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RESUMEN

El objetivo de todo negocio minero es maximizar las utilidades para los accionistas, lo cual se
consigue incorporando a las reservas el mayor volumen posible de minerales de baja ley o recursos;
sin, por ello, exceder los limites impuestos por la ley de corte. Bajo esta premisa, el presente
proyecto de investigacidn se desarrollara en ambientes de flexibilidad, cambiando la ley de corte de
minerales de baja ley y considerando la incertidumbre en el precio del mineral de acuerdo a la teoria
de opciones. Todo ello, aplicando la teoria de Opciones Reales. Se espera que, incorporando
diferentes voliumenes de mineral de baja ley en canchas, a los cuales solamente le resta afiadir el
costo de acarreo a plantay el costo de tratamiento, los costos operativos sean menores y el margen
de utilidad sea mayor. Asi mismo, y a fin de incorporar la volatilidad del precio de los metales, se
considerardn escenarios alcistas y bajistas, los cuales se calcularan tomando en cuenta precios
histéricos.
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JUSTIFICACION DEL PROYECTO

Ante el escenario de una baja de precios en los metales, las empresas mineras estan obligadas a
tomar decisiones a fin de garantizar la continuacion de sus operaciones, para lo cual deben
replantear sus planes de minado anual incorporando zonas de mayor ley. Esta no es necesariamente
la mejor opcidn, tomando en cuenta el costo de oportunidad, el mismo que se hace menor cuando
los precios son bajos. Es por ello que surge la posibilidad de incorporar minerales de baja ley
existentes en canchas y enviar a planta dichos minerales en conjunto con los minerales de mayores
leyes. Esta en una flexibilidad de las operaciones mineras, la que permite incorporar a la cadena de
produccion a los costos hundidos, a los que restan solamente los costos de transporte desde las
canchas a la planta y el costo de procesamiento.

ANTECEDENTES

Zenteno, L (1998), menciona que, evaluando varias alternativas para el tamafio de la produccion,
mediante la teoria de opciones reales, se puede determinar el tamafio dptimo de esta.

Contreras & Ferndndez consideran el procedimiento de cambiar la ley de corte al mineral en
canchas, considerando la incertidumbre del precio del cobre e incluyendo el mineral marginal en el
plan de tratamiento metalurgico a fin de maximizar el valor actual neto del proyecto.

Espinoza, C (2002), determina el valor de la flexibilidad (y la opcidn incluida en ella) mediante
modelos de simulacién del precio del cobre basados en un proceso de difusidn de tipo browniano
geomeétrico en torno a los valores esperados del precio, previamente ajustados con el riesgo.

Kettlun, A. (1999). Explica que la flexibilidad operativa que se analiza es la modificacién de las leyes
de corte, utilizando métodos de simulacion y modelos de planificacién a fin de determinar la
estrategia o secuencia dptima de leyes de corte a fin de maximizar el valor del proyecto.



HIPOTESIS
El empleo de la teoria de Opciones Reales generard mayores margenes de ganancia bruta anual para
las empresas mineras.

OBJETIVO GENERAL

Generar mayores margenes de ganancia bruta anual para las empresas mineras.

OBJETIVOS ESPECIFICOS

Determinar la incidencia de la teoria de opciones en el tratamiento de mineral de baja ley para la
generacion de mayores margenes de ganancia.

Determinar la incidencia de la teoria de opciones tomando como incertidumbre el precio de los
metales en la generacion de mayores margenes de ganancia bruta anual.
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