?}
\,;;IG eoMine
” Associates

SEMINARIO “ESTIMACION Y VALORIZACION DE RECURSOS Y RESERVAS
MINERALES”

VALORIZACION DE PROPIEDADES MINERAS
DESAFIOS Y OPORTUNIDADES

Juan Pablo Gonzalez _ _
Gerente de Mineria, R&R Santiago, 26 Junio 2019
Geomine Associates SpA @fm



Agenda

1)
2)
3)
4)
5)
6)

7)

Conceptos

Fair Market Value (Valor de Mercado Justo)
Codigos de Valoracion

Principios Generales de los Codigos
Métodos de Valoracion

Proceso de Creacion de Valor

Conclusiones



Porque es necesaria la valoracion?

Concepto base es que toda propiedad minera tiene valor, sobre
la base de su potencial como yacimiento mineral. (reflejar su
prospectividad)

Estas propiedades pueden ser:
 Compradas,
* Vendidas,
e Oferta publica de acciones,
* Fusiones,
* Adquisiciones,
* Procesos de due diligence diligence,
* Privatizaciones, entre otros.



Desafios - Valoracion de la Exploracion

* Variabilidad inherente a través de todas las etapas del
proyecto, especialmente los resultados de las primeras
etapas en amplia rango de resultados potenciales

 Los comparables de mercado tienen un amplio rango, pero
también lo es la exploracion

 El mercado / empresa / accionista no le gustan las malas
noticias, vuelve a trabajar la valoracion o cambias al
siguiente proyecto...




Aplicacion de Valorizacion

e La aplicacion de Ila valoracion mas adecuada
depende de varios factores; incluyendo:

v'Certeza de futuras exploraciones,

v'La extension de la exploracion,

v'Resultados de cualquier prueba de exploracién,
v'Las caracteristicas geolégicas y geograficas

v’y el nivel de experiencia y conocimientos.




Cartera Proyectos de Exploracion
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El concepto de Valor

Las valoraciones son estimaciones subjetivas (relativo) y, por
lo tanto, tienden a ser rangos de valores, en lugar de un valor
absoluto (exacto).

Un rango de valores debe reflejar algunas incertidumbres en
los datos y supuestos considerados.

Las propiedades minerales son aquellas en los que un
depdsito de mineral puede tener o no recursos minerales
identificados.




Fair Market Value (Valor de Mercado Justo)

* Fair market value=> valor mas aceptado por instituciones en
Australia, Canada y Estados Unidos (VALMIN)

* Para que exista un Fair market Value:

Vendedor y comprador => dispuestos y no obligados

Precio => acordado como si las partes fueran personas
independientes

Vendedor y comprador => bien informados sobre
aspectos de transaccion



Codigos de Valoracion

CiMVal (2003)

*  VALMIN (2015)

« SAMVAL (2016)

 IMVAL (2016)

 Contenido similar pero tratados de diferente manera en su
jurisdiccion en términos de regulacidn y aplicacidn

* Aplica para valorizar recursos minerales no negocios




Principios Generales de los Codigos

Razonabilidad

Materialidad




Principios Generales de los Codigos

® Transparencia — Informacion clara, sin ambiguedad y
suficiente para entender y no ser inducido al error

Materialidad — Significa que la informacion es de tal
Importancia que su iInclusion u omisidon podria
cambiar la conclusion

Competencia — la responsabilidad de personas
experimentadas y adecuadamente calificadas

Independencia — significa independencia de quier>
comisiona el informe




Materialidad

® Determina que informaciéon debe ser usada. La naturaleza de los items
evaluados en un informe y la influencia en el quantum de una valoracion

Significa que los contenidos, conclusiones, evaluaciones, datos o
informacion son de tal importancia que su inclusidbn u omision podrian
cambiar la opinion del lector

¢ Debe declarar las fuentes

® Silos datos son cuantitativos puede usar la siguiente tabla

<5% Generalmente no Material

5% to 10% Puede ser Material )

+10% Definitivamente Material




Independencia

® No requerido por el JORC pero si por el VALMIN

® Experto/Especialistas debe ser percibido y dispuesto a
proporcionar evaluacion o valoracion imparcial y reportar
libre de sesgos

® Ellos o su familia inmediata no pueden tener interés
significativo en la entidad que comisiona, vende, ofertante,
en los activos, o resultado de la evaluacion

“Conflicto de Interés”




Prueba de Razonabilidad

® (¢ Es el enfoque racional, realistico y l6gico?
® (Estaen linea con lo que otros harian?

Recuerda — Puede que no sea como tu lo harias pero
debe ser “razonable”




Métodos de Valoracion

® Hay bastantes métodos reconocidos

® Cdbdigos no especifican que método de valoracién
debe ser usado

® Los enfoques de los métodos de valoracién son :

O Ingreso
O Mercado
O Costos




Valoracion

® Cuando sea posible por lo menos dos deben ser
usados

® Se debe establecer un rango de valores que refleje
cualquier incertidumbre en los datos y suposiciones

® El rango no debe ser tan amplio como para que la
valoracion no tenga sentido

® Se debe identificar un valor preferido (Cédigo Valmin)

® Geomine tiende a tomar la mediana o punto medio.

>




Enfoques Generales de los Métodos

® Enfoque de Ingresos (Income approach)

Este es un comparativo del valor que considera de informacion de ingresos
y gastos relacionados con la propiedad objeto de la valorizacion y estima el
valor a través de un proceso de capitalizacion.

® Enfoque de Mercado (Market approach)

Se basa en las transacciones historicas de propiedades mineralizadas con el fin de
proporcionar una mejor estimacion para el valor actual de una propiedad.

® Enfoque de Costo (Cost approach)

Este enfoque describe que el valor de una propiedad debe ser al menos el monto
gastado en la propiedad para alcanzar un cierto nivel de conocimiento geoldgico, sin
embargo ignora mucho de los valores criticos inherentes a cualquier propieda
minera especialmente en las fases tempranas de exploracion, d)




Enfoque de Valoracion por Fase de Desarrollo

Método de Exploracion | Recursos Desarrollo Produccién
Valoracion Minerales

Ingresos No A veces Si Si

Mercado Si Si Si Si

Costos Si A veces No No




Métodos de Valoracion vs Fases del Proyecto
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Métodos de Valoracion vs Fases del Proyecto

Etapa de |la Propiedad

Metodos Dominantes

Exploracion basica (mucha
incertidumbre y es imposible
todavia pensar en un proyecto
minero)

vAppraised Value
vtransacciones comparables

Exploracion avanzada, ingenieria
de perfil, prefactibilidad,
factibilidad, desarrollo,
produccion, cierre (Se debe
incluir la incertidumbre en el
analisis. Esta disminuye a medida
gue avanzamos)

vAnalisis de flujo de caja
descontados (VAN). (puede
incluir analisis de riesgo, VaR,
arboles de decision, etc.)

.Opciones reales
vlransacciones comparables

vCapitalizacion de mercado por
reservas




Proceso de Creacion de Valor

* Mercado de capitales => Inversionistas deben
entender mezcla de riesgo y rentabilidad de cada
etapa de un proyecto minero

e Avance de un proyecto => Menores Riesgos =>
Aumento del Potencial de valor del proyecto

* (Ejemplo: Au=> 10 (exploracion)-----30 (desarrollo)----
60 (produccion) USS/oz )



Creacion de Valor o Curva de Desarrollo
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Factores de Riesgo y Retornos
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Implicaciones para los buscadores de fondos

®  Proyectos mineros durante el desarrollo no son valorados a
VAN completo

® Los retornos a la inversion requeridos para los proveedores
de fondos pueden ser substanciales

® Las fuentes de fondos cambiardn en cada atapa de
desarrollo




Fuentes de Fondos

+ VALUE
T00% - — e

Feasibility Proved,
Financing Secured,
Construction Begins

50%

Initial Exploration

DEVELOPMENT
o e e e P
High Risk - High Cost Equity Mix of Debt and Less Expensive Equity
« Venture capitalists « Mining corporate = Public equity
+ End users = Speculative retail = Corporate debt

« Trading companies  investors = Project finance
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Perfiles de Informacidn vs Riesgo

Risk / Information Profile

Grass Roots (No Reserve Data)

Drill Intersections
Pre-Feasibility Assessment

Bulk Samples
Project &

Feasibility Stud
Deposit Risk Y 4
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Perfiles de Riesgo vs Retorno

Risk / Return Profile
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BANKS

INCREASING RISK —

DECREASING RISK TOLERANCE —m7 ——
DECREASING RETURN




Conclusiones

A\

vV V VY V

Todos los recursos mineros tienen valor economico

Menor Incertidumbre => Mayor Valor Potencial del proyecto minero

Para valoracion de activo minero, un persona o equipo competente =>
suposiciones apropiadas, segun etapa del proyecto minero => obtencion
de valor mas realista

Meétodos Diversos (Ingreso, Mercado y Costos)

Utilizar mas de un Método para rango de Estimacion

El Riesgo y Valor depende del nivel de Estudios de la Propiedad

El Financiamiento depende del nivel de Estudios de la Propiedad
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