Los argumentos econdmicos y
tributarios que se han
planteado para justificar la
imposicion de un tributo
especial a la mineria son
insuficientes o derechamente
invdlidos. Por su parte, el
Gobierno estaria incumpliendo
la promesa de no cambiar las
“reglas del juego” para los
inversionistas extranjeros, y
estaria discriminando en contra
de un sector que ha jugado (y
jugard) un rol preponderante
en el desarrollo del pais. Es por
esto que la Cdmara Chilena de
la Construccion espera que el
debate parlamentario se realice
sobre bases técnicas y
objetivas, sin apelar a ciertos
atavismos histdricos contrarios
a la inversion extranjera en
mineria, los mismos que en el
pasado condenaron al pais a
mds de veinte afios sin
inversion en cobre.

= Royally

a la Mineria

Introduccién

ace unas pocas semanas, el Gobierno anuncid
que en fecha proxima enviaria al Congreso un proyecto de ley que cambia el régimen tributario
de la minerfa. La principal innovacion que contemplaria ese proyecto de ley es la aplicacion
de un cobro de 0 a 3% sobre las ventas a las empresas mineras por sobre un minimo de
2.000 UTA por afio, lo que constituye una forma de regalia o royalty.! Dicho anuncio es la
culminacion de un debate de larga data que subid varios peldafios de connotacion publica y
notoriedad hacia fines del afio pasado, cuando el ministro de Hacienda “denuncid” que las
grandes empresas mineras del cobre no estaban pagando los impuestos que, a su juicio,
debian pagar.

La medida anunciada no es baladi. Un aumento en la carga tributaria a la mineria puede tener
variadas consecuencias, de tipo econémico, legal, social y politico. Por de pronto, el sector
aporta en la actualidad aproximadamente el 8% del Producto Interno Bruto y representa cerca
del 40% de nuestras exportaciones. Ademas, la mineria ha estado estrechamente ligada a la
historia y desarrollo de nuestro pafs desde los albores de la independencia, contribuyendo a
su bienestar, a la inversion en capital humano y fisico, y a la transferencia tecnoldgica.

La construccion, como sector, es un estrecho socio de la mineria. En efecto, historicamente
entre el 40% y 50% de la inversion de todo proyecto minero corresponde a inversion en
construccion. Para 2004, en particular, se estima que se iniciaran proyectos por una suma de
US $2.148 millones, de los cuales US $1.105 corresponderian a inversion en construccion.
Por tanto, la construccion no puede restarse al debate ni puede dejar de estudiar los efectos

T Aunque el Gobierno lo ha presentado como una contraprestacién por el uso de un recurso no renovable.
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del anunciado royalty. La no realizacion o postergacion de algun
proyecto minero como consecuencia de la implementacion de
este tributo tendrd un impacto directo sobre la actividad de la
construccion.

El presente FUNDAMENTA realiza un andlisis de los argumentos
econdmicos y tributarios que se han planteado para sustentar
esta medida, concluyendo que todos ellos son invélidos o
insuficientes.? La Camara Chilena de la Construccion espera que
el debate parlamentario que se iniciara pronto se haga del modo
mds informado posible, atendiendo al tipo de razonamiento que
se expondrd a continuacion.

I. Los argumentos econémicos

Para comenzar, lo que ha sucedido con este anuncio de royally a
la minerfa es un caso clasico de lo que en la literatura econémica
se conoce como el problema de la inconsistencia temporal de las
politicas publicas.® En simple, este problema, aplicado a un caso
como el de la mineria en Chile, radica en que las autoridades, en
un intento por conseguir un resultado, mds inversion, se
comprometen a un tratamiento tributario determinado que haga
atractivo a un inversionista poner capital en una actividad
determinada. Esto es lo que se hizo con el DL 600 y el cddigo
minero, en la década de los ochenta, y con la ratificacion de los
mismos por parte del primer Gobierno de la Concertacion, ainicios
de los noventa, para atraer grandes inversiones mineras desde el
exterior. Una vez que el inversionista cree en ese compromiso,
trae los capitales y los “hunde” (es decir, los invierte
irreversiblemente), como ocurrié en cantidades ingentes en la
década pasada. A continuacion, la autoridad no resiste la tentacion
de cambiar su compromiso y aumenta los tributos a ese capital.
Esa es la propuesta del royalty. El inversionista no puede
defenderse desinvirtiendo, porque esto resultaria extremadamente
c0stoso y se resigna a pagar los mayores impuestos, pero “castiga”
de vuelta a la autoridad no invirtiendo (o invirtiendo menos) en
nuevos proyectos. El resultado final termina siendo peor desde
un punto de vista del bienestar de la sociedad a que si se hubiera

respetado el compromiso. Eso es lo que puede pasar con la gran
minerfa privada del cobre.

Pero, ipor qué los inversionistas externos se dejan seducir
por estas politicas de atraccion a la inversion si saben que a la
larga las autoridades locales pueden tentarse a cambiar las
reglas y aumentar los impuestos? Probablemente por un
conjunto de razones. La primera es que las autoridades pueden
haber construido antes una reputacion de honrar sus
compromisos, cuestion que, en el caso de Chile, era hasta
ahora incuestionable. Otra razon es que el compromiso
asumido al llamar al inversionista se establece en contratos y
normas legales (incluida la Constitucion Politica del Estado,
caso de las partencias mineras) que hacen, en el papel al
menos, costoso un cambio en las reglas. Una tercera razén es
que, indudablemente, las condiciones naturales en Chile son
muy favorables a la explotacion del cobre, por lo que a los
inversionistas les puede parecer atractivo venir al pais aln a
sabiendas que los impuestos pueden subir en el futuro. Pero
ciertamente que esta es una cuestion de grado: no puede ser
cualquier impuesto y aun impuestos pequefios van a dejar en
el camino a los proyectos mds marginales, sacrificandose
inversion a como dé lugar. De otro lado, el tema puede ser
que, una vez que se instala el concepto de un tributo como el
royalty en la legislacion, aun aplicdndose una tasa baja en un
comienzo, se abre la puerta a nuevos incrementos tributarios
en el futuro.* Ello puede ser muy perjudicial para inversiones
de largo aliento como las mineras, que van a estar en
operaciones por muchos afios y varios gobiernos.

¢Qué tan no renovable es el cobre?

El cobre, como todos los minerales, es un recurso que, por su
naturaleza fisica inerte, no se renueva y, por lo tanto, “algin dia
se va a acabar” (al menos como mineral sin explotar). Sin
embargo, esto es algo muy relativo. Mientras existan incentivos
alaexploraciony se desarrollen nuevas tecnologias que abaraten
los costos de exploracion y de desarrollo de nuevos proyectos,
el horizonte de duracion de los recursos se va ampliando. En

2 Existe, ademas, otra

serie de argumentos
legales y constitucionales
en este debate que no
han sido considerados
en esta publicacion, pero
que son igualmente im-
portantes.
Véanse los articulos de
Kydland y Prescott, “Rules
Rather than Discretion:
The Inconsistency of
Optimal Plans” Journal
of Political Economy,
vol. 85, N°3; y de G. Galvo
y M. Obstfeld, “Time
Consistency of Fiscal
and Monetary Policy: A
Comment”, Econometrica
58 (1990), 1245-1247.
La primera vez que se
altera una norma tan
respetada hasta ahora,
como es el cdigo minero,
puede ser la mas dificil.
Después ya existe el
precedente.




5 En 1985 Chile poseia el
18% de las reservas
mundiales conocidas,
en tanto que en 2002
este porcentaje ascen-
did a 39%.
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efecto, entre los afios 1985 y 2002 las reservas conocidas de
cobre practicamente se han triplicado® —en 2002 |as reservas
conocidas eran aproximadamente 170 millones de toneladas y
los recursos mineros, 370 millones de toneladas— y a las
actuales tasas de explotacion —en promedio se explotan 5
millones de toneladas al afio— y con oS conocimientos
tecnoldgicos existentes, esas reservas “durarian” hasta el afio
2037—y los recursos mineros hasta 2077. Como los avances
tecnoldgicos previsibles anticipan menores costos de
exploraciony explotacion a futuro, minerales existentes de menor
ley —menor contenido de cobre— se hacen econdmicamente
factibles de operar, con lo cual las reservas pueden aumentar
aln mas, extendiéndose la disponibilidad de cobre por varios
anos, incluso décadas, después de 2037. Al revés, la aplicacion
de impuestos como el propuesto encarecen la exploracion y
explotacion de minerales de més baja ley, disminuyendo en forma
automatica las reservas explotables comercialmente. La paradoja
gs, entonces, que un impuesto como el royalty termina agotando
prematuramente el recurso.

Puesto de otro modo, las reservas de cobre son mas el reflejo
de la inversion en explotacion (que, a su vez, se vincula a Ia
confianza del inversionista en el pais) que de lariqueza geoldgica.
SiZambia invirtiera tantos recursos financieros en la exploracion
como Chile, sus reservas serfan tanto 0 mas grandes que las de
nuestro pais.

¢No debiéramos precaver para el bienestar de las futuras
generaciones?

Los recursos naturales no renovables son una forma particular
de capital, asi como también lo son el capital fijo y el capital
humano. Si lo que interesa es el bienestar de las generaciones
futuras para cuando el recurso se haya agotado, la equidad
intergeneracional se debe cautelar previendo un stock adecuado
para esas generaciones, sin importar mayormente la forma de
ese capital. Si bien es cierto la extraccién de un recurso
disminuye el stock del mismo, sus retornos se pueden invertir
en otras fuentes de riqueza como capital fisico y capital humano.

La equidad intergeneracional no implica que se deba guardar
cobre para las generaciones futuras, sino requiere tener una
combinacion adecuada entre capital humano, capital fijo,
desarrollo tecnolégico y recursos naturales no renovables, de
modo que las generaciones futuras puedan tener —a lo menos—
el mismo nivel de bienestar que las actuales generaciones tienen.
Enresumen, la materia prima por si sola no es garantia de riqueza
en un pais, si no va unida al desarrollo tecnologico y al capital
humano. De ello tiene conciencia el Gobierno cuando, en su
anuncio, anticipa que lo recaudado por este impuesto se
destinard a un fondo de desarrollo tecnoldgico y no a gasto
corriente. Pero de inmediato surgen los siguientes
cuestionamientos:

a) El Ejecutivo estima que se recaudaran cerca de US $ 100
millones anuales por el royalty, en condiciones de precio del
cobre “normales” y con las actuales producciones. No
obstante, el efecto negativo del impuesto sobre la exploracion
y eventualmente explotacion (ver Recuadro 1) del cobre podria
disminuir la recaudacion fiscal de la mineria compensando
parcialmente esos US $ 100 millones (al menos en valor
presente). Si agregamos el eventual impacto de una medida
como la propuesta sobre la economia en su totalidad (clima
de incertidumbre tributaria, menor inversion global, menor
crecimiento de la economfa), el efecto negativo sobre la
recaudacion tributaria podria ser todavia mayor. En el
Recuadro 1 se reporta un ejercicio que simula los efectos
que podrian darse sobre diversas variables agregadas si el
royalty propuesto fuera equivalente a una caida en términos
de intercambio de distintas magnitudes. Si dicha caida fuera
de 1% (recuérdese que las cifras del royalty van de 0 a 3%,
aunque no son directamente comparables), la produccion
agregada en el pafs caeria 1,4% en régimen, con lo que la
recaudacion tributaria general disminuirfa en unos US $ 200
millones. Al final, parece ser un mejor negocio para el fisco y
el pais que se redestinen US $ 100 millones desde otras
partidas de gasto a la creacion de un fondo de desarrollo
tecnoldgico, antes que imponer un royalty.
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b) Los US $ 100 millones anticipados por este nuevo impuesto
son una cifra menor en comparacion a los recursos que
recauda el fisco en virtud del crecimiento econémico. En
efecto, cada punto adicional de crecimiento del PIB genera
cerca de US $ 150 millones por afio para las arcas de
Tesoreria. En 2004, si crecemos al 5% que estima el propio
Gobierno, se recaudaran cerca de US $ 300 millones més por
este concepto que en 2003. Si la creacién de un fondo de
desarrollo tecnoldgico es prioritaria para el Ejecutivo, bien
harfa éste en privilegiar el crecimiento de toda la economia
como forma de allegar recursos para tal fin, en lugar de pensar
en nuevos impuestos que pueden, justamente, dafiar las
perspectivas de ese crecimiento.

¢) El Gobierno no ha provisto ningtn estudio que demuestre que la
eventual mayor inversion por US $ 100 millones en investigacion
y desarrollo (I&D) que surgirfa a partir del fondo de desarrollo
tecnoldgico propuesto, serd una adicion neta en esta materia. Es
decir, siendo previsible una menor I&D por parte de las empresas
mineras y un eventual menor apetito por inversion en general, el
efecto neto en el pais de este fondo puede ser incierto. Ademds,
nada garantiza que las decisiones que tomen quienes administren
este fondo estatal (técnicos burdcratas) sean las que
corresponden a las sefiales de precio de mercado.

De otro lado, dejar en el suelo el cobre de modo de preservarlo
para generaciones futuras implica un riesgo de pérdida de valor
del recurso, considerando la aparicion de sustitutos o el uso
mds intenso de los actuales (aluminio, pldstico, fibra optica) y
el aumento en las reservas de otros productores (por ejemplo,
los africanos) como consecuencia de mejores condiciones de
confianza en esos paises. Un ejemplo ilustrativo en este sentido
es el salitre. Se explotd en forma relativamente lenta con un
royalty del 20%. Después de inventado el salitre sintético se
mantuvo el royalty, 1o que incentivo la fabricacion masiva del
sustituto. Al final, Chile se quedé con enormes reservas, (nicas
en el mundo, que valen bastante poco. Las generaciones actuales
no pudimos “gozar” de esta riqueza en parte, tal vez, por lamiopia
de nuestros abuelos.

¢Rentas ricardianas?

Se ha dicho que los que explotan los recursos mineros reciben
rentas “extraordinarias” o “puras” en virtud de su naturaleza de
recurso de oferta fija. David Ricardo, quien desarrolld el concepto,
lo hizo respecto del caso de latierra, sefialando que, dependiendo
de la fertilidad de la misma, existird mds o menos renta pura. En
el caso de la minerfa, la teorfa econémica nos dice que la primera
mina que entra a operar es la de menor costo, la que tendrd una
renta pura equivalente a la diferencia entre el precio de mercado y
su costo de produccion, incluido en éste una rentabilidad normal
ala inversion realizada en la mina. Andlogamente, la Ultima mina
que estd operando tiene un costo de produccion (incluyendo el
costo de capital) igual al precio, por lo que su renta pura es cero
y sus utilidades son s6lo normales.

Esta renta pura es la que se querria captar a través de impuestos
especiales a la minerfa, con el objeto de que sea distribuida a todos
los ciudadanos, los que en su conjunto, serian los duefios de los
yacimientos. Sin embargo, tal como Ricardo argument6, no sélo
existen rentas en laminerfa, sino que también en los sectores agricola,
forestal, pesquero, etc., o cualquiera que tenga un factor cuya oferta
sea rfgida, fija o especifica. Por tanto, 1a pregunta que surge es: por
qué se va a tratar de manera discriminatoria a la mineria si no s el
(nico sector que genera renta pura? Es mas, la mineria es diferente a
otros sectores que también tendrian rentas puras, porque a priori no
se conoce exactamente donde estdn los yacimientos y hay, por tanto,
un alto riesgo asociado a la exploracion. En sectores como la
agricultura, el forestal y otros donde Ia tierra es un factor fijo, existe
un grado mayor de certeza respecto de donde explotar los recursos.
En cambio, en la mineria es el descubrimiento de yacimientos ricos
en minerales —o de alta ley—y el desarrollo de nuevas tecnologias
10 que permite que la explotacion sea rentable, dado que previo a su
descubrimiento tales yacimientos no tienen ningtn valor. De este
modo, la eventual renta pura es el pago por el riesgo que asume el
inversionista cuando toma la decision de explorar.® Por tanto, si el
Gobierno quiere “expropiar” esas rentas, 10 (inico que va a conseguir
gs desincentivar la actividad de exploracion, lo que traerd como
consecuencia una menor actividad del sector.

6 Vgase Recuadro 1.




Recuadro 1: Impacto de un royalty a la luz de la teoria econdmica

Dado que la decision de extraer y consumir una unidad de mineral reduce la cantidad disponible para consumo futuro, la economia
de recursos naturales nos dice que la tasa de extraccion 6ptima es aquélla en donde el crecimiento de los precios —netos de 0s
costos de extraccion— es igual a la tasa social de descuento y a la tasa de interés de mercado, que es la relevante para el
productor (modelo de Ramsey).> Ahora bien, en el tema que nos atafie, lo que nos interesa es contestar dos preguntas: ;Como se
veria afectada esta condicion de optimalidad con la implementacion de un royalty? ;Como cambiarfa el productor su patrén de
extraccion y de exploracion del recurso? Las conclusiones que se obtienen de la aplicacion de un impuesto sobre las condiciones
de optimalidad en el modelo cldsico de Ramsey son las siguientes: con respecto a la tasa optima de extraccion del recurso, s6lo
el impuesto a las utilidades no genera distorsion. Sin embargo, cualquiera sea la definicion de royalty (ventas, utilidades,
produccion), éste desincentiva la actividad de exploracion. Es demostrable mateméticamente que la renta pura que puede acompaiar
a la actividad minera es justo la compensacion al riesgo que conlleva la exploracion. La logica es similar a las patentes de
inventos o desarrollos tecnologicos: la inversion en éstos es altamente riesgosa, porque no hay ninguna certeza que la investigacion
vayaa llegar a un resultado rentable y, al revés, se utiliza una cantidad importante de recursos persiguiendo ideas que no fructifican.
Por esto, cuando una inversion en I&D si se materializa en un invento o avance, el que invirti6 lo patenta y adquiere el derecho a
la explotacion exclusiva del mismo o a cobrar a terceros por su uso, por un tiempo determinado. La patente es el pago (establecido
en la ley) por el riesgo asumido en el desarrollo del invento.

Es interesante, ademas, cuantificar los efectos —en términos numéricos— que tendria la implementacion de un royalty sobre
distintas variables de la economia chilena. Aunque esta es una tarea compleja, en la CChC se calibré un modelo de equilibrio
general estocdstico de una economia pequefa y abierta, inspirado en Mendoza (1995), a los datos de Chile® para simular el
impacto de un shock negativo en los términos de intercambio. Este shock podria asimilarse a la implantacion de un royalty al
sector exportable mas relevante, aunque no son equivalentes.® Los resultados se presentan en la Tabla 1.1.

Tabla1.1
Efectos de diferentes tamaiios de shacks en los términos de intercambio
(variables seleccionadas)

Shock Capital Producto Empleo Consumo Consumo Empleo Producto
Ter. Inte. Exportable Exportahle Exportable No transahle Importable Total Agregado
1,0% -2,2% -1,3% -0,7% -0,09% -0,9% -0,3% -1,4%
1,5% -3,3% -2,0% -1,1% -0,11% -1,4% -0,4% -2,1%
2,0% -4,4% -2,6% -1,4% -0,15% -1,9% -0,5% -2,1%
2,5% -5,5% -3,3% -1,8% -0,22% -2,4% -0,6% -3,4%
3,0% -6,6% -4,0% -2,2% -0,26% -2,8% -0,7% -4,6%

Fuente: Estimacion propia.

Como muestra la Tabla 1.1, independiente de la magnitud del shock, el mayor impacto sobre la economia se produce sobre el
capital del sector exportable y en segundo lugar sobre el producto tanto exportable como agregado. Si consideraramos que un
royalty de 3% es equivalente a un shock negativo en términos de intercambio de 1%, la produccion del sector exportable sufriria
una contraccion de 1,3% —esto es, el nuevo estado estacionario se encontraria 1,3% por debajo del nivel previo al shock—, lo
que estarfa explicado por cafdas de 0,7% y 2,2% en el empleo y en el capital, respectivamente.

2 En otras palabras, extraer el mineral hoy tiene un costo de oportunidad (user cost), el cual corresponde al valor de consumir ese recurso en el futuro.

b Un desarrollo mas exhaustivo del modelo se presenta en el Documento de Trabajo N° 19, “Royalty a la Minerfa”, Daniela Desormeaux. Gerencia de Estudios, C4mara Chilena
de la Construccign.

¢ Mendoza, E. (1995). “The Terms of Trade, the Real Exchange Rate, and Economic Fluctuations’. International Economic Review.

4 En términos de la reasignacion de recursos, el efecto de ambos shocks es el mismo. Asf, el productor de cobre tomaré la misma decisién de cambio en la produccion si el precio
que recibe baja x% como consecuencia de que hubo una caida en el precio mundial o porque debe pasarle ese porcentaje al Gobierno. Sin embargo, los efectos sobre el resto de las
variables de la economia pueden diferir en los dos escenarios por cuanto una caida en los términos de intercambio produce un efecto riqueza negativo, lo cual debilitard la demanda
por el resto de los bienes. Por su parte, la redistribucidn de los recursos provenientes del cobro del royalty podria provocar un efecto riqueza positivo. Teniendo esto en considera-
cidn, para que los dos escenarios sean analogos, se supuso que el shock sobre términos intercambio es menor que el porcentaje a cobrar por concepto de royalty.
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Il. Los argumentos tributarios

Cuando se trata de debatir sobre equidad tributaria entre
personas o entre sectores productivos, cualquiera sea la forma
en que se define esa equidad, las pasiones se encienden. El
debate sobre el royalty a la mineria es un claro ejemplo en
este sentido. Quienes favorecen la implementacion de este
tributo han mencionado tres argumentos: a) La gran minerfa
privada tiene un trato tributario preferente, por lo que el royalty
la pondria en una situacion semejante a la del resto de los
sectores productivos; b) La gran minerfa privada ha pagado
muy poco al fisco por concepto de impuesto a la renta, usando
para ello subterfugios legales y contables; el ejemplo
emblematico al respecto es La Disputada de Las Condes, y
¢) La mineria privada en Chile paga menos impuestos que en
otros paises mineros. Estos argumentos son débiles o
equivocados, como se expondrd a continuacion.

La mineria privada recibe igual trato tributario

que los demads sectores’

Los tributos que afectan al sector minero se sustentan en el
marco de la Constitucién Politica de Chile, en donde se
asegura la no discriminacion entre los diferentes sectores de
la economia. Los aspectos relevantes del sistema tributario
chileno se pueden resumir en la neutralidad con respecto a
los factores que regulan la economia; la territorialidad con
respecto al origen de la renta imponible; se gravan las
utilidades y no los recursos; la existencia de un mecanismo
de dos niveles que grava la mayor parte de la renta cuando
ésta se retira o distribuye, y la invariabilidad tributaria, que
constituye un derecho especial al inversionista extranjero.
¢Cudles serian entonces aquellos aspectos de la legislacion
que favorecerian a la mineria por sobre el resto de los
sectores? Se reclama que dos: el mecanismo de depreciacion
acelerada para beneficio tributario, y algunas clausulas del
Estatuto de Inversion Extranjera (DL 600). En el caso del uso
de la depreciacion acelerada, se debe sefalar que este

beneficio no es sélo para el sector minero, sino para todo tipo
de inversiones en cualquier sector. En particular, los proyectos
mineros requieren de grandes inversiones en la etapa previa a
la operacion, por tanto, la demora entre la adquisicion del capital
y el reconocimiento de éste como gasto desincentiva la inversion.
Asi, mediante la depreciacion acelerada este tiempo se reduce,
por cuanto en los primeros afios de operacion la empresa puede
tener flujo de caja positivo y posponer el pago de impuestos
para cuando el “negocio” ya esté consolidado. De este modo, al
agotarse la vida Gtil tributaria de los activos fijos, los impuestos
a las utilidades que fueron diferidos comienzan a ser enterados
en las arcas fiscales. En sintesis, se trata de una postergacion
en el pago de impuestos y no de una exencion de impuestos, la
que esta disponible para cualquier sector productivo, pero que
en laminerfa se hace ostensible por el gran volumen de inversion
que implican los proyectos en este sector. La medida tiene
entonces justificacion si se quiere incentivar las grandes
inversiones en general en el pais, sean en la mineria, en la
industria (celulosa, por ejemplo), en la energia, en
telecomunicaciones, etc.

Por su parte, el DL 600, aplicable a la inversion extranjera
directa que se acoge al mismo y cuyo destino es cualquier
sector productivo (no sélo el minero), establece que el
inversionista puede acogerse a invariabilidad tributaria por
un periodo de entre 10 y 20 afios, dependiendo del monto
invertido, a cambio de pagar una tasa de 42% de impuesto a
las utilidades devengadas y repatriadas, en lugar del 35%
que pagaria por el mismo concepto Si no se acogiera a dicha
prerrogativa. La invariabilidad tributaria le da derecho no solo
a tener la seguridad que pagard 42% de impuesto, y no mas,
durante ese periodo de tiempo, sino también a que las
disposiciones legales y circulares del SlI relativas a
regimenes de depreciacion de activos, arrastre de pérdidasy
gastos de organizacion y puesta en marcha tampoco se
alterardn para efectos del célculo de las utilidades. Este
instrumento legal, junto al cddigo minero renovado en 1981,
fueron justamente los “atractivos” usados para seducir a la

7 Vgase Recuadro 2.
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inversion extranjera en mineria y que permitieron que la extranjera directa total, minera o no minera, haya sumado
produccion de cobre privada en la actualidad supere las 3,35 mds de US $ 46.800 millones entre 1990 y 2002. ; Querriamos
millones de toneladas anuales, mas del 60% del total, muy ahora modificar este instrumento, el DL 600, con efecto
lejos de las 0,42 millones de toneladas en 1990. Pero también retroactivo para todos los inversionistas que confiaron en él
han sido los instrumentos que permitieron que la inversion y aportaron estos montos de inversion al pafs?

Recuadro 2: Principales disposiciones tributarias que afectan a la mineria privada

Las empresas pertenecientes a la gran mineria del cobre estdn sujetas al régimen de tributacion general que afecta a cualquier
empresa que debe declarar la renta efectiva sobre la base de contabilidad completa. En efecto, las compafiias deben pagar el
Impuesto de Primera Categorfa sobre la base de los resultados devengados, y el Impuesto Global Complementario o Adicional para
las distribuciones de utilidades efectuadas a los socios con residencia en Chile y en el extranjero, respectivamente. Respecto del
Impuesto de Primera Categoria, a partir del presente ejercicio la tasa es de 17%, mientras que la tasa del Impuesto Global
Complementario es progresiva desde un tramo exento hasta 40%. En el caso de los socios o duefios residentes en el exterior, se
aplica el Impuesto Adicional, cuya tasa es del 35%. Para el pago de estos dos (ltimos tributos, se toma como crédito el pago por
concepto de Impuesto de Primera Categoria.2®

En el caso que la propiedad de la empresa corresponda a inversionistas extranjeros —que estan acogidos al DL600°— y que pactan
invariabilidad tributaria, ademds del Impuesto de Primera Categoria sobre la utilidad tributaria, los inversionistas extranjeros pagan un
Impuesto Adicional de 25% cuando repatrian utilidades, en donde el Impuesto de Primera Categoria no entra como crédito. Asi, la
carga efectiva es de 42%, la cual permanece invariable por 10 afios® y 20 afios? si la inversién es superior a US $ 50 millones.

Con respecto a las empresas de propiedad estatal (como CODELCO y ENAMI), ademas de estar sujeta al Impuesto de Primera
Categoria (17%), CODELCO esta afecta a una tributacion especial del 40%, la cual se aplica sobre la base imponible mds las
participaciones y otros ingresos no incluidos.” El Impuesto de Primera Categoria no se considera como crédito en este tributo
especial. Adicionalmente, se afecta en 10% por ventas de cobre al exterior, lo cual se deduce como gasto de las bases imponibles
de los dos impuestos anteriores.

Por altimo, los intereses que se pagan para financiar |a inversion se deducen de la utilidad tributaria, en tanto que las remesas de
intereses pagan el 4% de impuesto adicional. En la Ley contra Evasion de Impuestos hay normas para abordar el tema de la
subcapitalizacion, estableciendo que la relacion deuda/capital no puede exceder de 3/1. Si la relacion es mayor, los retornos del
endeudamiento no pagan el 4%, sino estan afectos a una tasa de 35%.

@ En este punto existe una diferencia entre aquellas empresas que estén organizadas como sociedades de personas y las anénimas. En el caso de las primeras —en donde
también se incluyen a las Contractuales Mineras—, los socios pagan impuestos por el retiro de las utilidades financieras sélo cuando las utilidades tributarias son positivas,
a diferencia de las sociedades de capital, que todo retiro debe pagar impuestos, sin importar si tuvieron pérdidas tributarias.

b En la Ley de la Lucha contra la Evasién (LLCE) se estableci6 que la depreciacion acelerada sélo se puede aplicar para el pago del Impuesto de Primera Categorfa y no para el
Global Complementario o el Adicional. Esta medida desincentiva el retiro de utilidades y, por tanto, promueve su reinversién, puesto que si se decide retirar las utilidades
financieras, se debe pagar Impuesto Global Complementario o Adicional por el total de los retiros, a pesar de no haber constituido utilidad imponible para el Impuesto de
Primera Categorfa. Sin embargo, esta disposicién no se aplica a las empresas que se acogieron a la invariabilidad tributaria del articulo 11 bis del DL600.

CEn Chile, la inversion extranjera estd normada por el Decreto Ley 600, también conocido como Estatuto de Inversién Extranjera.

d Articulo 11 bis del DL600. El inversionista también tiene la opcion de no acceder a la invariabilidad tributaria, con lo que el impuesto adicional serfa por 18%.

¢ Adicionalmente, en el DL600 se pactd la invariabilidad de normas legales y circulares del Sli relativas a regimenes de depreciacion de activos, arrastre de pérdidas y gastos de
organizacién y puesta en marcha.

f Articulo N° 2 del DL2.398 de 1978.
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La mineria privada si ha pagado impuestos

Entre los afios 1991 y 2001 el aporte de la mineria privada al
Fisco fue de US $ 167 millones en promedio al afio, de los cuales
el 41% correspondi¢ al Impuesto de Primera Categoria, el 53%
al Impuesto Adicional y el 6% al Impuesto Adicional de intereses.
Por su parte, en el mismo periodo el aporte promedio de CODELCO
al Fisco fue de US $ 809 millones, de los cuales el 31%
correspondid a la Ley Reservada (10% de las ventas a las FF.AA.),
el 30% a los dividendos (que corresponde al 40% de las utilidades)
y el 9% al Impuesto de Primera Categorifa (ver Tabla 1).

Tabla 1
Aporte Mineria Privada y CODELCO al Fisco,
promedio 1991-2001
(Millones de US S de 2001)

CODELCO  Mineria privada
Dividendos 241 -
Impuesto Primera Categorfa 76 68
Adicional 2062 89b
Ley Reservada 252 -
Otros impuestos 34 -
Adicional intereses - 10
Total aporte promedio 809 167
Produccién promedio
(miles TM de cobre) 1.300 1.795
Impuesto Primera Categorfa
(US$/tonelada producida) 58,4 37,8

a. Corresponde al 4}0% entregapg por CODELCO al Fi§qo.

No obstante la gran diferencia entre los aportes de Codelco y
la minerfa privada, lo que es pertinente comparar son los
montos pagados por concepto de impuesto de primera
categoria, que es el impuesto comin a ambos. Los nimeros

indican que, en promedio, por cada tonelada producida en la
década pasada, Codelco pagd poco mas de US $ 58, en tanto

la mineria privada tributé casi US $ 38. De modo que no es
el caso que la mineria privada no haya pagado impuestos,
sino que pag6é menos que el referente estatal por concepto
de impuesto de primera categoria. Pero, ;por qué ha tributado
menos en el caso del impuesto de primera categoria? Este
diferencial resulta de dos factores:

1. La mayor parte de los proyectos mineros privados se realizé
en la segunda mitad de los noventa, por lo que el uso de la
depreciacion acelerada del activo fijo es mas significativa que
en el caso de Codelco. Esta ltima ha estado usando con mas
intensidad el mismo mecanismo de crédito tributario en afios
recientes como resultado de su plan de inversiones y en parte
por ello su pago de impuestos por concepto de primera
categorfa se vio disminuido después de 1997 (nétese en los
Gréficos 1y 2 que Codelco, al usar la depreciacion acelerada,
aplica el mismo criterio de optimizacion de pago de impuestos
que el sector privado).

2. El precio del cobre ha estado en niveles muy bajos desde
1997 hasta hace s6lo unos meses, que es justo el periodo en
que han entrado en operaciones una serie de proyectos
privados. Ello ha hecho que las utilidades operacionales de
todas las empresas cupriferas, estatal y privadas, hayan sido
muy reducidas en este periodo. En otras palabras, si
ajustaramos por la edad de los proyectos y por el valor del
precio del cobre, la cifra para la década que reporta la Tabla 1
(1991-2001) de los pagos por primera categoria habrian sido
muy similares entre Codelco y las privadas. Es mas, incluso
es probable que, en régimen (a partir de unos dos a tres afios
mds), la tributacion por tonelada producida por primera
categoria sea mayor en el caso de las privadas, dado que éstas
operan con costos unitarios menores a Codelco.?

En términos absolutos, y en virtud del agotamiento del uso

del mecanismo de depreciacion acelerada, si el precio del

cobre fuera en promedio de US § 1 la libra, las empresas
privadas aportarfan unos US $ 1.000 millones por afio antes
de 2010, segun lo revelado por una estimacion del Instituto

Libertad y Desarrollo.

8 Codelco tiene minas muy
eficientes, en cuanto a
costos, como Radomiro
Tomic, y otras bastante
menos eficientes, como
Salvador.




Grdfico 1: Inversion y depreciacion CODELCO 1992-2002
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Grafico 2: Impuesto a la renta pagado por CODELCO

800
700
600
500

300
200

1 m n A o»

|

|

|

|

|

|

|

|

|

400 !
|

|

|

|

|

|

|

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 Q ,

Fuente: Instituto Libertad y Desarrollo. .

Las tasas de impuestos que pagan las empresas mineras
extranjeras en Chile por sus utilidades remesadas son de las
mayores en el mundo

Al comparar el esquema tributario al cual estdn afectas las
empresas mineras en diversos paises del mundo, no se debe hacer
solamente con respecto a la tasa de impuesto a las utilidades
devengadas, sino que se deben considerar los tributos incluyendo
aquellos que se cobren por concepto de repatriacion de esas
utilidades cuando se trata (como en la mayoria de los casos) de
inversionistas extranjeros. La Tabla 2 muestra una comparacion
de tasas de impuestos en diversos paises con tradicion minera en
esta linea. El resultado es sorprendente: si consideramos la tasa
de impuesto de cada dolar de utilidad que es remesado a los
duefios de las inversiones, Chile es el pais que tiene mas altas
tasas de la muestra, si tomamos a un inversionista que se acogio
alainvariabilidad tributaria del DL 600 (42%) y 1a cuarta més alta
entre los doce casos citados, si consideramos a un inversionista
que se acoge al régimen ordinario sin DL 600. Notese que las
tasas mostradas para Chile son las mismas para cualquier sector
productivo y no sélo para la mineria.

Tabla 2
Comparacion tasas de impuesto por pais

Pais Utilidades Dividendos Tasa

Canada 29,1% 0,0% 29,1%
Per( 27,0% 41% 30,0%
Australia 30,0% 0,0% 30,0%
Reino Unido 30,0% 0,0% 30,0%
Indonesia 30,0% 0,0% 30,0%
México 34,0% 0,0% 34,0%
Argentina 35,0% 0,0% 35,0%
EE.UU 35,0% 0,0% 35,0%
Chile (Régimen ordinario) 17,0% 35,0% 35,0%
Rusia 24,0% 15,0%  354%
Suddfrica 30,0% 125%  38,8%
Chile (DL 600) 17,0% 42,0% 42,0%

11l. A modo de conclusion

Dada la relevancia del sector minero en Chile, se debe tener
extremo cuidado de recargarsele con un tributo especial como
el royalty, considerando los negativos impactos que esto podria
traer sobre la actividad y en definitiva sobre el pafs.

La propuesta anunciada recientemente por el Gobierno, en que
se gravan las ventas brutas de las empresas en base a la utilidad
operacional de éstas, representa grosso modo un recargo
equivalente a cerca de 6% adicional de impuesto a la renta (el
que pasaria de 17 a 22,6%. Ver Recuadro 3). La propuesta, a
juzgar por lo poco que se conoce de ella, contiene un
desincentivo a la eficiencia (la tasa aumenta con el margen
operacional) y grava en la prdctica el valor agregado de la
mineria, ya que es esperable que, a mayor valor agregado, y por
consiguiente menos commodity sea el producto, es posible
obtener un mayor margen operacional. Esto dltimo podria
implicar que las mineras privadas lleven el mineral en formas
muy brutas a otros paises para refinar y agregar valor.

Més alld de la propuesta misma, todos estos meses de tension e
incertidumbre han generado un importante dafio en términos de
confianza para el pais. Si bien el actual Gobierno se comprometio
a no “cambiar las reglas del juego para los inversionistas
extranjeros”, dicha promesa no se esta cumpliendo. Asimismo,
;qué confianza o certeza tienen los inversionistas de que esto
no sea sino el inicio de una sequidilla de medidas para atrapar
las supuestas rentas de la mineria para beneficio de propuestas
generales de mayor gasto publico?

La Cémara Chilena de la Construccion espera que el debate
parlamentario que viene sobre la propuesta del Ejecutivo se haga
sobre bases técnicas y objetivas, sin atencion a una retérica facil
que apele a ciertos atavismos histdricos contrarios a la inversion
extranjera en minerfa, los mismos que en el pasado condenaron
al pais a mds de veinte afios sin inversion en cobre.



Recuadro 3: Equivalencia entre un royalty a las ventas y un impuesto sobre las utilidades

Tabla 3.1
Tasa a pagar sobre las ventas
segln margen operacional de la empresa

Utilizando la informacidn provisional provista por el Ministerio
de Hacienda con respecto a la estructura del royalty sobre la
base del margen operacional (ver Tabla 3.1), se realizé un

i 0,
gjercicio simple con el objeto de tener una idea aproximada LU0 LT LU
) , De a (Royalty)

de lo que representa el pago por dicho concepto en términos 0 5 0.00%
de la utilidad de las empresas. 5 7 0,33%
Se supuso que existen 60 empresas, con margen 7 9 0,44%
operacional que varia desde cero hasta 59%. Por 191 1; 8’22;"
7 (]
simplificacion, se supuso que todas las empresas tienen 13 15 0.77%
los mismos ingresos (de ventas), de tal modo que se fij6 15 17 0,88%
un nivel de ingresos totales operacionales igual a 100. Las 17 19 0,99%
empresas s6lo van a diferir en términos de eficiencia, es 19 2l 1,10%
p ’ 21 23 121%
decir, en sus costos marginales. De este modo, se 23 25 1.32%
calcularon los costos (operacionales) para cada empresa 25 27 1,43%
tipo consistentes con el margen operacional de cada una. ;g ;? 12‘5‘3
Sobre los ingresos por venta se calculé el monto a pagar 31 33 176%
por concepto de royalty para cada empresa, que equivale a 33 35 1,87%
la multiplicacion entre la tasa definida por el margen 35 37 1,98%
operacional y el ingreso por ventas. Con esta informacion 37 3 2,09%
P y e1ingreso p : ) 39 M 2,20%
se calculd el porcentaje que representa el pago del royalty 4 43 231%
con respecto a la utilidad operacional que tendria la empresa 43 45 2,42%
si no hubiera pagado royalty, de modo de tener una j‘;’ j; ;233
. . . . 5 0
equivalencia simple entre el royalty y un impuesto a las 49 51 2.75%
utilidades. Los resultados se aprecian en el Grafico 3.1, en 51 53 2,86%
donde se muestra Ia relacion existente entre el royalty (como 53 55 2,97%
porcentaje) y su equivalente en términos de la utilidad % o7 S
' 57 59 3,00%

segun el margen operacional de la empresa.

Fuente: Ministerio de Hacienda.

Grdfico _3-]: Roy.alty sobre las uep!as ysu equiualente_ Del ejercicio descrito, se concluye que el royalty —tal como
en términos de impuesto a las utilidades (en porcentaje)

esta definido en la propuesta del Gobierno— es equivalente en
promedio a un impuesto de 5,6% sobre las utilidades
operacionales de las empresas. Se debe enfatizar que este es un

b pmmedi'o;&e% gjercicio muy simple, en que no se consideran los ingresos y
35 costos no operacionales de las empresas, como tampoco la
30 1 === Impuesto equivalente L . .
25 sobre utilidad operacional estructura de depreciacion de los activos. No obstante ello, si

— Royalty (%) nos muestra una aproximacion de lo que significa la estructura

propuesta en términos de la utilidad de las empresas, llegando a
02 4 6 8 10121416 18 20 22 24 26 28 30 32 34 36 38 40 42 44 46 48 50 52 54 56 58 la CO”C'USlOﬂ que la ImplementaCIOH de dIChO foyalty €s
Margen operacional equivalente a subir el impuesto de primera categoria de 17% a

Fuente: Elaboracion propia en base a informacion del Ministerio de Hacienda. 22,6%, solamente al sector minero.
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Recuadro 4: Licitacion de las concesiones

Sila Constitucion Politica del Estado establece que los recursos mineros son de propiedad del Estado, el que los entrega a los
privados en exploracion y explotacion a través de pertenencias mineras, y si la sociedad estima que esas pertenencias estan siendo
entregadas a un valor muy bajo en la actualidad (patentes mineras), entonces se pueden explorar alternativas al royalty que minimicen
sus efectos negativos sobre la actividad. Una de ellas es la licitacion de los yacimientos mineros. Este mecanismo, en principio,
permitiria que hubiese una competencia ex ante por los yacimientos que indicaria el valor que el mercado asigna al derecho a
explotar. Si los yacimientos fueran conocidos por todos, el mecanismo no serfa muy diferente al las licitaciones que hoy se realizan
en el caso de las obras publicas o las sanitarias (aunque en el caso minero debieran tener un horizonte definido por la vida dtil de
lamina). Sin embargo, como no se sabe a ciencia cierta la localizacion de los yacimientos, hay que definir quién realiza la actividad
de prospeccion y exploracion. Una posibilidad es cobrar una patente de bajo valor a la exploracion, de modo que, una vez descubiertos
nuevos yacimientos, éstos fueran licitados al mejor postor. Si el que realizd la prospeccion no se gand la licitacion para la explotacion,
se puede quedar con un porcentaje del precio pagado por la empresa ganadora.

Otra posibilidad es que el Estado licite |a actividad de exploracion primero, y posteriormente —una vez encontrado el yacimiento—,
se licite la explotacion del mismo. En este caso, todos los que postulen a |a licitacion para explorar tendrian la misma informacion,
por cuanto el riesgo asociado a ésta es el mismo para todos, es decir, nadie conoce con certeza la existencia de mineral y la calidad
de éste. La empresa que se adjudique la exploracion deberd hacer publica la informacion una vez encontrado el yacimiento, para
que luego el Estado proceda a licitarlo. Para que existan los incentivos a postular a la licitacion de exploracion, el que se la
adjudique debiera tener un “bono” a su favor para cuando realice la oferta para la explotacion, o bien, recibir un porcentaje del
precio pagado por la concesion si es que se la adjudica otra empresa.

Hay, sin duda varias dificultades que resolver para implementar un mecanismo de este tipo. Por ejemplo, van a existir obviamente
asimetrias de informacion entre la empresa que realiza la exploracion y el resto. Una posible solucidn a este problema es que exista
un organismo publico que certifique el yacimiento encontrado, en términos de la cantidad y calidad del recurso. Igual existe una
cuota de riesgo, ya que por mas que se cuente con tecnologia de punta las verdaderas caracteristicas del recurso no se conocen con
certeza hasta que se explota. Pero esta incertidumbre es comdn para todos, inclusive para el que descubri el yacimiento.

Un mecanismo de licitacion de los yacimientos de cobre seria similar a lo que se realiza en otros paises en el caso del petrdleo. En
EE.UU., por ejemplo, se licita una cierta cantidad de millas marinas, y el que se gana |a licitacion incurre en los costos de exploracion
y extraccion. En este caso, todo el riesgo es asumido por el que se gana la licitacion. En Canadd —en la provincia de Alberta— los
derechos de exploracion y explotacion de los yacimientos de petroleo y gas natural se otorgan por licitacion puablica al mejor
postor. En el caso de la exploracion, se licita el derecho a explorar un determinado terreno y, una vez descubierto el mineral, se
[lama a nueva licitacion para su explotacion.

De cualquier modo, independientemente del mecanismo con que Se concesione, una vez otorgada la concesion la empresa concesionaria
estarfa sometida a los mismos tributos que el resto de los sectores econdémicos. Es decir, se consigue que no haya discriminacion ni
a favor ni en contra del sector minero, en tanto el Estado recibirfa el valor de una patente de explotacion determinada por el mercado.
Pero esta modalidad es claramente aplicable a futuros desarrollos mineros y no para los actualmente existentes. Aun asi, igual es de
dificil implementacion, porque muchas de las zonas del pais que tienen un interés geoldgico estdn protegidas por patentes mineras,
por lo que se requeriria de un cambio profundo de legislacion. Sin embargo, hay un actor que puede jugar un rol importante si se trata
de licitar el recurso: Codelco. Esta empresa estatal tiene pertenencias mineras cuantiosas que abarcan casi un 46% del total de
reservas de cobre el pais. Una buena licitacion de esas reservas podrfa rendir mucho mas que el royalty planteado.
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Recuadro 5: El caso del cemento

El cambio del régimen tributario afecta tanto la mineria metélica como a la no metélica. En este sentido, uno de los bienes
cuya produccion se veria afectada es el cemento. A diferencia del cobre, el cemento es un producto cuyo consumo en el pais
supera a la produccién local, por lo que Chile es un importador neto del mismo. En este sentido, la aplicacion de un royalty
a las ventas de cemento producido en Chile se puede considerar como un impuesto que disminuye la competitividad de la
produccion local frente a la externa.

No obstante, el mercado chileno del cemento esta principalmente abastecido por los productores locales, ya que s6lo el 5,8 % del
consumo total aparente es de origen extranjero. Esta situacion puede explicarse por condiciones propias del cemento (perecibilidad,
peso) que hacen relativamente dificil su comercio internacional, especialmente a través de |a via maritima, lo que constituye una
suerte de barrera natural a la entrada de competencia externa en este mercado, haciendo improbable la sustitucion masiva de la
produccion nacional por importaciones. De esta forma, un impuesto adicional al cemento, como seria el royalty, se traducira
parcialmente en un alza de su precio a nivel local, lo que incidird directamente en los costos del sector construccion. También se
afectarian negativamente los resultados de las empresas cementaras, 1as que no podrian pasar plenamente el mayor impuesto a
precios por la amenaza de la competencia externa.

Por otra parte, se debe considerar que en el marco del acuerdo de libre comercio recientemente firmado con la Repblica de Corea, el
cemento fue declarado como producto sensible, con el objetivo explicito de permitir que la industria local se adecue a las nuevas
condiciones de competencia, por lo que el arancel aplicado al cemento de origen coreano s6lo serd rebajado en un periodo de 10 afios.
Esta condicion de sensibilidad se contradice con la aplicacion de un impuesto adicional, que hard disminuir la competitividad de la
industria cementera local no sélo respecto del cemento de origen coreano sino que frente al cemento de cualquier origen externo.




