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_2 Precios de ios metales .

Una de las suposiciones mas importantes en cualquier evaluacién econdmica es la
de los precios. Los precios de los articulos se pueden encontrar en publicaciones
especiales. Para metales (Véase el Capitulo 1.2.7) basados en Londres, el "Metal
Bulietin” que sale dos veces por semana es la referencia estandar, El “Engineering
and Mining Journal” publica mensualmente los precios de los articulos metélicos y
no metdlicos.

Desafortunadamente, la maycria de los precios de los articulos son tan constantes
¢omo las predicciones del clima. Los precies dei mercado que estén sujetos a
giros impredecibles pueden dificilmente ser usados en la evaluacidn de proyectos,
y tiene que tomarse en cuenta que quizas pasen afios para que la produccion sea
posible. Basados en precios altos, la mayoria de los depésitos, podrlan evaluarse
como econémicos. Durante una depresion, sin embargo, aun las grandes minas
productoras y eficientes, encuentran dificultades para operar econémicamente.

Por lo consiguients, la pregunta a hacerse es; jCual es el precio promedic
razonable? Una pregunta muy dificil, la cual, en- las palabras de un director de
mina canadiense que da la respuesta, “los expertos estdn mas a menudo errados
que en lo correcto”. Como un asunto de regla, el desarrollo de los precios
especificos de los metales deberia ser empleado como la base para proyecciones.
Una fuente confiable para esto es el Metal Statistics publicado anualmente por
_ Metallgesellschaft A G, Frankfurt a.M., de Alemania.

Se aplican unas cuantas reglas practicas:

1.- jNunca escoger un precio topel Los tiempos de bonanza no duran para
siempre,

2.- Algunos metales tienen precios de productor, por ejemplo, el precic de
" productor Europeo para el Zinc o el precio de productor para el Ni, Mo y Al. Las
. fluctuasciones de los precios de preductor son menos erraticas que el movimiento
de precios en los intercambics de metales. Por lo consiguiente es aconsejable
" seleccionar un precio cercano al precio del productor.

Es importante también, la eleccion del fipo de moneda en la cual es valuado el
metal. Algunas veces, los precios de los metales cambian debido a los cambios en
. la tasa de cambio a EE.UU.-$/t, en donde se aplica EE.UU.-$/t, los precios
. permanecen mas o menos estables. Para eliminar la influencia de la tasa de
cambio, la LME ha introducido un precio del Aluminio en EE.UU.-$/t ademas de la
valuacién en £/t y esta considerando mas movimientos en esa direccién. Es
aconsejable considerar los precios de los metales en un tipo de moneda
dominante para los mercados que son internacionales. La moneda mas importante
es el EE.UU.-$, nosotros usaremos por consiguiente precios de los metales en
EE.UU.-§.
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Para garantizar que en un grupo de compafiias todos los proyectos sean
evaluados en las mismas bases, algunas compaiiias ofrecen guias de precios
confidenciales para evaluaciones. Para el evaluador, quien no esta en una
posicién afortunada para tener acceso a las gufas de precios y tiene que hacer sus
propias hipétesis, se mostrara tres métodos de como hacer suposiciones de
precios razonables. - ' :

Las evaluaciones economicas finales estan basadas normalmente no solo en un
;. precio, sino en un range de precios. Primero se obtiene un precio intermedio, el
cual es el que se considera el mas aproximado a la tendencia del precio. Esto
varia hacla arriba o hacia abajo en un andlisis de sensibilidad (véase en Capftulo
11.6). -

2.1 Calculo de precios promedios ajustados por la inflacion.

Para calcular un precio promedio que suponemos sera valido durante afios, los
efectos de la inflacion tienen que ser considerados. La correccion es hecha por
medio de indices de inflacion. Primero se tiene gue decidir cual indice de inflacién
se va a elegir.

Algunas veces se escoge un [ndice de precios el cual esta basado en la media de
varios precios de material bruto. Para suposiciones de precios enfocados a la
evaluacién econdémica de un depdsito, jesta es la eleccién incorrectal La grafica
en la Figura 2 explica porque.

* i el precic del metal fuera deflacionado sobre la base del indice de precios, esto
resultarla en un precio el cual pareciera haberse incrementado con el paso de los
afios. Proyectando esta tendencia a futuro resultaria en un aumento del precio del
metal en el periodo sin tomar en cuenta fas inversiones periddicas causadas por
futuros retrocescs econdmicas. Las utilidades de minado no van a ser gastados en
minerales - brutos, sin embargo, se tienen que pagar sueldos, articulos de
consumo, financiar inversiones adicionales y nuevas Inversiones. Por [0
‘consiguients, un indice para bienes y servicios es una mejor eleccion. Si el precio
del metal, en la Figura 2 es deflacionado per lo tanto, caeria en términos reales,
‘por ejemplo, una mina en operaciéon tendria que incrementar su produccion para
que sea capaz de cubrir la misma cantidad de bienes y servicios. Estas
circunstancias econdmicas tenderfan a deteriorarse,
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Figura 2. Ejemplo tedrico de tendencia relativa del precio del metal contra un indice de precics de
articulos y de bienes y servicios.

En paises industrializados se utilizan como regla los indices de precios de
productor. Para proyectos en otros paises, particularmente palses en vias de
desarrollo, el indice de inflacion intemacional del Banco Mundial, el indice de
valores de unidades de manufactura, (valores de unidades de bienes de
manufactura para naciones en vias de desarrollo) seria la opcién adecuada.

Los indices siempre contienen informacion relativa. Un afio seleccionado
arbitrariamente es fijado en 100 y los siguientes afios son relacionados a este
punto de referencia en el tiempo. Los precios ajustados a la inflacién son
calculados de acuerdo a la siguiente formula:

indice en el afio x

" Precioal valor del dinero del afio x = precioenclafioye ———M
: indiceenelafioy

Ejempio. Calcular el precio del Plomo (Pb) en 1981 en EE.UU.-$. En la Tabla I,

columna |, se dan los precios del Plome en EE.UU.-cent/libra, en [a columna |l los

indices de precios de productores-EE.UU,

Como un ejemplo, el precio del Plomo de 1970 es ajustado por la inflacién y
expresado en EE.UU.-§ de 1981. En la tabla de abajo el precio en ¢l afio y (1970)
as de 15.619 centavos-EE.UU. /b,

Precio al valor del dinero en1981= 15.6190%3—3 =38.27 centavos-US.



Evaluaciones econémicas en exploracion -23-

La columna Ill contiene precios ajustados por la inflacién. Liega a ser obvio que el
precio del Plomo de 1981, ei cual nominalmente se elevo un 240% entre 1970 y
1981 no excede el de 1970 en términos reales de dinero.

De estos precios ajustados por inflacion se puede calcular una rmedia. Es
recomendable desechar el precio particularmente alto de 1979 al determinar la
media. ' :

Ademas, se puede desarrollar un andlisis de regresién (el precio en funcién del
tiempo) para determinar las tendencias. El procedimiento de andlisis de regresion
se explica en el Capitulo 5.2.

Tabla L
Columna | Columna il Columna Il
Precio de Pb  Indice de precios Precio de Pb
US-centflb  del productor de Us en US-cantb
(1970=100) constantes de 1981

1970 15.619 100 38.27
1971 13.815 103 32.86
1972 15.028 108 34.09
1973 16.285 122 327
1974 22.533 145 : 38.07
1975 21529 . 158 33.38
1976 23101 166 34.09
1977 30.703 176 42.74
1978 33.653 . 190 43.39
1979 52.642 206 62.61
1980 42.455 226 48.23

1981 37.400 245 37.34.

2.2 Calculando precios con medias moviles.

* Para ajustar las fluctuaciones erraticas de los precios de ios metales en una serie
de tiempo, se utilizan las medias méviles, con las medias calculadas en un periodo
de x afios. Ya que los tiempos de prosperidad y de crisis se alternan en un periodo
promedio de 4 & 5 afios, es aconsejable calcular las medias méviles sobre un
periodo similar.

Ejemplo. Calcular las medias mdéviles por § afios para los precios del Plomo en
1981 en EE.UU -§ de la Tabla I.

Para las medias moéviles de 5 afios para 1972, se suman y promedian los valores
de los afios 1971, 1872, 1973, 1974, para 1973 los valores de 1971, 1972, 1973,
1974, y 1975 etc. Los resuitados se muestran en la columna Il de la tabla 1.

Es esencial escudrifiar cuidadosamente el resultado de tales calculos. El resultado
de los calculos de la media en la columna |, Tabla Il indica una tendencia a subir.
Esta tendencia de incremento, sin embargo, fue en su mayor parte causada por la
prosperidad en 1979. Debido al método de célculo de medias méviles, todas las
medias desde 1977 a 1979 han sido distorsionadas por este vator.
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En este caso deberia ser mas razonable (sensible) calcular el precio del Plomo de
la columna lll, de la Tabla |, sin el valor de repunte de 1979, en lugar de usar los
precios de la Tabla I1.

Tabla ll.

'Coiumna I Columna Il
Precio de Pb Promedics de
en US-cent/lb movimientos

de 1981 en § afios

1970 38.27

1971 3286

1972 34,09 35.20
1073 327 34.22
1974 38.07 34.47
1975 33.38 36.20
1978 34.09 38.33
1977 42.74 T 43.24
1978 43.39 45.81
1979 62.61 46.46
1980 46,23 ‘

1981 37.340



