Universidad Nacional de Ingenieria

PROGRAMA ACADEMICO DE ECONOMIA

e

ANALISIS EX-POST DEL PROYEGTO MINERO
““ GERRO VERDE 1”

TESIS

PARA OPTAR EL TITULO PROFESIONAL DE
INGENIERO ECONOMISTA

Oswaldo Mariano Patiiio Garrido

PROMOCION 1977 -1

LIMA * PERU * 1978



2.

3.

ANALISIS EX-POST DEL PROYECTO MINERO ''CERRO VERDE 1"

Il ndl ce

DEDICATORIA

INTRODUCCION

GENERAL IDADES

2.1, El Slstema Econbmico como Marco Actual del Proyectc
2.2, El Sector Minero dentro de la Economfa Nacional
2.3. Marco de Referencia del An&lisis

ANALISIS EX=POST DEL PROYECTO MINERO '"'CERRO VEKUE' ETAPA |

3.1. Antecedentes
3.2, Esquema ''Original'' del Proyecto

3.2,1, Descripciébn del Proyecto
3.2,2, Célculo de Costos

(1) Costos de Inversién

(2) Costo de Operacién
3.2.3. Anélisls Flnanclero
3.2.3.1. Flnanclamlento
3.2.3.2. Estado de Pérdidas y Gananclas
3.2.3.3. Supuestos para el Cllculo de Flujo de
Fondos
3.2.3.4. Resultados del Anblisis Financiero

3.2.4, Efectos Econdmicos del Proyecto (Previstos en el Es-
tudlo de Pre-Factibilidad)

3.3. Esquema "Actuallzedo' del Proyecto

3.3.1. Descripcién del Proyecto
3.3.2. Célculo de Costos

3.3.2.1. Costos de Inversién
3.3.2.2, Costo de Operacién

Phg.

10
14

14
15

15
23

23
28

28

28
30

32
33

33

37
42

42
48



3.3.3. Analisis Financiero 50
3.3.3.1. Financi@miento de la Inversidn 50
3.3.3 Flujo de Caja del Proyecto 54
(1) Generalidades 5L
(2) Estado de Pérdidas y Ganancias 54
(3) Supuesto para el Cilculo de Flujo de
Fondos 56
(4) Resultade del Analisis Financiero 59
3.3.4, Efectos Econdmicos del Proyecto 61
3.4, Andlisis de Resultados 65
3.4.1. Analisis del Incremento en el Costo de Inversién 65

3.4.1.1. Evolucidn de los Costos del Proyecto Cerro

Verde | 65

3.4.1.2, Andlisis del Incremento de Inversidén por
Rubros 73

3.4.1.3, Incidencia Econdmico-Financiera del Incre-
mento de Costo 82
3.4.2. Analisis de las Variaciones Econémico-Financieras 84
3.4.2.1. Estado de Pérdidas y Ganancias 84
3.4.2.2. Andlisis del Flujo de Caja 88
3.4.2.3. Indicadores Econdmicos del Proyecto 92
3.4.3 Sintesise Interpretacidn de los Resu'tados 97
L, CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES 105

5. BIBLIOGRAFIA 107



1. INTRODUCCION

El Desarrollo de esta tesls se vio faclilitado gracias a la vinculacién
dlrecta que exlste entre su contenido y las funciones que desempeiio como
técnlco encargado del An§lisls y Diagndstico de los Proyectos de Inver
816n del Sector Energfa y Minas, en la Direcclb6n de Anéllsis de Inver-
slones de la Direccion General de Asuntos Econémicos del Ministerio de
Economfa y Finanzas.

El presente trabajo es un andlisis retrospectivo del Proyecto Minero
"Cerro Verde I'', en el cual se hace un estudio critico de la forma como
se ha desarrollado el proyecto, de tal manera de extraer de esta expe-
riencla las ensefanzas que permitan contribuir a la optimizacidndel uso
del recurso financiero y perfeccionar el mecanismo de decision.

El estudio comprende una breve Introduccién en la que se hace una apre
clacion del Marco econdmico dentro del cual se desarrollé el referido
proyecto; asimismo, se hace un breye andlisis de la situacién de la mi-
nerfa, para luego describir el esquema Inicial del proyecto que sirvid
de base para la toma de declisidn, posteriormente se presentan los resul
tados obtenidos y luego se comparan éstos con los supuestos Iniciales,
analizando las causas de las variaciones.



Generalidades

2.1.

El Sistema Econdmico como Marco Actual del Proyecto

Hasta 1968 la economia peruana presentaba las caracterfsticas
propias de los pafses en desartollo, es decir concentracidn de
la riqueza en una pequefia minoria, limitada funcidon del estado,
los grandes centros de produccidon en manos de empresas extranje
ras, crecimiento de sus exportaciones basadas en la explotacidn
de sus recursos naturales sin mayor valor agregado, la inversion
estatal dedicada fundamentalmente a obras de infraestructura.

Pese a estas condliciones el crecimiento de la economla en el pe
rfodo 1950-1967 mantuvo un ritmo casi uniforme, con algunos pe
riodos de mercr crecimiento que correspondfan casi siempreeacdi
bios politicos o al desmejoramiento de nuestras exportaciones.

AsT en el perfodo 50-64 se registré un notable proceso de expan
sion en el que se alcanzé una de las tasas promedio mas altas de
América Latina (5.2%). El proceso de expansién fue mds actlvo
a partir de 1960 superaba la relativa retraccidn que se produjo
de 1955 a 1959. A partir de 1960-1966 se tuvo una tasa prome
dio de 5.5%, para luego en 1967 descender a 2.2%. Pese a estos
crecimientos los avances en el aspecto social no fueron signifi
cativos.

A partir de 1968 la estrategia de desarrollo fue orientada al
cambio de estructura prevaleciente hasta esa fecha, es asl que
se promulgd la reforma agraria, la ley de comunidad laboral, la
ley de mineria, se crea el sector de propiedad social, se nacio
naliza la banca, se reestructura el sistema financiero, naciona
lizan los principales centros de produccidén paralelamente la ac
cion del Estado se torna mias dindmica e inicia un ambicioso pro
grama de inversiones.

Al darse cambios radicales en la polltica econdmica, los dos pri
meros anos (1968-1969) registran bajas tasas de crecimiento, pa
ra luego en 1970-1974 volver a crecer a una tasa promedio anual
del 6% sustentada principalmente por la accion del Sector Piabli
co, en el campo de las inversiones. Sin embargo, este creci -
miento no logra mantenerse en los siguientes afos dado por los
problemas de manejo interno aunados a los efectos de la crisis
internacional conduciendo al pafs a una grave crisis econdmica-
financiera.



2.2'

Internamente las premisas en Que se basaba este desarrollo y el
grado de eficlencia, no alcanzaron los niveles esperados,asimis
mo se produjeron dlstorsiones que se reflejaron negativamente
en el aparato productivo y paralelamente el nivel de endeuda~
mliento creclé en forma desproporclonadai

En cuanto al sector externo la crlsls [rternacional agravé més
nuestra sltuaclén, haclendo que los términos de Intercambio se
mostraran cada vez més desfavorables. De esta manera la tasa de
crecimiento del P.B.l. dlsminuye su ritmo significativamente -
(Promedio 1975-1976 = 3.1%) )llegando en 1977 a una sltuacién de
estancamiento.

E! Sector Minero dentro de la Economfa Naclonal

En el Perd el régimen legal referente a la minerfa Incluye tanto
la extraccién de minerales met&licos como su procesamiento meta
ldrglico.

Actualmente se produce cantlidades significativas de 16 metales
slendo los mds Importantes el cobre, hierro, plomo, platay zinc
los que constituyen el 95% de las ventas de mineral.

E1 77% del valor de la produccién proviene de los centros mine
ros de tres grandes empresas (Southern, Centromfln, Mlierro-Perd)
el 21% esta a cargo de la medlana minerfa y el 2% restante, pro
viene de pequeiios productores.

Loes centros mineros en actual explotaci6n est&n ublcados en Tac
na, lca, Pasco, Junin, Moquegua y Lima, casl el total de la pro
ducclén es exportada, slendo los principales palses Importadores
Estados Unldos, Japén, Mercado Comiin Europeo, la ALALC y otros
paflses.

- Aspectos Econdmlcos

El P.B.l. del Sector Minero, en términos promedios ha crecl,
do a una tasa de 4.3% anual durante el perflodo 1968 - 1977
(cuadro N° 1), de 1.9% en los afos 1969-1974, mientras que en
los afos 1975 y 1977, el crecimiento del sector no ha slido
uniforme, reglstrando para el afo 1975, el mayor descenso a
lo largo de toda esta década (10.9%), ocaslonado principal-
mente al reallzarse la naclonalizacidn de la Marcona Mining
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CUADRO N2 1

PARTICIPACION DEL SECTOR MINERO EN EL PRODUCTO

B

RUTO INTERNO

(Millones de Soles a Precios de 1970)

PB! del Pafls

215,363

224,272

240,666

253,014

267,782

284,384

304,006

314,038

323,559

323,293

BCR - INE

PBI Sector Minerq

18,886

18,735

19,840

19,046

20,398

20,276

21,026

18,734

20,401

26,297

Tasa de
Crecimiento
PBl SM,

-10

28.9



Company, Unico productor de hierro en el pafs, produciendo
una sustancial reduccién del orden del 51% de sus expoFtacio
nes, debido a los problemas en los canales de comercialliza
cién y de transporte, que obligaron a reducir la produccién,
a todo esto se une la caida de las cotizaciones internaciona
les de nuestros pri ipales productos mineros, como el cobre,
plomo y zinc.

En 1976 el producto del sector recuperd parte de su nivel al
canzando en 1974, atribuyéndose a la ampllacién en la capadI
dad productiva, particularmente al comenzar a operar Cuajone
y por alguna mejora en las cotizaciones. En 1977 el produc
to del sector creclé en un 28.9%, el m3s alto incremento en
todo el perfodo, que se explica al regularse el problema de
comercializaclén de la empresa Hierro-Perd, también al en-
trar a plena capacidad el proyecto Cuajone y el relativo apor
te del proyecto ''Cerro Verde'' (Ventas Pre-Operativas), sien
do el resultado un Incremento en la produccién del metal co
bre de 57% respecto a lo producido en 1976~

Las Inversiones en- el Sector Minero

En el periodo 1971-1977, la Inversién Bruta Fija en el Sec-
tor ascendié a 62,603 millones de soles corrientes, de cuyo
total S/. L4,54L4 millones correspondla al sector privado vy
S/. 18,059 al sector piblico (ver Cuadro N2 2).

Las inversiones realizadas en este sector han presentado una
tendencia ascendente, al observar su particlpacién dentro de
la Inversion Bruta Fija Total, al pasar de un 5.3% en los
afos 1971-1972, a un 17% en 1975-1976.

Esta mayor participacion se da al implementar el sector pa-
blico un paquete de proyectos a cargo de las empresas Minero
Perd, Centromin-Feri y Hierro-Perid (ver Cuadro N2 3).

Minero-Peri en este periodo registré un monto de S/. 15,945
millones en inversiones, siendo sus proyectos mas importan
tes Cerro Verde |, Refinerfa de llo y la Rcfinerfa de Zinc
Cajamarquilla. La empresa Centromin-Perii presenté una inver
sion de S/. 1,500 millones desde la fecha de su nacimiento,
destinado a la modernizaciéon y ampliacion de sus wunidades
exlstentes.

Las inversiones en el sector privado registraron una fuerte
expansion, principalmente por la construccion del proyecto
Cuajone a cargo de la empresa Southern Perd Cooper Co.,



CUADRO N2 2

INVERSION EN EL SECTOR MINERIA 1971 - 1977

(Cifras en Millones de Soles Corrientes )

AGENTES 1971-1972  1973-1974 1975-1976 1977 1971-1977

Inversién PGbllca
Inversién Bruta Fija

(F.B.K.) , 607 3,665 8,670 5,117 18,059
MINEROPERU 584 3,620 8,381 3, 360 15,945
CENTROM INPERU - - 79 1,421 1,500
H1ERROPERU - - m 207 318
INGEOM IN 12 25 27 31 95
IPEN 8 10 18 L5 81
INCITEMI - 3 45 49 97
D.G. Minerfa 3 7 9 223

Inversién Privada

Inversién Bruta Fija

(F.B.K.) 3,195 10,020 31,329 - by, shh
Southern : Cuajone 2,378 9,804 30,943 - 43,125
Madrigal 256 19 - - 275
Aguila - 197 386 - 583
Marcona Etapa X 561 - - - 561
Inversién Minera Sectorfal 3,802 13,685 39,999 5,117 62,603
TOTAL INVERSION 71,108 113,472 223,266 151,936 559,782
Porcentaje de Participacién B3% 11.8% 17 9% 3.36% 11.1%

Fuente : Oflclna Sectorlal de Planificacién (MEN)



CUADRO N2 3

INVERS IONES PUBLICAS EN EL SUB-SECTOR MINERIA

1971-1977

(Cifras en Millones de St6les CoFFientes )

. Acumulado
AGENTES 1971-72 1973-74 1975-76 1977 a
1977
MINEROPERU
Cerro Verde |
Oxidos 264 1,381 5,506 2,799 9,950
Refinerfa de
Cobre 1lo | 21 1,659 1,923(*1) = 3,603
Refin.de Zinc
Cajamarquilla 14 61 64 311 L50
Tintaya 76 67 144 80 367
Cerro Verde ||
Sulfuros 54 89 185 23 351
Michiqulillay 45 63 68 18 194
Otros 110 300 L91 129 1,030
Sub-Total : 584 3,620 8, 381 3,360 15,945
CENTROMINFERU
Agua de Mina -- -- -- 126 126
Circui o de Zinc
(La Oroya) -- -- 77 b12 489
Cobriza -- -- 2 748 750
Planta Aglomera
cion de Plomo -- -- -- - =5
Circuito de Cobre
(La Oroya) -- -- -- -- --
Casapalca -- -- -- 30 30
Otros S0 - o 1 05 105
Sub-Total : -- -- 79 1,421 1,500
H1ERROPERU -- -- 11 207 318
INGEOMIN 12 25 27 31 95
IPEN 10 18 Ls 81
INCITEMI e 3 Ls L9 97
D.G.M. 3 7 9 L 23
TOTAL : 607 3,665 8,670 5,117 18,059
(*1) : Incluye ajustes por variacién del tipo de cambio
Fuente . : 0.S.P. (MEN)



invirtiendo un monto de $/. 43,125 millones, asimismo se rea
lizaron dos medianos proyectos: Madrigal y Agulila.

Los Efectos Econdmicos:

Una manera de ver los éfectos econémicos y sociales que gene
ra la actividad minera es también la de analizar los flujos
derivados de sus ingresos.

Estas corrientes de fondos pueden agruparse en cuatro catego
rias:

1) El pago de fuerza laboral

2) Los pagos a los productores de bienes y servicios utili
zados para la explotacién minera

3) Contribucién al Tesoro Piblico en forma de Impuestos, 'y

4) Utilidades para la empresa en forma de reservas para re
inversion, nuevas Inversiones y dividendos.

En la estructura mencionada, le toca especial ubicacidna las
Divisas provenientes de las exportaciones del sector que cons
tituyen algo mids del 50% del total nacional (Cuadro N2 &) .El
monto libremente utllizable en el pals, deducidas las reml
siones al exterior (Depreciaciones, amortizaciones, InterE
ses, utllidades, compra de blenes y servicios, etc.) es de
aproximadamente un 65% a 75% del total de divisas originadas
por la mencionada exportacidén. La evolucidén de estas expor
taciones mostraron una tendencia creciente; la comparacién -
del valor de las exportaciones (Precio 1970) para el periodo
1968-1977 muestra una tasa de crecimiento acumulatorio del
3.6% anual, que puede ser mayor de no haberse presentado 19s

problemas de comercializacidon con el hierro de la empresa
Hierro-Perd.

E! empleo generado por las actividades mineras y metaldrgi-
cas es del orden de las 80,000 plazas de empleo directo y se
gin diversas fuentes lo estiman, comparando con otros pai-
ses, del orden de 5 oportunidades indirectas de trabajo por
cada puesto ocupado en la minerfa.

La importancia de la minerfa y metalurgia como mercado para
los bienes y servicios nacionales resulta evidente de la si
guiente distribucién de compras del Sector:

1) Bienes y seivicios nacionales : aproximadamente 50% del
total comprado.
2) Bienes y servicios extranjeros : aproximadamente 50% del

total comprado (45% importado directamente y 5% compra-
do a importadores locales).

Al margen de todo esto, la minerfa cumple en el Perd una im
portante funcion de integracion fisica y econémica, sobre to
do en las microregiones donde la agricultura y otras indus-
trlas no lo harfan.



CUADRO N° 4

PARTICIPACION DEL SECTOR MINERO EN LAS EXPORTACIONES

( Millones de USS )

Exportaciones Exportaciones Participaclion

Anos Totales Mineras 2
1968 866'100 L27'700 k9. 38
1969 865'600 L56'200 52.79
1970 1,049'374 478943 45.64
1971 892'700 353'300 39.58
1972 942'600 417200 Ly, 26
1973 1,040'900 549'300 52.77
1974 1,505'200 798'800 53.07
1975 1,378' 460 601 43,66
1976 1,359'480 690' 700 50.81
1977 1,835'728 955'468 52.05
Fuente :  Banco Central de Reserva - Cuentas Nacionales

Instituto Nacional de Estadistica
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Marco de Referencia del Anallsls

Con el fin de establecer un marco de referencia que nos per
tener un ordenamiento para el anadllisls tarfto del esquema
Inlcial como el final, nos permitimos hacer un breve comen
tario de los aspectos que ha nue-tro entender resultan rele
vantes en el presente estudlo.

El proceso 16gico que debe segulr un proyecto minero (tajo
ablerto) es el sigulente:

Pre-Factibl1idad

El estudio de pre~factlbllidad es la primera etapa para
Implementar un proyecto, contiene un nivel de kformacidn
que Juctifica el mérito econémico del mismo, pero sin
los detalles requeridos para llevarlos a cabo, asimismo,
nos debe mostrar una alternatlva técnica posible para la
ejecucidn del proyecto, Justificando de este modo, mayo
res desembolsos para estudlios mas avanzados.

Factibllidad

Después de encontrar que el proyecto mlnero es rentable,
es declr si le conviene al Inversionista arriesgar su ca
pital y que recompense el esfuerzo de trabajo a deposI
tarse, se empleza con un estudio mds exhaustivo del pro
yecto, analizando rimero la geolo fa del acimien o e
terminan o las reservas de m neral exlstentes, la for-
ma de yacer el mineral, los tlpos de minerales economfca
mente beneficlables de acuerdo a sus leyes, etc. es declr
se efectda un estudlo que puede absorver todas las Inte
rrogantes geoldglcas necesarlas para plantearse diferentes
alternatlivas de producclén.

Conoclidas las reservas del yacimiento se estudian dife
rentes alternativas del Plan de Minado, variando en cada
alternativa la forma de expiotar el depésito,tenlendo co
mo pardmetros la altura e Inclinacién de los bancas, la
topograffa del block a ser considerados en la explotacidn,
la topograffa del terreno, 1. dlferentes cotas y leyes
de los blocks, la relacién estéril mineral, ¢l cut-off,
etc. Todos estos pardmetros y otros al ser anallzados nos
darad la forma del yacimlento durante la explotacidén, es
decir nos darad la forma del Pit, en los diferentes afos
de explotaclén de acuerdo a lo que se espera producirda
rlamente,que estard 1lgado a las alternativa de _capacidad
de .produccidn de laque se est§ estudlando; la forma del
yacimiento nos permitiré estudiar la ubicacién de las ins
talaciones mineras,este punty es Importante debido a que

)



uNg planta bien ubicada permite aprovechar las oportunida
des para reducir costos de produccién durante la vida de =
la instalacion 'minera, asimismo, un cambio de localizacidn
de la planta podrfa afectar las operaciones de proceso .
transporte, etc., Yy sus costos correspoh ientes.

En el rubro desarrollo de minado y beneficio se determina
rén las caracteristicas del equipo y maguinaria_ requeridas
la organjzaCJQD_de]_perinna] para efectuar la construccion
y operacion de la mina, el monto de inversidon y costos de
OPETacion a que estdn sujetos en la alternativa de explota
clén estudiada, asT como las necesidades de infraestructu-
ra o sistemas de [nversidn que demande el yacimiento, vale
decir la energia, agua, carreteras, campamentos, servicios
auxiliares, puerto, etc., que dependerd exclusivamente de
cada depbsito al ser estudiado. De cada sistema se determi
nard los costos de inversidn u operacidn a que se dlera lu
gar.

Conocido el monlo de inversidn a gastarse en el tiempo de
minado, beneficio e Infraestructura se tendrad presente la
Ingenierfa y administracion que requiera la construccidn ,
los Intereses preoperativos que se espera pagar de los prés
tamos a concertar, el escalamiento de la inversidén a que -
estard sujeta si la construccién demora varios afios y por
Gltimo el capital de trabajo que haga posible operar la mi
na el tiempo suficiente para que el proyecto pueda mante
nerse solo, vale decir pueda recibir ingreso de la venta
de sus productos.

En esta etapa y la anterior se realiza un andlisis econdmi
co financiero, que parte de los resultados técnicos econd
mi cos obtenldos y que refi.jan en los estados de pérdidas
y ganancias, flujo de fondos proyectados, las utilidades -
esperadas y la disponibilidad de dinero que genera el pro
yecto respectivamente, para finalmente basados en la dis
ponibilidad de fondos evaluar si el proyecto estudiado es
rentable o no. La rentdbilidad del pioyecto puede es..r da
da por los siguientes indices econdémicos : La relacic: be
neficio/costo, el perfodo de retorno de la inversion, el
costo unitario, la tasa interna de retorno y el V.A.N. s
que son los indices mds importantes en la toma de inversio
nes financieras.

Financiamiento

Es la etapa donde el inversionista busca el recurso finan
ciero necesario para hacer factible la inversion, presen
tando a la Banca Mundial u organismos financieros, las



bondé@des econdmicas del proyecto a través del estudio de
factibilidad y las garantfas al riesgo posible de presen
tarse en la prestacién del Capital, como son, la seguri
dad que el préstamo serd adecuadamente manejado y que no
tendra problemas con el servicio de la deuda.

Asimismo, en esta etapa se negoclarada las condiciones del
préstamo a solicitar en moneda naclonal y extranjera de
acuerdo a la estructura financlera establecida, teniendo
presente los intereses clasicos de flnanciamiento como es
la tasa de Interés, el perfodo de gracia y el tiempo de
amortizacidn del préstamo entre Otros.

La Ingenlerfa Bfsica y de Detalle

La ingenierfa bésica tiene por obJeto realizar los estu
dios de seleccién y comprobacidén de los sistemas y proce
50s Sptimos. La Ingenierfa de detalle constltuye al con
Junto de estudios, especificaciones, cdlculos, disefios vy
planes necesarios para hacer posible los trabajJos de cons
truccidn de obras civiles, seleccié6n de maquinaria y equ
po:

Su fabricaclén, montaJe e Instalacién hasta la puesta en
produccidon del proyecto.

Es decir, ambos son una profundizacién técnico-econdmica,
de los célculos efectuados, 1legando a determinar con pre
clsldén todas las caracterfsticas que se requerirdn para
la adquisicidn y construccion de los elementos que cons
tituyen el proyecto.

Procuradurfla

Etapa que corre casi en paralelo a la construccidn, se en
carga de efectuar todos los trémites necesarios para po
der realizar la operacidn compra-venta de los bienes a utl
llzarse en la construccidn del proyecto, donde los tréami
tes a seqguir dependeran el tipo de empresa encargada de
construlr y sobre todo el punto a ser gastado.

Esta funcion la realiza la Division loglstica, lacual jue
ga el papel mads importante dentro de la buena planifica -
cidén y Direccidn del proyecto.

Construccidn.

Como su nombre lo indica, se encarga de edificar lasobras
y montar las maquinarias que han sido estudiadas bajo una
organizacién determinada, tenlendo presente una planifica
cidén, direccldn y control que se ajuste lo mas eficlente
mente posible al proyecto que se estad desarrollando.



La construcclén de un proyecto minero requiere de un desa
gregado previo de actlvidades esbozadsy en los Pert-CPM
del proyecto, que detalle su funcion del tlempo y del cos
to las actlvidades que han de desarrollarse y las rela
clones de dependencia que exlsten unas a otras, determi
nando asfT la cruta crftica en el programa de actividades,
que ha de demandar mas culdado y atencldn en la supervi

clén de la obra ya que el atraso de una de sus activi-
dades ocaslonard un atraso en la puesta en marcha del pro
yecto.

Toda esta coordinaclén técnlca mostrada requlere Indlscut]
blemente de una buena planiflicaclén, Organlzaclion, Dlreccidn
y Control, para poder hacer realldad la Idea de sacar adelan
te un proyecto mlnero, y es dentro de este proceso adminls
tratfvo que la planiflicaclén suele ser la funcidn baslca mas
Importante de la gest[dn empresarlal, que nos ayuda a pensar
de antemano, qué hacer, cdmo hacerlo, cuéndo hacerlo y qulé
nee deben hacerlo., La planificaclén de un Proyecto Mineroes
por lo tanto, una proyecclén en el tlempo de las acclones que
van a tomarse para alcanzar el gbjetivo del proyecto que sue
le ser, el entrar en produccldn en la fecha esperada, a un
costo estImado, baJo Tas condiclones técnico-econémicas pre
"vistas. De una buena pTanfficacidn depende por lo tanto que
Tas otras funclones administrativas de organizaclén, direc
cldn y control sean eflclentes.

Es necesarlo menclonar que en el transcurso de la construc
cién del proyecto todas estas funclones se pueden medir me
dlante la actuallzaclén del flujo de caja. Permitiéndonos -~
evaluar,como las conexlones que se estdn dando afectan o
no el rendimliento del proyecto, porque es el objetlvo, el ob
tener los resultados econémlicos y/o soclales esperados. -
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An8llsis Ex-Post del Proyecto ''Cérro Verde'' Etapa |

3¢1I

Antecedentes

La exIstencla de 1a mina Cerro Verde fue conoclda en 1868, fecha
en que 8e reallzaron labores de extraccl6n de minerales oxlda~
dos efectuados por pequefios mineros, yacimiento ublcado a 14 Km.
al sur de Arequlpa.

En 1905 el sefior Carlos Johman adqulere 1os derechos a las _con
ceslones, TTevdndose & cabo la eJecucl6n de un pozo vertlcal de
160 metros de longltud que servfa de acceso a galerfas de cua-
tro nlveles debldamente conectados y que se ublcaron en zonas en
riqueclidas o fllones. El tonelaje de mineral embarcado desde
1868 a 1915 no fue mayor de 20,000 toneladas de 6xldos y sulfu-
ros, comblnados,

En mayo de 1916, Wll1lan Braden envfa un geSlogo a estudlar Ce
rro Verde, en representaclén de Andes Exploratlion Co, of Malne
y 1lega a concluslones de estimar que el dep6sito no erade gran
volumen de baja ley, pero conslideraba 1a mina con buenas poslbl
| ldades para medlana minerfa. En setlembre de 1916, Andes Ex-
ploration obtlene por dos afios una opcl6n de Johmen para adqul-
rir los denunclos de Cerro Verde por un valor de $ 200,000 d6la
res. Desde fines de 1916 a noviembre 1918, Andes Exploration
Invierte del orden de dos mlllones de d6lares en exploracl6n vy
trabajos varlos,

A partir de la década del 60, los grandes avances que se logra-
ron en el rendimlento de los equlpos mineros y en los tratamlen
tos metaldrglcos, unido a la mayor demanda de cobre y precio
del mismo en el mundo, convertfa en Interesante este proyecto,
En 1964, 1a compaffa Andes Exploration Company of Malne,que pos
terlormente se denomin6 Andes del PerdG (una subsidlaria de Ana
conda), programé y eJecuté un mayor desarrollo de los traba)os
de exploraclén, Del afio 1964 a 1970, los estudlos geoléglcos
se complementaron con estudlos y proyectos del planeamlento de
la operaclén de 1a mina.

Con fecha 15 de diclembre de 1970, los Derechos mineros de Cerro
Verde con un 8rea total de 1,260 hectfreas, pasaron a manos del
Goblerno. En forma Inmedlata y por Decreto Especlal del Estado,
se encargé a la empresa Minero-Per(G la tarea de explotar la ml-
na, de acuerdo a lo prescrito en el Decreto Supremo 023/70/EM/
DGM,

Las princlpales acclones e]Jecutadas por MInero-PerG, fueron las
sigulentes:
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- Erf 1971 Minero-Peri en base a los estudios exIstentes y ve-
rificaclones adicionales toma la declisi&n de dar iniclo al
proceso de Implementacién del Proyecto, es asf como el 03
de octubre del mismo afio, Minero-PerG celebra un contra
con las firmas British Smetter Constructions Limited (BSCL)
y Wright Englineers Limlted EWEL), mediante el cual estas
firmas se comprometen a desarrollar el estudio de factibili
dad, gestionar el financlamiento y prestar sérvicios como
agentes de compra en sus respectivos palses (Relno Unido y
Canads) .

= En febrero de 1972, WEL present6 el estudlo de pre-factibl
11dad (''origlinal") y en base a €1 se iniclaron las negocla
clones de financiamlento, la construcclén de la planta pllo
to, las pruebas del sistema de 1ixIviacién en tinas (vats],
El estudio determiné un costo de Inversién de US$ 90'630 vy
que el proyecto entrarfa en produccién el 15 de diciembre de
1974,

= En 1973 se continué las pruebas del Plan Plloto,estudlo de
Locallzacién de Plantas y Selecclén de Areas.,

= En 1974 Minero-PerG contraté a la firma Parsons and Jurden
para ejercer las funciones de representantes del propletario
y Asesorfa Técnlica. Esta firma recomendé la reubicaclén de
la planta de 6xldos y el cambio de método de 1ixIviacién de
vats (tinas) a Pats (colchones),

- En 1975, superados estos problemas, se comenz6 la ejecucién
del Grueso de las Obras. En agosto la Gerenclia de Proyectos
de Minero-Per( presenta la actuallzacién del estudio,

- E1 20 de mayo de 1977 se reallza la Inauguracién; sin embar
go, el proyecic Inlcla su operacién real el 01 de diciembre

de 19770

Esquema '"Original'' del Proyecto

El Estudio de Pre-factibllidad presenté deflicienclas de ordena-
miento y presentaclén, por lo cual se ha tenido que reordenar de
tal forma, que se pueda comparar con los resultados del Estudio
actuallizado, sin varlar su contenido,

3.2.1, Descripclén del Proyecto segln el Estudio de Pre-Factl

blTldad ‘2
La primera etapa consiste en la explotacién vy benef I’
clo de los minerales oxidados de Cerro Verde, para aI?
canzar una produccién de 33,000 TM/afo de c&todos

de cobre electrodepositados con una pureza de 99,98%.
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El proyecto constltuye un Comple] de operaclones mlne
ras, procesos metallGrglcos de especlales caracterfstl-
cas e Instalaclones auxlllares de gran magnltud, que
se agrupan dentro de las slgulentes &reass

« Mina a ¢lelo ablerto
- Plantas de Procesamlento

« Clrculto de Trlturaclén

- Tinas (VATS) de LixlIviacién

= Planta de Extracclén por Solventes o Intercam-
blo I6nlco

- Planta de Electrodeposiclén

Infraestructura
-~ Abastecimiento de agua, energfa y &cldo sulflrlco.

El proceso Integral consiste en la extracclén de mine
ral y roca estéril del dep6sito, medlante el slistema
de explotacién superficlal a ''clelo ablerto!', El mine
ral de mina es conducldo en grandes camliones de 85 y
100 TC de capaclidad a la planta de chancado y vaclado
dlirectamente en la chancadora primarla, que luego de
triturada es conduclda por faJas a la chancadora secun
darla, y posterlormente a la terclarfa, cuyo producto
es conducldo por medlo de faJas hasta las tinas (VATS),
donde sedeposita el mlneral,

E! mineral es lixlvliado en las tlnas (VATS) con Acldo
Sulfdrlco,

Las alternativas para el beneflclo de los minerales ogL
dados de Cerro Verde en el estudlo origlnal contempla-
ba lo slgulente:

1. Segregaclén

2, LiIxlvliaclon-Cementacl6n-Flotaclén-Fundlicl6n-Refl-
nerfa '

3. Lixlvlaclén en Tinas Cementaclé6n-Fundlcl6n-RefIne
rfa -

b, Lixlvlaclén en Pllas Cementac!6én-Fundlcl6n-Refine
rla

5. LiIxlvliaclén con Agltaclén-Electrodeposiclén

6. Lixlvliacl6n en TInas-Electrodeposliclién

7. Lixlivlacl6n en Tinas-Extracclén por Solventes-Elec
trodeposiclén

8. LiIxlvliaclén en Pllas-Extraccl6n por Solventes-Elec

trodepos(clén
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Sigulendo con la polftica de MINEROPERU,después de un
estudio prelimlinar se decld!é 1os métodos 6 Y 7, que
eran los m&s aproplados y con mayores poslibllidades.

Inlcialmente se conslderd ubicar la planta de Procesa-
miento en plataformas existentes [mplementadas por la
Anaconda en la zona sur,-

El tlempo de construcclén del proyecto era de 2.92 afios,
siendo el Inlclo en la puesta en marcha el 15 de dlclem
bre de 1974, y la vide Gtl! d 1 proyecto aproximadamen
te de 10 afios, -

(1) Mlna & Clelo Abl rto (Reservas de Mlneral)

Las reservas de mineral han sldo evaluadas por
Wright Englneers Limlted, basadas en 81 perfora-
clones. Los Ingenleros de Wright Englneers Liml
ted visltaron el terreno y verlflcaron todos 1los
datos y procedimlentos} y asImismo los ensayos del
nGcleo de parforacl6n, tanto por Minero-Perli como
por laboratorlios Independlentes, Ellos encuen-
tran mineral comprobado de:

Toneladas MEtricas

OxIdos 26,086,201 Ensayes 1,195% cobre
Sulfuros Mixtos 5,256,424 Ensayes 1.736% cobre
Sulfuros 39,270,537 Ensayes 1.090% cobr
"Plteh 17,204,687 Ensayes .788% cobre

La Ley mfnima estableclda para el tratamiento es
de 0.45% cobre.

E1l "pitch" no ha sido evaluado en este Informe,

1.1,  Descripclén de la Operacién Mina

Desde el punto de vista operatlvo el proce
so Involucrado en el &rea de mlna, se Inl-
cla en el tajo ablerto y termina en la en
trega del mlineral a las chancadoras prima-
rla, secundarla y terclarla e Incluye sus-
pensién, almacenamlento central de mlna,
proplamente dlcha,
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La operac!6n de mina comprende las sigulen
tes fages:y perforaci6n, dlsparo,cargufo y
transporte del mineral al clrculto de chan
cado, -

E1 decarrollo de mina consldera una remo-
clén dé 7 mlllones de TM de material esté
rtl cumo desbroea,

1.2, Estlmado de le Produsclén

Producc!én por afios
Promaedlo Anua!
Aflo ™ Cu, _Flno Acumuladé
1974 h,u77 b h77
1975-82 33,128 265,024
1983 27,327 27,327
1984 23,826 23,826
TOTAL® 320,654 TM

Planta de Procesemiento de Oxldos (Beneflclo)

2.1, Procasos Primarlos
CIRCUITO DE TRITURACIONt E te clrcultocom
prendfa el slsteme d chancedo primarlo,se
cundarlio y terclarlio, por requerir el méto
do de 'WATS", un trlturaclén m&s flna,
Ademds comprendfe el apllamlento de yrue-
sos, las fajas transportadoras, y la TOLVA
de cargufe a los cemlones.,
En la chancadore primarla el mineral es trl
turado e 7'', en la secundarla a 2" y later
clarla a 3/6”, producto flnal que pasa por
un slstema transportajor a los estanques
(VATS) de 1iIxlIviaclion,

2.2, Procesos Secundarlos

2.2,1, Planta de LIxlvlaclén en Tinas (VATY

La planta comprende los estanques
de 1Ixlvlaclén,el de almacenamiento
de solventes y equipo de procesa-
mlento para extraer el hlerro de la
soluclén de 1Ixlvlaclén,
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Estanques de LIxivlacién

Se proyectapa construlr- 8 estan-
ques de )Ixlvlacién de concreto ar
mado por separada y.-se pretegertan
del efecto de los Acldos con un.re
vestTmiento asfdltico de .102 mm,
espesor, Las dlImensiones Inte
rlores de cada estanque Iban a ser
de 33.6 x 37.6 x 6,0 m, de profun-
dldad. Los estanques tendrfan fI1
tros en el fondo compuestos por 1(s
tones de madera de 150 x 150 mm, a
300 mm, de distancla entre eles,

Se Iban a proveer 8 conductos de sa
11da para extraer la soluclén fl1=
trada del estanque. El mineral se
Iba a vaclar al estanque a un rft-
mo de 1,000 TM/hora por un puente
de carga, luego de la lIxlvlaclén,
se descargarfa a un ritmo sliImllar
medlante un puente equlpado con un
cucharon de 9 TM de capacldad, que
vertirfa el producto a camliones de
90 TM de cap=z=cldad para su elilmina
clén. Para cilo se necesitaba T
camiones,

Estanques de Soluclén

Se planeaba hacer estanques paraal
macenar soluc!6n en grupos de 3;ca
da estanque tendrfa un revestimien
to asf&l1tico de 102 mn., de espesor
y una capacldad de 3,000 m3 de so-
luct6n. Se dispondrfa de una capa
cldad total de 27,000 m?., Las ui-
mensiones Interiores de cada estan
que serfan de 25 x 20 x 6 m, de pro
fundldad. .

Cada estanque tecndrfa 2 salldas de
150 mm, No obstan.e que el volu-
men no variarfa, la cantidad y ta
mafio de los estanques de almacena-
mliento podrfan modlflicarse al obte
ner los resultados de la planta
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plloto, Se utlllzarfan tuberfas
pl&sticas para conduclr la solu-
cl6n a través de la planta de 1xl
viaclén,

Reducc!8n del Hlerro

Se habfa previsto que el equipo de
tratamiento para reduclr el hlerro
comprenderfa estanques agltadores
con disposltivos de Inyecclén de
alre, un slstema para moler callza
y 5 espesadores para lavadero,

Habrfa 2 estanques de 8 x 8 m. de
altura, revestldos con caucho y
equlpados con agltadores de 50 HP,
Se Instalarfa un dispositivo para-
Inyectar alre en el fondo de cada
estanque. E) alre se extraerfa del
sistema de abastecimiento de la
planta,

El slstema para moler callza con-
slstirfa de un sllo de acerode 3.0
m. de dismetro por 6.0 m, de altu
ra para almacenar pledra callza de
10 mm,; un mollino de bolas de 7 x
10 ples acclonado por un motor de
250 HP y equlpado con un clasifica
dor de alre. Habrfa un = -nta-
dor de callza pulverlizada p-ra ca-
da agltador.

Los 5 espesadores tendrfan un dl&-
metro de 12 m., estanques de acero
revestiJdos con caucho y mecanlsmos
a prueba de &cldo, el fluldo con
callza serfa extrafda por una bom-
ba de dlagrama ''duplex'' de 3'.

Planta de Extracclén para Solven-
tes o Intercamblo Ténico

La soluci6n dllufda de Sulfato de
Cobre con yn aTto contenfdo de Tm-
purezas,es tratada en la planta
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soluclén Vibre de Cobre

de extracci6n por sqQlyventes para
producir una solucién__concentrada
e sulfato suficlentemente 1ibre de
ITmpurezas como para poder ser tra-
tada en la planta electrolftlca.

En la etapa de extraccién, la ''co
secha'' entra en contacto con una so
lucién orgénica de L1X~64N disuel-
to en kerosene. Este reactivo ex-
trae selectivamente el cobre de la
cosecha y 1o reemplaza con hidré-
geno en la proporclén que requliera
el &cido sulflrico para constitulr
se, La soluci6én resultante ''rafl
nato' (%), pobre en &cldo y agota
da en cobre, regresa a las tinas
de lIxiviacl6n, incluyendo las im-
purezas que no fueron extrafldas,

Después de la separaci6n del ''rafl
nato'', la solucién orgénica carga
da de cobre entra en contacto con
una solucién acuosa con unalto con
tenido de &cido, producida en la
planta de electrodeposiclén,

En esta etapa de extracci6n,el &cl
do reemplaza al cobre en la solu
cl6n org&nica y el cobre 1iberado
pasa a su ve” a la solucl6n acuosa
constituyendo una solucién cuprffe
ra puriflicada que se alimenta al
proceso de electrodeposicioén.,

La oluci6n orgénica ago ada en co
bre y habiendo recuperado su hldrg§
geno, retorna a la etapa de extrac
cién para establecer nuevamente con
tacto con m&s ''cosecha'' de cobre
en soluci6n,

El verdadero resultado de extr .-
cién por solventes, es transferir
cot re del proceso de 1lxivlacién
al proceso de electrodeposicién,
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2.2,3, Planta de Electrodeposiclén

La etapa flnal de la produccién de
cobre en el Complejo Cerro Verde
es el proceso de electrodeposicioén
E! paso d corrlente eléctrica a
Lravés de las celdas que contfiene
le soluclén concentrada en cobre
procedentes de la planta de extrac
clén por solventes, causa la depo-
slel6n del cobre metgﬂlco sobre -~
planchas de arranque, que actdan
como cftodos, los cuales son perid
dlcamente removidos para conformar
el cétodo comerclal de una pureza
de 99,98%, que va al mercado,

(3) Infr estru. tura

3.1,

3.2,

AbastecImlento de Energfla

Sagdn el estudlo orliglinal se requerfa 17.5
Mw para empezar la operacldn durante 1a
etapa de 6xldos del proyecto. Teniendo en
cuanta el abastecimlento de 9 Mw de 1a So-
cledad Eléctrica de Arequipa Ltda (SEAL),
se «querfla una capacldad remanente de 8.6
Mw en el terreno.

Equipo Generador

Considerando s6lo la etapa de 6xidos ® re-
querfa generadores de energfa DIESEL.A fin
de pro .er un serviclo de 24 horas, con un
margen para su mantencién not .l y una am-
plia capacidad adicional en caso de falla,
este requisito serfa cubierto por una esta,
cl6n generadora DIESEL consistente,ya sea
de 4 unidades de 3 5 Mw o 5 unldades de
2.5 Mw, habfa selecclionado una plan 2
de 5 unida de 2.5 Mw (2da. alternativa),

Suninistiros de Flufdos

E) dlsehs prelfminar Jdel sletemd de abaste
¢lmtente de aguée pafa la etapa de  OSxidos
estaba basada en e\ suminlstro de las si-
gui- tas cantldades de& agua por hota, en
T™:
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Planta de Procesamlento 87.5
MIna 37.5
Agua Potable 8.3

TOTAL: 133.3

Para lograr este total era necesario con-
tar con un suministro contfnuo de 37 1ts./
seg.,

Para su abastecImlento se cuenta con el

Rfo Chile a 10 Km de la mlna cerca al pue-

blo de Congata, Del agua dlsponible de dI

cho rfo, el Goblerno del PerG ha reservado
un caudal méximo de 100 1ts./seg, para abas
tecer a C.V, Esto es m&s que suflcliente pa
ra la Etapa |,

Tamblén Incluye los slstemas de abastecl-
mlento de combustible, carburantes, 1lubri
cantes, y por Gltimo el de Acldo Sulfdrica

C8lculo de Costos

En este capftulo se muestran los c&lculos de la Inver-
slén necesarla para la construcclén del Proyecto vy el
estimado del Costo de Operaclén.

Tlpo de camblo utilizado es de 1 USS = 38.70 soles.

(1)

Costo de Inverslién

Para el estimado del costo de Inversiénde la cons
trucclén de Cerro Verde se conslderaron las sl-
gulentes premisas:

BSCL estard oblligada a actuar como Agente de
Minero-PerG en la adquisiclén y provisién de
la maqulnarla, equipo y materlales necesarlos
para la explotacl6n de la primera etapa Cerro
Verde, en el Relno Unldo, Canad&d y otros paf-
ses de acuerdo al estudio técnlco-econémico,

BSCL actuarfa como Gerente de Obras, al servi
clo de MInero-Perd y en tal condiclén, selec-
clonard, con aprobaclé6n previa de Minero-Perd,
a los contratistas de Obras civlles, instala-
clones mecdnicas, montaje y agrupamliento gene
ral;supervisars y se responsabllizars, porque
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la eJecucl6n de las obras y su rendimiento
se ajusten a las especlificaclones, disefios vy
cronograma estableclidos por el estudio técnli-
co-econbmlco,

El monto total de inversi6n en la construccién del
Proyecto sera de US% 90'630,000

1.1 Bases de C48lculo

Cada componente del costo de la ctonstrtuccl6én
del proyecto est8 basado en los siguientes he-
chos.

1.1,

1.1,

l .

1

1

3

Costo de Ingenierfa y Construccién: se
refleren a las obras clviles que asclen
den a US$ 21'597,460 y costo de maqui=
narla y equipo que alcanza la suma de
US$ 33'956,233,

Gastos/Honorarlos Minero-Peri; los gas
tos pre-producci6én estimados de Minero
PerG en relacién al Proyecto, m&s un
cargo de casa matriz a ser pagado a MI
nero-PerG a continuacién de puesta en
marcha, habléndose calculado para la
etapa de construccién en US$S 7'151,000
y para la etapa operativa de US$ -
620,000,

Intereses:

Les [ntereses en moneda extranjera co-
rrespondientes a la etapa de construc-
clén, serdn de la sigulente forma:

Para el financliamlento otorgado por
el Reino Unido, el tipo de Interés
es de 6 1/2% anual, habiéndose calcu
lado para la etapa de construccién-
en USS 1'954,

- Para el financlamlento otorgado por
Canadd, el tipo de Interés es de
7.1/4% anual, habiéndose calculado
para la etapa de construccio6n en
Uss 1'728,
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1972).i1fras en USS DAlares
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‘oncepto MN M Tota
_ E ‘
xx Costos 9! 8' 655,93 18!
Indlrectos 862 264 8 522,202
xx Adquisicione 31,96 9!
] 0, 1Q'222,160
x® Desarrollo de 1'35#,92 ?35 qi222,
Mine 5 954,925
X Infraestructura de 280,76 3'308,92 3'589,69
X T t 8 1
’x E;:?%%%rEﬁéctrlca y 3 560, 4L1610,36 5L
Comunlcaclones L 170,525
xx Suministros de 161 1'574,97 2'403,59
Flufdos L
'xx Ediflcaclones Auxilla 3'0238,656 1'568,65 410
res 7 8
xx Campamento 1'000,00 - 1'607,11
S 0
) Beneficl 7
AN o
Procesos Primarios 1'917,51 5'839,93 7' 999,094
Procesos 8 g8 ! 11'968,19 0 20!
otal STRYBATEIPS 2890.102 5 e 128,294
C t i6 638,711 '
ons|;3gﬁéaplo y Capital de %5%{0772 767 ,23% 65 7&'855’95
Trabajo 8 6 3,735
Intereses 100,000 5! 7'211,
111,000 000
Contingencia 1'369,40 - 1'369
7 Lo,
TOTAL ISIVERS. 32" o 90,630,006
ON 364,094 265,90 0

2
* La distribuci6n de los Montos de Inversién originales, se han claslificado

e acuerdo
Agtuallzado

los elementos que componen la estructura

Inversién del
Estudio



1975
1976
1977
1978
1979
1980

1.3

1.4
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~ Para el flnanclamiento adlclonal,el
tipo de interés es de 10% anual, ha
bléndose calculado para la etapa de
construccl6n en US$ 1'429,

- Para el flnanclamlento otorgado por
el goblerno, el tipo de Interés es
de una tasa de 10% anual,habléndose
calculado para la etapa de construc
clén en USS 2'100, -

1.1.4 E) capltal de trabaJo se haestimado en
US$ 3'285,000 para cubrlr los costos de
operacl(én entre el tlempo en que el co
bre es reclén producldo y cuando ha sT
do realmente pagado,

E1 Inventarfio se ha estIimado en un ve-
lor de US$ 3'409,000, necesarlo para
asegurar la operaclén flufda de la ml~
na.

1.1.5 Resefas de contlngenclas, para este ru
bro se ha estImado US$ 1'369,309 sobre
los gastos que se reallcen en moneda
naclonal,

Cronograma de Inverslones

De acuerdo a los términos del Contrato entre
MIinero-PerG y BSCL, la construcclén del Pro-
yecto tendré una duracl6n de 3 afios, estable-
ciéndose el sligulente programa de Inverslo-
nes: (ver Cuadro N2 5),

Inverslones para Reposicl6én de Equlpo

Se ha conslderado reposici6n de equlpo de ml-
na por un total de 5'645,906 clfras en  US$
d6lares

Camiones de Camlonetas Aux?¥?:r Total
: : 345,322 345,322
- 405,705 - 405,705
- 813,091 k11,300 1'224,391

223,191 223,292
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Ao Camiones de Camionetas AEﬁﬁ1po Total
uxlllar

1981 - - - -
1982 1'328,908 - 249,060 1'577,968
1983 1'142,786 - - 11142,786
1984 - 726,543 - 726,543
TOTAL 2'471,694 11945339 1‘228,873 5'6L45,906
(2) Costo de Operacién

Los costos de operaclén estdn referidos al gasto
anual, cuando el proyecto esté operando a plena
capacldad de producclén,es declr 33,000 TM de co-
bre reflnado, se han calculado por 8reas dlvidl-
das en mano de obra, materlales, combustibles, lu
brlicantes y otros gastos, -
2.1. Costos de Operac!dn por Afo (ver cuadro N2 6),

AnSlisls Flnanclero

Para el flinanclamlento de la Inverslén necesarla
para la construcclén del Proyecto se consldera un
aporte de capltal de 10.5% y el financlamlento por
la diferencla,

La amortlizacl6n del caplital flnanclado se Inlcla-
ré cuando se haya termlnado la construccl/” e Inl
clado la producclén,

La vida Gtil del proyecto se estima en 10 afios.

3.2.3.1, Flnanclamlento

- Capital

(1) E! Reino Unldo y los Bancos Canadlen-
ses proveer8n financlamlento aseenden
te a 85% 6 US$ 42'380,000, Importe que
ser§ dlvidido en 50% - 50% 6 sea US$
21'190,000 por cada pafs,

(2) Se consldera un préstamo adlclonal ob
tenldo en US$ 12'700,000, necesarlopa
ra cubrir el saldo de los costos de
construccl6n no peruanos, mds intere-
ses pre-operatlvos.
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(3) Un préstamo peruano de US$ 26'000,000,
financiarsd los costos de construcclén
peruanos y el Interés relaclonado,

(4) Se considera un aporte de capital pa-
ra los otros componentes en soles por
un total de US$ 9'550,000,

- Condiclones de Financlamlento

(1) €)1 financliamiento del Reino Unldo ten
dré un tlpo de Interés de 6 1/2% anual
sobre el saldo del préstamo,siendo el
perfodo de amortlizaclién de 10 afios, a
partir del Inlclo de 1a produccién.

(2) E1 financlamiento del Canad& tendr& un
tipo de Interés de 7 1/4% anual sobre
el saldo pendiente, siendo el perfodo
de amortlizaclén de 10 afos, a partir-
del Inlcio de la producclén,

(3) Para el financlamlento adlclonal el In
terés es del 10% anual sobre los sal-
dos pendientes, siendo el perfodo de
amortlzaclén de 5 afios a partir del
Inlclo de la produccién,

(4) E) préstamo peruano presenta una tasa
de Interés del 10% anual sobre los sal
dos pendientes, siendo su ,.crfodo de
amortizacién de 5 afos, a partir del
inlclo de la producclén.

t{ronograma de Desembolso del Fnmto.(C. N2 7).
3.2.3.2, :stado de Gananclas y Pérdidas

En el estado de pérdldas y ganancias, se con
sldera la puesta en marcha del proyecto en dl
clembre de 1974 y que éste tendr§ una vida-
Gtll de 10 afos,

(1)Programa de Producclén

Producclén Anual

Afo Tm Cu. Flno

1974 h 477 4,477
1975-82 33,128 265,024
1983 27,327 27,327
1984 23,826 23,826

TOTAL: 370,655 ™
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(2) Ingresos

Los Ingresos fueron calculados en base a
que la produccl6n va a ser exportada, El
preclo del Cobre para los c&lculos del flu
Jo de fondos se ha estlmado en US$ 1,000
por tonelada en el momento de entrega (45
ctvs, por llbra),

(3)Gastos

Los costos de operacl6n se muestran en el

aclplte anterlor, los gastos de pre-produc
cl6n estimados de MInero-Perd en relacién
al proyecto mds un cargo de casa matrlz a

ser pagado a Mlinero-PerlG a contlnuacl6n de
puesta en marcha; la depreclaclén sobre e!

total de los actlvos flJos es de 20% anual;
los gaseos flnanclaros han sldo estlpula-

dos anterlormente de acuerdo con los con-

tratos flnancleros; las deducclones a laco
munldad minera 10% en efectlvo =bonos aslg
nados a la comunlidad en valor 6% + los be~
neflclos en dlinero efectlivo a la comunldad
del 4% y el pago de dlnero en efectlvo al

Instltuto Clentfflco y Tecnol6glico Mlnero
de 1%,

Se consldera una relnvers!&n del 40% sobre
el saldo de las deducclones anterlores.

Los Impuestos a la renta son aplicados con
forme 1o estlpula los artfculos de los De-
cretos Leyes que regfan en 1972,

3.2,3.3. Supuestos para el c&lculo del fluJo de fondos

(1)Aporte de Capltal

El monto total que aporta el goblerno es
de US$ 9'550.

(2) Préstamos para Inversién

El flnanclamlento que requlere el proyecto
es de USS 81'080 y se muestra en la sec-
clén 1.3

(3)0tras Fuentes del Flulo de Fondos
Las utlTTdades netas, relnversidn y depre-
claclones se han tomado del estado de pér
dldas y gananclas,
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3.2.3.4, ReSultados del An&llsls Flnanclero

- Referencla para Evaluaclén: (ver cuadro 8)

Febrero - 1972

Costo de Capltal 10%

Vlida Util de 10 anos

Preclo de Venta: 45 ctvs./lb Cu
Tlpo de Camblo 38,70 = 1 US$

« Los estados de pérdldes y gananclas mues-
tran que el proyecto generar8 utllldades =~
de)! orden de los US$ 19'318, durante toda
lavida atil.

= Los flujos netos generados asclenden, para
el empresarlo, proyectos y la economfa a
US$ 43'592, 1241177, 165'949, respectlva-
mente .,

- La rentabllldad medida en t&rminos de ta
sa Interna de retorno es de 18% para el em
presarlo,

Efectos Econémlcos del Proyecto Previstos en el Estu-

als

De acuerdo al Estudlo de Pre-factibl1fdad reallzado po:
WEL en Febrero de 1972 se prev& los slgulentes efectos
econénicos

(1) Tasa Interna de Retorno

Al aporte de capltal de la empresa: el estu-
dlo mostré un rendimlento del 18%.

Del proyecto fue de 9%; este [Indicador no
fue conslderado en el estudlo,

De 1a economla fue del 11%: se obtuvo del es
tudlo, pero no se conslderé§.

(2) Ingreso Neto de Dlvlsas

El fluJo neto de dlvlsas (no actuallzado) en las
fases de construcclén y operaclén .= estImaron en
219 mlllones de d&lares. (ver cuadr N2 9).
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Tributacion

Los impuestos directos que generaria el proyecto,
se estimaron en 17.2 millones de ddlares.

Absorcion de Mano de Obra

E1 total de mano & obra que generarfa el proyec
to, se estimd para la etapa de produccién en 676
personas.

Tecnologfa

La utilizacién del proceso de lixiviacién (vats)
y electrodeposicién, presentarfa los siguientes
efectos:

O Tecnologlfa acorde con el tipo de mineral a
explotar.

- Contribucidon de un mayor valor agregado.

- Aporte al avance tecnoldgico del sector mi-
nero.

- Resul tados a obtenerse muy seiisfactorios,
por los experimentos que se han realizado.

Intensidad de Mano de Obra

Este indicador no se tomd «n cuenta; nos explica
la cantidad de inversion que se requerird para
generar un puesto de trabajo, por el proyecto es
de USS 134,068.
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Esquemg_''Actual lzadd'de! Proyecto*

3'3.10

Breve Descripclén del Proyecto (Actuallzado - Setlembre

————

La primera etapa consiste en la explotaclén y beneflclo
de los mlnerales oxldados del &rea Cerro Verde,para al
canzar una producclén de 33,000 TM/afio de c§todos de co
bre electrodepos!tados con una pureza de 99,98%, -

E1 proyecto ¢tonstltuye un Complejo de operaclones mline-
ras, procesos metal(rglcos de especlales caracterfstl-
cas e Instalaclones aux!llares de gran magnltud, que se
agrupan dentro de los sligulentes sistemas:

- Mina a clelo ablerto
- Plantas de Procesamlento

Clrcultos de Trlturacién

Canchas de LixIviaclén (PADS)

Plantas de Extracclén por Solventes o Intercam

blo 16nlco, -
- Plantas de electrodeposiclién

= Infraestructura
Abastecimlento de agua, energfa y &cldo sulfdrico,

E! proceso Integral consliste en la extracclén de mline-
ral y estérl] del depésito medlante el sistema de explo
tacl!én por taJo a clelo ablerto. El mlneral de mina es
conducldo en grandes camlones de 85 y 100 TC de capac'
dad a la planta de chancado y vaclado dlrectamente en &
chancadora primaria que luego de la mollenda, es cond.
clda por faJas a la chancadora secundarla, cuyo produc-
to es conducldo por medlo de camlones hasta las canchas
de 1IxIvlia i6n (colchones PADS), en donde se dispone el
mineral (terrazas escalonadas de 4 m, de espesor?.

El mineral es lIxlviado en 1os PADS medlante rlego de
aspersién y clrculaclén de soluclones dllufdas de Acldo
Sulfdrico (refinato), a medida que sea necesarlo,

La soluclén rica de cobre (cosecha) es recolectada en
los pozos de los PADS y bombeada hasta las plantas de
procesamiento a un estanque de almacenamlento de solu-

* El Esquema se ha tomado del estudlo de ''Actuallzaclén de Inverslones
y Flujo de Fondos'' reallzado por Minero-Perd.
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clones. De este estanque la solucl6én pasa al «clirculto
de "Purificacl6n'' de la planta de extracclén por solven
tes, en donde se capta el cobre mediante el elemento
6rgénico (LIx 64 N), de esta forma se obtlene una solu
cl6n orgénica rlica de cobre y otra empobrecida en este
metal denomlnado ''‘Refinato'' que se reclircula a las can-

chas de Lixlvlaclén.

La soluclén orgénica rica en cobre y limpla de [mpure-
zas para el clrculto de "Reextraccl6n' en donde se ob-~-
tlene el electrol Ito para la recuperaclén del cobre me
t§1ico en forma de c8todos de alta pureza en la planta
de electrodeposiclén,

E! perfodo de implementaci6n del proyecto hasta la pues
ta en operacién ha sido de 5.5 afios, Iniclando su pro-
duccl6n el 01 de diclembre de 1977, slendo suvida Gtlil

de 15 afos,

1. MlIna a Cielo Ablerto (Reservas de Mlneral)

El potenclal de yacImlento en mlnerales oxldados vy
mixtos es de 61,366 millones de toneladas, con ley
promedio de 1.01% de cobre fino, tal como se apre-
cla a contlnuacién:

Tlpos de Minerai

Contenido Fino

T.M.S. % Cu. T. TM. Cu. Total

Oxldos de Alta Ley (A) 29'246 1.01 295,392
Mixtos de Alta Ley (B) 7'109 2,02 143,607
Oxldos de BaJa Ley (C) 6'916 0.34 23,516
Pltch de Alta Ley (E) 11800 0.72 84,961
Mixtos de BaJa Ley (F) 6'213 1,16 73,005

TOTAL: 61'366 1.01 620,481

1.1, Descrlpcién Operu.i6n Mina

Desde el punto de vista operativo el proceso
Involucrado en el area de mina, se Inlcia en
el tajJo ablerto y termina en la entrega del
mineral a la chancadora primaria e Incluye sus

«

pens’

/n'

almacenamiento central de mina pro-

plam ate dicha,

La operacién de mlna comprende las siguleiiies

fases:

perforaci6én, disparo, cargufo y trans

porte del mineral al clrcuito de chancaio.,
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EstImado de la Produccldn

Produccl6n por afios

Promedlo Anual

AL TM Cu, Flno

1977 2,300 2,300
1978 30,000 30,000
1979-87 33,000 297,000
1988 20,128 20,128
1989~-91 18,419 55,257
1992 L,532 _iéﬁ

TOTAL: 416,917

Plantas de Procesamlento (Beneflclo)

2.1,

2.2,

Procesos Primarlos

Clrculto de Trituracl6n: E te clrculto com-
prende la chancadora primaria, la chancadora
secundaria, el apilamiento de gruesos, las fa
Jas transportadoras y la tolva de cargufo a
los camiones.

En la chancudora primarfa el mlneral es chan
cado a 7" y en la secundarla es chancado a 2T
desde el cual el mineral serd finalmente dis-
tribufdo a los 3 pads, también por medlo de
camliones Electra Naul,

Procesos Secundarios

2,2.1, Canchas LIxiviaclén

Las canchas de lixlviaclén o 'pads'' -
son &reas especlalmente preparadas en
las quebradas o depreslones de terre
no, cuya superficle ha sldo Imprimlda
e Impermeabllizada medlante una capa
de asfalto de 7.5 mm, de espesor, Se
ha construfdo 3 canchas con un drea
total de 1'000,000 de metros cuadra-
dos,

En las canchas de lixIvlaclén se con
forman terrazas escalonadas de mlne-
ral de 4 metros de altura.
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2.2,2,

el cic inicial de lixlivlacl6n seréd
de 45 dfas y la solucl6n &clda ser§
distribufda en la superficie del mine
ral mediante un sistema de rlego por
aspersién que al pervolar dlsuelve el
cobre contenldo en el mlneral refinan
do una soluclén agotada de cobre a lo
que se le denomlnard por analogfa ''co
secha', .

La soluclén de cosecha proviene de la
|Ixfvliacl6n, se colecta en la presa
que se encuentra en la parte baja de
las canchas y es bombeada a los res
pectlvos compartimlentos en la caja
mezcla y de alll al estanque de alma
cenamiento de soluclones, ublcado en
el area de la planta,

Planta de Extracclén para Solventes

La solucién dllufda de Sulfato de Co
bre con un alto contenido de Impure
zas, es tratada en la planta de ex
tracci6n por solventes para producir
una solucién concentrada de sulfato,
suficientemente 1lbre de Impurezas co
mo para poder ser tratada en la plan
ta electrolftlca, -

En la etapa de extraccl6n, la cosecha
entra en contacto con una solucién or
gdnlca de LIX-64-N disuelto en kerose
ne. Este reactivo extrae selectlva-
mente al cobre de la cosecha y lo re
emplaza con hlidr6geno en la propor-
cién que requiera el &cldo sulfarlico
para constitulrse. La solucl6n resul
tante ''refinado'', pobre en &cidoy ago
tada en cobre, regresa a las canchas
de 1Ixlviaclén Incluyendo las Impure-
zas que no fueron extrafdas,.

Después de la separacl6n del '‘reflna-
to'', la solucl6n orgdnica cargada de
cobre entra en contacto con una solu
clén acuosa un alto contenldo de &cT
do, produclda en la planta de electro
deposlcién.
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En esta etapa de extracclén, el &cldo
reemplaza al cobre en la soluclén or
gdnlca el cobre llberado pasa a su
vez a la soluci6n acuosa constltuyen
do una soluclén cuprffera preclpltada
que se allmenta al proceso de electro
deposiclén, .

La solucl6n org&nlca agotada en cobre
y hablendo recuperado su hldrégeno,re
torna a la etapa de extraccl6n para
establecer nuevamente contacto con mis
"cosecha'',

El verdadero resultado de extracclén
por solventes, es transferlr cobre del
proceso de lIxlvliacl6n al proceso de
electrodeposiclén y transferlr hldré-
geno en sentldo Inverso,

Planta de tlectrodeposlclén

La etapa Inlclal de la producclén de
cobre en el comple]o Cerro Verde, es
el proceso de electrodeposliclén, El
paso de corrlente eléctrica a través
e las celdas que contlene la solu-
cl6n concentrada de cobre procedentes
de la planta de extraccl6n por solven
tes, causa la deposlicién del cobre me
t41lco sobre planchas de arranque,que
act@ian como c&todos, los cuales son pe
riédlcamente removidos para conformar
el c8todo comerclal de una pureza de

99.98%,

3. Infraestructura

3.1‘

Abastecimlento de Energfa

Los requerimlentos de energfa eléctrica para
las operaciones de la primera etapa del pro-
yecto se estlma asfg

M&xIma demanda 20 MW
Consumo Anual de Energfa 150 mlllones KW/h
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Para cubrir la demanda el Proyecto Cerro Ver
de ha I. lado un slstema de generacl6n pro
plo, conslste en las sigulentes unldadess

- 2 turblnas a gas de 16.5 MW cada una,efec
tivos en el lugar de la Instalaclién,

= 2 grupos dlesel eléctricos de 2.5 MW cada
uno,

E1 combustlble a consumlr es petr6leo N& 2,

Esta &rea comprende todo el slstema eléctrico
y el slstema de comunlcaclén,

Suminlstros de Flufdo

3.3.2. C&lculo de

Esta &rea comprende el suminlstro de agua In-
dustrlal de Cerro Verde, se extrae de! Rfo Chl
1l para 1o que se ha construfdo en ta zona de
Congata, con nuevos encausamlentos que perml
ten un adecuado flujo de aguas. -

Tambl!én Incluye e! abastecImiento de combustl
ble, carburantes y lubrlcantes y por GltimoeT
de mayor costo, el de Acldo Sulfdrlco.

Costos

En este ca
vers|én re
los costos

3.3.2,1,

pftulo se describen los componentes de la I[n-
allzada para la construccién del Proyecto vy
que reglstrars en la eiapa operativa,

Costos de Inverslén

La Inversi6n total del proyecto ha alcanzado
la suma de USS$ 200'535 al 30 de noviembre de
1977, lc los cuales US$S 75'771 corresponden a
la moneda extranjera y USS 124'764 a la mone
da naclonal, descompuesto en la slgulente for
ma s

M. N, M, E,
S/. x 1,000 Us$ x 1,000
Ingenlerfa, Equlpo y Construccién 6,249'600 50'906
Capltal de Trabajo 359464 10'220
o/c canceladas 13'936 11212
Intereses pre-operatlvos 619'028 131087
5% Contlngenclas L9'9L6 346
TOTAL GENERAL: 7,291'974 75'771
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Para el estimado en d&6lares del gasto en mone
da nacional, se han utilizado los cambios vI=
gentes en las fechas en que se realizaron los
gastos corrlentes,

La fecha de entrada en produccién del proyec
to ha sido el 01 de dliciembre de 1977. -

1.1,

Monto de Inversi6n

La Inverslién total del proyecto alcanzb
un monto de S/. 7,291'974 en moneda na-
cional y US$ 75'771 en moneda extran]e

ra‘

Descripci6n del Costo de Inversién

1.xx

3.xx

b4, xx

pcr Rubros

Costos Indirectoss comprende
los gastos en consultorfay ase
soramlento; serle de construc
clones temporales como oflcl-
nas de admlnlstracl6n, polvorl
nes, almacenes, talleres,carre
teras, etc. -

Adqulsliclones: comprende la
compra de equlpos para la ope-
racién de la mina, como son:
camiones Electra - Houl, palas
electromecénlcas,perforadoras,
tractores, oruga, etc.; equlpo
auxiliar de transporte, super-
visl6bn y otros.

Desairollo de mlna: comprende
el desbroce para la extraccién
de minerales, estudios de pla-
neamiento de mlnado, la cons
trucci6n de carreteras de acce
so a la mlna y botaderos, pla
taforma de mantenlImlento, etc.

Infraestructura de Transporte:
comprende todas las carreteras
de acceso e Infraestructura In
terna del proyecto, como son:
carretera Cerro Verde, San Jo
sé, carretera Tlabaya - Cerro
Verde, carretera de acceso a
los''Pads'', etc.
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5.xx

6.xx

7. xx

8.xx

9.xx

Suministro de Energfa y Comuni
caciones: comprende Instala-
cién de todo el sistema elec-
trico y el sistema de comunica
clones, -

Suministros de Flufdos: esta
&rea comprende todas las insta
laclones, tanto para agua In-
dustrlal como agys potable.

De Igual manera las instalacio
nes para suministro de combus-
tible, lubricantes y &cldo sul
fGrico. -

Edificlos Auxlllares: esta ac
tividad comprende el disefio,
construccién e Instalaclé6n de
equipos de los talleres, alma-
cenes, laboratorios y ediff-
clos administrativos.

Campamentos: comprende un com
plejo administrativo en Arequl

pa,
Beneficlo

- Proceso Primarios: esta ac
tfvidad ~“mprende el disefiq
construccién e Instalaclén

de equlipos de la planta
chancadora primarla y secun
daria.

Procesos Secundarlos: esta
activldau comprende la cons
truccién de las 3 canchas
de lixlIvliacl6n 'Pads'', la
adquisici6én de equlpos,obras
civiles e instalaclones -
electromecénicos para las
plantas de extracci6n para
solventes y de electrodepo-
sicién tanques = soluclo=-
nes y otros,



1.2 Composicion dé@ la Inversion Realizada por Rubros en MN. y ME.

MN ME TOTAL

Concepto (Miles de ¥.) (Mi s deUSS) (Miles de US$)
Ixx Costos Indirecto 1,842'904.0 11'141.0 4L5'268
2xx Adquisiciones 524'056.0 12'091.0 21'916
Ixx Desarrollo de Mina 632'732.0 L'546.0 151145
bxx Infraestructura de Transporte L80'611.0 1'303.0 9'834
Exx Suminatro de Energfa y

Comunicaciones 198'526.0 6'101.0 9'838
6xx Suministros y Fluidos 361'852.0 708.0 6' 0
7xx Edificios Auxillares 530'304.0 2'885.0 11'564
8xx Campamentos 8'000.0 95
9%xx Beneficlo

Procesos Primarios 290'978.0 2'513.0 8'172

Procesos Secundarios 1,379'637.0 "91618.0 33'352
Sub Total Ingenierfa y Construccién  6,249'600.0 50'906.0 162" 154

Capital de Trabajo 359' 464 .0 10'220.0 14829

o/c Canceladas 13'936.0 1'212.0 1'377

Ingresos Pre-Operativos 619'028.0 13'087.0 21'236

Contingencias 49'946.0 346.0 939
TOTAL INVERSION 7,291'974.0 75'771.0 200'535
Fuente: Estudio Actualizado de MInero-Perd



1.4 INVERSION PARA REPOS;_:ON DE EQUIPO

Ao CanE?es Camionetas Aig?:?gr Otros Total
1978 “b- S S S -,
1979 “" 360 - 500 860
1980 .- -~ -.- - -
1981 -, - 945 918 -.- 1'863
1982 41500 -.- 918 500 5'918
1983 -.- -.- -.- -.- -.-
1984 2'700 975 S S 3'675
1985 - .- -.- -.- -.- -.-
1986 - -.- 918 500 I 418
1987 == S SN = - o

Fuente: Estudio Actualizado de Minero-Perd
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Costos de Operaclén

Los costos de operacién se han calculado por
&reas, dlvidldas en mano de obra, materlales,
combustibles, lubricantes y otros gastos,

..Los-gastos de mano de obra se han caltulado

en base al organigrama en vigencia y, tomando

. en conslderaclén posibles reajustes de suel

dos y salarios; al sub-total de sueldos y sa=
larlos ‘ahuales se le ha aumentado los benef!
clos soclales de acuerdo a los regfmenes labo
rales de ley.

Los gastos en materlales fueron calculados en
base a par&metros de consumo obtenldos en las
Pruebas de planta Plloto y resultado de opera
cl6n en las &reas de mlna, agua Yy energfa
eléctrica,

Los costos anuales que a contlnuaclén se Indl
can corresponden a costos operaclonales para
produclr 33,000 TM de cobre flno por afo,

2,1, Resumen de Costos de Operaclén

Anuales Gastos

us$ x 1,000 S/. x 1,000

Mina 2,054 183,664
Beneficio 8,892 745,279
Mantenimiento 3,890 332,878
Energfa 8,049 652,656
Agua 165 14,422
Transporte 240 19,404
Admlinlstraclén 3,043 278,190
TOTAL: 26,333 21226,473

31— 4 =_—=_meEaam==
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AnS1isis Flnanclero (Actuallzado ~ Setlembre 1977)

E1 Proyecto Cerro Verde | estd financlado princlpalmen
te con préstamos externos, préstamos locales de COFIDE
y aportes del Goblerno Central; lo que arroja la si-
gulente estructura flnanclera:

Monto US$
Apcrte proplo 831187 b1,3
Flnanclamlento 117'348 £8.7
TOTAL: 200'535 100,0

3.3.3.1, Flpanciamlento de la Inverslién

- Capltal

Las slguientes son las fuentes de finan-
clamiento usadas en el Proyecto:

(1) Williams and Glyn's t 8'700

La utllizaci6n final del préstamo es
de 2L4'56L4,300 que equlvalen a us$
7'996,500, dejando un saldo de t
4L*135,700 sin comprometer. La finall
dad del préstamo ha sido la de adqul
siciones de equipo y blenes de origen
del Reino Unido,

(2) Williams and Glyn's Eurod6lar.: (Sin-
dicato de Bancos) =

Por un monto de Euro $ 12'700,000, ha
blendo sido utlllzado totalmente.Sien
do la finalldad la compra de equipos
y los servicios contratados en el Rel
no Unldo y Canad§ para el ‘proyecto,tam
bién para el pago de Intereses duran-
te la construcclén y pago de blenesy
serviclos de procedencla no Ingleses
y no canadlenses (de 1Ibre disposlclén

(3) Export Development Corporatlon Can
§7. ZR7190

Esta fuente s6lo se utillzé6 CAN S/,
22'310,500, dejando un saldo de CAN
S/. 1'879,500 sin comprometer, slendo
la finalidad del contrato la compra de
blenes y serviclos de orlgen canadlen
se,
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(4)

(5)

Los plazos y condliclones flnancleras

Contlneti.«1 Bank Internaclonal

Por un monto de US$ 7'000,000, siendo
su finallidad la exportaclén al Peri de

bienes de capital manufacturados en
los Estados Unldns. Esta fuente ha
sido totalmente utlllzada.
Continental llllnols_yat. Bank

Por un monto de US$ 9'500, slendo su

filnalldad la compra de blenes y servl
clos del extran]ero, fuente totalmen=-
te utlllzada,

de

estos contratos se pueden apreciar en el
slgulente cuadrog

Entldad Financlera

(1)
(2)
(3)
(4)
(5)

Wi1llams and
Glyn's Bank

Sindlcato de Bancos
(WGB)

Export Develoment
Corp.

Continental Bank
Internat,

Contlinental 1111~

nols Bank

Moneda y Monto

t 81700,000
Euro$ 12'700,000
CAN $ 21'190,000
USA $ 7'000,000

USA $ 9'500,000

Plazos Interés vy

Gracla AmortTzaclén Sobretasa

5 aflos 9 aflos 6 m. 6%

4 m,

4 afos 1 afo 6 m, Llbor +

2,5 m., 2 /4%

3 aflos 9 afios 6 m, 7 1/4%

11 m,

4 anos 3 anos Prime Rate
+ 1%

1 aflo L afos Libor +

6 m. 2%

(6)
(7)

Cofide US$ 3'200.
utTTTzade.

Coflde S/. 654'000

Fuente utlllzada para flnanclar tanto
el monto de Inverslén como amorti:zacio
nes vencldas durante la construcclén
del proyecto.

Fuente totalinente
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s/.

Ingenlerfa y Construcclén

Intereses Pre-Operativos
M.N,

Intereses Pre-Operat!vos
M.E.

Amortizaclones

TOTAL UTILIZACION:

3241000
k91772

62'819 (us$ 993,800)
209'913 (uS$ 3'155,600)

S/, 646'505,800

(8) coflde S/, 1,029'000: fuente total-
mente utllzada,

(9) Coflde S/, 1,000'000: fuente total-
mente utl)(zada.

(10) Aporte del Tesoro

e

esoro ha Invertido en el Proyecto

los sigulentes montos:

(11)

M.E.s uss 4'391,000

N.: s/, 3,6281683

Recursos Proplos

La Inversién hecha con recursos

plos es de S/. 392'807,100 en:

Intereses Pre-Operativos M.N,
Intereses Pre-OperatlvoJ M.E,

pro-

s/. 189'951,800
S/. 202'855,300 (us$ 2'662,300)

§/. 392'807,100

(12) Vventas Pre-Operativas

Se ha -onslu.rado una

s/.

fuente de

766'000,500 provenlente de las cobran

zas para aflo 1977.
Producclén H 7,500 toneladas
Pérdidas 8 6,450 toneladas
Valor de Venta: US$ 7'188,400
Cobranzas ¢ USS 7'188,400 equivalen-

Preclo del Cu.?

te a S/. 648'621,000
55 US£/Lb Cu.
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(13) Flnanclamlento del Banco Popular

Préstamo K\thﬁ otorgado por e! ~
Banco Popular por  US$ 1'173,790
(S/. 117'379) a flnanclar el monto de
Inversion del proyecto,

(14) Proveedores en Moneda Extran]era

Se reflere a la compra de &cldo sulfd
rico flnanclada un afio por el provee-
dor. El total adqulrido hasta fines
de 1977 asclende a USS 2'46L4,600,

(15) Ingresos Flnencleros

Son Ingresos generados por los desem
bolsos del WIlllams and Glyn's, Eurod®
lares puestos en depSsito al Banco
(Us$ 261,300) .

(16) Coflde: Obligaclones Flnancleras 1977

Se reflere a la toma de garantfa por
el pago de la cuota de Abrll a la WIi-
11lams and Glyn's por un total de

S/. 267'37h4,kkg,

Amortlzaclén USS 3'155,468 S/. 237'638,295
Intereses Pre-Operativos M.E. US$ 394,850 S/, 29'736,151

US$ 3'550,318 S/, 267'374,L449

(17) Intereses Pre-G-ezrativos por Pagar

Son los Intereses generados al 31-12-
1977, cuyo pago ocurre en 19/8

Intereses Pre-Operatlvos M,E.¢ US§ 1'275,089
M.N.g S/. 63'815,100

(18) lrncereses a Reflnanclar

Son las obllgaclones que se vence =n
el G1timo trimestre de 1977 por wun
monto de US$ 758,600 en M.E. y S/,
240'750,000 en M.N.
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(19) Cuadro Resumen del flnanclamlento Eje
cutado Cerro Verde | -

Fuentes de Flnanciamlento Miles de US$ Miles de S/.
Willlams and Glyn's 8'700 7'996.5 Sae
Willlams and Glyn's USS 12'700 12'622,6 -,-
Export. Development Corporation 22'310,5 -.-
Continental Internatlional 7'000,0 .=
Continental I11llnols 9'500,0 -
COFIDE US$ 3'200 31'200.0 -,-
COFIDE S/. 654'000 932.0 373'773.0
COFIDE S/. 1,029'000 -.- 1,029'000.0
COFIDE S/. 1,000'000 -.- 1,000'000.0
Aporte del Tesoro 4'391.3 3,628'683.0
Recursos Proplos 2'662.,3 189'953.0
Ventas Pre-Operat!vas - 648'621.0
Flnanclamlento Banco Popular -.- 117'379.0
Proveedores Moneda Extranjera 2'464 .6 P
Ingraesos Flnancleros 261.,3 -
COFIDE: Obllg, Flnancleras 1977 394.9 -, -
Intereses Pre-Operati{vos por Pagar 1'275.0 63'815.0
Intereses a Reflnanciar 758.6 240'750.,0
TOTAL FINANCIAMIENTO: 75'771.0 7,291'973.0

3.3.3.2.FlujJo de CaJa del Proyecto
(1) Generalldades

E! flujo de caja consldera la puesta en mar-
cha del proyecto el 01 de diclembre de 1977
Yy Que éste tendra una vida Gtl1 de i5 afos,

AsImlsmo, se ha tomado en los cdlculos de Ml
NERQFERU,pagars los fimpucstos referente al
15% de las exportacliones (Decreto Ley 21528),
asf como los derechos de Importaclén del &cl
do sulflrlico; Decretos Leyes que no regfan
en los Infcios del proyecto,

(2) Supuestos para el C&lculo del Estado de Pér-
dldss y GanancTas

2.1, Producclén
En el capftulo 3 Secclén 3.1.2,

2.2, lngresos

Los Ingresos han sldo calculados bajo
la asunclén de que toda la producclén



Precio
Descuento
Sub-Total CIF

Flete y Seguro
FOB Matarani

Comlsién M.P.C.
ENAPU

FASMATARAN |

2.3.

-SS._

serd exp tada bajo la forma de catodos
en los terminos y condliciones siguien
tes: =

)  Entrega: CIF puerto principal del
Gulfo y/o custa de Este de U.S.A.

D) Precio ¥ L.M.E. cotlzaclén wlre
bar settlament menos un descuento
de 10 t/TM

c) Flete y seguro : 54,0 USS/TM

d) Comisl6én MInpecot 2% FOB

e) ENAPU-PERU 2 3.75 USS/TM

Los preclos dei cobre son los <siguien-
tes:

1977 55.0 US £ 1b/Cu
1978 65.0 US £ 1b/Cu
1979 70.0 US £ 1b/Cu
1980 75.0 US ¢ 1b/Cu
1981-1992 80.0 US £ 1b/Cu

Aplicando las condicliones enumeradas an
teriormente a la hip6tesis de preclos,-
obtenemos:

25.906 65,000 70,000 75.000 80,000
0,79k 0.79%  0.794% 0.794% 0.794
BI706 fL.206 §9.206 7h.Z06 79.206

2.449 2,449 2. 44> 2,449 2,Lh49
ST.757 ®1.757 ©6.757 71.757 76.757

1.035  1.235 1.3:7 1.435 1.535
0.170 "0.370 "0.170 0,170 "0.170

50,552 60.352 65.252 70,152 75.052

Gastog

Los costos de operaclén se muestran en
la seccl6n 3.3.2.2. la deprecia i6npara
las inversiones Inlclales se han estima
do en 10% y para la reposlcién de equl=
pos en un 20%.
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Los gastos flnancleros son los estipula
dos en cada contrato financlero y se
muestran en la seccli6n 3.3.3.1. (ver cua
dro N210), -
Las deducclones para la Comunidad Mine-
ra e Instlituto Clentfflco y Tecnol6gico,
asf como las reservas para las reinver-
siones y el Impuesto a la renta se han
deducido de conformidad con la Ley Gene
ral de Mlinerfa. -

(3) Supuesto para el C&lculo del FluJo de Fondos

3.1. Aporte de Capltal

El monto total aportado al proyecto por
el Goblerno Central es de USS$S 77'350,
utllizado en la sligulente forma:

1972 1973 1974 1975 1976 1977 TOTAL
Aporte de Capltal
para Inversién US$S 6'287 7'264 9'379 22'848 10'540 21'082 77'350

3.2, Financlamlento para Inversi6n fi]ja

Se reilere a los préstamos para finan-
clar ¢l monto de inversi6n, su detalle
es el sigulente:

I e e e 1973 1974 1975 1976 1977 TOTAL
slén flja (UsS) — 2434 19 462 7'76L 52'126 26'570 108'356

3.3. Caplital de Trabajo

E1 capital de trabajJo al flnallzar la
conutrucclén, es USS 14'829, su det |le
es el slguiente:

1976 1977 TOTAL
Capital de T. (U5S) 4'589 10'240 141829

3.4. Neceslidades Financleras por falta de 1i-
qulidez del Proyecto

3.4.,1, Préstamo COFIDE para amortlzacién
deudas. Se reflere a la fIn n-
clacl6n de la deuda hecha por CO
FIDE, su tcialle es: o

Concepto hasta 1976 1977 TOTAL
COFIDE USS 3'155.,6 3'15656.5 6'311.,1

(*) Se supone que el flnanciamfento es reclbldo el 01 de enero de cada
afio y gastado o se gasta contra &1 (sobreglro) mientras 1lega el
desembolso,



Concepto
Adelantos
Contratos
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3.4,2. Préstamo Corto Plazo (Banco Popu
lar). Es el préstamo Revolving
otorgado por el Banco Popular en
forma de adelantos contra contra
tos de venta,

1977 1978 TOTAL
contra

de Venta 8'427 39'066 481666

3.4.3, Recursos Proplos, La empresa ha
aportado un total de US$ 6'963,
de sus propios recursos, con el
sigulente detalles

Concepto 1977

Recursos Propios (US$)

- Para Interés 41852.5
-~ Pago de amortlzaclén 2111 1
TOTAL: 6'963.0

3.4.4. Ventas Pre-Operatlvas y Otros In
gresos. Se ha supuesto que las
10,000 toneladas producidas du-
rante 1977, un total de 6,450 TM
sean vendidas durante la etapa
pre-operatlva, las mismas que re
presentan un Ingreso de USS
71188,k
Los otros Ingresos son de origen
financiero generado por los dep6
si = a plazo de WILLIAMS & GLYNTS
eurod6lares, por un total de US$S
261,300,

3.4.5, Variaci6én Caplital de Trabajo. Se
ha conslderado la varfaclon de
capital de trabajo de acuerdo al
aument o disminucién de las ven
tas y costo de operacioén,

3.4.6, Otr. . Fuentes del Flujo de Fon-
dos. Las utilidades nex:., reln
versién y depreclaclones se han
tomado del estado de pérdldas
gananci..,



Pago prés
Revolving
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3.4.7.

3014.80

3.4.9.

tamo

3.4.10,

Pago Préstamos de Inversién

a) Perfodo de Construcclén
El monto total de amortizaclén
de préstamos vencidos durante
la construccién asciende a US$

17'779,700,

b) Perfodo de Operacl!én
El monto tota)l de amortlzaclo
nes vencldas durante la opera
cién del proyecto asclende a
USS 75'156,000 de acuerdo al
Cronograma mostrado en el Cua
dro N2 11, .

Pago de Flnanclamlento de Amortl
zaci6én, Se refiere a las devolu
clones a COFIDE por la flnancla=
clén de la deuda de USS L'475.5
en 1977.

Pago Préstamo a Corto Plazo. Se
reflere a 1a devoluclén de los
adelantos otorgados por el Banco
Popular contra contratos de ven-
ta.

1977 1978 1979 TOTAL
5'800 32'887 9'979 L8666

Intereses Pre-Uperativos por Pa-
g.v. Parte de los Intereses pre
oper.tlvos generados hasta la
puesta en marcha del Proyecto,
paro cuyo pago ocurre con poste
rioridad que asciende a 1'913,200,

(4) Resultado del An&llsls Flnanclero

Referencla para Evaluaclén (ver C. N2 12.
Setiembre 1977

Costo de Lapltal 20%

Vida Utll de 15 aflos

Preclo de venta a partir de 1980: 80
ctvs./1b/Cu

Tipo de Camblo: S/. 1 USS$ 8L4.20
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= Los estados de pérdidasy ganancias mues
tran pérdidas en los primeros 8 afos
por USS 57'718 y en los afios que genera
utllldades, éstas son del orden de los
us$ 15'819,

- Los flujos netos generados asclenden,
para el empresario, proyecto y la econo
mfa a USS 87'885, 174'470, 373'337.

- La rentabllidad medida en términos de
tasa interna de retorno es de 0.91% pa
re el empresario.

3.3.4, Efectos Econémicos del Proyecto

Pe acuerdo a la Informacién del Estudio Actualizado a Se
tiembre de 1977, se han calculado los sigulentes indlca
dores econdmicos:

(1)

(2)

(3)

Tase Interna de Retorno

N La rentabilidad que genera el proyecto desde
el punto de vista del empresario (aporte de
capital) es de 0.91%.

- El rendimiento que genera el proyecto desde
el punto de vista financiero, sin descontar
les lo- Intei s ni las amortizaciones de
deudas es de 1.71%.

- il rendimiento del proyecto en términos de
absorclién ce recursos y transferencics inter

nas a la cconomi. es de 7.63%.

lIngreso Neto de Divisas

El flujo neto de divisas (no actualizado) en las

.fases de construccibn y operacion se citiman en

US$ 503'8BL43 millones de dB6lares (ver Cuadro 13).

Tributacl!dn

Los [mpuestos directus que genera el proyecto al
canza un monto aproximado de US$ 134'770 por con
cepto de Impuesto., al &cido sulfirico, 2% a las
rentas y 15% del valor FOB de las exportaciones y
por utilldades un monto de alrededor de los USS$
9'289 millones.



(4)

(5)

(6)
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Absorcién de Mano de Obra

El total de mano de obra que generé el proyecto
para la construccién, ha sido de 5,000 personas
Yy en su etapa de operacidomn es de 1,112 trabaja
dores. -

Densidad de Capital

E! Monto de Inversién que se ha requerido para
producir una TMF (capacidad instalada) es de
6,151.5 USS/TMF.

Intensidad de Mano de Obra

La cantidad de inversidn que se ha requerido pa
ra general un puesto de trabajo es de uss
182,554/Hombre.

Tecnologfa

La utilizacidon del proceso de lixiviaciéon en -
'""Pads'' y la electrodeposicidn, presenta los si-
guientes efectos:

Proceso de Lixiviacidn en '‘Pads"

- Explotacidén de un mayor nimero de reservas
de mineral, entre ellos tenemos los 6xidos
de baja ley, Mixtos, Pich, etc.

- El mejor aprovechamientc de mayores reser
vas de mineral, ha extendido la vida atil
del proyecto.

- El proceso de tlectrodepesicién mantiene
sus caracterflsticas iniclales.
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3.4, Andlisis de Resultados

3.4.1, Andllsis de

Incremento de Costos de Inversioén

3.4.1.0.

guolucién de los Costos del Cerro Ver
de |

Analizaremos el incremento de costos de inver
sion ocurridos durante el proceso de construc
cién, comparando la concepcidn original reali
zada por WRIGHT ENGINEERS LIMITED en el estudio
de '"Pre-Factibilidad'" febrero 1972, contra la
actualizacion a Setiembre de 1977, donde la in
versidn del Proyecto es de US$ 200,535 millo -
nes, dado que la lera., actualizacion realiza-
da por MineroPeri en agosto de 1975, ya presen
taba sustanciales cambios, desfase en la entra
da en produccion e incremento de la inversion,
siendo esta de US$S 188 millones.

Estructura de la Inversién (Cifras : Millones de US $ )

Estudio Original
(Febrero -1972 )

Actuallizado
(Setiembre 1977)

MN
MNE
Total

MN
ME
Total

Maquinaria
Estudios Obras y equipo Otros Totsa

17035 21'705 5'038 7'172 35'050
545 16'429 23'049 141560 55'080
2'180 38'631 28'087 21'732  90'630

11'700 68'230 22'300 17'900 120'130
3'110 3'990 45'180 28'130 80'410
141810 72'220 67'480 L46'030 200'540

Situacidn Inicial

El estudio de 'Pr  actibilidad" fue presenta
do en febrero de /2, considerando las siguien
tes hipGstesis mas .ignif «tivas

El estudio estipulaba el iniclo de la construc
cién en febrero de 1972, (la oficina Sectorial
de Planificacion apro;o el estudio presentado
por Minerot G el 8 de agosto de 1972, la cual
autorizd a la empresa para que continGe con la
viabilidad del proyecto), considerando el pard
metro anterior, el inicio de construccidon es
el lero.de noviembre de 1972, siendo el perfg
do de implementacidon de 2 afios 11 meses o sea
que el proyecto debidé entrar en produccidon el
1ro. de octubre de 1975. Con respecto a las
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obras mds impertantes establecia la ubicacidn
de la planta 6xidos en plataformas existen
tes (infraestructura realizada por la Compaifa
Aceaconda) zona sur y el método de lixiviacién -
de Tinas ''vats'',

Situacion Actual

En el estudio actualizado a Setiembre de 1977
se establece que el proyecto entra en produc~
cion el 1ro. de diclembre de 1977, presentan-
do significativas variaciones con respecto a
los” parémetros iniciales, siendo los mds rele
vantes los cambios de ubicacion de la planta
de 6xidos (zona norte) y el cambio de métodos
de lixiviacién a conchas ''‘pads'' (Propuesto por
la Compaiifa Parsons and Jurden) por incidir -
directa e indirectamente en las secciones que
componen el costo de inversion y en el desfa-
se de la puesta en marcha.

Factores que determinaron el incremento de cos
tos

Factores de mayor incldencia :

- Desfase en la terminacion de ¢! ras segin lo
programado en el estudio de 'Wel' equivalen
te a 2.2 afios debido principalmente a

- Incumplimiento en el suministro de la in-
genierfa de diseno, seglin las metas pre
vistas factor condicionante para el avan
ce de obras.

- Inadecuada e inoportuna adquisicion de bie
nes nacionales y extranje.os.

- Demora en los avances de las obras.

- Cambios sucesivos en la ubicacién de la -
""Planta de 6xido:

- Cambios en el método de lixiviacion de -
"Vats'" a '""Pads'',

- Fuerte escalamiento en lo costos de Mate
riales, Mano de Obra, Maqui . ."ia y Equipo,
etc.

- Coster no cor-lderados en el estudio origi
nal o considerados pero en menor cuantia.

- Ineficacia gerencial en el manejo del pro
yecto.



Variacion de la Inversidn del Proyecto

En el cuadro siguiente tenemos las diferen-
cias de costos de inversion entre el Estudio
de '""Pre-Factibilidad" de Wel (febrero de 1972)
contra el estudio actualizado a setiembre =~
1977 realizado por Minero-Perd :

CUADRO COMPARATIVO

(Cifras : Millones USS)

Estudio Actualizado Diferencias
(Feb. 1972) (Setbre.1977)

1xx Costos Indirectos 18'523 L5' 268 26'745
2xx Adquisiciones 10'223 21'916 11'693
3xx Desarrollo de Mina 1'954 15'145 13'191
Lxx Infraestructura en Transporte 31589 9'834 6'245
5xx Energfa eléctrica y comun. 5'170 9'834 6'245
6xx Suministros y fluidos 2'403 6'970 L'567
7xx Edificaciones auxiliares 41608 11'970 6'956
8xx Campamentos 1'000 95 905
9xx Beneficio

Procesos Primarios 7'757 8'172(%) 415

Procesos Secundarios 20'128 33'352 134224
Total Ingenierfa y Construccidn 75'355 162' 154 86'799
Capital de Trabajo 6'693 141829 8'136
Obras Canceladas -.- 11377 11377
Intereses 7'211 71 236 14'025
Contingencias 1'369 939 -430

Total Inversidn

90'630 200'535 109'905

Incremento Real de la Inversidn

El incremento de inversidon dado por la dife
rencia entre | costos del estudio original
y el actualiza o, no reflejarfa el verdadero
aumento ocurrido, dadas las discrepancias =
que se presentan en el costo actual vy el
fuerte crecimiento de I« viveles de precios
internos y externos, elevados por la crisis

(*) (Falta incluir la compra !+ la Chancadora terciaria cuyo costo es

de USS$ 1'151).
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mundial ocurrida en el perfodo 73-76 que han
incidido en los rubros que componen el costo
total del proyecto.

En esta seccibn se trata de eliminar el efec-
to de las alteraciones en los precios, para =
destacar y cuantificar el incremento real re
sultante de cambios y demoras ocurridas con
respecto a lo estipulado en el estudio origi-
nal, asimismo determinar los rubros que amplia
ron sus necesidades aumentando la inversién.

Segin el estudio actualizado el proyecto ha
costado USS 200'535 millones de dolares, aho-
ra bien deflactado los costos realizados a
través del periodo 1972-1977 por los indices

de precios nacionales y extranjeros mas repre
sentativos (ver cuadro N2 14), y tomando -
como afo base 1977, la inversion es de USS =

203'206 millones de d6élares constantes. (ver
cuadro N2 1? . .
El costo del proyecto en el estudio original

(precios 1972)era de USS 90'930 millones,si con
sideramos como supuestos; su realizacién se-
gdn la concepcion original y su terminacidon -
en las fechas programadas, el costo a precios
de 1977 es de US § 118'424 millones de d6la -

res constantes. (Ver cuadro NQ ]6).

Los resultados del andlisis de costos deflac-
tados, nos determina que el crecimiento de los
precios habrfa inflado el costo de inversidn
del estudio original en USS 27'794 millones -
de dolares constantes, si se realiza segil
metas previ tas. be lo anterior se infier -
que el increment real del costo de inversidn
actual .specto al previsto inicialmente
es d .2n del 71.6% equivalente a USS$ -
84L'7 « millones de délare .onstantes.

Este monto viene hacer el "“costo de desfase "
incurrido en la cpnstruccion del proyecto con
respecto al pronostico realizado por la Wel ,
las miltiples causas que llegaron a aumentar
la inversidon se explicardan .n mas detalle en
la seccidon siguiente. Adici. - Imente este in-
cremento se ha visto favorecido por el proce-
so devaluatorio que ha venido perimentando
nuestra economfa a partir de julio de 1975 ,
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COMPARAC ION COSTOS

INVERSION ESTUDIC

ORIGINAL Vs. ACTUALIZADO

(Cifras en base 77 = 100)

Monto de Inversion
(USS Miles )

Estudio Original Actualiza incre
(1972 - Febrero) do.(Set.- mento
. 1977 ) ¥
1xx Costos Indirectos 25'494 L8'260 89.3
2xx  Adquisiciones 141520 23'579 62.4
3xx Desarrollo en Mina 1'963 141956 654 .2
bxx Infraestructura de Transporte 4'931 9'360 89.8
54x Energla Eléctrica y Comunic. 7'670 10'852 L1.5
6xx Suministros y Fluidos 3'601 6'419 78.3
7xx  Edificios Auxiliares 5'743 10'852 86 .9
8xx Campamentos 112 95 =
Yax Beneficio
Procesos Primarios 10'489 9'173 = -12.5
Procesos Secunda:ics 25'778 _'ohko 20.4
Total Ingenierfa y Construccién 101'339 164 ' 465 62.3%
Capital de Trabajo 8'379 15'006 79.0%
o/c - 1'560 -
Intereses 7'211 21'236 194 .5%
Contingencias 1 'h95 939 -62.8%
TOTAL INVERSION 118" 42k 203'206 71.6%

(*) Incluye Chancadora terciaria.

———
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al convertirse los soles deflactados a d la -
res (tipo de cambic S/:84.20 por US$ 1) porque
es su efecto una disminucidn del equivalente~
en USS de la.inversion.

Dentro del ''costo de desfase' se presentan =
fact res coyunturales y estructurales que han
Inci fdo desfavorablemente, dificiles de cuan
tificar y que se dan en diferentes aspectos :
el primero el "administrativo' donde las diff
cultades se presentan por el lento acclonarf:
del sistema de adquisiciones de Blenes y Ser-
vicios externo e interno, adicionalmente, el
sistema de licltacidon interno tiene un flujo
documentario tramitacién mas complicada, es -
decit ambos Impiden la flexibilidad en la cons
truccién y producen atraso y elevacién de los

costos.

)

Un segundo aspecto es la eleccidn de los ti -
pos de contratos para la construccién de sus
proyectos, como los de administracién., los
cuales presentan ventajas al dar prioridad a
la intervencidon de las empresas nacionales vy
desventajas al no poder cumplir estas con los
requisitos o clausulas establecidas, como son
el tiempo de duracién de una obra, la calidad
de materiales, etc., que repercuten, también
en los costos, programacidon y ejecucion del
proyecto.

Analisis de 'los Incrementos de Inversion por
Rubros

Por secciones explicaremos las causas que han
motivado el incremento en los costos de inver
sion

1xx.Costos Indirectos Supuesto US$S 25'494
Real USS 48'260

El incremento del rubro costos indirectos
es del orden de 89.3% debido al desfase -
de la puesta en marcha del proyecto afec-
tado principalmente por

- Asesorfa técnica adicional (Parson and
Jurden)
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- Seyuros e Impuestos

~ Serie de construcciones temporales, ta
les como , cficinas de administracidn ,
polvorines, almacenes, talleres y “re
teras.

En el estudio original la qrganizacidén para
el proyecto involucra personal exclusTvVamen
te para la etapa de construccién; mientras
que en el estudio actualizado los cuadros -
de personal Incurren en un mayor desembolso
por considerar la planilla fuerza laboral =
tanto para la etapa de construccién como -
para la de operacion.

Todo esto es consecuencia de un deficiente
planeamiento, control y administracion del
proyecto.

Adquisiciones Supuesto US$ 14'520 Real USS
23'579

El incremento real con respecto al estudio
original es del 62% esto debido especial -
mente a un aumento de gastos en los siguien
tes'items

- Compras adicionales
- Electra Haul para la mina

- Apoyo
- Transporte ‘para supervision (camiong
tas)
Transporte de materiales
- Enseres

- Equipoy " oiliario de oficina
- mantenimiento en general

E s incren tos fueron consecuencia de

- Cambio en el planeamiento de minado
- Cambio del sistema de lixiviacion en -
'""Wats'' a ''Pads'!, el cual requiere mayo-
res suministros sobre todo en el equipa
miento de transporte.
- Atraso en el tlempo de la puesta en pro
duccioén
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Desarrollo de Mina
Supuesto : US$ 1'983  Real : US$ 14'956

El incremento en desarrollo de mina es de
654% rubro mas alto, ocurrido principal
mente por el cambio en el planeamiento de
minado, porque en el estudio actual ha ha
bido un desbroce de 27'550 millones de
T.M., ¢ ontra s6lo 7'000 millones de T.M.
considerados en el estudio original, la
diferencia se debe a la expansidon en el
planeamiento, por la cual se incurre en
mayores costos de perforacidon y disparo,
costos unitarios de cargufo y acarreo
adicionales, etc.

Esta estructura de extraccion se disefd
en funcidon de la futura explotacién de
los sulfuros cuyas dimensionesy reservas
no eran conocldas plenamente al finali-
zar el estudio original, actitud por la
cual la estimacidon estaba muy lejos de

ser la real.

Infraestructura de Transporte
Supuesto : US$S 4'931 Real : US$ 9'360

El incremer- . real es del 113%, dicho au
uie1to se debe 4 los siguientes cambios:

- Aceleramiento del Programa de minado.

- Construccidn de vTas de acceso.

- Construccidn de las carreteras a las
areas Norte y Sur.

- Carretera de acceso a los ''Pads''.

- Sobre dimensionamiento de las carrete
ras que fueron disefiad., en funcidn de
la Etapa Il de Cerro \urde.

Estos items se han presentado por los cam
bios de ubicacidn de la planta y métodos
de lixiviacion y finalmente por tomar en
cuenta con anticipacldon la futura explo
tacion de los sulfuros.
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Energia y Comunicaciones

Supuesto : US$ 7'670 Real :US$ 10'852

El incremento veal es de 41.5%, se expli
ca fundamentalmente por la mayor adquisi
cién de generadores de energia refleja
dos en el siguiente andlisis :

Estudio Original (A)

MW

Seal 9.0
5 Generadores
de 2.5 Mw c/u 12.5

TOTAL 21.5

Estudio Actualizado (B)

MW
2 Generadores Diesel
de 2.5 Mw c/u 5.0
5 Generadores Diesel
de 0.5 c/u 2.5

2 Ceneradores a Gas
d urbinas de 16.5

M ‘u 33.0

TOTAL Lo.5
Del cuadro anterior . ‘- ..:de deducir que
ha habido un incremento de energia de

28.0 MW en lo r,.e a Costos se refiere ,
al no haberse podido captar ol suminis -
tro oportuno de SEAL equiv-.nte a 9 MW,

i cual estaba supeditado a la entrada
.. speracidn de CHARCANI V, la misma que
estaba programada a 1981,

Por otru ladu, en lo que a capacidad ins
talada se refiere la alternativa (B) re
fleja un sobre dimen : :miento de 19.0

MW respecto a lo proyectado en el estudio
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original y a 1a demanda efectiva que re
quiere las operaciones actuales de Cerro
Verde |. También por las construcci=nes
de redes telefdnicas no consideradas en
el estudio.

Suministro y Fluidos

Supuesto: USS 3'601 Real:US$6'LI19

El incremento real real de costos es
de 78.3%, el cual se debié a los siguien
tes factores:

- Desfase en el tiempo para la ejecu
cién del proyecto.

- Incremento de la demanda en la fase
de pre-produccioén.

- El cambio del sistema de lixiviacidn
traJo como consecuencia mayores con-
sumos de acido sul“irico y a su vez
incremento de costos por infraestruc
tura especial (tanques en Matarani y
Cerro Verde y camiones cisterras es
pecla ).

- Otras instalaciones de lubricantes vy
combustibles.

Todo esto se deriva de lo: ~ambios en la
concepcidn del proyecto, como son las
d moras que se incurre al determinar la
nueva ubicacidon de la planta y el cambio
de sistema.
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Edificios Auxiliares

Supuewto : US$ 5'743  Real : USS 10'731

El 41NEfemento real en costos es del 86.9%,
por los sucesivos cambios ocurridos para
determinar la ubicacion de la planta de
Oxldos, en primer término se pensé ubi-
carla en plataformas exlstentes que fue
ron reallzadas por la compafila Anaconda,
posteriormente se reallzd un estudlo el
cual determind que esta ubicacién se en
contraba en zona de minerallzacién(reses
vas adicionales), es por esto que se de
cidié ubique la planta en la zona nor -
este. La compafita consultora Parson and
Jurden realizd un estudio encontrando que
esta segunda ubicacidn, no reunfa las con
diciones necesarias para su preservacion
eligiendo como Sptima la zona norte,todo
esto, orlgind un fuerte retraso en la
programacion de la construccién del pro-
yecto al tomarse esta declsibn duranteel
3er. afo; ademads de edificaciones para
oficinas y talleres no consliderados enel
estudio de Pre-Factibilidad como:

- Preparaclén de sitio &rea sur y otras
Instalaciones intermedias.

- Polvorines y almacenes varios.

- Edificio de Geologia.

- Oficinas de seguridad e higiene indus
trial.

Asimismo, estas deficiencias encontradas
en este rubro han ocasionado indire -
mente fuertes retrasos en la progra -
cién de las demds areas coi aumento de
costos.

Todo esto se debfa a lo siguiente:

- A la demoraen |u determinacidn del tama
foy volumen del yacimiento.

- Faltade claridady definicionde la con
c-pcibn definitivadel proyecto lo cual
implicé, una serie de camblos durante su
ejecucidn.
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Camgamentos
Beneficio
Supuesto : USS 10'489  Real : USS 9'173

- Procesos Primarios

En el mddulo ''procesos primarfos'' se
puede apreciar quees la (nica seccidn
que presenta disminucién aparente de
costos de 12.82% respecto a lo proyec
tado en el estudio original. Sin embar
go, debemos recalcar que en el proyecto
definitivo se adquirid los tres circul
tos de chancado (primario, secundario
y terciario), pero el cambio de siste-
ma de lixiviacidon traJo como consecuen
cia la no utilizacion de chancado ''ter
ciario' y sus respectivas farandas, fa
Jas transportadc-as y cargadores por no
ser necesario en el proceso tecnoldgi-
co definitivo.

E1 ahorro en dicho circuito hubiese si
do mayor (23.5%) de haberse previsto la
no adquisicidn de la chancadora tercia
ria, cuyo cos asciende a US$1'117 mi
l1lones, lo cual hubiese beneficizdo la
economla del p: yecto. Este rro to-
md arte en la sustentacion . cambic
de sistema.

- Procesos Secundarios
Supuesto : US$ 25'778 Real :US$ 31'040

1 incremento real en osta seccidn es
del orden del 20.4 ¢:c. 2cto alo esta
blecido en el e tudio original, esto de
bido fundamentaimente al cambiode 1ixi
viacién de 'Vats'' a '"Pads", por invulu
crar este Ultimo sistema, mayores ¢os
tos de materiales e infraestructura de
operacién, ademés otrc puntocrfticose
refiere a que habiéndose adquirfdo las
tinas y sus accesorios para la lixivia
clénaescal. Industrlal, sedecida no
utilizarse por el camblo de método de 1i
xiviacion,




'""Este cambio se dibd por recomendacidn
del consultor Parson and Jurden al pre
sentar a la gerencia un informe(Setiem
bre-1974), en el cual se proponia el
cambio mencionado, sustentado una reduc
cidn de costos de inversién en USS
25'807 millones, al liminarse la com
pra de clertos equipos y construccio =
nes como la chancadora terciarfa,zaran
das, fajas transportadoras, tinasy sus
cargadores, también por un mejor apro
vechamiento de las reservas pudiendo fl
xiviarse, Pich de alta ley, mixtos de
alta y baja ley, simplificacion de los
requerimlentos de minado y de benefi-
clo, mejor utilizacidn de personal en
la construccidon y acortamiento del pro
grama de obras''. .

Segdn 1o anallzado se tendrfa que el
cambfo de procedimiento de lixi*lacibén
no dié tos resultados esperados, pues
se habla sub-estimado la inversidn adi
cional necesaria al Introducirel siste
ma de ''Pads'' en aproximadamente uss
28'457 millones y alin ha retrasado la
programacidn de obras por encima de lo
previsto entre 5y 8 meses

Capital de Trabaio_x Otros
Supuesto : USS 8'379 Real : US$ 15'006

Se ha producido un aumento en el capital
de trabajo del 7 con respecto a lo es
tipul do en el .tudio origlnal, esto se
debe por aumen > - los precios y a la
mayor demanda de &clido sulfirico que re
quiere el sistema de ''Pads''. En lo refe
rente a Inventarios de equipos se han in
crementado debfdo a un ayor namero de
repuestc: para el mayor volumen de equi
pos adquiridos.
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Intereses
Supuesto : US$ 7'211  Real : USS 21'236

Los intereses pre-operatl s son mayores
en un 194,5% respecto a lo previstoenel
estudio orlg!naf? se expllca por el
atraso en la entr en produccidn del -
proyecto que ha absorvido unademanda adf
cional de préstamo o ampllaciones que -
concluye en una acumulaclidn de nuevos In
tereses, asimlsmo se ha Incurrldoren =~
préstamos de corto plazo, pagos de amortl
zaclones vencldas, mayor aporte en sus re
cursos propios, que han deterioradola sl
tuacldn econbémica y financiera del pro-
yecto.

3.4.1.3. lncldentla Econémica y Flnanciera del Incremen
to de Costos

El Incremento de costos se debe fundamentalmen
te a que el '"Estudio de Factibilidad" realizado
por la Wright Engineers Ltd. (Febrero 1972) no
contemp1d muchos aspectos claves para la real |
zacién del proyecto.

Al no tener los paradmetros y otros elementos del
proyect: =n un estudlo de factlbilidad elabora
do con | . aproximacldn requerida fncluso con la
Ingenle: . bésica esencial para la construccldn
mas oport.una ha ocaslonado aumentos en los ru-
L ros componentes del costo de Inversidén y un =
desfase anormal de' la puesta en marcha del pro-
yecto.

Se podrla pensar de que la previsl n reallzada

en el "Estudiv de Factinilidad" (WEL) de que al
proyecto entrarfa en ejecucidn el 15 de Diclem
bre de 1974,era demaslado optimista o mal estl
mada, pero sl comparamos el tlempo de construc-
c on obtenido en Cerro Verde |, con el proyecto
Cuajone (de un monto de US$ 720 mlllones en in
vers16n) se puede apreclar que el segundo es de
una Infraestructura y objJetlvos mucho mayores,
donde su perfodo de gestaclén es de 6.5 afios(pe
rfodo promedio para proyectos mineros de este
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t|eo). Cerro Verde ha entrado en produccidn ces
Pués de 6 afos de iniciadas 1a concepcidn, ges-
tién y construccidn del proyecto, anélisi; gque
demuestra que Cerro Verde se ha retrasadoal ser
de magnitud menor que Cuaione, por presentar am
bgs aproximadamente e! mismo perfodo de ejec:
cién, donde la entrada en produccidn se ha rea
lizado después de 6 afos de construcciodn, -

Por otro lado, si se considera la implementa -
clén de! proyecto en las fechas previstas, sin
demoras excesivas; el proyecto se hubiera prc-
tegido de gran parte de los escalamientos de co

tcs y de la crisis mundial. -

= Hay un rubro que no estd cuantificado, que in
cidid también en el incremento de lainversidn
y es la ineficiencia de la empresa Minerc - Pe
rad en la direccidn, control y planeamiento pa
ra la construccidn del proyecto.

- Minero-Perl eligid consultores con poca expe
riencia en procyectcs cupriferos (. L-BSCL), -
lcs cuales han elaborado proyecciones optimis
tas y faltcs de realidad, en base a los cua-
les se han suscrito contratos financieros gue
hicieron ccmprometer la economfa del Pais.

- Por e) uesfase de obras, el pais he dejado ce
percibir divisas de Importanci ;ada lasitua
cidn deficitaria de rnuestra bal . de pagos.

Financieramente el escalamiento ¢ costos, ha
¢ .finarn ado el proyecto, al demandar amplia
ciones de créditc y préstamos adlcionales:dei
tinados a inversidn, intereses , re-operativos
Yy p=,0 de amortizaciones vencidas.

- Los créditos adicir .zles han establec'do un
abultado flujo de amortizaciones e .i» reses
para el perfodo de operaciﬂ.,sit(?CIor e ha
creado déficit de caja para 'Os pri "ros anos.

- La Incidencia finan iera mas importante del
alza de costocs, es la marglnalidad del retor
no al . pltal Inverti. gor la empresa.
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An8lisis de las Variaclone Econbmico-Financieras

Analizaremos detenldamente el rendimiento actual de la In

versién desde el punto de vista del empresarif, del pro~
yecto y el mérito del mismo para la economfa del pafs; ex

plicando los resultados ecorbmico-financieros obtenidos
respecto a las previslones realizadas en e) estudio de pre-
factibilidad. La metodologfa utilizada para poder compa
rar y cuantiflicar los beneflcios y costos reales en que
ha incurrido el proyecto, es la de convertir los pronésti

cos financieros iniciales a unidades de soles 1977. (Tipo
de Camblo: S/. 84,20 por USS).

3.4L.2,1, Estado de Pérdidas y Gananclas

Antes de examinar los resultados de la actlvl-
dad de] proyecto, que se refleja en los Estados
de Pé€rdidas y Ganancias, pasaré a desarrollar
un supuesto de suma Importancia para la factibl
tidad de este indlcador, que es el pron6stico
de los precios del cobre, 1o cual nos determina
ré una aproximaci6én del ingreso por ventas du-
rante la vida Gti] del proyecto. Estas estima
ciones han sido tomadas del Estudlio ''Mercado
Mundlal de Cobre'', realizado por la firma COMO
DITIES RESEARCH UNIT L.T.D. (CRU), en el cual
se dlsefid un modelo para proyectar los precios
a largo plazo, basdndose en acciones que pronos
tican los valores de consumo refinado de Japén,
EE.UU., Europa 0O idental y el resto del Mundo
LIk -3 produccic rimaria,

produccion refinada secundaria y preclios, pre-
viendo par los préximos 15 afios, que el pre-
clo del cob,: o! unzar§ 80 ctvs, por 1llbra a
partir de 1981, para luego mantenerse estable en
este nlvel los sigulentes afios, este pron6stico
es en valores constantes.

De lo anterlor .¢ puede Inferir que lu- perspec
tivas de Ingreso por Ventas del proyecto son bas
tantes optimistas, astmtsmo vale destacar en
lo referente a las estimaclones— de preclos, que
EE.UU, primer consumldor de cobre, ha Impuesto
recfentemente una polftica de restriccién a la
Importac!én de cobre, criterlo no conslderado
en el modelo y que podrfa orpecer las pers-
pectlivas del precio del ¢ ... en el mercado mun
dlal, lo cual se reflejarfa negativamente en ia
economfa del prayecto,



Gananclas
P&rdldas

-

En el estudlo actuallzar 1os costos de produg 2

clén y los Intereses de ' deuda nos dan el §1
y el 8% de los Ingresos, respectivamente, es d
clr una presi6én anual equlivalente al 59%,

2
<

Por otro lado, sl al porcentaje anterlor le agﬁgéf
gamos el 17%, que absorven los Impuestos (debT *
do a la exportacién de productos tradliclonalesy,
creados después del I[nliclo de la construcclién
del proyecto deflnltivo, se obtendr§ una pre-
sién del 76% de los Ingresos generados. Sl adl
clona. mos a este porcentaje lo correspondliente
en amortlzaclones (18%), durante el perfodo de
'"Payback'' del proyecto, nos quedarfa del total
de Ingresos generados  sélo el 6%, 1lquidez que
serfa utlllzada en los sigulentes rubros:

- Depreclaclién,
- Comunidad Minera (10% de la Renta Neta).
- Inclteml e Ingeomfn (10% de la Renta Neta).

- Previsliones para Relnversién (LO% del Rema-
nente de la Renta Neta).

- Impuestos (de la utllidad Imponible),

De lo que se collige la estrechez de fondos dls-
ponibles (6%) para soportar la cobertura de com
promisos soclo-econémlicos relevantes y préctlcg
mente Impostergables.

Resultados del Estado de P&rdldas y Gananclas
(valores Mlllones de US$ 1977)

Estudlo Orliglinal Estudlo Actuallzado Esperado

46,146 15.819 34,3%
1.443 57.718 3,999.9

Del cuadro anterlor se puede observar que las
gananclas esperadas en el proyecto actual sélo
reportan el 3L4,3% de lo previsto en el proyecto
orlginal, Asimismo, las pérdidas son mucho ma
yores (4,000%), en relaclén a lo estlmado slen
do las pérdidas durante los primeros 8 afios vy
las utllldades durante los 4 afos flnales de ope
raclén,

> .
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Los resultades obtenidos s« sustentan por los si
guientes factcres:

Inestabilidsd ¢e los precios del cobre, los
cuales en lou ‘“1timos afos tuvieron una ten
dencla considerablemente bajista,

- El escalamiento en los costos de operacibn
que hacen m&s marginal al proyecto,

- Mayor pago de intereses, por acumulacidn de
préstamos de diferentes fuentes, incluyendo
brechas por financiar durante los primeros
afios de operacibn.

~ En la figura N2 1 se puede observar que el
punto de equilibrio requiere de un precio de
cobre bastante alto, aproximadamente 80 ctvs,
por libra para los 5 primeros afios,

Escala de produccién pequeila para soportar
una serie de obligaciones impostergables.

- La proyecci6n mfs realista de precios para
los primeros afios de produccién es baja, res
pecto a los pron6sticos de la CRU hasta 1987
(5 afios).

Por otro lado, si queremos exonerar los Impues-
tos a la exportaci6n de cot = (17% de las ven
tas), el Estado de pérdida: y ganancias mejora
ria, siendo sus ganancias incrementadas en USS
14,290 millones y sus pérdidas disminufdas en
USS 41,193 millones; sin embargo, traerfa como
consecuencia que el estadc no recuperaria la to
talidad de su capital invertido (USS 77'350 mi-
1lones) vfa impuestos a las utilidades, porque
los resultados de la actividad econ6micadel pro
yecto (sin impuestos), sigue siendo gravitante,
al sequir mostrando pérdidas durante los prime-
ros 4 afos de produccién m&s 3 afios de equili
brio.

Se concluyc que los elementos que componen este
indicador financiero son de demasiada inciden-
cia, en la estructura operacional y ¢ onbmica
del proyecto.
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FIGURA N2 1

Retorno del Proyecto
a los Preclos Internaclonales
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Anglisis de! Flujo de Cala

Para analizar el rendimiento del proyecto se to
mé dicho indicacdor desde los sigulentes puntos
de vista:

- La tasa interna de retorno parael aporte del
empresario, que nos mediré el rendimiento al
capital aportado por la empresa.

- La tasa [nterna de retorno del proyecto, que
mide el mérito productivo del mismo, Indepen
diente del financiamlento de la Inversién Yy
la propiedad del capital (Rentabilidad pura).

- La tasa Interna de retorno para la economia,
que mide las ganancias econfémicas a la socle
dad (a precios de mercado), es decir, conta
biliza como costos la utillzaci6én de recur-
sos econfmicos y transferencia de dlnero al
exterior y son beneficios las transferencias
a la economfa,

E]l proyecto originalmente era favorable desde el
punto de vista del empress io, al obtener un
rendimiento de su capital (US$ 9'550) de alrede
dor ddl 18%, siendo el costo oportunidad del ca
pital por entonczs del 10% (°572), lo cual re-
presentaba una srtunidad ac-.table de inver
sién. (ver Cuadro N2 8).

El proyecto desde el punto de vista de su acti-
vidad productiva intri =ca, present a un ren
dimiento del 9% para = . inversién (US$ 90'630)7,
rentabllidad marginal mparando con el rendi-
miento en el mercado capitales de aquel afo.
Situacién que hacfa a Cerro Verde desde su ren-
tabilidad pura, poco atractlvo para un inversio
nista pr =do.

Variacién de la Rentabilldad Actual US Original
(valores US$/1977). (ver dros N®. 12y 17).

(1) Tasa Interna de Retorno del Empresario

Original Actual
TIR 31.6% 2.55%
Aporte de
Capital USS 14'491 USS 72'350



Como se puede apreciar el TIR baja del 31.6% a
2.55%, brecha desfavorable que & ha ahondado,
por el ‘ncremento consideratle del aporte de ca
pital en L92,3% respecto del original y al man-
tenerse la misma capacidad productiva (33,000
TM de CU).

Del resultado se puede inferir que el empresa-
ric podr§ recuperar su capital y obtener un ren
dimiento por el uso del dinero empleado de 2.557,
lo cual es demasiado bajo, frente a las oportu
nidades de ITnversién que ofrece el Mercado de
Capiteles, que en la actuallidad es aproximada-

mente del 20%.

Adicionalmente el flujo de efectlvo nos muestra
un déficit total de caja de USS 48.698 millones
durante los tres primeros afos de operacién,que
tendr&n que ser reflnanciados o cublertos con
aportes del Tesoro Pgblico siendo esto dltimo
diffcil, dada la sltuaci6n coyuntural actual,

(2) Tasa Interna de Retorno del Proyecto
(Valores US$/1977)

Original 12% Actual 1.11%

Inversién 1181424 Inversién 203'206

Del cuadro anterior se puede apreclar que la
TIR del proyecto es actualmente m&s marginal al
pasar de un 12% a 1.11%, esta brecha se debe
principalmente al incremento de costos ocurrlido
en la etapa de construccién y al mantenerse la
capacidad de prcducclén constante. también a3’
conservar un crec‘miento de las preclos del ¢
bre comparativanerte mucho munor ¢ ¢ el aumento
de los costos de operaci6n, situaci6én que deman
da para el pruyecto un preclo de equilibrio

ante alto, t c estc hace que la eccivmfa de
mlsmo sea mids .ritica que la I[niclal,

Por otro lado, el proyecto representa desde el
punto cde vista del inver ionlsta privado una ma
la irversién al recuperar préacticamente s6lo su
capital y obtener una tasa de retorno por lauti
1lzaci"n de su dlnerc de 1.11%,
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(3) Tasa Interna para la Economfa
<
(Valorgs; 4341977)

Actual

Supueéto: 14.23% Real 7.5%

La brecha en la rentabilidad c&esde el punto de
vista nacicnal nos demuestra, que el aporte que
inicialmente presenhtaba el proyecto a la econo
mfa se ha deteriorado, este bajo rendimiento se
explica especialmente por:

-~ Maycr absorcidn de recursos econdmicos duran
te la etapa de construccion.

Un mayor endeudamiento en moneda extranjera,
que tiene que ser revertido al exterior por
concepto de intereses del ca-
pital prestado.

La transferencia de los beneficios a la eco
nomia se han visto reducidos principalmente
por dos factores: inestabilidad de los pre-
cios del cobre (tendencia negativa) y el es
calamiento de los costos de producciodn.

Todo esto indica que el proyecto ha restado re
cursos de importancia para la economia, los mis
mos que pudieron ser canalizados a otros proyec
tos de mayor prioridad y que ofrecfan benefi-
cios socio-econdmicos de mayor envergadura.

De esta manera, al analizar comparativamente los
tres tipcs de rentabilidad anteriormente presenta
dos, poder concluir que la ejecucién del proyecto

no ha constitufdo una decisién acertada ante los re
sul tados obtenidos, esta conclusidn se ve mas funda
mentada por las siguientes causas o factores:

(1)

(2)

Esquema de decisidn mal evaluaco por la falta
de un estudio de factibilit .. . < consistente y
y realista.

La empresa Minero-Pci1d durante el proceso de im
plementacidén se abocd a la elaboracion e imple
mentaclon de varios proyectos dispersando su
productividad.



(€)

Adicionalmente a lo anterior, Minero-Perd no te
nia la capacidad gerencial, técnica y orgafiza
cional para implementar adecuadaninte el proyec
to. -

La programacidon deficiente de diversas activida
des ¢ imprecisidn de los planes técnicos.

Las decisiones dubitativas durante el desarro-
llc del proyecto (Ingenieria Bisica y de deta-
1le) que Incrementaron la inversidn, por una se
rie de cambios no btien fundamentados, tales co-
mo:

~ El cambio de sistama de lixiviacidon de ‘'‘Vats'
a "Pats'',

- Cambios suce. vos en la localizacidn de plan
ta, compra dé equipos innecesarios y sobre
dimensionamiento &1 equipo de mina.

- Desfase en el tiempo para la puesta en mar-
cha del proyecto de 2.2 afos.

El cdlculo m3s realista de la inadecuada estima
cidon original de costos de operacidn, demuestra
que los costos son bastantes elevados respecto
a sus ingresos y en relacidn a proyectos simila
res.

La Densidad dg ital respecto a i capacidad
instalada no jusitfica la inversidi., puesto quec
Us$ 6,121.2/TM instalada, es un coeficiente de
capital bastante elevado comparado con proyec-
tos similares.

El Desfase de la entrada en | “oduccidn, ocasio
ndé que el proyecto absorba los efectos de lacri
sis mundial.

Plazos de Amortizacidn vencidos por el atraso
del proyecto.

El mayor endeudamiento incurrido por el proyec
to ha afectado los ingresos para el empresario-
y la economfa, consecuentcmente la marginalidad
de la tasa interna de retorno para ambos se ha
hecho mas crfltica.



3.4.2.3.

Indic wres Econdmice _Proyecto

#ixandonos en todo lo anterior, trataremos de
mostrar el mecanismo de decision en el se
basd la gestion del proyecto y los resul tados
que actualmente tienen los indicadores.

Un facter importante y que determind la puesta
en ejecucion del proyectc, fue que Minero-Perd
presentd el estudio de pre-factibilidad, que pa
ra los efectos del contrato de equipamiento y
locacion de obras pasé como factibllidad y como
inferimos en el marco del andlisis, dicho estu
dio no reunia las caracteristicas basicas como
para tomar decisiones.

Dicho proyecto se priorizdé principalmente al te
ner negociaciones de financiamiento bastante
avanzadas y también por la presidon politica de
iniciarse cuanto antes su construccion.

A pesar de las facilidades financieras y a las
condiciones de politica internacional y nacio
nal que presionaban soluciones rapidas, no se
estudié con la profundidad debida la experien
cia de los consultores y constructores (WEL vy
BSCL), los mismos que por entonces no mostraban
experiencia comprobada en el desarrollo e imple
mentacion de proyectos de este tipo. Iz  obs-
tante esta situacion se tomaron a dichas firmas
para la ejecucidon del proyecto. Asimismo es im
portante recalcar la falta de experiencia Yl
personal técnico y organizativo de Minero-Pera
en el desarrcllo de proyectos y en |1 negocia-
ciCn de contratos de este tipo y magnitud.

Dada la presidn politica y la prer ra del tiem-
pe, el Ministerio de Frergia y Min priorizo
Cerro Verde |, sin contemplar la validez de los
elementnt ae¢ juicio en los cuales se fundamentd
el estudio, adicionalmente los indicadores eco-
némicos utilizados fueron snalizados superfi-
cialmente y emplearon los siguientes indicado-

res: Ingreso neto de divisas, tributacion, TIR
del empresario, tecnologfa. Donde su dc-isidn
se bua.. en el rendimiento al capital invzrtido

pcr la empresa, obviandose el Tli sobre el cos
to total, desde el punto de vistade la economia
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densidad de capital por TM instalada y por mano
de cobra generada, indicadores que han sido {n-
cluidos en el andlisis.

Resultado de los Indicadores Econdmicos

Pasaremos < explicer los 1-.:ultados de los indi
cadores econdmicos:

(Valores US$/1977)

~ Rentabilided Estudio Original
(TIR%) (TIR %)
Empresario 31.€0 2.55
Proyecto 12.00 1.1
Economia 14,23 7.50

En la seccidn anterior se han analizaco con
mayor detalle las variaciones del rendimien-
to del proyecto en todos sus niveles, dando
como resultado que la rentabilidad mostrada
actualmente para tales niveles, no justifi-
can la cuantiosa inversién realizada. Asimis
mo esta conclusién nos lleva a determinar, -
que no se debid realizar la construccidn del
proyecto y esperar a que se concluya la fac
tibilidad del mismo, estudiv que hubiese
arrojadc resultados no positivos, permitién
donos canalizar dichas recursos a otros pro
yectos con mayores beneficios.

CeneraciGn de Divisas

(USS Mill s de Délarz 1977)
Original : 380'809
Actualizado: 503'843

La generacidén de divisas segin el estudio ac
tualizado es de U.“ 503'843 millones de ddla
res, guarismo que repiesenta el Gnico efecto
positivo del proyecto Cerro Verde |, por ser
su producto de exportacién. EI . reémento
de divisas netas respecto al original .3 del
orden de USS$ 12,'034 millones, aumento que
se debe es; ialment. por:

(1) Incremento en 1& reservas de 6xidos.

(2) Por aumento de la vida Gtil del proyec
to, como consecuencia de lo anterior.
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(3) Por el desfase del proyecto, siendo es
ta produccién contabilizada al precio
optimista de 8C ctvs/ib de cobre.

Ahora bien, si inzroducimos el indicador Ge
neracion Divisas versus lnversion

B/C

origlnal 3.2
Actualizado 2.5

se puede apreciar que el aporte en Divisas
es relativo, dado que el fuerte incremento
en la inversidn contrarresta lo positivo.

Densidad de Capital

Orlginal 3,575.8 USS/TMF
Actualizado 6,151.5 USS/TMF

El Indicador Densidad de Capital ha aumenta-
do en un 72%, porcentaje demasiado alto res
pectc del original, que se explica principal
mente por la implementacidn de obras, equipa
miento e infraestructura bastantes costosas
ern relacion a la escala de produccidén peque
fia. Asimlismo, el resultado obtenido 6,151.5
USS/TMF instalada, constituye uno de los coe
ficientes mas elevados cumparandolos con pro
yectos similares.

Tributacién (Valores US$/1977)

Original Actualizado
Impuesto a las Uti
lidades U~ 36'571 us$ 17' 78
Impuestos Toteales
(Incluye utilldad
+ 2% + 15% a las
exportaciones) Us$144'079

Les 1wpucstos generados por el proyecto se-
gln las condiciones iniciales (UTILIDAD IMPQ
NIBLE), han disminufdo en I8.83 mill ‘-nes de
d6élares, principalmente a »u bajo .. .dimien
t en los 7 primeros afos, al trabajar prac
ticamente a pérdidas



Por otro lado, las devaluaciones que viene
suscitando nuestra moneda beneficia a los ex
portadores, lo que causa falsa imagen de efi
ciencia en las empresas, teniendo en cuenta
lo arterior, el Gobierno ha impuesto un gra
vamen del 17% a los ingresos por exportacién
tradicional, disposi€ién que llevaria al Es-
tado poder recuperar su capital invertido en
el proyecto, incrementandose con aquellos de
la utilidad imponible a un monto total de
USS 144'079 millones.

Atsorcidn de Mano de Obra

Empleo
Orfginal 676
Actualizado 1,112

La generacidn de empleo ha pasado de 676 tra
bajadores a 1,112, incremento que no se Jus
tifica al mantenerse la capacidad instalada
constante.

Intensidad de la Mano de Obra

Original US$ 174,556/hombre
Actualizado  USS 184 ,554/hombre

La intensidad de Inversiin respecto de la Ma
no de Obra generada subre de USS$S 174,556/hom
bre a US$ 182,600 por houbre, incremento que
tampoco se Justifica no obstante que se hain
crementado la = no de obra anteriormente ca-
nalizada.
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3.4.3, SINTESIS E INTERPRETACION DE LOS RESULTADOS

Los resultados actuales obtenldos a 1977 se apartan completa
mente de los supuestos en los cuales se basé la ejecucldn del
proyecto, dichos resultados se muestran en el cuadro siguien-
te:

Supuesto Resul tado
Concepto Estudlo Origlnal Estudlo Actualiz.77
(Clfras en millones de US$ de 1977)
1. Capacldad Instalada 33,000 TMF/A 33,000 TMF/A
2. Nlvel de Inversién 1181424 203'206
3. Aporte de Capltal 14491 77'973
L, Perfodo de Construc.. 3 afos 6 aflos
5. Costos Operatlivos 19'000 27'000
6. TIR para:
Empresario: 31.6% 2.55%
Proyecto : 12% 1.11%
Economfa :  14.23% 7.5%
7. Generacién de DIvis. 380'809 503'843
8. Densldad de Capltal

Respecto a:
la Capacidad Insta

lada US$ 3,575.8/TMF Us$ 6,151.5/TMF

la Mano de Obra Ge

nerada US$ 174,556/Hombre Us$ 182,554/Homb .
9. Empleo 676 1,112

10. Trlibutaclén (Perfodo Operaclén)
- Impuesto a las Utl
11dades US$ 36'571 us$ 17'678
- Impuestos Totales
(Incluye Utllidad
+ 2%, 15% a las
exportaciones) 0 us$ 144'079

Las razones por la cual existen tales diferenclias, sun las si
guientes:

MECANISMO DE DECISION

La decisién de implementar el proye to fue tomada en base‘ a
una evaluacién apresurada, utilizandose indicadores economi-
cos inadecuados, debido a la polftica agresiva de inyersiones,
por la carencia de un paquete de proyectos con estudios de fac
tibilidad terminados,y porque el proyecto contaba con  apoyo

financiero.
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Adicionalmente, la empresa debié contemplar:

= La verificaclén de la valldez de los elementos de
Julcio, en los cuales se basaron los prondGsticos téc
nlcos, econdmicos y financleros del proyecto.

- La ejecucidn de una programacién coordinada de inver
slon con otros sectores, los cuales suministrarfan
Insumos en la etapa operativa, como por ejJemplo el
abastecimiento del &cldo sulfiiricoyenergfa. Esta oml
sién hlzo al proyecto Incurrir en costos adicionales.

ESTUDIOS DE FACTIBILIDAD E INGENIERIA

~ El andlislis riguroso del Estudio presentado, sobre
cuya base se ha tomado la declislidn de Inversidn, nos
ha mostrado que aparentemente los costos pre~-determi
nados en los estudios de pre-factibilidad resultan ser
s6lo cifras referenciales, notdndose especlalmente que
éste fue orlentado Iniclalmente a sustentar proyeccio
nes Gptimas de mercado, descuidando los aspectos vin
culados a soluciones técnicas mds convenientes vy de
experlencla comprobada.

- Es declr, los términos de referencla para la contrata
clén de los estudios han sido poco consistentes e Ins
plrados por los mismos consultores en base a Informa
clén poco confiable, dando como resultado un andlisis
técnlco-econdémico no reallsta.

~  Que los estudlios de Ingenierfa Basica y de Detalle no
se debleron reallzar durante la fase de construccidn-
misma; e¢s declr, la falta de estudios definitivos y
completos, ocaslonaron un {ncremento sustanclal de los
costos, por lo cual se ha tenido que redimensionar el
tamafio de la mina y planta. Asimismo trajeron como
consecuencia perturbaclones erraticas durante el desa
rrollo e implementacidn del proyecto.
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En la fase de construcclién, la programacién Incomple
ta de diversas actividades ha prolongado el plazo de
terminacién y la Imprecisidn en los planes técnicos,
han sido objeto de diversos camblos después de Ini-
ciarse el proyecto.

- Los estudios para la Implementacion del proyecto no
siguieron las etapas l6gicas, dejando por lo tanto
de contemplar:

Eleccidn adecuada de tecnologfas especfflcas vy
disposicion consistente de la planta.

= Eleccldn de un perfodo adecuado de gestidny cons
truccidén del proyecto.

Cuantiflcaclén de inverslones auxfllares e indil-
rectas.

INCREMENTO DE LA INVERSION TOTAL

- El andlisls de costos realizados al Interior del es-
tudio trata de cuantificar la brecha de Inversién vy
que distante estaban los pronGsticos de los resulta
dos obtenidos, tratando de Inferir el contenido de
rubros adiclonales respecto al origlnal, sltuacion
por la cual ha confirmado lo expuesto en las razones
referidas al Estudio.

El costo real ha sido mayor en un 71.6% del previsto,
debido principaimente a las sigulentes causas:

(1) Sub-estimacién de algunos rubros que componfan
el proyecto.

(2) Los equipos indicados en los disefios originales
han sido comprados y cambiados durante el proce

so de ejecucidn, tales como aquellos ocuri . s
en la ubicacidn de la planta y método de lixivia
cién.

(3) PerfTodo de Construccién mucho mas prolongado que
el iIniclal y que representa 2.2. afios adiciona-
les.
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(4) Los blenes y serviclos necesarlos para el proyec
to no han sido entrégados oportunamente, tampoco
cumpllieron las especlficaciones en cantidad y ca
1ldad requeridas.

(5) Engorrosos e Ineflcases procedimlentos admlnis
tratlvos en las dlferentes reparticlones guberna
mentales, centros Intermedlos de gestion y deci
slon.

(6) Las empresas encargadas de sub-proyectos no cum
plleron con los contratos establecldos; es declr,
exlstleron demoras en los avances de obras.

(7) El1 desfase de la entrada en producclén ha ocaslio
nado que el proyecto durante su ejecucién absor
va los efectos de la crisis mundial, que devinle
ron en un fuerte escalamiento de los costos de
materlales, mano de obra, maquinaria y equlpo.

(8) Requerimlento de una evaluacldén exacta del costo
de cada etapa de su ejecucldn, traen como conse
cuencla problemas de flnanclamlento.

El escalamiento de costos ha desfinanclado al proyec
to, al demandar ampllaclones de créditos , préstamos
adlclonales destinados a cubrir esta brecha flnancie
ro.

La Incidencia m3ds Importante del alza de costos, es
que hace marglnal al Capltal Invertido por la empre
sa.

Las razones hasta ahora planteadas y aquellas por des
criblr Influyen dlrecta e Indirectamente al Incre.en
to consliderable de la Inversion.

Flnalmente, en esta seccldon se debe establecer que
no es poslble determinar si la pérdida que hublese
causado a la economla el aplazamlento del proyecto,
no es mayor que los gastos adiclonales que ha ocasio
nado al Inlclar la construcclén de Cerro Verde | an
tes de disponer de los estudios definltlvos.
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ADMINISTRACION

- Del anallsis realizado e aprecia, que el proyecto
Cerro Verde | inicialmente era marginal, por lo cual,
la empresa ha debido tratar de reflotar la economla
del proyecto, reduciendo costos, incrementando la
p ductividad y buscando la maximizaclén de la efi-
ciencia. En la practica, los resultados (Cuadro 18)
han sido lo contrario, restandole posibilidades de
futura inversién a ! segunda etapa (Sulfuros) de!l
proyecto.

La empresa Minero-Perd al ser una empresa nueva en
desarrollo, no tuvo la capacldad gerenclal, técnica
y organizacional para implementar adecuadamente el
proyecto.

- La empresa Minero-Perd durante el proceso de imple-
mentaclon se abocé a la elaboracion e implementaciodn
de varios proyectos sin tener la debida experiencia
ni la capacldad gerenclial! adecuada para dirigirlos,-
situacién por la cual dispersd su productividad, lo
cual Incldié negativamente en el proyecto, al darpre
ferencia a la iniciacidon de otros nuevos.

La falta de un estudio técnico definitivo dio  como
resultado de que la empresa tomara decisiones de cam
bios técnicos y de ingenierfa durante el procesc de
construccion, cambios que si bien es cierto fueron
orlentados a corregir ita evolucion del proyectc, e€n
la practica ro dieron los resultadcs esperados.

Durante la ejecucidn del proyect~. no se le dio la de
bida importancia al sistema de suministro de bienes
y servicios (Divisién Logfstica), lo que ocasioné
una serie de imprecitsiones y cuellos de botella, ha-
ciendo lenta su ejecucion.

Los deficlientes estudios, la inexperiencia, las exce
sivas modificaciones de la programacién, orlginada
también por la falta de recursos, ha dado lugar a
que el sistema sea incontrolable y por lo tanto impo
sible de responsabilizar a exlgir a los ejecutores
la optimizacion del uso de los recursos financieros.
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OTROS ASPECTOS TECNICO-ECONOMICOS

La falta del andllsls de una serle de alternatlvas
sobre tamafio y tecnologla para el proyecto desde sus
Inlclos, ha dado lugar a costosos experImentos yerro
res Incurridos, antes de poner en operaclén el pro-
yecto.

Los camblos ocurrldos en el proceso de construcclén
se derivan como consecuencla de un mal planeamlento.

Los camblos técnlcos tomados en su oportunldad pue~
den dar soluclones posltlvas, pero para el caso de
Cerro Verde |, en el momento que se Inlclaron el pro
yecto ya atravesaba por una sltuaclén de marglnall
dad, consecuentemente dlchos camblos y la crisls eco
némlca lo agravaron aln més.

La Densldad de Capltal respecto a la capacldad Insta
lada, es uno de los m&s altos a nlvel mundlal, lo
que se ha visto refleJado al Incurrlr el proyecto en
altos costos de Infraestructura y planta para unapro
ducclén pequefia comparada con la explotaclén de yacl
mlentos simllares.

Sub-estImaclén de los Costos, Impllcaron aumentos
conslderables de la Inverslén, capaces de llegar a
la declslén de abandonar el proyecto, hasta que las
perspectlvas econdémicas del pals se restablezcan.

El desfase de la puesta en operacldn del proyecto ha
conllevado a que los plazos de amortlzaclén del prin
cipal se cumplan, lo que ha ocaslonado un mayor en-
deudamlento para cubrlr estos compromlsos, dado que-
a la fecha el proyecto no genera los recursos sufl-
clentes. AsImlsmo, esta sltuacldn trae como conse-
cuencla el restarle posibllidades de Inverslon a la
etapa Il de Cerro Verde y otros proyectos del sec-
tor.

La explotaclén en este tlpo de yacimlentos ha demos
trado que el negoclo fundamental, por lo general ha
sldo la explotaclén de sulfuros, dado que los vyacl-
mlerntos de 6xldos son de volimenes Inferlonres y de
un procesamlento ma3s comple]Jo y costoso; slendo la
polftica de las grandes empresas mlneras aprovechar
los medlante una Inversldn secundaria, derlvada de
los beneflclos generados por la explotaclén de los

sul furos.
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De las Declsfones tomadas y de la Implementacidn del Proyecto
Cerro Verde |, se pueden extraer las siguientes ventajas o
aportes positivos:

Cerro Verde | significa para el pals el primer proyecto
que en el campo de la gran mlnerlTa emprende el Estado pe
ruano a través de la empresa Minero-Perd, Inversidon que
es de gran trascendencia en la vida econémica y social
del Perd,porque la minerfa es por esencla la fuente gene
radora de divisas en el pafls.

Una ventaje econbmica importante del proyectc reallizado
por la empresa estatal, radica en que la generacion netea
de divisas es mayor que en el caso de un proyecto reali
zado por una empresa privada con capltal social extranje
ro. Donde se puede aprecliar que parz los efectos de la
economfa naclonal, los délares que quedan en el pals han
de venir para cubrir los gastos de Importaciones en nues
tra Balanza de Pagos, slendo la mis ventajosa la empresa
estatal que no tlene que llevar fuera del pals las dlvi
sas generadas por las ventas de sus productos en los
conceptos de depreciacién de la [nversién, financiamiento
y utilidades como es en la empresa privada constituida
por capital extranjero.

La construccién del proyecto ha contribuido a que empre
sas nacionales se hayan visto beneficladas, al suminis-
trar bienes y servicios necesarios para la terminacién
del proyecto, es decir,la generacién de economlas exter
nas.

La implementacion del proyecto, sirve para ''desta,. la

mina a fin de que quedan expeditos los sulfuros.

La inversidén realizada en la primera etapa del proyecto
contribuird a la segunda etapa po: un monto de [nversidn
de USS 49'270, que cumprende un meior gasto en equipo de
mina, carreteras auxiliares, sistema chancado Y equipo
comprado pero no utilizado.

Ventajas de la cxperiencia y conoclmientos adquiridos du
rante la construccién del proyecto:



(1)

(2)

(3)
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Oportunidad brindada al gro®: i n&l peruano en la
construccioni vale decir, el enriquecimiento tecno
16gico y fgrmacidén de personal a todo nivel.

Que la experiencia acumulada por los empresarios de
Minero-Peru,podrfa ser aprovechada para la ejecu~
cién de futuros proyectos.

La posibilidad de poder aplicarla en proyectos de
pequefia y mediana minerfa.



CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

CONCLUSIONES

1.

Los mecanismos técnicos de decisidn establecidos en el Sec-
tor Pdblico, para efectos de la implementacidon de proyectcs
de inversién, no se encuentran suficientemente fortalecidos,
lo cual ocasiona que algunas decisiones se tomen apresurada-
mente, sin un adecuado andlisis y evaluacidn.

La toma de decisiones de Inversion en base a estudios no su
ficientemente profundos, pueuer llevar a la implementacion de
proyectos no rentables, con el consiguiente perjuicio para
la economfa del pafs.

La ejecucidn de proyectos llevada a cabo por empresarios con
poca experiencia ocasionan,incrementos de costos que deterijo
ran la rentabilidad del proyecto.

El extenso programa de inversiones propuesto por la empresa
ha ocaslionado una dispersion de atencidén, lo cual derivé en
deficiencias presentadas en la ejecucidén del proyecto.

RECOMENCAC I ONES

En este tipo de proyectos se debe tomar en cuenta:

En el Sector PGbllco, no es conveniente tomar la decisiénde
eJecutar proyectos, hasta que se cuente con los estudios de
factibilidad e Ingenierla Basica concluidos y elaborados con
la aproximacidém requerida.

Que antes de tomar una determinacidon para la ejecucion de un
proyecto nuevo por el Sector, éste debe ser suficientemente
analizado por los sectores encargados de velar la econo
del pais. Debe también contemplar, la factibilidad de cu:
gar fondos necesarios para que sea ejecutado a la velocidad
6ptima que corresponde al minimo costo.

Que los estudios por realizar deben contemplar la viabilidad
de las coordinaciones sectoriales (Programa de Inversiones)
para suministro de insumos y bienes de capital, indispensa-
bles para la puesta en marcha sin deterioro de la renta
bilidad.
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Es necesario que una empresa nueva que ejecute un proyecto,
concentre sus esfuerzos en unos pocos proyectos, a fin de
lograr una Optima preparacion y ejecucion de ellos.,

Que es conveniente en la Implementacidn de proyectos en las
etapas de estudio y ejecucidn, se utilize asesores y consul
tores con una vasta experiencia comprobada en el campo espe
cifico. -

Se recomienda que proy ectos nuevos por ejecutar en sectores
en los que no se tenga experiencia, se analice la convenien
cla de realizarlos mediante ''Contrato Llave en Mano''.

Que es necesario que el sector minero unlformice sus crite-
rios financiero-econémicos y contables, para poder llegar a
obtener indicadores de rentabilidad, productividad y de otro
caréacter econémico, facilitando al ente responsable,el cono
cimiento necesario para optimizar su toma de decisiones.

Se recomienda dada la actual coyuntura del pafs,que en aque
llos proyectos de inversion con altos riesgos y en la que no
existe experlencia nacional, se deben hacer mediante la for-
macion de Empresas Mixtas. Las ventajas de implementar pro
yectos con esta modalidad serfa, la de aprovechar su expe=
riencia en las etapas de estudio, ejecuclidén y operacidn y la
distribucion del riesgo, todo esto bajo contratos que preser
ven nuestros [ntereses.

Se recomienda que los organismos de decisién para la ejecu-
cién de proyectos, deben perfeccionar los criterios de eva
luacion y establecer un sistema de seguimieni. y control de
las inversiones durante la ejecucion de las mismas, con mi-
ras a realizar una evaluacién Ex-post, con el objetivo de re
coger experiencias gque ayuden a mejor.r el proceso de prepa
racién de estudios, toma de decisiones y ejecuciéon de pro
yectos.
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