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Entorno de mercado
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Grafico Representa la suma total del Market Cap de la muestra (top 40 mining co.)
Fuente: Capital I1Q, Deloitte Internal
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Entorno de mercado
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Grafico Representa la suma total del Market Cap de la muestra (top 40 mining co.)
Fuente: Capital I1Q, Deloitte Internal
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El movimiento de las cotizaciones
bursétiles esta en linea con volatilidad de
la industria

Un ciclo minero tiene una duracién de 6
a 8 anos, lo cual esta representado en la
grafica

En el contexto econémico actual, los
ciclos son mas sensibles a pequefias
sefiales o impulsos

Nuevas fuentes de crecimiento para la
Industria, existen?



Entorno de mercado
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Grafico representa la suma total del Market Cap de la muestra (top 40 mining co.)
Fuente: Capital IQ, Deloitte Internal
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Entorno de mercado
Capitalizacion bursatil vs. valor libro
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Grafico representa la suma total del Market Cap de la muestra (top 40 mining co.)
Fuente: Capital IQ, Deloitte Internal
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Entorno de mercado
Actividad M&A

Transaccion promedio: 583 (US$ MM)

. N° transacciones
. Monto transado (US$ MM)

Cautela a la espera
de sehales

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
s 10.666 8.372 11.018 8.316 33.367 98.125 121.396 68.362 26.498 36.597 75.223 92.613 134.832 37.210 38.426 38.686 35.517
[ ] 28 27 32 42 23 82 125 121 77 102 132 114 107 85 81 75 (s18]

Fuente: Capital IQ
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Entorno de mercado
Crecimiento de China

I Crecimiento PIB (anual %)

China sigue

=== PIB (US$ bn :
( ) siendo un factor
relevante ...
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
==z 1 955 2.286 2.752 3.552 4598 5110 6.101 7573 8.561 9607 10.482 11.065 11.199
[ ] 10,10% 11,30% 12,70% 14,20% 9.60% 9.20% 10,60% 9,50% 7.90% 7.80% 7.30% 6,90% 6,70%

Fuente: World Bank
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Entorno de mercado

Crecimiento de India

I Crecimiento PIB (anual %)
=== PIB (US$ bn)

India es un

motor relevante
en la economia

actual...

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
700 809 920 1.201 1.187 1.324 1.657 1.823 1.828 1.857 2.035 2.090 2264
7,80% 9,30% 9,30% 9,80% 3,90% 8,50% 10,30% 6,60% 5,50% 6,40% 7,40% 8,20% 7.10%

Fuente: World Bank
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Valores de mercado
Partes interesadas

» Accionistas « Toma de decisiones de
* Directores inversion o venta

« Bancos « Compliance

« Entes reguladores * Pruebas de deterioro

» Auditores « Shareholder value

 Gobiernos
 Contratistas
* Proveedores de servicios

¢, Como enfrentar la volatilidad, riesgos e incertidumbres en
ejercicios de valoracion?

© 2018. For information, contact Deloitte Touche Tohmatsu Limited.




Enfoques para valorar
negocios ciclicos
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Valorar empresas ciclicas
Hacer mejores pronosticos

Nadie puede pronosticar con total seguridad las ganancias en una industria, no
existe un solo supuesto o pronodstico que no sufra alguna variacion....

BCOM Index
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Fuente: Bloomberg Mining Companies Index, Bloomberg, Deloitte Internal
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...Sin embargo,
estamos muy seguros
gue la industria sera
siempre ciclica.....
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Industria minera
Factores de impacto que se escapan del ciclo, particularidades..

Suministros energia,

Leyes de mineral -,
agua, diésel

Exploracion exitosa Proveedores

Stakeholders
(Comunidades,
Regulacion)

Efectos en

Huelgas
valor

Accidentes con cese de

: Incertidumbre geopolitica
operaciones

Riesgo reputacional Logistica en la operacion

© 2018. For information, contact Deloitte Touche Tohmatsu Limited. 14



Valorar empresas ciclicas
Capturar riesgos e incertidumbre

n - H - - .

La incertidumbre es el “"El riesgo es la incertidumbre

riesgo que no podemos cuantificada o medida”
medir”

Valoraciones tradicionales Capturar riesgos e incertidumbre

© 2018. For information, contact Deloitte Touche Tohmatsu Limited. 15



Entender los parametros con
mayor impacto en una
valoracion
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Parametros con mayor impacto en una valoracion

¢Como crean valor las empresas?

Crecimiento

Riesgos y
costo de

capital
Retorno

sobre
capital
invertido

Flujo de caja
futuro

© 2018. For information, contact Deloitte Touche Tohmatsu Limited.

Siendo capaces de

maximizar el rendimiento
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Parametros con mayor impacto en una valoracidn
Retorno sobre el capital invertido

Ejemplo: ROIC vs. Valor
“Pequenas variaciones

3,0% I en el esperado retorno
(ROIC) pueden generar

2,5% ] un impacto relevante en
el valor de una

2,0% _ compaﬁia”
]

1,0%

Incremento retornos
sobre capital invertido

0,0% 20,0% 40,0% 60,0% 80,0%

Variacion en el
valor econdmico

© 2018. For information, contact Deloitte Touche Tohmatsu Limited. 18



Percepcion de la industria en el Mercado

Cambios recientes
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Fuente: Bloomberg, Deloitte Internal

“Existe una importante
tendencia al ajuste en valor
registrado en los ultimos
anos”

© 2018. For information, contact Deloitte Touche Tohmatsu Limited.
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Fuente: Capital 1Q, Deloitte Internal

“La volatilidad en los precios de
los principales commodities han
impactado el retorno del capital”
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El valor de un negocio
¢Como crean valor las empresas?

Crecimiento

Riesgos y
costo de
capital

Retorno
sobre
capital
invertido

Flujo de caja
futuro

© 2018. For information, contact Deloitte Touche Tohmatsu Limited.
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Riesgos y costo de capital
Elementos en tasa de descuento

Bono soberano US (Rf) Equity Risk Premium (ERP)
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Fuente: Deloitte Internal
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16 “Un buen ejercicio de

14 valoracion debe reflejar el
1,2
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Fuente: Damodaran, Deloitte Internal
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Redescubriendo fuentes
de valor
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Percepcion de la industria en el Mercado
éSenales de recuperacion?

Mkt.Cap US$ bn P/B Precio / Valor libro

852 826
616
417 I

2015 2016 2017 may.-18 2015 2016 2017 may.-18

Fuente: Capital IQ
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Oportunidades
Redescubriendo fuentes de valor

> Reversion de las
perdidas de deterioro

Una recuperacion de la industria puede dar origen a reversar un ajuste
por deterioro......

© 2018. For information, contact Deloitte Touche Tohmatsu Limited.
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Reversion de las perdidas de deterioro
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Fuente: Deloitte Internal
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Reversion de las perdidas de deterioro
¢Ya existen indicios de que la pérdida por deterioro para un
activo ya no existe o podria haber disminuido?

Como minimo, se revisaran los siguientes indicios:

Indicios observables de que el valor del
activo ha aumentado significativamente

Cambios significativos del entorno legal,
econodmico, tecnoldgico o de mercado.

Las tasas de interés de mercado han
sufrido incrementos

1. Fuentes externas de informacion 2. Fuentes internas de informacion

Cambios significativos en el alcance o
manera en que se utiliza o se espera
utilizar el activo. Inversiones

Estos cambios incluyen los costos en los
que se haya incurrido durante el

periodo para mejorar o desarrollar el
rendimiento del activo o reestructurar la
operacién

Evidencia procedente de informes
internos que indica que el rendimiento
econdmico del activo es, o va a ser, mejor
que el esperado

Estimacion de los valores de mercado / valor en uso

Documentacion !

© 2018. For information, contact Deloitte Touche Tohmatsu Limited.
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5 Comentarios finales
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Comentarios finales
Sesgos tipicos y mejores practicas

Caracteristicas claves de
una valoracion creible

Sesgos tipicos en ejercicios de
valoracion

. Metodologicamente sélido y
Exceso de confianza Lo
matematicamente correcto

Positivismo respecto resultados Logico y comprensible

Transparente (documentado y

“Anclaje” a valores iniciales :
replicable)

Creible (experiencia e
independencia)

Aversion a las pérdidas

© 2018. For information, contact Deloitte Touche Tohmatsu Limited. 28
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