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Resumen

El presente estudio propone la creacion de una refineria de oro que permita fortalecer el sector
minero en el pais, y sea un atractivo para clientes potenciales en el exterior, mediante el estudio de
aspectos econdmicos, sociales, financieros, politicos, legales, ambientales y tecnolégicos.

Para el desarrollo de este estudio, primeramente, se concret6 un analisis que permitio realizar
una revisién de fuentes de informacién en investigacion, como referentes tedricos conceptuales,
articulos de investigacion, revistas indexadas e informacion cientifica relacionada con la tematica
objeto de estudio en el contexto nacional e internacional, para la identificacion y aprovechamiento
de informacion relevante que permitira concretar la posible viabilidad técnica del modelo de negocio
de la refineria de oro con fines de exportacion.

Ademas de lo anterior, se propone como metodologia adicional, la estructuracion de un
andlisis de prefactibilidad basado en el analisis del entorno y de variables externas, estudio de
mercado, estudio técnico del modelo de negocio, ingenieria del modelo de negocio, analisis
organizacional del modelo de negocio, aspectos legales, evaluacion financiera y econdémica y una
proyeccion de estados financieros, donde se presentan los costos involucrados, la inversion y los
ingresos, en relacion al proceso de financiacion adecuada para la creacion de la refineria.

Mediante la realizacion de este estudio se ha logrado tener un mayor conocimiento sobre el
sector de la mineria y la comercializacion de oro, con un alcance claro y objetivos definidos de cara a
la incursion en el mercado internacional y al desarrollo y crecimiento de este sector, tanto como de los
empresarios en el pais.

Palabras claves: Estudio, prefactibilidad, refineria, oro, mineria



Abstract

The present study proposed the creation of a gold refinery that allows strengthening the
mining sector in the country, and is an attraction for potential clients abroad, through the study of
economic, social, financial, political, legal, environmental and environmental aspects. technological.

For the development of this study, first, an analysis was carried out that allowed a review of
research information sources such as: Conceptual theoretical references, research articles, indexed
journals and scientific information related to the subject under study in the context national and
international, for the identification and use of relevant information, which will allow to specify the
possible technical viability of the business model of the gold refinery for export purposes.

In addition to the above, it is proposed as an additional methodology, the structuring of a
prefeasibility analysis based on the analysis of the environment and external variables, market study,
technical study of the business model, engineering of the business model, organizational analysis of
the model. of business, legal aspects, financial and economic evaluation and a projection of financial
statements, where the costs involved, the investment and the income are presented in relation to the
adequate financing process for the creation of the refinery.

By carrying out this study, it has been possible to have a greater knowledge of the gold mining
and marketing sector, with a clear scope and defined objectives in the face of entering the
international market and the development and growth of this sector both as of the businessmen in the
country.

Keywords: Study, pre-feasibility, refinery, gold, mining



Introduccion

Mediante la realizacion de este estudio de prefactibilidad se da respuesta a encontrar la
viabilidad para la creacién de una empresa de refineria de oro en Antioquia, haciendo uso de
referentes teoricos y diferentes herramientas conceptuales de la formulacion y evaluacion de
proyectos, de tal manera que al obtener los resultados se puedan encontrar diferentes alternativas de
solucién que permitan la toma de decisiones en cada una de las fases que implican el desarrollo del
estudio.

En el transcurrir del tiempo se ha venido evidenciando la necesidad de generar empresas en
el ambito nacional e internacional, lo que se traduce a una ampliacion en el desarrollo econémico de
los paises, aportando beneficio econdmico y social.

Con relacion a lo anterior, se hace necesaria la presencia de empresas que tengan un
componente que beneficie a la sociedad en general, por medio de la creacion de valor, mediante el
uso de procesos innovadores, y que vayan de la mano con los productos que se ofrecen.

El estudio que se desarrolla es de caracter descriptivo y mixto, y en el momento de elaborarlo
se determino que la empresa se ubicara en el Departamento de Antioquia, Colombia, lugar donde se
analizaron los requerimientos fisicos e intangibles para que la empresa pueda comenzar su operacion
y despliegue. Para esto, se hizo un analisis de demanda potencial, del entorno actual de este modelo
de negocio, de los aspectos técnicos y se definio la estructura organizacional con base en los aspectos
legales y la evaluacion financiera que se pretende con el alcance de la empresa.

Para el momento en que se finaliza la prefactibilidad del modelo de negocios, se tenia en el
pais un nuevo presidente, razén por la cual se hizo una revision actualizada de la posicion del actual

Gobierno.



La hoja de ruta para la reactivacion minera en Colombia estaria por definirse ahora que el
Gobierno nacional, junto a los gremios y los empresarios, contintan trabajando para establecer
nuevas normas que le permitan al sector no solo recuperar la seguridad juridica, sino, ademas,
aumentar su produccién y atraer mayor inversion extranjera.

La industria —que hoy pesa alrededor de 2,1% en el PIB, tiene 29% de las exportaciones y
alcanza 16% de la inversion que entra al pais— se enfrenta hoy a varios retos. Asi lo definid el
presidente de la Asociacion Colombiana de Mineria (ACM), Juan Camilo Narifio, quien hizo un
Ilamado al Gobierno para sacar adelante normativas que permitan darle una mayor confianza a las
empresas y a los inversionistas.

Se trata de cuatro leyes que, segun Narifio, podrian destrabar procesos y dar un horizonte
claro al sector. “La mineria va directamente reflejada a la estabilidad econdmica del pais (...) El sector
tiene retos importantes en materia de regulacion. Por eso, estamos trabajando en cuatro temas: la Ley
de Concurrencia y Concordancia, la reforma al Sistema General de Regalias, la Ley de Consultas
Previas y la Ley sobre Extraccion llicita”. (La Republica, 10 de mayo de 2019).

El directivo explico, ademas, que esta nueva regulacion le permitira a la mineria alcanzar
crecimientos en produccion, exportaciones y aporte a la economia. De hecho, destacd que se pasaria
de US$1.800 millones en inversion extranjera a US$9.000 millones en 2030. Asi mismo, el aporte al
PIB pasaria a 4,5% Yy las exportaciones a cerca de US$17.500 millones a ese afio.

Los empresarios sostuvieron que es clave impulsar la Ley de Concurrencia. Esta estableceria
que las entidades territoriales no sean duefias totalmente del subsuelo, lo que le quitaria el veto a la

realizacion de actividades mineras en el pais (La Republica, 10 de mayo de 2019).
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PANORAMA Y RETOS DEL SECTOR MINERO

Empresarios piden darle un horizonte claro al sector
6\ ® Mayor regulacion
® Fortalecimiento institucional

Cuatro leyes fundamentales para la industria
® | ey de Concurrenciay Concordancia
® Reforma al sistema general de regalias
e | ey de Consultas Previas
® | ey sobre extraccion ilicita de minerales

LAS CIFRAS DE LA MINERIA

. Aporta a la economia nacional (PIB) 2%
$20 billones | "Foeoeccnmandna vy n e
en regalias h‘? a.portado Inversion extranjera del pais por mineria 16%
el sector los ultimos |~~~ e P e
14 anos Exportadones 29%

PROYECCIONES A 2030
Cifras en toneladas

Carbon 100 millones

_Cobre 400.000

oo |70
2018 2030

Inversion extranjera | | US$1.800 millones US$9.000 millones

PIB Minero 2,10% 4,20%

Exportaciones US$11.979 millones US$17.500 millones

Fuente: ACM / Gréfico: LR-AL
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1. Problema de investigacion
1.1.  Descripcion del problema préactico

El oro es uno de los principales materiales conocidos por el ser humano y desde su
descubrimiento ha despertado gran interés por su utilizacion y comercializacion. Su principal uso
desde el siglo XIX se ha atribuido a la realizacion de joyas, insumos para procedimientos dentales,
fabricacion de monedas, medallas e industria; dicho uso ha dado lugar al perfeccionamiento y mejora
de los procesos de refineria para la recuperacion del oro con fines comerciales (Alguacil, 1995).

En los paises desarrollados el oro fisico tangible, que esta ligado a la produccion minera,
mantiene aun un rol muy importante dentro de la demanda global, que se hace visible desde el afio
2010 en la creciente tendencia de los bancos centrales a comprar oro fisico (Van de Walt y Larkin,
2015).

A nivel mundial la gran mayoria de la oferta de oro, 63% (cerca de 2.800 t), se obtiene por
mineria convencional o primaria, mientras que el restante, 37% (alrededor de 1.600 t), proviene de
oro reciclado, lo cual se espera que se incremente gradualmente en los afios venideros debido a la
creciente conflictividad asociada con la mega mineria, aunque también dependera del precio
internacional del oro.

Cuando se habla de refineria en oro, se refiere al conjunto de varios procesos técnicos y su
principal mision es quitar la impureza que contenga el oro, ya extraido de minas, chatarra o
de subproductos industriales con el objetivo de obtener una alta pureza del metal
(OuletMinero, 2017, p. 1).

Teniendo en cuenta lo anterior, las refinerias son entonces las que se hacen cargo de la venta
del oro a consumidores finales. Estas pueden estar certificadas internacionalmente y tienen como rol

central el mantener y expandir el stock de oro en circulacion, ya que el oro refinado y certificado
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internacionalmente tiene mucho mas valor que el oro refinado en refinerias no certificadas (Murguia,

2015, p. 113). Mariani (2012) dice que:

Para hablar en términos globales, suiza es el principal lider mundial de la industria del oro,
este pais rodea el 70% del mercado mundial de la refineria y la mayor parte de este metal
precioso que se produce en el mundo, principalmente proveniente de gran Bretafia, Emiratos
arabes y Hong Kong. Esto se debe a los esfuerzos que hace este pais para regular el sector de

las materias primas, tanto a nivel nacional como internacional (p. 1).

En Colombia, el sector de la refineria de oro tuvo una ampliacion y crecimiento durante los
ultimos afos, debido a la inversion en el sector de la mineria aurifera. Esteaumento se ha dado gracias
a iniciativas gubernamentales, orientadas a atraer mineras multinacionales del metal amarillo de gran
escala como Anglo Gold Ashanti (Mise: AU) y Tema Gold (TSX: BGO) que se encuentran
establecidas en la ciudad Medellin. El Ministerio de Minas y Energia present6 una cartera de mas de
30 proyectos auriferos para las empresas de refineria (Banamericas, 2005).

Segun el informe presentado por el Standard Sector Oro de Colombia (2020), en la actualidad
tres empresas dominan el negocio de refinacion de oro en el pais, con una participacion combinada
de 70% de la produccién de 25t/a de oro explotado. Colombia también produce 15t/a de chatarra de
oro y exporta aproximadamente 30t/a del metal amarillo, segun Alvarez. Metal y Derivados ostenta
un 35% del mercado de refinacion de oro, pero se ha diversificado hacia la joyeria y a los productos
industriales de metales preciosos.

Asi mismo, durante el afio pasado, 145 empresas exportaron oro desde Colombia al resto del
mundo. Los principales destinos del commodity fueron las fundidoras norteamericanas y las
refinerias suizas que abastecen, a su vez, a las grandes joyerias y a los fabricantes de dispositivos

electronicos (EI Colombiano, 2020).
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Finalmente, este estudio sera de interés para los inversionistas y puede ser til para el
desarrollo econdmico del mercado de este tipo de productos.
La pregunta de investigacion es: ;Qué tan factible es la creacién de una refineria de oro en

Antioquia?

1.2 Antecedentes del problema de investigacién

El ingeniero de minas, Eduardo Agliero (2018), propuso una investigacion mediante la
realizacion de un analisis de sobrecostos en estudios de factibilidad y construccion de proyectos
mineros auriferos y estos los comparo con proyectos de infraestructura convencional. Se pudo inferir
que para los proyectos mineros comprendidos entre los afios 2006 a 2016 existe una presencia de
sobrecostos altos, esto toma lugar especificamente teniendo en cuenta las variables relacionadas con
el sobrecosto de capital, el tipo de commaodity, la ubicacion del proyecto, el método de refineria
utilizado, el producto principal y el tamafio de la empresa, tanto para los estudios como para la
operacion (p. 90).

En cuanto a estudios de prefactibilidad, es importante mencionar un articulo de evaluacion
econdmica para un proyecto minero aurifero, realizado en Santiago de Chile: este muestra la
importancia de realizar un analisis de aspectos regulatorios nacionales que puedan influir
positivamente en la factibilidad del proyecto. Un ejemplo de lo anterior, es la necesidad de solicitar
ante las entidades regulatorias nacionales la autorizacién ambiental y sanitaria para el funcionamiento
del proyecto (Guerra y Escobar, 2011).

Por su parte, Garcia (2019), en su tesis de investigacion, realiz6 un estudio de factibilidad
para la exportacion de oro refinado en una comparfiia minera artesanal y pudo evidenciar que es

factible técnicamente, debido a que la compafiia cuenta con la implementacién de la planta y su
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autorizacién de inicio y reinicio de operaciones, asi mismo, esto le permite obtener los documentos
necesarios requeridos para la exportacion.

Otro de los aspectos de la anterior investigacion que es importante resaltar, es que es factible
econdmicamente la inclusion de la exportacion de oro en una compafiia minera artesanal, siempre y
cuando esta compafiia presente en su estado de pérdidas y ganancias proyectado un valor actual neto
positivo y una tasa de interés de retorno entre los rangos de la viabilidad financiera (Garcia, 2019, p.
45).

Los autores, Perry (2013), en su articulo de investigacion denominado “Emprendimiento
alrededor del sector de la mineria y el petroleo en Colombia”, concluyen que la actividad
emprendedora nacional se ha acrecentado para atender la demanda de bienes y servicios de las
mayores compafiias mineras que operan en el pais, actividad que representa en la coyuntura actual
una oportunidad de generacion de desarrollo econémico, creando un auge minero energético sobre
el emprendimiento en las regiones influenciadas por la actividad comercial de la mayoria de empresas
del sector, en regiones tipicamente marginales y relativamente atrasadas, sumandole a ello el que
estas empresas cuentan con una capacidad organizativa y técnica que es superior a la de los gobiernos
locales y las agencias gubernamentales con presencia en estos territorios. Es por lo anterior que el
sector minero energético en Colombia ha experimentado un crecimiento significativo a partir de la
segunda mitad de la anterior década, lo que ha llevado a replantear y modificar las politicas publicas
mineras, siendo considerada como una de las principales fuentes de crecimiento econdémico del pais.
Aunque la economia colombiana no puede considerarse ain como una economia minera, el PI1B del
sector ha pasado de representar el 5.73% del PIB nacional en 2007 al 7.73% durante los Gltimos afios.

Finalmente vale la pena mencionar que segun las cifras proporcionadas por el DANE (2021),

las ventas de oro colombiano hacia el exterior crecieron en el afio 2018 mas del 30%, de la misma
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manera el valor de las exportaciones también percibi6é un incremento del 31,2% sumando US$396,8

millones, superior a los US$302,4 millones reportados en los tres meses iniciales del 2018.

16



2. Objetivos

2.1. Objetivo general

Elaborar un estudio de prefactibilidad para la creacion de una empresa de refineria de oro en
Antioquia.
2.2. Objetivos especificos

» ldentificar a través de fuentes secundarias el mercado potencial de la empresa, de acuerdo
con la proyeccion de la demanda en bases de informacion del sector publico como privado.

* Analizar el entorno y externo por medio de herramientas que mitiguen los riesgos de la
creacion de la empresa.

» Elaborar el estudio técnico que facilite los procesos e infraestructura de la futura empresa.

» Plantear el direccionamiento administrativo y estratégico necesarios para el funcionamiento
de una empresa de refineria de oro.

* Revisar el marco regulatorio y legal que es necesario para la creacion de una empresa de
refineria de oro.

* Realizar la evaluacion financiera y econdémica que evidencie la viabilidad de la creacion de

la empresa de refineria de oro.
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3. Marco de referencia conceptual
3.1.  Gestion de proyectos

Un proyecto es un desafio temporal que se enfrenta para crear un Unico producto o
servicio. Todo proyecto tiene un resultado deseado, una fecha limite y un presupuesto limitado.
Como resultado del proyecto se obtiene un Unico producto o servicio que no se ha realizado con
anterioridad. Sin embargo, un proyecto seguramente requerira tareas repetitivas (Lledé &
Rivarola, 2007).

Para entender la metodologia de la gestion de proyectos, Lopez (2021) establece
sistematicamente varios métodos a través de los cuales se formulara y se ejecutara el proyecto,
de acuerdo al objetivo o finalidad plasmada; a un proyecto se le pueden aplicar diferentes
metodologias; la gestion de proyectos del contexto organizacional utiliza diversos métodos, por

lo cual permite:

. Implementar buenas practicas.

. Comunicacion asertiva.

. Parametrar los procesos en las fases del ciclo de vida del proyecto.

. Suministrar materiales para el desarrollo del proyecto y para la toma de

decisiones (2021). (Lled6 & Rivarola, 2007)

En general, los proyectos se dividen en distintas fases con el objeto de hacer mas eficiente
la administracién y el control. A estas fases en su conjunto se las denomina ciclo de vida del
proyecto. Si bien las fases de cada proyecto en particular tienen similares nombres vy
requerimientos de entregables, todos los proyectos son distintos. La mayoria comprende cuatro
o0 cinco fases, pero algunos pueden tener varias fases adicionales en funcion del tamafio del

emprendimiento:
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Figura 1
Imagen ciclo de vida del proyecto

Costo ($)
0
Nivel de
actividad

Planificacion - Ejecucion - Control | Cierre

Inicio
0
concepcion

el | 1€MPO

Fuente: Lledd, P., & Rivarola, G. (2007)

3.2. Estudio de prefactibilidad

De acuerdo a la definicion dada por Helmut (2019), el estudio de prefactibilidad es una
herramienta que permite realizar un analisis en la etapa preliminar de un proyecto potencial, que
se realiza para determinar si valdria la pena proceder a la etapa de estudio de factibilidad. Esto
se hace en proyectos grandes, y generalmente de empresas conjuntas o multinacionales: ver
Figura 2.

Este estudio lo lleva a cabo un pequefio equipo de trabajo y esta disefiado para darle a las
partes interesadas de la empresa la informacion basica que se necesita para dar luz verde a un
proyecto o elegir entre posibles inversiones, seleccionando los mejores escenarios de negocios

(Helmut, 2019, p. 2).
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Figura 2
¢ Qué es Prefactibilidad?

PREFACTIBILIDAD

Aqui se
profundizan los
estudios de mercado,
técnico, legal,
administrativo,
socioeconémico y
financiero por las
alternativas
aprobadas en la fase
anterior

Prinversion | | vorsén | {Postivarsin|
@- Petll Estudios Operacitn y
Definitivos’ Martorimintol
Expediente

4 =h

Evaluacion
Ex post

Nota: La figura muestra la prefactibilidad de un proyecto. Fuente: Slideshare (2012)

3.3. Estudio del mercado

Para estudiar el mercado de un proyecto de modelo de negocio, es preciso estudiar los
agentes que tendran algun grado de influencia sobre la definicion de la estrategia comercial: su
mercado, proveedor, competidor, distribuidor y consumidor. Cada proyecto tendra sus propios
agentes particulares, por lo que resulta recomendable confeccionar el diagrama de los agentes del
mercado que en él participan, como una forma de definir la trazabilidad del estudio de mercado

(Duque, 2019). El estudio de mercado contempla una serie de etapas y secuencias, como lo

muestra la Figura 3
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Figura 3

Etapas del estudio de mercado

ETAPAS DE UN ESTUDIO DE MERCADO

i
= DESCRIPCION DEL PRODUCTO O SERVICIO
= SEGMENTACION DEL MERCADO

= ANALISIS DE DEMANDA

= ANALISIS DE OFERTA

= BALANCE DEMANDA-OFERTA/ MERCADO

POTENCIAL
= ANALISIS DE PRECIOS i
COMERCIALIZACION

Fuente: Slideshare (2008)

Entender en este caso lo que es la gestion de proyectos y por tanto lo que se debe evaluar para
garantizar el objetivo propuesto en la formulacién del mismo, es lo que diferencia el éxito o el fracaso

en el momento de considerar la mejora de un proceso existente o la formulacion de uno desde cero.
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4. Metodologia de trabajo de campo

El presente estudio pretende construir una refineria de oro, para dar solucion a una
problematica existente en el presente, con repercusion en el futuro, a través de la aplicacion de
un estudio de prefactibilidad organizacional, técnica y financiera. Para el desarrollo de esta
investigacion se hizo uso de diferentes referentes tedricos e investigativos, con el propésito de
explicar el tema objeto de estudio.

La primera etapa de este trabajo estuvo sustentada en componentes tedricos conceptuales,
donde se utilizaron técnicas de recoleccion de datos secundarios basadas en los diferentes
buscadores, que incluyen informacion cientifica, financiera, social, econémica, tecnologica, legal
y ambiental de proyectos, basados a su vez en modelos de negocios relacionados con la refineria
de mineria aurifera y la exportacion de su valor agregado.

En la segunda parte, se desarrollaron los aportes propios generales de esta investigacion,
iniciando con la elaboracion del diagnostico de la situacion actual y analisis de variables externas
del objeto de investigacion a nivel mundial y nacional, con la idea de poder analizar tanto la
evolucidn histérica como el hoy del problema a investigar; esto se realizé en el marco de cinco
dimensiones (econdmica, social, tecnoldgica, ambiental, politica y legal). Posterior a lo anterior,
se realizo el estudio de prefactibilidad que para su elaboracion comprendié las siguientes etapas
son, a su vez, los objetivos del estudio:

» Identificar a través de fuentes secundarias el mercado potencial de la empresa, de acuerdo
con la proyeccién de la demanda en bases de informacion del sector pablico como privado.

* Analizar el entorno externo por medio de herramientas que mitiguen los riesgos de la
creacion de la empresa.

» Elaborar el estudio técnico que facilite los procesos e infraestructura de la futura empresa.
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» Plantear el direccionamiento administrativo y estratégico necesarios para el funcionamiento

de una empresa de refineria de oro.

» Revisar el marco regulatorio y legal que es necesario para la creacion de una empresa de

refineria de oro

» Realizar la evaluacién financiera y economica que evidencie la viabilidad de la creacion de

la empresa de refineria de oro.

Una vez realizado el estudio de prefactibilidad se revisaron los resultados y, como parte

final de la investigacion, se concluyé el desarrollo del objetivo general dando solucién al

problema de investigacion y permitiendo evidenciar la posibilidad integral para la creacién de la

refineria de oro anteriormente mencionada.

A continuacion, se describen las fuentes utilizadas para el desarrollo de cada objetivo y su ubicacion.

Objetivos y fuente de recoleccion de datos

Objetivo

Fuente

Ubicacion (sitio web)

. Identificar a través
de fuentes secundarias el
mercado potencial de la
empresa, de acuerdo con
la proyeccion de la
demanda en bases de
informacion del sector
publico como privado.

DANE (2021)

Departamento Administrativo Nacional de Estadistica
(2021). Numero de Habitantes de la Republica de
Colombia.https://www.dane.gov.co/index.php/estadisti
cas-por-tema/demografia-y- poblacion/censo-nacional-
de-poblacion-y-vivenda-2018/cuantos-somos

Fuentes (2010, p.2)

Fuentes Ldpez H. J., Ferrucho Parra, C. y Martinez
Gonzales, W. (2021). La mineria y su impacto en el
desarrollo econdémico en Colombia. Apuntes del
Cenes, 40 (71)
http://www.scielo.org.co/scielo.php?script=sci_arttext
&pid=S0120- 30532021000100189

CEPAL (2022, p.2).

Comision Econdmica para América Latina y el Caribe
CEPAL, (2022). Balance Preliminar de las
Economias de América Latina y el Caribe,
https://repositorio.cepal.org/bitstream/handle/11362/47
669/5/S2100698_es.pdf

BBVA (2022).

Colombia Al cierre de 2021, el crecimiento econémico
arrojo una dindmica sobresaliente.
https://www.bbvaresearch.com/publicaciones/colombi
a-al-cierre-de-2021-el- crecimiento-econémico-arrojo-
una-dinamica-
sobresaliente/#:~:text=En%202021%2C%20el%20PIB
%20creci%C3%B3,2022%?2 0en%204%2C0%25
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Medellin: ¢En la ciudad es facil emprender con éxito
una actividad econémica independiente? 2019-2021.
https://www.medellincomovamos.org/sectores/compet
itividad-y-desempeno- econémico

Medellin Cémo
Vamos( 2022).

Camara de
Comercio de

Medellin (2020)

175 empresas mejoraron su productividad, gracias al
programa del gobierno nacional liderado por la Camara
de Comercio de Medellin. Recuperado de:
https://www.camaramedellin.com.co/articulos-y-
noticias/noticias/175-empresas- mejoraronsu-
productividad

La Republica (2020)

La Republica (05 de febrero de 2020). Los cinco
proyectos mineros que atraerdn inversiones por una
suma de US$4.500 millones.
https://www.larepublica.co/economia/los-
cincoproyectos-mineros-que-atraeran-inversiones-por-
us4500-millones-2960492

Banamericas (2015)

Refinerias de oro apuntan a crecimiento gracias a
inversiones.
https://www.bnamericas.com/es/noticias/Refinerias_de
_oro_apuntan_a_crecimiento_gracias_ a_inversiones

ANM (2022)

Agencia Nacional de Mineria, Colombia. (2022).
Colombia logré en 2020 la produccion de oro mas alta
de los altimos cuatro afnos.
https://www.anm.gov.co/?g=colombia-logro-en-2020-

laproduccion-de-oro-mas-  alta-de-los-ultimos-cuatro-

a%C3%B1os
LiteFinance (2022) | Analisis Demanda y Oferta, Refineria de Oro, Compra
y Venta de Oro.

https://www.litefinance.com/es/blog/for-
professionals/mercado-del- oro/

compradeoro.org
(2022)

¢Cémo y dénde comprar oro barato 2022: 11 mejores
maneras de hacerlo? Recuperado de:
https://compraoro.org/como-comprar-oro/

Analizar el entorno

externo por medio de
herramientas que
mitiguen los riesgos de la
creacion de la empresa.

JEP (2021)

Jurisdiccién Especial Para La Paz, Colombia, JEP.
(2021). Informacién del Equipo de ldentificacion y
Advertencia Oportuna de Riesgos.
12/20190612_Muineri%CC%81a%20del%200r0%2C%
20territorio%20y%20conflict
0%20en%20colombia%20para%20web.pdf

Eucim (2019)

Innovacion y Latinoamérica, Indice Global de
Innovacion en Latinoamérica.
https://www.eucim.es/noticias/innovacion-y-
latinoamerica/

Ministerio de
Ambiente y
Desarrollo

Sostenible (2021).

Politica y Legislacién Ambiental.
https://foronacionalambiental.org.co/nuestros-
temas/politica-ambiental-nacional/
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ANM (2022)

Agencia Nacional de Mineria, Colombia. (2022).
Colombia logré en 2020 la produccion de oro més alta
de los altimos cuatro afnos.
https://www.anm.gov.co/?g=colombia-logro-en-2020-
laproduccion-de-oro-mas-  alta-de-los-ultimos-cuatro-
a%C3%B1los

El Tiempo (2017)

Colombia subi6 25 puestos en el escalafon global de
innovacion.

https://www.eltiempo.com/economia/sectores/colombi
a-subio-en-el-escalafon-mundial-deinnovacion-121604

Verdad Abierta | Como restituir el convulsionado Bajo Cauca

(2014) Antioquefio.
http://www.verdadabierta.com/lucha-por-la-
tierra/5091-  como-restituir-en-el-convulsionadobajo-
cauca-antiogueno.

Betancourt, M. | Mineria del oro, territorio y conflicto en Colombia,

(2019. p. 24) Retos y recomendaciones para la proteccion de los
derechos humanos y del medio ambiente.
https://www.bibguru.com/es/g/cita-apa-articulo-de-
revista-online/

La Republica | Panorama de exportaciones sector minero Colombia,

(2022) https://www. larepublica.co/economia/sector-minero-

registro-ventas- externas-por-us-13-382millones-
durante-el-ano-pasado-
3297512#:~:text=La%20recuperaci%C3%B3n%20eco
n%C3%B3mica%20mundial%20reperc
uti%C3%B3,del%20a%C3%B10%20inmediatamente
%20anterior%2C% 202020.

Ruta N (2021)

Findeter (2021). Medellin: de polo industrial a hub
mundial de innovacion. Ruta N.
https://www.rutanmedellin.org/es/nosotros/ruta-
n/medell%C3%ADn-hub-mundial-
deinnovaci%C3%B3n

Revista  Semana

(2018).

Comportamiento de las Exportaciones del Sector
Minero en Colombia.
https://www.semana.com/economia/articulo/como-se-
comportaron-las-exportaciones colombianas-en-
2018/266743/

Politica Minera en
Colombia,
Minminas (2016)

Agencia Nacional de Mineria, Colombia, ANM. (2016).
Politica Publica de Exportacién Minera en Colombia.
https://www.anm.gov.co/?g=colombia-ya-  tiene-su-
politica-minera-
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https://www.rutanmedellin.org/es/nosotros/ruta-n/medell%C3%ADn-hub-mundial-deinnovaci%C3%B3n
https://www.rutanmedellin.org/es/nosotros/ruta-n/medell%C3%ADn-hub-mundial-deinnovaci%C3%B3n
https://www.rutanmedellin.org/es/nosotros/ruta-n/medell%C3%ADn-hub-mundial-deinnovaci%C3%B3n

. Elaborar el
estudio técnico que
facilite los procesos e
infraestructura de la
futura empresa.

Metallix (2021)

Proceso de Refineria de Oro. https://metallix.com/es/

. Platear el
direccionamiento
administrativo y
estratégico necesario
parael
funcionamiento de
una empresa de
refineria de oro.

Breuning (1995)

Modelo de estructura organizacional para el modelo de
negocio.
https://www.itsa.edu.co/docs/estructura- organizacional.pdf

. Revisar el
marco regulatorio y
legal que es
necesario para la
creacion de una
empresa de refineria
de oro.

ANM (2022)

Agencia Nacional de Mineria, Colombia. (2022).
Regulacion de la actividad minera en Colombia
https://www.anm.gov.co/?g=normativa-de-la-ANM

. Realizar la
evaluacion
financieray
econdémica que
evidencie la
viabilidad de la
creacion de la
empresa de refineria
de oro.

Agliero, S. (2018)

Analisis del sobrecosto de capex entre el estudio de
factibilidad y construccion de proyectos mineros y su
comparacion con proyectos de infraestructura y proyectos
de petrodleo y gas entre los afios 2006-2016 [Tesis Pregrado,
Universidad de Chile]. Repositorio institucional-
Universidad de Chile.
https://repositorio.uchile.cl/bitstream/handle/2250/151581/A
nalisis-delsobrecosto-de%20CAPEX-entre-el-estudio-de-
factibilidad-y%20construcxci%c3%b3n-deproyectos-
mineros-y-su-cxomparacion.pdf?sequence=1&isAllowed=y

Guerra, E. y
Escobar. B. (2011)

Evaluacion econdémica del proyecto Minero San Antonio
Oxidos [Tesis Pregrado, Universidad de Chile] Repositorio
institucional- Universidad de Chile.
https://repositorio.uchile.cl/handle/2250/104357
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https://repositorio.uchile.cl/bitstream/handle/2250/151581/Analisis-delsobrecosto-de%20CAPEX-entre-el-estudio-de-factibilidad-y%20construcxci%c3%b3n-deproyectos-mineros-y-su-cxomparacion.pdf?sequence=1&isAllowed=y
https://repositorio.uchile.cl/bitstream/handle/2250/151581/Analisis-delsobrecosto-de%20CAPEX-entre-el-estudio-de-factibilidad-y%20construcxci%c3%b3n-deproyectos-mineros-y-su-cxomparacion.pdf?sequence=1&isAllowed=y
https://repositorio.uchile.cl/bitstream/handle/2250/151581/Analisis-delsobrecosto-de%20CAPEX-entre-el-estudio-de-factibilidad-y%20construcxci%c3%b3n-deproyectos-mineros-y-su-cxomparacion.pdf?sequence=1&isAllowed=y
https://repositorio.uchile.cl/bitstream/handle/2250/151581/Analisis-delsobrecosto-de%20CAPEX-entre-el-estudio-de-factibilidad-y%20construcxci%c3%b3n-deproyectos-mineros-y-su-cxomparacion.pdf?sequence=1&isAllowed=y

4.1. Estudio de prefactibilidad para la creacion de una refineria de oro en Antioquia
4.1.1. Andlisis del entorno y de variables externas

4.1.1.1. Variable econémica

Se refiere a como el crecimiento econdmico, la inversion nacional en mineria, la
participacion de Medellin en el PIB, la inversion nacional para la explotacién minera, la
productividad en Medellin y la crisis econémica mundial post pandemia, influyen de manera
directa en la creacion de un modelo de negocio de refineria de oro y que su vez sea un atractivo
para clientes potenciales en el exterior.

Es importante resaltar que la extraccion de recursos naturales genera efectos economicos
que se atribuyen a transformaciones objeto de politicas publicas, en este caso “el efecto que
genera la explotacion minera en el desarrollo economico y social de un pais, revela que al
considerar aumentos en la inversion para la produccion de metales, arroja como resultado una
reduccion de la pobreza, aumento de indice de desarrollo humano, disminucion del desempleo y
una distribucion mas equitativa del ingreso” (Fuentes, 2010, p. 2). Unas economias alineadas con
la extraccion minera definen modelos que inspiran el crecimiento de naciones, regiones e incluso
ambitos locales.

Durante los afios 2021 y 2022 el crecimiento econémico en América Latina y el Caribe
desacelera su nivel de crecimiento, para 2022 a 2,1%, luego de crecer 6,2% promedio en relacion
al afio anterior, segtin lo muestra el informe de “Balance preliminar de las Economias de América
Latina y el Caribe” (2022). Esta reduccion se da de acuerdo a un contexto de importantes
asimetrias entre los paises desarrollados, emergentes y en desarrollo sobre la capacidad de
implementar politicas fiscales, sociales, monetarias, de salud y vacunacion para una recuperacion

sostenible de la crisis desatada por la pandemia de COVID-19 (CEPAL, 2022, p. 2).
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De acuerdo al “Balance Preliminar 20227, algunas estimaciones reflejan que las
economias avanzadas crecerian de 4,2% en el afio 2022, y por su parte las economias emergentes

tendrian un crecimiento del 5,1% para el afio 2022 (CEPAL, 2022, p. 7).

Figura 4

Proyeccion crecimiento econémico Latinoamérica 2021-2022

L‘urc'rica Latina y el Caribe Paises seleccionados, on % 2021 2022
Argenting 1.5 a0
Bollvia 51 35
a
Brasil 5.2 2,2
Chile 9.4 3.4
0 Colombia 1.5 38
Ecuador 10 6
Fa‘aguay 4.1 40
Feu 10,6 4.4
Y Uruguay 41 3,2
Venenges 4.0 10
N0 14 1 7 18 19 2200wy Méxice 54 3,4

Fuente: Balance preliminar de las Economias de América Latina y el Caribe, CEPAL (2022).

En el caso propio de Colombia para el afio 2021, el PIB crecio el 10.6% respecto al afio
2020, la cifra mas alta en la historia republicana desde 1976, debido al crecimiento en los rubros
del consumo final de los hogares y la inversion fija. En relacion con la proyeccion para el afio
2022 el consumo final se desacelerard, tanto en su componente privado (hogares), como en lo
explicado por el gasto del Gobierno. Al contrario, la inversion en mineria, especialmente en su

produccidn, y las exportaciones seguiran acelerandose (Portafolio,2022). Para el afio 2022:

En los prondsticos de crecimiento existen dos sesgos que parecen, por ahora,

compensarse entre si: un mejor arranque que el esperado de los datos econdmicos y unas
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mayores tasas de inflacion y tasas de interés que podrian afectar el crecimiento de la
segunda parte del afio (BBVA, 2022).

Con respecto a Medellin, hoy en dia es una ciudad que juega un papel muy importante en
la economia de Colombia: debido a la adopcion del modelo de industrializacion por situaciones
de importaciones, esta ciudad se ha convertido en el centro industrial mas importante de
Colombia (Sanchez, 2013). Medellin aporta mas de 7% del PIB nacional y un PIB per cépita de
US $3.794. Las dinamicas globales y nacionales de la economia han modificado su vocacion, asi
que hoy es un centro de servicios y comercio (Medellin Como Vamos, 2022).

La productividad juega un papel muy importante en el desarrollo de las economias locales
y regionales, es por esto que la Camara de Comercio de Medellin, en el afio 2019, permitié que
175 empresas mejoraran su productividad gracias al programa de Fabricas de Productividad, una
iniciativa del Gobierno nacional, que, en Antioquia, es coordinado por Colombia Productiva, del
Ministerio de Comercio, Industria y Turismo y la Camara de Comercio de Medellin, una
iniciativa nacional de mejora de productividad para las regiones, cuyo principal objetivo fue
incrementar la productividad de las pymes por medio de asistencia técnica brindada por
consultores expertos (Camara de Comercio de Medellin, 2020).

Asi mismo, para el afio 2022 en la ciudad de Medellin, a través del Centro de Ciencia y
Tecnologia de Antioquia - CTA, mediante la articulacién y colaboracion creativa entre
empresarios, trabajadores y organizaciones promotoras, académicas y el sector publico, se
decidio encaminar acciones permanentes e influyentes que permitan mejorar la productividad en
Medellin y en Antioquia. Como estrategia para el logro de lo anteriormente mencionado, el CTA
ha desarrollado una linea de trabajo para mejorar la productividad en cualquier tipo de empresa

(CTA, 2021, p. 4).
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En el caso de la inversion nacional para la explotacién minera, segun el informe del diario
La Republica (2020), la industria minera en Colombia continta desarrollando algunos proyectos
de alto impacto socioecondémico con sentido de operacion y oportunidades de desarrollo. Es
importante resaltar que el 1.6% del PIB nacional es aportado por dicha industria, en cuanto a las
exportaciones representa el 21% y $2.5 billones del sistema de regalias, e igualmente el sector
minero en Colombia comprende un sinfin de oportunidades, ya que cuenta con un monto de
US$4.500 millones de inversion extranjera directa (La Republica, 2020).
Figura 5

Proyectos mineros estratégicos Colombia 2020-2025

PROYECTOS MINEROS ESTRATEGICOS SOTONORTE

US$4.500 millones adicionales de inversion extranjera directa (Oro- Exploracién - Explotacion en 2024)
Inversion esperada | . 4,000 empleos en C&M
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Fuente: La Republica (2022)

Con respecto a lo anterior, sobre estos proyectos que atraen inversidn extranjera por la cuantia
anteriormente mencionada, “Tenemos cinco principales proyectos estratégicos importantes. De esos,

cuatro estaran ubicados en Antioquia y otro en Santander, que es el de Soto Norte. Alli se hablara de
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dinamizar el empleo y la inversidén. Estos proyectos se convertiran en la punta de lanza para la
transformacion minera en el pais” (La Republica, 2022).

El Ministerio de Minas y Energia de la Republica de Colombia, como los gremios mineros
y los eslabones relacionados con la cadena tanto productiva como de valor, han desarrollado una
serie de actividades conjuntas para afianzar los proyectos mineros que son de impacto nacional
y por tanto estratégicos, debido a que lo que se pretende con estos es la diversificacion del sector
minero y energético, incrementando la produccion de oro y la oferta de cobre, asi como a la
generacién de aproximadamente 12.000 nuevos empleos, para con ello contribuir a la
legalizacion de un nimero considerado de mineros en situacion de informalidad.

El sector de refineria de oro apunta al crecimiento gracias a grandes inversiones: este
sector pretende ampliarse al maximo en los proximos afios a medida que la inversion en el sector
de mineria aurifera aumente, gracias a iniciativas gubernamentales orientadas a atraer a mineras
multinacionales del metal amarillo de gran escala. Multinacionales como AngloGold Ashanti
(Nyse: AU) y Bema Gold (TSX: BGO) siguen aumentando su inversion en el pais, por lo que el
Ministerio de Minas y Energia (Minminas) presenta una cartera de mas de 30 proyectos auriferos
para desarrollar a mediano y largo plazo en el pais, siendo estos ultimos una proyeccién, de
acuerdo con las variables macro (Globales) y micro (Propias del pais) que tienen impacto directo
e indirecto en este sector en particular. (Banamericas, 2015).

En tal sentido, para el afio 2020 Colombia logré la produccion mas alta de oro durante los
altimos cuatro afios. Segun las cifras oficiales del Gobierno nacional, en 2020 se alcanz6 una
produccién de 47,6 toneladas de oro, un 29,9% mas que en 2019; este resultado implica un

aumento significativo en la generacidn de impuestos y regalias nacionales (ANM, 2022).
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4.1.1.2. Variable politica

Un articulo publicado en la pagina web oficial de la Agencia Nacional de Mineria (2016) da
a conocer la politica publica de explotacién minera en Colombia, la cual organizarg, legalizard, y
hard mas incluyente y competitivo el sector minero en el pais, a través de estrategias claras con un
enfoque vision a largo plazo del sector. EI Gobierno nacional ha planteado varias propuestas
orientadas de cara a hacer mas productivo el sector, en medio de un contexto desafiante de multiples
retos (ANM, 2022).

Por lo anteriormente expresado, “se establecen seis pilares primordiales que regiran la
actividad minera y tendran en cuenta la heterogeneidad del sector, tanto en tamafio mineria
grande, mediana, pequefia y de subsistencia como en el tipo mineral” (ANM, 2022, p. 4):

. Seguridad juridica: marco legal claro y estable para el desarrollo del sector.

. Condiciones competitivas: condiciones competitivas para la industria minera, que
garanticen que puedan extraerse los minerales y obtener los impuestos, las regalias, el empleo
minero que necesita el pais y que permita un eficiente desarrollo de la industria.

. Confianza legitima: relacion de mutua confianza entre el Gobierno, el sector
productivo y las comunidades mineras.

. Infraestructura: gestion para la ampliacion y modernizacion de la infraestructura de
transporte existente en el pais.

. Informacién: conocimiento del territorio colombiano desde el punto de vista
geoldgico-minero, asi como de los sistemas de informacion minera que le dan soporte al
desarrollo de la actividad.

. Institucionalidad minera fortalecida y eficiente: mejoramiento de los niveles de
eficiencia de la autoridad minera en aspectos como tiempos de respuesta y agilidad en los
tramites.
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Figura 6

Estructura de la politica de explotacion minera en Colombia
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Nota: La figura muestra la vision de la mineria del futuro en Colombia.

Fuente: Politica Minera en Colombia, Minminas (2016).

En esta misma linea, la internacionalizacion de la actividad minera, una de las ramas del
proceso de globalizacion, permite que los paises puedan fijar metas comunes, resolver sus
diferencias y trabajar en conjunto en pos del mutuo desarrollo politico, social y econémico. El
desarrollo industrial minero requiere de insumos muchas veces producidos en diferentes zonas
geogréaficas que difieren de las propias y obligan a los Estados a entablar intercambios
comerciales a fin de conseguirlos.

Muchos de los Estados optan por fomentar la industria nacional con productos propios,
dado que la adquisicion internacional, ya sea de materia prima como de productos
manufacturados que son mas competitivos, pueden poner en peligro a diferentes industrias
locales y derivar en la pérdida de empresas, y por lo tanto afectar el nivel de productividad.

Existe una creciente tendencia a la desaparicién de las barreras que ponen traba al
comercio internacional. Sin embargo, en la actualidad existen muchas medidas orientadas a

mejorar las propias balanzas de pagos de los paises.

33



Existen dos tipos de barreras al comercio internacional:

*  Arancelarias

*  No arancelarias

Las barreras arancelarias son barreras impositivas. En palabras simples, se fija una tasa
de interés en las aduanas de los paises, incrementando “artificialmente” el precio de las

mercancias exteriores, restandoles competitividad respecto a la produccion interna.

Por su parte, las barreras no arancelarias son limitaciones/medidas que el Gobierno puede
tomar sin afectar los aranceles. Con relacion a lo anterior es importante mencionar algunos paises
con los que Colombia tiene tratados de libre comercio vigente:

Figura 7

Tratados de libre comercio vigentes
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De esta manera, las exportaciones del sector minero en Colombia fueron 22% mayores
frente al afio 2020 y estuvo sustentada especificamente por la demanda de minerales como el
carbény el oro, esto se debe a la recuperacion econdmica mundial, siendo el principal benefactor
las alianzas y acuerdos comerciales de libre comercio entre algunos paises de la region, lo cual
repercutié directamente en el sector minero colombiano que para 2021 registré exportaciones por
US$13.382 millones (Revista Semana, 2018).

Figura 8

Panorama de exportaciones sector minero Colombia

ASI ES EL PANORAMA DEL SECTOR MINERO COLOMBIANO
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4.1.1.3. Variable social

Se refiere a como el conflicto armado, los pequefios productores de oro criminalizados y
expulsados del territorio, influyen de manera directa en la creacion de un modelo de negocio de
refineria de oro, que a su vez sea un atractivo para clientes potenciales en el exterior.

Durante los afios 2020 y 2021, de acuerdo con el informe de la unidad de investigacion y
acusaciones JEP (2021) el conflicto armado en Colombia dio lugar a una reactivacién donde se
registraron hechos de violencia con alta intensidad, incrementando el nimero de asesinatos por
persona, lideres sociales, masacres y contratamiento entre los grupos armados. Dicha
reactivacion de la violencia se venia visibilizando desde el inicio de la presidencia de Ivan Duque,
pero siguid su curso en el marco de la implementacion de las medidas de aislamiento obligatorio
decretadas para mitigar el contagio de la pandemia COVID-19 (JEP, 2021)

Diferentes organizaciones de veeduria internacional coinciden en que el afio 2021 fue el
afio con mas indices de violencia desde que se firmd el Acuerdo de Paz; la unidad de
investigacion y acusacion de la JEP (2021) informd que cerca de 6.500 personas han sido
victimas de desplazamiento forzado entre el 1 de enero y el 4 de abril de 2021, siendo afectadas

las zonas mineras del Pacifico y el Suroccidente colombiano (JEP, 2021).
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Figura 9
Hechos de afectacion a civiles 2021
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Fuente: Equipo de Identificacion y Advertencia Oportuna de Riesgos-JEP (2021)

Entre tanto los productores informales de oro, catalogados como mineros ancestrales, se
han visto afectados por las guerrillas y paramilitares, pues estos han buscado controlar de manera
directa la explotacion de oro para el financiamiento de la guerra. Asi, los mineros ancestrales,
pequefios y medianos quedaron afectados por las multinacionales y actores armados, sometidos,
ademas, a una politica estatal de formalizacion minera que los criminaliza y los expulsa del
territorio (Betancourt, 2019, p. 24).

Otro aspecto que es importante resaltar es la informacion obtenida por medio de la
Asociacion de Mineros del Bajo Cauca, la cual ratifica que existen 1.200 unidades de explotacion
minera de caracter informal, de las que dependen unas 45 mil personas, pero sostienen que la
politica de formalizacion no funciona. En 2015 la Gobernacién de Antioquia asumi6 el
compromiso de formalizar 800 unidades. Este proceso lo iniciaron 150, pero ninguna logré
legalizar su actividad. En repetidas ocasiones, cuando se aproximan a la formalizacién, han sido
victimas de operativos del ejército que les quema entables mineros y la maquinaria (Verdad

Abierta, 2015).
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Asi mismo, cabe mencionar algunos actores del conflicto armado y la fuerza pablica que opera

en la actualidad en las regiones colombianas donde se produce la mayor parte de oro en Colombia: ver
Figuras 10 y 11.

Figura 10

Principales grupos armados operando en Colombia

PRINCIPALES GRUPOS ARMADOS QUE ESTAN OPERANDO EN PRESENCIA EN TERRITORIOS
LOSTERRITORIOS DESPUES DEL ACUERDO DE PAZ

DONDE SE PRODUCE EL ORO
Clan del Golfo o Autodefensas Gaitanistas de Colombia (AGC)-Es

Bajo Cauca y Nordeste de Antioquia
ma estructura criminal heredera del paramilitarismo que Hace presencia Departamentos de Choco, Cauca
en 276 municipios, puede considerarse el Grupo Armado Organizado Bolivar, Caldas
GAOQ) de mayor envergadura a nivel nacional, tanto por se amplia

re<encia en distintas regiones del pals, como por sus 2.500 integrantes
aproximadamente) (PARES, 2019, 35)

Caparrapos, estan en disputa por ¢l territorio con el Clan del Golfo. Bajo Cauca Antlogueno
Grupos Armados Postfarc-GAPF

Caixa, Narifo, Choco; Bajo Cauca
“Las estructuras postiare o disidentes operan de 85 municiplos, agrupados Antioqueno.
on 23 estructuras, cuenta con cerca de 1.800 exguerrilleros y otros 300
nuevos reclutas. En el afo de Gobierno Dugue

S e5UruCturas tuvieron una

amplia expansion, al pasar de 58 a 85 municipios”, (Pares, 2019, p. 33)

Ejército de Liberacién Nacional (ELN)

Choco, Cauca, Nariho, Bajo Cauca y
El ELN de hoy cuenta con un poco mas de 3.000 combatientes y tiene Nordeste Antioguefic
presencia en 136 municiplos de 6 regiones: Arauca, Catatumbo, Magdalena
Medio, Chocd, Cauca y Narifio.

Nota: La figura muestra los principales grupos armado que estan operando en los territorios de
Colombia después de la firma de la paz. Fuente: Informe JEP (2021).
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Figura 11
Fuerza publica presente en Colombia

UNIDADES DE LA FUERZA PUBLICA DE COLOMBIA QUE PRESENCIA EN TERRITORIOS
OPERAN EN LAS REGIONES MINERAS DE ANTIOQUIA DONDE SE PRODUCE EL ORO
tiercito de Colombia BajoCa Antiogue
Décima Primera Brigada y Fuerza de Tarea Conjunta Aquiles (Nudo de
Paramillo), unidades de la Séptima division del Ejército

El rol de la Fuerza Piblica es altamente cuestionado por los habitantes

el Bajo Cauca quienes desconfian profundamente de la Policia por

nssderar que sus integrantes actuan en connivencia uno de los grupos

sdos” . (PARES 2019 0n.76

Bata 1l y Ener ! las i ( lineros S.A
Décima Cuarta Brigada (Ejército de Colombia) a través del Batallon Vial Nordeste Antioquefio

Ene No. 8. Se encuentra en instalaciones de la Empresa Minera

sran mbia Gold (Antigua Frontino Gold Mines) y del Batalion de

Infanteria 42 Batalla de Bombona (PARES, 2019, p.77

Nota. La figura muestra las unidades de fuerza publica de Colombia que operan en las regiones mineras
de Antioquia. Fuente: Informe JEP (2021).

4.1.1.4. Variable técnica

Si se analiza el contexto tecnologico de cualquier parte del pais es muy dificil contar con
informacion desagregada regionalmente, por lo cual en los siguientes parrafos se hablara de
Colombia en general, debido a la centralizacion urbana que caracteriza a algunas ciudades
importantes que suelen ser bastantes representativas a nivel territorial.

Uno de los términos actuales que ha cobrado mayor importancia en el entorno mundial
por las exigencias de la globalizacion es a lo que llamamos “innovacion tecnologica”. Pese a
todas las dificultades que ha tenido, Colombia ha podido avanzar en los Gltimos 7 afios en
innovacién tecnoldgica, una de las claves en las economias modernas para la generacion de
empleo de calidad y mayor bienestar entre la poblacion. Después de ocupar en el 2010 el puesto
90 y “rajarse” con 2,76 en el indice Global de Innovacion, indicador que evalta las economias
mas innovadoras en componentes tecnoldgicos entre 128 paises, cuando en el 2017 quedo6 en la

posicion 65, con calificacién de 34,78 (El Tiempo, 2017).
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Si se establece una comparacion mas regional en cuanto al tema de innovacion
tecnoldgica en Latinoamérica, teniendo en cuenta variables como la infraestructura tecnoldgica
disponible, nivel tecnoldgico y el nivel del conocimiento, segun el indice Global de Innovacion
(GII, por sus siglas en inglés), el pais latinoamericano que lidera la posicion es Chile (en la
posicion 51), seguido por Costa Rica (55), México (56), Brasil (66), Colombia (67), Pert (68) y
Argentina (73). Las Ultimas posiciones de la region las ocupan Panama (75), Republica Dominicana

(87), Trinidad y Tobago (91), Paraguay (95) y Ecuador (99).

Figura 12

indice Global de Innovacion 2019
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Fuente: Eucim (2019)
Para medir el nivel tecnoldgico de Colombia, se hara referencia a dos aspectos de vital
importancia. EI primero hace referencia al proyecto de Acto Legislativo, el cual fue aprobado en

la Camara de Representantes, donde se le otorga a la ciudad de Medellin la categoria de Distrito
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Especial de Ciencia, Tecnologia e Innovacion (EI Tiempo, 2021), lo cual permitird que desde
Colombia se tenga una cara visible en el desarrollo tecnolégico y de innovacion, y a su vez
permite que otras ciudades puedan realizar desarrollo tecnoldgico para el beneficio de la nacion.
El segundo aspecto es que se cataloga a la ciudad de Medellin como el HUB de la
innovacion: esta ciudad ha venido desarrollando estrategias de innovacion y diferenciacion
adaptadas al mundo globalizado, lo que ha permitido generar transformacion en el tejido social
y fisico de su territorio. La administracion municipal cre6 una entidad denominada “Ruta N” con
el objetivo de promover los negocios basados en ciencia, tecnologia e innovacion pero, al mismo
tiempo, Medellin contaba con las condiciones necesarias para que esto ocurriese, ya que logré
promover una politica publica para darle una ruta clara a los esfuerzos en ciencia, tecnologia e
innovacion: en un trabajo conjunto con investigadores, empresarios, sector publico y los demas
actores del ecosistema de innovacion, nace el Plan de Ciencia, Tecnologia e Innovacion de
Medellin. Este plan es la guia de la ciudad en sus apuestas por la innovacion y prioriza tres
mercados estratégicos en los cuales se detectaron oportunidades: salud, energia y TIC (Ruta N,

2021).

4.1.1.5. Variable ambiental
En el contexto internacional y nacional se ha venido hablando de un concepto
denominado Economia Verde, el cual se orienta a reconocer que el logro de la sostenibilidad
depende en gran medida de lograr que la economia, especialmente en los paises en desarrollo,
crezca teniendo en cuenta consideraciones y medidas ambientales como estrategias
complementarias. Sectores econdmicos que deberian incluir consideraciones y medidas "verdes",
serian, entre otros, los de energias renovables, eficiencia energética, gestion de residuos,

forestacion, manejo integral del agua, rehabilitacion de tierras secas, agricultura sostenible.
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De acuerdo con la informacion obtenida del Ministerio de Ambiente y Desarrollo
Sostenible (2021), el Gobierno nacional propone la necesidad de implementar esquemas

regulatorios en materia de derecho ambiental y economia verde dirigido a sectores como:

. La construccion con eficiencia energética.

. Aumento en los estandares de emisiones para vehiculos.

. El manejo econdmico de los residuos y del reciclaje.

. El desarrollo urbano planificado y del transporte, donde se tengan en cuenta medios

alternativos.

. El eco etiquetado de productos de consumo masivo.

4.1.1.6. Variable legal

El ente que regula en Colombia la actividad minera es la Agencia Nacional de Mineria,
entidad encargada de ejercer las funciones de autoridad minera o concedente en el territorio
nacional, administrar los recursos minerales del Estado y conceder derechos para su exploracion
y explotacion; promover, celebrar, administrar y hacer seguimiento a los contratos de concesion
y demas titulos mineros para la exploracion y explotacion de minerales, por delegacion del
Ministerio de Minas y Energia de conformidad con la ley, y disefiar, implementar y divulgar
estrategias de promocion de la exploracion y explotacion de minerales (ANM, 2022). A raiz de
esta disposicion, nacen un sinfin de normas establecidas como marco legal para dirigir los
destinos de la produccion y explotacién minera en Colombia.

Para el desarrollo y explotacion de la mineria en general, el Ministerio de Minas y Energia
(MME), expidi6 unas normas que regulan la ejecucion de las actividades mineras. Estas normas
se conocen como el Codigo de Minas (Decreto - Ley 2655 de 1988). Dicho cddigo se da a la
tarea de regular las relaciones entre los organismos y entidades del Estado y de los particulares

entre si, sobre las actividades de prospeccidn, exploracién, explotacion, beneficio, transporte,
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aprovechamiento y comercializacion de los recursos no renovables que se encuentren en el suelo
0 subsuelo, asi sean de propiedad de la nacion o privada.

Ademas de lo anterior, el Ministerio de Minas y Energia también sefiala mediante este
cddigo cuales son las zonas en las cuales no se pueden desarrollar actividades mineras, en
concordancia con lo establecido en el Decreto 2811 de 1974. Estas zonas hacen referencia a las
areas de uso exclusivo para la agricultura y ganaderia, las reservas ecoldgicas y las que presenten

incompatibilidad para el desarrollo de la actividad.

4.1.2. Analisis del mercado
4.1.2.1. Descripcion del producto

. Descripcion general: Oro fino pureza ley 999, en lingotes que se constituyen en la
principal materia prima de la produccion.
. Presentacion oro fino en lingotes: Barra sélida de peso minimo 50 gr. hasta 1000
gr. segun solicitud del cliente, grado de pureza ley 999 o 24 kilates.
. Oro de minas en lingotes: Barra solida de peso minimo 100 gr. hasta 1000 gr.
Grado de pureza segun analisis previo.

El oro, como lo conocemos en la actualidad, no viene directamente de la mina,
sino que antes de ser distribuido al mercado y venderlo, este metal sufre un complejo
proceso de refinamiento.

. La refinacion: Es una aleacidn de varios procesos técnicos; la principal mision es
desunir las impurezas que contenga el oro, ya extraido de minas, chatarra o de
subproductos industriales. Lo principal de refinar este metal es para obtener una pureza.

. El refinamiento electroquimico: Este tipo de refinamiento es otra manera de

separar el oro de las impurezas. El refinamiento electroquimico se emplea para obtener el
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oro refinado de 900% de pureza. Dicho sistema contiene una solucion OCN, &cido
clorhidrico, cloruro de oro y electricidad para purificar el metal.

. Técnica Miller: Es quizés la técnica més implementada industrialmente en la
refinacion de oro y se puede refinar en 99,95% de su pureza. Para esto se utiliza gas cloro
en el oro fundido sin refinar, lo que hace que la plata y otros metales basicos tomen una
forma sélida y por tanto salgan a flote, garantizando la separacién de los minerales, por
lo que el resultado es 98% de oro puro; posteriormente se pasa por un pProceso

electroliticamente refinado para eliminar el platino y el paladio.

4.1.3. Anélisis de la demanda

Después de que la onza cayera por debajo de US$1.200 en 2018, el oro se recuperd con
fuerza en los siguientes 12 meses, marcando el inicio de una tendencia alcista. Su rendimiento
aumento en casi un 20%, mientras que sus cotizaciones subieron a US$1.556 por onza. Dicha
alza continuod en 2020. La pandemia de COVID-19 aumento la popularidad del metal precioso
como instrumento de cobertura, lo que genero6 un alza en su precio.

El 2021 ha sido un afio de subidas y caidas en el precio del oro por diversas razones. Los
paquetes de alivio del coronavirus y la recuperacion econémica han depreciado el valor del oro,
mientras que el aumento de la inflacion, la propagacion de la pandemia y las tensiones
geopoliticas han incrementado el atractivo de inversion de XAU. El final de 2021 y comienzo de
2022 fueron bastante turbulentos; como resultado, el precio del oro casi alcanzé los maximos de

julio de 2020.
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4.1.3.1. Contextualizacion econdmica actual del oro
El interés de los inversores occidentales por el oro hizo que su cotizacién pasara de un
minimo de 1.160 ddlares en el verano de 2018 a un maximo historico (cerca de US$2.073) en
agosto de 2020. Durante este tiempo, el metal precioso se ha convertido en uno de los activos
financieros mas atractivos del planeta. En 2020, las consecuencias econdmicas de la pandemia y
los rendimientos negativos de los bonos han impulsado un crecimiento récord de 60 mil millones
de dolares en el capital de los ETF de oro. Es el doble que en 2009, en plena crisis financiera.

La pandemia inesperada ha convencido a los inversores de que el oro debe formar parte de
sus carteras. ElI metal precioso se ha convertido en una de las principales coberturas contra la
volatilidad de los mercados de renta variable y los tipos de interés negativos. El oro resulté ser uno
de los activos mas atractivos en 2020 que muchos quieren aprovechar por el efecto de apalancamiento
(LiteFinance, 2022)

Los grandes inversores compraron oro para protegerse de una posible deflacion en
algunos paises, que podria ser el resultado de la ralentizacion del crecimiento econémico vy el
aumento de la inflacion en otros paises, ya que los gobiernos siguen inyectando liquidez en la
economia.

Por ejemplo, el banco estadounidense JP Morgan ha ganado este afio cerca de 1.000
millones de ddlares con el comercio de metales preciosos (principalmente oro). Para el afio 2022
los ingresos por comercio de metales preciosos de los 50 mayores bancos de inversion se
duplicaran y alcanzaran un maximo de nueve afios, con 2500 millones de dolares.

Anteriormente, se consideraba que los metales preciosos eran un activo inatil. Este afio,
Berkshire Hathaway Inc. adquirié 20,9 millones de acciones de una de las mayores empresas

mineras de oro del mundo: Barrick Gold Corp.
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Sin embargo, la demanda en los principales paises consumidores de oro, India y China,
no ha estado a la altura este afio. La gente vendié sus ahorros en oro o los empefi6é cuando el
metal precioso subi6 a un nivel récord en las monedas locales. El elevado coste del preciado
metal amarillo y las turbulencias econdmicas causadas por la pandemia han paralizado la
demanda de los consumidores. Por ello, en el primer semestre del afio, las compras de joyas
disminuyeron en volumen un 46% en comparacién con el mismo periodo del afio anterior. La
razén es la cuarentena y la disminucion de los ingresos de la poblacion.

Los bancos centrales llevan comprando metales preciosos trimestralmente desde
principios de 2011. En el tercer trimestre del 2020, se convirtieron en vendedores netos,
reduciendo las reservas en 12,1 toneladas. No obstante, los BCR siguen siendo compradores
netos anualmente, ya que la demanda de los tres primeros trimestres fue de 220,6 toneladas.
Mantuvieron esta situacion a lo largo de 2020, aunque el volumen de compras fue menor que en
los dos afios anteriores. Rusia ha suspendido las compras y China no ha comunicado un aumento
de las reservas desde septiembre de 2019 (LiteFinance, 2022).

El metal amarillo subié un 17% en el primer semestre de 2020 y otro 10% en julio, y
alcanzé un maximo histérico de 2.073 dolares por onza el 6 de agosto. Desde entonces, la onza
de oro ha bajado a 1.844 dolares, y este bajon se dio en medio de las noticias sobre una vacuna
contra el coronavirus. Sin embargo, y aunque la euforia por la vacuna era prematura, la pandemia
no salié de la agenda, y no obstante, el rendimiento del metal precioso ese afio se situa en el rango
del 16-30%.

Hay que tener en cuenta que muchas previsiones para 2020 suponian el crecimiento de
las cotizaciones del metal precioso hasta 1.600-1.700 ddlares por onza, en caso de aumento de la

inestabilidad geopolitica y econémica.
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La recuperacion econémica tras la pandemia de COVID-19 continud y las crecientes
expectativas de inflacion en abril-mayo del 2021 provocd el declive del valor del oro. En general,
podriamos haber visto una caida de la tasa de XAU en enero-marzo del 2021, debido a los datos
positivos de empleo en Estados Unidos. El oro cay6 un 4,7% y el 16 de junio toc6 el minimo
nivel de finales de abril, es decir, US$1.774,80. El retroceso se produjo después de que el FOMC
publicara prondsticos positivos sobre la recuperacion de la economia estadounidense.

El oro ha estado al alza durante el afio 2022, alcanzando el 18 de noviembre de este mismo
afio un precio de US$1.866,96 por onza, debido al enfoque de los inversores hacia el oro como
cobertura contra la inflacion.

El precio cayo bruscamente en la segunda quincena de noviembre al fortalecerse el dolar.
La razon principal es la expectativa de nuevos estimulos financieros por parte de la Fed para
combatir la inflacion. A partir del 2 de diciembre, cuando el precio tocé el minimo local de
US$1.768, se inicid la tendencia alcista. La inflacién, los riesgos de pandemia y las tensiones
geopoliticas empujaron al precio de XAU a mas de US$1.900 por onza (LiteFinance, 2022).

El precio actual del oro es de US$1.897,16 y en sus predicciones del precio del oro para
el 2023 los expertos difieren y dependen de como respondera el mercado a la inflacion, la politica
del banco central y las tensiones geopoliticas.

La alta volatilidad ha estado influyendo en los mercados de valores desde principios de
2022. Al mismo tiempo, el aumento del precio del oro ha sido bastante constante y la tendencia
alcista continta. La inflacion es un factor clave que afectara el precio del oro en un futuro
proximo. En EUA este indicador se encuentra en su nivel mas alto en cuarenta afios. Es probable
que el estatus del oro como principal instrumento de cobertura contra la inflacion dé lugar a

nuevas alzas de precios, sobrepasando los US$2.000 por onza de XAU.
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Los siguientes factores que influyeron en el precio del oro en 2022, y que fueron
pronosticados por LiteFinance, son los siguientes:

* El aumento de las expectativas inflacionistas y el debilitamiento de la moneda
estadounidense serdn consecuencia de un generoso estimulo fiscal y monetario.

» El aumento de la demanda de inversion y la recuperacion gradual de la demanda de
consumo en China e India apoyaran el cotizar del metal precioso en un nivel alto.

» Los bonos del Estado (deuda publica) no desempefiaran el papel de activos defensivos
ante la inflacién y los tipos de interés negativos, ya que dejaran de generar ingresos.

* La tensa situacion geopolitica hara que el oro se convierta en un instrumento de
cobertura mayor. Al mismo tiempo, el coste de oportunidad de poseer oro disminuye.
Esto aumentaréa la popularidad del metal precioso entre los ojos del inversor en 2022
(LiteFinance, 2022).

Figura 13
Cotizaciones de XAUSSD Mercado de divisas

Nota. La figura muestra la grafica del mercado de divisas en los foros. Fuente: LiteFinance (2022)
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Concluye un periodo de crecimiento sin precedentes de la oferta monetaria en todos los paises
occidentales. Desde principios de febrero hasta fines de octubre de 2021, el volumen agregado de la
oferta monetaria en Estados Unidos pasé de 15,4 a 18,8 billones de dolares, lo que supone un
aumento del 22%. En Estados Unidos, eurozona, Reino Unido y Japon, la cifra aument6 un 15,7%
de febrero a septiembre.

Por otro lado, la volatilidad de los activos de riesgo podria afectar negativamente al valor del
oro. En este escenario, el tipo de cambio de XAU alcanzaria el minimo de septiembre de 2021.

UBS reconoce la resiliencia del oro, que en gran medida se debe a una elevada demanda de
cobertura de las carteras de inversion, asi como a la falta de respuesta de la Fed frente a la inflacion.
Sin embargo, a pesar de la resiliencia del oro, los expertos de UBS aun esperaban que XAU cayera
a US$1.650-1.700 por onza entre julio a diciembre de 2022, como consecuencia del descenso de la
propagacion de la cepa Omicron del coronavirus y de la inflacion (LiteFinance, 2022).

 Bank of America

Segun los expertos del Bank of America, la creciente inflacion, los continuos riesgos de
pandemia y los conflictos geopoliticos propician las inversiones en oro. BofA espera que el
precio promedio del oro sea de US$1.925 la onza durante el afio.

+ Wallet Investor

Segun Wallet Investor, el precio de cierre para el 2022 serd de US$2.065,25. Las perspectivas
para el resto del afio son bastante optimistas y no se esperan fuertes caidas.

* Long Forecast

Los analistas de Economy Forecast Agency son ain mas optimistas. Esperan que el precio
sobrepase los US$2.000 durante el afio. EI minimo llegard a US$2.091 en abril y el madximo a

US$2.536 en septiembre. El precio al final del afio llegard a US$2.391 (LiteFinance, 2022).
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Tabla 1

Variacion precio del oro

Mes Apertura Min-Max Cierre

Abr 2001 2,001- 2,221
2,332

May 2,221 2,221- 2,359
2,477

Jun 2,359 2,207- 2,323
2,439

ul 2.323 2,264- 2,383
2,502

AgoO 2383 2,248- 2,366
2,484

Set 2,366 2,294- 2,415
2,536

oct

2,415 222 2,342
' 2,459
2,226-

Nov 2342 2,343
2,460
; 2,271-

Dic 2343 2,391
2,511

Nota: Datos tomados de LiteFinance (2022)
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Figura 14

Cotizaciones de XAUUSD en tiempo real en el mercado de divisas Foros

Nota: La figura muestra el grafico de las cotizaciones en tiempo real en el mercado de divisas Foros.

Fuente: LiteFinance (2022)
Figura 15

Analisis técnico del oro (XAUUSD)

- // A o

Nota: La figura muestra el grafico de andlisis técnico del oro. Fuente: LiteFinance (2022)

51



Al observar el grafico de precios anterior, vemos que XAUUSD ha estado globalmente
en una tendencia alcista desde el 2001. Si superponemos la cuadricula de Fibonacci al vector de
movimiento del precio del oro, podemos dividir visualmente todo el ciclo de vida de la tendencia

en fases de desarrollo condicional. En el grafico anterior he destacado 5 de estas areas:

— Area de valores pico. La zona roja va desde los niveles de 2,618 a 3,618 de Fibonacci.

El precio no se mantiene aqui por mucho tiempo, ya que el mercado esta muy

sobrecomprado.

— Zona de desarrollo dinamico. El &rea azul va de 1,618 a 2,618. Aqui el precio del oro

tiene una mayor volatilidad y puede realizar movimientos rapidos.

— Las zonas 3 y 4 son areas de consolidacion del precio. En los limites de estas zonas hay

fuertes niveles de soporte/resistencia, cuyo cruce requiere un gran esfuerzo.

— Area de la Gltima esperanza para los compradores. Si el precio llegd aqui, significa

que la tendencia alcista probablemente esta por finalizar. Sin embargo, los limites de esta

zona pueden proporcionar un fuerte apoyo a los compradores y ser el motivo de fuertes

retrocesos.

Ahora observamos una consolidacion en la zona de desarrollo dindmico, lo que podria
indicar que la tendencia esta cambiando un escalén hacia arriba en las fases de desarrollo. Por lo
tanto, la correccion emergente no deberia ir por debajo de los limites de la zona 3, es decir, por

debajo de los niveles de 1.400 — 1.500 USD por onza (LiteFinance, 2022)
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Figura 16

Analisis del precio de XAUUSD para 3 meses

Fuente LiteFinance (2022)

He destacado cinco areas en el grafico semanal del precio del oro/délar para una tendencia
alcista local que comenzé a fines del 2018 y aun sigue desarrollandose. Como puede verse, el
precio se encuentra en el area de consolidacion y esta cerca del Gltimo, quinto nivel, cuyo limite
inferior coincide con el area 2 de la tendencia global (LiteFinance, 2022).

Figura 17

Fluctuacion de precios
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Fuente: LiteFinance (2022)
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El gréfico anterior muestra que el actual movimiento del precio esta encerrado dentro de
un triangulo descendente, lo que confirma la idea general de que el area global 2 ha pasado de
ser una zona dindmica a una zona de consolidacion. Lo mas probable es que el precio en el primer
semestre del afio 2023, siga moviéndose dentro de este patron, es decir, el oro seguira cotizando
en un estrecho corredor de 1.680 — 1.830 ddlares estadounidenses. La idea de consolidacion en
los niveles actuales esta respaldada por el descenso de los voliumenes de negociacién y una

cascada de divergencias alcistas en el indicador MACD (LiteFinance, 2022).

Figura 18
Analisis técnico a largo plazo de XAUUSD para el 2021/2022

Fuente: LiteFinance (2022)

Para evaluar el potencial del oro para los proximos afios, debemos entender en qué
direccion se movera el XAUUSD una vez que se concluya la formacion del triangulo. El analisis
del historial de precios de varios instrumentos con patrones similares nos indica que prevalece la

probabilidad de una salida al alza. El objetivo del movimiento después de la ruptura del borde
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superior del triangulo esta en el limite de la segunda zona global, alrededor de 1.950 — 2.000
USD. Luego de ello, es posible un leve retroceso, pero si el comprador es lo suficientemente
fuerte, el precio a futuro tiene posibilidades de penetrar el limite entre el area 1 y 2, alcanzar el
maximo historico pasado en 2.074 USD e incluso renovarlo con un objetivo cerca de 2.350 USD.

(LiteFinance, 2022).

Figura 19
Movimientos de precios por mes

Fuente: LiteFinance (2022)

De acuerdo con la prevision realista del oro descrita anteriormente, el grafico anterior
muestra los limites del movimiento del precio para cada mes. El rango de negociacion previsto se
ha calculado utilizando el indicador de bandas de Bollinger. El siguiente cuadro muestra los

mismos datos en formato de texto (LiteFinance, 2022).
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Tabla 2

Movimientos de precio por mes

XAUUSD Price
Monte
Minimum Méximum
Agosto del 2021 1655 1835
Septiembre del 2021 1610 1790
Octubre del 2021 1660 1860
Noviembre del 2021 1695 1905
Diciembre del 2021 1655 1865
XAUUSD Price
Monte
Minimum Méaximum
Enero 2022 1630 1810
Febrero 2022 1610 1770
Marzo 2022 1645 1855
Abril 2022 1735 1915
May 2022 1780 1960
Junio 2022 1770 1950
Julio 2022 1705 1925

Nota: Datos tomados de LiteFinance (2022)
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Figura 20
Operaciones de compra

Fuente: LiteFinance (2022)

En el grafico anterior se han marcado con lineas azules dos operaciones de compra. La

primera esta en el precio actual, o sea en 1.745 USD, y la segunda en la zona de actividad del

comprador, en 1.690 USD. El tamafio de la orden para cada posicion debe calcularse de tal forma

que el cierre del stop en 1.575 USD, no genere pérdidas superiores al 3% del deposito. La toma

de ganancias de acuerdo con este plan de negociacion también debe estar en dos lugares. La

primera mitad de la posicion en oro se puede cerrar cerca del valor previsto de 1.820 USD. El

resto del oro puede venderse a 1.905 USD. Ademas, si el viento esta a nuestro favor, veremos un

retroceso a los niveles previos; el plan de trading puede repetirse de nuevo (LiteFinance, 2022).

« Prondstico del oro para la semana de 25.04.2022

En 2022 la tendencia bajista a mediano plazo del oro se mantuvo durante la semana anterior

al 25 de abril. Los participantes del mercado intentaron perforar la resistencia clave de 1.969 — 1.962

USD. En algin momento, la zona fue penetrada, pero al final de la semana, el precio retorné a la

zona. Por tanto, en la semana del 25 de abril se vuelve a considerar las ventas segun el patrén con el
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primer objetivo en el minimo de marzo y con el segundo objetivo en el &rea de la Zona objetivo 3 en
1.866 — 1.859 USD (LiteFinance, 2022).

Para abrir las compras, los participantes del mercado deben actualizar el maximo de la
semana anterior. Por lo tanto, el precio se consolidara por encima de la Zona objetivo, y el objetivo
de compra sera la Zona objetivo 2, en 2.041 — 2.034 USD (LiteFinance, 2022).

Figura 21

Variacion precio oro semana 25 de abril de 2022

% | i

Fuente: LiteFinance (2022)

» Prondstico del precio del oro para el 2023 por expertos

Los analistas esperan que la produccién aumente hasta 2023, dado que los precios de
mercado son bastante mas altos a los costos de produccién. La incertidumbre en torno al fin de
la recesion econémica y el aumento de la inflacién podrian hacer subir el precio del oro

(LiteFinance, 2022).
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* Wallet Investor

Los expertos de Wallet Investor sefialan que el precio de apertura para el 1 de enero se

situard en US$2.070,95. La tasa del oro se apreciard hasta diciembre. En julio, el precio de

apertura alcanzara US$2.184,40. El oro se mantendr en este nivel durante mucho tiempo. XAU

se cotizara en US$2.260,67 el ultimo dia de diciembre (LiteFinance, 2022).

* Long Forecast

Los analistas de Long Forecast prevén un precio de apertura de US$2.391 para enero de

2023. Se espera una tendencia bajista gradual hasta fin de afio. A finales de junio, el precio de

cierre estard en US$2.306. Méas adelante no habré altibajos bruscos. El precio de cierre en

diciembre se prevé en 2.305 dolares (LiteFinance, 2022).

Tabla 3

Proyeccion de precios 2023

Mes Apertura Min-Max Cierre
Ene

2,391 2,131-2,391 2,243
Feb 2,243 22432501 2382
Mar 2,382 22722512 2892
Abr 2,392 21312392 224
May 2,244 2,002,321 2210
Jun 2,210 21012421 2306
Jul 2,306 21152337 2226
Ago 2,226 2,084-2,304 219
Set 2,194 20162228 212
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2,120

Oct 2,122 2,014-2,226
Nov 2,120 2120-2,364 2291
Dic 2,251 2190-2,420 2309

Nota: Datos Tomados de LiteFinance (2022)

» Coin Price Forecast

Los expertos de Con Price Forecast ven el precio del oro a US$2.148 a principios de 2023.
A mediados del 2023, la cotizacién de XAU llegara hasta US$2.167. La tendencia al alza se
mantendrd hasta el final del afio. El precio de cierre en diciembre tocard los US$2.233
(LiteFinance, 2022).

» Predicciones del precio del oro para 2024 por expertos

En general, el precio del oro en el 2024 subira estable y no se esperan caidas significativas. Sin
embargo, los inversores deben tener en cuenta que este crecimiento sera lento. Hay buenas noticias
para los inversores a largo plazo: se espera una baja volatilidad en el 2023 (LiteFinance, 2022).

+  Wallet Investor

El precio de apertura en enero serd de US$2.266. En todo el afio habra un crecimiento
estable con una velocidad ligeramente menor en septiembre y octubre. Para fines de junio, el
precio medio de XAU estara cerca de US$2.379. El ultimo dia de 2023, el precio de cierre
alcanzara los US$2.462 (LiteFinance, 2022).

* Long Forecast

Segun los expertos de Long Forecast, el precio de apertura en 2024 sera de US$2.305. No
se esperan caidas significativas. A principios de julio, el precio de apertura se ubicara en
US$2.701. Posteriormente, comenzara una tendencia bajista que durard hasta finales de octubre.

En diciembre, el precio se situard en US$2.014 (LiteFinance, 2022).
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Tabla 4

Proyeccion de precios 2024

Mes Apertura Min-Max Cierre
Ene
2,305 2,239-2,475

2,357
Feb 2,357 23572682 00
Mar 2,503 23812631 00
Abr 2,506 23792629, 0,
May 2,504 24912753 o
Jun 2,622 2,566-2,836 2,701
Jul 2,701 2,483-2,745 2,614
Ago 2,614 25552823 oo
Set 2,689 2,483-2,745 2614
Oct 2,614 26142915 577
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Nov 2,776 2,711-2,997 2854

i 2,854 2,854-3,177
Dic 3,026

Nota: Datos tomados de LiteFinance (2022)

*  Coin Price Forecast

El precio de apertura segin los expertos estard en US$2.233 a principios de 2024. A
mediados de afio el metal deberia apreciarse hasta US$2.346. A lo largo del afio, el precio seguira

subiendo y alcanzard los US$2.622 el 31 de diciembre (LiteFinance, 2022).

*  Prondstico del precio del oro para el 2025-2030 por expertos
Aunque no es facil predecir para un periodo de tiempo tan largo, los expertos de diferentes
agencias de analisis coinciden en que el oro seguirad subiendo. Sin embargo, tienen opiniones

opuestas sobre la velocidad de volumen de crecimiento (LiteFinance, 2022).

+ Wallet Investor

El precio de apertura de XAU a principios de 2025 sera de $2.464,95. El precio de cierre
en junio de 2025 se cotizara en US$2.578,46 y tocara los US$2.660,12 en diciembre. La primera
mitad del 2026 también es agradable para los inversores en oro. El preciado metal iniciara enero
en US$2.661,61. Para fines de junio, el precio podria tocar los US$2.775,48. Una tendencia
alcista también prevalecera en los siguientes periodos. El oro cerrara el afio en US$2.841,93. En
2027, un crecimiento moderado continuaré en enero, alcanzando los US$2.843,28. Por tanto se
prevé que en marzo de 2027 el precio del oro se ubique en un valor por onza de US$2.915,24

(LiteFinance, 2022).
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. Long Forecast

Los analistas de Economy Forecast Agency solo hacen previsiones hasta finales de abril
de 2026. A principios de 2025, la tendencia alcista continuard. El precio de apertura en enero
sera de US$3.026. Se espera un ligero descenso en abril y mayo, cuando el tipo de cambio baje
a 2.999 dolares. Luego, el precio del metal precioso subira hasta principios de septiembre, XAU
costara US$3.328. Sin embargo, los compradores no podran mantener este nivel por mucho
tiempo y el mercado retrocederd a US$2.980 para fines de afio. Aun asi, el oro retomaréa la senda
alcista tras un retroceso y el precio podria alcanzar los US$3.106 a finales de abril de 2026

(LiteFinance, 2022).

Tabla s

Proyeccion de precios 2025 — 2030

2025

Mes Apertura Min-Max Cierre
Ene 3,026 2,925-3,233 3,079
Feb 3,079 2,919-3,227 3,073
Mar 3,073 2,906-3,212 3,059
Abr 3,059 2,849-3,149 2,999
May 2,999 2,934-3,242 3,088
Jun 3,088 3,071-3,395 3,233
Jul 3,233 3,048- 3,368 3,208
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Ago 3,208 3,162- 3,494 3,328
Set 3,328 3,126-3,456 3,291
Oct 3,291 2,997-3,313 3,155
Nov 3,155 2,872-3,174 3,023
Dic 3,023 2,831-3,129 2,980
2026
Ene 2,980 2,817-3,113 2,965
Feb 2,965 2,798-3,092 2,945
Mar 2,945 2,881-3,185 3,033
Abr 3,033 2,951-3,261 3,106
Afio Mitad de afio Final de afio
2025 $3,822 $2.933
2026 $3,122 $3.262
2027 $3,529 $3.794
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2028 $3,799

$4,043
2029 $4,081 $4.234
2030 $4,458 $4,503

Nota: Datos tomados de LiteFinance (2022)

A continuacion, se muestra un grafico de cémo cambid el precio del oro en los Gltimos
diez afios. Para que nuestras predicciones sean lo mas precisas posible, es importante recurrir a

los datos historicos (LiteFinance, 2022).

Figura 22

Variacion precio oro 2012 — 2022
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Fuente: Goldprice.org, captura de pantalla tomada el 1 de marzo de 2022.
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El valor del oro depende de los tipos de cambio de las divisas. Dado que el precio del oro
estd denominado en USD, el tipo de cambio del délar puede tener un impacto significativo en el
precio del XAU. Un délar mas débil hace que el oro sea relativamente menos costoso para los
compradores extranjeros y puede contribuir a elevar los precios. Por otro lado, un dolar méas
fuerte encarece relativamente el oro para los compradores extranjeros, lo que podria depreciar
los precios (LiteFinance, 2022).

El valor del preciado metal a principios del 2019 era de US$1.413,75. Aungue cay6 de
manera insignificante en abril a US$1.353,26, siguié subiendo hasta agosto y llegd a costar
US$1.601,35. Sin embargo, en noviembre, el precio de XAU baj6 a US$1.524,80, la raz6n de
ello fue la caida de la demanda de oro en India. De hecho, cayé a su nivel mas bajo en tres afios.
Segun el Consejo Mundial del Oro (WGC), esto se debié a un aumento récord de los precios
internos en medio de la caida de los ingresos en las areas rurales (LiteFinance, 2022).

XAU pudo repuntar y subi6é a US$2.063,56 en agosto del 2020. Pero el precio del oro no
volvio a alcanzar ese nivel. La pandemia de coronavirus y el flujo sin precedentes de oferta
monetaria, fruto de los estimulos gubernamentales, desencadenaron una fuerte compra de
lingotes de oro en los mercados nacionales y mundiales en el 2020 (LiteFinance, 2022).

El precio del metal precioso no logré mantenerse tan alto y cayé a US$1.840,38 en
noviembre del 2020. Todo ello debido a la noticia del lanzamiento de la vacuna contra el Covid-
19 por parte de la corporacion farmacéutica estadounidense Pfizer, que hizo un anuncio
inesperado sobre ensayos (LiteFinance, 2022).

El valor de XAU logro repuntar un poco, pero eso no lo salvo de caer hasta US$1.742,68
en marzo del 2021, ya que el dolar se fortalecio tras el aumento de los empleos en el sector
privado estadounidense. “El precio del oro parece haber tocado techo", dijo Ross Norman,

director ejecutivo de Metals Daily. "Algunos intentos de tomas de ganancias exacerbaron el
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declive, a partir de aqui deberia reanudarse el rebote”. Resulto tener razoén: en mayo del 2021, el
valor de XAU fue de US$1.904,76. Ross Norman no tenia ni idea de que el precio volveria a caer
a US$1.771,60 debido a la propagacion del coronavirus en India (LiteFinance, 2022).

Durante el verano no se registraron altibajos bruscos en el precio del oro. EI mes de
septiembre de 2021 finalizé con una caida del precio a US$1.726,11 por onza. Las siguientes
siete semanas, XAU alcanzé los US$1.866,96, ya que los inversores invirtieron activamente en
activos seguros. Un délar mas fuerte y la politica de la Fed llevaron a una fuerte caida del precio.
Sin embargo, la situacién cambi6 en diciembre cuando la tendencia se volvi6 alcista. Factores
como la pandemia, la inflacion continua y la crisis geopolitica empujaron el precio al nivel actual

de mas de 1.930 ddlares por onza (LiteFinance, 2022).

» Factores que pueden afectar al precio del oro

Normalmente, los operadores asocian el anélisis fundamental con el mercado de valores
y no con el oro. Mientras que los analistas fundamentales del mercado bursatil vigilan los estados
financieros de determinadas empresas, los analistas del mercado del oro vigilan los factores
macroecondmicos, la estabilidad politica y econdmica mundial y la competencia de las
alternativas de inversion para pronosticar los precios. Veamos cinco parametros
macroecondmicos que pueden influir en el coste del principal metal precioso (LiteFinance, 2022).

1. Inflacion

La inflacion tiene un impacto en el valor del XAU, pero no tanto como uno podria pensar.
La mayoria de los inversores novatos en oro creen que si la inflacion aumenta en EE.UU., el
precio del oro también deberia subir, ya que habra que pagar mas délares de inflacion por onza.

Sin embargo, a largo plazo, no existe una fuerte correlacion entre la inflacion y el precio del oro.
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Esto puede verse en el grafico siguiente, que muestra la dinamica de la inflacion en EE.UU. y
los precios del oro (LiteFinance, 2022).

Figura 23

Variacion de la inflaciéon oro

—

Fuente: radivie.co (20)
Esta falta de correlacion fuerte puede explicarse por dos razones:
a) El oro no es una mercancia. Es decir, no es consumido por la industria, como el
petréleo o los metales ferrosos, y por lo tanto reacciona al poder adquisitivo de la moneda
de manera diferente a otros bienes.
b) Durante los periodos de crecimiento econdémico y bursatil, el oro tiene que
"competir” por la rentabilidad y la atencién de los inversores. Ademas, durante estos
periodos, la inflacion suele ser elevada.
2. Fluctuaciones monetarias
El oro, junto con el délar estadounidense, que estd perdiendo su funcion de moneda de
reserva, es un instrumento de mercado seguro. Por lo tanto, si el tipo de cambio de una de las

monedas (por ejemplo, el ddlar) se deprecia en relacion con las demas monedas de reserva,
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mientras que el poder adquisitivo de la compra de oro en otras monedas se mantiene, la
consecuencia logica es el aumento del precio del oro en relacion con la moneda depreciada. El
grafico muestra una relacién inversa a largo plazo entre el indice del d6lar estadounidense (linea
blanca) y la dinamica de los precios del oro (linea amarilla). (LiteFinance, 2022). Ver figura 24.

Figura 24

Variacion dolar y precio del oro

0.0 1 S DOLLAR INDEX FUTURES (CONTINUOUS: CURRENT CONTRACT IN FRONT) 1M ICEUS

Fuente: Tomado de tradingview.com (2022)

3. Riesgo de recesion por tensiones geopoliticas
Cualquier conflicto militar es la fuente mas importante (después de las crisis de los
mercados financieros) de incertidumbre para los inversores. El oro se utiliza mejor como
inversidn segura en épocas en las que los inversores estan asustados y los conflictos regionales

pueden provocar estas condiciones en el mercado. También estan asociados a otros factores que
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hacen subir los precios, como el gasto excesivo, la oferta monetaria, la inestabilidad politica y la
depreciacion de la moneda (LiteFinance, 2022).
4. Tipos de interés

El oro es sensible a los tipos de interés porque no genera ingresos corrientes. Por lo tanto,
es muy sensible a las alternativas en el mercado de valores que ofrecen ingresos potenciales, como
los bonos o incluso las acciones que pagan dividendos. Existe una notable correlacién negativa,
aunque no perfecta. Cuando los rendimientos de la deuda publica estadounidense suben, es muy
probable que el oro tenga una tendencia lateral o incluso a la baja, mientras que la disminucion de
los rendimientos suele provocar movimientos muy positivos en los precios del oro (LiteFinance,
2022).

Por ejemplo, para combatir la recesion de principios de la década de 2000, la Fed bajo los
tipos de interés a niveles muy bajos, lo que obligé a los inversores a largo plazo a retirarse de los
bonos de bajo rendimiento y a diversificar sus carteras con el oro. Esto proporciond un buen
apoyo a los precios del oro, que ya estaban en alza. EI 26 de enero de 2022, la Fed anunci6 una
subida de tasas, provocando que XAU cayera de US$1.847,61 a US$1.791,03 del 26 al 28 de

enero (LiteFinance, 2022).

5. Oferta y demanda
La oferta y la demanda son los factores mas dificiles a la hora de evaluar el impacto en el
coste del metal. Los grandes inversores en oro, incluidos los bancos centrales, el FMI vy los
principales fondos, influyen considerablemente en el mercado. Las acciones de estos
participantes pueden modificar sustancialmente la demanda de joyas e instrumentos de inversion

en oro (LiteFinance, 2022).
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Contabilizar las acciones de estos grandes participantes es una tarea imposible para un
inversor privado ordinario que no tiene acceso a la informacién divulgada de los datos de todos
los participantes (LiteFinance, 2022).

Para entender de forma general el equilibrio del mercado, hay que saber que la mayor
parte de la demanda de oro se distribuye mas o menos uniformemente entre los instrumentos de
inversion y las joyas (LiteFinance, 2022).

A modo de ejemplo, a continuacién, se muestra que China e India (con un fuerte
crecimiento econémico) se han convertido en grandes compradores de oro en las dos Ultimas
décadas para invertir y crear reservas y, por tanto, han supuesto un estimulo adicional para el

aumento de los precios.

» Reservas de oro del Banco Central, t.:

Figura 25

Reserva de oro del Banco Central
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Fuente: Reservas de oro del Banco Central (2022)
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Figura 26

Reserva de oro Banco Central
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Fuente: Reservas de oro del Banco Central (2022)

Los inversores suelen utilizar el oro para diversificar sus carteras, pero ante el creciente
temor a la inflacién, también tienden a recurrir al oro porque se considera una buena cobertura
contra el aumento de precios (LiteFinance, 2022).

"Durante periodos de riesgo sistémico, tanto el oro como el délar tienden a ser utilizados
como activos refugio y pueden moverse en una misma direccion”, dijo Juan Carlos Artigas, Jefe

de Investigacion del Consejo Mundial del Oro (LiteFinance, 2022).
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Tabla 6

Proyeccion alza de precios 2025 — 2030

Afio Mitad de afio Final de afio
2022 $2,118 $2,148
2023 $2,167 $2,233
2024 $2,346 $2,622
2025 $3,822 $2,933
2026 $3,122 $3,262
2027 $3,529 $3,794
2028 $3,799 $4.043
2029 $4,081 $4.234
2030 $4,458 $4,503

Nota: Datos tomados de Coin Price Forecast (2022)
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En 2021, las nuevas iniciativas de los bancos centrales mundiales y los gobiernos para
apoyar a los mercados y las economias han tenido éxito, provocando la caida del precio del oro.
Las nuevas oleadas de coronavirus, la inflacién disparada, las tensiones politicas y los conflictos
estan desestabilizando la situacion, por lo tanto existen razones para creer que las predicciones
de los expertos se hicieron realidad: en su momento pronosticaron que el precio del oro se
elevaria hasta US$2.100 por onza troy en 2022, lo que implica un aumento del 15% respecto a

los niveles anteriores (LiteFinance, 2022).

4.1.4. Anélisis de la oferta
La equivalencia del kilo con la onza seria la siguiente:
1 kilo = 35.274 onzas.

Por tanto, si queremos saber el precio del kilo de oro en Colombia solo tendremos que
multiplicar el valor de la onza en pesos colombianos por esa cifra de 35.274 (compradeoro.org,
2022).

Saber la cotizacion del oro en el Comex es muy importante porque con ello podremos
tener las referencias adecuadas con las que basar nuestras tasaciones, tanto a la hora de vender
como de comprar oro en Colombia, y, por tanto, para saber si nos estan cobrando muy caro o no
(compradeoro.org, 2022)

El precio de referencia para determinar el precio del oro en Colombia es el del Comex de Nueva
York, que cotiza en ddlares la onza. También es importante el precio del mercado spot de Londres,
pero ambos son bastante parecidos (compradeoro.org, 2022).

Con ese precio y la cotizacion del peso colombiano con respecto al délar de los Estados Unidos

podremos determinar el precio por onza en pesos colombianos (compradeoro.org, 2022).
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¢Por qué es tan importante conocer la cotizacion del peso colombiano con respecto al délar?
Esto es muy importante porque el tipo de cambio del dolar con respecto al peso de Colombia nos da la
referencia principal para luego tener en cuenta a la hora de buscar el precio de la onza que se negocia
en ddlares en el mercado internacional (compradeoro.org, 2022).

Esta cotizacion es un buen medidor de la salud de la economia colombiana y es un
termdmetro estupendo para saber si el pais estd pasando crisis inflacionarias importantes
(compradeoro.org, 2022). Por ejemplo, la década de los 90 fue un desastre para el peso
colombiano que vio como su divisa se devalu6 de manera muy fuerte con respecto al délar,
depreciandose mas de un 75%, con unas cotas de inflacion muy altas (compradeoro.org, 2022).

Luego del 2000, la inflacion se estabilizd bastante y hay que decir que desde entonces el
pais se ha comportado de una manera bastante decente, mucho mejor que su vecino Venezuela o
incluso Argentina (compradeoro.org, 2022). No obstante, la tendencia secular del peso
colombiano con respecto al ddlar sigue siendo bajista.

En este sentido es bueno estar atento a la situacion politico-economica del pais, pues de
instaurarse un gobierno similar al de Venezuela seria un momento muy delicado para el pais y
seria de esperar que se produjeran grandes salidas de capital y de compras de oro.

Un detalle importante a la hora de tener en cuenta el precio del oro en Colombia es el
hecho de que el pais es uno de los mayores productores mundiales de esta materia prima, con lo
que hay muchas mineras operando en el pais y el comercio de oro en el mismo es bastante
importante. De hecho, Colombia suele estar entre los 15 mayores productores mundiales,
ocupando recientemente la posicion numero 12, por delante de Brasil (compradeoro.org, 2022).

Siempre es bueno seguir la cotizacién del oro en Colombia porque en un pais con
amenazas de dirigentes populistas, y asi siempre es bueno tener un poco de oro a mano. Si no,

solo hay que ver ejemplos como el Corralito, en Argentina (compradeoro.org, 2022).
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No obstante, Colombia ha demostrado ser uno de los paises mas estables de Sudamérica
desde el 2000 hasta el 2018. (compradeoro.org, 2022).

Colombia es un pais con unas reservas de oro muy modestas, pero que esta haciendo un esfuerzo
por aumentar las mismas poco a poco (compradeoro.org, 2022).

Tabla 7

Reservas de oro en Colombia (Toneladas)

Afo Reservas

2019 18,9
2018 12
2017 5,76
2016 10
2015 10
2014 10
2013 10
2012 6,90
2011 6,90

Nota: Datos tomados de compradeoro.org (2022)

Colombia es otro de los paises que ha aumentado su produccién de oro de manera significativa.
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Tabla 8

Produccion de oro en Colombia (Toneladas)

ARo Produccion

2016 61,80
2015 59,20
2014 57,01
2013 55,74
2012 66,17
2011 55,90
2010 53,60
2009 47,83
2008 34,32

Nota: Datos tomados de compradeoro.org (2022)

4.1.5. Mezcla de mercadeo

* Producto:

Descripcion general: Oro fino pureza ley 999, en lingotes que se constituyen en la principal
materia prima de la produccion.

Presentacion oro fino en lingotes: Barra sélida de peso minimo 50 gr. hasta 1000

gramos segun solicitud del cliente. Grado de pureza ley 999 o 24 quilates.

Oro de minas en lingotes: Barra sélida de peso minimo 100 gr. hasta 1000 gramos.

Grado de pureza segun analisis previo.
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* Precio

En el d&mbito del mercadeo se conocen como maérgenes de comercializacion a las
diferencias de precios que se generan en los procesos de compraventa, atendiendo al cubrimiento
tanto de los costos y gastos de comercializacion, como a la remuneracion de las instituciones de
mercadeo (mayoristas, productores, intermediarios). En este sentido se presenta el margen bruto
y neto de comercializacion. El primero hace referencia a la diferencia de precios entre dos 0 mas
instituciones de mercado y se representa mediante la siguiente relacion:

-MBC= PC-PP

-Donde. MBC: es el margen bruto de comercializacion
-PC: es el precio pagado por el consumidor

-PP: es el precio pagado al productor o minero.

El margen neto, por su parte, incluye los costos de comercializacion en que incurre el
proceso; este margen en términos proporcionales se mantiene para los productos contemplados
segun la siguiente proporcion: Producto 1 oro de minas (2.2 %), producto 2 oro de minas (3.3%),
producto 3 plata metal (8,8%), presentando la siguiente relacion matematica:

-MNC=PC- (PP + CC)

-Donde, MNC: es el margen neto de comercializacion
- PC: es el precio pagado por el consumidor

-PP: es el precio pagado al productor 0 minero

-CC: es el costo de comercializacion

Al realizar el andlisis del mercado existente, se aprecia claramente la existencia de un mercado

real, capaz de absorber la oferta de los productos a comercializar, el planteamiento de las estrategias

comerciales a implementar y la ejecucion de la distribucion a través de canales de distribucion

definidos. Los margenes de comercializacion para cada producto, a pesar de no presentar grandes
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margenes, al revisar los flujos de fondos se perciben altas rotaciones de efectivo: estas afectan
positivamente el resultado en cuanto a excedentes se refiere, y asi mismo los capitales crecen
rdpidamente permitiendo cancelar las obligaciones crediticias en afio 2 en su totalidad. Es entonces
vélido decir que existe un gran atractivo en esta inversion: su factibilidad comercial y de mercadeo se
sostiene conforme a la variable Y3 de "Calidad y costo unitario del producto” (Banco de la Republica,
2020).

Tabla 9

Proyeccion precio

Pc-Precio Pp-Precio Margen Bruto
Productor
Producto Consumidor minero Comercializacion
Oro fino 46000 45000 1000 2,2
Oro de minas 46000 44835 1515 3,3
Plata metal 910 830 80 8,8

Nota: Autoria propia

*  Promocion:

La empresa participara anualmente al menos en una feria de exposicion minera o joyera que le
facilite dar a conocer sus productos a huevos segmentos de mercados, tanto en el ambito nacional como
internacional, como lo es abastecer oro fino para nichos industriales en sectores para la fabricacion de
piezas odontoldgicas y/o la industria de microordenadores y tecnologias de las comunicaciones y la
informacion. Se estima que las intervenciones en ferias iniciaran en el segundo afio, para no generar
dificultades en las inversiones a realizarse en el primer afio que representan grandes inversiones. Para
las participaciones en ferias nacionales se estima que su inversion estara entre los $2.650.000 y

$8.200.000.
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Publicidad: Crear un sitio web, la cual debera ser acorde a la UEN; asimismo, mantener una
publicidad permanente a bajo costo con excelentes niveles de efectividad, viabilizando la ejecucion de
operaciones, no solo a nivel nacional sino también internacionalmente, con magnificos resultados.

El coste estimado para el primer afio es de $4.300.000.000 anuales, de los cuales el 30% sera
cargado a los costos de la UEN comercializadora y el 70% restante a la UEN de refinacion.

* Plaza:

-Segmento:
Empresa productora de joyas
Distribuidores mayoristas

Empresas Industriales de tecnologia y telecomunicaciones

* Canales de Distribucion:

Se plantean dos canales de distribucién del producto (oro fino), para lo cual se utilizaran los
canales directos entre la empresa y el consumidor industrial, de acuerdo con la naturaleza del producto
(Intermedio) destinado a la elaboracion de piezas de oro; este canal ofrece mayores margenes de
utilidad conforme con el anterior, en el cual interviene un distribuidor mayorista industrial (Distribuidor

mayorista — Casas fundadoras)

4.2. Estudio técnico
4.2.1. Localizacion

4.2.1.1. Macrolocalizacion

La empresa Te Golden Lob se encuentra ubicada en la republica de Colombia, pais que en la
actualidad cuenta con alrededor de 51.049.000 habitantes, segun las cifras del DANE (2021),

especificamente en el departamento de Antioquia, en la ciudad de Medellin, la cual es un Distrito
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Especial y capital de dicho departamento; actualmente es la ciudad méas poblada del departamento y la
segunda méas poblada del pais después de Bogota. Esta ubicada en la parte més ancha de la region
natural conocida como Valle de Aburrd, en la cordillera central de los Andes. Esta extendida por ambas
orillas del rio Medellin, que la atraviesa de sur a norte, y es el municipio principal del Area
Metropolitana del Valle de Aburrd. Hoy en dia es el principal territorio exportador de Colombia en
tejido plano y punto, con un 53% del total de las exportaciones en prendas terminadas a paises como
Estados Unidos, Venezuela, Ecuador, México, Costa Rica y la Comunidad Europea. La industria textil
genera para la ciudad un 30% del total del empleo, lo que equivale a 45.000 empleos directos y 135.000
indirectos (Te Golden Lob, 2022).

Figura 27

Mapa ubicacion Colombia y Medellin

MEDELLIN

Fuente: Isaza (2018)

4.2.1.2. Microlocalizacion

La empresa Te Golden Lob tiene sus oficinas principales en el barrio El Poblado en la ciudad
de Medellin, en el distrito de negocios Cross Bussines Center, en la siguiente direccion: Carrera 43A,
ClI. 3 Sur #130. Este es un sector de negocios de la ciudad y residencial, y en el presente el barrio El

Poblado es uno de los sectores mas exclusivos para vivir en Colombia.
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Figura 28

Ubicacion sugerida de la empresa “Te Golden Lob”
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En el caso de los procesos de refineria y tratamiento de oro, estos se llevaran a cabo en la

zona industrial de Medellin, en el barrio Guayabal, en la siguiente direccion: Cl. 27A #52- 95,
como lo muestra la siguiente imagen:

Figura 29

Ubicacion zona de procesos de refineria empresa "Te Golden Lob™
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4.2.2. Tamafno

Figura 30

Bosquejo general del drea administrativa de la empresa “Te Golden Lob ™.

Fuente: Cross Bussines Center (2021)

Figura 31

Bosquejo General del area de refineria de “Te Golden Lob”

Fuente: Refineria web (2021)
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4.2.3. Ingenieria

El objetivo, con la creacion de esta empresa, es ser referente en Colombia y
Latinoamérica, por esto y después de hacer una inteligencia de negocios, se ha tomado un modelo
creado por Metallix, una empresa ubicada en Europa y Asia, la cual ha desarrollado E1 “APR2”,
que es un proceso especial de refineria de metales preciosos para satisfacer las necesidades de
los fabricantes cuyos materiales son demasiado sensibles para los métodos convencionales de
incineracion.

El proceso APR2 “asa” los combustibles en condiciones sin turbulencia y sin oxigeno, lo
que mantiene intactos los metales preciosos en un horno pirolitico.

-Horno pirolitico

Mediante un aumento lento y controlado de la temperatura del horno para el APR2 vy el
ingreso limitado de oxigeno, se elimina la turbulencia y ninglin metal precioso se pierde.

La integridad lote a lote se mantiene al procesar los combustibles en el horno de pirolisis
para el APR2 en bandejas separadas. El desecho de sus metales preciosos se controla
cuidadosamente por seleccion de lote y partida (Metallix, 2021).

4.2.4. Procesos

Ver Figura 32
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Figura 32

Diagrama de flujo del proceso APR2

Scrap is loaded in
A.P.R. Chamber via sliding trays

A.P.R.
Chamber

removed from
A P R Chambers

- .

Precious metals are retumed I
when sliding trays are

After

Burner

A.P.R.
Chamber
2

Return to

Pre-Quench |

Water Vapor

Pre-Quench Il System

Quenching &
Scrubbing Fluids

Pyrolyzer
For Re-processing
1, 5 10, 25
Micron
Fllters &
Carlndges
-###ﬂ

Scrubbing
Fluid
Holding
Tank

Fuente: Metallix (2021)

4.3. Andlisis organizacional

4.3.1. Disefio de la estructura organizacional

De acuerdo con los propositos que se tiene con la creacion de la empresa y conforme el

grado de complejidad de la organizacidn, se propone una estructura funcional.

Se procede a hacer una organizacion por unidades estratégicas de negocios, y por tanto

debe haber una relacion directa entre la subdivision y la coherencia entre las distintas unidades

estratégicas de negocios; lo anterior, exige un compromiso por parte de los colaboradores,

alineados con los objetivos y metas estratégicas, que les facilite aunar esfuerzos como un equipo

de trabajo, enfocados en un solo fin. Para atender los requerimientos organizacionales iniciales, se
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plantea una distribucion organica vertical, ya que es la estructura adecuada para el modelo de
negocio que se propone en este estudio. En la figura 33 se presenta la propuesta inicial para el
organigrama.

Figura 33

Organigrama
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Nota: La figura muestra la propuesta inicial del organigrama. Fuente: Breuning (1995)

« Descripcion de las funciones

-NOMBRE DEL CARGO: Asamblea General

-AREA A LA QUE PERTENECE: Administrativa

-DEPENDE DE: Gerente

-FUNCION BASICA: Disefio de politicas y directriz de la empresa

-FUNCIONES: Son funciones de la Asamblea General las siguientes:

1. [Instituir las politicas y directrices generales para el cumplimiento del objeto social.
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2. Reconocer, modificar, aprobar o desaprobar las cuentas, estados financieros y el proyecto
de distribucién de excedentes que debe presentar el Consejo de Administracion,
acompafiado de un informe del Gerente.

3. Destinar los excedentes del ejercicio econémico conforme a lo previsto en la ley y los
presentes estatutos.

4. Elegir de entre los asociados los miembros del Consejo de Administracién y la Junta de
Vigilancia con sus respectivos suplentes.

5. Elegir el Revisor Fiscal con su respectivo suplente y fijar su remuneracion.

6. Aprobar los proyectos de organizacion que presente el Consejo de Administracion.

7. Quitar la investidura a los Asociados que hagan parte del Consejo de Administracion,
Junta de Vigilancia u otros comités.

8. Vetar al Gerente, Revisor Fiscal y empleados y autorizar a los érganos o entidades
correspondientes para que adelanten las investigaciones y procedan a las sanciones
pertinentes.

9. Los ingresos obtenidos por este Consejo iran al fondo de solidaridad. (O'Nell Breuning,
1995).

-NOMBRE DEL CARGO: Consejo de Administracion
-AREA A LA QUE PERTENECE: Administrativa
-DEPENDE DE: Asamblea

-DEPENDE DE: Gerente

1. Disefio de politicas de la empresa.

2. Crear 0 suprimir cargos.

3. Aceptar o no los estados financieros.

4. Instituir su propio reglamento de trabajo y modificarlo cuando estime conveniente y velar

por su cumplimiento.
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8.

9.

Presentarse a las reuniones ordinarias y extraordinarias.

Definir las atribuciones del administrador y del personal.

Autorizar al representante legal para tramitar créditos con destino especifico a la
comercializadora.

Citar a reuniones extraordinarias.

Velar por las relaciones publicas e industriales de la comercializadora.

10. Aprobar la creacidn de partidas o fondos especiales.

11. Sancionar a los asociados y directivos que infrinjan el presente estatuto.

12. Estudiar y aprobar las solicitudes de crédito del Gerente. (O'Nell Breuning, 1995)

-NOMBRE DEL CARGO Gerente.

-AREA A LA QUE PERTENECE: Administrativa
-DEPENDE DE: Consejo de Administracion
-DEPENDEN DE EL: Todo el personal

1.

Ejecutar las decisiones y acuerdos de la Asamblea General y del Consejo de
Administracion, asi como supervisar el funcionamiento de la empresa y cuidar de la
oportuna ejecucion.

Dirigir las relaciones publicas, en especial con las organizaciones del Sector Minero.
Ejercer por si mismo o mediante apoderado especial la representacion judicial o
extrajudicial de la empresa.

Proponer las politicas administrativas, los programas de desarrollo y preparar los
proyectos y presupuestos que seran sometidos a consideracion del Consejo de

Administracion.
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5. Contratar y nombrar dentro de su competencia a los trabajadores para los diferentes cargos,
de conformidad con la planta de personal aprobada por el Consejo de Administracion, y
dar por terminados sus contratos de trabajo con sujecién a las normas laborales vigentes.

6. Ejecutar las sanciones disciplinarias que le corresponda aplicar como Gerente y que
expresamente le determine los reglamentos por faltas comprobadas y dar cuenta al Consejo
de Administracion.

7. Nombrar y despedir por causa justificada a los empleados, en cumplimiento de su funcién
como jefe inmediato de todos los funcionarios a su cargo.

8. Responsabilizarse de enviar oportunamente los informes pertinentes a la Camara de
Comercio y presentacion de la declaracion de los impuestos y contribuciones a la DIAN y

demas entes regulatorios. (O'Nell Breuning, 1995)

-NOMBRE DEL CARGO Tesorero.

-AREA A LA QUE PERTENECE: Administrativa
-DEPENDE DE: Consejo de Administracion
-DEPENDEN DE EL: Contador y Auxiliar contable

1. Atender el movimiento de dinero, percibiendo todos los ingresos y ejecutando los pagos
que ordene el Gerente.

2. Consignar diariamente o periddicamente segun las necesidades y condiciones del medio
en la cuenta de los fondos recaudados y firmar con el Gerente los cheques o egresos que
se giren contra esta cuenta.

3. Elaborar, archivar y conservar los comprobantes de caja y pasar diariamente relacién al

Gerente y al Contador sobre los ingresos y egresos de fondos.
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Facilitar a los miembros de la Junta de Vigilancia o entidad que haga sus veces, los libros
y documentos a su cargo, a efectos que se realicen los arqueos necesarios y se surtan
convenientemente las diligencias practicadas por cualquier auditoria o control interno.
Suministrar al Gerente y Contador todos los informes y comprobantes necesarios para
los asientos de contabilidad.

Llevar al dia los libros auxiliares, de caja y de bancos.

Cumplir con las disposiciones que le sean de su competencia, dictadas por el Consejo de

Administracion, el Gerente, o demés entidades. (O'Nell Breuning, 1995)

-NOMBRE DEL CARGO: Asistente administrativo
-AREA A LA QUE PERTENECE: Financiera y Administrativa
-DEPENDE DE EL: Ninguno

-FUNCION BASICA: Mantener el buen funcionamiento de la Oficina de la comercializadora

1.

2.

3.

Organizar todo lo relacionado con el archivo y la correspondencia.

Colaborar en todo lo que se relaciona con el desarrollo de la comercializadora.

Elaborar actas resultantes de la junta de socios.

Recibir a las personas que lleguen a la oficina y relacionarlas con la persona solicitada.
Expedir certificados y controlar el historial del personal.

Recibir y registrar las llamadas telefonicas.

Prestar regularmente sus servicios a las dependencias de la comercializadora y colaborar
activamente en todas aquellas funciones que requieran su ayuda inmediata.

Manejar y responder por la caja menor. (O'Nell Breuning, 1995)

-NOMBRE DEL CARGO: Director UEN.
-AREA A LA QUE PERTENECE: Unidad Estratégica de Comercializacion.
-DEPENDE DE: Gerente
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-DEPENDEN DE EL: Auxiliares de compras y almacenamiento, Auxiliar contable

1.

10.

Ejecutar las politicas administrativas, que le competan a su area, las cuales determinara el
Consejo de Administracion.

Atender el normal funcionamiento de la unidad estratégica de comercializacion,
verificando el desarrollo de las funciones del personal a su cargo.

Autorizar mediante su firma la compra de metales preciosos bajo las condiciones
comerciales existentes, bajo los principios de calidad, eficiencia y sostenibilidad, teniendo
en cuenta los valores de honestidad, transparencia, lealtad y responsabilidad.

Fijar los precios de compraventa de los metales preciosos, de acuerdo a las cotizaciones
de metales para el dia.

Aprobar la orden de compra aprobada por el Auxiliar, autorizando el pago.

Ejecutar las acciones de promocién y publicidad pertinentes para el posicionamiento de
los productos de la UEN en el mercado.

Realizar las distintas transacciones y operaciones comerciales competentes al proceso de
mercadeo y comercializacion de los productos de la unidad estratégica de
comercializacion.

Suministrar al Gerente y Contador todos los informes y comprobantes necesarios para los
asientos de contabilidad.

Llevar al dia los libros auxiliares, de caja y de bancos.

Cumplir con las disposiciones que le sean de su competencia, dictadas por el Consejo de

Administracion, el Gerente, o demas entidades. (O'Nell Breuning, 1995)
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-NOMBRE DEL CARGO: Auxiliar de compras y almacenamiento
-AREA A LA QUE PERTENECE: UEN Comercializacion
-DEPENDE DE EL: Ninguno

1.

2.

Realizar las compras y almacenar el producto.

Realizar la atencion al pablico, proveedores de materia prima.

Verificar las caracteristicas de calidad y cantidad del producto.

Realizar el transporte a la UEN de refinacién para su homogenizacion a través de procesos
piro metalurgicos.

Efectuar el analisis del material entregando al cliente la oferta de compra.

Elaborar documento de compra de metales preciosos, previo visado del director de la UEN.
Almacenar el producto de acuerdo a los protocolos de seguridad y almacenamiento para
dichos productos.

Elaborar actas resultantes de la junta de socios.

Colaborar activamente en todas aquellas funciones que requieran su ayuda inmediata.
(O'Nell Breuning, 1995)

4.4. Aspectos legales

En este apartado, se pretende analizar los aspectos que enmarcan el despliegue de las actividades

de refineria de metales preciosos en Colombia; por tanto, se enumeran las principales exigencias a nivel

local, departamental y/o nacional.

Entre los requisitos basicos se destacan:

1.

Constitucion de la empresa ante la Camara de Comercio de Medellin, dedicada a la
refineria y comercializacion de metales preciosos como parte integral de la empresa y del

desarrollo del objeto social de la industria minera, por lo cual se propone la estructura
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organizacional, asi como también el manual de funciones, manual de procesos y
requerimientos técnicos y legales para garantizar el alcance de los objetivos de la empresa.
Iniciar el proceso de seleccién y vinculacion del equipo colaborativo de acuerdo con las
exigencias especificas de cada cargo.

Solicitud de autorizacion para facturacion de acuerdo con la resolucion de la DIAN vy las
obligaciones tributarias contraidas para este tipo de personas juridicas.

Cumplir en los tiempos solicitados conforme con el calendario tributario la declaracién
tributaria (renta, retencién en la fuente, IVA, retencion ICA, impuesto de industria y
comercio).

Realizar certificados por retencion a las personas a las cuales se les formalizo.

Enviar los formularios previamente diligenciados a INGEOMINAS, Direccion Nacional
del Servicio Minero, donde se detallan las cantidades y precio base de los metales
preciosos para liquidacion de regalias, adjuntando el original de la consignacion entregado
por la entidad recaudadora.

Las distribuciones de los excedentes se realizardn conforme con lo estipulado en los

estatutos de la empresa.

La empresa esta regulada por el Codigo de Comercio, de acuerdo con el decreto 410 de 1971;

como esté obligada al pago de regalias segln el Codigo de Minas (Ley 685 de 2001), esa es la carta de

navegacion, ya que en él se encuentran también normas en materia de exploracion, explotacion y

comercializacion de metales preciosos. Se debe tener presente también la Ley 141 de junio 28 de 1994

que dio origen al Fondo Nacional de Regalias, la Comisién Nacional de Regalias, y que el Decreto

namero 145 de enero 19 de 1995 se reglamento6 parcialmente por la Ley 141 de 1994 y la ley 756 de

julio 23 de 2002, que hace cambios sobre el pago, recaudo, reparticion y traspaso de regalias derivadas
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de la explotacion de minerales. El Estatuto Cambiario, Ley 09 de enero 17 de 1991, regula compra,
venta y posesién, como lo dispone el Articulo 13.

En el aspecto tributario las cargas arancelarias procedentes de la actividad comercial las regula
el Estatuto Tributario en el Decreto No 624 del 30 de marzo de 1989, donde se menciona el pago de
impuesto a las ventas, retencion en la fuente y renta y complementarios, incluyendo las modificaciones

incluidas en la Ley 1066 de julio 29 de 2006.

4.5. Evaluacion financiera y econémica
4.5.1. Presupuesto
45.1.1. Ingresos
Se presenta una proyeccién de las ventas desde el afio 2019 a 2023; dicha proyeccién se
realiza para los siguientes afios debido a que en el afio 2019 se dio inicio al proceso de
planificacion del modelo de negocios y los escenarios de ventas e ingresos deseados.

Tabla 10

Ingresos

INGRESOS

POR ACTIVIDADES

ORDINARIAS

Ingresos operacionales de
contado

40.474.407.154 114.800.136.656 162.486.347.267 226.067.961.415 254.326.456.592

TOTAL VENTAS BRUTAS
TOTAL INGRESOS POR

40.474.407.154 114.800.136.656 162.486.347.267 226.067.961.415 254.326.456.592

OPERACIONES 40.474.407.154 114.800.136.656 162.486.347.267 226.067.961.415 254.326.456.592

ORDINARIAS

Nota: Autoria propia
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45.1.2. Costos y gastos
A continuacion, se detalla el presupuesto de los costos de venta que implican el

funcionamiento del modelo de negocio.

Tabla 11

Costos de venta

COSTO DE VENTA
Costo de produccién e insumos 38.926.261.081 110.409.031.429 156.271.244.484 217.420.861.891 244.598.469.627
Logistica integral 40.474.407 206.051.527 324.972.695 452.135.923 508.652.913

TOTAL COSTOS 38.966.735.488 110.615.082.956 156.596.217.178 217.872.997.814 245.107.122.540

Nota: Autoria propia

A continuacidn, se detalla el presupuesto de los gastos administrativos operacionales y no
operacionales que implican el funcionamiento del modelo de negocio.
Tabla 12

Gastos administrativos y no operacionales
:\[o] 2019 2020 2021 2022 2023

GASTOS ADMINISTRATIVOS

OPERACIONALES

GASTOS DE PERSONAL 982.060.131 2.013.998.994 2.610.796.382 3.207.595.016 3.777.509.506
HONORARIOS 6.000.000 66.000.000  144.500.000 150.000.000  150.000.000
IMPUESTOS 20.000.000 58.888.868 87.786.262 134.805.705  192.827.267
ARRENDAMIENTOS 54.000 144.000 144.000
SEGUROS 2.000 18.000 36.000 60.000 66.000
SERVICIOS 65.400.000 73.800.000 73.800.000 73.800.000 73.800.000
GASTOS LEGALES 20.000.000 2.200.000 1.200.000 2.400.000 7.400.000
MANTENIMIENTO Y 3.500.000 3.500.000 3.500.000 3.500.000

REPARACIONES




GASTOS DE VIAJE 22.950.000 30.600.000 30.600.000 30.600.000 30.600.000

DIVERSOS 9.250.000 11.100.000 11.100.000 11.450.000 11.703.600

DEPRECIACIONES 28.145.000 28.145.000 28.145.000 28.145.000 28.145.000
GASTOS NO OPERACIONALES

FINANCIEROS 100.082.170  287.000.342  406.215.868 565.169.904  635.816.141

PERDIDA EN VENTA Y RETIRO DE

BIENES

EXTRAORDINARIOS

DIVERSOS 706.666.419 1.053.435.139 1.617.668.460 2.142.525.194

1.253.889.301  3.281.917.623  4.451.168.651 5.825.338.084

Nota: Autoria propia
45.1.3. Inversiones
Se presenta el presupuesto correspondiente a la inversion inicial del modelo de negocio.

Tabla 13

Inversiones en adecuacion de bodegas

item Costo

Seguridad: sistema de alarma por sede 1.500.000,00
Seguridad: sistema de video integrado por sede 2.000.000,00
Seguridad: caja fuerte grande con sistema de 4.500.000,00

apertura con confirmacion remota y clave variable

Seguridad: Sistema de control biométrico 3.500.000,00
Vidrio de seguridad exterior 20.000.000,00
Puerta de Seguridad 3.500.000,00
Adecuaciones menores 5.000.000,00
Gramera calibrada 450.000,00
Elementos menores varios 2.000.000,00

TOTAL 220.000.000,00

Nota: Autoria propia



Tabla 14

Inversiones oficinas administrativas

Item Costo

Seguridad: sistema de alarma por sede 1.500.000,00
Seguridad: sistema de video integrado por sede 20.000.000,00
Seguridad: caja fuerte grande con sistema de apertura 25.000.000,00

con confirmacion remota y clave variable

Seguridad: Sistema de control biométrico 3.500.000,00
Equipamiento de oficina 5.000.000,00
Equipos de computo 5.000.000,00
Pagina web y estrategia mkg online 1.000.000,00

TOTAL 61.000.000,00

Nota: Autoria propia

45.1.4. Depreciacion y amortizaciones
Se deprecia a 10 afios de vida util, segin las Normas Internacionales de Informacion
Financiera 10% anual hasta que se deprecie en su totalidad.

Tabla 15

Depreciacion y amortizaciones
Valor a depreciar:

281.450.000 Anual NIFF (10%)

2019 $  28.145.000
2020 $ 28.145.000
2021 $ 28.145.000
2022 $ 28.145.000
2023 $ 28.145.000
2024 $ 28.145.000
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2025 $ 28.145.000

2026 $ 28.145.000
2027 $ 28.145.000
2028 $ 28.145.000

Nota: Autoria propia
45.1.5. Financiacion
La empresa se apalanca con recursos propios y no requiere financiacion de bancos.
4.5.1.6. Estado de resultados proyectado
Se presenta el estado de resultados proyectado del modelo de negocios desde el afio 2019 a

2023. Ver Tabla 16
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Tabla 16

Estado de resultados proyectado

INGRESOS

\[0) 2019 2020 2021 2022 2023

POR ACTIVIDADES ORDINARIAS

OPERACIONALES DE

ADMINISTRACION
GASTOS DE PERSONAL 1.153.807.131 2.288.250.862 2.991.517.644 3.642.499.721 4.275.695.374
982.060.131 2.013.998.994 2.610.796.382 3.207.595.016 3.777.509.506
HONORARIOS 150.000.000
6.000.000 66.000.000 144.500.000 150.000.000
Ingresos operacionales de contado
40.474.407.154 114.800.136.656  162.486.347.267 226.067.961.415 254.326.456.592
TOTAL VENTAS BRUTAS
40.474.407.154
_ 162.486.347.267 _ 226.067.961.415 254.326.456.592

2019

2020

2021 2022 2023

DEVOLUCIONES

DESCUENTOS

TOTAL DEVOLUCIONES EN VENTAS

TOTAL INGRESOS POR.
OPERACIONESORDINARIAS 40.474.407.154  114.800.136.656  162.486.347.267  226.067.961.415 254.326.456.592
COSTO DE VENTA Y PRESTACION
SERV -
Costo de Produccion e insumos

38.926.261.081  110.409.031.429  156.271.244.484  217.420.861.891 244.598.469.627
Logistica integral

40.474.407 206.051.527 324.972.695 452.135.923 508.652.913

PRESTACIONSERV 38.966.735.488 110.615.082.956  156.271.244.484  217.872.997.814 245.107.122.540
2%COSTO 96% 96% 96% 96% 96%
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UTILIDAD BRUTA EN VENTAS 8.194.963.601
1.507.671.666 4.185.053.700 6.215.102.783 9.219.334.051
MARGEN DE UTILIDAD % 4% 1% 1% 4% 4%
GASTOS OPERACIONALES
IMPUESTOS 134.805.705
20.000.000 58.888.868 87.786.262 192.827.267
ARRENDAMIENTOS 144.000
54.000 144.000
SEGUROS 60.000
2.000 18.000 36.000 66.000
SERVICIOS
65.400.000 73.800.000 73.800.000 73.800.000 73.800.000
GASTOS LEGALES
20.000.000 2.200.000 1.200.000 2.400.000 7.400.000
MANTENIMIENTO Y REPARACIONES
3.500.000 3.500.000 3.500.000 3.500.000
GASTOS DE VIAJE
22.950.000 30.600.000 30.600.000 30.600.000 30.600.000
DIVERSOS
9.250.000 11.100.000 11.100.000 11.450.000 11.703.600
DEPRECIACIONES
28.145.000 28.145.000 28.145.000 28.145.000 28.145.000
_TOTAL, GASTOS OPERACIONALES 3.642.499.721
1.153.807.131 2.288.250.862 2.991.517.644 4.275.695.374
_UTILIDAD OPERACIONAL
353.864.536 1.896.802.838 3.223585.139 4.552.463.881
4.943.638.678
2020 2021 2022
FINANCIEROS
100.082.170 287.000.342 406.215.868 565.169.904 635.816.141
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DIVERSOS

706.666.419 1.053.435.139 1.617.668.460 2.142.525.194
TOTAL GASTOS NO OPERACIONALES
100.082.170 993.666.761  1459651.008  2.182838.363 2.778341.335
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS
1.053724.960  1.294584.101 1.763.934.132 2.369.625.517 2.165.297.343
PROVISION IMPUESTOS
IMPUESTO DE RENTA
42.700.000 353.333.210 526.717.570 808.834.230 1.071.262.597
TOTAL PROVISION DE IMPUESTOS
42.700.000 353.333.210 526.717.570 808.834.230 1.071.262.597
UTILIDAD DEL EJERCICIO
1.011.024.960 941.250.892 1.237.216.562 1.560.791.287 1.094.034.746
%Utilidad 2,50% 0.82% 076% 0.69% 043%

Nota: Autoria propia
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4.5.1.7.

Flujo de caja neto

Se presenta el flujo de caja neto proyectado del modelo de negocios desde el afio 2019 a

2023.

Tabla 17

Flujo caja neto

Detalle

INICIAL

TOTAL

TOTAL

TOTAL

TOTAL

TOTAL

Saldo Inicial de Bancos y 1.220.000.000 1.177.777.366 1.755.725.232 2.696.114.100 4.285.050.387
Caja
Ingresos 1.220.000.000 40.474.407.154 114.800.136.656  162.486.347.267 226.067.961.415 254.326.456.592
Ingresos operacionales de - 40.474.407.154 114.800.136.656  162.486.347.267 226.067.961.415 254.326.456.592
contado
Aportes de Socios 1.220.000.000 - - - - -
Egresos - 40.235.179.789 114.222.188.789  161.545.958.400 224.479.025.127 253.204.276.846
Gastos Operativos - 1.168.362.131 4.423.188.951 5.318.812.971
2.613.439.072 3.490.090.213
Gastos de Personal - 3.207.595.016 3.777.509.506
982.060.131 2.013.998.994 2.610.796.382
Salarios 3.777.509.506
982.060.131 2.013.998.994 2.610.796.382 3.207.595.016
Bonificaciones - - -
Honorarios - 150.000.000 150.000.000
6.000.000 66.000.000 144.500.000
Revisoria Fiscal - 18.000.000
6.000.000 18.000.000 18.000.000 18.000.000
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Auditoria Externa

12.000.000

12.000.000

12.000.000

12.000.000

Asesoria Contable

Otros - 120.000.000
- 36.000.000 114.500.000 120.000.000
Impuestos - 943.639.935 1.264.089.864
62.700.000 412.222.078 614.503.831
IVA Descontable - - -
IMPUESTO DE RENTA - 192.827.267
20.000.000 58.888.868 87.786.262 134.805.705
Otros - 1.071.262.597
42.700.000 353.333.210 526.717.570 808.834.230
Arrendamientos - 144.000
- - 54.000 144.000
Construcciones y - 144.000 144.000
Edificaciones
N N 54.000
Seguros - 66.000
2.000 18.000 36.000 60.000
Otros - 60.000 66.000
2.000 18.000 36.000
Servicios - 73.800.000
65.400.000 73.800.000 73.800.000 73.800.000
Aseo y Vigilancia - 5.400.000 5.400.000
4.500.000 5.400.000 5.400.000
Asistencia Técnica - 6.000.000 6.000.000
5.000.000 6.000.000 6.000.000
Administracion - 12.000.000
10.000.000 12.000.000 12.000.000 12.000.000
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Temporales - 24.000.000

20.000.000 24.000.000 24.000.000 24.000.000
Acueducto y Alcantarillado - 6.000.000 6.000.000
6.000.000 6.000.000 6.000.000
Energia Eléctrica - 6.000.000 6.000.000
6.000.000 6.000.000 6.000.000
Teléfono - 4.200.000 4.200.000
4.200.000 4.200.000 4.200.000
Correo, Portes y - 3.000.000 3.000.000
Telegramas
3.000.000 3.000.000 3.000.000
Propaganda y Publicidad - 3.000.000 3.000.000
3.000.000 3.000.000 3.000.000
Telefonia Celular - 1.200.000 1.200.000
1.200.000 1.200.000 1.200.000
Otros - 3.000.000 3.000.000
2.500.000 3.000.000 3.000.000
Gastos Legales - 7.400.000
20.000.000 2.200.000 1.200.000 2.400.000
Notariales - - -
20.000.000 1.000.000 -
Trémites y Licencias - - 5.000.000
Otros - 2.400.000 2.400.000
- 1.200.000 1.200.000
Mantenimiento y - 3.500.000
Reparaciones
- 3.500.000 3.500.000 3.500.000
Equipo de Oficina - 1.000.000 1.000.000
- 1.000.000 1.000.000
Equipo de Computo y - 500.000 500.000
Comunicaciones
- 500.000 500.000
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Otros - 2.000.000 2.000.000
- 2.000.000 2.000.000
Gastos de Viajes - 30.600.000
22.950.000 30.600.000 30.600.000 30.600.000
Alojamiento y - 12.000.000
Manutencion
9.000.000 12.000.000 12.000.000 12.000.000
Pasajes Aéreos - 12.000.000
9.000.000 12.000.000 12.000.000 12.000.000
Pasajes Terrestres - 4.200.000 4.200.000
3.150.000 4.200.000 4.200.000
Otros - 2.400.000 2.400.000
1.800.000 2.400.000 2.400.000
Diversos - 11.703.600
9.250.000 11.100.000 11.100.000 11.450.000
Libros, Suscripciones, Perio6- 950.000 1.200.000
dicos
500.000 600.000 600.000
2020 2021 23
Gastos de Representacion 3.600.000 3.600.000
3.000.000 3.600.000 3.600.000
Comisiones - 1.200.000 1.200.000
1.000.000 1.200.000 1.200.000
Elementos de Aseo y - 600.000 600.000
Cafeteria
500.000 600.000 600.000
Utiles, Papeleriay - 600.000 600.000
Fotocopias
500.000 600.000 600.000
Combustibles y - 1.800.000 1.800.000
Lubricantes
1.500.000 1.800.000 1.800.000
Taxis y Buses - 1.200.000 1.200.000
1.000.000 1.200.000 1.200.000
Casino y Restaurante - 360.000 360.000
300.000 360.000 360.000
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Parqueaderos 240.000 240.000
200.000 240.000 240.000
Peajes 600.000 600.000
500.000 600.000 600.000
Elementos de Oficinay 300.000 300.000
Comuna 250.000 300.000 300.000
Certificacion Bas - 3.600
Gastos No Operativos 2.182.838.363 2.778.341.335
100.082.170 993.666.761 1.459.651.008
Financieros 565.169.904 635.816.141
100.082.170 287.000.342 406.215.868
Gravamen al Movimiento 508.652.913
Financiero 80.948.814 229.600.273 324.972.695 452.135.923
Gastos Bancarios 127.163.228
19.133.356 57.400.068 81.243.174 113.033.981
Gastos Extraordinarios
Gastos Diversos 1.617.668.460 2.142525.194
- 706.666.419 1.053.435.139
Donaciones - -
Reparto de utilidades 2.142.525.194
- 706.666.419 1.053.435.139 1.617.668.460
Costos de Ventas 217.872.997.814 245.107.122.540
38.966.735.488 110.615.082.956  156.596.217.178
Costo de Ventas 217.420.861.891 244.598.469.627
38.926.261.081 110.409.031.429  156.271.244.484
Costo de por e insumos 244.598.469.627
38.926.261.081 110.409.031.429  156.271.244.484 217.420.861.891
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Otras compras

Costos Complementarios - 452.135.923 508.652.913
de Transporte
40.474.407 206.051.527 324.972.695
Logistica integral - 508.652.913
40.474.407 206.051.527 324.972.695 452.135.923
Otros Costos de Transporte - - R
Inversiones -
281.450.000 - - - -
Compra de Equipos - - -
281.450.000 - -
Saldo Final de Caja 1.220.000.000 4.285.050.387 5.407.230.133
1.177.777.366 1.755.725.232 2.696.114.100
Saldo Inicial - 2.696.114.100 4.285.050.387
1.220.000.000 1.177.777.366 1.755.725.232
Ingreso Operacional - 254.326.456.592
40.474.407.154 114.800.136.656  162.486.347.267 226.067.961.415
Gastos Operacionales - 250.425.935.511
40.416.547.618 113.228.522.028  160.086.307.392 222.296.186.764
Flujo Caja Operativo - 3.771.774.651 3.900.521.081
57.859.536 1.571.614.628 2.400.039.875

Otros Ingresos

1.220.000.000

Otros Egresos

- 100.082.170

993.666.761
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Flujo Caja 1.220.000.000 1.177.777.366 1.755.725.232  2.696.114.100 4.285.050.387

Inversionista 5.407.230.133

Nota: Autoria propia

Tabla 18

Flujo de caja resumido

IANO

Saldo Inicial 0 1.220.000.000 1.177.777.366 1.755.725.232 2.696.114.100 4.285.050.387
Ingreso 0 40.474.407.154 114.800.136.656 162.486.347.267 226.067.961.415 254.326.456.592
Operacional

Gastos 0 40.416.547.618 113.228.522.028 160.086.307.392 222.296.186.764 250.425.935.511

Operacionales

Flujo Caja 0 57.859.536 1.571.614.628 2.400.039.875 3.771.774.651 3.900.521.081
Operativo

Otros Ingresos 1.220.000.000 0 0 0 0 0
Otros Egresos 0 100.082.170 993.666.761 1.459.651.008 2.182.838.363 2.778.341.335

Flujo Caja

Inversionista 1.220.000.000 1.177.777.366  1.755.725.232  2.696.114.100  4.285.050.387

5.407.230.133
INVERSION

INICIAL 1.220.000.000
1.177.777.366 1.755.725.232 2.696.114.100 4.285.050.387 5.407.230.133

Nota: Autoria propia
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Tabla 19

Indicadores financieros proyeccion 5 afios
ITEM

TIR 137,02%
VPN 8.737.782.974,84
ITEM VALOR
TIO 10,00%
TIR 43,20%
VPN (MM DE USD) 2,00
ITEM VALOR
CAPEX 1.000.000,00
OPEX 500.000,00

Nota: Autoria propia

Como se puede observar, de acuerdo con el estudio financiero, las ratios financieras son
atractivos para generar la inversion inicial que se requiere para dar inicio a las labores propuestas en el

desarrollo de la prefactibilidad del modelo de negocios.
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5. Conclusiones

El objetivo de este trabajo era elaborar un estudio de prefactibilidad para la creacion de una
refineria de oro, el cual se baso en la revision bibliografia, el tratamiento de fuentes secundarias de
investigacion, aplicacion de teoria de formulacién de proyectos y el desarrollo metodolégico de
estudios de prefactibilidad, los cuales sirvieron de bases para soportar tedricamente la elaboracion de
este trabajo de investigacion.

En relacion a la revision bibliogréfica en este trabajo de prefactibilidad de modelo de negocios,
permite llegar a diversas conclusiones establecidas de la siguiente manera: 1) El sector de la refineria
de oro en Colombia tuvo una ampliacion y crecimiento durante los ultimos afos, debido a la inversion
en el sector de la mineria aurifera y las iniciativas gubernamentales que promueven el apoyo a dicho
sector, 2) La actividad emprendedora nacional del sector de la mineria y petréleo en Colombia se ha
acrecentado para atender la demanda de bienes y servicios de las mayores compafias mineras que
operan en el pais, actividad que representa en la coyuntura actual una oportunidad de generacion de
desarrollo econdémico creando un auge minero y 3) Las ventas de oro colombiano hacia el exterior
creciendo mas del 30% de la misma manera que el valor de las exportaciones.

En lo que concierne a la crisis sanitaria ocasionada por la pandemia COVID-19, el Gobierno de
Colombia realiz6 diferentes acciones por la reactivacion y sostenimiento de la economia nacional
mediante la modificacion de las legislaciones y politicas de gobierno, a través de un marco regulatorio
que propicie el emprendimiento, el crecimiento, consolidacion y sostenibilidad de las organizaciones,
con el fin de aumentar el bienestar social y la generacion de equidad.

Del analisis del mercado se puede inferir que el modelo de negocio refineria de oro en Colombia
constituye una accién de pocos competidores directos, debido a que actualmente tres empresas dominan
el negocio de refinacién de oro en Colombia, con una participacion combinada de 70% de la produccion

de 25t/a de oro explotado. Colombia también produce 15t/a de chatarra de oro y exporta
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aproximadamente 30t/a del metal amarillo; ademés de lo anterior se encontr6 que los canales de
distribucion que se piensan utilizar para la operativa del negocio ofrecen mayores margenes de utilidad
conforme con el anterior, en el cual interviene un distribuidor mayorista industrial (Distribuidor
mayorista — Casas Fundadoras).

El estudio técnico del proyecto permitié identificar que la localizacion y el tamafio del espacio
donde se piensa realizar la operacion del negocio aporta un valor agregado en cuanto a captacion de
clientes y aumento de participacion en el mercado. En cuanto a los aspectos juridicos, es importante
resaltar que el proyecto estd enmarcado en estatutos normativos que implican la constitucion de
modelos de negocios de naturaleza auriferos, reglamentados por la Constitucion de la Republica de
Colombia.

Al analizar la evaluacion financiera del modelo de negocio, se identificO que, para una
proyeccion de un periodo de 5 afios, el proyecto obtiene flujo de caja positivos desde el primer afio,
donde se generan utilidades y se evidencia un retorno de la inversion para dicho periodo, asi como lo
evidencian los indicadores TIR, VPN y TIO positivos, lo cual demuestra que al transcurrir los afios el

proyecto tiene crecimientos significativos, tornandose mas atractivo para posibles inversionistas.
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