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Ficha del mineral

Departamentos Principa|es
productores de productores [3]
oro [2] — Gran Colombia Gold
9, \ * Mineros S.A

* Antioguia * Narifio + Continental Gold

.+ Bolivar + Putumayo (0= O} - AticoMining Corp

*+ Caldas < Risaralda * Red Eagle

+ Cauca * Santander

+ Choco + Tolima /

* Coébrdoba -+ Valledel .

* Huila Cauca Retos:

- Incertidumbre juridicay legal
ante las consultas populares
en contra de la mineria.

- Exploracién [1] _ B
- La creciente tension con las
- Construccién y montaje [1] comunidades que cada vez se
muestran mas renuentes a la
- Explotacién [1] aceptacion de proyectos
mineros en sus territorios

*Informacién a mayo de 2017

Regalias [3]
USD63,29 USD76,35 USD49,45
millones millones millones

en en en
regalias para 2015 regalias para 2016 regalias para 2017

Sustitutos [4]

“ El paladio, el platino y la plata pueden sustituir al oro, es
decir que los metales basicos revestidos con aleaciones
de oro pueden utilizarse ampliamente para producir
9 joyeria y productos electrénicos.
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Principales usos:

- Joyeria

- Productos electronicos

- Monedas y medallas

- Aplicaciones médicasy
dentales

Colombia exporta
principalmente
al[3]:

J (N

58% 14,9% 1.4%

Estados Suiza Canada
Unidados

El valor de las
exportaciones de oro
realizadas por Colombia
fue (cifras en millones
de délares) [3]:

ANARN

1.090 1.550 1.780
MUSD MUSD MUSD

2015 2016 2017
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El mineral desde las fuerzas motoras criticas

Posicion estatal ante recursos
mineros y ambientales

Dotacién Minera 'y Su
Conocimiento

Gobernanzay
Gobernabilidad

La Asociacion Colombiana de Mineria
estima que a 2016 el 80% de la produccién
de oro en Colombia se realiza de manera
ilegal. [5] ElI Gobierno Nacional ha disefiado
programas y politicas que tienen como
objetivo la formalizacion de la extraccion de
oro, como lo son la Politica Nacional para la
Formalizacion de la Mineria en Colombia
de 2014 o la ley 1382 de 2010. [6]

En 2012 el Servicio Geoldgico Colombiano
identificé 14 &reas con potencial mineral de
oro en Colombia las cuales se estima que
tienen un area aproximada de 3.632.609
hectareas y esta ubicada en
departamentos cémo: Antioquia,
Magdalena, Huila, Narifio, Chocé, Guainia
y Norte de Santander. [8]

La empresa minera Eco Oro demandoé al
Estado Colombiano por USD764 millones
debido a los dafios y perjuicios que ha
sufrido la empresa por la suspension de la
operacion de un yacimiento de oro y plata
cercano al paramo de Santurban en
Santander. En 2011 Eco Oro solicit6 los
permisos para adelantar la exploracién y
explotaciéon de oro en la zona obteniendo
los permisos necesarios.
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De igual manera, desde 2012 el
Ministerio de Minas y Energia cuenta
con una direccién de Formalizacion
minera la cual se enfoca en apoyar el
desarrollo e implementacién de la
politica nacional para la formalizacion
minera. [7]

&

Y

Se estima que el 35% de los titulos
mineros de oro se encuentran en
Antioquia, seguido por Bolivar
(13%), Caldas (11%) y Tolima
(11%). Finalmente, se estima que
el area intervenida para explotacion
de oro en Colombia corresponde al
0,014% del territorio nacional. [9]

Sin embargo, en 2014 el Gobierno nacional
delimité 100.000 hectareas en el paramo
de Santurban y solo permitié que el
proyecto se ejecutara en un 60% del
territorio inicialmente avalado.
Posteriormente, la Corte Constitucional
emite un fallo mediante el cual prohibe
toda explotacién minera en zona de
paramo, lo cual desemboc6 que en 2016 la
ANM se viera obligada a suspender
definitivamente la licencia de explotaciéon
gue habia otorgado a Eco Oro. Esta
situacion hizo que la empresa emprendiera
acciones legales contra el Estado
Colombiano y a octubre de 2018
no hay una decisién definitiva
frente al pleito. [10]




Balance del mineral 2012 - 2016 Modelo de ofertay demanda 2018 - 2035

" Entre 2013 y 2017, tres municipios de Estos dos municipios estan en la zona
L Colombia se han manifestado en contra de influencia del proyecto La Colosa de
g de la explotacion de oro en su territorio a la minera Anglo Gold Ashanti el cual se
0 través de consultas populares. El primer consideré en 2007 como el hallazgo de
2 municipio en manifestarse en contra de la oro mas grande a nivel mundial en la
(:3’ mineria de oro fue Piedras Tolima en julio Gltima década. “ ﬂ‘
de 2013 seguido por Cajamarca Tolima en
marzo de 2017. [11]
Segun la Agencia Nacional de Mineria En términos de negocio, para BMI
(ANM), a nivel Latinoamérica Colombia es Research las perspectivas del Oro en
9 el 5to productor de Oro con un aproximado Colombia son favorables teniendo en
g de 41 toneladas producidas en 2017. Los cuenta las buenas reservas que con
g principales productores de Oro en la region las que cuenta el pais y los bajos
© son Perud con 155 toneladas en 2017 y costos operacionales para las
? México con 110 toneladas en 2017. [3] empresas mineras. Lo anterior se ha
§ Segun BMI Research, se estima que a visio reflej_ado en unas expeg:[ativals
= 2027 la produccion de Oro en Colombia deocreumlento enla produc_:mon e
3 llegue a las 59,8 Toneladas, lo cual 35% en el pr(_)yecto SRR O
representa un crecimiento aproximado del Gran Colombian G.OId y un aumento
23% para el periodo 2018 — 2027. [12] Sl L5 IEEEIEE es_tlmadas s
AngloGold Ashanti en su proyecto
Gramalote. [12]
2 El Concejo Mundial del Oro estima que El 16 de julio de 2018 entr6 en
@ el volumen de emisiones de CO2 que se vigencia la ley 1658 de 2013 que
= realiza con la produccién del Oro es prohibe el uso de mercurio en las
g significativamente menor que para otros explotaciones de Oro, lo cual
< productos mineros. De igual manera, genera expectativa a pesar que las
S resalta que entre las buenas practicas empresas han tenido 5 afios para
g en la explotacion de Oro esta el uso de realizar la transicion a procesos de
< energias solares en Burkina Faso y produccién que no contemplen el
energia hidrica en Brasil. [13] uso del quimico en la explotacion

aurifera.[14]
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Analisis del Balance

Informacioén de clasificacién: Oro

* Mineral: Oro
+ Cddigo CIIU: 0722

Modelo de ofertay demanda 2018 - 2035

* Nombre CIIU: Extraccién de oro y otros metales preciosos

» Cddigo CPC: 142401
* Nombre CPC: Minerales de oro y sus concentrados
* Unidad: Kilogramos

* Usos (global): Joyeria, reservas e inversiones, otros usos industriales
* Usos (local): Exportaciones, joyeria , reservas e inversiones

Balance Nacional de Minerales 2012 — 2016
Capitulo: Oro
Cifras en Kilogramos

2013 2014 2015 2016

Oferta

Produccion 66.479 56.387 58.457 60.015 62.867
Importaciones - - - -
Total oferta 66.479 56.387 58.457 60.015 62.867
Utilizacion

Consumo intermedio 365 487 414 328
Variacion de existencias 54 74 25 31
Exportaciones 66.222 55969 57.895 59.576 62.507
Total utilizaciéon 66.479 56.387 58.457 60.015 62.867

DANE — Departamento Administrativo Nacional de Estadistica.

Produccioén

La produccion de oro en Colombia presenté una
caida del 15% en el 2013, entre 2013 y 2016 tomé
una dindmica de crecimiento aproximada de 5% sin
lograr volver a alcanzar los niveles de produccion de
oro mostrados en 2012. Esta situacion podria
explicarse por dos factores principales:

* El precio del oro entre 2012 y 2015 entro en una
senda negativa llegando en 2015 a sus niveles
mas bajos en los Ultimos seis afios. Esta situacion
se explica parcialmente porque durante la crisis
econdmica de 2008 el oro fue un refugio para los
inversionistas que veian incertidumbre e
inseguridad en el délar, sin embargo desde 2013
se comenzaron a ver sintomas de recuperacion de
la Economia Estadounidense
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lo cual trajo consigo incrementos en las tasas de
interés de la reserva federal retornando la confianza
y atractivo del dolar para los inversionistas. [15]

Oro / USS/0z Troy

1.750,00
1.500,00

1.250,00 7— —
1.000,00

750,00
500,00

250,00

0,00 1 T

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Fuente: Ministerio de Minas y Energia [16]
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Exportaciones

Las exportaciones son la principal variable de la
utilizacion, teniendo en cuenta que durante el periodo
2012 — 2016 representd aproximadamente el 99% de
la produccién, teniendo su pico mas alto en 2012
donde represento el 99,6%. Lo anterior significa que el
principal destino del oro producido en Colombia es la
exportacion.

La UPME estima que en 2016 el sector minero aporto
aproximadamente el 21,7% de las exportaciones del
Pais, de las cuales aproximadamente el 68% fueron
carbdn y el 23% oro. De igual manera, se estima que
los principales mercados a los que se exporta oro son
Estados Unidos y Suiza. [9]

Produccion Vs. Exportaciones de Qro (en kilogramos)
68.000
66.000
64.000
62.000
60.000
58.000
56.000
54.000
52.000
50.000
2012 2013 2014 2015 2016

Produccion — e==Exportaciones

Balance Nacional Minero 2012 - 2016

Modelo de ofertay demanda 2018 - 2035

El comportamiento de la variacién de existencias
también puede relacionarse con el precio del oro,
ya que al entrar en una tendencia a la baja hizo
gue se comenzaran a acumular inventarios,
haciendo que para el periodo 2013 — 2016 fueran
mayores los inventarios de oro al finalizar el afio
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El mineral desde sus principales usos

El mercado del oro principalmente se enfoca en el
uso del metal para joyeria, tecnologia y fabricacion
de monedas. De igual manera, el oro es tranzado
como una inversion de reserva o en forma de
commodity.

Se estima que Colombia demanda internamente 1
tonelada de oro al afio de la cual el 76% se utiliza
para la industria de la joyeria. En Colombia
principalmente se comercia oro refinado, si se
requiere algun tipo de procesamiento o
particularidad en la pieza de oro es necesario
importarla. [4]

En el mercado de la joyeria Colombia es
principalmente reconocida y valorada por sus
esmeraldas, sin embargo le ha sido dificil entrar a
competir en ciertos mercados en donde prima mas
el precio o el peso que la calidad del producto. [21]
Los principales mercados a los cuales exporta
joyeria Colombia son México, Peru, Estados Unidos
y la Unién Europea, Brasil, Chile, Pert, Costa Rica y
Corea del Sur. Colombia cuenta con preferencias
arancelarias para la exportacion de joyeria 'y
bisuteria a los paises anteriormente mencionados y
se espera que préximamente entren a la lista Israel
y Japon. [22]

A 2017, las exportaciones de joyeria y bisuteria

fueron predominantemente de piedras preciosas
(86,2%), seguido por bisuteria (12,5%) y joyeria
(1,2%). [22]

Exportaciones Joyeria y Bisuteria
1,2%

12,5%

86,2%

Piedras Preciosas Bisuteria Joyeria
Fuente: Procolombia

Para 2017 Colombia export6 joyeria a los siguientes
mercados: Estados Unidos (56%), Reino Unido
(12%), Perti (9%) y Ecuador (4%). Estas
exportaciones alcanzaron un valor total de USD 2,1
millones [22]

Exportaciones de Joyeria en 2017
56%

0,
12% 9% 7o
4%

Estados Reino Unido Peru Panama Ecuador

Unidos Fuente: Procolombia

Para el mercado Colombiano, por costos es mas
rentable |la operacion de pequefias y medianas
empresas para la fabricacién de joyas, tanto que se
estima que la pequefa y mediana empresa
compone un 98% del sector. [22], [23] Esta situacion
hace mas complejo el reunir datos y cifras
agregadas del sector pues cada joyero maneja su
produccion y existencias en funcion de las
capacidades que tiene desarrolladas y sus
perspectivas del mercado. [23]

Antioquia, Santander, Valle del Cauca, Chocg,
Cauca, Cordoba, Bolivar y Narifio son los
principales focos de la joyeria en Colombia. [22] En
la actualidad en el pais se esta dando mas valor a
los productos de joyeria artesanal pues se aprecia
la autenticidad y la singularidad de este tipo de
piezas sobre los procesos tradicionales de
elaboracion de la joyeria. [23]

En 2016 se desarroll6 por parte del Ministerio de
Minas y Energia la Politica Minera de Colombia en
donde se consigna lo siguiente respecto al oro:
“Habra que proponer acciones encaminadas a
generar valor agregado del metal, en especial, en lo
concerniente a la joyeria. De igual forma, se
deberan generar estrategias de comercializacion
para los pequefios mineros”

En la seccion de anexos se encuentra el Balance de Oro referente a ofertay utilizacion en valores; referenciado

como Anexo E

Balance Nacional Minero 2012 - 2016
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Escenario 1. Continuidad

Colombia 2035: Continuidad
Febrero, 2035

“Solamente aquel que construye el futuro tiene derecho a
Jjuzgar el pasado.”
Friedrich Nietzsche

Las expectativas prometian cambios radicales que impulsarian al Estado hacia una s6lida visién; sin embargo, al
llegar el 2035, las amenazas no materializadas y las oportunidades no aprovechadas en el sector minero, son las
gue determinan su realidad. El Pais es administrado a través de entidades publicas que siguen sin lograr una éptima
sincronizacion, lo que lleva a que en ocasiones las reglas de juego no sean claras y justas para todos.

Premisas modelo de continuidad

El comportamiento histérico de la oferta y la demanda del mineral incluye o muestra el efecto que las fuerzas
motoras han tenido a la fecha sobre el mineral. Por ejemplo los niveles de produccion histéricos de un mineral
acogen el efecto de las fuerzas motoras, desde la perspectiva de la fuerza de condiciones de mercado, silas
condiciones del mercado han sido buenas para un mineral la produccién de este histéricamente captura un aumento
de la produccién para dicho periodo. Si adicional a las buenas condiciones de mercado, se tiene que los grupos
sociales han tenido un rechazo hacia la explotacion de un mineral, y este rechazo ha alcanzado el punto de cierre o
parada temporal de una operacion, la produccion mostrard la correspondiente comportamiento de la produccién de
dicho mineral.

Teniendo en cuenta lo anterior, y considerando que el escenario de continuidad establece que las fuerzas y el
comportamiento actual siguen la misma tendencia actual, los modelos de demanda y oferta para este escenario sélo
se basan en los modelos matematicos de proyeccion de series futuras.

Adicional, dependiendo de la cantidad de datos histdricos que se tengan, se va a ver influenciado la precisién del
modelo. Entre mayor sea el tiempo de la proyeccién, mas datos se van a requerir para hacer la proyeccién, y menos
preciso va ha ser.

Los casos donde no se realizaron algunas proyecciones, ya sea de produccién, importaciones, consumo intermedio
0 exportaciones es porque: 1) No existen datos: en la informacion del BOU las cifras son cero. 2) Los datos son
marginales: cuando la magnitud de los datos no proporciona una gréfica que ofrezca informacién adecuada para
andlisis (dado que, en escala, el contraste con respecto a los otros datos disponibles los hace irrelevante).
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Escenario 1. Continuidad

Modelo de proyeccidon de ofertay demanda para Oro

Para la construccion del modelo para la proyeccion de oferta y demanda de oro, se consideraron las variables que
corresponden al andlisis de Balance Oferta / Utilizacidn, es decir, las mismas empleadas por el DANE en el Sistema
de Cuentas Nacionales, en el capitulo de Bienes y Servicios, y que estan relacionadas con el entregable Balance
Nacional de Minerales 2012 — 2016 realizado en el marco del proyecto.

Para las realizar las proyecciones se utilizaron las fuentes de datos que se describen a continuacién, con las
respectivas series de datos que se indican al lado de cada una, tanto para oferta como para demanda. Es esquema
de la informacion que se presenta a continuacion es:

I
[Tipo de dato] [fuente] (serie de tiempo) |
I
I

|
|
|  Consumo Intermedio DANE (2012 - 2016)
|

Series de datos relativos a OFERTA

* Produccién — Dane (2012 — 2016)

* Produccién — UPME (1940 — 2017)

* Importaciones — DANE (2012 — 2016)

* Importaciones — UPME (1995 — 2016)

* Importaciones Oro — DANE (Microdatos) (2000 — 2018)

* Regalias — UPME (2012 — 2018)

* Regalias — ANM (2012 — 2018)

* Produccién de Oro en Colombia - BMI Research (2016 — 2027)

* Reservas de Oro - S&P Global (2018)

* Reservas probadas de Oro — ANM (2018)

* Produccién mundial de Oro — CRU (2008 — 2035)

* Reservas y Recursos Mundiales de Oro — CRU (2008 — 2017)

+ Balance Histdrico de Oro (Oferta) — CRU (2008 — 2035)

* Precio (LBMA) (2017 US$/0z) — CRU (2008 — 2035)

+ Precio (LBMA) (US$/0z) — CRU (2008 — 2035)

* Precio del Oro para Liguidacion de Regalias (1999 — 2018)

* PIB Minerales Metaliferos — UPME (2005 — 2035)

* PIB Minas y Canteras — UPME (2005 — 2035)

* Producciéon Mundial de Oro — Servicio Geoldgico de Estados Unidos (1940 — 2015)
* Producciéon Mundial de Oro en Mina - Servicio Geoldgico de Estados Unidos (2010 — 2017)
* Producciéon Mundial de Oro Reciclado - Servicio Geoldgico de Estados Unidos (2010 — 2017)
* Produccién de Oro en Colombia - BMI Research (2) (1998 — 2027)

* Produccidn global de oro - BMI Research (2001 — 2027)

* Reservas Globales de oro - BMI Research (1995 — 2015)

* Precio del Oro - BMI Research (1990 — 2027)

Modelos de ofertay demanda de minerales



Balance del mineral 2012 - 2016 Modelo de ofertay demanda 2018 - 2035

Escenario 1. Continuidad

Modelo de proyeccion de ofertay demanda para Oro

Series de datos relativos a DEMANDA

* Consumo Intermedio - DANE (2012 - 2016)

* Variacion Existencias - DANE (2012 - 2016)

* Exportaciones - DANE (2012 - 2016)

* Exportaciones - UPME (1992 - 2018)

* Exportaciones — DANE (Microdatos) (2000 — 2018)

* PIB Minerales Metaliferos — UPME (2005 — 2035)

* PIB Minas y Canteras — UPME (2005 — 2035)

¢ Consumo Mundial de Oro — CRU (2008 — 2017)

* Consumo de Oro en China — CRU (2008 — 2017)

* Consumo de Oro en India — CRU (2008 — 2017)

* Demanda mundial de Oro — CRU (2018 — 2035)

+ Demanda China de Oro — CRU (2018 — 2035)

* Demanda India de Oro — CRU (2018 — 2035)

* Reservas y recursos mundiales de Oro — CRU (2018 — 2035)

» Balance Histoérico de Oro — CRU (2018 — 2035)

* Precio (LBMA) (2017 US$/0z) — CRU (2018 — 2035)

* Precio (LBMA) (US$/0z) — CRU (2018 — 2035)

* Demanda mundial del Oro Joyeria — Concejo Mundial del Oro (2010 — 2017)
+ Demanda mundial del Oro Tecnologia - Concejo Mundial del Oro (2010 — 2017)
+ Demanda mundial del Oro Inversion - Concejo Mundial del Oro (2010 — 2017)
+ Demanda mundial del Oro Bancos Centrales - Concejo Mundial del Oro (2010 — 2017)
* Promedio TRM — DANE (2000 — 2018)

» Exportaciones Joyeria — Procolombia (2010 — 2017)

Modelos de ofertay demanda de minerales



Balance del mineral 2012 - 2016

Escenario 1. Continuidad

Variables modelo de continuidad

Modelo de ofertay demanda 2018 - 2035

Para Oro, a partir del balance del DANE, se considera que las variables méas importantes son: Produccion por el
lado de la oferta y exportaciones en la demanda. En una menor medida el consumo intermedio es una variable que
tiene afectacidn sobre la demanda del mineral. Teniendo en cuenta lo anterior, las series seleccionadas para

pryectar fueron:

Produccién

* Precio (LBMA) (2017 US$/0z) —
CRU (2008 — 2035)

* Balance Histérico de Oro
(Oferta) — CRU (2008 — 2035)

* PIB Minas y Canteras — UPME

Exportaciones

* Precio (LBMA) (2017 US$/0z) —

CRU (2008 — 2035)

* Balance Histérico de Oro

(Oferta) — CRU (2008 — 2035)

* PIB Minas y Canteras — UPME

Consumo Intermedio

Precio (LBMA) (2017 US$/0z) —
CRU (2008 - 2035)

Exportaciones Joyeria —
Procolombia (2010 — 2035)
(serie ajustada por el consultor
para el periodo 2018 — 2035)

(2005 - 2035) (2005 — 2035)

El criterio de seleccion de las variables fue:

» El valor absoluto de la correlacion de las series seleccionadas fue superior al 0,4% en todos los casos

» Alrededor del 80% del oro producido en Colombia es exportado, razén por la cual el precio y la oferta
internacional son variables de relevancia para la produccion y exportacion del mineral

* EIPIB de Minas y Canteras recoge informacién de produccién y entorno de mercado del sector minero en
Colombia.

+ Se entiende que el principal destino del oro que se queda en Colombia es la fabricacion de joyeria, por lo cual
las exportaciones de joyeria son relevantes para explicar la dinamica del consumo interno.

Las proyecciones se realizaron a partir de 5 técnicas diferentes de machine learning con el fin de evaluar cuél de
ellas se adapta mejor a los datos historicos que permiten el entrenamiento de los modelos.

Adicionalmente, se implementaron técnicas de entrenamiento cruzado de modelos para aprovechar al maximo los
datos de entrenamiento (series histéricas). Como resultado del entrenamiento cruzado de los modelos, se obtienen
diferentes métricas del error (Ej. MSE, RMSE, R"2 , AAE) las cuales son evaluadas con el fin de seleccionar el
modelo que de un mejor ajuste hacia los datos.

La siguiente grafica muestra el MSE obtenido para los 5 modelos en el entrenamiento cruzado, en ella se puede ver
gue los modelos Lasso, Elastic Net y Soporte Vectorial tienen MSE similares lo cual indica que son candidatos para
realizar la proyeccion.

Los casos donde no se realizaron algunas proyecciones, ya sea de produccién, importaciones, consumo intermedio
0 exportaciones es porque: 1) No existen datos: en la informacién del BOU las cifras son cero. 2) Los datos son
marginales:; cuando la magnitud de los datos no proporciona una gréfica que ofrezca informacién adecuada para
andlisis (dado que, en escala, el contraste con respecto a los otros datos disponibles los hace irrelevante).
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Balance del mineral 2012 - 2016

Escenario 1. Continuidad

Produccion

Modelo de ofertay demanda 2018 - 2035
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Las medidas de error se presentan en los anexos asociados al mineral (ver anexo E)

Modelos de ofertay demanda de minerales

SupportVectorRegression
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Modelo de ofertay demanda 2018 - 2035

Balance del mineral 2012 - 2016

Escenario 1. Continuidad

Las curvas resultantes, de acuerdo al modelo seleccionado para cada serie, son:

Modelo de oferta
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Balance del mineral 2012 - 2016

Escenario 1. Continuidad

Premisas para el analisis del Oro:

* Se asume que los barequeros aportan una
produccién de 15 toneladas al afio a la produccion
nacional de oro

* Segun los datos aportados por el DANE en el balance
oferta utilizacién, las exportaciones de oro
representan alrededor del 99% de la produccién y el
consumo intermedio el 1%.

* Se entiende que en, términos generales, el oro es
producido para exportarlo, teniendo en cuenta que el
consumo de oro para joyeria en Colombia se estima
en aproximadamente 1 tonelada al afio.

* En el escenario de continuidad, se entiende que la
mineria va seguir presentando condiciones de
incertidumbre en términos sociales y legales
ocasionando que no ingresen proyectos a gran escala
durante el periodo proyectado.

+ Lainestabilidad juridica e incertidumbre frente al
alcance de mecanismos como consultas populares
hacen que Colombia no sea un pais atractivo para la
inversién extranjera en oro.

« Las comunidades en donde actualmente se
explota el mineral no estan en contra de la
mineria.

» Los proyectos que estan en funcionamiento no son
susceptibles de freno a través de mecanismos
legales o de participacién ciudadana debido a los
grandes costos econdmicos que esto implicaria
para el pais.

* No se evidencian grandes choques de precio o
demanda internacional del mineral.

* un comportamiento relativamente estable a 2035.

Modelos de ofertay demanda de minerales

Modelo de ofertay demanda 2018 - 2035

Los procesos de formalizacion no llevan al
incremento en la produccion, en algunos casos la
reduce por cumplimiento ambiental y acceso a
explosivos.

Desde el Gobierno no se tramitan grandes
reformas ambientales que impacten el desempefio
de la produccion del mineral en Colombia.

Las exportaciones del oro estdn ligadas a la
produccién del mineral, entendiendo que en un
escenario de continuidad la produccion no
presenta grandes sobresaltos ni variaciones, las
exportaciones deben seguir un comportamiento
relativamente estable a 2035.

17



Balance del mineral 2012 - 2016

Escenario 2. Coexistencia

Colombia 2035: Coexistencia

“La mejor forma de predecir el futuro es crearlo”
Peter Drucker

Modelo de ofertay demanda 2018 - 2035

Febrero, 2035

Colombia comprende que la riqueza esta en aquello que nos complementa y que la mineria responsable con el medio
ambiente, las comunidades y con otras actividades que utilicen el suelo, es un instrumento de prosperidad. El equilibro
entre el impulso Estatal, una comunidad constructiva, activay participante, y una mineria apalancada en el

conocimiento de su potencial, le permitieron a Colombia avanzar en espirales ascendentes de creacion de valor

compartido.

Modelo de oferta
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Respecto al escenario de continuidad, la produccion
en coexistencia muestra una tendencia creciente .

' A= g Ingreso proyecto Cisneros de Antioquia Gold
entre 2018 y 2021 debido a los siguientes hitos:

entra en operacion en 2019 por 7 afios a una

Ingreso proyecto Buritica de Continental Gold en
2019 a una tasa promedio de produccién de 8,2
toneladas al afio, por 14 afos.

Ingreso proyecto San Ramon en 2019 por 12
afios una tasa de produccion de 1,6 toneladas
por afio. Aprovechamiento de la planta del
proyecto San Ramon para beneficiar hasta 1, 6
toneladas de produccién acopiada de pequefia
mineria.

Ingreso proyecto Gramalote de Anglogold en
2021 por 12 afos a una tasa de 8,8 toneladas por
afio.

Un factor que contribuye al aumento en la
produccién del escenario de coexistencia sobre el
escenario de continuidad, es que los procesos
contra la extraccion ilicita dan como resultado un
aumento de la produccion legal.

Modelos de ofertay demanda de minerales

tasa de 1 tonelada al afio.

El éxito en los procesos de formalizacion en la
produccién de oro permiten que desde 2020 se
incremente la produccion legal en 1 tonelada.
Entre 2018 y 2021 mejora la condicion de
produccién de los barequeros, generando un
aumento progresivo en su produccion pasando
de 15 toneladas en 2018 a 22 toneladas en
2021.

Entre 2021 y 2032 la produccion en el escenario
coexistencia toma una senda relativamente
estable, sin embargo en 2026 sale el proyecto
Cisneros de Antioquia Gold haciendo que la
produccion baje en 1 tonelada.

En 2032 sale de produccion el proyecto
Gramalote de Anglogold, disminuyendo la
produccién en 8,8 toneladas.
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Escenario 2. Coexistencia

Modelo de ofertay demanda 2018 - 2035

Este escenario también asume que el proyecto Soto * Una decision técnica podria concluir que el
Norte de la empresa Minesa no logra obtener las proyecto esta ubicado en las cabeceras de una
licencias ambientales para comenzar con el proceso cuenca abastecedora, pues es en la microcuenca

de explotacién del mineral. Lo anterior debido a:

de la quebrada La Baja donde esta localizada el
area de exploracion y esta es afluente del rio Vetas

* Fuerte presion social antiminera en torno al paramo que a su vez vierte al rio Surata (subcuenca

de Santurban, pues si bien el proyecto esta

abastecedora) y este al rio Sogamoso [2]

ubicado por debajo del limite topografico inferior
del paramo, existen fuertes movimientos sociales
gue buscan restringir la actividad extractiva
utilizando como argumento este tipo de cercanias

(1]

Modelo de demanda

Exportaciones (Toneladas)
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Entre 2019 y 2021 las exportaciones presentan una » Entre 2021 y 2030 las exportaciones presentan un
caida como respuesta a la disminucién del precio comportamiento relativamente estable y acorde
internacional del oro, segun las proyecciones de con lo evidenciado en la produccion y el precio
CRU Strategies. internacional.
En 2021 hay un pequefio repunte de las
exportaciones gracias a los proyectos que entran
en produccion en Colombia.
[1] https://www.catorce6.com/actualidad-
ambiental/regionales/14791-el-alcalde-de-bucaramanga-rechaza-
explotacion-minera-en-el-paramo-de-santurban
[2] Plan de ordenamiento y manejo ambiental, subcuenca rio
Surati
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Balance del mineral 2012 - 2016

Escenario 2. Coexistencia

Impacto de las fuerzas para el escenario

Posicion estatal ante
recursos minerosy

ambientales
(Un Estado activo)

=Y
Gobernanzay
Gobernabilidad

(Un Estado confiable)

1408

Grupos sociales
(Un ciudadano
que exige)

Asuntos
ambientales
(Un bien coman)

Dotaciéon mineray su
conocimiento
(Un conocimiento de todos)

Modelos de ofertay demanda de minerales

Modelo de ofertay demanda 2018 - 2035

Se asume que el proyecto Soto Norte de la empresa Minesa no
logra obtener las licencias ambientales para comenzar con el
proceso de explotacion del mineral. Lo anterior debido a no
lograr responder satisfactoriamente a los requerimientos de la
ANLA frente al manejo de aguas asociado al proyecto asi como
las presiones sociales frente a la realizacion de proyectos
mineros en el paramo de Santurban.

Se asume que hay una reduccion en la ilegalidad en la
produccién de oro permitiendo que desde 2020 se incremente
la produccién en 1 tonelada, gracias al aporte de los nuevos
productores legales.

Se asume una mejora en las condiciones de produccion de los
barequeros que permite que entre 2018 y 2021 suban su
produccién de 15 a 22 toneladas, de manera gradual

Dentro del horizonte de la proyeccion, 2035, no se avisoran
grandes cambios en temas ambientales que puedan impactar
la produccién de oro en Colombia.

Dentro del horizonte de la proyeccion a 2035, en el escenario
coexistencia los procesos exploratorios que realicen las
empresas generaran conocimiento de la dotacién minera que
sera compartido con el Gobierno nacional y tendran efectos en
la produccion de oro en un horizonte posterior a 2035.
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Escenario 2. Coexistencia

Impacto de las fuerzas para el escenario

W4

iy

Condiciones de mercado
(Un juego con reglas 'y
competidores)

Modelos de ofertay demanda de minerales

Modelo de ofertay demanda 2018 - 2035

A partir del andlisis de los proyectos que se prevén entren en
produccién en el horizonte a 2035, se realizan las siguientes
consideraciones para el escenario coexistencia:

» Proyecto Buritica de Continental Gold entra en operacion en
2019 a una tasa promedio de produccién de 8,2 toneladas al
afo, por 14 afios. De igual manera, se asume que en 2033
le es renovada la licencia ambiental y contindlan mas alla de
2035 con la mismatasa de produccion.

» Aprovechamiento de la planta del proyecto San Ramon para
beneficiar hasta 1, 6 toneladas de produccion acopiada de
pequefia mineria.

* Proyecto Gramalote de Anglogold entra en operacién en
2021 por 12 afios a una tasa de 8,8 toneladas por afio.

» Proyecto Cisneros de Antioquia Gold entra en operacion en
2019 por 7 afios a una tasa de 1 tonelada al afio.

Segun proyecciones de CRU, el precio internacional del oro en
el escenario de coexistencia presenta una caida del 35% entre
2018 y 2035, debido a un estancamiento en la oferta y una
caida en la demanda del mineral.

Segun proyecciones de la UPME el PIB de Minas y Canteras
en el escenario optimista crecera un 250% entre 2018 y 2035.
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Balance del mineral 2012 - 2016

Escenario 3. Divergencia

Colombia 2035: Divergencia

“Si el ritmo de cambio de afuera excede el ritmo

de cambio al interior, el fin esta cerca ”

Jack Welch

Modelo de ofertay demanda 2018 - 2035

Febrero, 2035

La perspectiva de futuro donde la actividad mineria era boyante y aportaba los recursos necesarios para apalancar el
progreso del Pais, se disolvio entre actores de integridad cuestionable y el aire insalubre que ahoga al mundo.
Fracasaron los esfuerzos en pro del desarrollo sostenible y se materializa la distopia. Algunos piensan que perdieron
los mineros, pero la verdad es que todos perdimos un poco... o todo.
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Respecto al escenario de continuidad, la produccion
en divergencia muestra una tendencia creciente en el
corto plazo (CP) entre 2018 y 2021 debido a los
siguientes hitos:

Se asume que no hay un control efectivo por parte
del Gobierno para el cumplimiento de la
normatividad asociada a la mineria, lo cual permite
gue la produccién ilegal se realice sin mayores
obstaculos. Por ende, la proyeccion realizada en
este escenario parte de los datos de produccion
reales que ya traen incorporado el componente de
ilegalidad en la produccion.

Esta situacion permite que los barequeros entre
2018 y 2035 aumenten progresivamente su
produccion llegando a 15 toneladas adicionales
respecto al escenario base, lo cual significa que en
el escenario de divergencia llegarian a una
produccion total en 2035 de 30 toneladas de oro.

Modelos de ofertay demanda de minerales

Ingreso proyecto Buritich de Continental Gold en
2019 a una tasa promedio de produccion de 8,2
toneladas al afio, por 14 afios.

Ingreso Cisneros de Antioquia Gold entra en
operacién en 2021 por 5 afios a una tasa de 0,5
tonelada al afio.

Ingreso proyecto Gramalote de Anglogold en 2023
por 13 afios a una tasa de 6 toneladas por afio.

Ingresa proyecto Soto Norte de Minesa en 2023
por 23 afios a una tasa de 9 toneladas por afio,
gracias a acto administrativo fundamentado en
propuesta técnica viable

En 2033 se termina la licencia del proyecto Buritica
de Continental Gold y ésta no es prorrogada

generando una disminucion de 8,2 toneladas en la
produccion 23
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Escenario 3. Divergencia

Modelo de demanda

Exportaciones (Toneladas)

Modelo de ofertay demanda 2018 - 2035
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Frente al escenario de continuidad, las exportaciones L& senda creciente que toman las exportaciones entre
presentaron una senda creciente entre 2018 y 2019 lo 2021y 2030 puede explicarse por el ingreso de

cual puede explicarse por la entrada de nuevos
proyecto de oro en Colombia.

La senda decreciente entre 2020 y 2021 puede
explicarse por un decrecimiento en el PIB de Minasy  entre 2018 y 2035.
Canteras del 11% entre 2019 y 2021, asociado a la

caida de los precios proyectada por CRU Strategies.

De igual manera, se estima una caida del 4% en el

precio del oro en 2019.

Consumo Intermedio (Toneladas)

proyectos para la produccién de oro, ademas de un
crecimiento en el PIB de Minas y Canteras del 37%
entre 2021 y 2034. De igual manera, el precio del oro
a nivel internacional presenta un crecimiento del 7%
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Escenario 3. Divergencia

Impacto de las fuerzas para el escenario
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Modelo de ofertay demanda 2018 - 2035

Se asume que el proyecto Soto Norte de la empresa Minesa
logra obtener las licencias ambientales para comenzar con el
proceso de explotacion del mineral. Lo anterior debido a que
logré responder satisfactoriamente a los requerimientos de la
ANLA frente al manejo de aguas asociado al proyecto. De igual
manera, la institucionalidad otorgo la licencia de explotacion a
pesar de las presiones de las comunidades que estan en
contra de la mineria en zonas de paramo y aledafos.

El proyecto entra en operacion en 2021 con un horizonte de
tiempo a 23 afios, con una tasa de produccion de 9 toneladas
por afio.

Se asume que el Gobierno emprende una lucha frontal contra
la mineria ilegal desde diferentes ambitos, sin embargo los
altos costos de los operativos, las dificultades de ingreso a las
zonas no permiten que se tengan los resultados deseados y la
ilegalidad retorne a los niveles vistos antes de 2012.

La situacion de Gobernanza permite que los barequeros entre
2018 y 2035 aumenten progresivamente su produccioén
llegando a 15 toneladas adicionales respecto al escenario
base, lo cual significa que en el escenario de divergencia
llegarian a una produccion total en 2035 de 30 toneladas de
oro.

Dentro del horizonte de la proyeccion, 2035, las presiones
ambientales dificultan al Gobierno el dar via libre a proyectos
de mineria legal. Esta situacion hace que, de manera indirecta,
la mineria ilegal aumenten a los niveles vistos antes de 2012.

Dentro del horizonte de la proyeccion, 2035, no se avisoran
grandes cambios en temas de conocimiento del potencial
geoldgico.
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Escenario 3. Divergencia

Impacto de las fuerzas para el escenario
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Modelo de ofertay demanda 2018 - 2035

A partir del andlisis de los proyectos que se prevén entren en
produccién en el horizonte a 2035, se realizan las siguientes
consideraciones para el escenario divergencia:

» Proyecto Buritica de Continental Gold entra en operacién en
2019 a una tasa promedio de produccién de 8,2 toneladas al
afo, por 14 afios. De igual manera, se asume que en 2033
no se les renueva la licencia de ambiental y el proyecto
debe suspender operaciones.

» Proyecto Gramlote de Anglogold entra en operacion en 2023
produciendo a una tasa de 6 toneladas por afo hasta 2035.

» Proyecto Cisneros de Antioquia Gold entra en operacion en
2019 por 5 afios a una tasa de 0,5 tonelada al afio.

» Seguln proyecciones de CRU, el precio internacional del oro
en el escenario de divergencia presenta un crecimiento del
7% entre 2018 y 2035, debido a un estancamiento en la
oferta y un aumento en la demanda del mineral.

» Segln proyecciones de la UPME el PIB de Minas y

Canteras en el escenario pesimista aumentara un 24% entre
2018 y 2035.
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Modelo de ofertay demanda 2018 - 2035
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Histérico — Continuidad Coexistencia Divergencia
Cifras proyeccion de la produccién (cifras en toneladas) — Tabla 1/2
Escenario 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Coexistencia 64 72 76 81 84 87 87 87
Continuidad
59 62 60 60 60 59 59 59
Divergencia 67 76 81 88 95 102 108 113
Cifras proyeccion de la produccién (cifras en toneladas) — Tabla 2/2
Escenario 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
Coexistencia 87 87 87 86 86 86 86 86 87
Continuidad
59 59 59 59 58 58 58 59 59
Divergencia 117 121 125 128 132 136 136 136 136
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Modelo de demanda

Consumo Intermedio (Toneladas)

Modelo de ofertay demanda 2018 - 2035
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Histdrico Coexistencia — Continuidad Divergencia
Cifras proyeccion de consumo intermedio (cifras en toneladas) — Tabla 1/2
Escenario 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Coexistencia 0,37 0,37 0,38 0,38 0,38 0,38 0,38 0,38
Continuidad 0,39 0,38 0,38 0,38 0,38 0,37 0,37 0,37
Divergencia 0,38 0,38 0,38 0,38 0,38 0,37 0,37 0,37
Cifras proyeccion de consumo intermedio (cifras en toneladas) — Tabla 2/2
Escenario 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
Coexistencia 0,37 0,37 0,37 0,37 0,37 0,36 0,36 0,36 0,35
Continuidad 0,36 0,36 0,36 0,36 0,36 0,36 0,36 0,35 0,35
Divergencia 0,37 0,36 0,36 0,36 0,36 0,35 0,35 0,35 0,35
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Modelo de demanda

Exportaciones (Toneladas)

Modelo de ofertay demanda 2018 - 2035
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Histérico = Continuidad Coexistencia Divergencia
Cifras proyeccidn de exportaciones (cifras en toneladas) — Tabla 1/2
Escenario 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Coexistencia 68 78 81 85 86 86 86 86
Continuidad 59 62 60 59 59 59 58 58
Divergencia 72 83 89 95 102 108 113 116
Cifras proyeccion de exportaciones (cifras en toneladas) — Tabla 2/2
Escenario 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
Coexistencia 86 86 86 86 85 85 86 86 87
Continuidad 58 58 58 58 58 58 58 58 59
Divergencia 120 124 128 132 135 135 135 135 136
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