Modelo financiero para proyectos de mineria de
pequena escala

Modulo 1: Introduccion a la modelizacion financiera
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Contenidos

1. Caracteristicas de la mineria de pequefia escala en comparacion con la de mediana y gran escala
2. Qué es y para qué se usa un modelo financiero

3. Normas de modelizacion

4. Estructura bésica de un modelo financiero

5. Conceptos basicos (flujos de fondos, Tasa de descuento, VAN, TIR, tasa impositiva media)
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Caracteristicas de la mineria de pequefia escala en comparacion con la de
medianay gran escala

Es posible clasificar a la actividad minera en funcion de tamafio de la explotacion
= Artesanal

* Pequefia escala

= Mediana escala

= Gran escala

Las dos primeras suelen ser abordadas conjuntamente, y es habitual denominadas como MAPE:
Mineria Artesanal y de Pequefia Escala

) S N2
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Caracteristicas de la mineria de pequefia escala en comparacion con la de
medianay gran escala

*= La MAPE se diferencia de la mineria de mediana y gran escala, principalmente por el tamafio de la 7\‘3
explotacién, pero en ocasiones también por utilizar técnicas semimecanicas e incluso manuales.
= Abarca un amplio rango que incluye desde mineros independientes hasta entidades de mineria X - ,).r
o8 S
comercial formal en pequefia escala que producen minerales de manera responsable. . - sl
= Comprende todas las etapas de la cadena de valor, incluyendo los insumos, la extraccion minera, el
comercio, el procesamiento primario, el comercio, el procesamiento secundario y la exportacion. @
= Con frecuencia se realiza en areas adyacentes a concesiones para mineria en gran escala, o dentro ﬂ
de ellas. <
<

.
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Qué es y para qué se usa un modelo financiero

¢,Qué es un modelo financiero?

Pagina 7
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*Datos del proyecto: produccion, geologia, costos, plazos, etc.
«Pardmetros econdmicos: precios, inflacion, tipos de cambio, etc.
«Paradmetros fiscales: tributos, regalias, derechos, etc.
«Pardmetros financieros: tasas de interés, tasas de descuento, etc.

*Proyectar los flujos de efectivo antes de los impuestos
*Calculos fiscales: regalias, impuestos a la renta, etc.
*Los ingresos privados y del gobierno

J

*Indicadores econémicos normalizados: VAN y TIR antes de impuestos y después
de impuestos, periodo de reembolso, etc.

* Andlisis de sensibilidad

\
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Qué es y para qué se usa un modelo financiero
¢Para qué se usa?

= Evaluaciéon de proyectos de inversion

= Optimizacion de los regimenes fiscales

= Mejorar la prevision de ingresos

'\ ® v
/\“i\.\
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Qué es y para qué se usa un modelo financiero

¢Para qué se usa?

Evaluacion de proyectos de inversion

Optimizaciéon de los regimenes fiscales

= Mejorar la prevision de ingresos

= Evaluar incentivos a la formalizacion

= Estimar el precio-premio a la formalizacion

= Anpdlisis Costo-Beneficio social

i S |
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Qué es y para qué se usa un modelo financiero

. . % of projects Average budget Average schedule
Limitaciones

Corporate surveyed overrun, - overrun, months
disasters
= Los modelos son tan buenos como los datos subyacentes >100 19% 188 . 29.0
= Asimetrias de informacién entre quien provee los datos y quien arma '
el modelo
i , Project disasters
= Una encuesta de la consultora McKinsey a mas de 40 proyectos 44% 49 7.5
mineros completados en los Ultimos 10 afios muestra un exceso
promedio en los costos del 60% frente a las métricas anunciadas en
los estudios de factibilidad
. - sanction 17% g |-25
At or under 20%, 0 6.0
sanctioned budget
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Normas de modelizacidon

FARI FAST

«Fiscal Analysis of Resource Industries»  «Flexible, Appropiate, Structured and
Transparent»

Sélo para el sector extractivo Estandar para modelo financiero en Excel
Es para cualquier sector pero muy usado
en el sector extractivo

Marco relativamente fijo Facil de adaptar a las necesidades
Foérmulas largas — menos trasparente Foérmulas cortas — mas flexible, simple
Hojas de trabajo cortas (menos filas) Desglose detallado de los célculos —

hojas de trabajo largas (méas filas)

n=FAST

PANN
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Normas de modelizaciéon

Modelo financiero a utilizar

= Modelo del IGF

= Desarrollado bajo standard FAST The FAST
Standard

Practical, structured design rules
for financial modelling.

INTERGOVERNMENTAL FORUM
on Mining, Minerals, Metals and
Sustainable Development

>
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Estructura basicade un modelo financiero

Los principales agentes alos que se refiere un modelo son:
= Inversor: la empresa minera que va a encarar el proyecto
= Gobierno: como receptor de impuestos, regalias, derechos, etc.

= Comunidad donde se desarrolla el emprendimiento

N |
N e
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Estructura basica de un modelo financiero

Pasos en la construccion del modelo

2. Célculos 3. Flujo de fondos
fiscales después de

(Impuestos, impuestos

1. Flujo de

fondos antes de

Busqueda de datos } Analisis

Presentacion de resultados

impuestos (VAN regali .
: galias derechos, (VAN y TIR post
y TIR pre-fiscales) etc.) fiscales, tasa

impositiva media)

4 t‘k"u
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1. Flujo de
fondos antes de
impuestos (VAN
y TIR pre-fiscales)

Pasos en la construccion del modelo

2. Calculos
fiscales

(Impuestos,
regalias derechos,
etc.)

Estructura basica de un modelo financiero

3. Flujo de fondos
después de
impuestos

(VAN y TIR post-
fiscales, tasa
impositiva media)

4. Incorporacion
de incentivos a
la formalizacion
(precio premio de
indiferencia)

5. Externalidades
y analisis costo
beneficio social

(VANYTIR
sociales)

P e
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Conceptos basicos de modelos financieros

Flujo de fondos

Ingresos de la operaciéon

Costos operativos + Inversién en mantenimiento

Inversién

inicial
—~(NMOT OO~ ~NOSTHORODO NS NDWMN~DDO
000000000 T oo - - ONANNNNNMNNNNM
ficacacccscecce2ddeeaageaaaeaaaae
' 3,‘ ‘ ;‘ L I G G O S - G I G G G G G A G G G

Pagina 19 | 29/11/2021 | Modelo financiero para proyectos de mineria de pequefia escala — Médulo 1

Afio 31

Costos de
cierre

Afio 32
Afio 33
Ano 34

D giz



Conceptos basicos de modelos financieros

Tasa de Descuento

La tasa de descuento es una aproximacion financiera que define el valor presente de una suma futura
= Contabiliza el riesgo y el valor del dinero en el tiempo

= Puede ser interpretado como el costo de oportunidad del capital, es decir, sera el rendimiento minimo
exigido a una inversion o proyecto

* Para tener una medida de la misma se suele usar, dependiendo del origen de los fondos, el rendimiento del
capital propio o la tasa de interés pagada, utilizdndose en general una combinacion de ambos o costo
promedio ponderado del capital, wacc por sus siglas en ingés)

5;\ !
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Conceptos basicos de modelos financieros

Tasa de Descuento - Método WACC

«weighted average cost of capital» 0 «costo promedio ponderado del capital»

WACC =71,.p.+ T4 Pg

» 1, =rendimiento del capital propio (rendimiento de la acciones, rentabilidad de la empresa)
» p, = participacion del capital propio en el total
» 1, = costo del endeudamiento (al que puede acceder la empresa, después de impuestos)

» p, = participacion de la deuda

WACCajustado =Tp.-Ppt+t Tq-Pa+ X

» X =prima de riesgo

N |
N e
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Conceptos basicos de modelos financieros

Tasa de Descuento - Método WACC
» 1, =rendimiento del capital propio (rendimiento de la acciones, rentabilidad de la empresa)

* «Capital Asset Pricing Modeh

.=f+ R.[

» f=tasa de retorno sin riesgo
* R=prima de riesgo de los rendimientos del mercado sobre las tasas libres de riesgo a largo plazo

» [ = coeficiente de riesgo sistemdtico

N |
N e
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Conceptos basicos de modelos financieros

Valor Actual Neto (VAN)

= Los célculos de valor presente mueven el dinero hacia atras en el tiempo

» El dinero ahora es mejor que mas tarde, para eso se utiliza la tasa de descuento
= Tasa de descuento (i) = valor actual de un pago futuro

= Siel VAN > 0 — el proyecto es rentable

= Siel VAN < 0 — el proyecto no es rentable

N giz
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Conceptos basicos de modelos financieros

Tasa Interna de Retorno

La tasa interna de retorno (TIR) se utiliza para estimar la rentabilidad de las posibles inversiones

Es la tasa que hace el VAN igual a cero

Sila TIR < tasa de descuento — el proyecto no es rentable

Sila TIR > tasa de descuento — el proyecto es rentable

.
ANN

NN
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Conceptos basicos de modelos financieros

Colombia - Participacion en los retornos del
proyecto, en VAN

Tasa impositiva efectiva media

* Es la participacion del gobierno en los retornos de un proyecto a través del
cobro de impuestos, derechos y regalias

= Su contraparte es la participacion del inversor privado

= En ciertos casos también existe una participacion de los trabajadores Gobierno
85,6 %

L 4 SN

N i
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Conceptos basicos de modelos financieros

Periodo de reembolso

* Es el tiempo que tarda en recuperarse el desembolso inicial de una inversion a través de las entradas de
efectivo generadas por la inversion

= Usualmente se mide en anos

N |
N e
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Ejercicios

= ¢ Qué proyecto es mejor?

I TR BTSN ETYE

Proyecto 1 ($6.000.000) $3.500.000 $3.500.000
Proyecto 2 ($6.000.000) $1.000.000 $6.000.000
Proyecto 3 ($6.000.000) $6.000.000 $1.000.000

> giz
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Ejercicios

= Calcular el VAN del Proyecto 1 del ejercicio anterior, esto es, un proyecto de inversion que tiene una
CAPEX inicial (inversiones al comienzo del proyecto) de $6.000.000 y genera un flujo neto de caja de
$3.500.000 durante el primer afio y también de $3.500.000 durante el segundo. Utilice un tasa de
descuento del 10%.

= ¢ El proyecto es rentable?
= Qué ocurriria si el retorno del segundo periodo fuera de $3.000.000

= ¢ Como calcularia la TIR del proyecto en ambos casos?

.
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Ejercicios

= Calcular el VAN del Proyecto 1 del ejercicio anterior, esto es, un proyecto de inversion que tiene una
CAPEX inicial (inversiones al comienzo del proyecto) de $6.000.000 y genera un flujo neto de caja de
$3.500.000 durante el primer afio y también de $3.500.000 durante el segundo. Utilice un tasa de
descuento del 10%.

3.500.000 N 3.500.000
(14+0,1) (1+4+0,1)?

VAN = —6.000.000 + = 74.380
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Ejercicios

= ¢ El proyecto es rentable?

VAN > 0

TIR > 10%

A giz
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Ejercicios

= Queé ocurriria si el retorno del primer periodo fuera de $3.000.000

3.000.000 s 3.500.000
(1+0,1) (140,12

VAN = —6.000.000 + —380.165

VAN < 0%

TIR < 10%

> giz
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Ejercicios

= ¢ Como calcularia la TIR del proyecto en ambos casos?
TIR proy 1 =10,9% > 10%

TIR proy 2 = 5,4% < 10%

> giz
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