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La mineria

del oro en Antioquia

y su impacto

macroeconomico

Juan Carlos Echeverry*
Luis Felipe Jaime**

Resumen

En el presente estudio se analiza el comportamiento microeconoémico de los agentes vincu-
lados a la mineria del oro en el departamento de Antioquia. Con base en una encuesta a
pequerios y medianos mineros se tipifica la estructura de costos y de produccion. Asi mismo,
se describe en detalle el proceso de intermediacion del material aurifero. En una segunda
parte se exponen algunos aspectos macroeconomicos de la mineria del oro, especialmente
los determinantes de las ventas del mineral al Banco de la Republica.

I Introduccion

Este documento tiene dos objetivos: el
primero es exponer el comportamiento
microecondmico de los agentes vinculados
ala mineria del oro en el departamento de
Antioquia, y el segundo, elaborar un mo-
delo que permita medir el impacto macroe-
conomico de las diferentes variables que
afectan las compras de oro def Banco de la
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Republica. Para cumplir con el primero,
realizamos una encuesta a pequefios y
medianos mineros, de las regiones del Bajo
Cauca y nordeste del departamento, y otra
encuesta a los compradores de oro de los
pueblos de cada zona minera (). Con base
en.dichas encuestas se elaboro una sintesis
de la estructura de costos y produccién
para cada tipo de mineria de aluvién y de
veta, cuyos resultados se exponen en la
primera seccion.

En segundo lugar, analizamos la actividad
de los dos tipos de intermediarios existen-
tes en el mercado del oro: los pequefios
compradores de los pueblos y los arbitra-
dores del metal, que es el tema del cual se
ocupa la segunda seccion.

Por dltimo, elaboramos un modelo eco-
nométrico con el fin de identificar los
determinantes de las compras de oro del
Emisor. En particular, buscamos recoger
la magnitud en que los diferentes agentes
vinculados al oro (descritos en las dos
primeras secciones) afectaron las compras
de oro en el periodo 1978-1988. El resul-
tado de este ejercicio econométrico nos
permitio medir de manera preliminar el
impacto macroecondmico del sobreprecio
pagado por el Banco de la Republica entre
1984 y 1986.

II Estructura de costos y
produccion de la extraccion
de oro

En la presente seccion se realiza una
aproximaciéon a la estructura actual de
costos y produccion de la extraccion de
oro en la regién nordeste y Bajo Cauca de
Antioquia (2. Dividimos los tipos de
extraccién de aluvion en: barequeros,

6

motobomberos, dragas de succién y alu-
vién mecanizado. En mineria de veta se
analiza la pequefia y mediana mineria 3.
En el Anexo 1 se encuentra una descrip-
cion detallada de las caracteristicas de
cadauno de estos tipos de extraccién, por
lo cual, aqui nos concentramos en la
informacién obtenida me diante las en-
cuestas realizad as en febrero de 1988 (4.

Antes de presentar laestructurade costos y
produccion de cada tipo de mineria hare-
mos algunas anotaciones sobre el precio
internacional del oro ).

(1) Enlaregion del Bajo Cauca visitamos: Caucasia,
Taraza, Nechi y el Bagre. En la region nordeste visi-
tamos: Zaragoza, Segovia y Remedios. La encuesta se
realizo en febrero de 1988.

(2) En la region del Bajo Cauca se extrae oro de
aluvién y en el nordeste de Antioquia se obtiene oro
de veta. Estas dos zonas dan cuenta del 80% del oro
extraido en Antioquia, departamento que genera, en
promedio, el 75% del oro del pais.

(3) Estas técnicas de extraccion reciben distintas
denominaciones en los estudios recientes sobre el
tema. Tradicionalmente se han agregado de un modo
un tanto arbitrario, en: grande, mediana y pequefia
mineria. Consideramos, de acuerdo con un estudio
reciente (U. de Antioquia, 1988), que la presente es la
desagregacion mas pertinente para analizar la mineria
de aluvion.

(4) Enel proceso de elaboracion del presente estudio
se busco crear una metodologia que permita hacer un
seguimiento periddico a la explotacion de oro. Este
comprende la realizacién de una encuesta que fue
probada por los autores en febrero de 1988, y el
seguimiento a determinadas variables de la zona
minera como son: los precios de los insumos, de los
alimentos y la actividad de las compras de oro en los
pueblos.

(5) La influencia de factores extraeconémicos como
la situacion de inseguridad ha empezado a afectar la
actividad minera en algunas regiones en afios recien-
tes, pero el estudio de su impacto sobrepasa los limites
del presente documento.
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CUADRO 1

Costos y produccion internacional de oro

Costos de
1984 1985 1988 1987p 1988p produccion
(US$/0.T)
lPrOduCcuén {toneladas)
Sud Africa ..o..vniniiiiiiinin.s 683 673 644 663 688 194/240
Norte América ..........coevuenn 163 167 205 144 167 280/330
América Latina ................. 143 163 168 170 172
Brasit ............ . 55 63 67 65 66 210/225
Cotombia .......... 21 26 26 27 27 203/231
Colombia (a) 23 35 40 27 28
Total hem. occid. ...ooevvvennnnn.. 1149 1212 1267 1353 1400
Precio Londres (US$/0.T.) ........ 360 317 367 446 450

p: Proyeccion
a: Informacién de compras del Banco de Ia Republica

Fuente: Golweste, 21 de enero de 1987

Es importante sefialar que desde mediados
de 1979, el mismo no se situa por debajode
US$ 290 por onza troy (O.T.). En ello es
fundamental la accion estabilizadora de
Sud Africa. En efecto, como aparece en el
Cuadro 1, su estructura de costos hace que
por debajo de dicho nivel no sea muy ren-
table su extraccion, lo cual automatica-
mente reduce la oferta mundial y presiona
el precio hacia el alza. El nivel mas bajo en
esta década se alcanz¢ a principios de 1985
llegando a US$ 299/0.7T. Desde entonces,
factores como la disminucion en las ventas
dereservas por parte de la Union Soviética,
ladevaluacion del délar, la inestabilidad de
las bolsas internacionales a finales de 1987
y las demandas de Japon y sus vecinos, lo
han empujado hasta situarlo en la actuali-
dad alrededor de los US$ 450/0.T. Si bien
los analistas consideran que el nivel de
equilibrio es cercano a USS$ 400/0.T.,
mientras persista el clima de incertidumbre
que surgié del “lunes negro”, y se mantenga
la preferencia de los inversionistas asiaticos

por tener buena parte de su portafolio en
oro, el precio se sostendra por encima de
dicho nivel.

A continuacién se realiza el analisis de cos-
tos y produccion para cada técnica de
extraccion.

1. Barequeros

Estos son trabajadores independientes que
laboran generalmente en parejas o en cua-
drillas de 4. La separacion entre las tareas
de arranque y beneficio (6 permiten que la
division del trabajo genere aumentos en

(6) Arranque significa separar la tierra o gravilla
donde esta el oro. Los barequeros lo realizan bien
abriendo un hueco hastala vetasubterranea (cubico),
o recogiendo la arena en las orillas de los rios. El
beneficio consiste en extraer el oro contenido en esa
tierra através de lavar la tierray permitir que el oro se
decante por gravedad y se amalgame con mercurio.
(véase Anexo |).
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productividad para cada minero. Este tipo
de asociacion esta en funcién de producti-
vidades marginales crecientes en la explo-
tacion de aluvion, en especial la modalidad
de cubicos, peroestd limitado porel tamafio
y riqueza de la mina.

Para iniciar una explotacion, una pareja
debe contar con instrumentos como pico,
pala, barra, matraca (canalén en el que se
lava la tierray se beneficia el oro), y sendas
bateas. El costo total de estos instrumentos
oscila alrededor de $ 27.000 (corrientes de
1988). Para una cuadrilla de 4 esta inver-
sion inicial es alrededor de $ 37.000. Los

costos variables al mes (alimentacion, mer-
curio y transporte) para los grupos de 2y 4
trabajadores ascienden a $§ 27.000 y
$ 40.000 respectivamente.

La remocion de tierra para una pareja (7
permite una producciéon promedio entre 20
y 25 gramos de oro al mes, mientras que un
grupo de 4 alcanza entre 55 y 60 gramos en
el mismo periodo. Asi, sisuponemos que la
vida util de las herramientas es de un afio,
la estructura de costo-beneficio de estos
dos tipos de extraccion seria como aparece
en el Cuadro 2.

CUADRO 2
Barequeros

Estructura mensual de costos y produccién

(Pesos corrientes de 1988)

Dos Cuatro
baj trasbajadoras
1. Costos fijos (depreciacién/mes) $2.200 3.100
2. Costos variables 27.200 40.000
3.Total ciivveriiiiieaiienes 28.400 43.100
4. Produccién/mes (gr) (a) .... 22 57
5.Valor{b) ...coovviniiniiann, 73.800 191.200
6. Ingresos Netos: {5) — {3) ... 44.400 148.100
7. Producc. mes/hombre (gr) (a) . 11 14
8. Ingreso Hombre/dia (30 dias) .................. ven 740 1.234
Hombre/mes 22.200 37.025
{a) Promedio

{b) El precio en et momento de la encuesta era: $ 3.354/gr.

Fuente: Anexo 2 y encuestas.

Naturalmente es necesario relativizar estos
resultados por cuanto el ingreso del minero
depende fuertemente de factores bastante
fluctuantes como: el que encuentre o no
una buena mina, las variaciones del precio
internacional del oro y la evolucion del tipo
de cambio. Los datos presentados son
promedio por lo cual buscan recoger el

punto de produccion alrededor del cual se
sittan las buenas y malas minas. Ellos

(7) Generalmente una sociedad de dos mueve 50
canecas diarias de material (150 & 50 libras = 7.500
libras de tierra) para obtener en promedio 1.2 gramos.
El precio promedio fue $ 3.355 por un gramo para los
dias de las encuestas.
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permiten extractar lo siguiente. Si el salario
en la region es entre $ 500 y $ 600 diarios,
libres de alimentacién (®), es mayor el atrac-
tivo de trabajar en la mineria, pues el
ingreso puede situarseentre $ 750y § 1.250
diarios (dependiendo del numero de traba-
jadores que se asocien, ceteris paribus).

No obstante, hay un atractivo adicional de
la mineria que hace que quien se dedica a
ella se resista a abandonarla, aun con un
ingreso relativo igual o menor al de los
jornaleros. Nos referimos al elemento sico-
légico de la “fiebre del oro”, que se puede
asociar al factor de “juego de azar” que va
implicito en la veta por encontrar. El
minero esta siempre a la espera de encon-
trar “LA” veta o0 “LA” pepa de oro, que le
dé una ganancia ocasional. Por ello, la
expectativa (o esperanza) de ingreso del
minero siempre sera mayor al salario pro-
medio en la agricultura, pues éste Gltimo es
una suma fija diaria, sin ningin compo-
nente aleatorio. Otro elemento afavordela
mineria, para el hombre que decide entre el
jornaleo y el barequeo, es que éste no tiene
horario fijo y que en un buen dia, basta la
mafiana para obtener un ingreso que exceda
el del jornalero. Estos factores hacen pen-
sar que la actividad del barequeo es una
ocupacion estable para quienes la practi-
can, a menos que ocurra una abrupta caida
en el precio del oro o un rezago muy pro-
longado en la devaluacion. El costo de
produccion de oro en la técnica de bare-
queo es de US$ 160/0.T.

Esto hace pensar que la extraccion de oro
por la técnica de barequeo sea casi inde-
pendiente de las fluctuaciones del precio
internacional, el cual nunca caera por
debajo de USS 280/0.T., por los factores
ya mencionados sobre el costo de produc-
cién en Sud Africa.

2. Motobomberos (Chorreros)

Este es el nivel técnico inmediatamente
superior alos barequeros en términos de la
inversién que se requiere y la cantidad de
oro que extraen. La diferencia en la técnica
consiste en que el arranque se realiza con
un chorro a presiébn que derrumba un
barranco, y no manualmente como en el
caso del barequero. A continuacion se hace
pasar el lodo del derrumbe por un canal6n
en ¢l cual se beneficia el oro ). La inver-
sién inicial, aparte de los mismos instru-
mentos que ya vimos que utiliza el bare-
quero, incluye la adquisicién de una moto-
bomba de 9 H.P. 6 16 H.P. (10), Lade 9
H.P. cuesta $ 250.000 y la de 16 H.P.
$ 360.000.

La introduccion de la motobomba implica
costos variables adicionales por concep-
to de combustible, arriendo de la tierra,
y eventualmente el salario de un empleado
(motobombero o motorista). Sin embargo,
lo usual es que sea el duefio quien maneje la
motobomba y se acompafie por 2 0 mas
trabajadores.

El producto de la venta del oro se divide
entre el nimero de “puestos” acordado, el
cual puede ser: un puesto para el duefio del
motor, otro para ¢l chorrero, otro para el
motorista, etc. De tal manera que si el

(8) Este es el salario relevante para comparar en el
ingreso del minero, pues en sus costos estamos inclu-
yendo la alimentacion.

(9) Cuando se trata de una mina a profundidad se
utiliza el monitor, también con base en motobombas,
del cual no haremos una exposicion aparte por care-
cer de informacion suficiente.

(10) Naturalmente, una explotaciéon puede incluir
varias motobombas, pero tomamos como caso tipico
la explotacién con una, de la cual las demds son
multiplos.
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duefio de la motobomba realiza una de
estas labores, se apropia de mas de un
puesto; el nimero de personas fluctia entre
3 y 6, dependiendo de la dificultad del
terreno (p.ej.: si hay mucha piedra que es
necesario desalojar antes del beneficio).
Tomaremos como caso tipico una explota-
cion con 4 personas.

Como se desprende del Cuadro 3, el usode
la motobomba duplica los ingresos de los
mineros en comparacion con el barequeo,
aun cuando proporcionalmente es mayor
el aumento en costos (entre 1409 y 200%)
al aumento en produccioén (entre 70% vy
100%). De manera que estariamos situados
en el segmento donde los costos marginales
son crecientes, pero los costos medios alin
son decrecientes, lo cual justifica el mayor
uso de capital.

El margen existente entre el costo al cual
los motobomberos producen el oro
(US$ 125/0.T.) y el precio internacional
(superiora US$400/0.T.) es muy grande

y hace remoto el que se presenten retiros
de la explotacion por falta de competiti-
vidad. El punto de equilibrio (ingresos =
costos) de este tipo de produccion se
encuentraentre 1.6 0. T.y 1.9 O.T. al mes
y, segun las encuestas, en el peor de los
casos la produccion supera esos limites
(véase Anexo 2). Por ultimo, si tenemos
en cuenta el costo de oportunidad del
capital que el minero dedica a esta activi-
dad, vemos que mientras en la mineria
una inversion de $ 360.000 produce al
mes $ 43.000 (8.6% ), colocado en el sis-
tema financiero rentaria a lo sumo
$ 7.500 (3%). Estos factores, adicionados a
los elementos de “sicologia del minero™ ya
expuestos, nos llevan a concluir que la
vinculacion de los mineros es estable y esta
garantizada en la franja previsible de fluc-
tuacion de los precios internacionales.

3. Dragas de succion

Esta técnica es utilizada para extraer el oro
que se encuentra en el lecho del rio, cerca a

CUADRO 3
Motobomberos

Estructura mensual de costos y produccion

{Pesos corrientes de 1988)

Motor 9 HP. Motor 16 HP.

1. Costos fjos (deprec.) ...uuevioeni i i e, $9.000 12.000
2. Costos vanables .. 107.000 126.000
1 o 1 P 116.000 138.000
4. Produccidn/mes (gr.) {a) 96 115
5 Prod. Punto ce Equilibrio .. 35 41
6 Vator(b) .......ooieennn $ 322,000 386.000
7 Ingreso Neto {6)-(3) ..... 206.000 248.000
8. Producc. mes/hombre (gr ) (a) 24 29
8. Ingreso Hombre/diafc) ............... $1.373 1.653

Hombre/mes ... ........oooiiiiiiiiiii.ns 41.200 48.600

(a) Promedio. todas las cifras estdn redondeadas. Asume cuatro trabajadores

(b} Precio del Gramo $ 3.354/qr

(c) Elingreso se divide en 5 puestos: uno para el duefio det motor y uno para cada trabajador.

Fuente: Anexo 2 y encuestas

10
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la orilla, a profundidades entre uno y cinco
metros. Por ende no compite por yacimien-
tos con los barequeros o los motobombe-
ros. Sus posibilidades de explotacion se
ven afectadas por la estacion, ya que en
invierno el mayor nivel de los rios dificulta
su-actividad, obligdndolos a trasladarse a
afluentes mas pequefios. En la zona estu-
diada, este tipo de dragas se encuentran alo
largo del rio Nechi, en las poblaciones del
Bagre y Zaragoza.

Hay varios tipos de dragas dependiendo
del poder de las motobombas (de 6 HP y 8
HP) y de si utilizan una o dos por draga.
Para operarlas se requieren 2 6 3 buzos y
uno o dos motoristas. Tal como en los

motobomberos, la distribucion del produ-
cido se hace por “puestos™, y el duefiode la
draga puede realizar mas de una labor,
teniendo derecho a varios puestos (11,

La inversién inicial en este caso es mucho
mas grande, pues el costo de una dragade 6
HPesde$ 1°200.000, yeldeunade 8 HP es
de $ 1'500.000. Ademas, hay que adquirir el
traje y equipo de buceo, el cual asciende a
$75.000, y cuya duraci6n es de 2 meses. Los
costos variables se incrementan por un
mayor uso de combustible y repuestos, y
mayores costos de transporte (12 y alimen-
tacion (véase Anexo 2). En el Cuadro 4 se
presenta la estructura de costos y produc-
cién de este tipo de mineria.

CUADRO 4

Dragas de succi6n

Estructura mensual de costos y produccién

{Pesos corrientes de 1988)

Draga 6 HP. Draga 8 HP.
1. Costos fijos (deprec) $ 73.000 81.000
2 Costosvariables .............. 189.000 241.000
3.Total i 262.000 322.000
4. Produccién/mes {(gr.) 153 191
5. Produccién punto de equilibrio{gr.) ................ 74 9N
6.Valor (3) .vvveiiiiiiiiiiis 544.000 679.000
7. Ingreso Neto: {6)-(3) ............. 282.000 357.000
8. Produccion mes/hombre (gr.) (b) . 38 38
9. Ingreso hombre/dia(c) ........... 2.350 2.380
hombre/mes .. ..ooiiiiiiiiiiiiiiii 70.500 71.400

(a) $ 3.555/gr.. este precio difiere de los otros por mejor Ley del oro.

(b} Suponemos 4 trabajadores enlade 6 HPy 5 en la de 8 Hp

(c) &l ingreso se divide en: 50% para el duefio de la draga y 50% entre los trabajadores. E! duefio

puede partictpar en la explotacion

Fuente: Anexo 2 y encuestas

Es interesante la contrastacion entre esta
técnica y [os motobomberos. Al comparar
los Cuadros 2y 3 se encuentra que si bien es
mayor la productividad en las dragas, el
ingreso individual de los trabajadores puede
ser menor que en las motobombas. La

(I1) Enlasdragas de succion el duefio se apropiadela
mitad del oro producido, y el resto se divide segin los
puestos.

(12) Yaque ladraga hay que desplazarla a diferentes
zonas de acuerdo con la estacion.

11
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razon es que el monto del producto final
que se apropia el duefio de la motobomba
(1 puesto: 20%) es inferior a aquel que le
corresponde al duefio de la draga (50%).
Este factor justifica la inversion en dragas
de succion. No obstante, ello implica que
quienes trabajan en la draga ganarian
menos que los empleados en la moto-
bomba (13).

El costo de produccion de una onza troy
con esta técnica se sitila entre US$ 190 y
US$ 200, de nuevo muy por debajo del
limite inferior del precio internacional. El
punto de equilibrio se ubicaen 127 gr.y 180
gr. para las dragas de 6 HP y 8 HP respecti-
vamente. Por Gltimo, la rentabilidad men-
sual para el duefio de la draga es cercana a
11.8%. Estos calculos hacen pensar, de
nuevo, que la extraccién de oro por dragas
de succion tiene un caracter estable, no
estando afectada sensiblemente por las
fluctuaciones del precio internacional.

4. Aluvion mecanizado

Esta técnica constituye lo que se denomina
mediana mineria, pues utiliza una cantidad
apreciable de capital y contrata trabajo
asalariado, en contraposicién con las mo-
dalidades vistas hasta ahora, en las que se
gana una proporcion del producto final.

Las caracteristicas de este tipo de explota-
ciénson: 1) se realiza en terrenos cercanos a
los rios, especialmente entre Caucasia y
Taraza, los cuales pueden alcanzar exten-
siones entre 250 y 400 hectareas; ii) un
minero guia hace excavaciones y determina
la trayectoria y la profundidad de la veta,
por lo cual se rige la maquinaria; iii) el
arranque se realiza con retroexcavadoras,

(13) Es contraintuitivo ¢l hecho que un buzo pueda
ganar menos que un operario de motobomba, no
obstante, esto no se puede aclarar suficientemente a la
luz de la informacion disponible,

CUADRO 5

Aluvién mecanizado

Estructura mensual de costos y produccién

(Pesos corrientes de 1985)

Magquinaria
Alquilada Propia
1. Costos fJos {depr) «.vvviineviiiiii i $133.000 883.000
2. Costos vanables ... 5'908.000 2'972.000
[ ) - | 6'041.000 3'855.000
4. Produccion/mes (gr) (@) ............ 2.384 2.384
5. Produccién en Pto. de equitibno 1.400 1.400
B.Valor Lo 8'475.000 8'475.000
7.ingreso Neto (6)-(3) ...oovviiiiiiiiiiii it 2'434.000 4'620.000
8. Produccion mes/hombre {(@r)(b) ........cooiiians 99 99

{a) Enlas columnas 2 y 3 se supuso una produccion de 5 Lb

{b) Es una produccion con 12 empleados en 2 turnos: 24 trabajadores

{c) Se ofrecen salarios competitivos con fa agricultura y los otros tipos de mineria

12
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las cuales cargan una flotilla de volquetas
que conducen la tierra hasta el sitio de
beneficio; iv) las volquetas depositan el
material en unas tolvas, donde se lo somete
a chorros de agua a presion, los cuales
lavan la tierra y la hacen descender por un
canalon de una extension de 10 a 20
metros; v) como en las otras modalidades
de mineria de aluvion las telas que hay en el
canaldn son rociadas con mercurio con el
objeto de que éste se amalgame con el oro;
vi) por ultimo, un buldézer remueve las
piedras y la tierra resultantes del proceso
de beneficio.

El tamafio de este tipo de explotaciones
varia entre 20 y 70 trabajadores, quienes,
en general, se alimentan y se hospedan en el
campamento. En el Cuadro 5se presentala
estructura de costos y produccion de este
tipo de explotacién, diferenciando la mo-
dalidad de maquinaria propia de la de
magquinaria alquilada. Esta informacién
nos muestra que la productividad crece
sensiblemente con la utilizacién de retro-
excavadoras que permiten la remocién de
volumenes muy superiores de material. Los
beneficios de este cambio técnico se los
apropiael duefio de laexplotacion, en con-
traposicion a las otras modalidades de alu-
vion en las cuales el sistema de “puestos”
permite que los trabajadores participantes
en laexplotacion se apropien de sus aumen-
tos en productividad.

El cuadro muestra que los costos de la
modalidad de alquiler superan en mas del
50% a los que enfrenta aquella con maqui-
naria propia. Teniendo en cuenta que el
costo de adquisicién de la maquinaria
asciende a $ 42 miliones, los cuales tienen
un costo de oportunidad mensual cercano
a $ 1.2 millones, debemos adicionar este
computo alos $ 3.8 millones de costos tota-
les. Asi, obtenemos que sigue siendo mejor
comprar la maquinaria que alquilarla, ya

que se logra una reduccién en costos men-
suales cercana al 20%.

A medida que se utiliza un mayor nimero
de retroexcavadoras la produccién aumenta
en proporcién creciente, atestiguando la
presencia de economias de escala. En
efecto, una retroexcavadora produce (en
promedio) 60 O.T. Dos retros elevan la
produccion a 150 O.T. (un aumento del
150%) y tres permiten extraer 280 O.T. (un
incremento del 86%).

5. Pequeiia mineria de veta

Esta técnica consiste en abrir socavones
hasta de 200 metros de profundidad con
altura de 1.80 metros y 1.30 metros de
ancho. Presenta dos procesos definidos: el
arranque y el beneficio. El primero se
realiza por medio de perforacién con tala-
dro y explosivos (dinamita), luego del cual
el material de mina es elevado a la superfi-
cie por medio de un malacate (14). De alli se
transporta a los “entables” (15 donde se
realiza el beneficio del oro. Del proceso de
beneficio el minero obtiene oro de Ley 600
6 700, y el duefio del entable se apropia de
las arenas residuales, las cuales son someti-
das posteriormente a un segundo proceso
de beneficio (16),

Estos mineros se asocian entre 3 y 10 per-
sonas y su productividad esta en funcion de
la inversion inicial y de la riqueza de Ia

(14) Carrito atado a una cuerda, con el cual se extrae
el material mineral y la tierra sobrante.

(15) Plantaslocalizadas en Segoviay Remedios donde
se tritura y muele el material hasta obtener el boton de
oro por amalgama.

(16) Segun el estudio “Programa de recuperacion de
oro filoniano por el sistema de cianuraciéon™ se recu-
peran, aproximadamente, 12 gramos de oro por tone-
lada de arena residual almacenada.

13
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mina. Dividimos a los pequefios mineros
en dos sistemas: machuquero y pequeno
minero mecanizado. La diferenciaes queel
segundo usa una planta y una turbina que
le permiten mover mas material (60% en
promedio) y llegar a una mayor profundi-
dad. Los costos de las herramientas necesa-
rias para los machuqueros (véase Anexo 2)
se situan alrededor de $ 100.000; mientras
que para el pequefio minero mecanizado
esta inversion inicial es de aproximada-
mente $ 1.400.000 pues incluye planta eléc-
trica, turbina y sus accesorios. Los costos
variables al mes (explosivos, mercurio,
transporte, coladas y beneficio) son:
$ 231.500 y $ 571.000 respectivamente,
(véase Cuadro 6).

El producto de la venta del oro se divide
entre el nimero de puestos acordado, asi:
un puesto para el duefio de la tierra en pago
de arriendo, otro para el propietario de la
planta y uno para cada minero. El nimero
de socios fluctua segun el tamafio de la
mina; tomaremos dos casos tipicos: para
los machuqueros 3 socios y para el mecani-
zado 5 socios (vease Anexo). Como se
apreciaenel Cuadro 6, la produccion es un
60% mayor en el mecanizado respecto al
machuquero y los costos se elevan tan s6lo
en un 25%, lo cual implica aumento en la
productividad hombre-mes (!7),

(17) Se tom6 como unidad de medida el bulto de
mina de 40 kg. con 2 gramos de oro libre por bulto.
(Segln encuestas).

CUADRO 6

Oro de veta

Estructura mensual de costos y produccién

{Pesos corrientes de 1988)

Ingresos netos: {6} -{3) ... iian.,
Produccién mes/hombre (gr.}{b)
Ingreso hombre/dia{d} ..o,

hombre/mes .............ooi

CENO O s W

Costos fijos (depreciacion/mes) ......ccoeveenn..
Costos variables () vviiuiniiiiiiiiiee e
Total oo e
Produccién/mes {gr)(b) ....coeiviiiiiinineinn.
Produccién punto de equilibrio ......o.veevnan...
Valor{c) .......... e e

Pequedio minero Pequedio minero
machuquero {e) mecanizado (f)
...... 9.000 56.000
...... 369.900 782.000
...... 378.900 838.000
...... 240 640
..... 164 363
...... 553.680 1.476.480
174.780 638.480
80 128
1.942 2.850
68.260 85.496

(a) Incluye $ 138.400 y $ 211.000 de pago de arrendamiento de la tierra

(b) Promedio

{c) El precio en el momento de la encuesta era: $ 2.307/gr.. inferior a fos de aluvidn por ser de ley

inferior

(d) El ingreso del minero mecanizado se divide por 7 puestos pues incluye 5 trabajadores, el duefo

de la tierra y el propietarnio de la planta
(e) Tres trabajadores
{f) Cinco trabajadores

Fuente. Anexo 3 y encuestas
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Al comparar estas formas de explotacion
con las de aluvion, se aprecia que el ingre-
so/mes/hombre €s mayor entre 4% y 20%
para el oro de veta, pero la inversion
minima requerida es mayor a la de los
motobomberos y las dragas de succion.
Claramente un factor que impide el despla-
zamiento de mineros de una forma de pro-
duccidn a otra (aluvién a veta o viceversa)
es el conocimiento, pues difieren en sus
técnicas de extraccion y de beneficio ha-
ciendo baja la movilidad entre estos tipos
de mineria.

Finalmente, el costo de produccion de una
onzatroy en la mineria de veta se situa entre
USS$ 151 Y US 175, y el punto de equilibrio
se encuentra en 104 y 272 gramos/ mes para
machuqueros y mecanizado respectivamen-
te. La produccién promedio supera este
valor en un 130% aproximadamente.

6. Determinantes de Ia inversion en
Ia pequeiia mineria

Los determinantes de las decisiones de
inversion en una actividad productiva, vie-
nen dados por las condiciones de demanda
y rentabilidad (Chica, 1984). En contraste
con otro tipo de inversiones, en la mineria
del oro las expectativas de demanda no
llevan implicito un elemento de incerti-
dumbre, pues los mineros enfrentan una
demanda ilimitada por parte del banco
central. Del lado de la rentabilidad si bien,
tal como se ha visto, las condiciones actua-
les de precio internacional y costos de
extraccion permiten margenes suficiente-
mente amplios, se presentan dos elementos
que introducen un fuerte factor de riesgo en
laimplantacion de un proyecto de explota-
cion aurifera. Estos son, primero: la incer-
tidumbre acerca de la riqueza de los yaci-
mientos por explotar, y segundo: la incer-
tidumbre acerca de las fluctuaciones del
precio internacional.

Teniendo en cuenta estos elementos,
podemos entrar a establecer las diferen-
cias que existen entre la inversion en cada
una de las técnicas de la mineria estudia-
das. Podriamos mencionar tres factores
que actuan como filtros entre una y otra
técnica: i) El tamafio de la inversion
minima, ii) conocimiento (“know-how™),
y iii} acceso a crédito.

Tal como se aprecia en el Anexo 2, la dife-
rencia entre el barequero y los motobom-
beros radica en el costo de la motobomba,
el cual, si bien no representa una inversion
considerable, si esta fuera del alcance de un
minero aislado. El barequeo sustenta una
economia de subsistencia, en la cual es difi-
cil un proceso de acumulacion de capital.
Por tanto es frecuente que la motobomba
sea propiedad de una persona que no pro-
viene del barequeo, sino que moviliz6 capi-
tal de otra actividad productiva.

Con respecto al crédito, el caracter mismo
de esta actividad hace que los pequefios
mineros sean personas trashumantes y de
ingresos inestables, lo cual dificilmente los
hace sujetos de crédito para las fuentes
extrainstitucionales de recursos. Ademas,
por razones obvias, carecen de las garan-
tias minimas para ser considerados por los
intermediarios financieros institucionales,
(enespecial la Caja Agraria) encaso de que
¢éstos se interesaran en dar crédito a la
pequeiia mineria. Estos dos elementos: la
dificultad de una acumulacién originaria
basada en la propia actividad de la mineria,
y las restricciones al acceso a crédito hacen
que exista poca movilidad en los trabaja-
dores dedicados al barequeo y al trabajo
con las motobombas, hacia formas de
explotacion mas mecanizadas.

Las dragas de succidn, como se ve en el
Anexo 2, requieren un monto minimo de
inversion que oscilaentre $ 1y $ 1.5 millo-
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nes, y demanda un capital de trabajo cer-
cano a cuatro salarios minimos. Clara-
mente la vinculacién a este tipo de pro-
duccion es resultado de una decision de
inversién que depende de la rentabilidad
esperada del proyecto, en contraste con la
economia de subsistencia que impera en la
mineria mas pequeifia.

Dicho capital proviene de tres fuentes prin-
cipales: de un lado, mineros tradicionales
con una trayectoria de décadas y con un
esfuerzo de acumulacidn de afios. En se-
gundo lugar, personas ajenas a la extrac-
ciéon de metales preciosos. Y por ultimo,
mineros con acceso a crédito, generalmente
de fuentes extrainstitucionales. El otro
aspecto que filtra el acceso a este tipo de
mineria es el entrenamiento requerido para
el buceo. La importancia de este factor de
conocimiento (“know how”) es tal que la
mayoria de quienes se dedican aeste tipo de
explotacién son mineros chocoanos que
han desplazado sus dragas hacia esta re-
giodn; y en caso de ser dragas de propiedad
de gente nativa, ocupan buzos chocoanos.
Cabe mencionar que este tipo de mineria
no compite por yacimientos con la mineria
de tierra porque su explotacion es entera-
mente en el fondo del rio. En sintesis, los
tres elementos mencionados influyen en la
diferenciacion entre la pequefia mineria de
tierra y las dragas de succion.

En el caso de la mineria mecanizada se
acentla la influencia de los factores enu-
merados, pues el monto minimo de la
inversion se cuenta en decenas de millones
de pesos, y los gastos mensuales requieren
de un capital de trabajo considerable
(véase Anexo 2). Ello hace que tanto el
elemento riesgo, como la dependencia de
crédito (en especial para capital de tra-
bajo) sean determinantes paraeste tipo de
explotacion. Por ultimo, este es el unico
sistema que utiliza trabajo asalariado, lo
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cual implica un sistema distributivo de
ganancias y pérdidas muy diferente de
aquel que impera en el sistema de “pues-
tos” de la pequefia mineria.

Con respecto a la mineria de veta, confir-
mamos gue sus costos se encuentran tam-
bién muy por debajo del precio internacio-
nal, y que el factor de conocimiento técnico
e inversion minima son los principales ele-
mentos que diferencian entre los tipos de
explotacion de veta, y a ésta de la mineria
de aluvion.

No se encontré que hubiese causas econo-
micas que justifiquen la salida de los mine-
ros de la actividad de extraccion de oro,
teniendo en cuenta las estructuras de costos
imperantes en cada una de las técnicas, los
montos de extraccién promedio en cada
tipo de mineria y la franja probable en la
que fluctia el precio internacional del
metal. Este es un factor crucial en el disefio
de la politica de comprade oro. En particu-
lar, en lo atinente a las demandas por un
sobreprecio en la compra del metal como
elemento para frenar una supuestacaidaen
la produccion de oro. Sobre este punto
volveremos en la Seccion 1.

Antes de entrar analizar el segundo tipo de
agentes que participan en la economia del
oro, los intermediarios del metal, es impor-
tante sefialar algunos aspectos concernien-
tes al otorgamiento de crédito a la mineria,
que han sido tratados de manera aislada en
esta seccion. En primer lugar, tradicional-
mente haexistido una escasez de fuentes de
crédito para estas actividades por parte de
los intermediarios institucionales, al punto
que recientemente se ha pensadoen la crea-
ci6n de un fondo de fomento que canalice
recursos y otorgue condiciones blandas (1%).

(18) Planteado por el Ministerio de Minas y Ecominas.
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No obstante, para que este proyecto se
haga realidad es necesario solucionar pro-
blemas de infraestructura bancaria en las
zonas mineras. En los pueblos general-
mente solo funciona la Caja Agraria, para
la cual, segun se desprende de las entrevis-
tas'con los gerentes de las agencias, es una
- actividad marginal y esporadica el otorga-
miento de crédito a los mineros. De otro
lado hay que mejorar los canales de infor-
macién al pequefio minero, el cual practi-
camente carece de contacto con las fuentes
institucionales de crédito.

En tercer lugar, es necesario aplicar es-
quemas que solucionen la ausencia de
garantias para los pequefios mineros, lo
cual se podria operar a través del Fondo
Nacional de Garantias. Sin estos elementos
dificilmente se puede pensar en que la crea-
cion de nuevas fuentes de crédito redunde
en mejores oportunidades de inversion y
crecimiento en la pequefla mineria.

III La intermediacion del oro

Sibien todo el oro que se produce en el pais
debe venderse al Banco de la Republica,
esta venta rara vez la realiza directamente
el pequefio o mediano minero. En general,
el minero vende el oro a un comprador de
un pueblo cercano, y es realmente éste
quien lo vende a la Agencia del Banco en
Medellin o Caucasia, o0 a una Agencia de la
Caja Agrariade otralocalidad. Ademas de
este agente, hay periodos en que las condi-
ciones de diferencial cambiario o sobre-
precio generan rentas para otro tipo de
intermediario: el arbitrador internacional.
Esta seccion se ocupa del estudio de estos
dos tipos de agentes esenciales en la eco-
nomia del oro.

1. El comprador de oro en el pueblo

Este agente cobra una comision (“mar-
gen”) por la labor de intermediacion. Las
razones que llevan al minero a vender al
intermediario de la poblacién mas cercana
son:

1) El volumen de la venta. Los barequeros
venden casi diariamente el oro queextraen,
mientras que los motobomberos y drague-
ros lo hacen una o dos veces por semana. El
volumen de cada venta no justifica ir direc-
tamente ala Caja Agrariao ala Agenciade
compra de oro en Caucasia o Medellin por
los costos de desplazamiento y de transac-
cion (19, Los intermediarios en cambio,
acumulan cantidades de oro que justifi-
quen el pago de los costos de fundicion y
afinacion que cobra el Banco. Algunos de
los costos que cobra la Agencia son una
suma fija,por lo cual el intermediario tiene
economias de escala en la transaccion.

i1) Crédito. Los mineros que tienen maqui-
nariay son conocidos en laregion, en espe-
cial los que poseen dos o mas dragas, y los
duefos de explotaciones con retroexcava-
doras y volquetas, tienen en las compras la
fuente de financiamiento de capital de tra-
bajo para su explotacion. El otorgamiento
de crédito es una actividad concomitante a
la de la compra, en la cual los plazos de los
préstamos se adaptan a las disponibilida-
des del negocio de extraccion de oro (el

(19) Las ventas al Banco de la Republica tienen cos-
tos de afinacion del oro y honorarios por la labor de
fundicidn y ensaye en favor de los laboratorios. Apli-
can también el impuesto de renta y municipales que el
Banco traslada a las entidades gubernamentales
correspondientes; ademas utilizan una nomenclatura
en gramos, ajena al minero. Todos estos factores
hacen poco atractivo al minero dirigirse a la Agencia.
El comprador del pueblo paga el oro al peso, segun
una ley estimada a ojo, lo cual es mas familiar al
minero.
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minero promete cancelar el préstamo “con
lalavada’ (2®), y en la gran mayoria de los
casos no se cobran intereses.

Entre el comprador y el minero se esta-
blece una relacion de clientela, con base en
este tipo de crédito. Esta relacion puede ser
entendida de la siguiente manera: ¢l com-
prador de oro paga al minero un precio que
tiene dos componentes: i) el precio corriente
del oro en el momento de la venta y i1) un
costo consistente en la tasa de interés
nominal (costo de oportunidad del dinero)
y el riesgo de recuperacion del crédito otor-
gado al minero. Este componente es asimi-
lable a un precio que el comprador paga
por la seguridad de que el minero volveraa
venderle en el futuro. Es decir, el compra-
dor paga:

+ +
CTj = PQj + c(i. R) (1)

Donde:

CTj : Costo total de la compra al minero j.

P : Precio del oro en el dia de la compra.

Qj : Cantidad vendida por el minero j.

C(.): Funcién de costos del crédito al
minero.

i: Tasa de interés nominal

R : Factor de riesgo

El componente c(i, R) recoge la relacion de
clientela que se establece entre el compra-
dor y el minero a través del crédito. A
mayor tasa de interés nominal, crece el
costo de oportunidad que debe asumir el
comprador para mantener al minero como
cliente. De igual manera, cuanto mayor sea
la incertidumbre de recuperacion del cré-
dito, mayor sera el riesgo de otorgarlo (R) y
mayor el costo de la clientela para el com-
prador (aun cuando éste sea un factor de
dificil cuantificacion) (21,
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Este tipo de crédito es un servicio que difi-
cilmente puede ser prestado por interme-
diarios financieros normales ni por el Emi-
sor, pues su otorgamiento se hace con base
enrelaciones de confianza, sin garantiasy a
plazos muy cortos y de duracion variable
(entre una semana y un mes) (22), El volu-
men de crédito otorgado por cada interme-
diario determina su participacion en el
mercado de oro del pueblo, pues es el atrac-
tivo para la afluencia de los mineros impor-
tantes.

i} Cercania y seguridad. Las compras
estin en todos los pueblos de la zona
minera. Acudiendo acllas el minero ahorra
en transporte, lo cual reduce sus costos y su
exposicion a un robo o un siniestro (23), El
volumen de oro que maneja el intermedia-
rio si justifica el pago de servicios de trans-
porte y seguridad, como avion hasta Cau-
casia 0 Medellin y uso de transporte de
valores hasta la Agencia del Banco. Por

(20) La tavada es la fase final del proceso de benefi-
cio. El resultado de la misma es la masa de oro amal-
gamada con el mercurio. Dicha amalgama se somete
al fuego paraevaporar el mercurio y dejar libre el oro.

(21) Se puede entender a c(i, R) como la funcién de
demanda de clientela (oferta de crédito) del compra-
dor. Desde esta Optica, iy R serian los componentes
del precio de un cliente. Ademads es el precio que se
paga en competencia con las demas compras del pue-
bloycon el cual se “adquiere”la certeza que ¢l minero
vendera en el {uturo a éstay no aotra compra.

(22) Este es un aspecto central en la tipologia del
crédito al pequefio y mediano minero, que, a nuestro
entender, no ha sido tomado en cuenta suficiente-
mente en los recientes proyectos para otorgamiento
de préstamos a la mineria del oro.

(23) Hay ciertos factores sicologicos que influyen,
como el que el minero considera que le dan mejor ley
en la compra que en la agencia, o prefiere ver el oro
hasta que se lo paguen, mientras en la Agencia del
Banco de la Republica debe dejar el oro y volver
minimo en 2 horas.
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ultimo, el minero tampoco considera con-
veniente alejarse de la mina por el tiempo
que le demandaria llevar el oro hasta una
Agencia del Emisor.

Ahora, haremos una aproximacion al pro-
ceso practico de contabilizaciéon de ingre-
" s0s y costos de un comprador de oro en el
pueblo.

Podemos definir los costos del comprador
de oro como:

CT=Qc.Po.Lc. Mc(l — m) 2)
Donde:

CT: Costos de compra de oro al minero.

Po: Precio del oro del dia, oficialen M/L,

publicado por el Banco de la Reptblica.

Qc: Peso de compra al minero, determi-

nado por el comprador.

Lc: Ley. Si la ley es (p.ej.) 900, L=0.9; se
determina a ojo.

Mc: (I-Merma), generalmente del 2%, o
sea: M = (.98

m: Margen

De otro lado, el comprador vende al Banco
de la Republica a: (24),

Y = Q.M. Lo(1—-GFo) (1—-Tm) (148)
Po+(Lp) (1—GFp) Pp) .(1—Tr) 3)

Donde:

Y : Ingresos por venta al Emisor.

Q : Peso de venta al banco determinado
por la agencia.

M : (I — Merma). Varia aproximada-

mente entre 1% y 3%.

GFo: Gastos de fundicion de oro; incluyen
gastos de afinacion y honorarios de
fundicion. En %.

Tm : Impuestos municipales (3%)

S : Sobreprecio decretado por la Junta
Monetaria (1.03).

GFo, GFp: Gastos de fundicion de oro y
plata.

Po, Pp : Precio de oro y la plata, en M/L,
publicado por el Banco de la Re-
publica.

Tr : Impuesto de renta (retencion en la
fuente: 1%).

Lo : Ley de oro

Lp: Ley de plata

Su tasa de beneficios se puede definir
como: ('cL:)x 100.

Haciendo: U = —GFo — Tm + S,

Y_:Q.M_.(Lo(l+U)Po+(Lp)(l+GPp) Pp).
T Qc Mc Lc. Po

(1—Tr)

(1—11) “)

Esta igualdad permite identificar las dife-
rentes fuentes de ingreso para el compra-
dor directo. Este puede obtener ingresos de
la diferencia en peso, (Qc<Q) proveniente
de imprecisiéon en las balanzas con que se
pesa el oro que se compra al minero. Tam-
bién se beneficia porque sustrae una merma

(24) Como bien lo anota Miguel Mendoza no todos
los gastos son proporcionales a las cantidades por lo
cual la ecuacion exactamente seria:
Y = (QMLo (I—-GFoj Po ((1—Tm-S) — HFol)

— QHF02+ Q(I—M) Lp(I—GFp) Pp(1~HFp)) 1—Tr)

Donde:

GFo = Gastos de Afinacion del oro.

HFol = Honorarios por fundicién (0.3% del valor del
metal).

HFo2 = Honorarios por fundicién ($ 6 por grano).

Sin embargo, eslas precisiones no afectan en forma
alguna el analisis subsiguiente.
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del 2% al peso del oro del minero (2,
mientras en la agencia dicha merma puede
fluctuar entre 1 y 3%. No obstante, la
media es cercana al 2%, de lo cual se des-
prende que el conjunto de las compras no
obtienen un beneficio neto por diferen-
cias en las mermas.

Si suponemos que no hay diferencias sis-
tematicas en el peso que los compradores
dan a los mineros, podriamos eliminar
estos dos factores de la igualdad, (Q y M)
con lo cual, la fuente de ingresos para la
compra proviene de:

1) El margen de intermediacién que se
cobra al minero, el cual se contabiliza
como una suma fija “por Castellano™ (26),

i) Los ingresos por la venta de la plata (y
eventualmente platino) presentes en la alea-
cion de oro, los cuales no se pagan al
minero.

iii) El sobreprecio del oro menos los im-
puestos (Tm, Tr).

iv) Los costos del puesto de compra y fun-
dicion.

v) La diferencia en la ley que se da al
minero a ojo, frente a la que se obtiene por
el sistema de peso especifico en las Agen-
cias, a excepcion de Caucasia y Medellin
que es mediante fundicion.

Asi las cosas, una compra al minero con
datos estandar tales como: Ley 900, merma
2%, margen de $ 400 por castellano, precio
del gramo de oro: $ 4.000, y precio del
gramo de plata: $ 50, arroja:

Precio de compra al minero por gramo:

CT =Qc. Po. Ley. Merma — Margen

20

CT = (1 gr..$4.000/gr. 0,9 .0,98) — 88 =3.440

Elingreso por venta al Banco lo dividimos
en aquel proveniente de la venta de oro
(Yo)y aquel generado por laventade plata:
(Yp).

Yo=Q.Poley.Merma.CF

Yo=1gr. $4.000/gr..09.0,98.0,987
= § 3482.1

Yp=Q.Pp(l-Ley). Merma. CF

Yp=1gr.$50/gr.0,1.098.09=844

El ingreso antes de impuesto a la renta es
de $ 3.486. Sustrayéndole dicho gravamen
queda un ingreso neto de $ 3.451. Es decir,
la compra recibiria cerca de $-11 por gr. El
tamaiio de las compras se mide por la can-
tidad de libras que compran al mes. Las
mas pequefias compran de S a 50 libras al
nies, con lo cual tendrian utilidades opera-
cionales fluctuando entre uno y 10 salarios
minimos al mes ($ 25.000 y $ 250.000).
Teniendo en cuenta que de este ingreso se
deben descontar gastos como arriendo,
servicios, etc., se entiende que en muchos
casos la compra de oro se acompafie de
negocios como prenderias, almacenes, etc.
De otro lado, hace sospechar que se obten-
gan ingresos de, por ejemplo, darle al
minero menos ley de la que probablemente
se obtiene en la Agencia del Banco, o
menor peso. Este tipo de compras respon-
derian a una economia doméstica o de sub-

(25) La mermaresulta al fundir el oro. Enel molde la
aleacion de oro y plata sale como una barrita homo-
génea, y sobre ella queda una especie de “brea” resi-
dual de otros componentes diferentes de los metales
preciosos. Esta*“brea” eslo que se llama “merma”, y es
una convencién entre mineros y compradores que se
la calcule como un 2% del peso.

(26) Un Castellano = 4.768 gramos. La nomencla-
tura que usa el minero es: 1 libra = 100 castellanos; |
castellano = 8 tomines; | tomin = 2 reales: 1 real = 6
gramos.
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sistencia, asimilable a una microempresa.
De otro lado, se encuentran las compras
“grandes”, que adquieren entre 50 y 150
libras, lo cual reporta un ingreso mensual
entre $ 250.000 y $ 800.000 al mes.

La actividad del pequefio comprador se
explica por la existencia de economias de
escala en la venta del oro al Banco de la
Republica, y especialmente en la labor de
transporte, lo cual hace muy ineficiente y
relativamente muy costoso el que los mine-
ros pequefios (productores de no mas de
1/4 de libra al mes) se dirijan directamente
a las agencias del Banco a vender el oro.
Por parte de los mineros medianos, la acti-
vidad de intermediacidon se explica por la
existencia de relaciones de clientela gene-
radas en el otorgamiento de crédito de
corto plazo para capital de trabajo.

Estas razones justifican economicamente
la existencia de las compras de oro como
intermediarias entre ¢l minero y el Banco
de la Republica. Pero, como dijimos en la
introduccion a esta seccion, es fundamen-
tal distinguir otro tipo de intermediario: el
arbitrador del metal, pues su modus ope-
randi, su racionalidad y su impacto eco-
némico son diferentes.

2. El arbitrador internacional del
oro

El arbitrador 27) es un agente que aparece en
el mercado del oro en algunas épocas, y
cuya actividad surge por la aparicion de
rentas ocasionales en el mercadeo del metal.
Estas rentas ocasionales se derivande: a) el
diferencial entre tasa de cambio oficial y
negra, que hace mas atractivo vender el oro
enelextranjero y reintegrar los dolares a la
tasa de cambio negra, y b) la existencia de
subsidios en otros paises, que crea un flujo

de salida del metal; o en nuestro pais, que
alimenta el flujo de entrada de oro.

Consideramos que buena parte del capital
que se ha utilizado en esta actividad de
arbitraje no esta vinculado establemente al
mercado del oro, sino que entra o salede la
intermediacion del metal dependiendo de si
es posible o no obtener rentas ocasionales
en funcion de las variables econdomicas
mencionadas. En la presente década se han
presentado dos casos bien conocidos: du-
rante 1983 y principios de 1984, cuando la
cotizacion del délar negro estuvo muy por
encima del oficial: y entre marzo de 1984 y
septiembre de 1986, cuando el Banco de la
Republica adquirid el metal con sobrepre-
cios sucesivos de 309, 15% vy 9%.

El volumen y el tipo de intermediacion del
arbitrador llevan a que su labor tenga
impacto a nivel macroecondémico. En
efecto, el arbitraje tiene un efecto directo
sobre la balanza de pagos puesto que su
labor es conducir ilegalmente el oro hacia
el precio mas favorable (bien sea expor-
tando o importando). Dicho efecto no es
en nada despreciable, tal como se busca
mostrar en el siguiente capitulo.

Haremos una aproximacion a los ingresos
delarbitrador. Hay 2 tipos de variables que
generan diferencias entre los precios del
orodomeésticos y externos: los diferenciales
entre tasas de cambio oficial y paralela de
cada pais y los sobreprecios o subsidios que
otorguen los respectivos gobiernos en la
adquisicion de oro. De esta manera el

(27) “El arbitraje se puede definir como la compra y
venta simultdnea (de algin bien) para beneficiarse de
las discrepancias existentes en su (precio) en un
mismo momento en diferentes mercados™ (Gandolfo,
1987).
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ingreso del arbitrador, en délares, se puede
definir (28) como:

i. Con control de cambios en el extran-
jero, M el ingreso en dolares para el arbi-
trador viene dado por: (30

Y =Q(Peoe(l +S)) (5)
epe

ii. Sin control de cambios:
Y=QP. (1+598) (6)
Donde:

Y : Ingresos del arbitrador en dolares.

Q : Cantidad de oro arbitrado.

P : Precio internacional del oro.

eoe : Tasa de cambio oficial del extranjero.

epe : Tasa de cambio paralela del ex-
tranjero.

S : Subsidio a la compra de oro en el
extranjero.

Ingreso del arbitrador en pesos colombia-
nos (M/L):

Ym/Il=Q(Peoe(l +S))ep 7
epe

Donde:

ep : Tasa de cambio paralela en Colombia.

Ahora bien, los costos del arbitrador en
pesos colombianos vendrian dados por:

Cm/1=Q. Pbr.(1 +x)(1 + CF)(1+ CT)(8)
Donde:

Cm/l: Costos del arbitrador en pesos
colombianos.

Pbr : Precio pagado por el Banco de la
Republica en las compras de oro, este es:

22

Pbr=P.co(l — 1) (I +6) )
I : Tasa de impuestos al productor.

8: Sobreprecio

x : Mide el margen que el arbitrador debe
ofrecer al productor sobre el precio del
Banco de la Republica.

CF : Costos de fundicion.

CT : Costos de la transaccion de arbitraje.

Reemplazando (9) en (8) obtenemos:

Cm/i=Q.P.Tco. (I — X1 +8)1 +x)1+
CF)(1 + CT) (10)

m/l

De nuevo hacemos: Y J—— I, para ob-

Cm/
tener la tasa de beneficio:

Ym/l=coe.ep.(1 +5).
Cm/1l epe eo (1 —1)

1 (n
(I + ) + x)(1 + CF)l + CT)

Segun (11), hay atractivo al arbitraje de oro
hacia fuera del pais dependiendo de: i) la
relacion entre los diferenciales cambiarios
delextranjero, 1) ladiscrepancia del mismo
tipo en Colombia, iii) la existencia de sub-
sidio en los paises vecinos y iv) los impues-
tos o sobreprecio al oro en Colombia.

En el siguiente capitulo intentamos cuanti-
ficar el arbitraje de oro en los periodos
mencionados y suimpacto sobre la balanza
de pagos.

(28) La formalizacion sigue el modelo desarrollado
por Miguel Mendoza, en un memorando del Depar-
tamento de Metales Preciosos del Banco de la Repu-
blica, del 30 de octubre de 1986. En esta presentacion
se han realizado algunas modificaciones.

(29) Es fundamental tener en cuenta el control de
cambios, pues la existencia de una diferencia grande
entre la tasa de cambio oficial y la paralela anula el
beneficio obtenido en el sobreprecio; el oro es pagado
en moneda legal y hay que convertirlo a divisas al tipo
de cambio paralelo.

(30) Asume que el arbitrador no paga impuestos en
ninguno de los paises en el cual opera.
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ECHEVERRY Y JAIME
I Algunas implicaciones
macroeconomicas de la

actividad aurifera

La importancia macroecondmica del oro
se aprecia especialmente en su participa-
ci6n dentro de las exportaciones y en el
monto de las reservas internacionales que
se encuentra representado en dicho metal
en un momento dado. En el Cuadro 7 se
aprecian estas relaciones, que muestran
como las compras del metal pasaron de
representar el 2% de las exportaciones en
1978, a cerca del 109 en 1985, como resul-
tado de la positiva evolucion de las com-
pras del Emisor. De otro lado, su partici-
pacion en las reservas internacionales
brutas ascendid de un 5% al final de los 70,
a niveles entre 30% y 409 en los afios de la
crisis cambiaria, en los cuales la mayor uti-

lizacion de activos mas liquidos para pagos
al extranjero llevo a un incremento inusi-
tado de la participacion del oro en el saldo
de reservas. A continuacion haremos un
seguimiento a la evolucidon de la serie de
compras, y, por ultimo, presentamos el
modelo econométrico desarrollado sobre
dicha variable.

1. Evolucion de las compras de oro
1978-1988.

La variable crucial a nivel macroecondémico
es el volumen de compras que realiza el
Banco de la Republica, y en especial las del
oro extraido por los productores pequefios
y medianos, los cuales son responsables del
95% del oro producido en el pais (3.

(31) Diversosestudios han investigado el crecimiento
de su participacion desde principios de la década
pasada. Véase IEC (1987)., Garcia y Montenegro
(1985).

CUADRO 7

Oro, exportaciones y reservas internacionales

(1) 2) (3)
Compras Oro Compras a
de oro pequefia mineria (b}
Reservas promedio mensual
Exponaciones internacionales (onzas troy)
Totales %
%
1978 ...... 2.0 55 15323
1979 ...... 21 5.2 16.355
1980 ...... 7.2 9.7 35.704
1981 ...... 7.0 135 36910
1982 ...... 5.1 191 Ene.82/Mar.83 33536
1983 ...... 5.6 3498 Abr.83/feb.84 26.391
1984 6.7 225 Mar.84/Jul 84 47.093
1985 ...... 3.6 258 -Ago.84/Abr.85 86.726
1986 ...... 6.7 199 May.85/Ag0.86 107.293
1987pl) ... 7.2 8.3 Sep.86/May.88 74743
1988lpr} ... 71 8.2

(a): Segun balanza de pagos

{b): Total de compras menos grandes compadias

Fuente: Banco de ta Republica.
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Dicha variable ha tenido marcadas fluc-
tuaciones en la ultima década, en funcidén
de los factores que afectan a dos tipos de
agentes estudiados en las secciones anterio-
res: los mineros y los arbitradores interna-
cionales (32),

La primera variacion importante se da de
1979 a 1980, cuando se duplica la produc-
cion mensual (véase Columna 3, Cuadro
6). Este incremento esta altamente relacio-
nado con un gran boom registrado en los
precios internacionales; en efecto, mientras
en 1978 y 1979 el precio internacional se
situd en USS 193.2 y USS 306.7 respecti-
vamente, en 1980 el promedio anual alcanza
USS$ 612.6. Si bien desde julio de 1980 el
precio internacional comienza a descender,
mantiene niveles atipicamente altos durante
cerca de 2 afios. Ello se tradujo en un
aumento del ingreso del productor de 13
salarios minimos por O.T. en 1979, a 16 en
1980, lo cual incentivé la vinculacion de
mas productores, financid inversiones im-
portantes que afianzaron la mediana mine-
ria mecanizada. Por consiguiente, en los
primeros afios de los 80 se da un impor-
tante cambio técnico en la mineria del oro,
que hizo posible que la produccion pasara
de un promedio anual de 275 mil O.T. entre
1975 y 1979 a uno de 488 mil entre 1980 y
1983.

La segunda fluctuacién de importancia en
-las compras de oro es la caida en el prome-
dio mensual de compras registrada entre
abril de 1983 y febrero de 1984, que signi-
ficé una disminucion del 20% frente al afio
anterior. No es plausible atribuirlo a una
disminucién en la produccién, teniendo en
cuenta que el precio interno promedio se
increment6 en 16% (nominal) durante el
afio, de manera que los mineros no vieron
alterados sus ingresos en términos reales.
Los estudios realizados coinciden en que la
disminucién en ventas al Emisor se explica

U

por el mayor diferencial entre el tipo de
cambio oficial y ¢l paralelo durante este
periodo. En efecto, durante estos 13 meses
la tasa de cambio del mercado paralelo
excedio, en promedio, en 13.4% a la oficial.
Dicho diferencial, como se analizé en la
seccidn 11.2, hace rentable exportar ilegal-
mente el oro y reintegrar los ddlares a la
tasa de cambio negra.

Este fenémeno condujo a las autoridades a
colocar un sobreprecio del 30% en las com-
pras de oro, vigente a partir de marzo de
1984. El efecto del mismo fue inmediato (lo
cual confirma que la causade la caida no se
hallabaen la produccidn), y sobrepasé con
creces las expectativas de recuperacion en
las compras, llegando inclusive a mostrar
que el Banco estaba adquiriendo mas oro
del que era presumible que se produjera en
¢l pais. Ello se aprecia en el incremento en
el promedio mensual de compras regis-
trado entre marzo de 1984 y agosto de
1986.

Entre finales de 1985 y el primer semestre
de 1986 se registr6 un aumento inusitado
de compras (107 mil O.T. de promedio
mensual), lo cual llevo a las autoridades a
reducir en 2 oportunidades el monto del
sobreprecio 33). De otro lado, en 1986 la
economia se habia ajustado, haciendo de-
saparecer las expectativas de una devalua-
cién abrupta, lo cual sumado a la mejoria

(32) Garcia y Montenegro (1985) consideran que las
ventas podian ser afectadas por el acaparamiento, el
cual seriarealizado basicamente por los compradores
de los pueblos. No obstante el caracter de alta rota-
cién del oro para estos agentes y la manifiesta poca
informacion sobre los determinantes del precio en
moneda legal hacen poco plausible considerar la
influencia de esa actividad. Ello se reflejo en los resul-
tados econométricos adversos que obtuvieron para
dicha variable.

(33) De309%a 159% enenerode 1986 y a 9% en mayo.
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de la situacion cambiaria por la bonanza
del grano, hacia innecesario mantener la
transferencia que estaba haciendo el Estado
a los productores del metal con la figura
del sobreprecio. Ademas, era imposterga-
ble eliminar el flujo de oro hacia el pais
producido en paises vecinos. Por estas
razones se elimind en agosto de 1986 el
sobreprecio al metal.

La evolucion de las compras de oro del
Emisor desde esa fecha ha sido motivo de
disputa. El punto central es el significado
de la abrupta caida que se registra en sep-
tiembre de 1986 (de 122 mil O.T. a 65 mil
O.T). Ciertos estamentos vinculados a la
mineria del oro 34 han sostenido que dicho
descenso en las compras es atribuible bien a
unadisminuciéon en la produccion, o biena
la salida de oro hacia paises vecinos, en los
cuales existen sobreprecios en su compra;
y, por lo tanto, consideran que el volumen
de agosto de 1986 era el nivel real de pro-
duccién de oro del pais.

Al respecto es necesario mencionar que los
tnicos paises que tienen sobreprecio signi-
ficativamente alto parajustificar los costos
del contrabando son Pert y Brasil, cuyos
diferenciales cambiarios anulan la rentabi-
lidad de la transaccién. De otro lado, afir-
mar que en las mas de 100 mil O.T. que se
estaban comprando en el primer semestre
de 1986 no habia un fuerte componente de
arbitraje de oro hacia el pais, y que ese era
el nivel real de produccion doméstica, es
desconocer que en septiembre y octubre el
precio crecié con respecto a agosto, como
resultado de un aumento en el precio inter-
nacional del 10%, lo cual contrarrestd
completamente la eliminacion del sobre-
precio (que se hallaba en el 9%). En conse-
cuencia, la abrupta caida entre agosto y
septiembre no se debié ni a una disminu-
cion en la produccion, ni a un flujo de
arbitraje hacia afuera, sino basicamente a

undrastico cierre en el flujo de oro foraneo
que ingresaba al pais.

Porlo tanto, consideramos que el nivel de
compras que se registran desde entonces
refleja la producciéon doméstica. La evo-
lucion del nivel mensual de compras de
oro lleva a concluir que esta variable pre-
senta variaciones ajenas a aquellas de la
produccién doméstica. Por esta razén
realizamos un ejercicio economeétrico que
nos permitiera llegar a construir una serie
mas aproximada a la produccion real.

2. Andlisis econométrico de las
compras de oro

Para este ejercicio partimos del trabajo de
Garcia y Montenegro (1985), en el cual se
asume que las compras dependen de la evo-
lucién del precio interno del oro en térmi-
nos reales, de las expectativas de precio, del
diferencial entre el precio interno y el inter-
nacional, y de la misma variable depen-
diente con diferentes rezagos. Se estimo la
funcion con formas logaritmicas y el periodo
escogido fue 1971-1985.

A. La funcién de oferta de oro

Para la especificacion del modelo se parte
de considerar que el nivel de transacciones
es igual al volumen ofrecido por los mine-
ros, puesto. que el Banco de la Repiblica
adquiere todo el oro ofrecido por mineros e
intermediarios. O sea, lademanda es infini-
tamente elastica al precio establecido porel
Banco de la Republica. Porende, se estima
una ecuacion de oferta, en la cual se reco-
gieron las dos actividades que afectan las
compras de oro del Emisor: en primer
lugar, los productores directos y pequefios

(34) La Asociacion Colombiana de Mineros y Minis-
terio de Minas y Energia.
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intermediarios, quienes venden directa-
mente al Banco, y en segundo lugar, los
arbitradores internacionales, los cuales
afectan las ventas de dos maneras:

1) disminuyéndolas cuando la tasa de cam-
bio paraiela excede a la oficial, i1) aumen-
tandolas cuando la existencia de un sobre-
precio hace atractivo introducir oro foraneo
al pais, y 1ii) disminuyéndolas cuando hay
sobreprecios en paises vecinos, no anula-
dos por el diferencial cambiario del respec-
tivo palis.

Las compras de oro del Banco de la Repu-
blica (CO) se definen como:

CO =VP + Al (12)
donde:

VP: Ventas de pequeiios productores
Al: Arbitraje internacional

A su vez las ventas de pequefios producto-
res se definieron como:

+ + +
VP = V(VP_,, PL,CT) (13)
donde:
VP_. : Ventas rezagadas un periodo,

teniendo en cuenta que la produccion se
ajusta al volumen deseado (Garcia y Mon-
tenegro, 1985).

PIl: Precio internacional en pesos en térmi-
nos reales, definido como:

P1 = (PRLVS x eo/ip)

donde: PRLVS: precio internacional (Lon-
dres) en ddlares (35

eo: tasa de cambio oficial

ip: indice de precios al consumidor (IPC
promedio)

26

CT: Cambio tecnoldgico

Esta ultima variable buscd recoger el cam-
bio técnico operado en la extraccion de
oro, a raiz de la introduccion de tolvas,
retroexcavadoras y dragas de succion desde
1980. De otro lado, definimos el arbitraje
internacional como:
— +
Al = A(DC, S) (15)

donde:

DC: Diferencial cambiario
DC =ep/eo

donde:

ep: tasa de cambio paralela
S: Sobreprecio ofrecido por el Banco de la
Republica.

Reemplazando (13) y (15) en (12), obtenemos:

CO = V(VPt-1, P1, CT) + A(DC, S) (16)
+ + + -+
CO = f(VPt-1, Pi, CT, DC, S) (16

que fue la funcion utilizada en la estimacién eco-
nométrica. Para la estimacion utilizamos la ecua-
cion (17) en la cual se han reemplazado los valo-
res de cada una de las variables independie ntes de
la ecuacion (16):

CO = C+0VPt-1+0a,(PRLUS x CO)

+a,CT+Ha3(e0/ep) 0SS (17)

(35) Seginla Resolucion 19 de abril lo. de 1987 dela
Junta Monetaria, en el calculo del precio del oro en
Colombia se toma el promedio de los mercados de
Londres, Zurich y Nueva York del dia anterior.
Sin embargo, dado que los precios evolucionan muy
similarmente, se tomo para el ejercicio econométrico
el precio de Londres.
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B. Resultados Econométricos

Se utilizé informacidon mensual para el
periodo comprendido entre enerode 1978 y
mayo de 1988, pues es en el cual el precio
interno ha dependido del internacional de
metcado. En la estimacion se utilizaron las
siguientes estadisticas para cada variable:

Compras de oro (COj: La informacién de
compras de oro a pequefios productores,
puesto que son el objeto directo de este
documento, y porque ¢l comportamiento
de las grandes compaiiias (36) esta influida
por algunas variables diferentes a las reco-
gidas en el modelo. Por tanto esta misma
informacion es la recogida en las “ventas de
pequefios mineros” (VP).

Precio internacional (PRLUS): Se tomoé el
precio promedio mensual de Londres deno-
minado en dolares de los Estados Unidos.

Tasa de cambio oficial (eo): cotizacidon
oficial del certificado de cambio promedio
mensual. Para la tasa de cambio paralela
(ep) se utiliz6 la serie construida por Garcia
y Montenegro la cual generaba la tasa de
cambio cruzada peso/dolar a partir de la
tasa de cambio paralela peso/bolivar en
Cucuta multiplicada por la tasa de cambio
oficial bolivar/dolar, parael periodo 1978-
1983. Para 1984-198S se tomo la informa-
cion de Estrategia Economica y para 1986-
1988, una encuesta a cambistas del mercado
paralelo.

Indice de Precios (IP). Se tomé el IPC
promedio empleados-obreros.

Cambio Técnico (CT): Se construyé una
dummy con valor 0 en 1978 y 1979 y uno
entre 1980-1988, pararecoger el efectode la
introduccion de procesos mecanizados en
la mineria de aluvion.

Sobreprecio (S): Se tuvo en cuenta los
beneficios de CAT otorgados al oro entre
1978 y 1980 de 5% y 0.19%, y los sobrepre-
cios de 309, 15% y 9% que rigieron entre
marzo de 1984 y agosto de 1986.

Con base en esta informacion se corrieron
funciones logaritmicas para el periodo enero
1978 - mayo 1988. Los resultados fueron
satisfactorios y se obtuvieron los signos
esperados (Véase Cuadro 8). Con respecto
a los coeficientes (que representan las res-
pectivas elasticidades), en primer lugar, la
variable dependiente rezagada confirma el
comportamiento altamente inercial de la
produccion de oro, explicado por la estabi-
lidad de los mineros vinculados en la
extraccion del metal. Las compras tienen
una baja elasticidad precio (0.17 para el
periodo completo), lo cual confirma la
apreciacion de la Seccion 1111, segan la
cual el efecto del precio solo se manifies-
ta cuando hay un boom muy grande, que
logre afectar el ingreso real de los mineros,
como fue el caso de 1980. En periodos de
fluctuaciones “normales” 37 la produc-
cion de oro seria practicamente indepen-
diente del precio internacional (asumiendo
que la devaluacion mantiene un tipo de
cambio real mas o menos constante).

Las dos ultimas variables independientes,
diferencial cambiario y sobreprecio, arro-
jaron resultados altamente satisfactorios.
La elasticidad de las compras frente al dife-
rencial colombiano es de 0.44 mostrando
que solo un diferencial relativamente amplio

(36) Mineros de Antioquia y Frontino Gold Mines.

(37) En la actualidad esta “normalidad”™ se puede
aplicar a variaciones del precio internacional entre
US$350y US$ 530/ USS$ 540 por onza troy. Unrango
en apariencia tan grande se explica por la volatilidad
misma del precio internacional, que crea desconfianza
frente a sus fluctuaciones.
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CUADRO 8
Funciones de compras de oro (a)
(1978 — 1/1988-1)

Variable dependiente: Compras de oro del Banco de ia Republica

Constente VP { PRLUS X eo cT ep S R2 DW F N Orden de Auto-
corralacién
(4 . e0
1) —01{3 0.81 017 0.1% —0.44 1.00 0.88 2.02 124 120 2
123.2) (2.93) (2.77) " (-2.12} (5.59)

{a). Se estimaran funcianes lagaritmicas.

y sostenido genera una salida ilegal de oro
del pais. El sobreprecio muestra una elasti-
cidad unitaria (38). Nos vemos inclinados a
interpretar esta elasticidad como la res-
puestade los arbitradores internacionales a
la colocacion de un sobreprecio, puesto
que, a los ojos del minero, un sobreprecio
actia igual que una variacion del tipo de
cambio real o un incremento repentino del
precio internacional. Ya observamos queel
minero es relativamente insensible a estas
fluctuaciones. No asi el arbitrador, para
quien el sobreprecio representa la apertura
inmediata de una fuente de arbitraje, y
cuya respuesta es casi simultanea. Esta
variable se especifico aislada del precio con
el fin de recoger justamente este efecto.

Con base en esta estimacion realizamos un
gjercicio de simulacion, buscando determi-
nar los montos probables de arbitraje hacia
fuera del pais durante 1983, y desde el exte-
rior hacia el pais entre marzo de 1984 y
agosto de 1986. Los resultados muestran
que durante 1983 el diferencial cambiario
genero un flujo de oro hacia fuera de apro-
ximadamente 2.300 O.T. mensuales en
promedio, cerca del 7% de la produccion de
ese afio, que representaron una pérdida
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para la Balanza de Pagos (y/o las reservas
internacionales) de aproximadamente USS 14
millones. De otro lado, el primer afio de
vigencia del sobreprecio habria producido
un flujo de entrada de oro al pais de apro-
ximadamente 12.500 O.T. mensuales, que,
valoradas al precio internacional de enton-
ces ascienden a cerca de US$58 millones.
La vigencia del sobreprecio estable con-
dujo a que desde marzo de 1985 se acen-
tuara la especulaciéon con el metal, incre-
mentandose el flujo de oro hacia ¢l pais a
cercade 21.000 O.T. mensuales (en prome-
dio), con un valor total cercano a US§ 120
millones.

Sibien estos resuftad os son interesantes, se
encuentran por debajo de lo esperado. En
efecto, la eliminacién del sobreprecio en
agostode 1986 produjo una caidade 58.000
O.T.enunsolo mes. Ello nos lleva a pensar
que es necesario refinar el ejercicio de simu-
lacion para que arroje resultados mas
realistas.

(38) Enlaestimacion de Garciay Montenegro (1985)
se obtuvo una elasticidad de 1.44, pero consideramos
mas fiable nuestro resultado pues corregimos algunos
defectos de estimacién que acusaba dicho estudio.
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Anexo 1

Barequeros

COSTOS FIJOS

Pico Pala . Barra ' Mitfﬁcé Batea Total

Costo unitario ..... 1.200 1.200 1300 15000  3.500

Sociedad dos ...... 1 2 1 1 2

Costototal ........ 1.200 2.400 1.300 15.000 7.000 26.900
Sociedad cuatro .... 2 3 2 1 4

Costototal ........ 2.400 3.600 2.600 15.000 14.000 37.600

Fuente: Encuestas
COSTOS VARIABLES
{Mensuales)
Me(rcado Mercurio Transporte Total
a)

Sociedad dos ...... 12.000 800 14.400 27.200
Sociedad cuatro .... 24.000 1.600 14,400 40.000

{a}) Los barequeros viven en sus casas, por lo cual el costo del mercado incluye solo una comida diaria

Fuente: Encuestas

PRODUCCION
Gramos/Dia Valor/Venta Valor/Mes
Sociedad dos ...... e 0.894 3.000 72.000
Sociedad cuatro .......... 2.384 8.000 192.000

Fuente: Encuestas

29



FNSAYOS SOBRE POLITICA ECONOMICA, No. 14, DICIEMBRE. 1988, BOGO TA-COLOMBIA

30

Motobomberos
9 HP 16 HP

COSTOS FlU0S
Manguera .......vieuenonnnn 25.000 25.000
L L] Co T 250.000 360.000
Canaldn .. ..iviiiiiniinenns 5.000 5.000
AZadOn . .iiiiiiin i 1.000 1.000
T 1.500 1.500
Pala vovvniiniiiiiniiinne 1.000 1.000
Barra ...t 3.000 3.000
Total ............cvcnen.. 285.500 396.500
Depreciacion ....c.vvvvunn.. 8.600 12.000

AMMENd0 ..vevtirneerivnnnns 20.000 20.000
Alimentacion ......viivanna. 36.000 36.000
Mercurio ...ovveviineneanes. 1.000 1.000
Transporte ..... e, 5.600 5.600
Gasolina .....ovviiiiiniina. 40.000 63.000

Total .................... 106.600 125.600

PRODUCCION PUNTO DE EQUILIBRIO MES

Valorgramo .....oeeevvennn. 3.354 3.354
Costos variable + deprec. ..... 115.600 137.600
CV + deprec./valor gramo .... 34,5 42,0
Produc. onZastroy ....eeeve.. 1.1 1.3
Prod. s/encuestas O.T. ....... 3.1 3.7
Prod. mes/hombre O.T. ....... 0.6 1.0




ECHEVERRY Y JAIME LA MINERIA DEL ORO EN ANTIOQUIA Y SU IMPACTO MACROECONOMICO

DRAGAS DE SUCCION

Costos {jos - mes

Draga 6 Hp Draga 8 Hp
Unidades Valor Unidades Valor

Draga ....ooeverenenenaannn,. 1 1200.000 1 1500.000
BUZO ..ivviiiiiniiniiinneinas 1 75.000 1 75.000
Canalén (matraca) ..ooenenn... 1 15.000 1 15.000
Barra ...t 1 1.300 1 1.300
Pala ..oiiiii i 2 2.400 2 2.400
Batea ......coiiiiiii 1 3500 1 3.500

Total ... 1297.200 1597.200
Depreciaciéon mes (1) ......... 73.000 81.000

Costos variables — mes

Mercado ...covvviiiiiiiinnan, 60.000 80.000
Combustible ................. 56.000 80.000
Salarioempleada ............. 25.000 25.000
Transporte .........ooovuen.. 12.000 16.000
Otros (2) cvveeeiinvneeannannnn 36.000 40.000

Total .....ovvviieiaeeins 189.000 241.000

Produccién y punto de equilibrio — mes

Valorgramo .......ccvievn.n 3.655 3.655
Costos variables + depreciacion 457.000 645000
CV + Deprec./Valor gramo ... 129 181
Produccién en onzas troy ..... 4.1 58
Punto de equilibrio
Produccién s./encuestas grs. 153 191
Valor venta pesos ............ 544.000 679.000
Costos variables sin salario ... 164.000 216.000
Costos variables + depreciacion 237.000 297.000
Valor venta - costo var. + deprec. 307.000 382.000
Produccion/mes hombre ..... 38.2 38.2

{1) Segun ias encuestas se toma la siguiente vida Util: dragas 3 afos, Buzo 2 meses. y el resto 1 afio.

{2) Incluye repuestos y mantenimiento
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ALUVION MECANIZADO
Costos fijos - mes

Sistema Uno

Costo Unidades Costo

unitario total
Motores 2700.000 2 5400.000
Retroexcavadoras 23000.000 1 23000.000
Volquetas 4000.000 3 12000.000
Buiddzer 10000.000 1 10000.000
Otros 2600.000 1 2600.000
Total 53000.000
Depreciacién mes 883.000

Mercado 168.000
Gasolina 680.000
ACPM 520.000
Arriendo 360.000
Mercurio 128.000
Transporte 20.000
Salarios 696.000
Otros 400.000

Total 2972.000

Produccién y venta en el punto de equilibrio - mes

Valor gramo ......ceiiiiiininn.. 3.555
Costo variable + depreciacion ... 3855.000
CV + deprec./valor gramo ....... 1.084
Produccién en onzas troy ........ 35
Produccién/mes hombre O.T. .... 1.5

Costos variables — mes
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Sistema Dos

Costos fijos — mes

Costo Unidades Total
unitario
MOtOres ..i.viieviieiiecinennnss 2700.000 2 5400.000
OtrOS tivetinneereereenanenennnns 2600.000 1 2600.000
Total oot e 8000.000
DepreciaciOn mes .......ceeenues 133.000
Costos variables - mes
Mercado ......oviiiiiiiiiiiiian 168.000
P 4 £7-T 4T [0 T 360.000
ACPM e 520.000
Salarios v e it 400.000
Mercurio ...oveeeereiiiinenannans 128.000
Transporte ....oevveieiiieenennnss 20.000
Alquiler: volquetas .........cveuu.n 1152.000
Bulddzer ......iivvenin... 600.000
Retroexcavadora ......... 2160.000
Otros ..... R 400.000
Total ....ciiiiiiiiinanae 5908.000
Produccién y venta punto de equilibrio - mes
Valor gramo ..veeeeieeeneenaaanss 3.565
Costo variable + depreciacion .... 6041.000
CV+depreciacion/valor gramo ... 1.699
Produccién onzas troy ..... PPN 55
Promedio/mes hombre O.T. ...... 23

33
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Mineria de veta

Pequefio minero machuquero

G
i

Costos Fijos
unidades valor

Taladros vovevnrvennannrenesansonnnans 1 10.000
Cinceles viviiniiiiineiiniinnnnnenans 2 1.000
|- T 2 3.000
Rancho .. uiiiiiiniiiniiiiniinnenanss 1 30.000
LiNteIMas «vvveeeveernnnnnrennrananens 2 1.200
CascoS protectores ......oeuvcsnnasens 2 1.400
BOtas ittt ittt i i e 2 6.000
YT o] o o O 1 2.000
T - 1 1.500
Martillo (4 libras) ....ccovvnnnn Ceeeaens 1 1.600
Palas ....oiviiiiiiii it 4 6.000
[ 1Y - N 2 4.000
Malacate v..vivivneiiineiiiniiiananns 1 20.000
VBGONeta ...veierineracsnsansocaanns 1 12.000

Total ovven it i i 99.600
Depreciacion ..viiiviiiiniiiraranane 9.000

Costos Variables

EXplOSIVO viiiene it ittt 10.000
Transporte . ..eeieeeuionenerenansananns 90.000
Mercurio vovvn it iiis it i iiriaanenn 7.500
Celador v iuiviriiiiii ettt 30.000
Beneficio ..iiveine ittt 90.000
[ - P 4.000

B T 231.500

Valor gramo . .viininreineeisneeaenans 2.307
Costo vanable + depreciacion .......... 240.500
CV+ Dep./Valorgramo ......vovevennn 104.2
Produccion onzastroy «uv..evevevevenenen 34
Promedio/mes hombre O.T. ............ 1.7

Arriendo tierra (equivale a un puesto) $ 138.400.
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Mineria de veta

Pequefio minero mecanizado

1O MACROECONOMICO

Costos Fijos
unidades valor

Plantaeléctrica .. v.vvennvinineniannn 1 1.000.000
TUIDING osiniiiiin st iennennnanesnnns 1 145.000
Taladros voeviiiieinnieiniiinrannaens 3 30.000
Manguera sorbedera B mts. ........0... 10.000
Manguera plastica 110mts. ............ 39.000
CiNCeleS vuivuiriirevnnenineneanennns 4 2.000
L ToT T 2 3.000
37212 o] s T TP 1 30.000
Linternas ....oeeiuneesennencneansnnnn 5 3.000
CasCOS ProteCtoOreS . uveuvieeaneansnnns 5 3.500
BOtas «ovvnirii ittt i 5 15.000
Sermucho « it ii i i e i it 1 2.000
Suela i e e, 1 1.500
Martillo (4 1ibras) ...cvvvviiiviiinnanns 8 12.000
Rastrasde madera .........coouvvnvanns 6 21.000
Palas ittt e et 4 6.000
Barra oo 2 4.000
Malacate ....ivviviieninininenniaana 1 20.000
Vagonetd ....ieeereiernioarninnennans 2 24.000

Total ..vveivnniii ittt 1.371.000
Depreciacion ....eviirineininiinenann 56.000

Costos Variables

EXpIOSIVO v iviiiieiiii it it 20.000
Transporte ...euvivverarncneirnnraenns 240.000
Combustible ... iiiiiiiiiiiiian., 10.000
MEICUMO v iivirniivstnnnnennasocanes 20.000
Celador .ovvviniiiiiiii it 30.000
Beneficio «..vniieniiiiareninenannas 240.000
OrOS + et eeeaae e eaiaaeeaaeannns ' 11.000

L2 571.000

Produccion y venta en el punto de equilibrio - mes

Valor gramo . vvveeerevecarerenenasaans 2.307
Costo variable + depreciacion .......... 627.000
CV + Dep./Valorgramo ........cevuuee 2718
Produccidn onzastroy «.....vvveenennen 8.7
Promedio/mes hombre OT. ............ 1.7

Arriendo tierra (equivale al valor de un
PUEBSIO) vvvvvvarencnnsnoenranasonones 211.000

35



ENSAYOS SOBRE POLITICA ECONOMICA, No. 14, DICIEMBRE, 1988, BOGOTA-COLOMBIA

Anexo 2

Series de la estimacion

Ventas Precio en Tasa de
pequefios Londres cambio tPC
mineros {0.T) {US$) oficial
obs VP PRLUS EO P
1978.01 20089.00 173.1800 38.08000 0.158000
1978.02 12136.00 178.1600 38.22000 0.161000
1978.03 156122.00 183.6600 38.42000 0.166000
1978.04 11459.00 1752800 38.58000 0.169000
1978.05 156539.00 176.3100 38.75000 0.173000
1978.06 13963.00 183.7500 38.87000 0.177000
1978.07 17415.00 188.7300 38.99000 0.177000
1978.08 15144.00 206.3000 39.23000 0.177000
1978.08 10662.00 212.0800 39.75000 0.178000
1978.10 14552.00 227.3%00 40.20000 0.182000
1978.11 15160.00 206.0700 40.60000 0.184000
1978.12 22632.00 207.8300 41.00000 0.186000
1979.01 13467.00 227.2700 41.30000 0.193000
1979.02 15385.00 2456700 41.58000 0.196000
1979.03 1142800 242 0500 42.02000 0.204000
1979.04 16181.00 239.1600 42.42000 0.208000
1979.05 15807.00 257.6200 42.69000 0.212000
1979.06 15471.00 279.0700 42.74000 0.216000
1979.07 18927.00 294 7400 42.76000 0.219000
1979.08 13629.00 300.8200 42.88000 0.223000
1979.09 20271.00 355.1200 43.00000 0.227000
1979.10 19253.00 391.6600 43.23000 0.231000
1879.11 20580.00 391.9000 43.53000 0.236000
1979.12 165863.00 455.0800 44.00000 0.24C000
1980.01 23006.00 675.3100 44.41000 0.246000
1980.02 36538.00 665.3200 4494000 0.248000
1980.03 33900.00 653.5800 45.62000 0.254000
1980.04 24158.00 517.4100 46.05000 0.263000
1980.05 34093.00 513.8200 46.78000 0.272000
1980.06 30863.00 600.7200 47.32000 0.276000
1980.07 42780.00 644.2800 47.79000 0.279000
1980.08 37140.00 627.1500 48.24000 0.281000
1980.09 32987.00 673.6300 48.92000 0.285000
1980.10 64293.00 661.1500 49.60000 0.292000
1980.11 32855.00 623.4600 50.27000 0.298000
1980.12 45842.00 594.9200 50.92000 0.303000
1981.01 41124.00 557.3900 51.45000 0.309000
1981.02 36421.00 499.7600 51.96000 0.318000
1981.03 34922.00 498.7600 52.49000 0.327000
1981.04 35142.00 4958000 52.94000 0.334000
1981.05 37947.00 479.7000 53.67000 0.343000
1981.06 35489.00 464.7600 54.18000 0.353000
1981.07 38792.00 409.2800 54.93000 0.359000
1981.08 37067.00 410.1600 55.68000 0.364000
1981.09 40274.00 443.7500 56.39000 0.366000
1981.10 28331.00 437.7600 57.22000 0.371000
1981.11 40098.00 410.0800 58.07000 0.377000
1981.12 37310.00 410.0900 59.07000 0.382000
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PRLUS

obs ve EO P
1982.01 3478700 384.1300 §9.84000 0.389000
1982.02 39129 00 374.1300. . 60.63000 0.397000
1982.03 34646 00 330.2500 61.40000 0.407000

* 1982.04 3131300 350.3400 62.21000 0.417000
1982.05 31707.00 333.8200 63.02000 0.428000
1982.06 25392 00 314.9800 63.84000 0.438000
1982.07 39540.00 3389700 64.69000 0.444000
1982.08 28034.00 364.2300 65.65000 0.449000
1982.09 36930.00 4373100 66.42000 0.456000
1982.10 29121.00 4221500 67.68000 0.464000
198211 21319.00 4149100 68.97000 0.470000
198212 4423100 444.2800 70.29000 0.474000
1983.01 35888 .00 481.2900 71 45000 0.479000
1983.02 36173.00 4911100 72.81000 0.485000
1983.03 34840.00 419.7000 74.19000 0.496000
1983 04 2238200 432 8800 75.60000" 0.611000
1983.06 38511.00 438.0100 77.04000 0.524000
1983.06 20383.00 412.8400 78.51000 0.527000
1983.07 28717.00 422.7200 80.00000 0.532000
1983.08 45239.00 416.2400 81.68000 0.531000
1883.09 32996.00 411.8000 83 40000 0.535000
1983.10 22061.00 393.5800 85.15000 0 644000
1983.11 15139.00 3816600 86.94000 0.560000
1983.12 27410.00 388.3400 8877000 0.553000
1984.01 19671.00 370.8900 90.63000 0.560000
1984.02 16792.00 385.9200 92.53000 0.668000
1984.03 594562.00 394.2600 94 47000 0.578000
1984.04 43507.00 381.3600 96.45000 0.689000
1984.05 45726.00 377.4000 98.47000 0.698000
1984.06 36729.00 377.6700 100.4000 0.607000
1984.07 50049.00 347.4700 102.6500 0.615000
1984.08 72809.00 348.2500 104 8100 0.617000
1984.09 77565.00 343.7500 107.0100 0.628000
1984.10 81084.00 333.5000 109.2600 0.628000
1984.11 78184.00 329.0000 111.6500 0.640000
1984.12 74878.00 309.2000 113.8900 0.654000
1986.01 73930.00 303.0100 116.6000 0.669000
1986.02 70499.00 299.1000 120.1000 0.688000
1985.03 77054.00 303.4100 126.2700 0.710000
1985.04 87264.00 325.2700 1325800 0.730000
1986.05 96961.00 316.2100 138.7000 0.763000
1985.06 75387.00 316.6100 142.9000 0.777000
1985.07 94243.00 317.3700 147 7900 0.772000
1985.08 99947.00 329.6600 152.0600 0.769000
1985.09 95771.00 323.3500 157.9000 0.776000
1985.10 105374.0 3250100 162.4300 0.783000
1985.11 106892.0 325.4100 166 6400 0.791000
1985.12 92247.00 321.4200 172.2000 0.801000
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PRLUS

obs vP EO [
1986.01 120467.0 346.2000 175.0000 0.826000
1986.02 107335.0 338.8900 178.0000 0.862000 | -
1986.03 1032720 345.4500 181.5300 0.871000
1986.04 130968.0 340.4400 186.5600 0.898000
- 1986.05 119964.0 342.0734 190.4600 0.888000
1986.06 108150.0 342.6900 193.7600 0.882000
1986.07 137953.0 348.3400 197.5900 0.881000
1986.08 1227710 377.3800 200.7200 0.894000
1986.09 64976.00 417.7300 205.6600 0.906000
1986.10 64651.00 423.1000 210.3000 0.925000
1986.11 49791.00 397.3500 214.6400 0.945000
1986.12 69194.00 391.0400 219.0000 0.968000
1987.01 57286.00 408.1400 222.7900 1.000000
1987.02 60599.00 401.1100 226.7300 1.020000
1987.03 74855.00 408.9900 231.0800 1.047000
1987.04 77083.00 439.3200 236.1300 1.072000
1987.05 58693.00 461.0000 237.4400 1.089000
1987.06 67657.00 450.4200 241.3900 1.100000
1987.07 77227.00 450.8200 246.6500 1.120000
1987.08 70897.00 461.0800 249.3500 1.120000
1987.09 76556.00 460.3100 252.8400 1130000
1987.10 72264.00 466.2000 255.8500 1.160000
1987.11 64288.00 468.3200 258.7400 1.180000
1987.12 84158.00 486.4000 262.0800 1,200000
1988.01 62723.00 476.3100 265.8200 1.230000
1988.02 69241.00 442.2700 270.9100 1.280000
1988.03 86521.00 443.1600 276.9200 1.320000
1988.04 72303.00 442.2700 283.4500 1.370000
1988.05 74146.00 450.2400 299.2700 1.400000
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