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... EL DESTINO ES EL QUE BARAJA LAS
CARTAS, PERO NOSOTROS SOMOS LOS
QUE LAS JUGAMOS...”

Poeta y dramaturgo inglés, William
Shakespeare (1564-1616)
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Porqué Valorar una activo?

¢Cuanto vale mi negocio?

¢Con que método puedo valorarlo?

¢Como venderlo en un precio justo sin destruir valor?
¢ Como identificar las Opciones y Flexibilidades que
me agregan valor a mi negocio?

¢ El Van VS Opciones Reales

¢ SIEMPRE SE DEBE ESTAR PREPARADO PARA VENDER?




T @Meraxe EL MODELO DE VALORACION PROPUESTO

AValor
Flujos
Futuros

Valor Economico _ oraene O oaieas Costo de _
al Accionista g Capital

Ingresos =P x Q Costo de Capital

* Precio: Riesgos de Mercado
« Cantidad: Riesgos Operacionales:
« Personas
» Activos AValor Flujos Futuros
« Ambientales
* Comunidades

* Riesgos Financieros (Tasas interes
y de oportunidad)

* Riesgo de Disefio (Ingenieria)
* Riesgos de Construccion:

* Personas
Costos + Activos
* Ambientales
» Riesgos de Mercado (Precio de insumos) _+ Comunidades
« Riesgos Financieros (Tipo de Cambio) * Riesgos de Puesta en Marcha

* Riesgos Laborales * Personas/Activos/Amb./Comunidades



1930-1950 1950's 1960's 1970's 1980's

VAN Impacto de Analisis de  Gestion de Valor de la
TIR variables riesgos riesgos Informacion
CAPM Consideraciones

estratégicas



Caso 1: banco Chileno

Crédito por 4 MUS$
VAN : 6 M US$

Problema : P(éxito) 1 %

Analisis de Riesgo :
E(VAN) : 500 KUS$ P(Exito) 51 %

TODOS TENIAN LA RAZON !!



CEMENTERIO DE TASACIONES Y VENTAS DE MINAS
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Fases de la Metodologia

: 5 2aso 1: Estrategia del Negocio Minero
: "::1 ) .Paso 2: Nivel de |la Exploracion Geologica

Izﬁaso 3: Nivel de Informacion Perfecta
; ;j; 5350 4: Cubicacion y Valoracion de Recursos Mineros

l

ﬁ"' 52aso 5: Determinacion del Nivel de Ingenieria (Calidad
ess 'ie la Informacion)

e S ﬁ’aso 6: Calculo del Ritmo Optimo de Produccion
P TR.OP)

};mka 2aso 7: Proyeccion del Precio de los Metales y.
yincipales Insumos.

G
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Fases de la Metodologia

Paso 8: Determinacion de los Riesgos y Peligros del
Proyecto.

+ Paso 9: Generacion de la Cartera de Proyectos
candidatos a ser evaluados por Opciones Reales (grado
flexibilidad v/s grado de incertidumbre)

>+ Paso 10: Configuracion de Escenarios para Evaluar

Proyectos.
« Paso 11: Definicion del Arbol de Decisiones

+ Paso 12: Seleccion de las Flexibilidades y Opciones
Estratégicas

Paso 13: Evaluacion del Proyecto por Opciones Reales
aplicando este enfogue metodolégico gue contiene:




IMPACTO DEL RIESGO E INCERTIDUMBRE EN
VALORACION DE ACTIVOS MINEROS

: Todo es variable 0
Incertidumbre alta La informacién es incierta @

Comprar Certeza to!al

informacion
perfecta

Variables
asociadas a r;esga l

L

1 1
DECISION COMIENZO DE FIN DE LA
DE INVERSION LA PRODUCCION VIDA DE LA

INICIAL MINA O ABANDONO
TIEMPO
Riesgos geologicos/metalirgicos

Incertidumbre geoldgica 3
Incertidumbre de mercados Rfesgos oe mer.t‘.ados
Incertidumbre operacional Rfesgos operacionales
Incertidumbre tecnologica Rfexgm' m?turules,
Riesgo pais etc




PARA VALORAR SIEMPRE DEBE HACERSE CON LA TASA DE
PRODUCCION QUE MAXIMICE EL VAN

DETERMINACION RITMO OPTIMO PRODUCCION

TASA DE DESCUENTO

Capacidad Planta

TIR Mg> TASA INTERNA MARGINAL

VAN

ESCALA

Capacidad Planta

C c: Capacidad Optima
CALCULAR VAN DE TODAS LAS ALTERNATIVAS Y
AQUELLA QUE SEA MAS ALTA ES LA SELECCIONADA

ESCALA




VALORACION ECONOMICA QUE MAXIMICE EL VAN

Ritmo Optimo de Produccion (ROP) Proyecto de pofidos Cu

E(VAN)
MUS$ Restricciones «——
técnicas

Siempre conocer primero el ROP
que maximice el VAN, y de alli
restricciones

CB 137 180
Optimo técnico
Ontima aconomico +

i

kTPD
Ritmo

de
Produccidn




VALOR
ACTIVO

uss

VALOR DEL ACTIVO - INCERTIDUMBRE GEOLOGICA ° L.

F/
N
04’,
VIRGEN PROSPECTO CUERPO YACIMIENTO | FACTIBILIDAD | OPERACION
BASICA INTERMEDIA AVANZADA | INGENIERIA
RECURSOS RECURSOS | b ESERVAS
RESERVAS

Disminuye la Incertidumbre Geologica

Aumenta la Confiabilidad de la Informacion

Disminuye el Riesgo Empresarial

Aumenta ¢l Valor del Activo

F Y Y ¥




odelo de !
decision




Costo de la incertidumbre
Antes y después del '
Riskmanagement

La Empresa siemp




¢Cuando Comprar informacion adicional?

Costo de la incertidumbre = 1.000 KUS$
Valor del estudio = 300 KUS$
Costos de la incertidumbre = 500 KUS$
Remanente
Valor ganado = 200 KUS$
e
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METODOLOGIA DE VALORIZACION DE YACIMIENTOS
BAJO RIESGO E INCERTIDUMBRE

DEFINICION DEL
ACTIVO MINERD

* VIRGEN
= EN OFERACION

CLASIFI 10N
FACIMIENTO + OTROS ACTIVOS

EVALUACION DE p
FROBLEMAS GESTION DE

EQUIVALENTE Bl RECURSOS MINEROS
CIERTOQ

RITMC MARGINAL
KERS

DETERMINACION * METODO TAYLOR
GRACION VPN ROP : ;
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ESCENARICS OPCIONES REALES

’3"\"{_'_-3;5'1'_‘:1’_‘[':;5” PARAMETROS PARAMETROS DE LAS

= 2! FINANCIEROS, 11,12 OPCIONES REALES
VALOR ESPERADO TASACION VALORIZACION
PROPIEDAD MINERA PROPIEDAD MINERA YACIMIENTOS

ON Y
RA
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= WALOR YACIMIENTO
ITEUBI(;EN = COBERTURA DE RIESGO
- PRECIO METAL

ENFOQUE METODOLOGICO
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YACIMIENTO

MODELO VIERA - LAMOTHE

OFCIONES REALES

SIMULACION MONTECARLO

Reversidn a la Media con Saltos

e MODELO BRENNAN SCHWARTZ

MODELO BINOMIAL

MODELOS DE VALORAR
EMPRESAS

ALGORITMO LONGSTAFF Y
SCHWARTZ

ALGORITMO VALORDE LA
INFORMACION

I

. ENFOQUE METODOLOGICO

METODOS PARA VALORAR ACTIVOS MINEROS

Modelo
— I 3 .
Deterministico

Modelo
—* Deterministico -
Estocastico

— Opciones Reales

Modelo_ e
Deterministico

— Modelo Estocastico
— Modelo Opciones

—+Modelo Discreto

Modelo
Deterministico

— Opciones Reales

— Modelo Estocastico



Ny LA MINERIA ES UN NEGOCIC

mEenl o

MANEJO EFICIENTE BE' COS

REw

FINO Ton 85 34 B
FINO Lbs 1873910 74956 4 374782
Costo US/Ht 1.5

Costo US$ 6000 6000 6000
Costo US$/it 15 1,5 1,5
Costo cU$/Lb 3,20 8,00 16,01

METAPROJECT

AT WEAACION L






ALGUNOS CRITERIOS DE VALORACIBN N
ECONOMIA MINERA s v

R

Metodologia de H. D. Hoskold

Se debe a este autor la creacion en 1876 del primer modelo para la valorizacion minera. Su
formulacion, muy sencilla, ha sido ampliamente usada en varios paises.

V,=V,+V,
V,=V,=C,;+V,
Vr = Valor Total de la Propiedad Minera.
V., = Valor Presente de la Propiedad Minera, basado en reservas de mineral, medidas,
p indicadas, las instalaciones y los intangibles
}/,.. = Valor Futuro de la Propiedad Minera, basado en Reservas Inferidas o Potencial del
F Yacimiento.
¥, = valorActual de la Propiedad Minera o Empresa Minera en US$.
C j = Capital Inicial para poner a la mina en explotacion acorde al ritmo de produccion.
VR = Valor Residual de las Instalaciones al fin de los “n” anos de vida de las reservas

mineras medidas e indicadas que conforman las reservas demostradas o
GEDGELCES




sals =

Criterio Hoskold Viera — Lamothe

Este criterio es una complementacion al criterio de Hoskold, ampliamente utilizado por mas
de 40 afos, en este modelo se incorpora el enfoque probabilistico como es la probabilidad de
éxito y un intangible como es el capital intelectual.

Donde:

Vi =Vp+ (Vi p(éxito)—S)— Pa+Ci

P(éxito) = Representa la probabilidad de éxito de pasar las reservas inferidas y
especulativas o hipotéticas a reservas econémicamente explotables.

S = Representa la desviacion estandar como medida de riesgo

Pa = Corresponde al pasivo ambiental que el yacimiento genera como producto de sus
operaciones durante su vida

Ci = Corresponde a un intangible que es el capital intelectual que el comprador se

aduefia al comprar un yacimiento incluyendo a la mano de obra.
El resto es la misma nomenclatura.




Opciones deben identificarse a priori

* Opciones de atrasar las inversiones.
+ Opciones de suspension temporal de la mina
* Opciones de abandono total

« Opciones de crecimiento,; Comenzar a un nuevo
nivel,nos permite explorar en el futuro niveles
inferiores?; Es factible que haya mas mineral?

CUESTION IMPORTANTE: Debemos identificar las opciones
realmente relevantes para que el modelo sea soluble y ayude a
dar el valor verdadero al yacimiento o proyecto.



EEEI"L':'%META T
J IJJJ._W*JU ‘J._n —FJ.—lf_rf_':.)J._lf_)

1982

Tendencia prevista
1981

=
[
oF
<]
o
[ B
L
EZ‘
0
(@]

2000 12005




2

CCIONES Precioi
€ 0rganizaciones;

w
()]

= DOE
g High
825 Mobil
]

e —
8 DRI
=20}

EF DOE
o

Base

at. Res. Canada

Nat. West
Sec.

20201 Pet Econ. Ltd.

DOE Low




EL MODELO DE VALORACION PROP!

Para el modelado del precio del cobre, se usa la Simulacion
del Hipercubo Latino con reversion a la media con saltos
aleatorios. Precios del Cobre y de Molibdeno siguen al igual
que la mayoria de materias primas un proceso de reversion
a la media.

Se identifican Flexibilidades operacionales mediante taller
de expertos tipo Delphi/Hazop.

Se emplea un modelo Financiero con @RISK para
determinar el atractivo econdmico del activo.

Se emplea el Riskmanagement en conjunto con las
Opciones reales para valorar Activos Mineros.




Saltos en el Precio del Cobre

« El concepto de saltos en los precios de los
activos lo introduce Merton:

Merton, R.C., "Option Pricing When Underlying Returns
are Discontinuous" Journal of Financial Economics, 3,
125-144. (1976)

« Debido a la observacién empirica de estos
saltos, el modelo de reversion a la media, se
completa con la posibilidad de saltos aleatorios,
que se pueden controlar, tanto en cantidad de
saltos por periodo, como en la dimension de
estos.

» Este tipo de modelos es usual en la simulacién
de precios de petrdleo y de la energia.
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Metodologia de identificacion de saltos
en modelo de precios

Estimamos la variacion porcentual de los precios en la
serie diaria larga, del cobre y del molibdeno.
Calculamos la media y la desviacion estandar de estas
variaciones porcentuales.

Separamos de la serie las variaciones porcentuales en
los precios de los metales de mas de 3 desviaciones
estandar, es decir que tienen una probabilidad de no
ocurrencia en un 99,73% de los casos.
Estadisticamente una serie sin saltos no podria tener
mas de un 0,027% de sus valores superiores a 3
desviaciones estandar.

Encontrando un numero de saltos equivalente a un 3%,
100 veces superior a lo esperable.




EL MODELO DE VALORACION PROPUESTO.

i iillea B8

. r 1 . .H?-F:' l
Proyeccion del Precio del Cobre: =

Hasta enero de 2005, los precios se mueven en una mediade I
Posteriormente “saltan” a nuevo precio medio de.=i350,_¢,_"_l_b,c_ompmg}
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02/01/1992 <
02/01/1993 <
0210111594
02/01/1995 4
02/01/1996 -
02/01/1997 4
02/01/1998 +
02/01/1999 4
02/01/2000
0210172001 4
021012002 +
02/01/2003 4
02/01/2004
02/01/2005

02/01/2006

02/01/1989
020111990
0210171991 4

Dr. Ing.Manuel Viera F.
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Variacion Porcentual diaria de los precios del Cobre
desde el afio 1989 al ano 2006

Rendimiento diano Precio Cobre
y atd

Jumpsz up

Jumps dovwn
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Correlacion entre las series

Se entiende que el precio del molibdeno esta
correlacionado negativamente con los movimientos del
precio del cobre.

Y también que el tipo de cambio Peso/USD, tiene
correlacién negativa con el precio del cobre.

Para el caso del tipo de cambio se entiende que este
fluctua aleatoriamente en funcién de su volatilidad
pasada respecto al cambio actual.

El modelo es aplicable a los principales insumos de la
mineria sufetos a Riesgo de Mercado, tales como:
Precios del Acero, Acido Sulftrico, Ene_rrgia Eléctrica,
Agua, Combustibles Fosiles, Cargo de Tratamiento y
Cemento.
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Ejemplo de una senda simulada

1400
1200
1000
BOO
600

400

P ———— e —————— |
FES LSS LIS ISP PP LESS S

==Fcu = Pmb = Peso/USD
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Parametros E3<
Para la simulacién hemos usado los siguientes
valores de partida, considerados como valores
probables en funcién de un primer analisis de la
muestra de datos histéricos:

Parametros de la simulacion

Variable Cobre | Molibdeno
Precio inicial 342 28
Variacion de tiempo, At (afios) 5 | i |
Horizonte Temporal, T (afios) 79 79
Precio Medio a Largo Plazo 120 22
Ln(Precio medio), x 479 3
Velocidad de Reversion Anual, n 0.35 0.35
Veloc. Revers. x Variac. Tiempo 0.35

Half Life (tiempo para la mitad del camino a la media) 2 2
Volatilidad Anual 27.38% 42 64%
Frecuencia ( Au) jump up 5 020 0.20
Frecuencia ( Ad) jump down 5 0.20 0.20
Tamafio jump up 0.20 0.20
Tamario jump down -0.10 -0.10
E[$?] 0.52 0.52




pE METAPROJECT

Correlaciones y tipo de cambio

Correlaciones

Cu Mb -32.36%
Cu Peso/USD -26.23%

Tipo de Cambio Peso USD

Tipo Cambio Peso/USD 539
Volatilidad Anual Peso/USD 8.14%




Pronostico del precio de los Metales™

\

2007 2013 2019 2025 2031 2037 2043 2048 2055 2061 2067 2073 2079 2085

— P EE (US$/KW-ANO) —— P acero (US5/Mon.)
P petréleo (USS/M3)} P AS (USSTM)

I:’arrmln EE [S/KWH] Foirtios (USSHg, Acaro (U5 MG} Hzs04 [usm)|
Frecio i) E3 5] W00 Gl
Waracitn de tiempo, At 1 1 1 1
Harizante Temparal, T ™ 3 ™ 78
Precic Media a Largo Plaze 35 75 am E]
LniPrecio medio), ¢ 35 432 & 4
eiciaad de Reversion Anual, n 035 035 0,35 0,35
ek, Revers. « Variac, Tiempa 0,35 035 0,35 0,35
Hall Lite {liernpa para s mitad del camino & a media) 2 2 2 2
oiatiidad Anual 26,89% 25.57% "I 12.85%
Frecuencia | hu) jump up 5 0,20 5.00 5,00 0,20
Frecuercia { & d) jump down 5 0,20 500 5,00 0,20
Tamafa jume up 0.2 020 0,20 0,20
[Tamafia juma dawn -0,10 0,10 4,10 0,10
E14') 052 052 0.52

Dr. Ing.Manuel Viera F.
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Célculo de correlaciones entre todas las variables proyectadas. Para obtener un rango de valores apropiado se
realizd una simulacion de muestreo estratificado Hypercubo Latino con 5.000 iteraciones, para asi observar los
valores esperados de correlacion que se encuentran a continuacion: "

Correlaciones Esperadas 2007 - 2083 (R2) 4

Correlacion H2S04- Petréleo 65%
Correalcion H2S04- Acero 83% Se destaca la alta correlacién
Correlacion H2S04- Energia Eléctrica 75% IP°3'F"'=‘ existente e"treb,th‘is
Correlacion H2S04- Cobre 64% s ey pﬁ';:gfa‘agi:j;‘ng
Correlacion H2S04- Tasa de Cambio -6% entre cada insumo y el precio
Correlacion Petroleo- Acero 75% del cobre. Ademas se ratifica la
Correlacion Petroleo-Energia Eléctrica 64% tendencia de  correlacion
Correlacion Petroleo- Cobre 51% negativa entre el precio del
Correlacion Petroleo-Tasa de Cambio -6% cobre y la tasa de cambio,
Correlacion Acero-Energia Eléctrica 78% como tambien de todos los
Correlacion Acero-Cobre B66% insumos con la tasa _de cambio.
Correlacion Acero / Tasa de Cambio -T% Se  puede clef:lumr que el

s - i modelo de precios respeta las
Correlacion Energia Eléctrica / Cobre 59% ehielacibies fistornicas
Correlacion Energia Eléctrica- Tasa de Car  -6% avienias:
Correlacion Cobre - Tasa de Cambio -8%
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Arbol de Decisién Porfido con OR

Invartir 137 KTPD

Invertir 180 KTPD

-I Opciones Nueve Nivel Mina Teniente

Invertir 137 KTPD

/

Inwertir 160 KTPD

No Invertir, Cierre Opfimzado




RESULTADOS DE LAS OPCIONES REALES CON

FLEXIBILIDAD
OPCION :T: TCADORES SALUR
Estocastico MARGEN FLEXIBILIDAD
KUS$ KUs$ KUS$
Atrasar 1 afio 137 KTPD 6917 6917 - 6796 121,3
Atrasar 1 afio 180 KTPD 6980 - 0
Expandir de 137 a 180 kTPD 7053 7053 - 5980 1072 (c/rCB)
7053 - 6796 257,4 (expansion)




ESTIMACION DE RESERVAS

Reserva Total Ley media % | Error Krig Reserva Total Ley media % | Error Krig
Indicada 2.044 969 97 0,31 Indicada 1.021.500 1,09 0,307
Inferida 1.855.346 3,27 0,4 Inferida 3.016.920 1,07 0,559
Medida 799.711 2,95 0,14 Medida 487.266 1,16 0,127
Total ROCA & 4.709.683 Total ROCA 8 4.526.213




EQUIVALENTE CIERTO

‘K = factor de ajuste
* iy = 5,5% tasa libre de riesgo
*ip = tasa de riesgo inherente al proyecto

T = periodo de tiempo

.-

k1= 10,000
k2 = 0.7581
k3 = 05169

.-
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METAPROJECT

NGENILRIA £ INKOYACION 5 &

Analisis Marginal y Econdmico

LEY DE CORTE
B.20 7.20 6.20 5.20 4.20 3.20 2.20 1.20 0.20
2.00 500
1.80 /’ 400
1.60 200
1.40 200
1.20 100
1.00 ’V [}
0.80 A 100
_’_’_’M‘ﬂ 1 r\

0.60 —- - \ =200
o.40 ‘ -300
0.20 \ -400
o.00 - -500

Maximeo Beneficio Neto
Actualizado

>

= Beneficio Neto = Actualizado

Maxime Beneficio Neto

>

— Costa Marginal

=== Ingresc Marginal

Beneficio Neto

LIRS



CRITERIO MARGINAL DE VICKERS

5.5 us/ton

Costo Planta 6.8 us/ton

Ley Media 2,63%

Costo comercializacién y  ventas 0.0848 us/lb Tonelaje Asociado 4. 862,231

2.5 us/ton
B5%
0.8 us/lb
600000 ton/afio

Vida Uil 8 Afios

[Analisfs Marginal de Vickers]

= Ingreso Marginal
= Coato Marginal

Ley de Corte:
1L19%

Ley de Corte




SELECCION DEL RITMO OPTIMO DE EXPLOTACION

VOE(aiios) = 6.5 (reservas— Mt —)' > x (1 0,2)|

Vida éptima minima = 8,18 afios
TAYLOR Vida éptima media = 10,23 afios
) Vida éptima méxima = 12,27 afios

ROP(T | aiio) = 0,15 x (reservas— Mt )" x(1+2)

Ritmo Optimo minimo = 1298 ton/dia
Ritmo Optimo medio = 1623 ton/dia
Ritmo Optimo mdximo = 1947 ton/dia



MACKENZIE

ROP(T | aiio) = 4,22 x (reservas—t =) 7°

Ritmo Optimo =1586 ton/dia
Vida éptima méxima = 10,73 afos

Criterio econdmico

Tonelaje. 4,862,231 Tasa Desc. 12%
Ley de corte 1.2 TAX 35.0%
Ley media 2.63 Recuperacion 85%
Dias por Afio 360.00 Precio cUS$/libra 80

Delta Prod. 0.05




CASOS DE ESTUDIOS CON LA METODOLOGIA

COMPARACION DE METODOS ROP

DELTA VAN

600

RITMO DE PRODUCCION METODO ECONOMICO

Taydor (mite Superiar)
T

Mackenzie

TOr<p-
in
=
2

Willams
4800 TPD

«10.00

z

- -15.00

[-E -

RITMO DE PRODUCCION

TAYLOR — WILLIAMS.
Dr. Ing.Manuel Viera F.

-20.00

<25.00

=30.00

=L -35.00

a METArROIECT



o W
6. RESULTADOS i s'
VALORACION YACIMIENTO MINERO SLAS OPCION DE AMPLIACION EN 15.000 TPM

I
CASO
OPCION AMPLIACION e

Tasade Financiado Worst Case Best Case Financiado
Descuanto (KUSS) (KUSS$) (KUSS) (KUSS)

Van
Deterministico 92,667 56,482

Van Risk 130,511 . 87.188

Van Modelo de
Precios 313.716 245.737

Van
Deterministico 81.983 48 854

Van Risk 116.268 76,865

Van Modelo de
Precios 292,347 229659

Van
Deterministico 68.897 39.613

Van Risk 98.796 64.249

Van Modelo de
Precios 265.415 208.261

Dr. Ing.id;!wl Viera F.




RESULTADOS DEL ANALISIS DE RIESGO
VAN { KUSS ) OPCION SIN AMPLIACION
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6. RESULTADOS

Método de analisis de Riesgo

VAN CASO BASE V/S VAN CON AMPLIACION a 60.000 TPM

Distribution for VAN ( KUS$ )/D257

v r X
| [PROYECTO caso base RISK Ampl ID257- Mean=140621.9]
N N

PROYECTO caso base RISKID257. Mean=112839,7

o]
i
<
o
=
£
§
T
>

60 170
Values in Thousands

42,4549 246,4033

° METArRCOIECT

Dr. Ing.Manuel Viera F.



RESULTADOS

Los estadigrafos del resultado del analisis de riesgo son los siguientes:

f1 Analisis

de riesgo del Caso Base:

E(VAN)

Desviacion tipica
Coeficiente de variacion
E(VAN) seguro

Valor en riesgo VAR
Probabilidad de fracaso

f.2 Analisis

112.840 KUS$

50.996 KUS$

4519 %

30.235 KUS$

82,605 KUS$
2 %

de riesgo al Caso Expandido

E(VAN)

Desviacion tipica
Coeficiente de variacion
E(VAN) seguro

Valor en riesgo VAR
Probabilidad de éxito

140,622 KUS$
61,105 KUS$
43,45 %

42455 KUS$
98.167 KUS$
98 %

° METAPROIECT

Dr. Ing.Manuel Viera F.



CONCLUSIONES

+ Cuando se calcule el Valor del Yacimiento, primeramente, se debe
determinar el Ritmo Optimo de produccién, se aconseja emplear
Vickers, luego aplicar simulaciéon con reversion a la media con saltos,
para pronosticar precios de los metales.

El pronéstico de Precios y la modelacion de la Incertidumbre es
clave en la valoracion de Activos Mineros.

« Para certificar Reservas en forma confiable, se deben corregir por el
método de equivalente cierto, ajustado por riesgo e incertidumbre
geologica.

« Al valor hay que descontarle las externalidades, ej problemas de
agua, riesgo pais, etc

-

Dr. Ing.Manuel Viera F.



"Lo unico que le debe frenar a Dios para
que no envie otra gran inundacion, es que
la 1° no ha dado el mas minimo resultado”

Proverbvio Sueco

Dr. Ing.Manuel Viera F.



“El mayor descubrimiento que se ha realizado es que los seres humanos
pueden cambiar de vida cambiando solo de actitud...”.
Williams James




