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RESUMEN

En este articulo se presenta una descripcion de la relacién existente entre el pensamiento econémico y
los recursos naturales, en especial, los no renovables. Se define el modelo de Hotelling, con su planteamiento
matematico y su respectiva solucién gréafica, el cual permite determinar el sendero 6ptimo de agotamiento de
un recurso natural no renovable y una estimacién de su precio de mercado. Un marco general sobre la actuali-
dad y perspectivas del carbén térmico colombiano es la base para la aplicaciéon de este modelo a dicho recurso
energético, lo que determina, con base en las reservas probadas de carbén térmico en Colombia y su funcién de
demanda, el tiempo de agotamiento y su precio de comercializacion.
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COLOMBIAN COAL AND HOTELLING MODEL

ABSTRACT

In this paper a description of the relationship between economic thought and natural resources, especially
those non-renewable, is presented. The Hotelling model is defined, with its mathematical approach and the re-
spective graphical solution, which determines the optimal path of depletion of a non-renewable natural resource
and an estimation of its market price. A general frame for the present situation and prospects for thermal coal in
Colombia is the basis for the implementation of this model to this energy resource. Based on the proven reserves
of thermal coal in Colombia and its demand function, time depletion and its trading price are determined.

KEY WORDS: Hotelling model; coal; Colombia.

O CARVAO COLOMBIANO E O MODELO DE HOTELLING

RESUMO

Neste artigo apresenta-se uma descricao da relacao existente entre o pensamento econdémico € 0s recursos
naturais, especialmente, os ndo renovéaveis. Define-se 0 modelo de Hotelling, com a sua proposta matematica
e a sua respetiva solugdo gréfica, o qual permite determinar o caminho 6timo de esgotamento de um recurso
natural ndo renovavel e uma estimativa do seu preco de mercado. Um enquadramento geral sobre a atualidade
e perspectivas do carvao térmico colombiano é a base para a aplicagcao do este modelo a dito recurso energético,
0 que determina, com base nas reservas provadas de carvao térmico em Coldmbia e sua funcao de demanda, o
tempo de esgotamento e o seu preco de comercializagdo.

PALAVRAS-CODIGO: modelo de Hotelling; carvao; Colémbia.

INTRODUCCION

El origen en la definicién de este tipo de
andlisis se presenta alrededor de 1931, cuando el
economista Harold Hotelling intenta describir y tener
una aproximacion, desde una perspectiva formal, a la
senda Optima de extraccion final de un recurso, tanto
renovable como no renovable (Hotelling, 2001).

1.

Conocer o tener un acercamiento a los
senderos 6ptimos de extraccidén para un recurso
natural no renovable, asi como los precios futuros a
los cuales sera comercializado en el mercado inter-
nacional, son elementos de suma importancia a la
hora de planear y gestionar un recurso energético,
como es el caso del carbén en Colombia. La linea
de pensamiento econdémico bajo la cual se pretende
desarrollar este anélisis se enmarca dentro de los
minerales estratégicos; considerando la importan-
cia que tienen para el crecimiento econémico y el
desarrollo del pais y especialmente de las regiones

Los alcances que tiene este trabajo se enmar-
can dentro de los carbones térmicos que existen en
los principales distritos mineros del pais. Se dejan
para un analisis posterior los carbones metaltrgicos,
que presentan un excelente potencial como deman-
da con caracteristicas de bien comercializable en los
mercados internacionales.

que explotan los recursos carboniferos, el anélisis
que se describe en este articulo contribuira a definir
la base de las politicas institucionales relacionadas
con estos recursos.

Alguna de las limitaciones que se tienen cuan-
do se desea llevar a cabo un trabajo como el que aqui
se realiza es la falta de informacién consolidada (si
bien puede encontrarse informacién secundaria en
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los diferentes organismos de control del Estado) del
comportamiento real del nivel de extracciéon anual
de carbén, para cada uno de los departamentos
con esta vocacion en el paifs. Sin embargo, las he-
rramientas estadisticas ayudan a generar modelos
econométricos que sirven como insumo principal
para la construccién de comportamientos histéricos
y futuros de los niveles de extraccion y de costos en
el mercado del mineral de interés.

EL PENSAMIENTO ECONOMICO
Y LOS RECURSOS NATURALES

2.

Como punto de partida es necesario realizar
una breve mirada histérica a la relacion existente entre
los recursos naturales y el pensamiento de algunos de
los mas importantes economistas que han intentado
vincular la Economia con su agotamiento natural y uti-
lizacién por parte del sistema productivo. Este andlisis
comienza en Thomas R. Malthus, con su pesimismo
acerca de los limites de los recursos alimentarios y el
crecimiento poblacional, lo que se conoce como la
maldicién maltusiana; David Ricardo, con su teoria
del valor; John Stuart Mill y su disponibilidad limitada
de los recursos naturales como limite al crecimiento
econémico; William Stanley Jevons, en su “Theory
of political economy”, la fundamentacién de la teoria
marginal del valor, y “The coal question”, en donde
predice el agotamiento del carbén en Inglaterra;
Arthur Cecil Pigou y su “The economics of welfare”,
donde define el concepto de la externalidad negativa,
conocida como contaminacién; Harold Hotelling,
en el cual se fundamenta este articulo, que en “The
economics of exhaustible resources” define el sendero
6ptimo de extraccion de un recurso natural renovable
y un recurso natural no renovable); Ronald Coase,
en sus obras “The problem of the social cost” y “The
nature of the firm”, Premio Nobel de Economia de
1991, y finalmente, Nicholas Georgescu-Roegen,
David Pearce, Antonio Valero y José Manuel Naredo,
entre otros (Romero, 1997).

Un punto comun para los anteriores econo-
mistas hacia los recursos naturales no renovables es
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intentar resolver algunas preguntas, siendo asi, la
cuestion mas importante en la economia de los re-
cursos no renovables: (A qué ritmo deben explotarse
o extraerse los recursos naturales no renovables? Es
decir: {Qué cantidad debe extraerse cada afo para
los usos corrientes? O, en otras palabras: ¢Qué can-
tidad debe permanecer en el subsuelo como reserva
para usos futuros? (Hotelling, 2001).

Estos cuestionamientos se enmarcan en lo
que el Informe Bruntland (1987) denomind desa-
rrollo sostenible, el cual satisface las necesidades
del presente sin comprometer las necesidades de
las futuras generaciones. La anterior pregunta o
cuestionamiento converge a otra equivalente: ¢Cudl
es el precio al que deben venderse (comercializarse)
en el mercado las unidades de cada recurso y cémo
debe variar este precio a lo largo del tiempo?

Esvalido aclarar que en este articulo se intenta
dar respuesta a este cuestionamiento.

Enseguida se presentara el modelo de Hotel-
ling en forma tedrica, teniendo en cuenta el analisis
de las variables implicadas en el mercado, para el
estudio de la extraccion y agotamiento de los recur-
sos minerales no renovables.

3. EL MODELO DE HOTELLING

El modelo de anélisis inspirado en la regla de
Hotelling es la pieza central de la economia de los
recursos naturales. Este modelo ha servido también
como marco de andlisis para una gran cantidad de
estudios sobre el modo en que la sociedad ira respon-
diendo a los desafios cada vez mayores que supone
el agotamiento de los recursos no renovables (Mon-
toya, Martinez y Franco, 2010). Tal modelo intenta
responder cOmo se plantea la tasa de extraccion de
un recurso natural (Rojas, 2010).

Elmodelo de Hotelling analiza la senda 6ptima
de agotamiento o extraccion de un recurso natural,
tanto renovable como no renovable, teniendo en
cuenta los tres elementos siguientes:
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a. Periodo 6ptimo de agotamiento

Tasa 6ptima de extraccién de un recurso natu-
ral

c. Demanda, tecnologia y reservas

La analiza con base en los siguientes tres
supuestos:

a. Las reservas del mineral se extraen sin ningin
costo, no hay adicién de nuevas reservas y se
mantiene la demanda.

b. La cantidad extraida no afecta el precio; la ofer-
ta es elastica.

c. Como no hay costos, el beneficio es igual al in-
greso por la venta del material.

Teniendo en cuenta los elementos y supuestos
anteriores, se describe a continuacion el plantea-
miento matematico en las ecuaciones 1 a 4 que
resumen el modelo de Hotelling

Pt = Pge" (D
En donde:
P: Precio de un recurso en un periodo t
P,: Precio del recurso en un periodo inicial
i: Tasa de interés o tasa de descuento
La funcién de demanda sera:
F=a-b*q, b>0 2

Donde:

a: Término independiente de la funcién de de-
manda

b: Término dependiente de la funcién de deman-
da

q: Reservas probadas de carbdén en un territorio
determinado

Con base en las ecuaciones 1y 2 y aplicando
sustituciones algebraicas en las variables dependien-
tes e independientes a y b y en el stock de recursos
disponibles g, se obtiene el sistema representado por
las ecuaciones 3 y 4.

P *e" =a 3
a*t P <
—+—L(l-¢")=
b i*b( ) q @

Por otro lado, graficamente el modelo de
Hotelling se puede representar como se observa en
la figura 1.

Precio del recurso natural

/PR

Funcion de demanda

Po*

Senda de explotacion

e

Figura 1. Solucion de Hotelling
(Fuente: Martinez y Roca, 2001)

Teniendo en cuenta la figura 1, el cuadrante
superior derecho muestra la trayectoria de precio
del recurso a lo largo del tiempo, de la misma forma
que la senda 6ptima de extincidn que tiene lugar
en T. El cuadrante superior izquierdo muestra la
demanda de recurso representada por una curva
de demanda convencional, pero mostrada de forma
inversa: cuanto mayor sea el precio del recurso,
menor serd la cantidad demandada. El cuadrante
inferior derecho permite transferir -mediante una
bisectriz de 45°- la medida del tiempo en la parte
inferior del eje vertical al eje horizontal a la derecha.
El cuadrante inferior izquierdo muestra la relacion
entre la cantidad demandada, el tiempo y la canti-
dad extraida acumulada. El area bajo la curva en
este cuadrante muestra la extraccién acumulada del
recurso agotable.

Para llevar a cabo la aplicacion real de la regla
de Hotelling se requiere el conocimiento de la tasa
de interés y de los precios futuros; la pregunta sobre
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cudl es la tasa 6ptima de descuento futuro que debe
adoptarse no tiene respuesta en la teoria econémica,
ya que es equivalente a preguntarse acerca del peso
relativo que algunos agentes econdmicos (los que no
han nacido, las generaciones futuras) deben dar a
las demandas de otros agentes, todo ello en contra
del principio microeconémico de racionalidad, en
el que todos los agentes estan capacitados y autori-
zados para acudir al mercado con sus preferencias
y sus dotaciones iniciales de bienes (Romero, 1997).

Es importante senalar que Robert M. Solow, ci-
tado por Georgescu-Roegen, parte de Hotelling para
plantear su articulo sobre la economia de los recursos
o los recursos de la economia e interpreta la regla de
manera muy clara, afirmando que, cualquiera que
sea la secuencia, el precio del mercado y el ritmo de
extraccion se conectan por la curva de demanda del
recurso natural, de modo que, en Ultima instancia,
cuando aumenta el precio del mercado, el ritmo
de extraccion corriente debe bajar a lo largo de la
curva de demanda. Tarde o temprano el precio del
mercado llegara a un nivel tan alto que elimine la
demanda por completo; en ese momento la extrac-
cién bajara a cero. Si los flujos y los depdsitos se han
coordinado muy bien, mediante las operaciones de
mercado de futuros o de una junta de planeacion,
la Gltima tonelada extraida serd también la Gltima
tonelada que exista en el suelo (ISEE, 1997). Vale la
pena destacar en este punto que Solow no tuvo en
cuenta variables tan importantes como la sustitucion
y la tasa de uso del recurso mineral.

Solow hace un anaélisis del suministro de un
mismo mineral a partir de dos fuentes diferentes y
explica la manera en que se agotara la primera fuente
y el momento en que la segunda podra ser explota-
da de manera rentable. Mas adelante discute sobre
las tasas de interés del mercado y las tasas sociales
de preferencia en el tiempo (asignacion intergene-
racional de los recursos agotables) y concluye que
“el futuro puede ser demasiado importante para
dejarlo al capricho de las expectativas erradas y los
altibajos de la ética protestante”, adicionalmente
incluye en su analisis los factores de mejoramiento
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tecnoldgico y sustituibilidad de recursos naturales
por otros factores para afirmar que “en principio no
habréa problema, el mundo puede seguir adelante sin
recursos naturales de modo que su agotamiento es
s6lo un acontecimiento, no una catastrofe”. Y agrega,
“el agotamiento de un depdsito dado de recursos
naturales puede ser superado en cualquier medida si
la disponibilidad inicial de capital es suficientemente
grande” (ISEE, 1997).

Por consiguiente, hay que resaltar que para
explotar los recursos minerales como lo hace ac-
tualmente la economia, se requiere encontrarlos
en condiciones de concentracidn muy superiores a
los que estan en la corteza terrestre; un yacimiento
o un depdsito mineral es una circunstancia excep-
cional en la naturaleza; la ubicacién geografica y
el desarrollo tecnolégico actual tienen limitaciones
fisicas relacionadas con las necesidades energéticas
para explotar los recursos. Los costos fisicos reales
de extraccion y procesamiento (beneficio) de los
minerales son muy altos, y no esta explicito si el te-
ner mas capital econémico o capital manufacturado
incremente las posibilidades de explotar recursos con
leyes muy inferiores a las que se usan hoy en dia.
Sin embargo, algunos autores sostienen que, pese
a las limitaciones, el mundo jamaés vivird una crisis
por recursos minerales, teniendo en cuenta las can-
tidades enormes presentes en los océanos. Nicholas
Georgescu-Roegen propone una tasa de descuento
futura igual a cero para asignar de forma equitativa
los recursos agotables a lo largo del tiempo, abando-
nando el principio de maximizar la utilidad, y en su
lugar, apoyarse en el razonable principio de evitar
las incomodidades futuras (Martinez y Roca, 2001).
Ademas, Georgescu-Roegen hace una fuerte critica
a los planteamientos de Solow al afirmar:

....uno debe tener un punto de vista muy erréneo
del proceso econdémico en su conjunto como para
no ver que hay factores materiales diferentes a
los recursos naturales, seguir sosteniendo que «el

mundo puede en efecto pasarselo sin recursos
naturales» es ignorar la diferencia entre el mundo

real y el jardin del edén (ISEE, 1997).
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4. ACTUALIDAD Y PERSPECTIVAS
DEL CARBON COLOMBIANO

A continuaciéon se presenta la actualidad y
perspectivas del carbon colombiano en diferentes
andlisis del mercado interno, como insumo principal
para el desarrollo y aplicacién del modelo de
Hotelling y la aproximacién econémica que se
pretende encontrar.

En la actualidad Colombia tiene las mayores
reservas de carbén en América Latina y es carbén
reconocido mundialmente por tener bajo contenido
de cenizas y azufre y por ser alto en volatiles y en
poder calorifico (DNP, 2008).

La extraccién nacional de carbén se concen-
tra en ocho zonas de explotacion, las cuales son:
1. Albania, Barrancas, Hatonuevo y Maicao en La
Guaijira, 2. La Jagua de Ibirico en el Cesar, 3. Puerto
Libertador en Coérdoba, 4. Zipaquird en Cundina-
marca, 5. Zulia en Santander y Norte de Santander,
6. Paz del Rio en Boyacd, 7. Amaga, Angel6polis,
Fredonia, Titiribi y Venecia en Antioquia y Antiguo
Caldas y 8. Jamundi en el Valle del Cauca y Cauca;
se presentan con su informacién consignada en es-
tudios previos, y el Instituto Colombiano de Mineria
y Geologia -Ingeominas— estimé que las reservas de
carbén de estas zonas de explotacién ascendian a
mas de 7.800 millones de toneladas en el 2004; un
valor actual de las reservas probadas seria de 7.832
millones de toneladas al 2010 (Ingeominas, 2006).
Es importante sefalar que de las anteriores zonas
solamente La Guajira y el Cesar extraen el carbén
térmico con miras a los mercados internacionales;
las demas zonas utilizan el carbén para el consumo
interno.

Hasta el afio 2008 era previsible que el carbén
siguiera ocupando tan importante lugar en el comer-
cio internacional, dado que el precio aumentaria, y
con las reservas probadas del mineral, las inversiones
iban destinadas al aumento de volimenes de produc-
cién y favorecer la gran demanda nacional. Pero los
prondsticos no previeron la recesion econdémica que

se present6 en el 2008, lo cual fue un impacto duro
para la economia del pais por la disminucién de su
demanda; si se tiene en mente que los incrementos
eran del 137 %, teniendo un precio en el mercado
de 136 USD/t, estar a la baja en el 2009 a 70,6 USD/t,
con un gran decrecimiento entre el 70 y 80 %, con
fluctuaciones muy bajas (IMCPortaL, 2009).

Con los planes de expansion de las minas de
carbén en el Cesar y La Guajira, los 72,8 millones
de toneladas de este mineral que produjo el pais
en el 2009 no seran ni la mitad de lo que se tendra
dentro de 15 afios, cuando la produccién supere los
170 millones de toneladas anuales (UPME, 2009).

Esta meta tan ambiciosa por parte de la Uni-
dad de Planeacién Minero Energética no solamente
se puede tener en cuenta como una cifra mas, sino
que para su cumplimiento debera converger en las
metas de planeacion de largo plazo que tienen las
grandes empresas exportadoras de carbén térmico
que se encuentran en Colombia. De lo anterior, la
incoégnita que se requiere resolver es si estan las
grandes empresas mineras de Colombia teniendo
en cuenta estos planes de expansion definidos por
la autoridad minera.

5. CASO DE ESTUDIO Y
RESULTADOS

Acad se plantea de manera matematica la so-
lucién y aproximacién del modelo de Hotelling para
determinar los senderos 6ptimos de extraccién y los
precios del carbén esperados. Ademas, la definicion
de los resultados del estudio que muestra el sendero
6ptimo de extraccion de la totalidad de las reservas.

Para la determinacion de los senderos 6pti-
mos de extraccion (1) y de precios (P,) se utilizan las
ecuaciones 3 y 4, con los siguientes datos de partida
relacionados con el carbdén y con las condiciones
nacionales:

i= 0,1698
a = 20.000.000
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b = 4.000.000
g = 7.832.000.000 de toneladas.

La funcién de demanda viene dada por:

P = 4.000.000* g + 20.000.000 O)

La ecuacion 5 se hall6 utilizando un mode-
lo econométrico con base en datos histéricos de
extraccion anual de carbén en Colombia entre los
anos 1996 y 2009, con un coeficiente de correlaciéon
de 0,944.

Para un tipo de descuento del 16,98 %, se
tiene el sistema compuesto por las ecuaciones 6y 7:

P, * ™% =20x10° ©6)

2x107 *¢ P,
4x10° ' 0,1698*4x10°

*(1- "1 )=7,832x10° (7)

Resolviendo las ecuaciones 6 y 7 se obtiene
como solucién los valores de P, y t:

P, = 70,6 USD/t

t = 46 anos

Es decir, el horizonte de extraccion o periodo
6ptimo de agotamiento del carbdn, a la luz del mo-
delo de Hotelling, ceteris paribus, es de 46 afios (para
el desarrollo de este trabajo 46 anos corresponden al
ano 2056) y el precio inicial al que es comercializado
este recurso es 70,6 US$/t.

Para dicho P, la cantidad demandada y, por
tanto, extraida es q,= 72,8 millones de toneladas.

Enlatabla 1, se pueden apreciar los resultados
hallados para los senderos éptimos de extraccion y
de precios del carbén en Colombia, utilizando como
base P, = 70,6 USD/t y t = 46 afos.

Tabla 1. Senderos 6ptimos de extraccion y precios del carbén en Colombia entre los afios 2010
(t=10)y 2056 (t = 46)

Tiempo (t, afios) Precio (P, USD/t) Cantidad extraida (q,, 10° t) Stock disponible (g-q,), 10° t)
0 70,6 72,800 7832
1 63 75,285 7757
2 66 79,244 7677
3 69 83,203 7594
4 72 87,162 7507
46 197 257,399 0

Nota: Para efectos de presentacion, se muestran los primeros 5 afos y el tltimo afio (46) en el que se

determind que el stock disponible de carbén es cero.

6. CONCLUSIONES

Se enumeran algunas de las conclusiones que
surgen de la elaboracién de este articulo.

Teniendo en cuenta las niveles de extraccion
de recursos carboniferos que se presentan en la
actualidad en el sector minero colombiano y bajo
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el enfoque desarrollado en este articulo, Colombia
cuenta con reservas probadas de este tipo de recurso
energético por un lapso de 46 anos, asumiendo como
punto de referencia el ano 2010, es decir, hasta el
ano 2056.

Dado el “boom minero” en el cual se encuen-
tra la economia nacional, puede resultar interesante
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emplear este tipo de andlisis aplicando modelos en
otros minerales o grupos de minerales, con el fin de
dotar a las instituciones tomadoras de decisiones
mineras en Colombia con herramientas de gestion
y planificacién econémica.

Esimportante sefialar que, con elementos adi-
cionales tales como costos de produccién y calidades
de los carbones, entre otros, el modelo desarrollado
en este trabajo se puede refinar de tal forma que la
senda de explotacioén y los precios futuros de comer-
cializacion de la tonelada de carbdn se acerquen
de manera 6ptima a las condiciones de la realidad
minera internacional.

Esta aproximacién econdémica se puede
aplicar para cada tipo de carbén (térmico o me-
tallrgico), analizando cada caso segun el destino
final, es decir, mercado internacional o consumo
interno.

La aplicacién del modelo de Hotelling propor-
ciona generalidades 6ptimas y reales de la tendencia
del precio del carbdn con su volumen de extraccion
en el tiempo, ofreciendo herramientas de anélisis
adicionales de tipo deterministico, que redundan en
una mejor comprension del negocio minero.

Conviene senalar que, aunque los supuestos
bajo los cuales se construye este modelo son muy
fuertes (como lo son extraccién sin costo, no hay
exploracién en busca de nuevas reservas mineras,
demanda constante, entre otros), €s oportuno contar
con este tipo de herramientas que permitan tomar
decisiones politico-econdémicas que redunden en
beneficio de un sector como el minero.
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