτητα από τη φύση και το µέγεθος των κοιτασµάτων. Η  κατηγορία C1 δικαιολογούσε µόνο 

δαπάνες για µεταλλευτικές ερευνητικές εργασίες. 

  Οι προδιαγραφές αυτές όµως υπέστησαν µε την πάροδο του χρόνου χαλάρωση επειδή 

αποδείχθηκε, ότι η προσπάθεια εντοπισµού αποθεµάτων των κατηγοριών Α+Β για τα περισσότερα 

είδη κοιτασµάτων, απαιτούσε σηµαντικές ερευνητικές δαπάνες, που αντιπροσώπευαν τελικά 
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απαράδεκτα υψηλό ποσοστό στις συνολικές επενδύσεις για την αξιοποίηση των κοιτασµάτων, και 

επί πλέον οδηγούσε σε µακροχρόνιες έρευνες. 

  Ακόµη αποδείχθηκε στην πράξη, ότι τα αποθέµατα της κατηγορίας C1 αντιπροσωπεύουν 

κατηγορία αποθεµάτων που περιέχει ικανοποιητικό βαθµό ασφαλείας προκειµένου ποσοστό αυτής 

να χρησιµοποιηθεί σαν βάση για οικονοµικές επενδύσεις.Μετά από τις διαπιστώσεις αυτές 

ακολούθησαν διάφορα στάδια χαλάρωσης και το 1958 εκδόθηκαν συµπληρωµατικές προδιαγραφές 

(Πίνακας 9), το δε 1960 ακόµη χαλαρότερες προδιαγραφές (Πίνακας 10). 

  Από τους πίνακες φαίνεται η µεγάλη συµµετοχή της κατηγορίας C1 στις αποφάσεις των 

επενδύσεων και η οποία µπορεί να φθάσει µέχρι και 100% ανάλογα µε την παρουσιαζόµενη 

δυσκολία της έρευνας. 

 Η αρχή, όπως οι δαπάνες επενδύσεων είναι απόλυτα συνδεδεµένες µε τις κατηγορίες 

αποθεµάτων, ακολουθείται σε ευρεία κλίµακα σήµερα και στις δυτικές χώρες. 

  Ο καθηγητής W.E. Petrascheck προτείνοντας τη χρήση της κατηγορίας C1 στον προγραµµατισµό 

αναφέρει επί λέξει ότι "η άποψη της λογικής σχέσεως µεταξύ δαπάνης και επιδιωκόµενων δυνατών 

αποτελεσµάτων των ερευνητικών εργασιών, ακολουθείται ήδη από πολύ χρόνο στο Γαλλικό 

ερευνητικό προγραµµατισµό στη Βόρεια Αφρική. 

  Επίσης οι F.Blondel-S.G.Lasky υποστηρίζουν, ότι η έρευνα πρέπει κατά κανόνα να διεξάγεται µε 

τέτοιο τρόπο, ώστε µε τις χαµηλότερες δαπάνες να λαµβάνονται οι αναγκαίες πληροφορίες, οι 

οποίες θα επιτρέπουν την επένδυση για το άνοιγµα του µεταλλείου. Επί πλέον δε, αναφέρουν ότι 

είναι ανώφελο να επιδιώκεται να καθορισθεί όσο το δυνατόν ακριβέστερα η συνολική ποσότητα 

του κοιτάσµατος. Πέρα από ένα ορισµένο σηµείο η πληρέστερη γνώση των αποθεµάτων σε τίποτε 

δεν θα ωφελούσε, ενώ αντιθέτως, η έρευνα θα γινόταν πολύ δαπανηρή και µακρόχρονη. 

  Γενικότερα µπορούµε να παρατηρήσουµε ότι η χρησιµοποίηση της παλαιάς ταξινόµησης του 

1912 καθώς και η έλλειψη καθορισµού βιοµηχανικής αξίας δηµιουργούσαν πολλές φορές µια τάση 

συντηρητισµού. 

  Άλλωστε, όπως ήδη αναφέραµε, µόνο η χρησιµοποίηση των λέξεων βέβαια, πιθανά, δυνατά 

αποτελούν από µόνες τους πηγές παρερµηνείας, µε αποτέλεσµα τη συντηρητικότητα στις 

επενδύσεις και η οποία όπως αναφέρει ο Petrascheck άρχισε να εκλείπει όπου εφαρµόσθηκε η 

Γερµανική ταξινόµηση, στην οποία οι λέξεις αυτές αντικαταστάθηκαν µε τα ουδέτερα σύµβολα Α, 

Β, C1 και C2.  

Συνέπεια των παραπάνω, ήταν να αρχίσει να χρησιµοποιείται όλο και περισσότερο η έννοια της 

βιοµηχανικής αξίας στη ∆υτική Ευρώπη. Στην Αυστραλία µάλιστα εκδόθηκαν το 1968 

προδιαγραφές κατηγοριών αποθεµάτων και προτάθηκε η βιοµηχανική αξία αυτών. 
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  Στη συνέχεια γίνεται µία προκαταρκτική διερεύνηση του τρόπου καθορισµού της βιοµηχανικής 

αξίας από τον καθορισµό της οποίας όπως αναφέρθηκε θα προκύψουν σηµαντικά οφέλη. 

∆ ι ε ρ ε ύ ν η σ η   τ ο υ    τ ρ  ό π ο υ    κ α θ ο ρ ι σ µ ο ύ   τ η ς   β ι ο µ η χ α ν ι κ ή ς   α ξ ί α ς. 

   

Το πρόβληµα καθορισµού της βιοµηχανικής αξίας εντοπίζεται στην προσπάθεια συµβιβασµού δύο 

αντιθέτων επιδιώξεων, δηλαδή της κατά το δυνατόν µεγαλύτερης εξασφαλίσεως των επενδύσεων, 

µε τη µικρότερη δυνατή ανάλωση δαπάνης και χρόνου για τον εντοπισµό των κατάλληλων 

αποθεµάτων επί των οποίων θα στηριχθούν οι επενδύσεις. Το πρόβληµα αποτελεί κλασική 

περίπτωση ορθολογικής διαδικασίας για εξασφάλιση της αρχής της οικονοµικότητας, δηλαδή µε τη 

µικρότερη θυσία να πετύχουµε τα µεγαλύτερα αποτελέσµατα. 

  Η κατά το δυνατόν µεγαλύτερη εξασφάλιση των επενδύσεων (ελαχιστοποίηση του 

αναλαµβανόµενου κινδύνου), προϋποθέτει τη στήριξή τους σε όσο το δυνατόν ασφαλέστερα 

αποθέµατα. Η επιδίωξη αυτή είναι τόσο περισσότερο δικαιολογηµένη, όσο µεγαλύτερο είναι το 

ύψος των επενδύσεων π.χ. στην περίπτωση αξιοποιήσεως πτωχών κοιτασµάτων, που απαιτούν κατά 

κανόνα σηµαντικές επενδύσεις σε εγκαταστάσεις επεξεργασίας. 

  Η εξασφάλιση όµως τέτοιων αποθεµάτων προϋποθέτει πολύ υψηλό βαθµό έρευνας (µεγάλη 

πυκνότητα εργασιών) µε αποτέλεσµα σηµαντικό ερευνητικό κόστος και µεγάλη διάρκεια της 

έρευνας. Επειδή δε η σχέση µεταξύ της ασφάλειας των αποθεµάτων και του βαθµού έρευνας είναι 

εκθετικής µορφής, οι ερευνητικές δαπάνες θα αυξάνονται από ένα σηµείο και πέρα δυσανάλογα 

προς την επιφερόµενη αύξηση της ασφάλειας, και θα είναι αµφίβολη η δικαιολόγησή τους. 

  Ανάλογα δε µε το είδος και τα χαρακτηριστικά του ερευνωµένου κοιτάσµατος (µέγεθος, µορφή, 

ετερογένεια, βάθος), οι ερευνητικές δαπάνες µπορεί να φθάσουν να καταστούν µέχρι και 

απαγορευτικές για την αξιοποίηση του κοιτάσµατος, εφόσον επιδιώκεται υψηλός βαθµός 

ασφάλειας της έρευνας. 

Τα ανωτέρω φαίνονται παραστατικά στην Εικόνα 8, όπου απεικονίζεται η υπάρχουσα σχέση 

µεταξύ του υπεισερχόµενου κατά τους υπολογισµούς των αποθεµάτων σφάλµατος και του βαθµού 

έρευνας ή των ερευνητικών δαπανών(καθοριζοµένων από τον αριθµό των γεωτρήσεων) , για 

τέσσερις τύπους κοιτασµάτων που παρουσιάζουν διαφορετική δυσκολία στην έρευνα. Φαίνεται 

καθαρά από το σχήµα το ασύµφορο της επιδίωξης υπερβολικής ασφάλειας, ιδίως για τα 

κοιτάσµατα που παρουσιάζουν δυσκολία στην έρευνα. Αν µάλιστα ληφθεί υπόψη ότι για τη 

λεπτοµερή έρευνα των τελευταίων απαιτούνται κυρίως υπόγεια µεταλλευτικά έργα (στοές, φρέατα, 

κλπ), τότε η επιβάρυνση του κόστους της έρευνας και η χρονική διάρκεια θα είναι πολλαπλάσια.  



 74

Για το λόγο αυτό στην πράξη η έρευνα των διαφόρων κοιτασµάτων σταµατά σε διαφορετικό 

επίπεδο ασφάλειας των αποθεµάτων, ανάλογα µε την παρουσιαζόµενη κάθε φόρα δυσκολία 

έρευνας.  

  Όπως ήδη αναφέρθηκε, υπάρχουν κοιτάσµατα (οµάδα ΙΙ του πίνακα 10), για τα οποία δεν 

επιτρέπεται να φθάσει η έρευνα µέχρι προσδιορισµού αποθεµάτων Α και η απόφαση για επενδύσεις 

βασίζεται σε αποθέµατα των κατηγοριών Β και C1, το ποσοστό µάλιστα της κατηγορίας Β µπορεί 

να είναι µόνο 20%. Επίσης υπάρχουν κοιτάσµατα (οµάδα ΙΙΙ στον ίδιο πίνακα), για τα οποία δεν 

επιτρέπεται να φθάσει η έρευνα ούτε καν µέχρι του προσδιορισµού αποθεµάτων κατηγορίας Β και 

που η απόφαση για επενδύσεις στηρίζεται αποκλειστικά σε αποθέµατα της κατηγορίας C1. 

  Mια λεπτοµερέστερη κατάταξη των κοιτασµάτων ανάλογα µε τη δυσκολία της έρευνας δίνεται 

στο παράρτηµα Ι, όπου και αναφέρεται µέχρι που πρέπει να φθάνει η έρευνα σε κάθε περίπτωση. 

 Αναφέρθηκαν παραπάνω οι περιορισµοί και οι αρνητικές συνέπειες που ανακύπτουν µε την 

επιδίωξη υπερβολικής εξασφαλίσεως των επενδύσεων. 

  Από την άλλη πλευρά, υπερβολική µείωση της ασφάλειας των επενδύσεων, δηλαδή η στήριξής 

τους σε αποθέµατα πολύ χαµηλού βαθµού ασφαλείας, θα περιορίσει µεν σηµαντικά τις ερευνητικές 

δαπάνες, θα αυξήσει όµως υπέρµετρα τον αναλαµβανόµενο κίνδυνο, µε καταστρεπτικές 

ενδεχοµένως συνέπειες επί της τύχης του όλου σχεδίου, που θα είναι τόσο σοβαρότερες όσο 

µεγαλύτερο είναι το ύψος των επενδύσεων. 

  Από τη διερεύνηση που προηγήθηκε προκύπτει, ότι οι παράµετροι που επηρεάζουν τον 

καθορισµό της βιοµηχανικής αξίας είναι το ύψος των απαιτούµενων για την αξιοποίηση ενός 

µεταλλεύµατος επενδύσεων, η δυσκολία που παρουσιάζεται αυτό κατά την έρευνα η οποία 

µεταφράζεται σε υψηλές ερευνητικές δαπάνες και τέλος η διάρκεια των ερευνών. Ο καθορισµός 

λοιπόν της βιοµηχανίας αξίας θα επιτευχθεί σε κάθε συγκεκριµένη περίπτωση από την εξασφάλιση 

µιας λογικής σχέσης µεταξύ ύψους επενδύσεων, ερευνητικών δαπανών και χρόνου. 

 

Ο ΣΩΣΤΟΣ ΠΡΟΓΡΑΜΜΑΤΙΣΜΟΣ ΣΕ ΟΤΙ ΑΦΟΡΑ ΤΗΝ  ΕΡΕΥΝΑ ΚΑΙ ΤΗΝ ΛΗΨΗ 

ΑΠΟΦΑΣΕΩΝ ΓΙΑ ΜΕΤΑΛΛΕΥΤΙΚΕΣ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΙΣ 

 

Μια σωστή,ορθολογική προσέγγιση ακόµα και από το στάδιο προγραµµατισµού των ερευνών για 

ΟΠΥ προϋποθέτει την εκτέλεση ορισµένων εργασιών ανάλογα µε τον επιδιωκόµενο κάθε φορά 

σκοπό. Αναγκαία λοιπόν προϋπόθεση για την διασφάλιση αυτής της ορθολογικότητας είναι ο 

σαφής  από την αρχή καθορισµός του επιδιωκοµένου στόχου.  

∆ηλαδή τι αποθέµατα πρέπει να εντοπίσει ή έρευνα π.χ, αποθέµατα κατηγορίας Α,Β κλπ, και σε τι 

ποσοσοστό. Είναι φανερό λοιπόν  ότι στον καθcρισµό του στόχου τής έρευνας υπεισέρχεται έντονα 
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ή έννοια τής βιοµηχανικής άξίας των αποθεµάτων του υπό έρευνα κοιτάσµατος.. Έτσι αν αυτή δεν 

έχει καθορισθεί ,δεν θα είναι δυνατόν να τεθεί σωστός, σαφής και αντικειµενικός στόχος της 

έρεύνας και ο κάθε ερευνητής θα σταµατά την έρευνα σύµφωνα µε τα υποκειµενικά του κριτήρια 

οπότε η έρευνα : 

-είτε θα σταµατά νωρίτερα από το ενδεδειγµένο κάθε φορά σηµείο, µε συνέπεια τα υπολογιζόµενα 

αποθέµατα να έχουν µικρότερο του επιθυµητού βαθµό αξιοπιστίας, πράγµα που σηµαίνει µεγάλο 

κίνδυνο για τις επενδύσεις, 

-είτε θα προχωρεί πέρα από το ενδεδειγµένο σηµείο, µε συνέπεια να επιβαρύνεται µε περιττές 

ερευνητικές δαπάνες και µε σηµαντική ανάλωση χρόνου. 

 

ΕΙΚΟΝΑ 9. Σχέση σφάλµατος υπολογισµού σε συνάρτηση µε τον αριθµό γεωτρήσεων(βαθµός έρευνας) και 
έµµεσα µε το κόστος έρευνας. 
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Π Ι Ν Α Κ Α Σ   9 

Παραδείγµατα προδιαγραφών απαραίτητων ποσοστών συµµετοχής των κατηγοριών αποθεµάτων για τον 

προσδιορισµό και την επένδυση κεφαλαίων για εγκαταστάσεις εκµεταλλεύσεως και επεξεργασίας όπως 

διαµορφώθηκαν στην πρώην ΕΣΣ∆ και χρησιµοποιούνται σήµερα µε µικρές µετατροπές και σε άλλες χώρες. 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 10. Παράδειγµα κατάταξης των κοιτασµάτων σε οµάδες και η βιοµηχανική τους αξία όπως 
διαµορφώθηκε στην πρώην ΕΣΣ∆ και χρησιµοπιείται σήµερα µε µικρές µετατροπές και σε άλλες χώρες. 
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 ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ 1 

Στο Παράρτηµα αυτό δίδονται ο Συντελεστής Παρούσας Αξίας(Σ.Π.Α) ή προεξόφλησης ή 

αναγωγής  11//((11++ιι))tt  ήή  ((11++ιι))--tt  είναι και υπάρχουν έτοιµοι Μαθηµατικοί Πίνακες που δίνουν, για 

αντίστοιχα επιτόκια (ι) και έτη (t),  την αριθµητική τιµή του2 , αναφέρεται δε σε οποιδήποτε 

νόµισµα.  
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
2 Πηγή: ΘΕΟΦΑΝΙ∆ΗΣ ΣΤ.(1985). Εγχειρίδιο Αξιολόγησης Επενδυτικών Σχεδίων- Εκδόσεις «ΠΑΠΑΖΗΣΗ» 432 
Σελιδ. 
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ΒΙΒΛΙΟΓΡΑΦΙΑ 

 

Ακολουθεί µια βασική βιβλιογραφία που θα βοηθήσει τον ενδιαφερόµενο να ενηµερωθεί στο 

αντικείµενο αυτό λεπτοµερέστερα και πιο συστηµατικά. 
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