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Presentar una metodologia practica de
tasacion econdmica de prospectos
mineros con alto nivel de incertidumbre
geologica a nivel de exploracion Basica
con un nivel de informacidn
geocientifica baja a media




IMPACTO DEL RIESGO E INCERTIDUMBRE EN PROYECTOS MINEROS

Todo es variable

Incertidumbre alta _ - o
La informacion es incierta

Certeza total

Comprar informacion

perfecta
____________________ Variables
asociadas a riesgo
DECISION COMIENZO DE FIN DE LA
DE INVERSION LA PRODUCCION VIDADE LA
INICIAL MINA O ABANDONO
> TIEMPO >

Riesgos geoldgicos/metallrgicos
Riesgos de mercados

Riesgos operacionales

Riesgos naturales,

Riesgo pais etc.
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Incertidumbre geoldgica
Incertidumbre de mercados
Incertidumbre operacional
Incertidumbre tecnologica
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VALOR DELACTIVO - VALOR INFORMACION
PERFECTA

VALOR
ACTIVO
MINERO
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VIRGEN PROSPECTO CUERPO YACIMIENTO FACTIBILIDAD OPERACION
BASICA INTERMEDIA AVANZADA INGENIERIA
RECURSOS RECURSOS | b ESERVA S
RESERVAS

Disminuye la Incertidumbre Geologica
Aumenta la Confiabilidad de la Informacion
Disminuye el Riesgo Empresarial

Aumenta el Valor del Activo
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CICLO DE VIDA NEGOCIO MINERO

EXPLORACION,
RECONOCI-
MIENTO
MINERALES

COMERCIALI-
ZACION
CARTERA DE
PRODUCTOS

REEMPLAZO

RE L8 Mikia
BUSQUEDA DE
RESERVAS
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prospectos mineros

Valorar
Identificar factores o

Riesgos e driver técnicos,

Incertidumbres economicos,
sustentabilidad

N\ \

Ingenieria —

Determinar
probabilida
des a nivel
basica,
intermedia
\y avanzada

Arbol de
Decisiones

N\
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/. Metodologia Metaproject para Tasar

Tasacion

econdmica
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Importancia de las Reservas Mineras

- Es la porcion de cuerpo mineralizado que deberia
ser programado para el minado, si la decision de
explotarla y tratarla, incrementa el valor econémico
de la empresa, o del prospecto.

- No es una cantidad permanente y constante en el
tiempo, sino variable y dependiente de las
condiciones endogenas de la empresa que
determinan la estrategia de operacion, y también de
las condiciones exogenas a la empresa (precios
metales, politica tributaria, marco juridico, riesgos
etc).
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IMPORTANCIA DE LAS RESERVAS MINERAS q@‘

a) Inicia la generacion de valor de una empresa

b) Es la base de toda operacion minera actual o proyectada.
b) Determina la escala de operacion.

c) Determina la vida del yacimiento.

d) A partir de las reservas, se puede estimar el valor de los
Ingresos operacionales, y atractivo economico.

e) Esla base para valorizar activos o0 empresas mineras.
f)  Se requiere para efectuar el estudio de factibilidad

g) Influye indirectamente en la rentabilidad de proyectos
mineros

h) Se pueden utilizar como garantia para solicitar prestamos
bancarios

) Driver mas importante en estudio NI 43101 o cdédigo JORC.
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MAPA VIAL
13 | LA LIBERTAD

 EI prospecto
minero Aurifero
*‘MANUELITA 7,
se encuentra
ubicado a 400
km al NE de la
ciudad de Lima,
en la naciente
del Batolito de
Pataz.
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=, Antecedentes: Acceso
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« Para acceder al prospecto minero Aurifero “MANUELITA I”, existen
dos formas las mismas gue se detallan en los siguientes cuadros:

N° Tramo Distancia (Km) | Tiempo |Tipo De Via
1 Lima —Trujillo 561 8 Horas FPanamerncana Norte
2 Trujillo-Tayabamba 449 20 Horas | Carretera Asfaltada
1 Hora 30
3 Tayabamba - Huarimarca | 30 Minutos Trocha carrozable
1 Hora 30

4 Huarimarca - Mina 22 Minutos Trocha carrozable
Total |Lima-Mina 1062 31 Horas Via Terrestre

N° Tramo Distancia(Km) |Tiempo Tipo De Via

1 Lima —Trujillo 561 1 Hora Avidn

2 Trujillo — Aerop. Chagual | 340 1 Hora Avidneta

Aerop. Chagual -
3 Tayabamba 90 3 Hora Carretera Afiimada
1 Hora 30
4 Tayabamba - Huarimarca | 30 Minutos Trocha carrozable
1 Hora 30
5 Huarimarca - Mina 22 Minutos Trocha carrozable
Total | Lima-Mina 1041 8 Horas Via Mixta
*‘if‘mm%a,,
i == METAPROJECT [ o\
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Este Prospecto se
encuentra a una
altura promedio de
3.800 metros sobre
el nivel del mar.

La topografia de la
zona es de relieve
accidentado y con
guebradas de
mucha pendiente.
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entes: Mineraliza

Mineralizacion en
forma de veta de
potencia 0,9a1,5
metros, profundidad
de 150 metros y
longitud de 1.000
metros, generando
recursos por
365.000 toneladas.

 Ley media Au:
13,65 gr/it— 15,1
gr/t

& METAPROJECT (@)
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Antecedentes

 Es un proyecto
Greenfield con trabajos
de Exploracion basica
mapeos, muestreos,
geologia estructural,
analisis quimico
calicatas canales,
reconocimiento por
galerias subterraneas
de exploracion,
trincheras y toma de
muestras.
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« Se cuenta con permisos de la autoridad peruana para
exploracion y explotacion minera.

 Se han establecido
relaciones con las
comunidades del
sector explicando el
proyecto y buscando
el beneficio mutuo.

 No se han realizado
estudios de EIA
ambientales
respectivos.




-~ Evaluacion Economica
—— (lado dueno)

Afos 1 p 3 10 11 12
Produccién 14.400 t 28.800t 28.800 t 28.800 t 28.800t 28.800 t
Ventas $6.527.562 $13.055.123 $13.055.123 S $13.055.123 $13.055.123
13.055.123
Gastos $-360.000 $-720.000 $-720.000 $-720.000 $-720.000 $-720.000
Flujo antes $6.167.562 $12.335.123 $12.335.123 S $12.335.123 $12.335.123
de impuestos 12.335.123
Flujo de caja $4.625.671 $9.251.343 $9.251.343 $9.251.343  $9.251.343 $9.251.343

Con el fin de continuar con las siguientes etapas de exploracion
del proyecto, se necesita la inyeccion de 2,5 MUSS. Y la
BlUsqueda de financiamiento o un socio que ingrese al negocio.

Ingenieria @ INGENIERIA E INNOVACION S.A. % "SGS.
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« El proyecto de explotacion Manuelita | consta de una
cubicacion de 365.000 t de recursos con una ley media de
13,65 gr/t de oro, minimo a este nivel.

« Se observa que hay un potencial de negocio de gran valor
econOmico en este proyecto, pero con baja nivel de
iInformacion geocientifica.

« El duefio solicita valorar su activo, para la busqueda de un
Socio que invierta en la inyeccion de capital para continuar
con las siguientes etapas de exploracion.

« Cuanto vale este negocio a este nivel de informacion
geocientifica?

INGENIERIA E INNOVACION S.A. % SGS
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Entonces se trata de darle un valor a la tierra......
Como valorar riesgo e incertidumbre?

El valor de un activo viene dado por 3 escenarios
diferentes y secuenciales:

* P(Exploracion Basica)
* P(Exploracion intermedia)

* P(Exploracion Avanzada)

Ingenieria @ INGENIERIA E INNOVACION 5.A. %



A = evento encontrar un yacimiento gque sea exitoso como
negocio entonces:

* [ ,=exito exploracion Basica
* B ,=exito exploracion Intermedia

* [ ,=exito exploracion avanzada

Ingenieria @ INGENIERIA E INNOVACION 5.A. %



Luego :

P(A) =P(ANpB)+P(ANBy) +P(ANB3)

Pero:

(AN B1); (AN p2); (AN ps)

Son mutuamente excluyente entonces por la regla multiplicatoria:
P(A) = P(B) x P (£) +P(B) x P () +P(Bs) x P (7)
P(A) = Y P(B;) X Pi. Teorema de Bayes

Las probabilidades aplicadas en valorar econdOmicamente un
prospecto mineros son condicionales

N == METAPROJECT |
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PROSPECTO A NIVEL DE EXPLOTACION BASICA

Caso de estudio
PROSPECTO MANUELITA T ONGON -PATAZ PERU

METODOLOGIA METAPROJECT
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PROSPECTO MANUELITAT ONGON —-PATAZ PERU

METODOL OGIA HURWICKS TASACION ECONOMICA DE PROSPECTOS Y ACTIVOS MINEROS
TASACION ECONOMICA DE YACIMIENTOS META'DROJECT
INGENIERIA E INNOVACION S.A
EXPLORACION BASICA
FACTORES FACTORES FACTORES
SUSTENTABILIDA HEURISTICA DE
ESCENARIOS TECNICOS D ECONOMICOS DECISION
A= 40% B= 40%| &= 20%
w x Q
ITEM @ 2 |~ Q| E|l 4 3] @
MACRO | @ | @ [0 |8 & (&, (&) & [ ¢ |8
CONTINUIDAD ESCENARO | g (& [ £ (92| 2 (82 |2f 2z | 2 [8 (g |2] 2 | €
o|u|35|53[2 (28|28 |a@ |2 [52(8B|5 |:
DEL NEGOCIO Siz|2 |23 L |50 | < G o o |2E (8 <
ESCENARIO OBJETIVO  |PROBABILIDAD QIS [21(82/z (29|29 = |8 |5 |z5|é
o 4ia |z |o ol > SN
2| 2 | & |5 |3 |&g
2 s
? ?
EXPLORACION BASICA  [IDENTIFICAR BLANCOS A 48 | 5 4 4 7 3 2,4 5 1 1,716 {0,7| 4,0 1
R EXPLORACION INTERMEDIA |IDENTIFICAR CUERPOS B 5 3 5 5 5 3 3 3 1 18|14 (04| 3,7 2
A Sl
: EXPLORACION AVANZADA  [DELIMITAR YACIMIENTO o 3 1 5 5 5 3 3 3 1 14|14 (04| 3,3 3
A TECNICA
ECONOMICA
oRE Ereoioan  |FNANCEERA D 3(3(3|5(5] 3 [3] 1|1 |15/14]02]32] 4
AMBIENTAL
RESPONS.COMUNIDADES

Probabilidad conjunta = 14.1%
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PROSPECTO MANUELITA 1
COPORACION AURIFERA DE ONGON - PATAZ S.A.C. - PERU

FAVORABLES 30%{DESFAVORABLES 309%CRITICOS s0%] sFA IspFAsC

. uAB U ABl RC

1.- FACTORE EOL I VL VL, 1o

CTORES GEOLOGICOS ALTO |MEDIO| BAJO | NULO | ALTO (MEDIO| BAJO [NULO| , - A Mo MSgeM+s
7 5 3 1 7 5 3 1 ARs A RglM
1.1.- Existencia de Sondajes AR 1 7 1 1 7 1
1.2.- Existencia de Sondajes DTH 1 7 1 1 7 1
1.3.- Mapeo Geolbgico 7 1 1 7 1 1
1.4.- Calicatas 5 5 1 5 5 1
1.5.- Muestreo Sistematico 3 5 1 3 5 0
1.6.- Muestreo Aleatorio 5 3 1 5 3 1
17- Emstgnua Tn::lb_ajos Subterraneos con 7 1 1 7 1 1

trabajos geoldgicos
1.8.- Topografia actualizada 5 3 1 5 3 1
1.9.- Area estudio total / parcial 5 3 1 5 3 1
1.10.- Modelos geol6gicos actualizados 3 5 1 3 5 1
1.11.- Posibilidad continuidad de mineralizacion 7 1 1 7 1 1
1.12.- Posibilidad que Blanco se transforme en Cuerpo 7 1 1 7 1 1
1.13.- Posibilidad que Cuerpo se transforme en Yacimiento 5 3 1 5 3 1
1.14.- Modelo Geolégico de Evaluacion 3 5 1 3 5 0
1.15.- Blancos cercanos probados (vecinos) analogos 7 1 1 7 1 1
16.- P05|b|I|Qad d,e.encontrar otros elementos Utiles 3 5 1 3 5 0
(contenidos utiles)

1.17.- Tipo de Estructura mineralizada 7 1 1 7 1 1
42 25 12 2 14 25 12 6 14 3 81 57 14

35,3% | 21,0% | 10,1% | 1,7% | 11,8% | 21,0% | 10,1% | 5,0% | 82,4% 17,6% 68,1% 47,9% | 82,4%

4.8
PROBABILIDAD 68,1%
e G
g %Y

-
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KB PROSPECTO MANUELITA 1
COPORACION AURIFERA DE ONGON - PATAZS.A.C. - PERU

FAVORABLES DESFAVORABLES CRITICOS b F R EID FR|SC I

2.- FACTORES MINEROS |ALTO |MEDIO| BAJO | NULO | ALTO |MEDIO| BAJO | NULO boslsosl ™o

f| 5 | 3 | L} 7|5 | 3 | 1] AaTt0]| BAO joL|-0L|aTS
2.1.- Calidad de la roca 7 1 1 7 1 1
2.2.- Ley Au 13,65 gr/t 7 1 1 7 1 1
2.3.- Dureza 5 3 1 5 3 1
2.8.- Emplazamiento Cuerpo Mineralizado 5 3 1 5 3 0
2.9.- Recuperacion -Método de Explotacion 5 3 1 5 3 1
2.10.- Comportamiento Geomecanico 5 3 1 5 3 1
2.11.- Existencia de agua 5 3 1 5 3 1
2.12.- Dilucion / Caida Ley 5 3 1 5 3 1
2.13.- Blastibility 3 5 1 3 5 1
14 30 3 0 0 5 18 2 8 1 47 25 8

22,2% | 47,6% | 4,8% | 0,0% | 0,0% | 7,9% [28,6% | 3,2% | 88,9% 11,1% | 74,6% | 39,7% | 89%

5,2 2,8 1,0
PROBABILIDAD 74,6% 25,4% 14,3%

B METAPROJECT |
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PROSPECTO MANUELITA 1
COPORACION AURIFERA DE ONGON - PATAZ S.A.C. - PERU

) FAVORABLES DESFAVORABLES CRITICOS FORADFO| CT

3.-FACTORES METALURGICOS |ALTO |MEDIO| BAJO | NULO | ALTO |MEDIO| BAJO | NULO A RJEARIAR I

7 5 3 1 7 5 3 1 ALTO BAJO | VAYSVAL 1IC
3.1.- Recuperacion Metallrgica 5 3 1 5 3 1
3.2.- Mineral 1 Au gr/t (13.65) 5 3 1 5 3 1
3.3.- Mineral 2 0 0 0
3.4.- Mineral 3 0 0 0
3.5.- Mineral 4 0 0 0
3.6.- Mineral 5 0 0 0
3.7.- Indice de Dureza WI 5 3 1 5 3 1
3.8.- Consumo de acido 1 7 1 1 7 0
3.9.- Grado de fragmentacion 3 5 1 3 5 1

Grado liberacién metal

" (microscopia) 3 5 1 3 5 1
3.11.- Raz6n de concentracion 7 1 1 7 1 1
3.12.- Costo Conminucion 3 5 1 3 5 1
3.13.- Existencia de pruebas metallrgicas 1 7 1 1 7 1
3.14.- Importancia de Impurezas 3 5 1 3 5 0
3.15.- Consumo de reactivos 3 5 1 3 5 0
7 15 15 2 14 25 9 1 8 3 39 49 8

6,7% |14,3% | 14,3% | 1,9% | 13,3% | 23,8% | 8,6% | 1,0% | 72,7% 27,3% | 37,1% | 46,7% | 53,3%

3,5 4,5 1,0
PROBABILIDAD 50,6% 49,4% 14,3%

METAPROJECT
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PROSPECTO MANUELITA 1
COPORACION AURIFERA DE ONGON - PATAZS.A.C. - PERU

-

FAVORABLES DESFAVORABLES CRITICOS Fodorol c1
4.- FACTORES LOGISTICOS INSUMQS]ALTO |MEDIO| BAJO | NULO JALTO |MEDIO| BAJO | NULO ARIEAR|ARI
7 5 [ 3 1] 7 5 | 3 1 | Ao | BAO | VARSVAL TC
4.1.- Accesos 5 3 1 5 3 1
4.2.- Distancia Puerto / Cliente 3 5 1 3 5 1
4.3.- Disponibilidad de Energia 3 5 1 3 5 1
4.4.- Disponibilidad de Agua 3 5 1 3 5 1
4.5.- Disponibilidad de Mano Obra Calificada 3 5 1 3 5 1
4.6.- Tecnologia 5 3 1 5 3 0
0 10 12 0 0 20 6 0 5 1 22 26 5
0% | 20% | 24% | 0% 0% | 41% | 12% | 0% 83% 17% 45% | 53% | 71%
3,7 43 1,0
PROBABILIDAD 52,4% 47,6% 14,3%

METAPROJECT
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PROSPECTO MANUELITA 1
COPORACION AURIFERA DE ONGON - PATAZS.A.C. - PERU

FAVORABLES DESFAVORABLES CRITICOS FOHDFO] CT
FACTORES SUSTENTABILIDAD |ALTO |MEDIO|BAJO | NULO [ALTO [MEDIO| BAJO | NULO ARIEAR[AR I
7 5 3 1 7 5 3 1 ALTO BAJO VARSVA I C
Existencia Linea base Ambiental
5.1 Cercania Pueblos Originarios 5 3 1 5 3 1
5.2 Arqueologia 1 7 1 1 7 1
5.3 Cercania de reservas naturales 1 7 1 1 7 1
5.4 Cercania de Centros Urbanos 3 5 1 3 5 0
5.5 Presencia de Aquifero 1 7 1 1 7 1
5.6 Flora y Fauna 1 7 1 1 7 1
5.7 Existencia de Resenworio de Glaciares 7 1 1 7 1 0
Regulacion Ambiental T
5.8 Contaminacién Aire 1 7 1 1 7 1
5.9 Contaminacion Agua 1 7 1 1 7 1
5.10  Contaminacién Ruido 3 5 1 3 5 0
5.11  Alteracién del Paisaje 1 7 1 1 7 1
Residuos T
5.12 Industriales 3 5 1 3 5 1
5.13 Peligrosos 1 7 1 1 7 1
5.14 No Peligrosos 3 5 1 3 5 1
Permisos
5.15 Sectoriales 5 3 1 5 3 1
5.16  Ambientales 1 7 1 1 7 1
7 10 12 9 63 20 6 1 13 3 38 90 13
6,3%| 8,9%| 10,7%| 8,0%| 56,3%]| 17,9%]| 5,4%| 0,9% 81,3% 18,8%| 33,9%| 80,4%]| 81,3%
2,4 5,6 1,0
PROBABILIDAD 19.6% 80.4% 14.3%

METAPROJECT [ }
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CONDICIONES FAVORABLES PARA LOS FACTORES DE
EXPLORACION BASICA

H 1.- FACTORES GEOLOGICOS

M 2.- FACTORES MINEROS

 3.- FACTORES METALURGICOS

M 4.- FACTORES LOGISTICOS INSUMOS
M 5.FACTORES SUSTENTABILIDAD

ingonioria METAPROJECT !@ o]
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CONDICIONES CRITICOS ALTA

® 1.- FACTORES GEOLOGICOS

W 2.- FACTORES MINEROS

m 3.- FACTORES METALURGICOS

M 4.- FACTORES LOGISTICOS INSUMOS
m 5.FACTORES SUSTENTABILIDAD

INGENIERIA E INNOVACION S.A.
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> EXPLORACION BASICA

1,80 -

1,60 -

1,40

1,20 A
B FACTORES TECNICOS

1,00 -
B FACTORES SEGURIDAD

0,80 - FACTORES ECONOMICOS
0,60 -
0,40 -

0,20

0,00 T T .
FACTORES TECNICOS FACTORES SEGURIDAD FACTORES
ECONOMICOS

S METAPROJECT [ Q]
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HEURISTICA DE VALORACION CON RIESGO

Criterio de Valoracion Activo Minero bajo Riesgo e
Incertidumbre

VALOR JUSTO ACTIVO = E(VAN) *F, + E(0) * F,

Donde: = Z F, =1

E(VAN) = Valor Esperado del VAN

F, = Probabilidad de exito

E (0') = Valor esperado de la Desviacion estandar como medida de
riesgo

F, = Probabilidad de fracaso

» = METAPROJECT |
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RESULTADOS ECONOMICOS
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Andlisis de Escenarios
Precio del Au (USD/oz) VAN (10%) MUSD TIR IVAN PAYBACK (ANOS)
1000 Pesimista 27,54 176% 6,89 0,57
1291 Mas Probable 37,31 231% 9,33 0,43
1400 Optimista 40,97 252% 10,24 0,40

LLa probabilidad conjunta de que un blanco se transforme en

cuerpo; un cuerpo se transforme en yacimiento es:

P(A) = P(B) x P (£)+P(B,) x P (£)+P(B;) xP (£)

P(A) = 14,1%

E 0
Ingenieria B INGENIERIA E INNOVACION S.A. %
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Entonces la tasacion econdmica seria :

VALOR JUSTO ACTIVO = E(VAN) * P(Exito) - E (o) * P(fracaso)

Valor prospecto = 37,31 * 14,1% - 3,1 *85,9 = 2,59 MU$

Intervalo de confianza en la negociacion 95% confianza :

o — o
X —1,96*\/—ﬁSxSx+1,96*\/—ﬁ

Valor del Negocio = 0,32 MUS$

Rango de Negociacion : (2,27 - 2,91) MUS$

& METAPROJECT (@,
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CONCLUSIONES

1. Se presento una metodologia practica facil y sencilla de
usar empleando técnicas de arbol de decisiones
secuenciales y Hurwick.

2. En general existen muchos prospectos geoldgicos con
baja informacion geocientifica que se rechazan por no
contra con un minimo nivel de informacion base.

3. Esta metodologia se basa en un panel de expertos para
determinar las probabilidades y el potencial futuro del
activo.

4. Analisis de Riesgo Opciones reales son metodologias
apropiadas para Valorar.

N =8 METAPROJECT |
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