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HACIENDO VIABLE LA MINERIA PERUANA
EL CASO DE MINERA GOLD LAND*

Adolfo Centeno Rojas
Universidad ESAN
acenteno@esan.edu.pe
adolfocenteno@yahoo.com

Resumen

Actualmente, la mineria representa una significativa fuente de divisas para el Peru; sin embargo, ha
pasado por épocas de crisis debido, principalmente, a la baja cotizacion de los metales. Muchas em-
presas internacionales que invirtieron en la gran mineria pudieron superar las etapas dificiles por el
respaldo financiero de sus casas matrices o de entidades financieras internacionales, asi como por el
aprovechamiento de economias de escala. En cambio, algunas pequefias y medianas empresas mine-
ras tuvieron que cerrar sus operaciones, lo que ocasiono efectos sociales negativos y, en ocasiones, la
degradacion del medio ambiente. No obstante, hubo otras que, gracias al compromiso de sus accio-
nistas, sus trabajadores y la banca local, supieron implementar una serie de acciones que les permitid
seguir operando en las peores circunstancias. La historia de Minera Gold Land ilustra el caso de esas
empresas que pudieron mantenerse vigentes en condiciones muy adversas.

Palabras clave: proyectos mineros, inversiones, oro, gestion minera, precios de metales.

Abstract

Although mining is at present a significant source of foreign currency flows to Peru, it went through
times of crisis when metal quotations dropped. Many international mining majors weathered the crises
with the financial backing of their parent companies or financial multilaterals, and their operative
economies of scale. In the wake of the crisis, some small and intermediate mining companies closed
their operations, leaving behind a negative impact of their communities and a degraded environment.
Yet, other companies, thanks to the commitment of their shareholders, workers and local banks,
introduced a number of initiatives to negotiate the crisis. The story of Gold Land Mining illustrates
the case of those companies that managed to survive during very dire times.

Key words: mining projects, investments, gold, mining management, metal prices.

*  Algunos datos de este articulo han sido modificados para mantener en reserva la identidad de la empresa y
resaltar situaciones que enriquecen temas de especial interés para el analisis.
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1. El contexto de las empresas mineras
auriferas peruanas

La empresa minera, en especial aquella
de la pequeiia y la mediana mineria, por
su importancia en las zonas altoandinas
generalmente muy alejadas de las grandes
ciudades, ha sido una de las principales
generadoras de empleo y promotora del
desarrollo de nuevas actividades conexas
con su actividad; sin embargo, esta situa-
cién también ha traido como consecuencia
nuevos desafios en los ambitos social, eco-
némico y medioambiental.

Desde la época colonial, la actividad
minera se desarrolld dentro de situaciones
laborales conflictivas debido a la existencia
en el sector de formas de explotaciéon y
legislacion inadecuadas, lo que afectd sobre
todo a los trabajadores obreros. A partir
del afio 1975 se acentuaron los problemas
laborales y las dificultades en las relaciones
entre las empresas, los trabajadores y el
Estado y se inicid un proceso de protestas y
reclamos en demanda de mejoras salariales
y beneficios sociales.

En la década de 1980 hubo una signi-
ficativa presencia de distintas agrupaciones
de izquierda en los sindicatos mineros, lo
que permitié que grupos extremistas como
Sendero Luminoso aprovechasen estos
escenarios. Ante esta situacion, el gobierno
llego incluso a «militarizar» algunas zonas
en las cuales se llevaban adelante activida-
des mineras.

Por otro lado, esta década, en especial
entre los afios 1985 y 1990, fue un periodo
de estancamiento para la mineria debido
principalmente a factores politicos y eco-
némicos. Aspectos como el control sobre el
tipo de cambio del dolar (existian distintos
tipos de ddlar MUC, entre ellos el dolar
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minero), las importaciones y los precios
provocaron la escasez de muchos bienes y
la distorsion de la economia en general.

The Peruvian mineral sector faced conti-
nued rising operational costs, labor proble-
ms, terrorism, high inflation of 115%, and
increased difficulties in obtaining foreign
currency to import supplies and spare parts.
After being frozen for almost 2 years, the
exchange rate for the mining sector “dolar
minero”, one of the several exchange rates
existing in the country, was increased from
about 16 intis per US$ 1.00 in early 1987 to
40 intis per US$ 1.00 in December 1987.
The official exchange rate dropped 65% in
the last quarter of 1987 from 20 intis per
USS$ 1.00 in October to 33 intis per US$
1.00 in December. [...] Several small mines
suspended operations for lack of working
capital, new equipment, supplies and spare
parts (Velasco, 1987: 689).

También se sumaron otros factores,
como la hiperinflacién y el aislamiento
financiero internacional, que dificultaron
el desarrollo de las actividades de explora-
cién y explotacion minera. Esto ocasiono
incluso que fueran suspendidos importantes
proyectos, especialmente de la mediana y la
gran mineria.

Otro de los aspectos que caracterizaron
el pasado del sector minero, y que se hizo
mas evidente en la década de 1980, fue la
falta de una adecuada legislacion sobre el
manejo responsable del medio ambiente,
lo que ocasiond que algunas operaciones
mineras degradaran la naturaleza y acumu-
laran pasivos ambientales que hasta la fecha
se tratan de mitigar.

No se implementaron politicas de
promocion del desarrollo minero que inte-
resaran a inversionistas nacionales e interna-
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cionales, tampoco se impulso el desarrollo
y la incorporacion de nuevas tecnologias
en las operaciones mineras, lo cual reper-
cutio en la baja calidad y productividad del
sector. Las politicas laborales, medioam-
bientales y de participacion social en las
zonas mineras todavia no despertaban el
interés de los gobiernos y el Estado parecia
vivir de espaldas a la problematica que se
generaba en torno a la actividad minera. La
desarticulacion econdmica, politica y social
repercutid en el sistema productivo minero
en todo el pais. Se propici6 asi un tipo de
explotacion poco tecnificada y de baja
escala, incluso con operaciones informales
en minas abandonadas y en los lavaderos
de oro en los rios de Madre de Dios y las
zonas aledafias.

A partir de la década de 1990 se logro
controlar los efectos de la violencia terro-
rista, estabilizar la economia ¢ implementar
una nueva legislacion apropiada para la pro-
mocioén de la inversion privada en el sector
minero, con lo que se consigui6 iniciar la
reactivacion de esta actividad con la parti-
cipacion de inversionistas extranjeros, sobre
todo en la mediana y la gran mineria.

La celeridad y la profundidad de los
cambios producidos en los ultimos quince
afios en el entorno tecnologico, econdmi-
co, social, politico y medioambiental han
propiciado modificaciones en la forma de
gestionar las empresas mineras. Asi, en la
década de 1990 ya no eran condiciones sufi-
cientes para desarrollar un proyecto minero
la productividad y la rentabilidad, sino que
estas debian conjugarse necesariamente con
una buena gestion de proteccion del medio
ambiente, la salud de los trabajadores y la
seguridad industrial, que se convirtieron en
tres variables importantes en todo proyecto
minero.

Del mismo modo, los conflictos mineros
que tradicionalmente enfrentaban a empre-
sas mineras y trabajadores incorporaron a
otros actores, tales como las organizaciones
no gubernamentales (ONG) nacionales e
internacionales, el gobierno, las entidades
del Estado y la sociedad civil organizada.
Surge asi como una necesidad de la acti-
vidad minera el desarrollo concertado en
un determinado territorio y la obtencidn
de la «aprobacidon» del entorno social, la
cual algunos autores denominan «licencia
social».

En la actualidad existe una mayor
participacion conjunta entre la empresa
privada, el Estado y la sociedad civil; sin
embargo, los mecanismos de participacion
y la representatividad de algunos de ellos
se ven muchas veces cuestionados. Algunas
ONG asumen posiciones radicales en torno a
la mineria y algunos lideres o representantes
locales se dejan influenciar por intereses
politicos o particulares. Por otro lado, atin
no se ha consolidado una autoridad técni-
ca autonoma que otorgue las respectivas
licencias de exploracion y explotacion en
representacion del Estado y tenga también
una contraparte que fiscalice la actividad
minera con participacion de todos los acto-
res involucrados.

2. El oro en el contexto nacional
e internacional

En el Perd, la mineria aurifera se desarro-
116 desde antes de la llegada de los espa-
fioles, incluso antes del Imperio incaico;
sin embargo, fue en esta etapa cuando
aumento la extraccion del oro. Durante la
Colonia se paso, a partir de 1540, de una
primera fase dedicada a la fundicién de los
objetos metalicos encontrados por los con-
quistadores a una segunda fase dedicada a
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la busqueda de yacimientos y la extraccion
de minerales (Fisher, 1977: 23).

El mas destacado hecho en la mineria
de la época colonial fue el descubrimiento,
en abril de 1545, del gran yacimiento de plata
de Potosi. Estaba ubicado a4000 m.s. n.m.
en el Alto Perti y convirtié a esa region en
la zona mas rica y prospera de la época. Otro
hecho importante de la mineria colonial fue
el descubrimiento, en 1564, de las minas de
Huancavelica, cuyo producto, el mercurio,
seria utilizado para un novedoso método de
extraccion de plata en amalgama con el
azogue.

En la primera etapa republicana, entre
1821 y 1883, tuvo mayor importancia la
extraccion del guano de isla y el salitre, lo
que dejo a la explotacion minera en segundo
plano. Mas adelante, el presidente Nicolas
de Piérola decidio vincular el sistema mone-
tario peruano al inglés y con este propdsito
se acuflaron monedas de oro de iguales
dimensiones, peso, ley y valor que la libra
esterlina. Esta medida desperto el interés
por la explotacion del oro y al mismo tiempo
permitid estabilizar la economia nacional,
sin embargo, este segundo aspecto no tuvo
los resultados esperados, por lo que, pasados
algunos afios, se dispuso la no circulacion
de las monedas acuifiadas en oro.

Ya en el siglo XX, un hecho importante
que repercutio en la economia mundial fue el
derrumbe de la bolsa de Nueva York en oc-
tubre de 1929, lo que origind una depresion
economica de la cual se saldria recién en 1933.
Una medida para superar esta crisis, dada en
enero de 1934, fue la devaluacién, lo que
provoco que el precio oficial del oro pasase de
20,67 a 35 dolares la onza.

Mientras tanto, en el Pera la actividad
minera aurifera aun no se desarrollaba por
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la escasa inversion en el sector. En los afios
1938 y 1939 la produccion aurifera solo
representaba alrededor del 20% de la pro-
duccién minera (Benavides, 2006: 58).

En julio de 1944 se celebra la Conferen-
cia de Bretton Woods, en New Hampshire,
Estados Unidos. Alli, J. M. Keynes, por el
lado de los britanicos, y H. D. White, por el
de los estadounidenses, realizaron notables
aportes. Se plantearon medidas para estabi-
lizar los tipos de cambio y Estados Unidos
se comprometié a comprar o vender oro en
todo momento al precio de 35 dolares la
onza. La existencia de este compromiso
permitié que el ddlar fuese convertible en
oro, y en otras monedas a través del ddlar.
De esta conferencia también surgieron el
Banco Mundial (BM) y el Fondo Monetario
Internacional (FMI).

En el plano nacional, al promulgarse el
Codigo de Mineria en 1950 el pais inici6 la
época de la gran mineria enfocada en los
minerales basicos y la plata, cuyos precios
subian presionados por la demanda indus-
trial. Se puso asi en marcha, en 1960, la
explotacion del cobre en Toquepala. Pese a
las ventajas del nuevo cddigo, la mineria de
oro no tuvo suficiente desarrollo.

A partir de 1960 ya se notaba cierta des-
confianza respecto de la politica sobre el oro
de los Estados Unidos. En febrero de 1961
se unen ocho bancos centrales (Francia solo
participaria hasta junio de 1967) y crean
el Pool del Oro con el objetivo de ayudar
a mantener el precio de ese metal en 35
ddlares la onza. Sin embargo, en la segunda
mitad de la década las reservas de oro de
Estados Unidos bajaban persistentemente
mientras sus obligaciones en ddlares iban en
aumento. Ademas, en 1968 habia ocurrido
la devaluacion de la libra esterlina.
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En marzo de 1968, los siete bancos cen-
trales que quedaban en el Pool del Oro emi-
tieron un comunicado en el que se instaurd
un doble mercado del metal. Esta medida
dio origen al fin del periodo de estabilidad
del precio del oro. En agosto de 1971, Esta-
dos Unidos se vio obligado a suspender la
convertibilidad del dolar en oro y a dejar
sin efecto la equivalencia de 35 doélares
por onza. Esto hizo que la mayoria de los
demas paises dejaran flotar libremente sus
monedas (Ruiz, 2004: 30).

En el Peru, con el inicio, en 1969, del
gobierno militar de Juan Velasco Alvarado
se expropiaron las empresas mineras extran-
jeras, con excepcion de la mina de Toquepa-
la, cuya propietaria, Southern Peru Copper
Corp., tenia un compromiso de inversion de
800 millones de ddlares en el yacimiento
de Cuajone. Esta situacion no permitio el
adecuado desarrollo de la mineria peruana

pues hubo pocas inversiones, entre ellas
las refinerias de zinc de Cajamarquilla y de
cobre en Ilo y los proyectos de Cerro Verde
y Tintaya.

Desde 1971, afio en el cual la cotizacién
internacional del oro recobrd autonomia,
comenzo6 una época de alza; el precio
llegd a los 850 dolares por onza en 1980.
Esta situacion dio origen a un periodo de
crecimiento de la produccién aurifera en el
Peruy en el mundo, que se consolida con la
puesta en operacion de la mina Yanacocha
en el afio 1992. Este auge permitid atraer
a otros inversionistas nacionales e inter-
nacionales, tales como Barrick, Noranda,
Cominco, BHP Billiton, Cyprus Minino y
Phelps Dodge, entre otros.

En el afio 2007 el Peru es el primer pais
productor de oro en América Latina y el
quinto en el mundo.
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Fuente: <www.usagold.com>.

Grdfico 1
Evolucion del precio del oro, 1970-2006
(dolares americanos por onza)
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3. Inicios de Minera Gold Land S.A.
(Migolsa): 1970-1990

A comienzos de la década de 1970, cuando
la mineria aurifera atin no despertaba el inte-
rés de los grandes inversionistas, un grupo
econdmico peruano decidid invertir en este
sector y empezd a operar en una zona ubi-
cada entre los 800 y los 1800 m.s.n.m. y
a menos de 100 kilémetros de la carretera
Panamericana. Esta zona ya tenia antece-
dentes de una actividad minera de extrac-
cién artesanal de oro por parte de mineros
informales, carentes de la tecnologia y los
recursos necesarios para una explotacion de
mayor escala. Algunos pequefios comercia-
lizadores se habian asentado en los alrede-
dores como proveedores, y a la vez clientes,
de los mineros informales, quienes no tenian
mayor contacto con el exterior.

La empresa, que se constituyd como
Minera Gold Land S A. (Migolsa), habia
ubicado un yacimiento minero cuyas vetas'
eran de origen hidrotermal del tipo de relle-
no de fractura. La mineralizacion aurifera
estaba asociada al cuarzo y la pirita.

Al principio las vetas eran explotadas
en forma artesanal y casi superficialmente.
A partir de mayores inversiones, la explota-
cién de estos yacimientos se hizo en forma
subterranea’ y mecanizada. El mineral era
extraido utilizando métodos tradicionales

1. Veta o filon: material compuesto por uno o varios
minerales que rellena una grieta alargada dentro
de una formacion rocosa. Su espesor puede variar
entre pocos centimetros y varios metros.

2. Se emplea la explotacion subterranea (camaras
subterraneas) cuando la sobrecarga de estéril sobre
la masa mineralizada es tal que su remocién hace
inviable un proyecto minero. La mineria subterra-
nea presenta mayores costos de explotacion que la
de cielo abierto, menor capacidad de extraccion de
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de corte y relleno ascendente (over cut
and fill)} y almacenamiento provisional
(shrinkage).

A partir de 1979 Migolsa, aprovechan-
do el alza internacional del precio del oro,
emprendid un crecimiento horizontal cons-
tituyendo nuevas empresas mineras a las
cuales dio en cesidn algunas concesiones
que poseia. Ademas, ampli6 la capacidad
de su planta de beneficio a 700 toneladas
métricas por dia (TMD). Para fines de 1985,
luego de haber efectuado un ambicioso
programa de desarrollos mineros junto con
las demas empresas del grupo, consiguiod
aumentar la produccion diez veces en cinco
aflos, con un volumen anual de cerca de 35
mil onzas de oro fino.

La empresa tenia cerca de 1500 trabaja-
dores, quienes con sus familiares llegaban
a una poblacion aproximada de 7 000 per-
sonas en el campamento. En este periodo
existieron programas sociales para los
trabajadores y sus dependientes gracias a
los favorables resultados econdmicos de la
empresa. Uno de estos programas fue la pro-
mocidén de la construccion de 500 viviendas
para los trabajadores en dos urbanizaciones
ubicadas en la ciudad mas cercana al asiento
minero. Ademas, se construyeron colegios
para 2 850 nifios en edad escolar y la empre-
sa entregaba un litro de leche diario a cada
nifio menor de 10 afios.

reservas de mineral y mayores riesgos laborales.
Sin embargo, desde un punto de vista ambiental
las minas subterraneas suelen tener menor impacto
que las minas a cielo abierto.

3. Meétodo en el cual el mineral es arrancado por
franjas horizontales y/o verticales empezando
por la parte inferior de un tajo y avanzando ver-
ticalmente. Cuando se ha extraido la franja com-
pleta, se rellena el volumen correspondiente con
material estéril (relleno).
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Desde 1986, Migolsa, al igual que otras
empresas del sector, comenzd a sentir los
efectos de las nuevas politicas del gobierno
que asumio el poder el afio anterior. Por un
lado, sus ingresos se veian supeditados a un
délar controlado y, por el otro, sus costos
de operacion aumentaban por los efectos
de la hiperinflacion que se experimentd en
los afios siguientes. Para poder subsistir, la
empresa paralizo sus desarrollos mineros y
solo procesaba sus reservas*.

4. Una etapa llena de incertidumbres
y retos: 1990-1995

El ultimo quinquenio de la década de 1980
fue desfavorable para las inversiones en
mineria y otros sectores de la economia
peruana. Muchas pequefias y medianas
empresas habian cerrado y otras estaban en

185

franco deterioro y subsistian, sobre todo,
gracias a las inversiones de grupos econo-
micos peruanos y de la banca nacional.

A pesar de que en el afio 1987 el precio
del oro llegod a bordear los 500 ddlares por
onza, al terminar la década su tendencia era
a la baja, y en 1990 cerrd a un precio pro-
medio de 384 dolares por onza. Las proyec-
ciones del precio del oro para los siguientes
afios parecian poco favorables; sin embargo,
debido a las nuevas tecnologias que per-
mitian reducir los costos de obtencion del
oro y a la nueva legislacién promotora de
la actividad minera habia expectativas para
emprender nuevos proyectos por parte de
empresarios nacionales y extranjeros.

En 1990, el sector minero se encontraba
en una situacion deplorable como producto
de una equivocada politica econdmica que
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Grdfico 2

Precio del oro en Londres, enero de 1985-septiembre de 2007
(ddlares americanos por onza)

4. Una reserva de minerales es aquella cuya ex-
tracciéon se considera econdmicamente renta-
ble. Las reservas pueden cambiar seglin varie el
precio de los metales en el mercado mundial.
Cuando aumenta el precio se puede extraer

minerales de un grado menor, lo cual incremen-
ta la reserva, aunque también puede suceder lo
contrario. Las mejoras tecnoldgicas también au-
mentan las reservas al disminuir los costos de
operacion.
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habia generado alta inflacion, desventajoso
tipo de cambio y altos aranceles, lo que
causo la descapitalizaciéon de muchas
empresas mineras. El terrorismo contribuyo
también a la existencia de un clima de agi-
tacion social y alejé a los inversionistas.
Ademas, las empresas mineras tenian gran-
des cargas sociales, tales como ¢l mante-
nimiento de hospitales o postas de salud,
escuelas, campamentos, carreteras e incluso
el «subsidio» de algunos servicios basicos
para las comunidades vecinas a las opera-
ciones mineras.

Desde 1978, cuando se inaugur6 la mina
Cuajone de Southern Peru, no se registraban
grandes inversiones privadas en la mineria.
El sector privado mantenia las actividades
de exploracion en niveles minimos. Solo el
Grupo Buenaventura, asociado con la su-
cursal de la empresa minera francesa BRGM,
se hallaba explorando en Cajamarca.

La mineria del oro era la unica que
presentaba indices aceptables gracias a las
medidas de la ley promocional de la explo-
tacion de oro y el «premio» que recibia en
sus ventas al Banco Central de Reserva
(BCR), el cual tenia la exclusividad de la
comercializacién de este metal. Como
consecuencia de esta ley se habia reempren-
dido actividades exploratorias en el pais,
iniciandose la produccion en el distrito de
Pataz (La Libertad) y en los rios de Madre
de Dios (Chappui, 1996: 50).

En 1991, el nuevo gobierno decidid
mejorar la legislacion minera y hacer com-
petitivo este sector, implementado ademas
un proceso de privatizacion. Se redujo los
aranceles en porcentajes que iban de 70 a
15%, se dispuso la libre reinversion de
utilidades y se promovio la firma de contra-
tos de estabilidad tributaria, la libre comer-
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cializacién del oro, el drawback arancelario
(que fue retirado después) y otras medidas
complementarias. Esta situacion llevd tam-
bién al sector financiero a replantear sus
estrategias de apoyo a las empresas mineras,
tanto para proyectos nuevos como para
operaciones con problemas financieros.

Este nuevo escenario permitio a Migolsa
establecer nuevas formas de gestion de la
empresa y, entre otras medidas, se dispuso
que a partir de 1991 la remuneracion de los
trabajadores estaria en funcion de la produc-
cion, es decir, se pagaria un salario basico y
ademas una suma variable de acuerdo con
la produccion obtenida, a la cual se llamo
bono de produccion.

Sin embargo, llegado al afio 1992, pese
a los avances en legislacion minera y otros
que favorecian la inversion privada, el
problema de la seguridad interna que se
habia agravado por la accion de Sendero
Luminoso seguia preocupando y era una
de las causas de la lenta recuperacion del
sector minero. El gobierno habia imple-
mentado nuevas estrategias para enfrentar
este problema y el 12 de septiembre de ese
afio capturo al lider de Sendero Luminoso,
Abimael Guzman Reinoso, y a los principa-
les dirigentes de esa organizacion terrorista.
Este hecho traeria nuevas perspectivas para
los inversionistas mineros.

Los aspectos de la conservacion del
medio ambiente y la problematica social ya
eran considerados con interés por el Minis-
terio de Energia y Minas. Asi, se elabord
una norma para implementar acciones de
mitigacion de los dafios ambientales causa-
dos por la mineria, con la participacion de
representantes del sector privado. Migolsa
no tenia mayores problemas respecto de
contaminacion del medio ambiente.
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En el afio 1993 se inician los procesos
de privatizacion. El Registro de Mineria se
veia en dificultades debido a la cantidad
de petitorios que recibia, las divisiones de
exploracion de las grandes compaiiias mine-
ras abrian oficinas en Lima y los gedlogos
buscaban nuevos yacimientos de minerales.
Mientras el sector minero entraba en fase
de expansion, Migolsa tuvo dos nuevas
oportunidades. En los afios 1993 y 1994,
luego de un proceso de due diligence’, dos
compaiiias junior®, una canadiense y una
australiana, se interesaron en invertir 21
millones de ddlares en todo el distrito mine-
ro, tomando como centro de operaciones a
Migolsa. Lamentablemente, esta inversion
no pudo concretarse por exigencias exce-
sivas de parte de algunos dirigentes del
sindicato de trabajadores, quienes recibian
asesoramiento de la Federacion Minera
del Pert y de otros grupos con intereses
particulares.

En este contexto, Migolsa habia llegado
al afio 1990 con muy pocas deudas a expen-
sas de sacrificar sus reservas de mineral. La
empresa no habia hecho inversiones de gran
escala en exploracion y desarrollo y se habia
limitado a generar reservas para un horizon-
te de entre cuatro y cinco meses. Migolsa
trabajaba a pérdida y su financiamiento era
basicamente con adelantos de sus clientes,
quienes pedian a los accionistas y los direc-

5. Se llama due diligence al proceso de revision en
el cual se analizan los aspectos financieros, impo-
sitivos y operacionales de un negocio en el que
se piensa invertir (sea por adquisicion o alianza),
lo que permite una evaluacion adecuada de los
posibles riesgos, debilidades y posibilidades de
la empresa evaluada.

6. Las compaiiias junior estan comprometidas casi
exclusivamente con la exploracion de nuevos
prospectos mineros. Las compailias senior cuen-
tan con la capacidad para disefiar, construir y
operar minas.

tivos que avalaran con garantias personales
los adelantos otorgados.

A partir de julio de 1990, fecha en la cual
el nuevo gobierno realizd un ajuste de la
economia peruana al «sincerar» los precios
de los insumos, Migolsa necesitaba producir
9 kilogramos mas de oro fino al mes solo
para cubrir el alza de los precios del petrdleo
y los lubricantes.

Ante esta situacidn, se considerd cerrar
la mina como alternativa, lo cual, aparte de
los problemas econdmicos y sociales que
se generarian para los trabajadores, afec-
taria el medio ambiente por la posibilidad
de invasion de la mina por trabajadores
informales, quienes suelen hacer un uso
indiscriminado del mercurio y el cianuro,
elementos altamente contaminantes del
entorno. Sin embargo, primo la decision
politica y estratégica del accionista mayo-
ritario, quien hipoteco ante el Banco Local
(BL) todos sus bienes valorizados en 1,7
millones de ddlares y logré un financia-
miento mensual revolvente® de 500 mil
ddlares para insumos, entre otras opciones,
y con ello emprendio la reactivacion de la
produccion.

Las proyecciones del potencial minero
eran buenas, de acuerdo con los desarrollos
mineros efectuados en las vetas en la década

7. En adelante, Banco Local (BL) hara referencia a
un banco de la zona que financiaba a Migolsa.

8. Un acuerdo de crédito revolvente es un com-
promiso legal de un banco de extender crédito
hasta cierta cantidad maxima y en un tiempo
determinado. El banco debe extender este crédito
cada vez que el prestatario desee pedir prestado,
siempre que el total de los préstamos no exceda
la cantidad maxima especificada. Los costos de
este crédito son elevados pero, a diferencia de una
linea de crédito, son mucho mas formales.
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pasada y los informes geologicos favorables
que establecian posibilidades importantes
en los diseminados que estaban por explo-
rarse. Sin embargo, el panorama continuaba
incierto debido al terrorismo que trataba
de infiltrarse en las operaciones mineras a
través de algunos trabajadores.

Ante este nuevo escenario, en 1991 se
debia discutir el pliego de reclamos presen-
tado por los sindicatos de obreros y emplea-
dos. La Federacion Minera del Pera tenia
especial interés en lograr un buen aumento
y otros beneficios laborales pues este era
el primer pliego a discutirse en el afio y
serviria como precedente ante las demas
empresas mineras, por eso los sindicatos
plantearon 45 puntos ademas de un excesivo
aumento general de remuneraciones. La
empresa prepard una contrapropuesta muy
bien elaborada que no obtuvo una acogida
adecuada de los representantes sindicales,
quienes incluso tuvieron que ser removi-
dos por sus bases. Esta contrapropuesta se
resumia asi:

» Dar aumentos mensuales en funcién de
los excedentes de produccion (producti-
vidad), que podian obtenerse por mayor
produccién, aumento del precio del oro
0 alza del dolar.

» Fijar un nivel de produccion de oro
fino como referencia para las planillas
vigentes a esa fecha.

* Valorizar la produccién adicional al
nivel de produccién prefijado (exceden-
te) de acuerdo con el precio de venta. De
ese importe se fijaria un 10% para reduc-
cién de personal, 20% para reposicion
de maquinaria, equipos y herramientas,
y del saldo se tomaria la mitad para
insumos y la otra mitad para aumentos
en forma de bono de produccién, en
proporcidn a los dias trabajados y los
niveles salariales por categorias.

Adolfo Centeno Rojas

Este esquema fue aceptado por los traba-
jadores con el nombre de Formula Integral.
En forma experimental, se ejecutd por
cuatro meses y, en vista de sus beneficios
por el incremento de la produccion que se
logro, se mantuvo los dos afios siguientes.
Las negociaciones posteriores de los plie-
gos de reclamos se centraron solo en algiin
tema principal y otros pocos secundarios,
a diferencia de las negociaciones de la
década de 1980 en las cuales se negociaban
hasta cien puntos que iban desde mejoras
econdmicas hasta condiciones laborales
complementarias.

La crisis econdmica que se habia ges-
tado en los ultimos afios afectd las eco-
nomias de los trabajadores y de sus familias,
que provenian en su mayor parte de zonas
altoandinas con indices de pobreza eleva-
dos. El campamento minero se habia tugu-
rizado y ademas la empresa tuvo que
enfrentar el problema de robo de mineral
del interior de la mina por parte de personas
allegadas a algunos trabajadores, quienes al
ser capturadas eran dejadas en libertad por
la policia dentro de las 24 horas por tratarse
de robos de menor cuantia, lo que se volvio
un circulo vicioso. Finalmente, se opto por
empadronarlas y fijarles lugares de opera-
cioén en zonas marginales a cambio de que
vendiesen el mineral a la empresa. Esta
medida permitié explorar nuevas vetas y
redefinir el prospecto minero.

En el ano 1992, ante la lenta recupe-
racion de las operaciones de Migolsa, el
BL consideraba que la administracion de
la empresa no actuaba en forma eficaz ni
eficiente y presiono al directorio para incor-
porar nuevos gerentes que serian propuestos
por él. Al poco tiempo de haber asumido
su cargo, el nuevo gerente de finanzas
dispuso, en forma arbitraria, que el pago
de las deudas a los proveedores fuese frac-
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cionado en 24 meses, desconociendo tratos
preexistentes. En ese entonces, las deudas a
los proveedores eran pagadas directamente
por el BL. Esto motivo que los proveedores,
que acostumbraban cobrar cada 15, 30 0 60
dias, tomaran una actitud negativa contra la
empresa y cortaran los créditos por lo que
se cerr6 la linea de crédito revolvente que
habia establecido el BL y con ella el crédito
de los proveedores. Desde ese momento,
la empresa tuvo que realizar sus compras
al contado, lo que disminuy¢ su capital de
trabajo y gener6 un mayor desabastecimien-
to de insumos y la caida sistematica de la
produccion.

Hasta esa fecha los proveedores habian
permitido financiar parte del capital de tra-
bajo a través de sus créditos sin intereses a
30 o mas dias. Estos créditos, que llegaban a
los 400 mil délares aproximadamente, eran
la mitad del capital de trabajo de la empresa;
el resto, es decir, los otros 400 mil ddlares
eran financiados por el BL. Considerando
las dos fuentes de financiamiento, el periodo
de crédito promedio estaba entre los 60 y
los 90 dias.

Ese mismo afio 1992 ocurrieron impor-
tantes hechos en la mineria peruana. Por
un lado, el directorio de Newmont tomo la
decision de desarrollar el proyecto Yana-
cocha y, por el otro, las empresas mineras,
especialmente las medianas y las grandes,
estaban disefiando nuevas estrategias para
optimizar recursos y reducir costos de ope-
racion. Esto Gltimo implicaba incorporar
nuevas tecnologias productivas que traerian
como consecuencia la reduccion de la fuerza
laboral o el cambio de las formas de contra-
tacidn tradicionales, entre otros efectos.

Las empresas mineras sabian también
que uno de los factores que en forma in-
directa elevaba los costos de produccion

era mantener un campamento minero que
albergara a trabajadores y familiares. Esto
propicid que las empresas adoptasen nuevas
formas de distribucion de las cargas horarias
de trabajo para que los trabajadores tuviesen
periodos de descanso mas prolongados para
visitar a sus familias que ya no vivirian en
los campamentos mineros.

Migolsa no pudo implementar este
tipo de medidas pues los trabajadores ya
habian hecho del campamento una peque-
fia ciudad que albergaba a sus familiares,
quienes subsistian con trabajos colaterales
como la mineria informal y la explotacion
artesanal del oro en zonas aledafias a la
empresa minera. Como parte de su politica
de austeridad, la nueva administracion
cerr la mercantil® que era subsidiada por la
empresa pues se habia determinado que no
se beneficiaban de ella solo los trabajadores
y sus familiares directos. Esto trajo como
consecuencia una actitud negativa hacia la
administracion de la empresa por parte de
los trabajadores.

Una decision importante fue la paraliza-
cién de las empresas afiliadas y su fusion
por absorcion por Migolsa para repotenciar-
se y lograr economias de escala; es decir,
se hizo lo inverso a la estrategia de creci-
miento horizontal de la década anterior.

A fines de 1995 Migolsa se hallaba
al borde de una quiebra total debido a su
elevado endeudamiento, baja productividad
por la falta de insumos y equipos mineros,
excesivo personal y la pérdida de dos opor-
tunidades concretas de inversion.

9. Las empresas mineras suelen instalar almacenes
(mercantil) de distribucion de productos de con-
sumo y bienes domésticos en sus campamentos,
en ocasiones incluso a precios subvencionados.
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ElBL, que desde 1990 no habia cobrado
sus acreencias, las cuales habian aumentado
seis veces por los altos intereses acumulados
en sucesivos pagarés, no tenia otra alterna-
tiva que ejecutar su acreencia y liquidar la
empresa. Por su parte, los trabajadores se
adelantaron a convocar un cabildo abierto
y tomaron la mina bajo la administracion
de un comité de gestion. Ante esta delicada
situacion, la empresa suspendio el abas-
tecimiento de insumos para la mina y la
planta y dispuso el aprovisionamiento de
petroleo solo para alumbrar el campamento
y mantener el funcionamiento de las bombas
de agua.

Transcurrido un mes, el comité de ges-
tion se vio enfrentado a dificultades como
la venta del mineral y su distribucién y la
imposibilidad de comprar insumos contro-
lados por entidades gubernamentales; ade-
mas, se presentaron problemas internos por
deshonestidad y falta de capacidad de lide-
razgo. Finalmente, solicitaron a los directi-
vos de la empresa que volviesen a la admi-
nistracion de la mina y ofrecieron su apoyo
para crear las condiciones necesarias para
atraer la inversion y/o el financiamiento.

Ante estos hechos, tanto el sindicato
como la empresa acordaron iniciar una
administracion conjunta de las operaciones
mineras y se fijaron como meta reflotar la
empresa y atraer nuevas inversiones. Se
acordo la participacidon de dos delegados
de los trabajadores en las reuniones de di-
rectorioy el establecimiento de la supervi-
sién sindical tanto para las operaciones
mineras como administrativas.

Este proceso permiti6 que los trabajado-
res conociesen a través de sus delegados los
problemas de la empresa y se optimizase la
gestion gracias a la existencia de canales de
comunicacién entre la empresa y los traba-
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jadores. Los delegados eran los encargados
de sustentar ante los trabajadores los niveles
de produccidn, las ventas, la distribucion de
los ingresos, incluso con su presencia fisica
en todo el proceso de descarga, transporte y
venta del oro. Esto permitid que se disipasen
las dudas que anteriormente surgian y que
en varias oportunidades fueron el origen de
paralizaciones y otros conflictos.

5. Un intento fallido: 1995-2000

A fines del afio 1995, en lugar de liquidar
Migolsa, la empresa y los sindicatos
convencieron al BL de llevar a cabo una
reorganizacion empresarial. Como parte
del plan, la Compaiiia Minera Alfa S. A.
(Comasa), una empresa que pertenecia al
mismo grupo econémico, recibiria las con-
cesiones mineras sin incluir las reservas
generadas hasta la fecha y realizaria explo-
raciones para encontrar nuevas reservas.
Comasa también recibiria la concesion de
las operaciones de la planta de beneficio,
incluyendo maquinaria y equipos, y todos
los derechos inherentes a la planta, tales
como los relaves de cianuracion y flota-
cion. Se debe mencionar que hasta ese
momento tanto la concesion de beneficio
como la planta de beneficio pertenecian a
otra empresa afiliada.

También se transferiria a Comasa la
acreencia del BL de 5,2 millones de dolares
para que a través de la banca de inversion de
este banco, ademas de cobrar la acreencia,
se pudiese reflotar las operaciones mineras
mediante la presencia de un inversionista
estratégico o un financiamiento, para lo
cual el BL tendria el derecho de nombrar al
directorio y la gerencia de Comasa.

Por otro lado, Migolsa seguiria dentro
del negocio minero explotando sus reser-
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vas de mineral que no fueron transferidas
a Comasa (122 mil toneladas métricas, con
una ley promedio de 7 gramos por cada
una) utilizando maquinarias y equipos
de la mina y el campamento minero que
seguian siendo de su propiedad. El personal
también se mantendria en su planilla, del
mismo modo que sus deudas seguian en
su balance; sin embargo, se habia liberado
del aval que hasta ese entonces tenia sobre
la deuda al BL. Por su parte, este daria un
nuevo financiamiento a Comasa de 1,2
millones de ddlares, de los cuales la mitad
se destinaria a poner en marcha una planta
de carbon activado y la otra mitad iria a
Migolsa para reactivar sus operaciones. Las
operaciones mineras futuras se ejecutarian
bajo una asociacidn en participacion entre
Migolsa (62%) y Comasa (38%). Todo esto
en forma paralela a los esfuerzos del BL por
conseguir la inversion para la exploracion
en las concesiones mineras.

Estas medidas se implementaron a partir
de enero de 1996. El BL nombro a la admi-
nistracion y esta demostro que el proyecto
era viable en un escenario de 280 ddlares
por onza de oro, para lo cual se requeria
de una inversion inicial de 2 millones de
ddlares. Sin embargo, pas6 un afio sin que el
BL desembolsase esa cantidad por lo que los
accionistas de Migolsa lograron gestionar
un financiamiento para Comasa en un banco
del exterior por un monto de 7,6 millones
de dolares. Ese préstamo seria avalado por
el BL con un plazo de siete afios, pagos
semestrales y una tasa de interés anual de
7%, lo que redujo el costo financiero de 16
a 7% anual.

A mediados de 1997, a pedido de una
empresa proveedora multinacional, Inde-
copi declar6 insolvente a Migolsa. Al afio
siguiente, los accionistas de Comasa destitu-
yeron al directorio y la gerencia que habian

sido designados por el BL debido a que en
los afios anteriores solo habian generado
mayores deudas sin lograr los objetivos
principales trazados en la reorganizacion
empresarial. El BL, que desde hacia varios
aflos enfrentaba un problema financiero,
inicio en represalia la ejecucion judicial de
su acreencia de 10 millones de ddlares y de
las garantias hipotecarias constituidas sobre
las concesiones mineras.

6. Un nuevo intento de reflotamiento:
2001-2007

Fracasada la estrategia que se pretendio
implementar a través de Comasa de atraer
nuevas inversiones para reflotar las ope-
raciones mineras, los accionistas de las
empresas afiliadas que operaban en la zona
llegaron a un acuerdo con los trabajadores
de Migolsa para emprender un proyecto
de mayor envergadura. Se acordd unir las
concesiones mineras y ampliar las ope-
raciones a 15 mil hectareas, incluyendo las
4800 hectareas de Migolsa.

En el afio 2001 se firm6 un convenio
marco para la formacién de una nueva
empresa en la cual los trabajadores de
Migolsa tendrian una participacion del 40%
a cambio de la cancelacion de sus acreencias
laborales. A principios de ese afio, el BL
habia contratado los servicios de empresas
consultoras y de ingenieria para un proceso
de due diligence. Los estudios permitieron
evaluar los aspectos economicos, financie-
ros, de disponibilidad de reservas y opera-
cién de los equipos de mina y planta.

Por otro lado, los resultados de los
estudios sobre la tendencia de evolucion del
precio de oro y el estudio prospectivo del
comportamiento de este metal no arrojaban
una perspectiva optimista sobre el futuro
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de la empresa. En general, casi todos los
metales habian tenido un comportamiento
similar en su cotizacion internacional, tal
como se puede ver en el cuadro 1.

En 1996, el precio promedio del oro
habia llegado a su punto de inflexién pues,
después de haber alcanzado 388 ddlares por
onza, a partir de 1997 se inicid su descenso
y llegd a un minimo de 252 ddlares por onza
en julio de 1999. El afio 2000 habia cerrado
en 279 dolares por onza.

El poco interés por el oro se debia, entre
otros factores, a la fortaleza econdmica de
los Estados Unidos, que permitia que sus
activos financieros fueran una alternativa
mas rentable de inversion que la adquisicion
de oro. Ademas, esta fortaleza econdmica
provocaba la apreciacion del ddlar, lo cual
restaba aun mas atractivo al oro.

Durante el primer semestre del afio
2001 el precio del oro habia fluctuado alre-
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dedor de los 270 ddlares por onza. En el mes
de agosto no podia pronosticarse ain una
tendencia definida, aunque algunos analistas
sefialaban que una desaceleracion progre-
siva de la economia de Estados Unidos
beneficiaria al precio del oro mediante un
doélar mas débil. Asimismo, se creia que los
precios podrian beneficiarse por los recortes
en la produccion y una mayor demanda
asiatica, en particular de la India.

Por otro lado, influian en una tendencia
a la baja del precio del oro los procesos de
reduccion de costos que estaban llevando
a cabo las principales empresas del sector.
En la década de 1990, la estrategia de las
grandes empresas para lograr competitivi-
dad en el mercado estaba en funcion de su
capacidad para obtener mayores margenes
entre los costos de produccion y los precios
internacionales. Se buscaba implementar
proyectos que explotaran al maximo las
economias de escala para mantener bajos
los costos unitarios. Esto permitié aumentar

Cuadro 1. Cotizacion de los principales productos mineros

1992- agosto de 2001

Cobre Plomo

Zinc Plata Oro

Periodo (centavos de (centavos de (centavos de (dolares (délares
délar por libra)  ddlar por libra)  délar por libra) por onza) por onza)
1992 103,47 24,52 57,72 3,94 343,72
1993 86,79 18,44 43,65 4,30 359,82
1994 104,59 24,83 45,25 5,28 383,91
1995 133,16 28,62 46,78 5,19 384,13
1996 104,26 35,18 46,60 517 388,25
1997 103,22 28,31 59,80 4,88 331,29
1998 72,02 23,98 46,47 5,53 294,16
1999 71,34 22,80 48,82 5,25 278,77
2000 82,26 20,59 51,17 5,00 279,03
Enero 2001 81,08 21,68 46,87 4,70 265,91
Febrero 2001 80,09 22,76 46,31 4,58 262,20
Marzo 2001 78,87 22,61 45,57 4,40 261,04
Abril 2001 75,54 21,65 43,97 4,40 263,45
Mayo 2001 76,32 21,18 42 51 4,44 271,88
Junio 2001 72,96 20,15 40,59 4,37 271,33
Julio 2001 69,19 20,94 38,66 4,26 267,78
Agosto 2001 66,49 21,89 37,54 4,21 272,01

Fuente: Actualidad Minera del Perd. Lima, septiembre de 2001, n.2 30.
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la capacidad de produccién incluso cuando
los precios y la demanda bajaban.

Sudafrica, con sus altisimos costos de
produccioén por sus operaciones mineras
subterraneas estaba siendo desplazada por
paises mas competitivos que implementaban
operaciones mineras a cielo abierto (open
pit) y utilizaban la tecnologia de lixiviacion
en pilas, lo que permitia extraer el oro a bajo
costo y mayor escala, incluso en yacimien-
tos de minerales de baja ley. Sin embargo,
se debe sefalar que este tipo de operaciones
mineras tiene un alto costo ambiental, social
y cultural (Marozzi, 2002: 47).

Segun un informe de Gold Fields Mine-
ral Services, en el afio 2001 los costos de
produccion del oro fueron los mas bajos en
quince afios:

Production costs in 2001 were the lowest
recorded in at least 15 years. (Cash costs

averaged only $ 176/0z, $ 11 lower than
in 2000.) Much of the decline was due to
currency weakness, especially in South
Africa and Australia (Gold Fields Mineral
Services, 2002: 2).

En el caso peruano, al igual que en el resto
del mundo, eran las minas explotadas a cielo
abierto las que tenian menores costos de
produccion (cash cost o costo efectivo'?).
Un estudio hecho por la Cepal (Sanchez-
Albavera, 2006: 80) muestra que el costo
promedio de produccién de una muestra
representativa de empresas mineras aurife-
ras peruanas era menor al promedio mun-
dial, tal como se muestra en el cuadro 2.

10. El cash cost, o costo efectivo, es el costo por onza
o libra de metal producido y se utiliza en mineria
como un indice de productividad expresado
en costos. Es el total de los costos en los que
se incurre en la produccion minera, obviando
aquellos que introducen «distorsiones» como la
depreciacion y las amortizaciones, entre otros.
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Cuadro 2. Renta por onza de una muestra representativa

de empresas peruanas productoras de oro

Precio internacional

Costo de produccion
(délares por onza)

Renta por onza

1999 278,9
2000 279,0
2001 271,0

82,5 196,3
73,2 205,8
90,5 180,5

Fuente: Sanchez-Albavera, 2006.

En agosto del afio 2001 se habia deter-
minado un costo de operacion para Comasa
de 55,40 dolares por tonelada métrica de
mineral procesado. Lo que en dolares por
onza tendria un cash cost de 255 dolares
por onza!l. Este era el factor econdmico
mas importante que restaba competitividad
a Comasa.

Una vez determinados el comporta-
miento del precio del oro y el cash cost de
la produccion de oro se requeria establecer
la reserva de mineral econémicamente ren-
table existente. Con este fin se hizo una pro-
yeccion del precio promedio probable del
oro para los siguientes afios en 280 ddlares
por onza. Estos datos fueron utilizados para
determinar la ley de corte (cut-off-grade'?)
que finalmente permitiria clasificar las
reservas de mineral de Comasa.

La ley de corte, que habia sido calcu-
lada en 6,94 gramos por tonelada métrica

11. Para estos calculos se hizo los siguientes supues-
tos: ley de cabeza de 7,5 gr/ TM, recuperacion de
90% y 300 TMD de mineral tratado.

12. La ley de corte (cut-off-grade) es aquella ley
minima cuyo valor cubre todos los costos invo-
lucrados en el proceso minero (produccion +
procesamiento + comercializacion). Al ser los
precios esencialmente variables, como también
los costos y eventualmente las recuperaciones, es
claro que la ley de corte es también variable en el
tiempo. Como es obvio, mientras mayores son los
precios mas baja es la ley de corte. En sintesis:
Ley de corte = f (precios, costos, recuperacion).

seca (TMS)!3, permitié estimar las reservas
de mineral de Comasa. El resultado de la
evaluacion de las muestras de mineral toma-
das en julio del afio 2001 habia permitido
determinar las reservas de mineral segin su
valor, certeza y accesibilidad'. El cuadro 3
muestra la estimacion de la reserva econd-
mica, dividida en probada y probable.

Las estadisticas del sector ubicaban a
Comasa dentro del tercer tercio con respecto
a su disponibilidad de reservas de mineral
con contenido de oro.

El principal factor que habia influido
para no aumentar las reservas y tener una
baja capacidad de produccion era la ausen-
cia de inversiones en exploracion, desarro-
llo y modernizacion de las instalaciones
productivas. No tener herramientas ni equi-
pos adecuados ni una provision regular de
insumos también contribuia a la baja pro-
ductividad de las operaciones de la mina y
de la planta. Otro aspecto que restringia la
explotacion de la mina era la existencia de
zonas inseguras, sea por falta de ventilacion,
derrumbes o estructuras colapsadas.

13. Cantidad de mineral seco (sin humedad) expresa-
do en toneladas métricas y que es procesado en la
planta de beneficio.

14. El estudio completo permitio estimar las reservas
por su valor (econémico, marginal, submarginal e
informativo), su certeza (probado, probable, pros-
pectivo y potencial) y su accesibilidad (accesibles,
eventualmente accesibles e inaccesibles).
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Cuadro 3. Reserva econémica probada y probable de Comasa, 2001
Tipo de mineral ™S Ancho minado (m) Ley Au Fino
g/T™MS Kg Au
POR SU VALOR
Econdmico 118 275 0,72 8,37 990,07
POR SU CERTEZA

Probado 84 675 0,72 8,38 709,58

Probable 33 600 0,71 8,38 280,49
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Grdfico 4

Perii: contenido de oro por tonelada métrica por empresas, 2001

En el aspecto laboral, los trabajadores
estaban desmotivados debido principalmen-
te a la existencia de deudas laborales. Tam-
bién era escaso el personal capacitado y con
experiencia en las labores de supervision de
las operaciones en la mina. Asimismo, habia
un alto grado de informalidad en las tareas
de extraccion, lo cual propiciaba la pérdida
de mineral con alto contenido de oro.

Los estudios permitieron también eva-
luar la produccion y la operatividad de la

planta de procesamiento de mineral. Se
determino que, luego de haberse efectuado
diversas modificaciones al disefio original,
esta planta tenia dos circuitos de produc-
ciéon: la planta de beneficio y la planta de
cianuracion CIL (carbon-in-leach'). Esta

15. Método de cianuracion por agitacion que emplea
carbon activado. Consiste en disolver el oro
contenido en los minerales utilizando cianuro y
recuperarlo luego mediante el empleo de carbon
activado.
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ultima, ademas de procesar el relave de
Comasa, también recibia el relave de una
planta artesanal externa.

La planta de beneficio que procesaba el
mineral procedente de la mina, tanto de las
operaciones normales como de un programa
de promocién laboral'®, habia empezado
a operar en 1970. Su esquema incluia
una combinacion de etapas cuyo objetivo
principal era la obtencion de concentrados
auriferos de alta ley por gravimetria, flota-
cién y cianuracion, para finalmente entrar
a la etapa de fundicion de las barras de oro.
Los cambios que se hicieron a la planta de

Adolfo Centeno Rojas

beneficio en el transcurso de los afios no
obedecieron necesariamente a programas de
optimizacion y mejoramiento de procesos,
sino a la obsolescencia de algunos equipos
o0 a la implementacion de nuevas lineas de
tratamiento.

La planta CIL, que procesaba los relaves
provenientes de la cancha de relaves de la
empresa y de una planta artesanal que se
encontraba fuera de las instalaciones, habia
entrado en operacion en octubre de 1998.
Las principales etapas de la produccion
eran repulpado, lavado acido del material
repulpado, remolienda, cianuracion en

Relaves auriferos

Aporte de mineral Cancha de relave

de terceros

PLANTA
ARTESANAL

y

PLANTA CIL

o

L

Aporte de mineral de mina

Programa de Operaci6n
Promocion Laboral normal

f I PLANTA DE

Y BENEFICIO

N s LW

Relave o arenillas
auriferas

b = 2 16%

i |

N

Relave final

PRODUCCION DE ORO
(1999-JUNIO 2001)

10%

8% < =

Grdfico 5
Comasa: esquema de produccion de oro, junio de 2001

16. Se habia implementado para ex trabajadores que
renunciaron voluntariamente, a quienes se les
concedia una licencia para explotar cierta zona
de la mina.
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Comasa: Planta CIL para relaves cianurados
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tanques CIL, desorcidn y disposicion final
de los relaves, los cuales permitian obtener
el oro en el carbon activado como producto
final.

En junio del afio 2001, la planta de bene-
ficio tenia una capacidad de tratamiento de
270 TMD; sin embargo, el tratamiento real
no llegaba a las 200 TMD. Esto afectaba el
rendimiento de los equipos que en ocasiones
trabajaban en vacio o soportando continuas
paradas que causaban el deterioro de los
sistemas de arranque (eléctrico) y el des-
gaste indebido de los sistemas mecanicos
y eléctricos.

Se determind que en los tres meses
anteriores al estudio la planta de beneficio
solo habia tratado 180 TMD en promedio. La
causa principal de esta situacion era la falta
de mineral proveniente de la mina, pero
habia otros factores como las paralizaciones
debido a las frecuentes reparaciones de los
equipos de la planta y la falta de energia
eléctrica, entre otros. Este bajo nivel de
mineral tratado no permitia aprovechar las
economias de escala, lo cual restaba compe-
titividad a la empresa dentro del sector.

Adolfo Centeno Rojas

El tonelaje procesado y la cantidad de
oro obtenida por la planta de procesamiento
desde 1999 hasta junio de 2001 se presentan
en el cuadro 4.

El BL, que ya tenia los resultados del
estudio hecho a inicios del afio 2001, fue
invitado nuevamente por los accionistas
de Comasa y los sindicatos de Migolsa
para que suspendiera la ejecucion de su
acreencia, se integrase al convenio marco ya
suscrito y lo promoviese. El banco, que por
los estudios realizados ya tenia una vision
mas optimista sobre el nuevo tipo de reorga-
nizacion y gestion, acepto apoyar este nuevo
emprendimiento empezando por financiar el
pago de los derechos de vigencia.

Esta reorganizacion, que se inici6 en
el afio 2001, fue minuciosamente bien
planteada. De varias alternativas, se optd
por un proceso de reorganizacion simple
previsto en la Ley General de Sociedades.
En este proceso, una empresa puede aportar
bienes o un bloque patrimonial a una nueva
empresa y recibir a cambio acciones de
esta que se contabilizan como inversiones
en valores. Se sustituye en el balance los

Cuadro 4. Comasa: produccion de oro, 1999-junio de 2001

Produccion Aporte

(kilogramos por afio) (%)

PLANTA DE BENEFICIO 73,7
1999 445,0 86,9
2000 355,6 73,0
2001 (ene.-jun.) 140,3 61,0
PLANTA CIL 15,6
1999 65,0 12,7
2000 81,0 16,7
2001 (ene.-jun.) 40,0 17,4
PLANTA ARTESANAL 10,2
1999 2,1 0.4
2000 42,1 8,6
2001 (ene.-jun.) 49,5 21,6
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bienes del activo fijo por inversiones en
valores, y los dividendos que se reciban por
esas inversiones las van amortizando. Esto
significa que los resultados de los aportes
son para la persona juridica y no para los
accionistas.

Por otro lado, habia expectativa por
los resultados de las exploraciones de los
diseminados, ya que de ser positivos permi-
tirian las operaciones de mayor escala y asi
se incrementarian el valor de la empresa y
las ganancias de los accionistas; ademas de
recuperarse las acreencias de trabajadores
y ex trabajadores y aumentarse sueldos y
salarios.

En el afio 2002 se liquidé Migolsa y
todo el proceso de reorganizacion simple
concluyo en el afio 2005, con lo cual quedo
oficialmente constituida la nueva Empresa
Minera Auriterra S. A. (Emasa).

En el afio 2005 el precio promedio del
oro era de 500 dolares por onza. Los analisis
al cierre de ese aflo indicaban que existian

varios factores que explicaban este elevado
precio. Uno de ellos era el incremento del
precio del petrdleo, que implicaba un riesgo
inflacionario frente al cual los inversionistas
buscaban refugio en el oro, aumentando de
este modo la demanda y el precio del metal.
Los distintos aspectos relacionados con los
fundamentos del mercado del oro hacian
prever el alza del precio con anuncios de
fuertes aumentos de la demanda proyectada,
particularmente en la India, y la declinacion
de la produccion en el principal pais produc-
tor: Sudafrica.

Los inversionistas japoneses demanda-
ban mas oro para protegerse del debilita-
miento del yen. Los bancos centrales asia-
ticos también incrementaron su demanda
de oro con el propdsito de diversificar su
cartera de inversiones. Sin embargo, entre
los factores mas importantes que ocasio-
naban la subida del precio del oro estaban
las inversiones en oro que realizaban los
fondos de inversion por la vision optimis-
ta que tenian acerca de la evolucion de su
precio.
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Grdfico 8
Precio del oro, 2000-2005
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Esta coyuntura y el desarrollo positivo
de la productividad en las operaciones
mineras, motivado principalmente por el
precio favorable del oro, propiciaron que
varios inversionistas se interesaran en estos
yacimientos mineros, por lo que a mediados
de 2006 una empresa minera internacional,
entre varios postores, adquirié el 60% de
las acciones de Emasa, comprometiéndose
a emprender un proyecto para hacer de esta
una empresa de clase mundial. La inversion
inicial proyectada fue de 30 millones de

Adolfo Centeno Rojas

dodlares, de los cuales 10 millones serian de
capital fresco para inversiones inmediatas
y 20 millones para el financiamiento de los
proximos anos.

Respecto de los trabajadores, continua-
rian normalmente su relacidon laboral, y
muchos de ellos optarian por jubilarse. Su
participacion en la propiedad de la empresa
también se mantendria en las condiciones
iniciales de adquisicion.
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