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El desarrollo

de la mineria
con relacion al
origen del capital

Patricio Jones

El desarrollo actual de la minerfa latinoamericana de-
pende de varios factores entre los que destacan la
existencia de los recursos naturales, el conocimiento
geologico de tales recursos por los paises, la estabilidad
polftica que permita la realizacién de inversiones a
large plazo y, por supuesto, los capitales necesarios
para impulsar dicho desarrollo. El autor trata tatdos
estos aspectos, pero se concentra en la necesidad de
capital —cuya importancia aumenta en la actual cir-
cunstancia de crisis econdmica— y sobre todo, en las
condiciones que harian mids probable la captacién de
inversiones extranjeras, ¥a que las empresas naciena-
les publicas y privadas no podrian estar en condiciones
de cubrir por sf solas esta necesidad. Asi, sugiere dise-
fiar y aplicar férmulas que consideren la inversién
extranjera y el interés nacional, sabiendo de antemanoc
que tales farmulas no son facilmente transferibles de
un pais a otros.

Habiendo planteado ¢l problema de este modo,
examina la naturaleza de la inversién minera, en ¢spe-

cial los riesgos y beneficios implicados en ¢l ciclo mine- -

ro; &l momento acteal de la minerfa metalffera, carac-
terizado por una reduccién de los mirgenes de renta-

bilidad; los esfuerzos latinpamericanos por aumentar

el control nacional de los recursos mineros; la funcién
de! Estado en la miner{a; y el origen y la generacion del
capital para la mineria.

En la parte final resume sus sugerencias en algunas
recomendaciones tales como consolidar la estabilidad
politico-institucional, programar e desarroilo, capita-
lizar la industria minera nactonal, obtener capital
transnactonal y saber negociar con él, equilibrar y rees-
tructurar la empresa minera latinoamericana, y reo-
rientar de manera pragmatica la cooperacidn regional.

“Gedloge argentino, dirige acualmente algunos proyec-
tos mineros privades en el Brasil. Los puntos de vista gue
presenta en este artfculo son de su responsabilidad y no coinci-
den ni representan necesariamenie, los de su empresa.

I

Introduccion

América Latina ha sido caracterizada econémica-
mente como regién periférica del desarrollo
mundial, lo que se comprueba en la sirwacién
econémica actual, en que las economias regiona-
les acumulan pesadas deudas externas, las que,
conjuntamente con sus intereses, operan comMo
factores limitantes del desarrollo. Ademas, la re-
gién continia dominada politicamente por el mi-
to y la realidad del caudillismo, y actiian con fuer-
za dos de los grandes sobrevivientes ideol6gicos
del siglo: la religién y el nacionalismo (O. Paz,
1984). Con contadas excepciones, industrias en
recesion o con fasas de crecimiento reducidas,
vaivenes econdomicos y politicos que afectan en
mayor ¢ menor grado a los modelos desarrollis-
tas pretendidos para las economias de la region,
tipifican el panorama latinoamericano actual.

En un mundo que evoluciona hacia el supe-
rindusirialismo {Toffler, 1985), en su gran
mayorfa los pafses latinoamericanos tratan toda-
via de modelar procesos de desarrollo industrial
que no siempre pueden concretar o significar
progreso social. La region no ha elaborado toda-
via un modelo propio que le permita discriminar
qué adelantos tecnoldgicos son apropiados a las
necesidades humanas de sus regiones y cultura.

Dentro de este cuadro, con sus variantes lo-
cales, los gobiernos latinoamericanos, también
con distinto énfasis, han reconocido a la minerfa,
con su capactdad para generar excedentes ex-
portables, como una de las soluciones viables pa-
ra reactivar las economias regionales. Ante la
escasez general de capital genuinamente latinoa-
mericano aplicado a la mineria, asistimos en este
momento a una etapa en que diversos gobiernos
tratan con diferentes incentivos de captar capital
extranjero para proyectos mineros en distinto
estado de evolucion.

La escasez de capitales latinoamericanos en
la minerfa en algunos casos no implica necesaria-
mente la carencia de los mismos sino su fuga al
exterior, ya que los inversionistas prefieren, co-
mo en el caso argentino, la compra de divisas y
otras inverstones en los Estados Unidos (M. Bun-
ge, 1985),

En muchos palses latinoamericanos, la capi-
talizacion de Ja empresa nacional, tanto privada
comg estatal, no alcanza para todas las inversio-
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nes prioritarias del desarrollo, pese a lo cual el
papel del capital transnacional en las economias
locales es muy controvertido.

En cuanto a la mineria, para los latinoameri-
canos es indiscutible que la exploracién y la ex-
plotacion del subsuelo deben ser llevados a cabo
atendiendo a los intereses de la nacién. Pero se

discute el modo de conciliar esos intereses con la
obtencién y control del capital transnacional, en
una actividad de alto riesgo. El capital privado
nacional, el capital estatal, y el capital extranjero
han tenido en la actividad minera una experien-
cia que no es necesariamente permutable de un
pais a otro.

La inversién minera

Es necesario un conocimiento preciso de lo que
significa la inversion minera para entender los
beneficios que esta actividad puede reportar ala
comunidad, los riesgos que una inversién minera
representa, y los marcos legislativos ¢ impositivos
que propician o inhiben el desarrollo de la mi-
neria.

La mineria es una industria creadora de nue-
vas riquezas que no son renovables. Por ejemplo
la ganancia por cada nuevo descubrimiento me-
talifero en Canada (Snow y Mackenzie, 1981) es
de 60 millones de délares. La creacién de nueva
riqueza, en descubrimientos directos de yaci-
mientos y riqueza generada por las industrias
relacionadas con la minerfa, como beneficio, me-
talurgia, etc., contribuyen, en pafses como Aus-
tralia y el Canada, con alrededor del 10% del r18
y cont 23% v 21% anual de toda nueva riqueza
incorporada a la economfa (Woodhall, 1983).

Los beneficios colaterales de la minerfa
—por ejemplo, su influencia como generadora de
empleos— pueden ser considerables. En pafses
como Australia y el Canadi, 15% y 8.2% de la
fuerza del trabajo total es empleado por indus-
trias relacionadas con la mineria. En los paises
latinoamericanos, exportadores netos de mine-
rales, la minerfa contribuye al equilibrio del ba-
lance de pagos, genera excedentes para exporta-
cién, y en el caso de algunos pafses andinos como
Chile, Peru y Bolivia, representa uno de los secto-
res mds importantes de la economia.

Woodhall (1983) describis el ciclo minero
caracterizando los riesgos y beneficios de los
proyectos mineros. En un trabajo anterior (Jo-
nes, 1985), amplié varios de estos conceptos a la

realidad minera argentina. Las principales eta-
pas de un proyecto minero son la generativa, las
de exploracién-descubrimiento-evaluacion, las
de prefactibilidad-factibilidad, la de desarrollo y
la de produccién (véase el grafico 1).

El ciclo entre la generacién de un proyecto
hasta el final de la produccion puede durar des-
de un minimo de 10 afios hasta periodos de 30 o
mis afios. Cada etapa tiene movimientos de caja
definidos y al comienzo negativos; y riesgos va-
riables que no siempre son totalmente cuantifica-
bles. He examinado (Jones, 1985) los riesgos con
algun detalle, pero en ¢l caso de América Latina
debe recalcarse que recientemente ha sido alto el
riesgo politico de la regién medido en falta de
estabilidad, de cumplimiento de los acuerdos fir-
mados, de politicas mineras a largo plazo aproba-
das por la sociedad, etc. En general, puede decir-
se que el riesgo principal de la minerfa, que es el
de perder parcial o totalmente el capital inverti-
do, comienza con el proyecto en la etapa de ex-
ploracién y va disminuyendoe paulatinamente
hasta la etapa de produccién.

Como la industria minera esta sujeta a los
ciclos de precios que caracterizan a los distintos
mercados minerales y que son de menor dura-
cion que la vida util de un proyecto, desde su
generacion hasta e] final de la produccién, las
compafiias mineras de capital privado argumen-
tan que las politicas impositivas y legislativas de-
ben permitir que los beneficios de los ciclos de
buenes precios se acumulen y no se tomen por
sobretasas impositivas, para que la industria mi-
nera pueda financiar la exploracién en los ciclos
mineros subsiguientes (Woodhall, 1983).
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Grifico 1
CICLO MINERO-RIESGO Y FLUJO DE CAJA (DE WOODHALL)
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El momento actual de la mineria metalifera

La mineria metalifera mundial est4 pasando por
un periodo de reduccién de su margen de renta-
bilidad. Entre los factores que coadyuvaron a esa
situacion figuran el aumento de la disponibilidad
de reservas, incluso la facilidad de acceso a reser-
vas de bajo costo de produccion, variaciones del

consumo, comprendidas las sustituciones, y, fun-
damentalmente, a partir de 1975, una variacién
en la estructura de los costos por efecto de las
alzas del petréleo.

El aumento en la disponibilidad de metalife-
ros se iustra en el cuadro siguiente:

CAMBIOS EN LAS RESERVAS, 1950 A 1981

Aumento de mas Triplicaron  Duplicaron Aumentaron  Aumentaron
de 10 veces O més O mas de49a99% de 10a 39%
Fosfatos Cromo Plomo Ashestas Aniimonio
Grupo platino Cabalto Manganeso Bauxita Diamantes
Potasio Fluor Malibdeno Plata Oro
Hierro Nigquel Estafo Tungsteno
Azufre Zinc :

Fuente: Stanford Research Institute.
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Con este aumento en la disponibilidad mun-
dial de reservas, los proyectos o minas de mayor
rentabilidad (generalmente a causa de mejores
leyes) sobrevivieron, y otros proyectos permane-
cen aun sin desarrollar.

Juntos, aluminio, cromo, cobalto, cobre, hie-
ITo, manganeso, niquel, platino, acero, estario,
tungsteno y zinc representan de 80% a 90% del
valor total de la producciéon minera mundial. La
demanda total de estos doce metales (incluso el
acero) crecid constantemente desde el decenio de
1950 a 1975. Durante este periodo las tasas de
crecimiento variaron de 100% a 500%.

A partir de mediados del decenio de 1970 y
principalmente por el embate de la crisis petrole-
ra y sus efectos sobre la economfa mundial, el
mercado de minerales presenta una reduccién
general del consumo (metdlicos y no metdlicos).
Por ejemplo, durante el periodo de 1972-1980, el
uso de cobre, plomo y zinc por unidad de pro-
duccién decay6, principalmente en la industria
automotriz. Durante este perfodo, el aluminio ha
sido uno de los metales que ha mantenido un
consumo creciente gracias sobre todo a su poco
peso, que le permite competir en Iz industria
automotriz y reemplazar al estano en los emba-
lajes.

También aumenté el consumo del titanio,
por su mayor aplicacién en la aviacién y otras
industrias especializadas as{ como el consumo de

algunos minerales de tierras raras.

Varios estudios, por ejemplo el de la Ameri-
can Mining Congress Journal del 11 de febrero
de 1984, estiman que el consumo crece a tasas
muy bajas para algunos metales: aluminio 3.6%,
cobalto 2.1%, cobre 1.4%, plomo 0.5%, zinc
1.9%, etc. Aunque las tasas de crecimiento pre-
vistas mundialmente son menores que las del
decenio de 1970, una de las regiones del mundo
que mas podria aumentar el consumo de metales
al impuiso de la industrializacién es justamente
América Latina.

Como resultado del aumento de las reservas
minerales disponibles y de la contraccién del con-
sumo causada por multiples factores, entre ellos
la sustituci6n, asistimos a una caida significativa
en los precios reales de los minerales en general.
Como, concomitantemente, los costos reales de la
produccién han aumentado por el mayor costo
de los combustibles y de la energia, han bajado
los beneficios de la mineria y muchas compafifas
mineras pasan peri¢édicamente por problemas de
czja.

Este panorma se tradujo en una dificultad
general en obtener capital de riesgo parala mine-
rfa y las empresas tuvieron que acudir a finandia-
mientos de terceros, lo que a su vez hizo que se
volvieran extremadamente sensibles a las tasas
de interés internacionales las utilidades de los
proyectos mineros.

IV

Kl panorama actual de la mineria latinoamericana

La historia del periodo de posguerra indica una
evolucion constante de la mineria latinoamerica-
na para obtener el control de sus recursos mine-
ros. En una economia mundial cada vez mis inte-
grada, los Estados latinoamericanos han tratado
de desarrollar sus recursos energéticos con poli-
ticas que aseguren el control efectivo del recurso
a la empresa estatal, conjuntamente con politicas
de concesiones, especialmente para la prospec-
cién del petréleo. Algunas empresas conjuntas,
como la de Gerro Matoso en Colombia (carbén),
y la exploracién para uranio en Paraguay, indi-

can algin acceso del capital extranjero en los
energéticos.

En cuanto a los metaliferos, en paises como
Chile, Perti y México, los financiamientos origi-
nalmente extranjeres fueron seguidos por ia na-
cionalizacién de las inversiones, lo que se inter-
preta como una tendenciz al equilibrio entre el
capital nacional y el extranjero.

Las ansias de administrar y disponer de las
propias riquezas minerales segin ef interés na-
cional y los excesos cometidos por el capital mul-
tinacional en la minerfa (Deverell, 1975) y en
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otros campos (Lozada, 1973) han dadb origen a
nuevas formas de ajuste y asociacion. En la alti-
ma década se registra la experiencia brasilefia,
donde para el desarrollo de la mineria han co-
existido el capital nacional estatal y privado, y el
capital extranjero. También se asiste a los inten-
tos de ‘Joint ventures' entre las empresas estata-
les y el capital exeranjero. Ejemplos son Cerro
Matoso (Colombia-Billiton}, Americano do Bra-
sil (Metago-Shell), etc. Se llega asi a la coyuntura
actual. Chile y Pert, con un desarrollo minero
pronunciado en el contexto regional, comienzan
a enfrentar la obsolescencia de algunos de sus
equipos y la necesidad de capital para mantener
viva la exploracién; Brasil procura retomar las
tasas de crecimiento anteriores y equilibrar la
funcién del capital extranjero con las necesida-
des sociales de los garimperos; Bolivia intenta
revivir la mineria estancada por la fatta de inver-
sionistas, los problemas politicos, y los precios del
estafio; Venezuela reexamina su politica minera

Vv

metalifera, tradicionalmente la segunda después
de la politica petrolera; y paises como Ecuador y
Argentina esbozan polfticas mineras destinadas a
la atraccién del inversionista.

Dentro de este panorama, se argumenta que
América Latina es una de las regiones del globo
que presenta mayores atractivos potenciales para
la inversién minera. Ya examiné las razones de la
atracciébn que ofrece para la minerfa y que se
basan principalmente en un riesgo geolégico me-
nor (Jones, 1985). El potencial para encontrar
yacimientos de alta ley en que la relacién
costo-beneficio permita mejores dividendos es
mayor frente a regiones del mundo ya explora-
das geolégicamente. Pero este factor no es o por
lo menos no ha sido hasta ahora determinante en
la inversién del capital extranjero. Fl porqué
obedece a factores intrinsecos, algunos ya men-
cionados como los vaivenes politicos, y a otros
extrinsecos, que examinaremos.

La funcion del Estado en la mineria

La funcién del Estado debe ser la de generar una
politica minera que sea conocida y aceptada por
la sociedad y mantenerla a través de los vaivenes
politicos, para poderle dar ala inversién de largo
plazo la estabilidad que le permita tener rentabi-
lidad. Dentre de esta politica, el marco legislativo
debe establecer cuales son los beneficios que la
comunidad y el pafs en general obtienen de cada
proyecto minero, y canalizar parte de sus benefi-
cios a la region del bien no renovable que se estd
explotando. Compete al Estado la inversién en el
conocimiento de su geologia, ya que es dificil
negociar sin saber el propio potencial.

Casi todos los paises sudamericanos tienen
serias deficiencias en sus levantamientos geologi-
cos y cobertura geofisica regional: por ejemplo
asf sucede en Bolivia, Perii, Ecuador, Colombia,
Venezuela, las Guayanas, Suriname y Brasil para
su sector amazonico; Argentina y Chile para sus
sectores australes, Paraguay y Uruguay para
complementacion geofisica, etc. Debe ser fun-
cién especifica del Estado la de proveer al inver-

sionista con un banco minimo de datos que le
permita conocer el riesgo geologico.

Recientemente la inversion de drganos esta-
tales canadienses y alemanes ayudé a conocer la
geofisica de los estados de Goids y Minas Gerais
en Brasil. Este tipo de acuerdo de ayuda tecnold-
gica y financiera es sumamente beneficioso y de-
be ser imitado.

El Estado debe favorecer el desarrollo de la
pequeiia y mediana minerfa nacional, dando las
condiciones para que el capital de riesgo sea
atraido a la mineria. Debe hacer conocer no solo
el riesgo minero sino también los enormes bene-
ficios con respecto del capital invertido que per-
miten algunos negocios mineros y cémo afectan
al pais.

- El grafico n, modificado de Woodhall, mues-
tra los beneficios de un proyecto minero tipo. En
¢l se supone que el proyecto fue financiado en su
totalidad por capital extranjero, y el campo 4
representa las remesas de divisas al exterior para
pagar el capital invertido y sus intereses. En este
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Grifico nn _
LOS BENEFICIOS DEL PROYECTO MINERO
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. €as0 se representan remesas al exterior que per-
mitan recobrar el capital e intereses en el menor
tiempo posible, lo que generalmente se consigue
explotando primero la mejor parte del depasito
mineral. El pafs se beneficia con el campo 3,
porque parte de los costos operacionales son
sueldos y repuestos comprados en el pais; con el
campo 5, si el capital de exploracién es reinverti-
do en el pais; y con la parte del campo 6 que
corresponde a los impuestos y royalties sobre el
mineral extrafdo. Continuando con ¢l grafico 11
sl la empresa minera de capital nacional partici-
pase aunque fuera minoritariamente del proyec-
to, parte de los dividendos y de las utilidades del
capital invertido también quedarian en el pais de
origen.

Ciertos proyectos mineros deben ser nego-
ciados con inversionistas extranjeros, especifica-
mente aquellos que exigen inversiones abultadas
(més de 50 millones de délares) o los que requie-
ren un mercado comprador fijo, 0 en infinidad
de otros casos en los cuales el proyecto es tnica-
mente factible si es negociado con inversionistas

extranjeros. En estos casos el Estado debe entre-
nar a sus negociadores y mantener equipos per-
manentes a través de los vaivenes politicos. En
ese sentido, la negociacion de recursos mineros
es una especialidad de profesionales, que si bien
pueden no estar disponibles en el pais podrian
ser contratados, como ocurre en ciertos pafses
(Papua-Nueva Guinea) al negociar la explotacién
de algunos de sus recursos minerales.

El marco legislativo debe ser claro sobre todo
en cuanto al capital extranjero y a la rentabilidad

. de los proyectos. No solo se precisa cuantificar el

capital repatriable, sus impuestos y reinversiones
en el pafs, sino también los proyectos de rentabili-
dad extraordinaria. Proyecios que obtienen el
retorno de la inversion a los dos afios de produc-
cién para vidas vtiles de mas de 10 afios merecen
una legislacién especial que debe ser prevista por
el cédigo antes de su descubrimiento. En el ejem-
plo anterior (cual es el beneficio de la nacion sia
partir del tercer afio de vida este proyecto conti-
niia dentro de una ley de beneficios fiscales pre-
vista para atraer capital de riesgo?
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Creo que la politica minera de los Estados
latinoamericanos no puede limitarse a la capta-
cién del financiamiento externo ni a les incenti-
vos al pequefic minero. Deben también aplicarse
politicas de apoyo a la mediana minerfa para
formar capitales nacionales, como las que en al-
gan momento funcionaron o funcionan en Per,

V1

Chile, Bolivia y México, entre otros. Es impres-
cindible la presencia del capital nacional privado
de cada pais en su mineria. Podrin establecerse
desgravimenes impositivos y otras medidas cre-
diticias siempre que haya un control eficaz de la
empresa agraciada y se verifique la inversién to-
tal del beneficio en dicho proyecto minero.

El origen y la generacién del capital
para la mineria

La funcién del Estado como generador de capital
riesgo para la mineria ha sido analizada reciente-
mente por Stobart (1984}, entre otros, y no es mi
intencién desarrollar el tema. Parece obvio que
en el estado actual de la economfa latinoamerica-
na, algunos gobiernos tienen otras prioridades, y
los paises con tradicién minera como Chile, Boli-
via, Pera y México todavian precisan del capital
externo para complementar el propio.

Examinaré a grandes rasgos cémo se han
generado tradicionalmente los capitales de ries-
go para la minerfa. Por lo general, comparifas no
diversificadas, que tenian en la minerfa su métier
principal, dominaron hasta la década del sesenta
la inversidn minera con recursos propios, de
flujos de caja. El crédito y la captacién de capital
{equity) eran relativamente féciles y con ellos se
complementaron estos flujos de caja. Durante
este perfodo, la generacién de fondos para finan-
ciar laindustria minera a través del ahorro inter-
no de las compaiias mineras lo ilustra Woodhall
(1983), quien subraya la necesidad de obtener
altos beneficios para generar el capital de riesgo
necesario que financia el ciclo minero subsi-
guiente (exploracion-descubrimiento-desarrollo
y produccion).

En los decenios de 1960 y 1970, este tipo de
financiamiento basico se complicé considerable-
mente. Algunos de los factores de complicacién
fuerom: la intervencién del Estado, como socio
mayoritario o no, de [a inversién minera; la proli-
feracién de las sociedades mixtas para la obten-
cién del capital y la minimizacién del riesgo; v,
fundamentalmente, el costo del capital y sus inte-

reses, v la necesidad de administrar bien los fi-
nanciamientos para maximizar las ganancuas
{Mikesell, 1984).

Enlos paises industrializados, la disminucion
de las leyes de las reservas, y en los del Tercer
Mundo, la inflacién, juntamente con una eleva-
cién general de los costos, inerementada por los
intereses del capital, produjeron varios cambios,
Para mejorar la rentabilidad con la reduccién de
costos por unidad de volumen, se promovieron
los proyectos de grandes volimenes que consu-
mian capitales del orden de miles de millones de
dolares. Muchas compafiias mineras perdieron
asi la capacidad de financiar proyectos solamente
a partir de sus flyjos de caja v se produjo la
diversificacién del origen del capital (Kostuik,
1984). Al final del decenio de 1970 y en la década
actual, hicieron su aparicién en mineria las com-
pafiias petroleras que adquirieron empresas con
recursos naturales metaliteros y energéticos, co-
mo el carbén. También cobraron mayor relevan-
cia en la generacién del capital otras fuentes no
tradicionales como los bancos, las compaiifas de
seguros, y las administradoras de fondos. En es-
cala mundial, se diversificé enormemente el ori-
gen del capital aplicado a la mineria. En el Brasil
algunas compaiifas de ingenierfa y construccién
se dedicaron a la mineria y llegaron a formar
empresas de mediano porte.

Recientemente la baja de los beneficios de
algunos proyectos mineros y otros factores apar-
taron de la mineria a muchos de estos inversio-
nistas no tradicionales, por ejemplo una gran
cantidad de compariias petroleras.
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Wilson (1984) analizé el origen del financia-
miento en climas de incertidumbre econdmica,
en que factores como los ciclos econdmicos, las
variaciones de la oferta y la demanda, menores
precios, mayores costos del capital y rentabilidad
menor afectan la obtencion y complican la gene-
racion de fondos para la minerfa, pero al mismo
tiempo diversifican e innovan los origenes del
financiamiento.

En este sentido, las politicas fiscales innova-
doras (Parsons, 1982) y la captaci6n de recursos
de las empresas multinacionales mas pequefias y
del mercado publico en Canad# (Powis, 1984)
son indicativos de que los recursos para la mine-
ria tienen varias fuentes alternativas. El financia-
miento para proyectos de pequeia y mediana
mineria, cuyo flujo de caja generalmente no
atrae a las empresas multinacionales mas gran-
des, puede provenir del erario pablico a través
de la emision de valores o del capital privado con
la creacién de las empresas conjuntas.

La captacién de recursos en paises tradicio-
nalmente consumidores de minerales como los
del mercado comun europeo y el Japén asegura
la colocacion de la produccién, o parte de ella, en
contratos futuros, que ademas tienen la ventaja
de asegurar los precios; este tema ha sido debati-
do ya en la cEPAL, ¥ en el caso latinocamericano se
fundamenta ademads en la cantidad de recursos
minerales exportables de que se dispone.

La mineria latinoamericana estd en distintos
estados de evolucién y la captacién de financia-
miento para su desarrollo puede tener diversos
origenes, pero evidentemente en la actualidad en
mayor o menor medida depende de la inversién
externa,

En cuanto al capital extranjero, el atractivo
de cada pais latinoamericano para captar el capi-
tal necesario para el desarrollo de sus proyectos
mineros dependerd parcialmente del proyecto

en sf, de factores tales como competitividad en la
escala mundial, la presencia de capitales locales
dispuestos a acompafiar la inversion y la confian-
za que se genere en el proyecto. También depen-
dera de factores como la estabilidad politica, las
tasas de rentabilidad y los impuestos sobre la
repatriacién del capital invertido, que son intrin-
secos en cada pais. Los factores extrinsecos tam-
bién cumplen papeles decisivos: los precios en el
mercado internacional y las reservas del pais
comprador son algunos de ellos, pero el funda-
mental suele ser la politica de largo y mediano
plazo que tenga la empresa inversionista. La di-
versificacion del capital transnacional y de sus
empresas, y su visién global de la economia mun-
dial, significan que actualmente los paises lati-
noamericanos compiten entre si por la inversién
minera, Aunque no se pueden dar reglas especi-
ficas sobre qué proyectos podrian ser mas atracti-
vos para el capitalista, puede sugerirse, en gene-
ral, que seran los de mayor rentabilidad, o los que
permitan tecnologias especificas, incluso aque-
llos en que la demanda interna del minerai con-
suma parte de la produccidn o esté asegurada la
demanda externa. ,

Los precios de los metales y el costo del capi-
tal hacen que cierto tipo de grandes proyectos
mineros, por ejemplo, de metales bdsicos —co-
bre, plomo, zinc— con laborecs de 100 a 170
toneladas por dia o proyectos de aluminio con
fundiciones de 450 000 toneladas por afio no
presentan rentabilidades atrayentes con respecto
al capital necesario para desarrollarlos (mas de
500 millones de dolares). Por lo tanto, los paises
latinoamericanos que dispongan de proyectos de
mediano porte, tipo metales preciosos-volcani-
co-epitermales, o sulfuros-masivos, de alto valor
por unidad, pueden resultar mds atractivos ac-
tualmente al capital transnacional si cuentan con
estabilidad politica, seguridad det titulo de pro-
piedad y de las remesas del capital invertido, etc.
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VII

Siete prescripciones medicinales

Eldesarrolle de la mineria depende de la existen-
cia del recurso natural y, por ende, del conoci-
miento geologico que el pais tenga de sus recur-
s0s, de una estabilidad que permita el planea-
miento de Ja inversion a largo plazo, y de la
generacion o captacion de capitales que finan-
cien y remueven el ciclo minero.

En América Latina la interaccién entre estos
y otros factores ha producido un aprovecha-
miento minero disparejo y muchas veces la falta
de las condiciones basicas —estabilidad y conoci-
miento geolégico— ha demorado o impedido la
captacion del capital necesario para el desarrolio
de la mineria.

Se presentan a continuacién siete propuestas
como paliativos tendientes a resolver esta falta de
capitales.

La estahilidad

Hemos visto antericrmente que el ciclo mi-
nero necesita de tempo para producir benefi-
cios. Un pafs institucionalmente estable, donde
haya una politica minera definida y coherente
con sus necesidades, y que cuente con el aval de
toda Ia nacién, que incluya las inversiones mini-
mas necesarias al conocimiento de su geologia, y
donde el marco legistativo sea claro, representa
un riesgo menor, y como tal es mds atractivo al
inversionista nacional o transnacional.

Programar el desarrollo

En lo que atafie al capital, 1a politica minera
debe tener especificamente el aval del gobierno y
de su oposicién para evitar vaivenes que afecten
el ciclo minero. Cuestiones basicas que precisan
respuesta y programacion son ¢cudl proyecto de
desarrollo minero le conviene al pafs? Identifica-
do este proyecto, ya sea sustitucién de importa-
ciones, exportacion, desarrolio de minerales es-
pecificos como fertilizantes para la agricultura,
etc., ipueden la industria nacional y el Estado
financiarlo? 8i no fuera asf, como normalmente

sucede en los paises en desarrollo ¢de donde

provendr4 el capital para financiar el proyecto
de desarrollo minero? (Cémo atraer al capital?

Capitalizar la industria minera nocional

Lo ideal serfa conseguir una minerfa local
auténoma y autosustentada pero esto no se consis
gue ni siquiera en los paises de mayor tradicién
minera donde se advierte que el capital es de
origen nacional y transnacional y que siempre
hay una carencia de ciertos minerales que deben
ser importados.

América Latina depende del capital externo
para su desarrollo y la minerfa no es una excep-
cion. Siendo esta una industria de alto riesgo, el
capital latinoamericano prefiere otras opciones
de inversion, Las medidas gubernamentales que
promuevan la inversion en la industria minera
lacal y su capitalizacién, y la repatriacién del capi-
tal de riesgo para minerfa, son deseables y nece-
sarias, pero deben ser retribuidas por el empre-
sariado local quien debe asumir parte del riesgo
minero. Una de las formas mas comunes de mini-
mizar este riesgo son las sociedades mixtas,

Obtener capital transnacional

La obtencién de capital transnacional para el
financiamiento de proyectos es un tema vastfsi-
mo y de indudables connotaciones ideoldgicas y
politicas. Sin profundizar en estos aspectos, que
deben ser motivo de debates constructivos, com-
probamos que en el mundo de hoy el capital
financia una amplia variedad de proyectos en
que los socios comparten beneficios-por encima
de sus ideologias. Concluimos que no es el capital
el quid de la cuestién, sino el uso que de él se haga
y cémo beneficia al pueblo.

Larealidad de la economfa mundial nos indi-
ca que el financiamiento externo es de suma im-
portancia para el desarrollo latinoamericano.
Cuil debe ser ese desarrollo es parte del debate
propuesto por Paz (1985). La realidad también
nos indica que el capital transnacional y también
el nacional buscan fundamentalmente maximi-
zar sus ganaucias, {C6mo conciliar esto con la
meta de atraer capital externo y maximizar para
el pais (grifico 1) los beneficios del proyecto
minero?

La experiencia nos ensefia que quien contro-
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la el financiamiento generalmente cuenta con
poder para maximizar sus beneficios. Pensamos
entonces que la politica para atraer capital ex-
tranjero debe considerar primordialmente cémo
captar y cOmo contratar estos capitales, precisan-
do que el término controlar en este caso es relati-
vo y pasa por saber negociar.

Saber promover los proyectos incluye la
identificacion de los posibles inversionistas para
darlos & conocer por medios idéneos en los foros
adecuados: formar equipos de especialistas en
economia minera que puedan negociar con €l
respaldo de una estabilidad politica dentro de
marcos legislativos y fiscales claros donde los li-
mites sean precisos para lograr que queden en ¢l
pais beneficios proporcionales a las ganancias del
proyecto.

Negociar con el capital transnactonal

Una frase del ministro brasilefio O. Aranha
ha sido de dificil aplicacién en América Latina
“no se trata de cerrar las puertas al capital ex-
tranjero sino s6lo de mantener las llaves en la
mano”.

¢Cémo negociar, donde estan los limites, qué
control mantiene las Haves en la mano? Mis suge-
rencias no pretenden ser absolutas. Partiendo de
la base de que siempre debe considerarse cudl
inversionista deja mds ventajas al pais, hay un
sinfin de factores que pueden afectar la conve-
niencia de elegir entre un financiamiento y otro.
Se debe escoger al inversionista que asegure un
mercado comprador {CEE, Japén, Brasil, etc.), o
aquel que aporte yn conocimiento técnico especi-
fico (solution mining, de Francia; heap-leaching de
Estados Unidos o Canada; shaft-sinking de Sud-
africa, etc.). ¢Qué inversionista satisface las nece-
sidades de capital del proyecto y cudl permite un
costa menor del capital (la gran multinacional, la
mediana empresa, el inversionista publico, 0 una
combinaciéon de varios de estos)?

Creo que toda negaciacion o asociacién fruc-
tifera implica beneficios concretos para ambos
negociadores: el pais soberano y el inversionista
que asume el riesgo. Los errores del pasado die-
ron una leccién tanto a América Latina como a
algunas empresas transnacionales; de alli que
ambas partes sepan hoy negociar mejor {con ven-
tajas para ambos lados). En este contexto la cons-
titucién de sociedades mixtas con €l capital local

son una condicién sine qua non cuando algunas
empresas mineras consideran inversiones en los
paises en desarrollo.

Para los latinoamericanos saber negociar
también debe significar conocer, no s6lo sus re-
cursos y los riesgos, sino también la estructura y
la organizacién del capital transnacional y las
empresas que financian la mineria. ;Como se
manejan sus ejecutivos, cuiles son los minerales
que laborea, en qué pafses trabaja, cudles son sus
conocimientos de América Latina, etc.?

Equilibrar y reestructurar la empresa
minera latinoamericana

El desarrollo minero equilibrado y arménico
en cuanto al origen del capital es aquel en que las
inversiones corresponden tanto al capital nacio-
nal, ya sea privado o estatal, como al capital trans-
nacional.

El equilibrio del desarrollo minero no s6lo
atafie al capital sino también al trabajo. Se ha
dicho muchas veces que el mayor capital de Jas
empresas son sus hombres, Sin embargo en
América Latina hemos tenido durante el pasado
reciente muchos ejemplos de explotacién del
obrero, y no solo por el capital transnacional,
sino también por el empresario local.

La maximizacién de los beneficios del
proyecto minero implica no sélo capitalizacion
de la empresa nacional sino que debe alcanzar
también al obrero y al profesional latinoamerica-
nos, permitiendo que partictpen en las ganan-
cias. Son necesarias las reestructuraciones de las .
empresas mineras que promuevan la participa-
cién y la cogestion de los empleados.

El hecho de que el trabajador tenga repre-
sentacién en consejos ejecutivos o directivos o
que participe de las ganancias capitalizando su
trabajo en acciones o dividendos (gainsharing) no
hace mas que promover su responsabilidad fren-
te a la empresa y a su pais.

La cooperacién latinoamericana: otras ideas

Las ideas sobre cooperacion latinoamericana
han sido examinadas por Le Guay (1985) y la
mineria podria entrar en el contexto general de
€52 cooperacion.

sSerfa posible y practica una multinacional
latinoamericana de mineria? O se transformarfa
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en local de conchabanza y burocracia? Si se co-
mengzase por acuerdos bilaterales para satisfacer
necesidades regionales complementarias {peir6-
leo, cobre, azufre) y se fortaleciese el intercambio
mineral latinoamericano a través de empresas
comercializadoras estatales o privadas, ya se ha-
brian alcanzado metas concretas. Ejemplos de
complementacién minera podrian ser el hierro y
el plomo —zinc en el caso de Brasil y Argentina.

Algunos pafses latinoarmericanos podrian in-
cluso atraer inversionistas conjugando la deuda
externa con la mineria. La conversion de parte
de la deuda externa, especificamente las partes
de dudosa cobranza, en capital de riesgo aplica-

ble a proyectos en los paises deudores, ya estd
siendo estudiada por algunos bancos. Algunos
proyectos mineros podrian convertirse en capital
de riesgo como pago de deudas contraidas siem-
pre que se cuantificase y negociase el riesgo. Es-
tas y otras ideas como nos avisa O'Donnell (1985)
van a depender de “nada mas, nada menos, que
la visién, audacia y capacidad de los liderazgos
politicos de nuestros paises para presentar a sus
pueblos verdaderas opciones”.

“Poderoso caballero es don dinero” y la op-
ci6n de equilibrio debe pasar por la unién lati-
noamericana, “Todo lo alcanzards solemne loco
st lo permite tu estatura”.
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