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BNOKNOH Hypaax yypXauH 3pCa3/IMNH YHINI
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XypaaHryi

Mauw on0H mepuliH xyopuliH 6uemulie 65710K10H Hypaax« 0n160psaox apaaap 0a160psaox 6onomucmol acaxulie
Hb YH3MC 6yl 3H3 yed myxaliH mecen amap yH3 UsH30 xypaxulie maw modopxoli 2apeax masux waaponaza
UHM#eHepyyOQuliH emMHe mynzapy 6aliHa. SHaxyy apebiH awueaanmelH 3ad0an 6azamali 6alidan, eHOep
bymaamc (awuenaameiH cucmemuliH yp awuemal 6alioan, onbopnonmeiH mom 670KyyObiH a4yaap) He
calixaH 4 ux xamxasHuli xepeHae opyynanm waapddae, yypxall 6alieyynanmelH xyaauaa ypm, Xap2an3aH
Y33X 3aApyynA2blH Umaaayyypyyo uxmaii mya 30uliH 3acauliH yH3n233 xulixad myH apsuzmaldi.

UHMceHepyyOuliH xyeb0 XxyOpuliH HeeuuliH mooyooH 0axb 3pcdaaulie moouyox, xyOpuliH 6oxupdosn,
0160p10/1M 3X13X yeo xy03p byynazax use 380pax, yypxaliH XypasHO olipxoH xy03p roynayypyyoulie awuanaic
yadaxayli opxux, HypaaamMsliH MAA3HAAC yysablH Uy X08Xpox Xypo xaHeanmeyli 6alix 23x MamuliH mexHUKulH
acyyonyydble mooopxolinox 60a xulidse, uyaddaz axcun. MeH madeaspmali xonboomoli xepeHee
opyynanmeliH 3apoan amap balidnaap casnaxc eep4nezdex, yypxalie 6ymasH 6alicyynax 6010H Xy4uH 4aoan
333MUWIUX Xy2ayaa eep4sne20ex myxalio Y Apunyax, olinzonyox 6oadoe 3ylin aman 30 6yz2oulic xammao Hb
6a3caH meccaxc 1 map byp oponyoay manyyobiH ameaana0 Huliyssd baiidazayli.

Bn10KA0H Hypaax apasiH 0HYs10200¢ 601000 waapdazdax 3apdan 60710H 0160PA0AMBIH YaAp XYpP33 acap Mom
batioaz myn mecnulizc 6ymasH 6alieyynax, mecauliH Xy4uH 4aoasa 333MUWUX 3X3H yYeo UeeHz2yli mOoOoHbI 3pcoan
H323H 33p32 buertux moxuosn0on0 mecauliH 30uliH 3aceuliH yp auwuzm mM303203xyliy caenazaa y3yynax
6onomucmoli. OnoHxuop unyy 6o0umoli 2axc xapxc byl yp OyHz 30pun200 60a20# Masuad MyyHO33 Xypax
cameaxylid bapu20caH cydanzaaHel 6aayyo xyOpuliH HeeyuliH yH3n233 60s0H yiindeapnanuliH xysaapbm xam
6071200MM#CUACOH 0710H ye wammati moxupyyneayyo xulix xaHonazamal 6alioae. 384 xepeHze opyynaamelH
0epCcoes1066HM OPYUHO IHIXYY XAHOAA2d Hb A2 YHIH033 Maw auwuemalti 6alix 6osomucmoti mecayyouliH xepeHzae
opyynaameiH 6010H 6ymasH bali2yynanmsiH a4 xon16020s1bi2 6yypyyaaxad xypesde. Icp323apsa, Xxam eedpe2
maamaesnan x3333 HI23H yaam XaH H323H MecauliH YH3 ysHulie byypyynax, xyopuliH Heeyulie 6bazaceax 33pse
XyH 6yxHull xycaweyti budunmyyodutie xulixasc apeazyli 6alidan ypyy xemesnoee.

TexHon02uliH 038WAUliH a4aap 0000 0/10H MepuliH e2e2dsulie opyyaaH 60108cpyynxc, mecauliH xysaaputie
0/10H xy8unbapaap eapaax 6os10mx 01204 balieaa 662660 UH2aCHIIP 3pcianulie bosomucum yp OyHayyoOulH
XYP33 23HC a8y y33X Hexues 6ypoxc3s. TecauliH 3pcdanuiie "mulim/yayl" 23caH 3cp32ycsH yp OyH 23x33C
unyymalieasp macpanmeyli ypaaaxcasx OpYUH 23X Xapax C3ma3s/12332 0poyo2y manyyodd menesulyynsx Ho
H3H yyxasn rom.

B/I0KAOH HYpaax axunnazaaHsl mecesn 60a08cpyynax, YH3A3x 60A0H auiuaax Yyuenanaspx 3oxuo24yuliH 30
MUAUlH mypuwsnaea 033p yYHOICA3H 3HAXYY 62yynano 3pcoanulie yHI13x apea 3yliz maHunyyynx, xyopulie
©6PULIH HUH233pP Hb HYPAAX MOCAULH YH312339HO HE06AMC ACAH 2041 Xy4UH 3yliaculiz OHY0sCoH 60sHO.

Tynxyyp yrc: 6:10k10H Hypaax (block caving), naHenuap Hypaax (panel caving), cyeHapuliH aHanus (scenario
analysis), apcdanuliH yHane3s (valuing risk)
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What is my block cave worth? Valuing risk in block cave mining J-A Dudley

1 Opuwun

BnoKNoH Hypaax apraap on6opnox xyapuiiH BueTuinH Too, Tepen ynam byp Hamaraax baiHa. Xyaspt
aryynargax meTtannblH Xxamkad (head grade) 6aracax, opg WAyy ryHZ, OpLMX, MEH ypbA, ©6MHE Hb 3AUMNH
3aCTUIH alLMITYI I} TooLoraaor 6alicaH opayyabir HI3X Waapaaara 33par SHIXYY YMT XaHgaarag Tyxal,
Orex Xy4uH 3ymsac ueeHryn. YybiH Lyabir ypbaumnaH 6anTrax (preconditioning) Typlunara Ha3MargcaHsp aH
apra TeXHUKUINH XyBb/, XaBbryi 0/10H TOPAUIAH XYAPUMH BUETI 1, TOXMPOMIKTOM BONXK XyBUpPaB.

Hang yypxaig, macc 0160pnonT XMAXMIMH alnr TyCbir Aypbaax Hb MAyyL 61333, BAOKNOH Hypaark onbopaox
apra Hb Jang yypxailH 6ycaf apryyaTai xapblyynaxaf, XaMrmiH XAmg, awurianTbliH 3apgantaii bereep,
BYTIIMIKMIAH XyBbA, X34, AaXMH eHAep baigar. AMrnanTbiH 3apa/iaapaa Un yypxaiTtait epcengexyiu, raspbiH
ragapryyrminH apapan 6aratail, MeH OBOO/IOX XasAr4an YyayyHbl XaMK33 XaBbryi 6ara 6aingar gang, yypxamH
apra tom. XyapuiiH 6araHblH eHAep 60N0H XyAPUIAH BUETUIMH X3IM¥K33 XaHranTTal TOXMoNA0NA 3H3 apraap 10
6a TyyHI3C 423 XKUAWMH Typw TOITBOPTOWN YMAABIPAIN ABYY/XK, TaBaapblH YHUIMH X3103131UIAH Meuner
JaMHaH aWwurnanT asyyiax 6010MKTON. 3BY 34r33p AaBYY TanyyablH HEree Tang, epLueenryii XxaTyy XepeHre
OpYYNanT, Lar xyrauaaHol Waapafiara TaBurggar. Tec/MiH OpJ/iIoro OpPXK 3X/13X33C OJIOH KWIMUH OMHe MX
XIMMKISHUIN XOPOHre OPYYNanT XMUraaar. Yaaap Ortiox axkun axamxk, 434 6yTuss 30puyacaH mantanTyys,
XUWTA3XK, 6YTIsH Bairyynant axancaH 604 TyxalH yypXxalH Xy4MH Yaaan epeHxningee eepunergex 6010MKryi
r3CaH yr. byTasH GailiryynantblH ABLAA FEOTEXHUKUNH Hexuen 6alifan eepunernnee raxss YMnnsIpAsAniH
XYYMH YaZan 333MLIMX XyBaapb OONOH 0N160PAOATLIH TYBWHWUI Lory, 6angans Heneenenrynrasp xapuy apra
X3MXK33 aBax 6010MXK xA3raapsiargman banaar.

NHXKeHep, TEXHUKUIAH M3PrakUNTHYYAUNH XyBbh, Oug, Hypaax on60opaoxToit XonbooTon 3pcasnyyammr
©OPCANNH MIPIIXKAMAH X3133P APbUMNX 34 balaar TanTal: ManTanTbiH 63X3Ar33HA TaBMrgax Wwaapanara,
6OXMPOON OPXK WMP3IX, XYA3P HOYA3X U3M XyrauaaHaacaa 6MHe aluMriantaac rapax, Y/Hbl ortiaoroor
TYPYYAYYN3X-XOLPOOX asxaM, HypPaanTblH XaHaHbl FEOMETP X3/163p XaIMK3I3C, UyNyYyArnitH ByTtaargan, HapuiH
WMPXIIT YYAYYATUAH WWKUAT X64e/reeH. bua XyapuiH HeeumnH YHIAr33HA 3anpyyarblH XYUYUH 3yiac
(modifying factors)-uiir ye waTtaraap TycraH, YMAAB3pA3MMH XyBaapUIAT XyUMH Yagan 333munx rpaduk
Taamarnanyyaas TyaryypaaH xasraapaagar. YUAABapnaAvMnH XyuuH Yagan, 3apaabir "Ambapantait” 6ytoy
XaMIMIAH Maragnantain ToA0PXOMAOX YYAHI3C 6MA 3anpyy/arblH XYYMH 3YIMACI3P ap apaac Hb gaBxapiaH
“xyupar”. TaBY 34rasp TEXHUKUNH 3PCAUNH UNIPXUANNYYAUAT BU3HeC BOIOH CaHXYYTMMH Xan pyy —
eHee2uliH Yssap yH3 YsHs (NPV), yypxaliH awuananamelH xy2auaa, awuanaamelH xyeayaaH 0axe MeH26H
ypca2as, CaHXyy*uamudiiH opaun waaposnaea, XepeHae opyynanmelH sp4um (intensity) pyy Tap 6yp yp AyHTIM
XOpBYY/K Yagaarryit. Ceper yp AYH rapy Mpaxag, Ar TyxaH acyyaanTait Xonb600Ton TEXHUKMIAH TO40PXOM
3PCAINYYANAT ©MHe Hb TaihnarHax 6alicaH 4 OU3HEeCUWH yaupanaryys, WUXsB4YfdH ranxaxk Xouopaor.
NHxKeHepyya 61a Maa331133 BypaH ONAryysicaH raxk 6o0440r 4 yya yypxana ryH3ruin Mapraiwasryin 6usHecuinH
yaupanaryya TyxaH acyyanbir BypaH onMarox aBax Hb xosop 6ainaar.

XaMruitH ron Hb 6upa, caHxyyrmitH Hexuen 6aingan erce, ypyyaaxk balix yes aBcaH, T@N6BAGCOH AIMMKUX
6010H ceper yp AaraBpbir apuaraxaf, YArn3CcaH apra XaM»KasHyya33 6apar x3333 4 xonboxK xapyyngarryi.

DHaXYY eryyJIMiMH YHACIH CaHaa Hb 3PCA3N CyypbTaih TEXHUKUIAH X301 6a YH3 L3H3 cyypbTail OBU3HECUIAH Xan
XOOPOHAbIH 36pYYr33C YY43H:

e On0H ye WwaTTall TeXHUKUIAH BONIrOOMKNONYYA TOCAUNH Xapargax ereexKnnr baracracHaac 601k
3apUYMbIH XyBbZ, MaLl CalH TECAYYAUNH a4 xonboraon 6yypd spambanarasx

e TyxaWH H3r TECNUIH B3NTI3IMIAT 3PTHIIC ypPbAYMAAH XaHTax Xyrauaar angarayy/mk, 6atnargcaH
TOC/186C XOPOHIe WW/IKYY/I9X BONOMKMIAT Xaax

e XaMruiiH roN Hb Xaallaa XepeHre opyy/Baja Aasyy Tajbil Hb OHOBYTOW alIWMrAaX, Cya Tanaac Hb
Xamraanax apra Xam»K33 aBax 3amaap 3PCA3IMAH Tenes 6alnanbir eepUUIK, TECAUNH YP AYHT
HIM3rAyY/13X 60NOMKTONUT BU3HECUITH ANAepYYa3a OMAryynax 60NoOMMKIUIAT Xaaaar.

Bbnokoop 6a naHenmnap Hypaax apryyn 3apumbiH XyBbA, 6araryii 3epeeTait Xxaanit 4 3pca3/IninH TeneByys Hb
6apar uxKun banaar Ty sH3 eryynsng 0160paoATbIH aprbir €peHXMIAA, Hb "BN0KA0H HypaaxK onbopnox" rax
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aypbaaas aBax 601HO. DHA, Xa131U3rA3X byxX apcadnyya, T3Ar33PUNT TOOLL00I0X apra 3y Hb 0160PAOATbIH
XOEp aprag XoéynaHa Hb aauaxaH YUAUYUIHO.

2 Hypaax onbopnox yypxaH yH3 U3H3 6010H 3pca3nninr msgasnsx,
ounryynax

TexHUKMIH Baryyn 3pcas/IMAr MIPrakAnNH, TEXHUKUIMH X3133p Talnbapnagar 6ereen MapraxKuMntsH 6yp
YYPXaiH TeneBnenT 60/10H X3P3rKUATUIAH 66pT Xamaapax X3CTUMUTr 1 CaiH onarogor. FeoTeEXHUKUNH UHKeHep
Y/IHbl OFT/IOFOOHbI AXKMA YAQallpaxblH Yp Aaraspbir TyAryyp 6araHag, yupax 3BApaA, YNHUPXUIANIIN UOIBXKNUX
maragsian 6010H ManTanTbiH B3X3r33r CIPrasH 3acBap/ax Waapasaratal XonboH Tannbapnax 6amx. XapuH
YYPXaliH TeNeBNONTUNH UHKEHEP YIHbI OFT/IOFOOHbI aXKMA YAAALPAXbIT TICINM33HUIN HEXLEN XYHOPIX, XOHOIT
XMIAX MaNTanT HIBTPINTUMH axuUNTag, Y3YYA3X Heneenen, caps alWwuriantag opyynax xyasp oyayypunH Too
byypaxTali xonboH TalinbapnaHa (Typyy/1aX OrT/IOrO0TON ABXK Halix Toxmonaona). 3BY 3Arasp TainbapbiH anb
Hb Y @Hraapaa 3HaXyy acyy4an MeHreH ypcrasblH rpaduKT AMap HeMee y3yyisX, 3CB31 TOCAUAH YH3 L3HUIT
Xaaranax 6a HIMarayyN3XMIH TyN4 XaaHa XePeHre OpyyaanT XX WaapanaraTair yampanaroiH 6art Togopxon
OMAryynaxrym.

NiimA, 3pcasnmiir yH3 L3HS pyy XepBYYABaA UAYY oHoBYTOM Berees 601K ersen baiHra uiim apra 6apunaap
aXKuNNax, yrynass agasxk Tecanir 6atnax WMAABIP raprax LOHX Yeyas 3aaBan XaparKyyasx WaapanaraTtai.
TexHUKUIH maTepuannar apcasn byp BU3HECUIMH YH3 U3H3A HENeenexX YP AaraBpbir eepTee aryyaxk 6anx Hb
TOAOpXON Tyn 6usHecUiH canbapT XepeHre opyynanTblH LWWAABIP rapraxaf awmrnagar CaHxyyruiiH
HAMKYYA23p 6yloy eHeernitH u3Bap yH3 udH3 (NPV), yeneeT meHreH ypcran xua 6ypasp, yypxanH
alWnrNanTblH Xyralaa, XepeHre OpyynanT Hexeraex Xyrauaa, CaHXYYKUATUAH Oprua adaanan, HIrk
TOXOOPOMMKUIAH ALLIMIIANTbIH 3apAan r3X MIT ypyy XepBex 60N0MKTON. Dpcasn Hb ceper TanTalraac ragHa
separ 6onomxk (upside) aryynxk 6aiiBan — ONOH 3pca3dN TUAM Baitgar — Tapxyy BONOMMKMUIAT MEH agun
CAHXYYTUIAH YH3 L3H3 PYY LWMKYYISH YHINIX X3P3rTal. IpcasniiH separ 6a ceper 6010MKyyabIr XamTas Hb
TOA0PXOMIOX 3aPUYMM Hb IPCASTMNH X3/I3LYYTUIT 36BXOH "Taaryih magsa" maTasp Xya33xXK aBaar Tarw oyc
6anaNbIr apuarax, yaAmaap XansnuyyaArmnr TeCaniiH 6010MKUT yp AYH AMaPp Lap XypasTan banraa Tyxan spma
60NrOH WKWHI3P TOMbEONZOr. TYYHU/ISH 3epar yp AyHA, XeTnex 60NOMMKUT XyBuUAbapyyabir HapuiiBYiaH
rapracHaap 6yx Taamarnanyyzaa xaT eefpereep asuy cyypb xyBuabapaa 60/10BCpyycaH TOCAMAT Mall TO400pP
UN4ynnX erger.

YH3 U3HWIT ToA0pPXOMA0rY ron XyunH 3yinc (value drivers) Tecen 6ypT eep eep 6aiaar. Har TecanitH xysbp,
aHXHbl 0160PAONT 3XN13X Xyrauaa 60/0H XyUMH YaZan 333MLINX Xypaaac xamaapy NPV gasamraiink 60Ho.
©ep Har TeCIUIAH XyBbg, F0/1 XLYYP3Tr Hb YyPXaiH almMrianTbiH Xyrauaa 6010H HypanTbiH 6araHbliH eHAep
6alixk bonox. N'ypas faxb TOCAUIAH XyBbA, aryynra 6aratait 60/10BY acap UX XaIMKI3HUIA XYH3PTIN Hexuens,
HAMK alMUMNaNnTbiH 3apAan XaMrMiH dyxan 6aik maragryi. TyxallH TeCAMMH OHLJIOrOOC XamaapaH YH3
LU3HUAH AMAp XYUYMH 3YM/IC XaMIMMH Yyxan 60/10XbIr TOAOPXONK, ToAM33PUAT 3p3mb313X Hb 3epar 6010H
ceper MMNaKT ByXuin apcasnyyannr To4oPXONI0X00C OBMHE XUNTA3X ECTOM YyXan arkun om.

3 BNOKNOH HypaaXK 0160paoX aprbiH OHL/I0r00C Xamaapy 3pCcA3/11iiH
YP AaraBap eepunergex

BNOKNOH HypaarK 0n160pa0X aprbiH X34, X343H OHUJIOT LWWHXK YaHapyys HWUWACHI3P yyn yypxaliH bycag
apryyaTain xapblyyfiaxad 3pCA3/MMH Yp AaraBpbir MAYY HIMITAYY/K, angarfcaH YH3 UHWIAT 3pryy/sH
Hexexen Unyy 63pxwaanTaii bonrogor.

3.1 T[eoTexHWKWUIH TogopXOouryn banaan

OpemanerninH 60/10H 3areapunianblH axayys XMYHI3H CallH XMMIACIHI3C Y/ XamMaapaaz X3BT33 MaaTanTt
HIBTP3X ABLAA TaapcCaH Yy/AblH Uy/A A HypaanT ABYYAaX OPYHbII TOAOPXOMIOX aHXHbl, KUHX3HI, TOM
X3MK3I3HUIN 433K 6bongor. HypaaH 0n160pnox apra Hb Xxarapasn, 6yTpan UXTai yy/biH Lyn4 Mall TOXUPOMMKTOM
X341 Y 36BXOH 6POMAJIOIMNH LLOOHOMMIMH erergneep 34ra3puir 6ypaH ToL4OPXOMAXK, GalpLAbIr Hb Ar Tar
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TOrTooxon xauyy baiaar. boauT 6aiiaan reonorMinH 3areapaac 3epex TOXMONA0AA, araapKyynantblH 60coo
ManTanTyya 6a TYYHUIr garangax asa 6ytuninr 6aiiryynax, Xyasp T33B3p3NTUIMH 6aliryynamKuitH 6anpLumn
6a 0BOP, MaNTaNTblH 63IX3NTI3HUIN XIMHKII, XIBTI3 MANTANT HIBTPIX Xyp4, Hypax Yaasap 60s10H bycas 010H
3ynng cepreep Heneenk 60HO.

3.2 Op/Ioro 0/10X00C ©BMHEX UX XIM¥KIIHWUI XepeHre opyynant

HypaaH onbopaox Tecnyys Hb 6OPAYyNanTbiH OPJOro OPXK 3X/19X33C OMHO MALL UX XIMMKIIHUIN XepeHre
OpYy/NanT waapaaar. AHXHbI OYAYYP TIC/9X33C OMHO X3BT33 63NTran mantantyys, 60coo am, epemamen
60Cc00 ManTanT, aHxgardy OyTayyp OONOH KOHBEMEPWUMH CUCTEMYYA YHACIHA3S OypsaH ayyccaH bGaix
Wwaapanaratan. TyxalH KoMnaHUn yinaeapnan byxangass 6yTasH 6anryynant Xmnraak 6y 610KN0H Hypaax
yypxalhraac xamaapanTtali, HeXex OpPJOrbiH 3X YYCB3P XA3raapnaramas, 3CBan OrT 6aixryit Toxvononz
YWANABIPNSNIAH OMHEX BYTa3H 6aliryynanTbiH ye WwaTaHa sMap HIraH caaTas rapax, 3CB3aj 3apAan XaTpaX Hb
CaHXYYKUNTUIH 3arBapT H3H XYHA, 3PCA3N yupyyaaar.

3.3 banTtran axknblH xyrayaa ypt

Orergen Lyrayynax, AyH WWMHXWATI XMIAX YPT XyrauaaHbl Aapaa HypaaH 0160p/oX TOCAUIAT XerKyya13xa,
OJI0H WA 3apuyynaranar. 9Hs Hb AnaHryaa eHaep 6yTIsaMKTaN HypaaH onbopnox "mera" Tecnyyasg maw
Tojopxon xaparggar. Laapgnaratait ererafiMH WX3HXMWAT LYrayynaxag acap WX 3apgantai bereep
aWurnanTblH AaBXapbir afb TYBWWHA COHrox, 434, 6yTuuiiH 6airyynamKyyabir XaaHa 6aipliyynaxbir
TOITOOXO0/A, 0/10H TOOHbI F'YHUI LOOHOT 8peMAeX Waapanaratai 6aiaar. AraapyKyynantblH r'yH ManTanTt 6010H
coxop 60CO0 am H3IBTIPY YWNABIPASAMIAH XY4MH Yadan 333MWMX3L HIH Yyxan Llwaapanarartai
araaprKyynanTtblH CUCTEMUIT MK BYpH33p Bairyynaxad acap vx uar xyrauaa lwaapaaraaar.

3.4 TecnuiH uap xypas, Aananuaac WantraanaH ryiudTraMmnH XyBaapmumnH 3pcasn HIMargax

TecnnitH NPV-r makcumym b6annrax 6GU3HECMNH COHUPXOJbIH Y/IMAac MX3IHX TOXMONAO0NA YUNABIPAINANIAH
XYUYMH Yagan XamruiH eHaep XyBunbapbir Xaparkyynaxasp coHrogor. YAAABIPASNMIAH XYUMH Yagan eHaep
6aix Tycam TYYHUNT A3MMKMX YIUNABIPNINNIKH CUCTEM Hb TOAMN UNHI3 HAapUIAH TeBerTai 6onaor. TeBertai
6aiaan Hb 3PCA3NMIAH AanaliubIr X34 AaXWUH HIMITAYYAA3T aTan YYHUIT 6aliHra n ayTyy YHanumx rasg 6anaar
XaHAnara Tyrasman 6anaar. Unyy Tom gsa 6yTuminr 6apuxag, uayy 0N0H axkUauna, yypxaur A3MKUX34 UYY
WX araapKyynanT, MeH TOC/IMIAT X3P3IMKYY/IXK YypPXaur axunnyynaxag uiyy eHaep yp YagBaptan axkuaumg,
WwaapaargaHa. TeneBnenTMnH ye WaTaH4 eHAep XYYMH 4Yad/iblH yaAmaac 6uii 60n0X HAapWUMH TeBerTsi
6angNblH HEeNeeNNUAT TOOLLO00X04 X3uyy b6anpar Gereen, O3/1XMA gadap X3P3rKC3H mera H6apuAarbiH
TOCAYYANMH TypLuiaraac Xxapaxag Lap Xypa3, ganalaac xamaapanaTtai HApUMH TeserTat 6aiiaan Hb TOCAUMNH
XyBaapb 60N0H 3apA/ibiH X3TP3NT34, HONBBICeH OJI0H U3 banaar (Flyvbjerg et al. 2023).

3.5 [JapaannblH xamaapan

Ynaap ortiox, on6opaonTblH TyBWWH GONOH XyA3p TI3BIP/ASINTUMH cUCTEM BaMryynax axkKua 3anwrym
TOAOPXOWN gapaannaap xuiurasx écton baiaar. YWNABIPASN IXAYYAIXMUAH TyNh Mall KpUTUKan bereeg Tyc
TYCbIH 3amaap fBaraax by xo€p 6ary, axKMA HIr U3r 433p yyn3ax €ctoi 6alarvinH Har Hb Aang yypxauH
awurnanTag eptex Tanban 4OTOP XMIrA3X ynaap ortiox 6a 0160pA0ATbIH TYBWHUA MaNTanTyyabir HIBTPIX
AXKWJ1, HBTee Hb XYA3P TIIBIPNINTUH CUCTEM CYYPUIYYNaX MANTANTYyaAbIr HIBTIpY, bapuara bavryynantbir
Hb XMIX axkun bangar. Har axknng, caatan rapaxag TYYHUM aapaarviid byx axknyynag Heneenger 6ereeg, sH3
TMHMKMH X3/1X93 Hb XaHTanTTal YPT Ty SXHUIN KUKUT XOLPOTA/YYa Hb aK/blH XyBaapbT TOMOOXOH ceper
He/1e68/1e Y3YYAA3r. XaMrUiiH Yyxan Hb aHXHbl 0160PAOAT 3X13X XYBAaaPUINT CalKpyynaxbiH TyA4, 3H3 XOEp
KPUTUKAAN 3ambIr X0€ynaHr Hb 6orMHocrox Wwaapanarataii 6erees anb Har 3am A433p rapcaH caaTaf aHXHbl
0N160PNONTbIT XOULWAYYAHA.
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3.6 CoHronTbiH 6010MXK XyMUTaaX

Ynaap ortnox, on6opnonTbiH TyBLUMH 3CB3N A3 6yTaL, balipliyynax, 34rasp ManTanTtyya ypyy Xypy o4mx H33ry
ManTanTyya XWUnirasH npasayng onbopnont asyynax yypxanH tanbair (footprint) 63aTrax axknn 3xancHIap
HYpPaanT XMnx TanbamH Xnn YHACIHAIS WKNA3raasr. YANABIPAINMAH XYYMH Yadan, XY4MH Yagan 339MLUMX
XYP4, XY43p IOYAYYP XOOPOHAbIH 3alh, 0N6OPNOAT SiByyNax TanbaH XaMK33r eepunexes Mall Xauyy 6bongor.
CypanraaHbl ye WwaTaHA rapracaH WWMABIPYYA, LLOOMKNOTAOK, TIAM33P WHMALBIPUIMH Yp AaraBap Hb ONOH
apPBaH KUAUWNH TypLI YPra KUK 60aHO.

3.7 YunpBapnanuiir 3orcoox 6010MXK xA3raapnaraman 6angan

HypaanT axnyynax ye WwaTtaHg, yypxan Hb TeNeBneceH 0160pA0NTbIH TYBLWHUIA XA3raap XyPTaa YPrakAyyasH
MaNTaNT H3BTIPY, HYPAANTLIr TACPANTIYIA YPra/KAyynax éctoin. 3¢ bereec HypaanTbilr JaXWMH 3XAYYI3X34,
XYHAP3/ YYCIK, 0160pN0NTbIH TYBLHWIA TOITBOPTOM 6aligan angarfaak, HypanTbiH Taas 4331 axux ABL, caaTax
apcaanTai. Waappgnaratait ToxMongona YANABIPASUAH XIMKIIT M3ArA3XYnL, ByypyyaK 6onox u, bycas,
0N60pPNONTbIH apryyATait Xxapblyyiaxas onbopnonTbiH TYBWMH 63 ynaap Ortiox Aapaanbir Tacangyynax
6ytoy YINA4BIPANNIT OPBUTOM YPT Xyrauaaraap 30rcoox 60/10M» mall xA3raapaargman b6angar.

3Arasp COPUNTYYAbIH 3CP3T 3HIXYY apPrblH CalTap HOT/NIOTACOH AaBYY TaAyyA OpLIAOT:
e [lana yypxaiH anb 4 apraac XxamrmiH 6ara Harxk alWMrnanTbiH 3apaantan
e Har a)KMAUYMHA HOTA0X XaMrMIAH eHAep ByTIaMIKTIN
e ABTOMATXKYYy/1axaZ H3H TOXMPOMKTOW OHLL/IOTTOM
e A)uMnnarcabir aloyaryi 6ainanbiH 3apum 3pcasng, epTexunr baracracaH
® TaBaAaPbIH YHUIMH HITr 6a X34 X343H MEYNerviir Tyyaaaz rapax ypT HacTal.

Oasyy Tanyya 6010H sapcadnyyamnir 6ue 6ueHssc Hb canrax 6010MKryii 6erees KU Lap XYP3sH4, eep eep
YP AaraBapyya yupyyaHa. TUAM 4 yupaac YH3 LUIHUIH XIA3LYYATUIAT raHL, Uar A33pX Toouoonon balianaap
6uL, XapuH 6oNIOMKUT Xyp33 (range) 6alianaap ToMmbEONOX ECTON BOree 3HIXYY XYP33 Hb XOPOHTe opyyant
XyBaapwikK 6y, MOH XaMIMiH Yyxan Hb 3epar BOAOMMKUIAT alwurnax 6a ceper Tanbir Byypyynax amabir
A3NMKMK Yagax XYMYYCT UA To4 Xxaparaak 6aix éctoi. 3oxuuyynax b6aiiryynnara 60/10H 0poauLory TanyyabliH
XYN331T34 HAALYYNIXUIAH TYN 4 HIT BU3HECUIAH TeneBnereer ToCAniH YHACIH XyBunbap (base case) 6onroxbir
Wwaapadar 4, 6usHecMiiH 40TOOA, OPYMHA, BONOMMKMUT Yp AYHTUIMH XYP33r caluTap OMAroX Hb YH3 LBHMUT
MaKCUMYM, COper 3pca3Mnr MMHUMYM Baiiraxag acap Ux a4 Xonbor4onTon om.

4 YypxailiH aWUrnanTbiH ye watyya 6a yH3 U3HUUr Togopxoimnory
XYUYMH 3YHAC

YH3 U3HWUIT Togopxonnory xyuuH syiac (value drivers) 6010H T94r33pTant X0N1600TOM 3pCA3NYYA Hb HYpaaH
0N160pN0X YypXaliH aWWrNanTbiH HAMT XyrauaaHbl Zaryyz *Kurg, 6yc xyBaapunargaH TapxaHa. pcasn smap ye
WwaTaHa, un3py baliraaraac WantraanaH TYYHUIN YHI LHA, Y3YYI3X HOeeNNNMH XaMK33 BOJIOH xapuy apra
X3MJK33 aBax B0NOMMKUT COHTONTYYZ TOAOPXOMNOrAOHO. 1-p XYCHArTa4, 6/10K10H 60/10H NaHennap HypaaH
0N160pPN0X UX3IHX YypXaig Xxamaapax YH3 LH3A, He/eenex 3pCO3/IMIAT yypXalH HAaCKUATbIH ye WwaTyyaaap
H3ITI3H Xapyynas. 1-p 3yparT yypxXallH HaCKUATbIH Ye WaTyys Aaxb X3163131MUr KoHuenuu baipgnaap
XapyyncaH 60Ho.

Ye WwaTtHbl 3H3XYY 3yparnanaac gapaax Xxoép 3ymn axkurnargax 6aiHa. Harayraspt, HypaaH 0160pa0X UX3HX
TOCAYYAMMH XyBbJ, YH3 L3H3A, [laHraapaa XaMruiH XyduTan HesieesixK 6yl apcasnyya yypxan 6anryynant
60N10H YANABIPNIMAH XYYMH Yagdan 333MWKMX (ramp-up) ye watyyaas Tesnepaer. dHA 3pcadayya
AaBxapaax, yp AaraBpaa Hamargyynsx (compounding) xaHanaratan banpgar — Tyxainban, ynaap ortiox
AXKWAN yaaawmpean oyayyp banryynax xypabir caapyyiK, yiaap OrtaoX TIC3/rI3HMM axIblH HOXLOA XYHA3PY
0NBOPNONTbIH TYBLIMH A3X TYyAryyp 6araHyyabir 384X yp garasaptaii. KOyayyp 6aliryynax xypg, 6araccaHaap
XYYMH Yadan 333MWMX XYpPA caapy, yIMaap OU3HECT XepeHre OpyynanTblH ©reey Op)K 3X/3X Xyrauaar
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xonwnyynaar. XoépayraapT, TOrTBOPTOM yiinAs3paan 6a yinnasapnan byypax ye watyynan separ 601o0mxKyya,
TeBnepAer — Tyxannban, HypaanTblH 6araHblH 6HAPUNT HIMITAYYN3X, WMHI3P awurnantbiH aasxap (lift)
H33X, bOXMpPA0A Moaenba TooLucoHooc bara 6aiix - 33pruinr onmpbiH XyrauaaHbl KPI y3yynanTtyyasa aHxaapnaa
XaHayyncaH bGaviryynnara xanbapxaH Opxuraox atoyntan. [aBxaucaH 3pcasnyyauiH papaancaH ceper
HeNeeNyyL rapfar Ty XepeHre opyynardumfg 3eBXeH HIF XyBbCardMMH M3AP3IMTIUIA YaHapT (sensitivities)
YHA3CN3CIH 3PCANMNT Xapaxaac UAYYTan, separ H6a ceper 60N10MKyyabIr XamTag, Hb baruiaH TooL00/10X
Waapanarataih 6angar. YH3 LSHUNT TIHLBIPTINIIIP TOAOPXOMN0X, MeH 3eBXxeH NPV-33c ragHa yypxanH
alWMrNanTblH XyrayaaHbl Typwua 6un 6on0x Kun BypuitH MeHreH ypcran 6onoH 6ycag y3yynsntyyaniH
HONeBNNIT YHINIIX Hb YyXan oM.

XycHarT 1 BAOKNOH HypaaH 0/160pN0X yypXaiH amMmbApanblH MeUYier AaXb YH3 Li3H3, He/1ee/16X 3pCA3/IMAH

TOlM

YypXailH HaCXXUATbIH
ye war

YH3 U3H34 HeNeenex spca3/1MNH TOUM

Ha3ry mantantyys,
H3BTP3IX

OnbopnonT AByyNax
Tanbana mantant
H3BTP3X, BYT3sH
6anryynant xmmx

Oap 6yTUMIAH ManTanTt
6a byTasH bauryynant

YIANAB3IPNSNNUAH XYUMNH
Yyagan 333MLLMNX

YiinaBapnan
TOITBOPXKMUX

Yiinagapaan byypax
(Ramp-down)

Onbopnont asyynax Tanbai (YynbiH LYy/bIH HEXLEA, MAaNTanT HIBTPINTUMNH
XYp4, Lap Xyp33 HIM3rg3x) ypyy ManTant HIBTPIX XyBaapUiH XoL,pora0
(acBan axuu); H33rY ManTanTbiH Tepen (Haayy am, 60coo am, KOHBeep) Xy4nH
YagbIr yypxalH alUrNanTbliH HUAT XyrauaaHa, XA3raapiaH LOOoXKMUAHO
(yMnaBapnanninH xamM»Kaa, araapKyyaantbiH Xy4MH Yagan, yryinass bara
6araap HaMarayynax 1 6010MKTol ynasHa. Onbopnont ABargax Tanbam
[0pXK 6YTI3H Baliryynant 6a xyasp T33B3PNINTUNH O34 6YTIL, F3CIH 2
YANABIPNIN IXAYYNIXIL KPUTUKAN HENeeTl X0Ep bary, aKblH XOEyNaHA, Hb
XamaapHa.

X3BT33 MANTanT HIBTPINTUIH XYPA, araap:kyynanTbiH 60J0MK, MaNTanTbiH
63X3/1r33HUI X3IMIKI3, KPUTUKA/ 3aM Aaxb Xxamaapan byxuii gac gapaanan
(ynaap ortiox axiblH TYPYYA3AT/XOLPOAT, 0N60PAOATHIH TYBLIHWUIA
reoOMeTPUNH XA3raapnantyys,).

Ynaap ortiox xypa, oyayyp 6apux xypa, Hypaant axayy/iax 6a ruapasavk
paanyc yycrax TanbanH Xam»Ka3s xanb63sn3ax, byyaranTbliH cTpaTeru.
YnaBapiang, Xypax 2 KpUTUKAA 3aMblH 3XHUIX Hb.

KamepaH ManTanT H3BTP3IX XypA, MaATanTbiH 63X31r33HUN Waapanara,
AKUANAX XYUUIT AIMMKMX IOTUCTUK, YyXa/l TOHOT TOXO8POMKYYANNH
T93B3PNINT, AXKbIH LLAP XYP33 HIMIMA3X, aXKNblH AafAaMLLAAC WANTraaacaH
TOC/INMH HAPUNH TeBerTal 6angan. YUnasapasng Xypax 2 KpUTUKaa 3aMblH
X0Ep Aaxb Hb.

HOynax xypg, TortBopKux, bytnargan (fragmentation), xoépaory 6yTnargnbiH
X3P3rua3 Waapanara, Xy43p T33B3pA3ATUNH 6313H 6anaan; Xyasp 6yyx uaryya,
XyrauaaHaac eMHe allurianTaac rapax — 3H3 ye WaTaH4 AapaascaH ceper
HeNeeNnyya MEHFeH Ypcrana XaMruiiH To4, axkurnaraaar.

XyZ3p 6yyx U3rMiiH apumaraa 6a caprasH 3acBapiax Xyp4, HypaanTbliH XaHblH
reomeTp 6a 6OXMPAONT OPK UPXK IXNIX, HYHTAT YYAYYATUAH LWUNAKUAT
XO[6/ITe6H, basKyynax YUNABIPT erex XyapuinH aryynra.

YypxalH alnrnantbliH Xyralaa yprcax bytoy 60rMHOCoOX, yypxaiiH almriantbliH
9X3H Yen aBY X3P3rKYY/ICIH apra XaMKa3 6a rymuasTransac WantraannaH cyyns
OYYXK MP3X XYAPUMH aryyara, YH3 UdH3. YUNABIPASNMAH CUCTEMUIMH XYUUH
YagblH COPUATYYA, XYAPWUAH YaHaPbIH COPUNTYYA.
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Studies, Development & Production Phases

Production rate & Mine life

Metal

Ramp Up

Ramp Down

Preproduction
Studies & Approvals Development &

Construction

Time ﬁ Closure

3ypar1l YypxaiiH aumrnanTbiH ye WaTyya, metan onbopnontoa rapax Xysbcan eepunentTuitH Toim

5 TeneBnenTuiH WNNABIPYYANAT BU3SHECUUH YH3 L3H3 Taslaac OUAITOX Hb

YypxailH Tenesnereer OW3HECUIAH YH3 U3H3 pYY LWWIKYYISH WASPXMIANEXSA, CAHXYYIMAH 3arsap
Wwaapanarata 6ampar. TecnMilH cydanraaHbl ye WaTyyaan CaHXYYrMAH 3arBapbir MX3BY3H OGM3HECWUH
WWMHXWAMHUA  bar xapuyuaH arkunnagar 6Gereef 3areapbir axuanyynax o6ypg WWHMKIIUYMAH uLar
Waapgaraaar Tyn TYYHUA alWnrianT Hb UX3BYASH XA3raapnargman b6aiigar. dHaxyy xAsraapaant Hb 6o0aut
epTertaii b6aiiaar. TeNeBASNTUAH KUKUT WMAABIPYYAUAH YHI LSHWUIAH HENeeNNUNT LyypXal TYpPLUUH
TOOLLO0JIOX OONOMMKIYN YyypXallH Te/NIeBNOATUAH WHXKEHepyya T34r3sp LWWUAABIPUAT 36BX6H (U3BMK
X3IMMKUTOIXYYHYYASL YHOIC/NOH raprax XxaHanaraTan bangar 6erees, YH3 UIHUINH HONEONNNIT Hb XOKMM Hb
OJIK M33X34, XYPaar.

YYH33C WAYY Yyp AYHT3M 30XMOH bGanryynant 6on yypxaiH TeNneBneNTUMH WHMKEeHepyys KoprnopaubiH
3areapTai MXuWA ron Taamarnanyyabir awmrnagar, meH 6apumkaa NPV, meHreH ypcranbiH x3n6sp 6a
YYPXalH HACKUATBIT X34X3H MUHYTbIH AOTOP raprax erger xan6aplyyacaH caHXyyruiiH 3areapbir awmraax
b6onomKo0p xaHrargax Aasgan tom. KoprnopaublH 3arBap Hb YH3H 60AWT 3X YycBap X3B33p ynasx 60108y
XxAnbapuyyncaH 3areap Hb TeNI6BNAGNTUIAH BarT eepcaMiiH WNIABIPUIAH YHD LUSHUIMH OPOH 3alir 6oamT uar
XyrauaaHga cyanax 6010MKUinr onrogor. XanbapuuyyncaH sarsap 60/10H KopnopavbiH 3arsapblH XOOPOHAOX
36pYYr cyAanraaHbl ron ye watyyaas (milestones) HartraH Tynrax 6aiix écTom.

Niim 30XMOH BaliryynanT xaparKu:K b6y rasap yypxaiiH TenesnenTminH 6ar 60/10H 6U3HECUIAH LWNHKUATISHNI
6arnitH XoopoHAO0X X3/13/ILYYATMIH aryynra, YaHap eepunergaer. TenesnentuiiH 6ar Hb YH3 L3HUIAH XYBbA,
X3OMMH ypbaYMAaH WyYYracsH Gusmk xysunbapyyabir aBumpaar 604 WKMHKI3Y Hb Yp AYHr 6aTanraaxyynax
CaHXYYTMIAH YaHA TOOLUOONbIT XMnaar. [JopBMTOM ad xonborgonryin xysunbapyygan xoép 6ar xoéynaa bara
Lar 3apuyy/iK, XapuH YHIX33p Yyxan XxysBunbapyygan wuayy uar 3apuyysiax 6osHo. YUAAB3IpA3IMMH ©MHeX
OyT39H GalryynanTblH aXk/blH YPraJIXKA3X XyraluaaHaac 3X/133[4 HypaaT 3xAyynsx aapaanan 6onoH bycapg
XyBbCaryma, XypTa/ix yypxaH ToNOBNOreoHNM eepyientyyaumnr busHecuitH byx canbapt oMArom»KTom xanasp
M333/1K, ONryynax 6o1omM»KTon 601HO.

6 IpPCA’NMIAT YHINBX YNaMKAAAT apra 6apunayya

HypaaH onbopnox cyganraar A3MMMX 30PWUATOOP XUMX M3APIMMKUUAH LUMHMKMAMISM yAaMXKAanT apra
b6apunaap xuix yeq, Har yaaas 3eBXeH Har xyBbcarumiir eepunex (flexing one variable at a time) 6aignaap
AKUNNaZar. XepeHre OpyynanTblH X3IMXK33r TOLOPXOW XyBMApP HIMITAYYAHI. YWAABIPNUAH X3IMMKIIT
TOAOPXOWN XyBuap ByypyynHa. AHXHbI Xy43p 0160pa0X Xyrauaar TOAOPXOW capaap XonwayynHa. Xysmunbap
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TYC OYPUIAT CaHXYYTUIAH 3arBapT OPYY/IK aXXunnyynax bereeq rapcaH yp AYHr YH3 U3HA Y3YYA3X HO/1eeN1NIH
X3M}K33r33p Hb 3P3MB3/1XK, UX3BUNIH TOPHAA0 Anarpamm (tornado chart) 6aignaap 6yynraaar.

TopHago Anarpamm Hb HIr TOAOPXOM 30PUAroA MaLll X3P3rTal X3P3rcan FOM: 3H3 Hb BUe AaaH aBd y3caH bues
[aacaH opLblH XyBbCaryAblH anb Hb BUAHUA COHUPXOXK Oy YHI LSHWIH Y3YYNINTIA XaMIMAH UX He/ee
Y3yy/uKk 6aitraar TomopxoWngor. MHracHasp aHaAMTMK XYYMH 4YapmaiiTaa XaaHa TeB/lepyy/a3X, MeH
3Cp3raspas HapuiBuynan Hara waappargax Xacrmir MHKeHepT xamxK erger. CyganraaHbl 6arMitH TECAUIMH
TaNlaapx M34/13r, reoTeXHUKUIMH Hexuen bangan 6onoH bycas acyyanyyarait XocayyacHaap XamruiiH eHaep
maragnantan apcadnyyAUNr HIFTrIC3H O/I0OH XyBbCardymMiH xyBunbap 60roH raprax aBax 6010MKTOM. 2-p
3yparT epeHxuit HypaaH on60pa0X TOCAUIMH YHD UIHMIWAT TOLOPXOMAONY Xy4WMH 3ynacuitH (value drivers)
HOJIOOINNINH X3IMMKIIHUIN 3PIMOUIAT y3yynanT 6ONTOH xapyynaB. Byx TOOH y3yy/lSATyyA, Hb 36BX6H y33N
6apPUMTNANBIH WWHKTIN Bereen smap HIrsH TO40PXON TOCAUIAT TONOBNOXTYA.

Change from Base Case (USD $SM) Change from Base Case (USD $SM)
Product price Access & Construction
1000 1000
+/-10% +6 months/ -2 months 440 290
Capital 550 310 Early drawpoint loss 350 210
+/-10% +15%/ 0%
. . Ramp up assumptions
Time to first ore
{L/_ 10% 240 280 20 kt per day per year 240 180
/ 10 kt per day per year
Operating costs Drawpoint construction rate
+/-10% 1007l 9 bells per month /| 150 | 120
5 bells per month
Exchange Rate 90 | 70 Dilution assumptions
- 10%
+/-10% 30%/ 10% 80 70

(a) (b)

3ypar2 [aH XyBbcary eepusiergex yea TOCANIH ©HeerniiH yHs L3H3 TOAOPXOIorY napameTpyyaas,
AMap M3AP3IMIK Y3YY/IXK 6yir xapyyncaH TopHago rpaduk. (a) CaHXyyrMitH MapraXKUnTHyyguitH
aHxaappaar; (b) HypaanTTraii yypxaiiH Tenesnenteg awuraagar opuyyarai

2b 3yparT y3yy/COH XULWS3 TOPHAAO AMarpamm Hb XO€p AyTarganTail. HargyraspT opl, XyBbcaryapir bue
6ueacas xamaapanryi rax omnrogor. bogut 6aliaan g33p HypaaH 0160pAOX TECAUNH XyBbA, COper Heee
Y3YY/1>K 60/10X 0JIOH XyUYMH 3YIMIC Hb XOOPOHA00 XamaapaaTtan baraar. TanbaiH 6yca TesieBnecHeecC XoLopH
XYpax 60JIOH ynaap ortaox, Xxyasp 6yyx usrMinH 6yTasH 6airyynantbiH Xypa, caapax Hb YY/bliH LY/IbiH HOXLEN
6aligan acBaN HEOLUMIMH XA3raapaanT rICIH XKW yUMp WaaTraaHaac ynbaatam 6aiixk 60aHO. Yiin4BIPA3IMAT
XOLOpY 3XNYyN3X 60N0H TeNeBNecHeeC yaaaH XyrauaaHa XYYnMH 4adan 333mMLIKX ABL, Hb XO€ynaa yypxai
6airyynantbiH axung, Wwaapaaraax xyrawaa 3CB3/ yyiblH LyAbIH YaHapbIr AYTYY YH3/ICHI3C YYA3NTIN Balix
60nHO. Taaniir 6ue 6nescas xamaapanryi rax y3sH, 36BXOH TIAM3PUNH TyC BYPUIAH M3APIMTIUIA YaHapbIr
TalinarHax Hb Teceng 6oanTtoi Tynrapy by xaBcapcaH ceper 3pcasnuinr Byypyynx Xxapyynaar.

XoépayraapT, TOpHaZo AMarpaMm Hb Ceper Yia ABANYYA Uar XyrauaaHbl XyBbj, X3PX3H TOXMOAAOX
Maragnantai 60/10H YYH33C YYA3K MOHTEH YPCraiblH Te/1eB X3163pT AMap ©epuenT OpoxX Tanaap oyr Y XamK
Yyapaarryn. NPV 20%-map byypax Hb BU3HECUIAH XyBbA, YAAABIPAIMNAH IXHUI 3 XKUN33C Xamaapy baiHa yy
(3H3 TOXMONZONA, CAHXYYKUATIA HeNees/K, 3aaBan buenyynax Hexuenyyn 6yloy covenants-g atoyn
3aHaNXMWIK BON30LWLrYyIM), 3CBIN yypxalH awWKWrnanTblH HUWAT XyrauaaHbl ABUAZ XyBaapwnargaxk 6aliraa
3C3X33C (3H3 TOXMONLONA, YPT XyrauaaHbl fapaa 3AWAH 3aCTUIMH YXKUT HBIee1eNT3I) Xamaapy OrT eep yTraTai
6aiix 601HO. XepeHre opyy/1anT XyBaapuaax Xan3auyyAruiiH XyBb, MOHIOH YpcrablH Tenes baiiaan ToCaMinH
XyrauaaHbl Typlwmng amap 6anx Hb NPV eepuneraextan UxKMA XaM»KaaH4, ad xonborgon erger acyyaan 6anaar.
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TopHago amarpamm Hb xyBunbapyyabir 6arunacan, credible 6ytoy xyn3sH 3eBlweepy 6010x separ 6a ceper
Y3YY/IINTYYA XaMruiiH H6aragaa xaa XypTan caBnaxbir Xapyy/icaH, Xon1060r4ox y3yyasnTyys Hb XoopoHZ00 6ue
6buenss HeneesceH 6aliBan WYYy X3P3rN33HUN au xonboraontoit 6akix 6ONHO. DHA, TyxalH Y3yyAIATYVA,
"skcTpum" Toxmongong 6yc “credible” 6ytoy nnyytan "6o0antoin" 6alix Hb Yyxan. XaT TyMAWMPCAH SKCTPUM
XyBMn6ap Hb UX3HX banryynnarag 6oaut 6aiiaan 3sp Tyarapgar 3yin buw 6ereegn yaupanaryyn TYYHUAT
604UT 6aNANbIr TONEBK Yagaxryi raK y33H X3parcaxry bainx xaHanaratah bainpar. XapuH 6oaumtoit
XyBunbap Hb xonb6orgox yiua AsaayyAblH Maragiantan XxaBcapra HONeeANUNT UNIPXUANAIT TYN TYYHUIR YHI
LU3HUMAH a4y Xonboranbir HyxauTal aBy y343r. TecMiH 60N0MMKUT Yp AYHIMIAH OPUYMH HEXLLOAMNT OMArOXbIH
TYN[, ONNOH TOOHbI CLLEHAPWIAT aBY Y33X X3P3rTan. XaMrMiiH UX YH3 LSHUIAH 3pCAdNA, epTex Xacryyass 6oaoH
YYPXalH alMrnanTblH HUAT XyrauaaHa TOA0PXOW apra XamM»K33 aBCHaap Ceper Heneennnir Ho byypyynax
601I0MIKTOM YH3 LI3HUIMH YyXaa XyYUYMH 3yMAC34, OHLIOM aHxaapax ECTON.

7 bBusHecunH xysunbapyyabiH 604UTON XYpP33r raprax Hb

7.1 XapransaH y3Ban 30XMX HypaaH 0N160pNONTbIH EPEHXUIA Y3YYNINTYYA

YH3 UaHMIT Togopxoi xypa3 (range) Gaianaap Ma[3/K OWAryynax npakTUK apra bapun 6on yHACSH
XyBunbapaac (base case) ragHa xonboraox napameTpyyannr bue bneHssc Hb XamMaapanTaiiraap xamrag, Hb
©6pu/IeH TOOLL00/ICOH XaMrnitH 6aragaa Har 6oauTomn separ (upside) 6onoH Har 6oguTon ceper (downside)
XyBuUn6apbIr 60n0BCpyyNax ABAan tom. BoN3oWryit yp AyH XaaHaac xaa XypTaa caBnaxbir 6YpaH OWATOXbIH
TYN4, ONIOH XyBUABAP XOrKyy/iB3A WYY 30XUCTOW. YypXailH ak/iblH XyBaapbT OPOX BUeT eepunentyygumr
CaHXYYrMiAH 3arBapT 368 Tycrax, Heseereep Hb NPV, MeHreH ypcran 60/10H yypxaliH alWmMrnanTbiH XyrauaaHg,
OPOX ©8PUNBNTYYOUIT NOTUKUAH XyBbA, AOTOOZ 36PYMATYIM Frapraxk aBaxblH Ty4 XyBUAOapyyabIr yypxaliH
TONOBNGNTUNH OONOH OM3HECUIH LWMHKMUAMIIHUIN Baryys xamTpaH 3o0xumox éctoit. Opu, ereranyyaumr
©OpUJIOH TYpLUMX 3amMaap 0/I60PAOATbIH CUueHapy Tyc BYypT XamMIMiH WX HeNee Y3Yyan3X XyBbCardgbir
TOAOPXONNIOX X3P3rTal.

2-p XYCH3IT34, YHACIH XyBunbapaac 3epex boautol xysmunbapyys 6010BCcpyynaxgaa rapaaHol Uar 6arianaap
awmrnax 60n0x epeHxMi y3yynanTyyauir baruiaH opyynas. 3eBXeH Tainbapnax 3opuynantaap yryyas
erceH beree annMBaa Har TOC/AIUIH XyBbA, ©66PT TOXMPOX LLap XYP33HAI3 YY/bIH aXK/blH HexLen bangan 6010H
bycag arknaac xamaapyynan, 6-p 6ynart TannbapaacaH CUMYAALMIAH aXXMA A33PX LWMM33P YyTryyaaa OHOOX
X3p3rTaii. 3apum baiiryynnara canbapblH MIPraxkUNTHYYAMIT LYTAYYK, YypXalH ToA0pXoK Hexuen 6aliaang,
YHA3CN3H OpL, erergIMnH Xypasr XaN3AUyYA3r XMIAXK TOA0PXONI0X apra 6bapun awmraagar.

NAM TOPAWIMH XYCHIITUWI aluurnaxag rypeBaH 3apumbir 6apumTtiaax éctoi. Harayraspt, y3yyasantyyauiiH
XYP33r epemaner, syparnan, reoTeXxHMKUIMH 3areap, H3BTPINTUIH XyrauaaHbl cyganraa 6010H CMMyNALUIH
YP OYH 33p3ar TyxalH TanbaliH 6o0MKTOM BYX M3331133p baTanraaxyyscaH 6anx éctoi. Xoépayraapr,
COPOT XYYMH 3YWM/IC Hb HIT MXKMA LWANTraaHTalh TOXMONLONA TIAMI3PUIAT XaMTad, Hb ©6PYIOH TOOL,00/10X
écTo berees ToAraapuiir bme 6Mesacss xamaapanrym raxk yssx Hb XaBCapCaH CoOpPer 3pCAd/Mnr aytyy
YH313X34, Xypragar. MypasayraapT, separ 6osomxkyyabir (upsides) ceper spcasnTsit agun YaHz 3apuymaap
6o10BCcpyynax éctoin. 3eBXeH Ceper Tajibil ©6PY/IOH TOOL00AA0T baliryyanara Hb ©8PUNH TOCAYYANNT YHI
U3HWIMH XYP33HWI Bypyy Tana cCUCTEMTIMMIIP TaHMALYYAax 6a Lar XyrauaaHbl ABLAA TYXalH TOCANUIH LLaaHa
6aliraa 60amMT 6ONOMKUIAT BULW, XapuUH TyXalH xanbansnuminr TycracaH balgniaap XepeHre opyynantbir
XyBaapunaxag xypaar. 3epar 6010MKUIT alnrnaxas XepeHre opyyanTt 3CBa/ TEN6BNONT WaapanaraTai
6aliraa ToxMon4o0n4 TOAOPXOM/IOFACOH YHI L3H3 Hb OarMmnr cagsniKyy/iK, yycax 3apa/iblH HeNeennnir
30BTrox €CToi.
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Table2 bBnoknoH 60n0H NaHenuap HypaaH on6opnox TecnuitH 6usHecuitH 6oauton aepar 6a ceper
XyBUn6apyyabir 60n0BCpyynax TEXHUKUAH Y3YYNINTYYAUIH 6apumikaa Xypad
Yayynant boautou ceper (Credible  YHAcaH xyBun6ap boautou separ (Credible

downside)

(Base case)

upside)

On6OPNONT IXAYYNIX
Xyrauaa

Kanutan 3apgan
(onbopnont axnaxaac
©MHO)

HOyayyp 6anryynax
XypA,

XYYMH Yagan
939MLLUMX3A, TyArapax
XA3raapnant

BYp3H XYy4YuH Yaanaap
axkunnax (Mantantyys
6a byynrantbiH XypA,)

Xyaap byynryypyya
XyrauaaHaac emHe
alwuraanTaac xacargax
(byuaaH capraax
60/IOMKIYIra3p
Hypax)

ByynrantbiH 6araHblH
MaKCUMyM eHAep

Xygap 6yyx uar
XOOPOHAbIH 3ai,
6YYyNranTbliH KOHYCbIH
TeB, ByynrantbiH
KOHYCbIH Xampax
Tanbai

HypaanTbiH XaHbIH
reomeTp xanbsp
X3M}K33C

10

+6 aac +12 capaap
XOoLpox

Cyypb TOOLL00H A33p +20
aac +30%

CypanraaHA TyccaHaac
yAaaH

tOynyyp 6apux xypa,
byypax, byynrantbiH XypA,
6yypax 33praac Xy4mH
Yagan 333aMLMAT
XA3raapnargax
(on6opnOATLIH XY4YMH

Yaa/blH Mypyit)

YiAnABapAanuniiH
XA3raapaantyys, TaBux,
XYYMH YaZan xasraapnax
bycag, y3yyyasnTyyaumr
OPYY/IXK MP3X

Cyypb xyBunbap aaxb
TOOT XOEP AaXMH BCrex
TOOLLOX

<400m (3AniH 3acruiiH
XA3raapnant)

ByynrantblH 6ycuiH
WA3BXMTIN paanyc byypy,
XaMpax Tanbalig 3aBcap
yycax

Aryﬁ X3T HYpPXK A4Yyy
aryynraTaﬁ vynyynar ypyy
XanbX OPHO, 6OXMpp,O}1T
eHAep

Cypanraaraap rapcaH
XyBaapb

Cypanraaraap rapcaH
TOOL00

BaHuUMapK xypa,
(6 roynyyp/cap)

Cumynsaum 6a
63HUMapKapg,
TYAryypaaH
cypanraaraap
TOITOOCOH XYypA,

Cyypb xyBunbapt
TYCCaH XY4MH Yyagan

Cyypb xyBunbap aaxb
TOO

400-500 m (3cBan
3AUNH 3aCTUNH
XA3raapnant)

3arBapusianaap rapcaH
6yynrantbiH 6yCUiMH

paguyc

Byynrant mogenvop
rapracaH arymH
X3163p33p
XAi3raapaargaHa

Bonom:KTtoit 6on 2—4 cap
X3MH3X

Cypanraaraap rapcaH
TOOL00

Cumynaupap HOTAOrACOH
TOXnonaong 6apuarbiH
aXnblH xypabir 20-30%
H3M3rayynsx

Cumynaupap HeeL,
6010100 TOMTOOrACOH
TOXWONZ0NA, OYYYP
6anryynantbiH Xypaplir
HIMMK, ByynrantolH
XYPAbIT H3M3X34, TaBUX
XA3raapaanTbir Cynpyyax
XYYUH Yagan
333MLWINATUIT XypAacrax

On6opNONTLIH CXEM,
TOHOT TEXOOPOMIK Ta/laac
6onomKTOM 60N
b6yynrant 6a aumnk
T33B3PIBATUNH XypAabIr
H3M3X

Xyasp 6yynryypyya,
XyrauaaHaaC eMHe

alwurnanTaac xacargaxrym
(yHA3Ccnan raprax)

>500-600 m (6a saniH
3aCrUNH XA3raapnant)

Onb6opnonTbiH Tanbamnr
6yYpaH xampax

Aryii AyTyy HYp:,
6yynrantbiH Tanbai
XAi3raapaargax, Heed,
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Yayynant boautou ceper (Credible  YHAcaH xyBun6ap boautou separ (Credible
downside) (Base case) upside)
aBanTag, cepreep
He/Nee/He
ByynrantbiH OHapuir byypyyaxk asax  Cypanraaraap [eOTEXHUKUIAH HeXLLe,
MaKCUMyM eHAep (500 m rax maT) TOITOOCOH eHABP 3ANIMH 3aCrMIAH YP awwrnmr
(FOynyyp xaax aryynra) (600 m rax maT) XapransaH eHapuinr
HaMarayyaK asax (800 m
rax MaT)
ManTantbiH +20% -nap ecrex Cyypb xyBunbap FeoTeXHUKUIH
63X31rasHm 3apaan 3KCNEPTYYA A3IMMKUK

6aiBan cyypb
XyBuUnb6apaap, 3c8an

6yypyynK TOOLLOX
Xoéppgory bytnant OBOp X3TPINT UX, Cyypb xyBunbap YpbaunnaH aH
onbopnontos Heneenex LLaBLUYyyNax apra Xamxa3

aBax 6oa byypyyaK aBax

boxupaont HapuiiH wunpxartam 3arBapuy/sianaap rapcaH HapuiiH WKpxarTam
maTtepuanbiH 6oxnpaon 60xXMpa/bIH XyBb maTtepuanbiH 6oxnpaon
UX bara, alWMrNanTbIH

CYYNIAH XUAYyas4,
aryynra eHgep

7.2 [Ouckpet yin asanblH cumynauuir (discrete event simulation) awwurnaH yp gyHrMnH xypaar
TOA0PXONNOX Hb

OunckpeT yinn asanbiH cumynauniar (discrete event simulation) HypaaH onbopnox cyaanraaHg 0/I0H KUAUMNH
TYpPLU alIMrAax MPCIH 60N0BY MXIBYNIH 36BXOH HII Aaranfax CUCTEMI3P — UXIBYNIH 0NOOPAONTBIH TYBLUMH
3CB3N XYA3P TIIBIPNINTUIAH CUCTEMIIP — MOH aXKMANaraaHbl raHuy, ye waTaap Oyoy MX3BUYISH TOTTBOPTOM
YWNOBIPNNINH Yeap xa3raapaargaar 6alie. dHs 6aitanaap awmnrnaxasg CUMyaaLmM Hb TYCTan Xaguii 4 TyxaiH
X3P3rc/IMMH 60NOMKUIAT BYPIH AYYPIH awurnax vaggarryit. OnbopaonTbiH TYBLWHUIA TOLOPXOM AM3aliH
(cxem) Hb 30pUANTOT BYYNranTbliH XypPAbIT XaHrax 60/10MKTOM 3CIXMIT BaTanraaKyy K YagHa. 384 gaHraapaa
YYpPXaitH TeNIeBNOATUIH ab WUMNABIPYYA TOCO X3PIMKUX HUIAT XyrauaaHbl TYPLWKUA YH3 L3IHUAT TOLOPXOMIK
6anraar TOrrooX Yagaxrym.

DH3XYY aprbiH WAYY XY4MH YaganTtal xaparnss 6on bypaH cuctemumitH cumynsaum (full-system simulation)
bereepn, YYHA ynaap Ort/0x, 0J60paA0ATbIH TYBLWH, XY43pP T33BIPJASNT, X0€paord OyTnant, araapyynant
60/10H TOHOT TEXOOPOMMKUINH NAPKMIAT XaMTaz Hb TYCrax, YypXalH TanbaliH 631Tran 3X3/CHI3C aBXyynaag,
B6YpaH yMNAB3PN3N Ayycax XYPTIAX XyrauaaHg axKUanyynaH, yyn yypxaiH cuctemuiid "TtooH mnxap" (digital
twin)-uir 6min GoNroxbir 30pbJor. IHaXyy OYyTaL A0TOP CUMYAAUM Hb Am3aiiH 60NOH aWWrAaNnTbiH
TO/16BNOrO6HUI M333/ITNIAH TEB LyrAyyara 601K, aflb H3T OpLbIH 66PYNSNT Hb YANABIPASNNIH BYX cUCTEMA,
Wwyyn Heneenger. dHaxyy apra 6apunbir Oy ToArolH fang yypxaiH Tecen A33p X3P3rKyyacaH berees,
CUMYNAUMNT  OW3AMHTAM 33P3TLYYAIH XONKYYMXK, YYypXallH TeneBAeNTUMH LWWIAABIPYYAUNT rapraxaz
OaBTamKTanraap (iteratively) awurnax 6aiis (Labrecque et al. 2012). T93Y-uitH cyaanraaHbl ABLAA XYAPUIAH
6yynryypbiH (orepass) 6apumnn, xyasp 6yyx usrnitH reometp 60/10H y1aap OrTOIXK 3XN3X Aapaanan 33par 50
rapyi xysunbapbiH xapbuyynantbir (trade-offs) cumynsaumap TypwcaH 6erees Tyc 6yp Hb 3UCUIAH AM3aMHA,
60AUTOMN XyBb HIM3P oOpyyacaH. CUMYNAUMIr H3MHT GONOBCPYYMXK, TOXMPYYAcHbl (calibrated) papaa
0/160pPNONTbIH XypAd, X3BT33 MaNTANAT HIBTPINT, XyA3P OyyX U3rMiH OyTaaH baliryynantbiH xypa, 6araHbiH
eHAep 60/IOH YH3 L3HMAT ToAOopXOoMIorY bycad ron opuyyablH M3APIMTIMA YaHapPbIT YH3/I3X3[, alluriax
6o0nomKTOM 6ainB.

Caving 2026, Ulaanbaatar, Mongolia 11



What is my block cave worth? Valuing risk in block cave mining J-A Dudley

TyyHTa1 yanpaaTait eep Har cyganraaHbl axknaap Otoy TOAroOMH YAAABIPNINMAH OMHEX Ye LIaTHbl X3BT33
ManNTanT HIBTPINTUIAH XypPAbIr TOOL00A0X0A TyXaliH TanbaiH XyrauaaHbl cyganraaHbl erergen 60/0H yyn
YYPXalH Tycram CUMynAaUMAH NPOrpam XaHraMMKUUM alwunrnaH cumynsaum xuiicaH (Wolgram et al. 2012).
IH3XYY @XM Hb 3arBapyuMICaH XypabIr TanbanH 604UT aXMATbIH XypATai TYArax ToxmpyyncaH 6erees TyxainH
ves 60C00 aMHbl XOHOTUIAH T33BIPASNTUMH XYYMH YaAan Hb HIBTPINTUIMH aXK/blH rON xA3raapaardy gakTop
GaNCHBIr UAPYYIXKI. IHI XOEP CyAanraaHbl aXkWa UXKWUA HIM 3YMA 36BN6A6T: CUMYAALMMII 3PT ye WaTaHg,
GanryynK, 4aBTaMyKTaMraap allMrnaBaa 3H3 Hb AM3aliHbl WKMAABIPT HEN0eN48T; XapuH OPOUTOXK Baliryyik,
36BX6H baTanraarkyynaxag awmriasan Au3anHag Heneenex 6010M¥K XaaniH eHrepceH 6anaar. YyH33c ragHa,
3Ar33p CUMYAALMIAT 36BX6H OPJIOTbIH ©8PUIeNTeeC raiHa 3epar 60NOMKUIT awnrnax bU3HeCUitH XepeHre
OPYYNANTbIT (3KULWS3 Hb, UYY OJIOH TOHOT TEXEOPeMIK aBaxas,) 60/I0H ceper 3pcaA3133C Xxamraanax 3apabir
36BTrexef alwurnax 60aHO; UM TEePANNH CUMyAAUMac 3apAiblH HalkABapTail Taamarnanbir raprax abax
6010MKTOM.

YH3 L3HUIT M349313X, OMAryynax yy4aH33C aBy Y383/, OYPaH CUCTEMUIH CUMYNALMNH XaMIMIAH YyXana YaHap
Hb BM3HECUIH 3arBapT LWyy4 opyynax 6010MKTOM GUSKK Yp AYHTYYA — XyrauaaHbl MHTEPBAA AaXb aXMATbIH
MeTp, capa 6airyynax oyayypuitH Too, TOHOT TOXEOPOMMKMUINH UL aXKUANAX Lar, TyXaH XyrauaaHa XMirasx
MaNTaNTblH BG3X3NM33HMIA X3IMIKI3 33PrMIAT — raprax eraert opwuHO. TeXHUKMIMH XyBaapuiir 3apaan 6a
op/iorbiH Tenes baiaan pyy WWIKYYIK, 3epar 6a ceper XyBunbapyyablr MOHTEeH AYHMUIAH UN3PXUANNZIP
Xapyynax 6010MKUIr onrogor. bapuara yrcpanTbiH Xyp4 TeNeBA6CHeeC caliH 6alix yeuiiH TOHOT TOXOOPOMIK,
mMmaTepuan 60N0H aXkmManax Xy4YHUA HENeeNen rIX MIT YNaMMKNAAT TeNeBNeATeep OPXUT40X XaHaJsaraTal
6ariaar separ 6010MKyYyAbIr N BOATOXK, TAr33P 6ONOMIKYYAbIF TOCAUIAT X3PINKYYI3X ABLAL aN4anryirasp
ypbAUMNaH TENOBN6X HEXLeANIT Bypayyaaar.

7.3 MpaKTWKT 3epar 6onomKunir awmnrnax 6a ceper Tanbapaac xamraanax Ho

Tecen xaparKkyynsx 6ar MeH 3HIXYY X3N3/UYYA3IT TOAOPXOM YyyparTai. YpbAauunaH Taamarnaaryin separ
6onoMKUIAT awmrnax 6onomxkryii 6anpaar. Muwsasnbsn, xyasp byyx usruiiH 6yTasH 6aliryynantbiH Xypa,
TONOBNOCHOOC XaBbryh caiH 6alix Hb 36BXOH YY/blH 03X31r3sHMIA MaTepuasnblH XaHramK, OeToHbI
3yypMarnimH xyuumH 4Yagan 6onoH bapunra yrcpantblH 6arviiH GypangasxyyH TyXallH Xypabir O3MMKUX33p
TOXWUpYYynargcaH TOXMONZONA N1 3PT YANLBIPASN 3XN3X 60aANT 6onomMK 60K XyBUPHA. TeNeBnenTuiiH ye
WwaTaHg, 6041TON 3epar BONOMKMIAT ypbaUYMAaH TaaMarnax Hb YYHUAT X3P3rKyy/ax ye LaTaHg, awwurnax
HeXLeANAT bypayynasr. Xun norvk ceper Tang MeH YIUAUYUIHI: ypbaunaaH TeneBneceH byypyynax apra
X3MIKI3T 3PCAINT acyyAan UApax yea XypaaH aBy Xaparkyy/aK 6ongor 601, Tenesneeryin xapuy apra XamKas
Hb Tyxalh 6ypTas uayy yaaaH, bara yp ayHTa Bereen wayy epter eHgepTan bangar. depar 6O0NOMKUIT
alwmrnax 3ceas ceper Tasyyaaac 3al/1CXMINXa, Waapaiaratal apra XaMKaaHYyAUnr 6apumTKyyaax XxamMruiiH
caliH apra 6o cyganraa 6010H X3P3rKUATUNH ABLAL 3PCASTUIAH YOUPANATbIH X3BLUMK TOTTCOH 6YTUMIAT (risk
management framework) awurnax asgan om.

8 YH3 U3H3 60110H 3pCA3NUNAT M3A33/13X, OMArYYyNaAX X3PIrcayya,

BoauToit separ 6a ceper xyBuUnbapyyabir 6010BCPYY/ICHbI Aapaa T3Ar33puiir 6UsHeCUinH ygmupanaryyaram
XUNX  X3N3NILYYATUAT  O3IMMKUXYIL, Gangnaap M43k OWAryynax LWwaapgnaraTai. Joop karcaacaH
X3P3rcAyya, Hb 9H3 XaM C343BT H3H TyCTal 6erees MapraKUATHYYA34, 30PUY/CaH A3IMMKUX BAPUMT BUUTHUIAH
KMLW33 6ONTOH aBY Y33B.

8.1 Lar xyrauaaHbl fiBU, AaXb MOHIEOH YPCran, LU3B3p eHeeruiiH YH3 UaH3 6a yypxaliH aWwnrnantblH
Xyrauaa

TopHago anarpamm (tornado chart) rax maT xaparcayyg, Hb H3MK XyBbCardMiH YH3 USHWUWH Y3YYA3NTI4
Y3YY/13X HeNeennunir xapyyngar 6on, uar xyrauaar XamapcaH MeHreH ypcrablH guarpaMmm Hb YH3 U3HWIAH
He/1ee/161 TOCIUIH aLLMINANTbIH HAIT XyrauaaHbl anb Yes Magparaaxk bairaar xapyyngar. bonomskron 6on,
6oauton 3separ 6a ceper xyBuabapyyaplr YHOCIH XyBMAOApbIH XaMT MEHreH ypcrasblH Tenes 6algan

12 Caving 2026, Ulaanbaatar, Mongolia



Keynote addresses

X3163p33p, CaHXYYKUNTUIAH oprnn adaanan (peak funding), xepeHre opyynant Hexex xyrauaa 6010H yypxanH
aWWrNanTblH HAWT XyrauaaHbl XaMT TOAOPXONAOH Xapyyaax xaparTai (3ypar 3).

Mine life range

Upside maximum cashflow

g K \
= /
© Downside maximum cashflow
Y A 4R SR 7y
Earliest payback
: N VL v
0

\ Years
Latest payback

Peak funding timing range

I Peak funding range

3ypar3  Cyypb (Xxex), XynaaH 3eBleepy 6010x 3epar (HOrooH), xyn3sH 3eslweepy 6o0nox ceper (ynaaH)
XyBUN6apyyA, CaHXYYXXUATbIH OPrus ayaanan, XepeHre OpyynanT HeXeH Tesiex XyrauaaHbl
XyBbCa/l @6PYNGNTYYAUMNT TOM 6aiianaap xapyy/sncaH MBHIeH ypcranbliH rpadpumk

8.2  YinaBapnsnninH Tenes 6aianbiH XYP33HUN AMarpamm

YHAC3H XyBMAN6apbIr TeB Wyramaap, 6oantoii separ 6010H ceper XyBnabapyyapir XxA3raapiard 3aar Wwyramaap
Xapyy/icaH YUN4BIpA3NNH Tenes 6aiianibiH Anarpamm Hb 60SIOMMKUT YP AYHIUAH XYPI3T Y3YYA43T alimrTan
BU3Yyan UN3pxminnan tom (3ypar 4). IHaxyy apra 6apubir meTana 0160pA0ATbIH TeNeB bangan 60/10H MEHreH
ypcranbiH Tenes 6aingang MmeH agun awmnrnax 6oaHo. Togopxon xypaar xapargax 6angnaap 6an13H xapyynax
Hb — AiZlaHrysa separ 6a ceper XyBMNbapyyabiH XOOPOHA0X TaNbalr cyyA3PN3K 6rcoH TOXMONA0NA — TyXalH
TOCO/1 Hb raHUXaH TOOH YyTraac UAYYTIMrasp TOAOPXOM Yp AYHIUIAH MyXua, (Xyp3sHA) xamaapy 6aliraa racaH
CaHaar wyya onaryynaar.

Ramp up rate risk Production rate risk

~

Ore Tonnes

Pre-production /
Execution risk

Dilution / Ore Quality risk

Years

3ypar4  YWnaapasAuiiH Xy4uuH 4agnbiH rpaduKUIAr apca3aniiH Xypaar xapranscaH 6aiignaap, 6oguroi
aepar (HorooH), 6oauToit ceper (ynaaH), cyypb (xex) xysunbapyyabiH xamTaap Xxapyynas

8.3 CvMynAUMNIAH Yp AYHTUAH BM3Yyan AYPCA3IN

CUMyNAUMIAH yp AYHIYYA Hb 3arBapunmicaH YWA axKuanaraar yWNABIPA3AWMIMH XyBaapbTall XON60OCOH
6ananaap AYPCHKYYACIH TOXMONAONA VYN YYPXaNH BYC MIPIrarKAMNH XYMYYCAH XaMIMAH OMATOMIKTOM, TyCTal
b6anpgar. HypaantblH xerkyyaanT 6010H xyasp b6yyx LarniiH 6yTasH GairyynantbiH Lar xyrauaaHbl axumupir
Xapyy/icaH aHUMENLLHbIT YIUAABIPN3NNIMH 6a MOHTEH ypcrabiH TeieB baiaantan xamT Xapyynax Hb yypxaiiH
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What is my block cave worth? Valuing risk in block cave mining J-A Dudley

Tanbana xnmurasxk by OUsKK axkMn Hb CaHXYYTMAH YP AYH PYY X3PX3H WWIKMXK bairaar yampanaryynag,
TOAOPXON Xapaxad Tycanaar. AnaHrysa ynaap Orto/ir0OHbl a*KUAL rapcaH eHreL, Xapaxag, KUKnUr MaT caaTan
Hb Aaraag TeC/IMAH HACKWUATbIH CYYA Yen, MOHreH ypcrang XapbLaHryit acap ToOm ceper Henee ysyyngar
6onoxbIr Tannbapnaxad HaH yp AYHTIN. CUMYNALMIAT XapblLyyacaH COHFONTbIH WNiiaBapyyauir (trade-off
decisions) A3MMXWUX34, aMrAacaH TOXMONLAONL COHFONTYYAbIH XOOPOHAOX XapbLyynanTbir WMKKUA BU3yan
AYPCA3N aliMrnaH XxapyyacHaap WURAB3PUNH YyHA3CNaA baTanraar un tog 6onropor.

8.4  LUMH3YN3rACOH M3OI3NNNT M3A3313X 62 apra XaM»K33HUIM BUEeNINTUIT XAHAX XAHANTbIH
naHenyyn (Dashboards)

YANABIpN3AUIAH ONOH XyBUNbapyyabir 60n0BCpyy/acaH ToxuMongong XaHantblH naHen (dashboard)
alwMrnacHaap O/I0H TOOHbI AaTa XaHAAaryyapir "Har HyypaHA' 6artaaH m343313X Mall TycTal apra tom.
MHKeHepyya, UX3BYUNIH LWMHIYNITACIH MILI3NTMINT Bapar arlwmnH 3yypT OWAroxK, Tainnbapnaxag 631TrargcaH
M3PIaKIMIMH HYA33P XAHANTbIH NaHenbir awurnagar. Cyganraa aCB3l TECO X3P3IrKYY/I9X Ye WaATHbI 3X3HA,
XSHANTbIH MAHEe bl TeNIOBAGH 30XMOH BaNryy/iK, yaMpanaryyabir Magaaiminr aH3 ¢opmaTaap XapK cyprax
Hb LUMH3YASTACIH M3L3NNMUT XYPLAAH M3433/19X YP AYHTIW X3parcan 6onarogor. XaHanTbiH NaHen Hb uar
XyrauaaHbl XamaapanTai rpaduk Byxuid ron y3yyasnTyyA33C rafHa aBy XaParKkyya3x apra XamKas, XxapuyLax
333H 60N0H ABUbIH N'YALITIIMIAT TycracaH XyCHIITYYAUWT aryyax 60Ho.

9 AyrHanT

BNOKNOH HypaaH onbopnox Tecnyya Hb CyfanraaHbl HIr LAMMIMH (single-point) Toouoonn00p M3433/13X
60NIOMKTOMHOOC XaBbry ©PreH XYpP33sHWI yp AYyHr aryy/mk baingar. XepeHre opyyaanTblH X3MK3I3 MX,
YWNABIPASMIAH ©MHEX Xyralaa ypT, MeH yaaap OrTto/iroo, 0160p/oNTbiH TYBWWUH 63 XyA3p T33B3PNINTUNH
Hapuara yrcpanTbiH akAyyAblH XOOPOHAbIH Xamaapan Hb HWIAN334 AapaancaH/masxapnacaH ceper yp
[araBpyyA, YYCaX Maragfianbir HIMITAYY/UK, TIAMI3PUMH yp AYHI OaBaH Tyynaxag, Wayy 63pxwssntaid
60rofor. DAr33p UKW OHLIOTYYA, Hb 36BXOH COPer TaNyyAbir 86pyueH TOOLL00/10X 3CB3/1 YHACIH XyBUAbapT
AaBxapayyaaH opyyJicaH yes CUCTEMTINMI3P AyTyY YHINIrAL3r 604nT 3epar 600MKYYAbIF MeH Buin 60roxK
banpaar.

TexHUKMIH baryya, 34r3sp yp AYHTMIH XYP33ar BU3HECUIAH YHI LBHUIH X3/ PYY XOPBYYA3X, MOH HIT L3TMNH
TOOLL00/10/14, a4 X0N60raon erexeec TaTransaxk, YYHWUWAr xypas (range) 6aianaap TaHWALyynax Yypartan.
BYT3H CUCTEMI3P Hb ANCKPET YA ABLbIT 3arBapynaH CUMYNALN XUIAX, ANaHIyAa TOCAUIAH 9X3HA 3PT Ve WaTaHa,
Hb ONIOH AaBTanTTakraap Xxuhx Hb 604MTOM ULapP XYP33HA Hb, X3P3MKUX OGONOMIKTOM XyBaapuyabir
6010BCPYyYNax Tan 433p 0A00roop 3ax 33314 6313H 6aiiraa xaMrMiiH yp AyHTIM Xaparcan tom. I4rasp XxyBaapb
[33p YHA3CN3H 6ON0OBCPYYCaH, Lar Xyrauaar xamapcaH MmeHreH ypcran, NPV, yypxaiiH allMrianTbiH Xyralaa
60/IOH CaHXYYXUATUIMH OPruA  ayaannaap WAPXMHNSTACIH BM3HECUMH XaBcapcaH XyBunbapyysd Hb
6U3HECUIH yanpanaryyaas ToCAUUE XaT KOHCePBATMUB 3CB3/ X3T ©64P6r HIT L3MMIMH YHIM3 MK Xapaxaac
WNYYTaraap, ar 6aliraaraap Hb 6ytloy yTra yunpTait 6010BY XA3raapaaraman apcasn byxuit acap Tom 6010MxK
3)K XY/193H aBaxag, Tycanaar.

TeXHUKUNH aXXUATHYYA 3pca3anir 6o0nomx OOMOH aloyn 3aHANXUNANUAH YYAHI3C 36H O6UAraspas cakH
OWATOXK, Hexuen 6anlanbir xypaaH M343pAsr. [3CaH X3auMi 4 Jang yypxalH MX X3MMKI3HWI HypaaH
ONGOP/IONTbIH TYH3MMIA MIPrILWCIH M3ANST, Typluaara 4334 WaTHbl yaupanaryyabliH AyHO, XOBOP X3B33p
6ailiHa; TMMMaac buaHuit cyaanraa XMk, byTasH bairyynaxaap 30pbxK 6yn TOCAYYAUNH YHI LDHUIAT 30XMUX
€coop rapraxblH Tya4 6ua apcasnmMinr GBU3HECUIAH X3 Pyy TOITBOPTOM XOpPBYY/IXK Oalx Waapanaratai.

Tanapxan

BnoknoH 60/10H nNaHennap HypaaH 0160pPNOX TOCAYYAUUH TONEBASGAT, YHINM3 6ONOH aWUrAanTbiH YA
aXKMNNaraaHg XyBb H3MP33 Opyy/iICaH 3PX3IM XaMTPaH 3yTrarumanas T34r33P33C Hb 01K aBCaH TypLUaaraa aHg,
XyBaasiLCaHbl XyBbA, 30XMOMYMINH 3Yrasc ryH Tanapxan nnapxmnmk 6aiHa.
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Keynote addresses

Xunman otoyH (Al) awmrnacaH Tyxam magaraan

DHaxyy OyTaaAnir 63ATraxa3s 30XMOry Hb Yr eryyaaniiH Hoopor raprax 60/10H popmaTbIr XaN03PXKYYAIX34,
Tycnanuaa asax 3opunroop Knaya Onyc 4.7 (Anthropic)-uitr awmrnacaH 601Ho. ABTOP Hb aryyarbir XsaHax,
WaapgnaraTtal Xacryyas, 3acsap opyyJ/icaH bereeg yr aryyarbiH 6ypaH XapuyLiarbir eepee Xy/i133Hs3.

Mbaparpsn

IHaxXyy 6YTI3/IMIAT aHTIN 3X33C MOHTO X3/1 YPYY YHIH 368, YaHapTal, M3Prak/IMIH TYBLUMHA Opyyyiax Byxuii
N GONOMMKUT XYYMH YAPMaNATbIr 6Ma rapracaH 6onHo. 3caH xaauit 4 opuyynardy “Keto Im Cn” XXK
60510H ACG Hb yr eryyaninH opyyyaraac yy4sH rapy 6010x anmBaa 3epyyTait 6bangan, angaa tawaa bapumr,
bypyy TannbapTtait Xonb600TOM AMapP HIM3H YYP3r, XapuyLara Xya33xryi 6010XbIir MagarasK 6anHa.

AwnrnacaH 3x cypBaaxyya,

Flyvbjerg, B 2023, ‘YpaaH 60pa, TypraH xeane’, in D Gardner (ed.), Tom 3ylinc xapxaH xulie0d3e 83, Random House, New York, pp. 3—
21.

Labrecque, P, Newman, T & Dudley, J 2012, ‘Xoig Xtoro [laBxap 1 naHenb HypaanTTalh yypxang xygsp byyaryyp 6apux xypa,
YANABIPNNUAH XYYMH Yagan, 3apaan Toouoxon ARENA® cumynsaum awwurnacad Hb', MassMin 2012 xypsaelH 3mMxamean,
KaHagZblH yyn yypxai, MeTanypru, ra3pblH TOCHbl MHCTUTYT, Cyabypu.

Wolgram, J, Li, Z & Scoble, M 2012, ‘Otoy TonroiH gang yypxaH 6yTasH 6aiiryynantbiH XyBaapb rapraxaz, CMMyAauMiiH aprauianyys,
awwrnacaH He', MassMin 2012 xypnasiH sMxama3s, KaHafblH yyn yypxai, MeTanypru, raspblH TOCHbl MHCTUTYT, Cyabypu.
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