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Resumen

En el documento se realiza un analisis de lo que ha significado la actividad minera —en particular
del cobre— en el desarrollo econdmico de Chile, asi como también el tratamiento tributario que ha
tenido desde los comienzos de la historia de nuestro pais y el que rige hoy en dia. Asimismo, se
analizan diferentes esquemas tributarios en paises donde la mineria juega un rol importante en la
economia. Posteriormente se muestra brevemente el aporte de la mineria al Fisco, y se concluye
que si bien la recaudacion tributaria de la mineria ha sido baja, ello es consecuencia, en parte, de
los beneficios tributarios que otorga la legislacion en Chile —que no son exclusivos para el sector
minero— y de otros factores que son dificiles de comprobar y fiscalizar. Luego se realiza un
analisis de la tributacion minera a la luz de la teoria econémica, en donde se plantea un modelo
dindmico de asignacion intertemporal de recursos naturales no renovables. En base a este modelo,
se evalta el potencial impacto que tendrian diversos tipos de royalties sobre las condiciones de
optimalidad. A su vez, para tener una aproximacion numérica del impacto de un royalty sobre las
variables agregadas de la economia, se utiliza un modelo de equilibrio general en donde se simula
que la imposicion de un royalty es analoga a un shock negativo en los términos de intercambio.
Por ultimo, el documento analiza otras alternativas al royalty, como son aumentar las patentes
mineras y realizar un mecanismo de subastas o de licitacion de los yacimientos.
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I. INTRODUCCION

La mineria ha sido un elemento clave en el desarrollo economico de nuestro pais. En efecto, el
sector aporta aproximadamente con el 8% al Producto Interno Bruto y representa cerca del 40%
de nuestras exportaciones. Desde el comienzo de nuestra historia, la mineria ha sido un sector
que ha tenido un importante rol en el desarrollo de Chile, no sélo como aporte en el crecimiento
econdmico sino ademas ha sido un elemento de significativo desarrollo de nuevas tecnologias y
de capital humano.

Las caracteristicas inherentes al desarrollo de esta actividad la hacen diferenciarse notoriamente
de otros negocios, ya que se requiere de grandes inversiones sujetas a una alta dosis de riesgo. En
efecto, el inversionista estd afecto a dos tipos de riesgos: el geoldgico y el comercial. El riesgo
geologico es consecuencia de los elevados costos de exploracion y de las reducidas
probabilidades de éxito en la actividad prospectiva.liI Ademas, muchas veces los verdaderos
costos de produccion son inciertos, por cuanto los procedimientos de muestreo no siempre son
perfectos, asi como también el tamaio y la calidad del mineral se conoceran con certeza una vez
iniciada la etapa de explotacion. Por su parte, el riesgo comercial —el cual es comtn a todas las
actividades productivas— tiene una mayor relevancia en la actividad minera debido a la gran
escala de los proyectos. Por estas caracteristicas, es practicamente imposible que un proyecto
minero se pueda ajustar —al menos en el corto plazo— a las condiciones del mercado, las que a su
vez estdn determinadas principalmente por los ciclos de precios del metal. Otro factor de
incertidumbre es la demanda futura, en particular respecto de la aparicion de sustitutos del cobre.
Dado todos estos riesgos que son inherentes a la actividad minera, los inversionistas requieren de

un horizonte de estabilidad para sus inversiones, tanto en términos politicos como tributarios.

En Chile el sector privado ha jugado un rol importantisimo en el desarrollo de la mineria,
aportando aproximadamente con el 60% de la produccion nacional. Este gran desarrollo ha sido
en parte fruto de las politicas de inversidn extranjera, las que, canalizadas a través del Estatuto a
la Inversion Extranjera (DL600), provocaron que durante la década de los 90 se materializaran

inversiones por mas de US$ 12.000 millones. Este importante desarrollo se atribuye también a la

" Se ha estimado que solo uno de cada treinta ge6logos encontrara un yacimiento en su vida.
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estabilidad politica y a las condiciones geoldgicas favorables que hacen que el pais tenga

importantes ventajas comparativas con respecto a otros paises.

En los ultimos meses ha estado en permanente discusion la implementacion de un royalty (o
regalia) a las empresas mineras. Los principales argumentos que estan en juego son: a) los
minerales —y en particular el cobre— son recursos no renovables, y por tanto algin dia se van a
acabar; b) el Estado es propietario de todas las minas, por lo que las empresas mineras deben

pagarle por el uso de éstas; y, ¢) aparentemente la baja tributacion de las empresas mineras.

En el presente trabajo se realiza un breve analisis de la mineria en nuestro pais, en términos del
desarrollo histérico que ha tenido asi como del aporte en el crecimiento econdémico. Luego, se
describe el contexto legal y tributario de modo de entender el esquema impositivo al cual esta
afecto el sector. Ademas, se presenta un resumen de los tributos que las empresas mineras pagan
en otros paises.

Ahora bien, la pregunta que nos interesa contestar es coémo afectaria un royalty —seglin sus
distintas definiciones— a las decisiones de produccion y de extraccion del mineral. Para esto se

{1

desarrolla un modelo teodrico, basado en el conocido modelo de Hotelling™ sobre la extraccion
Optima de los recursos naturales no renovables. Una vez analizados los potenciales impactos en
términos teodricos, resulta interesante tener una aproximacion numérica del impacto que tendria la
imposicion de un royalty a la mineria sobre distintas variables econdémicas. Para esto, se usara
como modelo de referencia uno de equilibrio general desarrollado por E. Mendoza y calibrado
para la economia chilena.EI
Por ultimo, se hace mencion a las otras posibilidades que se han barajado en vez del royalty,
como incrementar las patentes mineras o establecer un mecanismo de licitacion para los

yacimientos mineros.

? Harold Hotelling, “The economics of exhaustible resources”. Journal of Political Economy, Abril 1931.
> Mendoza, E. “Real Business cycles in a small economy”, Septiembre 2001.
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II. CONTEXTO HISTORICO

I1.1. La mineria en Chile

La mineria —y en particular el cobre- es una actividad que ha estado siempre ligada a la historia
del pais. En los tiempos de la Conquista las minas pertenecian a la Corona Espafola, y mas
adelante, en las Ordenanzas de Nueva Espafia de 1783 se autoriz6 el arriendo y la explotacion
minera a empresas particulares, las cuales debian pagar un impuesto equivalente al 20% de las
utilidades al gobierno espafiol.

Mas tarde en el siglo XX, especificamente a comienzos de la década de los 50°, se comenzo a
discutir el tema de los impuestos que pagaban las empresas extranjeras. En este marco, el Senado
estudiod el tema y propuso varias lineas de accion, entre las cuales se pueden mencionar: estudiar
el régimen tributario de las companias extranjeras; mejorar la participacion de Chile en las
decisiones relativas al cobre; incrementar la produccion y por ultimo procurar la industrializacion
de la actividad. Esta discusion legislativa finalizé con la dictacion de la Ley 11.828Den donde se
cred el Departamento del Cobre, al cual se le asignd la atribucion de fiscalizar y establecer las
condiciones de comercializacion y ventas del metal.

En 1955, durante el segundo gobierno de Carlos Ibafiez del Campo, se dictdé la primera ley
especial para la gran mineria del cobre, la Ley de Nuevo Trato. Esta ley tuvo como objetivo
aumentar la produccion de cobre y el valor agregado al mineral, para lo cual se centraba en crear
en el sector minero un buen clima para las inversiones extranjeras que adicionalmente significara
la llegada de inversiones a otros sectores econdomicos. Para esto, se instauraron mecanismos de
depreciacion acelerada y de exenciones aduaneras.

En 1967 se dictaron las leyes que sustentaron la denominada chilenizacion del cobre. Este
proceso tuvo como objetivos explicitos duplicar la produccion, refinar en Chile el maximo de la
produccion y lograr la participacion del Estado en las empresas, permitiendo de esta manera la
participacion de éste en la comercializacion del mineral. Para estimular las inversiones
extranjeras se les entregd beneficios tales como rebajas de impuestos, franquicias aduaneras,
depreciacion acelerada, etc. Estas compensaciones se garantizaban por un periodo no inferior a
veinte afios, lo que puede considerarse como un antecedente directo del DL 600 de proteccion a

la inversion extranjera dictado una década después. Dos afos mas tarde se llevo a cabo la

* Ley dictada el 5 de mayo de 1955.
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nacionalizacion pactada de parte de las empresas cupriferas, que consistio en la compra, por parte
del Estado chileno, del 51% de las acciones de las compaifiias subsidiarias de Anaconda, a un
precio basado en su valor libro.

En julio de 1971 se aprob6d la nacionalizacion del cobre por la unanimidad de los votos,
traspasando al “dominio nacional” las empresas de la gran mineria del cobre, de manera de
“permitir al Estado disponer libremente de sus riquezas y recursos naturales”. Este proceso
originalmente implicaba el pago de indemnizaciones a las empresas cupriferas, pero un dictamen
de la Contraloria General de la Republica en septiembre de 1971 determind que no procedia el
pago de indemnizacion a las empresas, debido a las utilidades excesivas obtenidas anteriormente
por éstas.

En 1973, al comenzar el gobierno militar, se pagaron las compensaciones demandadas por las
compaiiias que fueron afectadas por la nacionalizacion del cobre.

Al afio siguiente se dictd el estatuto de inversion extranjera (DL 600)E|que establecié beneficios
tributarios para facilitar la inversion extranjera. Sin embargo, no fue hasta fines de la década de
los setenta cuando comenzaron a fluir inversiones extranjeras destinadas a la mineria, mediante la
compra por parte de Exxon de Disputada de Las Condes.

&

Posteriormente la Constitucion™de 1980 establecio que: “El Estado tiene el dominio absoluto,
exclusivo inalienable e imprescriptible de todas las minas” agregando luego, “no obstante la
propiedad de las personas naturales o juridicas sobre los terrenos en cuyas entraias estuvieren
situadas, los predios superficiales estaran sujetos a las obligaciones y limitaciones que la ley
sefale para facilitar la exploracion, la explotacion y el beneficio de dichas minas™.

Es asi como la Constitucion de 1980 mantuvo el postulado introducido en 1971 de que el Estado
tenia el dominio absoluto, inalienable, imprescriptible y exclusivo de todas las minas. De esta
forma, se establecio a CODELCO como administrador de las minas nacionalizadas en 1971,
donde el desarrollo de nuevos proyectos iba estar en manos del sector privado.

En 1983 se promulg6 el actual Coddigo de Mineria, base del marco regulatorio para inversion

extranjera. Con respecto a las concesiones mineras, su naturaleza es materia de una ley organica

constitucional. Es asi como en el mismo afio se promulg6 la Ley Organica Constitucional sobre

3 Para mas detalle ver seccion I11.1.
¢ Articulo 19, N° 24, incisos 6 al 9.
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Concesiones Mineras (Ley N° 18.097), la cual requiere un quérum de tres quintos de los
parlamentarios para ser modificada o derogada. En esta ley se establece que las concesiones
mineras tienen caracteristicas de propiedad privada, ya que son exclusivas, no prescriptibles,
transferibles y estdn amparadas por el pago de la patente minera. En caso de expropiacion, el
pago seria anticipado y al contado del valor presente de los ingresos netos que se hubiesen
obtenido durante la vida util del yacimiento.

Durante las administraciones de los presidentes Aylwin, Frei y Lagos no se cambiaron las
condiciones establecidas para el sector minero por la Constitucion de 1980, la Ley de
Concesiones Mineras y el DL 600. Es asi como la continuacion del marco en que se desarrollan
las inversiones mineras sumada al mejoramiento de las condiciones politicas llevaron a que se
registrara un gran flujo de inversion extranjera directa destinada al sector minero. En efecto, entre
los afios 1990 y 2003 se materializaron alrededor de US$ 15.600 millones de inversiones

il

extranjeras.

I1.2 Cuantificacion de la importancia del cobre para Chile

La produccion chilena de cobre fino en el periodo 1990-2002 practicamente se ha triplicado,

k]

alcanzando durante el afio 2002 cerca de 4.520.000 toneladas métricas (ver Tabla N° 1), las que

representan alrededor del 34% de la produccién mundial de ese mineral (ver Grafico N° 1).

7 Se consideran los flujos anuales nominales. Fuente: Comité de Inversiones Extranjeras (www.foreigninvestment.
cl).

¥ No solo la produccion de cobre ha aumentado en forma importante, sino que en la década de los 90 la produccion
de oro, plata y molibdeno se duplico, en tanto que la producciéon de carbonato de litio, salitre y yodo crecieron
sustantivamente.
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Tabla N° 1: Produccion de cobre de mina en Chile

(Miles de toneladas métricas de cobre fino recuperable)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002*

GRAN MINERIA 1.391 1.612 1.711 1.806 1.951 2.161 2.737 3.010 3.307 4.032 4.260 4.394 4.258
CODELCO 1.195 1.126 1.156 1.139 1.134 1.165 1.221 1.231 1.403 1.507 1.516 1.592 1.520
Chuquicamata 681 641 628 617 606 610 632 650 650 630 630 642 597
El Salvador 95 91 8 84 8 8 90 88 8 92 81 81 73
Andina 119 114 129 134 136 146 154 145 164 249 258 253 219

El Teniente
Radomiro Tomic
Privada

El Soldado

Los Bronces
Mantos Blancos
Escondida

Los Pelambres
Quebrada Blanca
Cerro Colorado
Candelaria
Zaldivar

El Tesoro

El Abra

Lomas Bayas

Collahuasi

MEDIANA Y PEQUENA MINERIA | 197 208 237 251 258 307 355 392 357 293 259 240 262

300 279 314 305 309 323 345 343 339 346 356 356 334
0 0 0 0 0 0 0 4 162 190 191 260 297
196 486 554 667 817 996 1.516 1.779 1.904 2.525 2.744 2.802 2.738

70 66 61 63 66 66 65 60 67 8 82 81 58
42 41 71 118 122 123 131 136 143 157 163 163 184
72 79 6 75 77 75 81 8 89 100 100 100 97
10 298 336 389 469 454 826 907 842 938 893 775 739
2 2 17 22 23 23 23 22 9 12 300 363 325
0 0 0 0 7 46 68 67 71 73 69 75 74
0 0 0 0 21 36 59 60 75 100 119 134 128
0 0 0 0 31 150 135 151 209 220 198 214 193
0 0 0 0 0 22 78 96 135 151 147 140 148
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 43 84
0 0 0 0 0 0 51 194 199 220 197 218 225
0 0 0 0 0 0 0 0 19 45 51 56 59
0 0 0 0 0 0 0 0 47 423 425 441 422

TOTAL CHILE

1.588 1.819 1.947 2.057 2.209 2.468 3.092 3.402 3.664 4.326 4.519 4.634 4.520

*Cifras 2002 preliminares.
Fuente: Bande y Silva (2003).



Gerencia de Estudios — Camara Chilena de la Construccion

Grafico N° 1: Participacion de Chile en la produccion total
(Total 2002=13.365 MTM)
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Fuente: U.S. Geological Survey, Mineral Commodity Summaries, enero 2003.

Asimismo, cabe destacar la evolucion de la participacion de la mineria privada en la produccion
total del mineral. En 1990 ésta representaba so6lo el 12%, en tanto que en 2002 esta cifra alcanzo

al 61% (Grafico N° 2).

Grafico N° 2: Chile, participacion de la mineria privada en la produccion de cobre fino

(1990-2002)
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Fuente: Bande y Silva (2003)
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El importante incremento en la produccion de cobre en la década pasada tiene su origen en las
grandes inversiones extranjeras que ingresaron bajo el DL600. Asi, en el periodo 1990-2000 se
materializaron cerca de US$ 12.000 millones en inversion extranjera en mineria, mientras que en
el periodo 1974-1989, este monto ascendio a s6lo US$ 2.400 millones (ver Grafico N° 3).

Por su parte, durante la primera mitad de los noventa la mineria del cobre era el principal sector
que atraia a la inversion extranjera: la participacion de ésta sobre el total de inversiones

materializadas en 1994 alcanz6 al 70%, en tanto que en 2002 fue de 58%.

Grafico N° 3: Inversion extranjera autorizada y materializada via D.L. 600*
(Miles de US$ nominales)

6.000.000 - @ Inversion autorizada

5.000.000 - OlInversion materializada
4.000.000 -
3.000.000 -
2.000.000 -

1.000.000 +

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

Fuente: Comité de Inversiones Extranjeras.

* Para el afio 2003 s6lo se cuenta con la informacion provisional para la inversion materializada

Respecto de las reservas conocidas de cobre, en el afio 1990 eran 75 millones de toneladas
métricas. Al ritmo actual de explotacidn, esas reservas se habrian acabado en el afio 2006. Sin
embargo, en el afio 2000 se calculaba que las reservas eran de 162 millones de toneladas
métricas, y por tanto —manteniendo el actual ritmo de explotacion— se espera que éstas duren

hasta el afio 2035 (ver Grafico N° 4).

10
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Grafico N° 4: Evolucion de las reservas conocidas de cobre en Chile

(Millones de toneladas)
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Fuente: J. Bande y E. Silva.
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El gran auge que ha experimentado la mineria en Chile se ha traducido en un importante aporte al
crecimiento del pais. En efecto, en el afio 1990 el sector minero aportaba un 6,7% del PIB en
tanto que en 2002 el aporte fue de 8,2%. Asimismo, ha sido relevante el aporte del sector minero
en el PIB regional, en particular en el desarrollo de las regiones II y III. Asi, entre los afios 1995 y
1997 el aporte del sector minero en estas regiones fue de 63% y 46% respectivamente, en tanto
que en las regiones IV, VI y XII fue de 21%, 25% y 20% respectivamente.

A su vez, las exportaciones de cobre representan aproximadamente el 35% del total de los envios

chilenos al exterior, totalizando durante 2003 US$ 7.366 millones.

Respecto de los precios del cobre, como muestra el Grafico N° 6, a partir de 1993 éstos han
mostrado una tendencia decreciente, situacion que se ha revertido desde fines de 2003. La caida
de los precios durante la década pasada se ha debido principalmente a los importantes cambios
tecnologicos, lo que ha provocado una significativa reduccion en los costos de extraccion.
Ademas, el descubrimiento de nuevos yacimientos ha compensado el agotamiento de los stocks
existentes. Sin embargo, desde fines de 2003 los precios han mostrado una tendencia creciente, lo
cual ha sido consecuencia —principalmente— de la alta demanda por el metal, en particular por

parte de paises asiaticos como China.

11
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Grafico N° 5: Evolucion de las exportaciones de cobre y de su participacion en el total
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Fuente: Banco Central de Chile.

Grafico N° 6: Evolucion del precio del cobre
e
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Fuente: Banco Central de Chile.
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IIIl. MARCO LEGAL Y LEGISLACION TRIBUTARIA MINERA

Desde un punto de vista legislativo, la Constitucion Politica de Chile establece que el Estado es
duefio de todos los recursos mineros. Asimismo, establece que dichos recursos pueden ser objeto
de concesiones de exploracion o de explotacion, con lo que se obliga al duefio a desarrollar la
actividad necesaria para satisfacer el interés publico que justifica su otorgamiento. En particular,
respecto de la explotacion, el Estado otorga al concesionario el derecho exclusivo y excluyente
para explotar los minerales concesionados que se encuentren dentro de los limites de concesion,

B

con caracter de indefinido.” La concesion minera es un derecho real e inmueble, amparado por la
garantia del derecho de propiedad, que es oponible a toda persona, incluido el propio Estado, y
que puede transferirse, transmitirse, hipotecarse, constituirse respecto de ella otros derechos

ol

reales, y en general, ser objeto de “todo acto o contrato”.” Por otro lado, si el Estado desea

explorar o explotar sustancias mineras concesibles,h—‘I debe solicitar la respectiva concesion

L2

minera a través de una empresa de la cual sea duefo.

II1.1 Tributacion minera
Respecto del sistema tributario minero, éste se sustenta en el marco de la Constitucion Politica de

EIOtros

Chile, donde se asegura la no discriminacion entre los diferentes sectores de la economia.
aspectos relevantes del sistema tributario chileno son: 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.

Los principales impuestos a que estd afecto el sector minero son: Impuesto a la Renta, IVA,

Patentes Mineras, Impuesto de Timbres y Estampillas y el Impuesto al petréleo Diesel.

? Ley Orgdnica Constitucional sobre Concesiones Mineras, n° 18.097.

' Tal como lo dispone el articulo 2 de la Ley 18.097, Orgdnica Constitucional sobre Concesiones Mineras.

' El Estado siempre sera propietario de aquellas sustancias que no son concesibles.

"2 Articulo 5 de la Ley 18.097.

" Sin embargo, la Constitucion deja abierta la posibilidad de autorizar determinados beneficios directos o indirectos
en favor de algun sector, actividad o zona geografica, o establecer gravamenes especiales. Articulo 19, nimero 22 de
la Constitucion Politica del Estado de Chile.

13
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kal

Impuesto a la Renta
En el marco del impuesto a la renta, las empresas mineras y sus dueflos se ven afectos a los
siguientes gravamenes:

- Impuesto de Primera Categoria (17%)‘3. este impuesto se aplica a las rentas de todas las
empresas mineras, independientemente de su tamafio, tipo de organizacion o domicilio. Opera
sobre la base de utilidades percibidas y devengadas para el caso de las empresas que tributan
segin renta efectiva. La excepcion la constituyen los pequefios contribuyentes que pueden
tributar en base a renta presunta.

- Global Complementario: es un impuesto personal, global, progresivo y complementario, que
determinan y pagan una vez al afio los socios con domicilio o residencia en Chile sobre sus rentas
imponibles. La tasa es progresiva desde un tramo exento hasta 40%.E|El impuesto lo pagan sélo
por los retiros que efectuen y hasta el monto de la renta tributable en Primera Categoria.

- Impuesto Adicional a remesas de utilidades a no residentes: corresponde a una tasa fija de 35%
y se aplica a las rentas remitidas o distribuidas al exterior por sociedades o empresas con
operaciones en Chile. También se gravan con una tasa de 35% las utilidades y dividendos que las
Sociedades Andnimas o En Comandita por Acciones, residentes en Chile, que distribuyan
utilidades a sus accionistas con domicilio en el extranjero. Los contribuyentes del Impuesto
Adicional gozan de un crédito equivalente al Impuesto de Primera Categoria, calculado sobre la
misma base del Impuesto Adicional.IEI

- Gastos Rechazados: se refiere a los gastos que no contribuyen a producir renta y estan afectos a

una tasa fija de 35%.
- Adicional (40%) a Empresas del Estado, como CODELCO y ENAMI.

" Decreto Ley 824, denominada Ley de Impuesto a la Renta de 1974.

"> Hasta el afio 2003 la tasa era 16%. En el ejercicio 2003 ésta fue de 16,5% en tanto que a partir de 2004
corresponde al 17%.

1 A partir del afio 2003 la tasa maxima es de 40%. Antes era de 43%.

7 Esto quiere decir que el Impuesto de Primera Categoria (17%) se toma como crédito del Impuesto Adicional, por
tanto solo se paga el 18%. Las excepciones al pago del Impuesto Adicional son: remesas de ingresos que no
constituyen renta (ver articulo 17 de la Ley de Impuesto a la Renta); capital repatriado bajo las provisiones del
Estatuto de Inversion Extranjera (siempre y cuando las remesas de capital no sobrepasen el monto de capital
efectivamente ingresado al pais); distribucion de acciones de nuevas sociedades resultantes de la division de la
sociedad andnima; retiros efectuados para invertir en otras sociedades; y por ultimo, las remesas por pago de
intereses que ya han sido sujetas a gravamenes.
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Existen diferentes factores que inciden en el nivel de tributacion de Impuesto a la Renta, los
cuales se pueden identificar por: el tamafio de la empresa, la organizacion juridica de ésta, el uso
de franquicias tributarias para diferir impuestos, la forma de financiar la inversion y los factores
propios del negocio.

A continuacion se describira brevemente cada uno de estos factores.

o Tamafio de la empresa

La normativa agrupa a las empresas del sector en tres grupos:

(1) El de pequeiios mineros artesanales que explotan una mina personalmente con no mas de seis
dependientes. El 1% de las ventas (2% en caso de minerales sin cobre, oro ni plata) es

retenido por los compradores de minerales.

(2) Aquellas empresas cuyas ventas son menores a 36.000 toneladas y no son Sociedades
Anodnimas tributan seglin Renta Presunta. Esta corresponde al 4% sobre las ventas anuales y

se grava con el Impuesto de Primera Categoria y el Global Complementario.

(3) Los mineros de mayor importancia tributan segiin Renta Efectiva.E‘IEEn esta categoria estan
las Sociedades Anodnimas, las Sociedades En Comandita por Acciones y los contribuyentes
que a cualquier otro titulo posean o exploten yacimientos mineros cuyas ventas anuales
excedan de 36.000 toneladas de mineral metalico no ferroso.EIPara el calculo de la renta
imponible, se toman en cuenta los ingresos brutos generados por las operaciones habituales
de la empresa, venta de activos y otras actividades relacionadas al giro del negocio minero. A
estos ingresos, se le restan los gastos relacionados con la produccion y las ventas. Ademas, en
1991 se incorpord una modificacidon legal que adicion6 un costo por agotamiento del recurso,

el cual es tomado, para efectos tributarios, como costo de operacion.

' Segtin lo dispuesto en el Articulo 34 N°2 de la Ley de Impuesto a la Renta.
' Por mencionar algunas empresas en esta categoria, estarian Cerro Colorado, Quebrada Blanca, La Escondida, La
Candelaria, Los Bronces, Disputada, etc.

2 Articulo 34, N°2 de la Ley de Impuesto a la Renta.
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o Organizacion juridica

(1) Sociedad Anénima o En Comandita por Acciones: bajo esta forma organizacional, la empresa
esta afecta al Impuesto de Primera Categoria de 17% sobre la utilidad tributaria y un
Impuesto Unico de 35% sobre los gastos rechazados (es decir aquellos que no contribuyen a
producir renta). Respecto de los accionistas, la devolucion de las utilidades estd afecta al
Impuesto Global Complementario (excepto el capital y las rentas exentas) sobre todas las
cantidades que se les distribuyan, en donde el Impuesto de Primera Categoria es descontado

de este impuesto.

(2) Sociedades de Personas: este concepto es idéntico al que se usa en otros sectores de la
economia y se incluyen las Contractuales Mineras. Bajo esta forma de organizacién, las
empresas pagan el Impuesto de Primera Categoria sobre utilidad tributaria. Los socios pagan
el Impuesto Global Complementario s6lo sobre los retiros que provengan de las utilidades

bl

tributarias.—Igual que en (1), al Impuesto Global Complementario se descuenta el pago por
concepto de Impuesto de Primera Categoria. Respecto de los Gastos Rechazados, éstos se
consideran retiros de los socios, por tanto pasan a formar parte de la base imponible de éstos.
En este caso, 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.

(3) Empresas que se acogen al DL6OOEI

que pactan invariabilidad tributaria: en este caso, las
empresas estan afectas al Impuesto de Primera Categoria sobre la utilidad tributaria (17%).
Ademés, 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

! Aqui radica la primera diferencia entre las Sociedades Andnimas y las Sociedades de Personas. El Impuesto
Global Complementario al que estan afectos los accionistas del primer tipo de organizacion es sobre todas las
utilidades que se distribuyan, en tanto que los accionistas de una sociedad de personas pagan el Global
Complementario sobre los retiros que provengan de las utilidades tributarias.

2 En Chile, la inversion extranjera estd normada por el Decreto Ley 600, también conocido como Estatuto de
Inversion Extranjera.
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3]

efectiva es de 42%, la cual permanece invariable por 10 afios.— La base imponible del
Impuesto Adicional dependerd de la organizacion de la empresa. No obstante, si la inversion
es superior a US$ 50 millones, la invariabilidad es por 20 afios. Adicionalmente, en el DL600
se pactd la invariabilidad de normas legales y circulares del SII relativas a regimenes de

depreciacion de activos, arrastre de pérdidas y gastos de organizacion y puesta en marcha.

(4) Empresas del Estado (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 mas las participaciones y otros ingresos no incluidos.mEl 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.

o Uso de franquicias tributarias para diferir impuestos

sl

En particular se refiere al uso de la depreciacion tributaria acelerada

bsl

COmMoO mecanismo para
disminuir la base imponible.” La Ley de la Lucha contra la Evasion (LLCE)EIestablecié que la
depreciacion acelerada s6lo se puede aplicar para el pago del Impuesto de Primera Categoria y no
para el Global Complementario o el Adicional. Esta medida desincentiva el retiro de utilidades y
por tanto promueve su reinversion 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 Categoria. Sin embargo, esta
disposicion no se aplica a las empresas que se acogieron a la invariabilidad tributaria del articulo
11 bis del DL600.

Otra franquicia es la amortizacion tributaria, la que esta asociada con los gastos de exploracion y

pre operacionales, los cuales son significativos en el caso de la mineria. En este caso, estos gastos

= Articulo 11 bis del D.L. 600. El inversionista también tiene la opcion de no acceder a la invariabilidad tributaria,
con lo que el impuesto adicional seria por 18%.

** Articulo N°2 del D.L. 2.398 de 1978.

 La depreciacion tributaria acelerada permite depreciar activos fijos nuevos en la tercera parte de la vida util normal
que establece el SII.

%% En este punto radica la diferencia entre la utilidad tributaria y la financiera. En el caso de la primera, se incluye la
depreciacion, por tanto la base imponible es menor que la que considera la utilidad financiera.

T Ley 19.738 de junio de 2001.
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se pueden amortizar en un plazo de seis afios, en tanto que financieramente se amortizan a lo

b

largo de la vida de la empresa.

o Forma de financiar la inversion

Los intereses que se pagan para financiar la inversion se deducen de la utilidad tributaria. Las
remesas de intereses pagan el 4% de impuesto adicional, en tanto que las utilidades pagan un
35%. 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%.EI Sin embargo, esto no es aplicable para las empresas que estan bajo el amparo del

articulo 11 bis de invariabilidad tributaria.

IVA
Dado que la mineria es un sector principalmente exportador, el IVA tiene escasa significacion.
Ademas, el pago por este concepto de muchos insumos se les devuelve (como en todos los

sectores econdmicos).

Patentes Mineras
Los tributos relativos a las Patentes Mineras son de tres tipos:
0,1 UTM por hectarea si es de explotacion
- 0,02 UTM por hectérea si es de exploracion
- 0,033 UTM por hectarea en pertenencias con sustancias no salares
El valor de las patentes mineras es de exclusivo beneficio fiscal y no es considerado como gasto
para fines tributarios. Sin embargo, en el caso de aquellas empresas que declaren en base a renta

efectiva y estén afectos al Impuesto de Primera Categoria, las cantidades pagadas a titulo de

¥ Para esto se simula el funcionamiento de una empresa acogida a amortizacion tributaria acelerada y se compara
con una amortizacion tributaria normal.

* En otras palabras, si la empresa quiere endeudarse mas, puede hacerlo, pero para fines impositivos va a
considerarse como capital. Sin embargo, el costo de esta obligacion es que se podrian frenar proyectos en que por su
naturaleza fuera conveniente una mayor relacion deuda/capital con empresas no relacionadas. Para evitar esto, se
legislo solo para la deuda relacionada, dejando libre la no relacionada. Ahora bien, la dificultad es distinguir si una
deuda es o no relacionada; por tanto se adopto el criterio de que toda deuda contraida con un paraiso tributario se
considera relacionada.
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patente minera por la concesion de exploracion pueden ser consideradas para los fines tributarios
como gastos de organizacion durante los cinco afos anteriores a aquel en que se inicie la
explotacion de los yacimientos.@A contar del afio en que la pertenencia comience ser explotada,

bl

las cantidades pagadas tendran el cardcter de un pago provisional voluntario.

Impuesto de timbres y estampillas
La tasa de impuesto por este concepto corresponde a 0,134% por mes, con maximo de 1,68%

sobre el monto de créditos.

Impuesto al petroleo Diesel
Este gravamen es especifico, el cual es devuelto como crédito de IVA por clasificarse como de

uso industrial. Lo que se grava es su uso en transporte, pero no su uso industrial.

I11.2 Fiscalizacion

En términos de fiscalizacion, el Estado dispone de una institucionalidad de control, llamada
también “Red de Control”, la cual estd formada por varios servicios. En primer término, el
Servicio de Impuestos Internos (SII) controla y fiscaliza la Renta Liquida Imponible para el pago
del Impuesto de Primera Categoria. Por su parte, la Comision Chilena del Cobre (COCHILCO)
debe velar para que las exportaciones de cobre y sus subproductos —ya sea por parte de
CODELCO o de los privados— sean efectuadas en condiciones y precios equivalentes en el
mercado internacional al momento de su operacion. Ademads, asesora al SII en todas aquellas
otras materias que le permitan fortalecer el control que a él se le ha encomendado. También es rol
de COCHILCO asesorar al Comité de Inversiones Extranjeras en el momento en que se presenta
una solicitud por parte del inversionista extranjero. Es tarea del Servicio Nacional de Aduanas
fiscalizar tanto los tonelajes como los contenidos exportados. Por ultimo, el Banco Central de

Chile fiscaliza las transacciones de los créditos contraidos en el exterior.

3 Articulo 163, Cédigo de Mineria.
3! Articulo 164, Cédigo de Mineria.
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I11.3 Aporte de la Mineria al Fisco

En los ultimos meses ha estado presente la discusion respecto de los tributos que pagan las
empresas mineras, comparandolos con los aportes que ha efectuado CODELCO al Fisco. Este
tema, entre otros, ha sido motivo presentado para justificar el cobro de un impuesto o “royalty” a
las empresas mineras para que el Fisco, y en definitiva el pais, pueda disponer de parte de una
supuesta “renta extraordinaria” que generan dichas empresas.

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% corresponde al Impuesto de Primera Categoria, el 53%
corresponde 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% corresponde 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 Categoria (Ver Tabla N° 2).

Tabla N° 2: Aporte Mineria Privada y CODELCO al Fisco, promedio 1991-2001
(Mill. de USS de 2001)

CODELCO | Mineria Privada

Dividendos 241 -
Impuesto Primera Categoria 76 68
Adicional 206° 89°
Ley Reservada 252 -
Otros impuestos 34 -
Adicional intereses - 10
Total aporte promedio 809 167
Produccion promedio (miles TM de cobre) 1.300 1.795
Impuesto Primera Categoria (US$/tonelada producida) 58,4 37,8
Aporte total por Impuesto Primera Categoria

Equivalente® (Mill. US$) 76 104,8

a.  Corresponde al 40% entregado por CODELCO al Fisco.
b.  Corresponde al impuesto adicional a remesas de utilidades a no residentes.
c.  Corresponde al Impuesto de Primera Categoria que la mineria privada hubiera pagado en caso de
haber tributado por tonelada métrica lo mismo que CODELCO.
Fuente: Estimacion propia en base a informacion de CODELCO y COCHILCO.

Ahora bien, para comparar los montos pagados por concepto de Impuesto de Primera Categoria,
se debe realizar sobre la base de alguna unidad equivalente. En este caso se comparara en base a
la produccion promedio para el periodo comprendido entre 1991 y 2001. Como muestra la Tabla

N° 2, en promedio CODELCO pagé US§ 58,4 por tonelada métrica producida, en tanto que la
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k1

mineria privada pagé US$ 37,4 por tonelada métrica.™~ De este modo, si la mineria privada
hubiera pagado lo mismo que CODELCO por tonelada métrica producida, habria aportado al
Fisco en promedio US$ 104,8 millones al afio, lo que equivale a un 54% mas de lo que

efectivamente pago.

Respecto de la recaudacion por concepto de patentes mineras, €sta es insignificante en
comparacion con el resto de los tributos. En efecto, los ingresos por este concepto equivalen, en
promedio, a so6lo el 2% de la recaudacion tributaria de la Gran Mineria. En la Tabla N° 3 se

muestra la recaudacion por concepto de patentes de exploracion y de explotacion.

Tabla N° 3: Recaudacion por concepto de patentes mineras

(Mill. de US$ nominales)

Recaudacién por patentes de Recaudacién por patentes de

ANO exploracion® explotaciéon”

1995 7,6 25,5

1996 4,8 26

1997 6,6 273

1998 7,8 27,1

1999 5,6 29,1

2000 4,8 28,1

2001 4 25,8

2002 3 23,7

a. El monto de la patente es de 0,02 UTM por hectarea de exploracion.
b. El monto de la patente es de 0,1 UTM por hectarea de explotacion.
Fuente: Elaboracion propia en base a informacion de Sernageomin

I11.4. ;Por qué las empresas mineras han pagado pocos impuestos?

Como queda evidenciado en la seccion anterior, es un hecho que el aporte de la mineria privada
al Fisco ha sido menor que el de CODELCO. En efecto, si la mineria privada hubiera pagado lo
mismo que CODELCO por tonelada métrica producida, el aporte por concepto de Impuesto de
Primera Categoria habria sido un 54% mayor de lo que fue en promedio en el periodo 1991-2001.

Ahora bien, naturalmente cabe preguntarse a qué se debe esta diferencia.

32 Estas cifras equivalen a la division entre el impuesto pagado (Primera Categoria) y la produccién promedio (en
toneladas métricas).
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La primera explicacion es el uso de la depreciacion acelerada que hacen las compaiiias mineras.
En este punto se debe enfatizar que estos beneficios no son sélo para el sector minero, sino para
todo tipo de inversiones. 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 util tributaria de los activos fijos, los impuestos a
las utilidades que fueron diferidos comienzan a ser enterados en las arcas fiscales.

Dado que en los proximos afios estaria por caducar la vida 1til de la mayoria de las inversiones
realizadas durante la década de los noventa, se estima que a partir del afio 2010 el aporte de la
mineria privada al Fisco seria aproximadamente de US$ 600 millones anuales —suponiendo un
precio del cobre de US$ 0,8/1b. —, en tanto que este monto superaria los US$ 1.000 millones si el

precio del cobre promediara US$ l/lb.E"|

En la esfera politica también se ha mencionado la opcion de eliminar la posibilidad de depreciar
aceleradamente el activo fijo. Sin embargo, hay que tener cuidado a la hora de realizar este tipo
de planteamientos, dado que éste es un beneficio para todo tipo de inversiones.

Ademas, se debe poner en la balanza el mayor ingreso fiscal como consecuencia de que el activo
fijo se depreciaria linealmente versus el beneficio para el pais de la mayor inversion que
precisamente dicho mecanismo incentiva. No se debe olvidar que a futuro las empresas pagaran
los impuestos que han postergado, por tanto cuando se analiza el aporte actual e historico que han
realizado las empresas mineras a las arcas fiscales debe hacerse en una perspectiva intertemporal
y no considerando sélo los tributos presentes o historicos.

Adicionalmente al tema de la depreciacion acelerada, se pueden identificar otros mecanismos que
podrian haber utilizado las empresas mineras para disminuir su base imponible y asi pagar menos
impuestos. Estos son: los precios de transferencia y la elevada relacién deuda patrimonio. No
obstante, no se puede identificar a priori cudl de estos factores es el que incide mas, puesto que

no se tiene informacion al respecto.

3 “Tributacion Minera: Proyecciones Futuras”, Temas Publicos, Libertad y Desarrollo. Julio 2003.
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Como precios de transferencia se entiende al valor de las transacciones comerciales que las
empresas mineras realizan con sus filiales internacionales. Mucho se ha especulado respecto de
estos valores, los cuales podrian ser distintos a los precios de mercado. Asi, la empresa
eventualmente podria “inflar” el valor los bienes o servicios adquiridos a sus filiales, de modo de
traspasar las utilidades a otros paises, en particular a paraisos tributarios. Sin embargo, como se
menciond anteriormente, no se tiene informacion al respecto, por lo cual es imposible fiscalizar y
sancionar si fuera necesario a las empresas por este tipo de transacciones. Dado lo anterior, deben
ser las mismas empresas las que entreguen informacion de su operacion de manera transparente.
En este ambito, la decision del Consejo Minero de transparentar la informacion respecto de las
operaciones de las empresas es un gran avance.

Otro tema que se ha discutido mucho es la relacion deuda/patrimonio que mantienen las
empresas. Efectivamente, dada la magnitud de las inversiones que se requieren para el desarrollo
de todo proyecto minero, las empresas deben financiarlas —mayormente— con endeudamiento.
Asi, los intereses de dicha deuda se consideran como gasto, por lo tanto se sustraen de la base
imponible, reduciendo asi el pago de impuestos. Ademas, dado que la tasa de impuesto de las
remesas de intereses es menor que el impuesto de primera categoria, las empresas tiene
incentivos para contraer deudas en el exterior, preferentemente con empresas relacionadas. Esto
nuevamente trae el problema de los precios de transferencias, por cuanto no se sabe si la tasa de
interés utilizada es la de mercado.

Pese a que se legislo en cuanto el limite de la relacion deuda capital no puede exceder la razon
3/1, esto no se aplica a las empresas que quedaron bajo el amparo de la invariabilidad tributaria

del DL600.

I1L.5. Evidencia internacional de tributacion minera

A la hora de comparar el esquema tributario al cual estdn afectas las empresas mineras en otros
paises del mundo, no se debe hacer solamente con respecto a la tasa de impuesto a la renta, sino
que se deben considerar todos los impuestos a los que estan afectos las empresas y sus duefios.

El siguiente cuadro muestra la rentabilidad promedio y la tasa efectiva de impuestos en una mina

modelo de cobre, para seis paises latinoamericanos. Como se observa, en el caso de Chile, la tasa
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incluye el impuesto adicional que pagan los inversionistas extranjeros cuando repatrian

utilidades, situacion que es extendible a todos los sectores de la economia.

Tabla N° 4: Rentabilidad y tasa de impuesto efectiva en Latinoamérica

Pais Rentabilidad® Tasa de Tasa efectiva Tasa efectiva de
impuesto de impuesto” impuesto/Tasa
corporativo impuesto
corporativo

Mg¢jico 11,3% 35% 49,9% 1,43
Bolivia 11,4% 25% 43,1% 1,72
Pera 12,3% 30% 42,8% 1,43
Argentina 13,9% 35% 40% 1,14
Chile 15% 17% 36,6% 2,15

a. La rentabilidad se calculd sobre la base de un proyecto modelo de cobre.
b. No incluye royalties.
Fuente: “Global Mining Taxation Comparative Study” (2 edicion), Colorado School of Mines, Golden: 2000.

Si bien la tributacion total a la mineria cuando la inversion la realiza un inversionista extranjero

que repatria utilidades es menor que en otros paises, ello en parte se debe a que las tasas de

impuestos corporativos son bajas en Chile en general.

Algunos paises han optado por tratar al sector minero de igual manera que al resto de los sectores

de la economia, mientras que la mayoria ha optado por darle un tratamiento especial, en

particular porque se trata de la explotacion de un recurso natural no renovable. En algunos casos,

esto se ha traducido en la implementacion de un royalty, en tanto que otros han optado por

ofrecer incentivos especiales para el desarrollo del sector. Existen distintas tipos de royalty,

donde los mas utilizados son:

e Royalty Especifico: se basa en el volumen de produccion; impone un cargo de "x" unidades
monetarias por unidad de produccion.

e Ad Valorem: es un cargo porcentual sobre el valor bruto de la produccion. Se aplica antes del
impuesto a la renta y es deducible de éste.

e Sobre utilidad contable: es un cargo porcentual sobre los ingresos brutos, descontando los
costos de operacion y depreciacion.

e Sobre utilidad neta: se calcula sobre las ganancias netas, considerando el costo de

oportunidad del capital.
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e Sobre renta del recurso: es aplicado sobre los flujos de caja positivos, considerando una
anualizacion de la inversion segun su costo de oportunidad.

En la mayoria de los paises donde existe mineria del cobre existen royalties, entre ellos

Argentina, Australia, Brasil, Bolivia, Canada, China, Costa de Marfil, Etiopia, algunos estados de

Estados Unidos, Papua Nueva Guinea y Filipinas.

Argentina, por ejemplo, contempla un royalty facultativo para cada provincia y con tope maximo

de 3%, pero a la vez garantiza la estabilidad del régimen tributario normal hasta por 30 afios. Por

su parte, Bolivia tiene diversos royalties Ad Valorem, pero su monto se acredita contra el

impuesto a la renta, de modo que el minero paga unicamente la cantidad que resulte mas alta. En

Ontario, Canad4, se han reducido los impuestos tipo royalty de 20% a 10%.

En la Tabla N° 5 se muestra la aplicacion general de royalty en los paises en que el sector minero

juega un rol importante dentro de la economia.

Tabla N° S: Aplicacion general de royalty a la mineria

Pais Tasa Base
Argentina 3% Valor boca mina
Australia variable seglin estados Tasa variable
Bolivia 1a7% Ingresos brutos
Canada (algunas provincias) 1a2% Ingresos brutos
Chile n/a n/a
China R.P. 2% Ingresos brutos
Estados Unidos (por Estado) 3% a 10% Valor bruto de produccion
Indonesia (45 055) US$/ton produccion
Kazakhstan 2% Ingresos brutos
México n/a n/a
Papua Nueva Guinea 2% Ingresos brutos
Pera n/a n/a
Polonia 3% Ingresos brutos
Sudafrica n/a n/a
Zambia 2% Nsr
n/a: no aplica - nsr: retorno neto de fundicion
Fuentes: Global Mining Taxation Comparative Study C.S.M., marzo 2000, James Otto, Base de
\Datos Cochilco; y A Primer on Mineral Taxation-Thomas Baunsgaard.
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IV. Tributacion minera a la luz de la teoria econémica

En la literatura econdomica se pueden distinguir principalmente dos corrientes de pensamiento
diferentes para argumentar un eventual tratamiento especial a los recursos mineros —y en general
a todo recurso natural no renovable— en términos tributarios. La primera de ellas dice relacion
con la asignacion eficiente de los recursos renovables a través del tiempo, es decir, la
preocupacion por las generaciones futuras. La segunda linea de pensamiento se relaciona con el
hecho que los recursos no renovables generan una renta econdmica para sus propietarios mas alla
de la “rentabilidad normal”, por tanto si se grava de manera particular este sector no se estarian
generando distorsiones y el Estado se quedaria con parte de esa renta excesiva. Vamos a
referirnos brevemente a estos dos argumentos.

La eventual preocupacion por las generaciones futuras surge del hecho que los recursos mineros
algiin dia se van a acabar. Bajo esta linea de pensamiento, y dado que la historia econdémica de
Chile siempre ha estado ligada y ha sido dependiente de los recursos naturales, la pregunta que
surge es qué va pasar el dia en que éstos se agoten. En primer lugar, se debe tener presente que el
término ‘“no renovable” de un recurso es relativo. Asi, mientras existan incentivos a la
exploracion y se desarrollen nuevas tecnologias que abaraten los costos de exploracion y de
desarrollo de nuevos proyectos, el horizonte de duracion de los recursos se amplia. En efecto,
como muestra el Grafico N° 4 de la seccion I1.2, durante la década de los 90 el monto de reservas
conocidas de cobre se increment6 en 116%.

Por otro lado, los recursos naturales no renovables son una forma particular de capital, asi como
también lo es el capital fijo y el capital humano. De este modo, la equidad intergeneracional se
debe cautelar dejando un stock adecuado para las generaciones futuras, sin importar mayormente
la forma de ese capital. Si bien es cierto que la extraccion de un recurso disminuye el stock del
mismo —suponiendo que no se descubrieran nuevos yacimientos—, sus retornos se pueden invertir
en otras fuentes de riqueza como capital fisico y capital humano. De este modo, un pais puede
tener una estrategia de produccion mas “conservadora”, postergando produccién de modo de
dejar reservas para el futuro pero poco capital humano, u optar por una estrategia que considere
una explotacion mas rapida del recurso, pero con una mayor inversion en capital humano. Asi, la
equidad intergeneracional no implica que se deba guardar cobre para las generaciones futuras,

sino requiere tener una combinacion Optima entre capital humano, capital fijo, desarrollo
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tecnoldgico y recursos naturales no renovables, de modo que las generaciones futuras puedan
tener —a lo menos— el mismo nivel de consumo y bienestar que las actuales generaciones tienen.
En resumen, hay que tener claro que 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.

Una manera para potenciar el desarrollo del capital humano y de nuevas tecnologias en la
industria minera es a través de un cluster. El concepto de cluster estd ligado al proceso de
encadenamiento productivo de todos los agentes econdmicos que directa e indirectamente estan
vinculados a la mineria de una region o de un grupo de regiones. La idea es vincular la extraccion
de materias primas minerales con desarrollo tecnoldgico y cientifico con las universidades y
centros de investigacion. Asimismo la especializacion, las ventajas de escala y las economias de
ambito que existen entre las empresas mineras, permiten que el cluster brinde importantes
avances en competitividad. De este modo, la industria minera se desarrollaria no s6lo en torno a
los productos, sino que también a los servicios, aprovechando, a través del encadenamiento
productivo y de las economias de ambito todo el know-how adquirido.EI
El segundo argumento para tratar a la mineria de manera diferente dice relacion con las rentas
extraordinarias que percibirian sus duefios. David Ricardo fue uno de los primeros economistas
en aplicar el concepto de rentas sobre recursos que tienen una oferta fija, en particular sobre el
caso de la tierra, la cual puede ser separada en diferentes clases seglin su fertilidad. Asi, mientras
la poblacion y la demanda por productos agricolas aumenta, se hace necesario usar tierra de
menor calidad —o menos fértil-, con lo que el costo de producir alimentos de igual calidad se
incrementa. Asi como la tierra, los depdsitos mineros difieren en calidad y ademas tienen
distintos costos de produccion. De este modo, la teoria nos dice que la primera mina que entra a
operar es la de menor costo, la cual va a tener una renta equivalente a la diferencia entre el precio
de mercado y su costo de produccion. Asi, la tltima mina que esta operando tiene un costo igual

al precio, por tanto su renta es cero.

34 . , . g ., . . , .,

Otros de los posibles ambitos de desarrollo son la comercializacion de equipos mineros, hoteleria, entretencion,
alimentacion y turismo; la formacion de centros de educacion superior orientados a la preparacion y capacitacion de
capital humano calificado y las expansiones del negocio minero a partir de nuevas exploraciones.
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La renta, por su parte, puede ser descompuesta en tres partes. La primera, llamada también cuasi
renta, refleja el costo de capital y de otros insumos fijos. Estas rentas existen solo en el corto
plazo. La segunda fuente de renta proviene de diferentes causas, como por ejemplo, los precios
de los metales generalmente flucttian con los ciclos de la economia, por tanto durante los booms,
se incrementa la renta. La tercera —llamada también como renta pura— es fruto de que la mina
explota un depdsito de mejor calidad que la mina marginal, la cual tiene el mayor costo de
produccion. Esta renta pura es la que se quiere captar a través de impuestos especiales a la
mineria, 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 argumento, no solo existen
rentas en la mineria, sino que también en el sector agricola, forestal, pesquero, etc., por tanto la
pregunta que surge es: /por qué se va a tratar de manera discriminatoria a la mineria si no es el
unico sector que genera renta? John E. Tilton en su paper “The Debate over Mining Taxes” se
pregunta —en particular para el caso chileno—, si acaso la plusvalia que genera la expansion del
metro —la cual también puede ser vista como una renta extraordinaria— debiera pagar impuestos,
si se es consistente con el argumento de gravar las rentas extraordinarias.

En segundo lugar, es el descubrimiento de yacimientos ricos en minerales —o de alta ley— y el
desarrollo de nuevas tecnologias lo que permite que la explotacion sea rentable, dado que previo
a su conocimiento, éstos no tienen ningun valor.

A modo de conclusion, Tilton plantea que en el mas largo de los plazos no existen rentas en el
sector minero, por tanto si un gobierno quiere “expropiar”’ esas rentas, lo Unico que va a
conseguir es desincentivar la actividad de exploracion, lo que traerd como consecuencia una

menor actividad del sector.

IV.1 Tasa 6ptima de extraccion de un recurso natural no renovable

Los recursos naturales son materiales primarios que se pueden considerar como fijos en cantidad,
pese a que la cantidad total disponible puede no ser conocida. Dada esta caracteristica, la decision
de extraer y consumir una cantidad de mineral reduce la cantidad disponible para consumo

futuro. Asi, el consumo de cierta cantidad de recurso en cualquier momento del tiempo implica
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un costo de oportunidad, el cual corresponde al valor de consumir ese recurso en el futuro.EPor
esto, la pregunta que surge es cudndo consumir dichos recursos y cudl es la tasa Optima de
utilizaciéon del mismo. En este marco, el economista Harold HotellingE desarroll6 un modelo
dinamico en el cual determina las condiciones que deben prevalecer para que la utilizacion del
recurso sea la socialmente Optima. A continuacidon se explicard de manera sencilla el modelo,
considerando en primer lugar un mundo de dos periodos para luego extenderlo a multiples

periodos.

Modelo de dos periodos de recursos naturales no renovables

Vamos a suponer que existe s6lo un recurso natural no renovable —en nuestro caso particular

cobre— que es homogéneo.

Supongamos que S es el stock total del recurso y que R; son las unidades de mineral extraidas en

el periodo t. De este modo, la extraccion total en todo el periodo estad restringida al stock del
recurso S ¥ Vamos a ejemplificar la demanda mundial por cobre de la siguiente forma:

(1) P =a—-DbR, ,parat=1,2.

De este modo, los beneficios brutos para la sociedad van a estar dados por el area bajo la curva de
demanda. En términos matematicos:

T
b
) B(R,) = j(a —bR)dR = aR, —ERf ,parat=1.2.
0

Asumiremos que C, =cR,son los costos de extraccion, por tanto el beneficio neto para la

sociedad (BNS) va a estar dado por:

(3) BNS =B(R,)-C, =aR, —%Rf —cR, ,parat=1,2.

3> A este costo se le denomina generalmente “user cost”.

3% Harold Hotelling, “The economics of exhaustible resources”, Journal of Political Economy, Abril 1931, pp 137-
175.

7 En la practica esto no es asi ya que hay distintas calidades de cobre (ley) y varian también segin los costos de
extraccion dado que existen diferencias en términos de localizacion, accesibilidad, etc.

3 Este supuesto no es del todo apropiado ya que no considera la opcién de descubrir nuevos yacimientos ni la
existencia de cambio tecnologico.
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Ahora bien, para determinar la politica de extraccién socialmente Optima, se debe maximizar el
valor presente de BNS. Llamemos W el valor presente de la utilidad y Uy el nivel de utilidad en el
periodo t. De este modo:

BNS,

I+p

donde pes la tasa social de descuento intertemporal. Ahora bien, el objetivo es maximizar W,

U
4) w=wuU,,U)=U,+——=BNS, +
I+p

sujeto a que el stock total del mineral debe ser igual a la cantidad extraida en el periodo 1 mas la
del periodo 2. Usando el método del multiplicador de Lagrange:

(5) L:W+/1(§—RO—RI):BNSO+fiVSI+/1(§—R0—R1)
P

reemplazando el BSN por (3), se obtiene la condicion de optimalidad a partir de las condiciones

de primer orden:

I

bR P
(6) a—bRO—c=u:>P0—c= 1= ¢

B
donde Pi- ¢ son los precios netos que enfrenta el productor —neto de los costos de extraccion. A
este precio neto o renta del recurso se le denomina en la literatura como el “royalty” del recurso.
Despejando p de la ecuacion (6) y haciéndolo extensivo a cualquier periodo, se obtiene la regla
de Hotelling:
_(B-c)-(P,-¢,)
(P —¢)

Intuitivamente, la regla de Hotelling nos dice que a lo largo de la senda de extraccion optima, el

(7

precio del recurso, neto de los costos de extraccion tiene que crecer a una tasa igual a la tasa de
descuento intertemporal. De este modo, una tasa de descuento mds alta aumenta el costo de
oportunidad de mantener el recurso “bajo tierra”, por lo que los propietarios de éste lo van a
extraer a una tasa mas alta. Asi, dada una demanda por el recurso, la mayor oferta en el periodo
actual reduce los precios, y a su vez la menor oferta futura provocard un incremento en los
precios futuros. En consecuencia, la tasa de crecimiento de los precios aumenta como un
resultado de las respuestas de la oferta. Se puede concluir que si la tasa de descuento privada es

mayor que la social, entonces la tasa de agotamiento que el mercado entregara serd mayor que el
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optimo social, dado que el costo de oportunidad del capital en términos privado es mayor que el
social.
Sin embargo, esta regla nos dice cudn mayor sera el precio neto en el periodo 1 versus el del

periodo 2, pero no nos dice nada respecto del precio inicial.

Extension del modelo a uno multiperiodo

Ahora definiremos P como el precio neto del recurso natural no renovable —descontando los

costos de extraccion. Ahora la utilidad total va a estar dada por:
T

(8) W= j U(R,)e " dt
0

en donde ademas se sabe que:

U
) ;ﬂg——fTR)

Al igual que en el caso anterior, el stock de mineral es conocido y estéd fijo, por lo que se tiene

T
que cumplir que J.tht =S . Asi, se tiene que encontrar R; para t = 0 y t = T. Nétese que el
0

horizonte de tiempo es endogeno en este problema. Ahora bien, el remanente de stock en el

periodo t va a estar dado por:

(10) S =S—[Rdi

S ey

Diferenciando (10) se obtiene que:

) S, =R

Por tanto ahora se debe maximizar (8) sujeto a (11). De la condicion de optimalidad, se llega a

que:
a—Z —i=Pe” =P =12 )

t

(12)

la cual es la regla de eficiencia de Hotelling, la que nos dice que los precios netos deben crecer a
la tasa social de descuento. Ahora bien, esta regla no nos dice nada respecto del valor del recurso

en el periodo inicial, el valor 6ptimo T —es decir el horizonte del proyecto—y el valor de P y R en
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T. En el anexo 2 se muestra un ejemplo donde se calculan estas variables, dada una funcién de
demanda.

Ahora, el problema del productor es maximizar el valor presente de las utilidades,

matematicamente:

(13) Mol =I[P,Q, — (Ot
sujeto a:

(14) Tgm:E

La ecuacion 14 supone que el productor conoce todo el stock del mineral y por tanto esta
restringido a que toda la explotacion que realice durante la vida del proyecto debe agotar el
recurso.
De las condiciones de primer orden que resuelven el problema de maximizacion se obtiene:
(15) ( P ac<Q,>jeﬂ camp @) _

00 00
Siempre y cuando la tasa de interés (r) sea igual a la tasa social de descuento, la condicion 15 es
equivalente a la solucion del 6ptimo social (ecuacion 12). Asi, el Optimo para el productor se va a
dar cuando la diferencia entre el precio y el costo marginal de extraccion crezca
exponencialmente a una tasa r.E"I
Intuitivamente, esta regla nos dice que la extraccion es rentable hasta el punto donde la tasa de
crecimiento de los precios de mercado —neto de los costos de extraccion— es igual a la tasa de
interés de mercado. Si el crecimiento de los precios es mayor que la tasa de interés, entonces es
mas rentable posponer extraccion; en cambio si es menor, a la empresa le es conveniente extraer

todo el mineral e invertir los recursos de la venta del mineral en el mercado de capitales.

3% Cuando el productor no es tomador de precios, es decir se comporta de manera monopélica, la solucion nos dice
que la diferencia entre el ingreso marginal y el costo marginal de producir Q unidades debe crecer exponencialmente
a una tasa r. Hotelling concluye que, si bien la produccioén bajo monopolio no es la socialmente 6ptima, la politica de
extraccion del mineral va a ser mas conservadora.
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IV.2. Efectos de un royalty: Aplicacion en el modelo de Hotelling

Una vez estudiadas las condiciones que determinan la trayectoria dptima de la extraccion y la
evolucion de los precios, es interesante ver como afectaria a estas variables la imposicion de un
royalty.

Analizaremos en primer lugar el caso de un royalty de tasa 7 sobre el valor de la produccion

(o ingresos brutos). Ahora la funcién a maximizar es la siguiente:

(16) Mol = j [PO,1~17)-c(0)kdr

sujeto a (14).

En este caso, la solucién va a estar dada por:

(17) P(1-7) —M e’":ﬂ:R(l—T)—M:ﬁe’”
20 00

Si se despeja el costo marginal de la ecuacion 17, se observa que ahora éste va a ser menor que
antes, por tanto —ceteris paribus— la produccion debe caer.
La pregunta que surge es qué ocurre con la trayectoria 6ptima de precios que se obtiene a partir
de la ecuacion de Hotelling. Sabemos que el 6ptimo para el productor se da cuando la tasa de
crecimiento de los precios —neto de los costos— es igual a la tasa de interés de mercado. Asi, en
este caso tenemos que:
(PA-7)=c)=(PL(-D=c,.)3

(F,(-7)—c.)
Se puede demostrar que la ecuacion 18 puede ser mayor, menor o igual a r dependiendo de como

P-P : -
sea ———"" en relacién a r. En otras palabras, va a depender de como sea el crecimiento de los

t

(18)

precios brutos con respecto a la tasa de interés.
Ahora consideraremos un impuesto o royalty sobre las utilidades, de tasa fija d . En este caso,

el problema de maximizacion de la firma va a estar dado por:
(19) MgaTl = [[ro -c@J1-o)kd sujetoa(14)
0

Ahora tenemos que la condicion de optimalidad va a estar dada por:
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(20) ( P ‘M)(l‘ S0 = a p_2CQ) _ e
00 00 (1-9)

En este caso, la tasa de crecimiento de los precios va a estar dada por la siguiente ecuacion:

(P,(1-8)—c,(1-8)— (P, (1-8)—c,,(1-0)) _
(P_(1-8)—c,_,(1-5)) -

(21) p:r

De este modo, al estar todos los términos multiplicados por (1 —J)de igual manera se cumple la

regla de Hotelling, por lo tanto si la tasa de impuestos es constante, la asignacion intertemporal
de recursos seria igual a la que se obtendria en ausencia de impuestos. El efecto del impuesto es

s6lo reducir el valor de mercado del yacimiento en una fraccion (1—0)de su valor original. En
otras palabras, ahora se daria que P, = B, (1- ).

En el modelo expuesto se considera que el stock del recurso estd dado, por tanto no existe la
posibilidad de encontrar nuevos yacimientos. En este escenario, este tipo de impuesto no tiene
ningun efecto distorsionador sobre la asignacion intertemporal de recursos ni sobre la tasa de
utilizacién del mismo. Sin embargo, en la realidad el stock de recursos no estd dado —en otras
palabras la oferta no esta fija—, por lo que este tipo de impuesto si afectaria de manera negativa la
senda Optima de extraccion dado que, al reducir el valor del yacimiento, desincentiva la actividad
de exploracién y prospeccion. Esto provocard, obviamente, menores inversiones en el sector. Este
caso sera tratado en la siguiente seccion.

Por ultimo, consideraremos un impuesto fijo por unidad producida (royalty especifico), uQ,

lo cual es equivalente a un aumento en el costo medio de produccion. Asi, el productor

maximizara la siguiente funcién:

(22) MaxTl = [ [P, - c(Q,) - uQ, }™"dr - sujeto a (14)
0

ahora la condicion de optimalidad va a estar dada por:

(23) P[ _ &C(Q,) _ﬂ e—rt — l: Pt _ aC(Qt) _ﬂ — ﬂe—rt
00 00
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Podemos mostrar que este tipo de impuestos provocara que la tasa de crecimiento de los precios —
o tasa de descuento privada— va a ser mayor que la tasa de interés. Al igual que en el caso de un
impuesto a los ingresos, esto quiere decir que la oferta se esta contrayendo.
(F—c,—)—(B —c — 1)

(P —c— M)

Una desventaja adicional de este tipo de impuesto es que, aparte de ser distorsionador en

(24) r<

términos que afecta a la produccion en relacion a la socialmente Optima, no estd ligado a la

capacidad de pago de las empresas, ya que no toma en cuenta los ciclos de precios del cobre.

Hasta ahora hemos visto el impacto de un royalty aplicado al modelo de Hotelling. Sin embargo,
este modelo es restrictivo en el sentido que considera que el stock del recurso estd dado y es
totalmente conocido. Sin embargo, en la practica este es un supuesto irreal por cuanto los stocks
totales de los recursos no son conocidos y éstos van a ir aumentando a medida que se invierta en
exploracion y prospeccion. Por tanto, en este modelo no se consideran los incentivos que
generaria este tipo de tributos especiales a la mineria sobre la actividad de exploracion. Dada esta
restriccion, en la seccidn siguiente se ampliara el modelo a uno que considera los incentivos que
generaria un royalty sobre las futuras inversiones, incorporando en el modelo el costo asociado a

la exploracion.

IV.3. Efectos de un royalty: Aplicacion del modelo de Hotelling con costos de extraccion
Supondremos ahora que existe la posibilidad de invertir en exploracion y aumentar asi la
dotacion del recurso. Esto implica que la ecuacion 14 ya no es una restriccion, por lo que se

agregard el costo asociado a la exploracion, «(E,), donde Et es la exploracién realizada en el

periodo t. De este modo, la nueva funcidon de beneficios que el productor va a maximizar es la

siguiente:

25 — R _ _ —rt 1 t
(25) {é‘fé’,’,%{f} g[PtQt c(0,) - a(E,)k"dt sujeto a
(26) S:St+l_St :Et_Qt
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La nueva restriccion, que esta dada por la ecuacion 26, nos dice que el stock del recurso en el
periodo t+1 es igual al stock del periodo t, mas la exploracion del periodo t menos la explotacion
del recurso en t. De este modo, la maximizacion ya no es solo con respecto a Q, sino que también
buscamos el stock optimo de recursos en t+1 y el nivel optimo de exploracion en el periodo t.

Asi, de las condiciones de primer orden se obtiene que:

o7 P ag(Qt) _da(E,)
Qt aEt

La condicion de optimalidad nos dice que el precio del recurso menos el costo marginal de
produccion debe ser igual al costo marginal de exploracion de nuevos yacimientos. En otras
palabras, para que el productor maximice los beneficios, el precio del mineral debe alcanzar a
cubrir los costos marginales de explotacion y los costos marginales de exploracion. Notese que en
un mercado competitivo, y en ausencia de costos de exploracion, el equilibrio se da donde precio
igual a costo marginal, con lo cual los beneficios son cero. En este caso, en cambio, el productor
obtiene una renta, que es igual a la diferencia entre el precio y el costo marginal de produccion. Y
es precisamente esta renta lo que incentiva al productor a realizar actividades de prospeccion,
dado que como vimos antes, tienen asociado un alto riesgo. En este modelo asumimos perfecta
certidumbre, de modo que siempre se cumple la ecuacion 26. Sin embargo, podriamos haber
asumido que, independiente del nivel de exploracion y de produccion de hoy, el stock de reservas
de mafana podria ser incierto. Aun mas, por mas que Et sea positivo —es decir haya exploracion—,

igual se podria dar que S,,, =S, — Q,, es decir, que no aumente la dotacion de recursos —que no se

encuentren nuevos yacimientos. Aparte del riesgo con respecto al descubrimiento de nuevos
yacimientos, tampoco se conocen las condiciones de éstos, es decir la calidad del material, la
facilidad con que se puede extraer, etc.

Por lo tanto, bajo un escenario donde existe un riesgo asociado a la actividad de prospeccion, el
margen entre el precio y el costo marginal de explotacion debiera ser mucho mayor. Esta
conclusion, aunque parece obvia, es de vital importancia en nuestro caso, ya que da una

justificacion econémica a las “rentas” que perciben los propietarios de los recursos mineros.

Si evaluamos el impacto de un royalty sobre esta nueva condicion de optimalidad, vemos que

cualquiera sea la definicion de impuesto, la consecuencia va a ser una disminucidon del margen
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entre precio y costo marginal de explotacion. En otras palabras, el equilibrio requeriria un costo
marginal de exploracion menor. Si el costo marginal de exploracion es mas bajo, ceteris paribus,
quiere decir que el productor va a explorar menos. En el fondo, la aplicacion de un eventual
royalty a la mineria va a disminuir la renta del productor, por lo que la actividad de exploracién
va a resultar menos atractiva. Ahora, qué tanto disminuye, va a depender del tipo del impuesto.
Analogo al caso del modelo sin costos de exploracion, las nuevas condiciones de optimalidad

van a ser las siguientes:

(28) P(l-7)—- 9CQ) = Ja(E,) — Royalty sobre el valor bruto de la produccion
20, JE,
(29) P —M (1-0)= w — Royalty sobre las utilidades
i a0, oE,
(30) P - a(;(QQ,) - ,u} = aOE;I(EE’) — Royalty de tasa fija por unidad producida

A diferencia de lo encontrado en la seccidon anterior, ahora cualquier definicion de royalty es
distorsionadora en términos de utilizacion de recursos ya que va a disminuir la actividad
exploratoria. Asi, al disminuir E;, el stock de reservas conocidos en t+1 va a ser mas bajo. En el
extremo esto puede implicar que hayan recursos que nunca se exploten y que queden “bajo
tierra”.

Se puede mostrar que en el caso de un royalty sobre el valor bruto de la producciéon (o ingresos
brutos), el costo marginal de exploracion —o el margen entre el precio y el costo marginal de
produccion— cae en 7P ; mientras que en el caso de un royalty sobre las utilidades, éste caerd en

aC
5|:P+%:l; y, por ultimo, en el caso de un royalty de tasa fija el margen entre el precio y

costo marginal de explotacion caerd en 4 .

Abhora, para ver el impacto que tendria sobre la actividad de exploracion, es necesario diferenciar
las ecuaciones 28, 29 y 30 y buscar la derivada de E con respecto al impuesto. Veamos primero el

caso de un royalty sobre el ingreso bruto (ecuacion 28). En este caso se tiene que:
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31 P gy s p20=D 4, 9€QI0 , _0a(E)IE

ot or 00 o0t oE 01

Dado que suponemos que el mercado es competitivo, el precio se determina exdgenamente por

tanto el primer término de la ecuacion es cero. Si reordenamos y despejamos Iz se obtiene:
T

dE 1 AC'(0) 90

32 — == e

(32) dr  0d'(E) {P+ 90 81}
oE

Como muestra la ecuacion (32), el impacto de un royalty sobre la exploracion va a depender de
las funciones de costos marginales. En primer lugar, si el costo marginal de exploracion es
creciente, el signo del efecto va a depender del paréntesis. Este es un supuesto razonable por
cuanto a medida que se incrementa la actividad exploratoria los costos asociados a ella son

mayores. Se observa que si es la tasa de extraccion del recurso permanece inalterada después de

o0

la implementacion de un royalty (es decir si a—es igual acero), y/o si la tasa de crecimiento de
T
los costos marginales de extraccion fuera constante, el efecto sobre la actividad de exploracion

seria equivalente a Por su parte, si los costos marginales de extraccion son

P

S 9d'(E)’
oE

m

decrecientes, el efecto también es negativo. Ahora bien, si los costos marginales son crecientes,

9C'(Q) 90

ot

la actividad exploratoria disminuiria si y solo si P > en términos absolutos. Podemos

suponer que esto siempre se cumple dado que el lado derecho de la desigualdad equivale al
cambio en el costo marginal dado un cambio en el impuesto. Si esta reduccion en el costo
marginal es mayor que el precio, quiere decir que la produccion seria negativa, lo cual es
imposible. Por tanto para que la empresa continiie operando aun cuando exista un impuesto, se

debe cumplir que el precio es mayor que el cambio en el costo marginal.

40 .. .. e, . . , L, . .

Las condiciones de segundo orden de la maximizacion implican que para que éste sea un optimo se requiere que el
costo marginal sea creciente. No obstante lo anterior, de igual forma podria darse que los costos marginales fueran
decrecientes o constantes. Va a depender de las funciones de costos de cada empresa, de la escala de produccion, etc.

38



Gerencia de Estudios — Camara Chilena de la Construccion

Si se realiza el mismo ejercicio en el caso de un impuesto a las utilidades, se obtiene que el

impacto de éste sobre la exploracion estaria dado por:

dE | 9C(0) 9C'(0) 90

33 dE _ _ _ _59C(©Q 0

(33) 7o 80{'(E){P a0 "=, ar}
oF

En este caso, las conclusiones son analogas al caso anterior, sin embargo, si la tasa de impuesto —
royalty— sobre las utilidades es igual a la tasa de impuesto sobre los ingresos (en otras palabras si
7=20), el efecto adverso sobre la exploracion es menor en el caso de un impuesto sobre las
utilidades —suponiendo que los costos marginales de extraccidon son crecientes. Ahora bien, como
se demostro en la seccion anterior, en el modelo de Hotelling este tipo de impuestos no produce
ninguna distorsion en términos de la senda Optima de extraccion. El unico efecto es que reduce el
valor inicial del recurso. Sin embargo, ahora vemos que, no obstante si el efecto sobre la

produccion es nulo, afecta de manera negativa la actividad de exploracion, la cual caeria en

a1 P—m . Notese que el impacto negativo sobre la actividad con un impuesto
doé oo'(E) 00
oE

a las utilidades es menor que en el caso de un impuesto a los ingresos brutos —suponiendo que el
efecto sobre las decisiones de extraccion es nulo.
Por ultimo , se realiz6 el mismo ejercicio para el caso de un impuesto de monto fijo por unidad

producida, con lo que se obtiene:

E_ 1 [ac@ao
(34) o aa’(E){ 30 aﬂ“}
oE

Si el costo marginal es constante, o el impacto de sobre la produccién es nulo, el efecto sobre la
actividad de exploracién es menor que en los dos casos anteriores, dado que seria igual a

oE 1 . ) . . .
= Ahora bien, al igual que en los casos anteriores, si el costo marginal es

a C9d'(E)
oE
decreciente el efecto también es negativo. Sin embargo, si el costo marginal es creciente, el
Qw0
0 ou

efecto va a ser negativo si y solo si
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Podemos concluir que si bien un eventual royalty a la mineria afectaria de manera negativa a la

actividad exploratoria, la magnitud del efecto va a depender de la definicion del impuesto.

V. Impacto del royalty a la luz de un modelo de equilibrio general

Hasta ahora se ha analizado el impacto de diferentes tipos de royalty sobre las decisiones de
produccion y extraccion del productor. Sin embargo, resulta interesante tener una aproximacion
numérica del impacto que dicha medida tendria —en el caso de la economia chilena— sobre la
produccion de cobre, las exportaciones, inversion y otras variables de la economia. Para este fin,
el camino mds apropiado para lograr este objetivo parece la utilizacion de un modelo de
equilibrio general, de manera que se puedan incorporar explicitamente los vinculos y
retroalimentaciones entre el sector al que se le aplica la medida y el resto de los sectores de la
economia. Con este objetivo en mente, se recurre a una estructura muy utilizada en este tipo de
estudios y debida a Mendoza (1995),mla que se describe con mayor detalle en el Anexo C. De
manera sucinta, dicha estructura supone una economia pequefia y abierta que produce tres tipos
de bienes: exportables, importables y no transables y que enfrenta términos de intercambio y

k2]

tasas de interés internacionales aleatorias.

Ahora bien, para poder estimar el impacto que tendria el royalty sobre las distintas variables de la
economia, se supondra que es equivalente a un shock negativo en los términos de intercambio.
Esto porque, independientemente de la definicion de royalty, €ste es equivalente a una reduccion
en el precio final por unidad que recibirian las mineras. Sin embargo, surge un inconveniente con
este enfoque, el cual radica en las diferencias de los efectos ingreso debidos a un shock negativo
de términos de intercambio versus un impuesto. Claramente, los efectos de reasignacion de

recursos seran los mismos. Asi, el productor de cobre tomaréa la misma decision de cambio en la

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

* La importancia de que la economia sea “pequefia” es que se supone que el pais es incapaz de afectar los precios
externos y la tasa de interés internacional. A priori este parece un supuesto apropiado, sobre todo en lo que se refiere
a la tasa de interés. Sin embargo, no queda tan claro cuando se trata de los términos de intercambio, mas si como en
el caso que nos ocupa, se supone que el Gnico bien que se exporta es cobre. En consecuencia, dado que Chile es el
principal productor mundial de cobre el supuesto quedaria en discusion aunque no lo invalida. Lo importante es que
los productores internos tomen el precio internacional como un dato y que no sean capaces de afectarlo,
independientemente de la proporcion del mercado mundial que posean.
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produccion, si el precio que recibe baja x% porque hubo una caida en el precio mundial o porque
debe traspasarle ese x% al gobierno. No obstante, los efectos sobre el resto de la economia seran
diferentes en los dos escenarios. Es asi como, una caida de los términos de intercambio produce
un efecto riqueza negativo, ya que el stock de recursos que el pais le vende al mundo se
desvaloriza. Por lo tanto, el efecto ingreso negativo debilitara la demanda por el consumo del
resto de los bienes (no transables e importables). Por el contrario, si el precio que enfrenta el
productor se reduce por un impuesto, la posterior transferencia de los recursos recaudados hacia
los consumidores podria provocar un efecto ingreso positivo. De todas maneras, debe tenerse
presente que en la literatura cuando se tratan este tipo exacciones y posterior transferencia, desde
un consumidor a otro o desde un productor a un consumidor, se impone explicitamente una
al

perdida de recursos en el proceso, que segun algunas estimaciones no es para nada desdenable,

llegando en los paises desarrollados a 40% de los montos involucrados.

En este contexto, el tratar al royalty como un shock de términos de intercambio, permitiria al
modelo identificar correctamente los efectos sobre la reasignacion de recursos en el sector que lo
soporta, en este caso el exportable, pero sobre estimaria la caida en el resto de la economia —
sectores no transable e importable— por la omision de la devoluciéon de los recursos del estado a
los consumidores. Bajo estas circunstancias, para no complicar demasiado la estructura analitica,
con pocos beneficios dada la perdida de eficiencia en el proceso de transferencia de los montos
recaudados, se ha optado por considerar diferentes valores alternativos para royalty. Asi, si por
ejemplo se estd pensando un valor aproximado para el royalty de 3%, el shock en los términos de
intercambio a utilizar en la simulacién que mejor aproxime el verdadero efecto sobre la economia
seguramente serd menor que 3%. De todas maneras, como se describe en el Anexo C, para la
solucion del modelo se ha supuesto que el capital en el sector no transable y el trabajo en el sector
importable se encuentran fijos, por lo que desde este punto de vista la estructura utilizada
subestimaria el verdadero impacto del shock, hecho que muy bien podria compensar el incorrecto

tratamiento del efecto ingreso.

* Para un tratamiento mas profundo de este tema, incluida una estimacion y aplicacion practica en una estructura
analitica similar a la presente, ver McGrattan, E., (1994) “The Macroeconomic Effects of Distortionary Taxation,”
Journal of Monetary Economics, 33:573 .601.
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Notese, que el 3% mencionado en el parrafo anterior no es una casualidad, ya que éste es el valor
que se estd barajando en el mundo politico. Especificamente, la propuesta mas recurrente ha sido
la implementacion de un royalty de 3% sobre el valor bruto de la produccion.

Para tener una magnitud de coémo afectaria esto al resto de las variables de la economia, se aplico
al modelo un shock negativo permanente de 3% a los términos de intercambio y se construyeron
las funciones de impulso-respuesta de las principales variables de la economia, lo que se aprecia

en el siguiente conjunto de graficos.
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Funciones de Impulso respuesta. Variables seleccionadas

(Desviacion porcentual respecto al estado estacionario)”
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a. Los ejes horizontales miden el nimero de periodos en trimestres y los ejes verticales se representan porcentajes

Como se aprecia en los graficos, la mayoria de las trayectorias generadas por el modelo resultan
intuitivas. Es asi como, frente al “shock” la produccién del sector exportable sufre una
contraccion de 4% -esto es, el nuevo estado estacionario se encuentra 4% por debajo del previo al
shock- explicado por caidas de 2,2% y 6,6% en el empleo y en el capital, respectivamente. Algo
similar ocurre con el producto transable y los insumos involucrados en su proceso de produccion.
Por el contrario, el producto en el sector importable aumenta, ello debido a que también aumenta
el Tipo de Cambio Real de equilibrio, lo que desalienta la importacion de dichos productos y su

sustitucidon por analogos locales, que ahora exhiben un menor precio relativo.
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De todas maneras, como se menciono6 en los parrafos precedentes, debido a que este modelo no
considera correctamente el efecto ingreso positivo que produce la redistribucion de los ingresos
provenientes del impuesto a los consumidores se evaltia el impacto de shocks de menor

envergadura —téngase presente en este punto que igualmente el modelo se encuentra sesgado

hacia una subestimacion del verdadero impacto.

De la tabla se desprende que 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. Llama la
atencion la moderada disminucion del consumo no transable. Ello se debe a que el capital en este
sector no se puede ajustar. Ahora bien, como es de esperar que el efecto ingreso positivo del
impuesto actiie principalmente sobre esta variable, su moderada caida hace pensar que en
realidad la restriccion impuesta sobre el capital del sector no transable en realidad estaria més que
compensando el incorrecto tratamiento del efecto ingreso. Desde este punto de vista, los

resultados presentados en la tabla deberian interpretarse como los “minimos” impactos.

Efectos de diferentes tamaios de shocks en los términos de intercambio
(variables seleccionadas)

Shock Capital Producto Empleo Consumo Consumo | Empleo | Producto
Ter. Inte. | Exportable | Exportable | Exportable | No transable | Importable | Total | Agregado

1,0% -2,2% -1,3% -0,7% -0,09% -0,9% 1-0,3% | -1,4%
1,5% -3,3% -2,0% -1,1% -0,11% -1,4% | -04% | -2,1%
2,0% -4,4% -2,6% -1,4% -0,15% -1,9% 1 -0,5% | -2,7%
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%
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VI. Ingresos fiscales de la recaudacion de un royalty a la mineria

Para tener una aproximacion de cuanto recaudaria el Fisco por la imposicion de un royalty a la
mineria, se tom6 como referencia la informacion provista por el Consejo Minero para el afio 2001
y se supuso que se aplicaria un royalty de 3%.

Se analizard el caso de un royalty sobre los ingresos brutos y sobre las utilidades. Asimismo, en
un primer escenario se supone que el royalty no tiene efecto sobre la produccidon minera, en tanto
que también se realizo el ejercicio suponiendo que la produccion minera se reduciria en 7% —

segun lo encontrado en la seccion V.

Tabla N° 6: Escenario 1, royalty no disminuye la produccion

Produccion de cobre (toneladas métricas) 4.722.713
Precio promedio del cobre (c/libra) 72
Precio del cobre (ddlares/tonelada) 1.575
Ingresos brutos (Mill. US$) 7.439
Costos operacionales (Mill. US$) 5.165
Utilidad operacional 2.274
Royalty 3% sobre utilidad operacional (Mill. US$) 68
Royalty 3% sobre ingresos brutos (Mill. US$) 223

Fuente: Elaboracion propia en base a informacion del Consejo Minero para el afio 2001.

Tabla N° 7: Escenario 2, royalty disminuye la produccion en 7%

Produccion (toneladas métricas) 4.392.123
Precio promedio del cobre (c/libra) 72
Precio del cobre (dolares/tonelada) 1.575
Ingresos brutos (Mill. US$) 6.918
Costos operacionales (Mill. US$) 5.165
Utilidad operacional 1.753
Royalty 3% sobre utilidad operacional (Mill. US$) 53
Royalty 3% sobre ingresos brutos (Mill. USS) 208

Fuente: Elaboracion propia en base a informacion del Consejo Minero para el afio 2001.
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VII. Alternativas al royalty

Modificacion de las patentes mineras

Dado que en Chile el Estado es el duefio exclusivo de los recursos mineros y que entrega en
concesion, con caracteristicas de propiedad, la explotacion de estos recursos, el Estado cobra un
derecho por la exploracion y usufructo de estos recursos. Las patentes mineras definen el pago de
un derecho que en el caso de la explotacion llega a 0,1 UTM por hectarea y en el caso de la
exploracion alcanza a 0,02 UTM por hectarea. Como se detalla en la seccion II1.1., las patentes
mineras de exploracién pueden ser consideradas como gastos de organizacion y puesta en marcha
y los pagos de patentes de explotacion como pago provisional voluntario. También se ha
planteado como alternativa al royalty aumentar el valor a pagar por concepto de patentes mineras.
Al revisar la recaudacion obtenida bajo este concepto se verifica que es relativamente baja al

compararla con la superficie total concesionada tanto para la exploracion como la explotacion

minera.
Tabla N° 8: Recaudacion por patentes de exploracion
Concesiones Mineras de Exploracion

. N° N° de Recaudacion Recaudacion Recaudacion

Aflo Concesiones Hectareas )
UTM MM de $ de 2004 MM de USS$ nominales

1995 11.992 5.085.754 101.715 3.016 7,6
1996 9.191 3.318.800 66.376 1.968 4,8
1997 12.629 4.682.600 93.652 2.777 6,6
1998 16.042 6.077.800 121.556 3.604 7,8
1999 13.185 4.823.900 96.478 2.861 5,6
2000 11.973 4.328.800 86.576 2.567 4,8
2001 12.493 4.258.900 85.178 2.526 4,0
2002 10.360 3.482.400 69.648 2.065 3,0

Fuente: Elaboracion propia en base a informacion de Sernageomin.
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Tabla N° 9: Recaudacion por patentes de explotacion

Concesiones mineras de explotacion
Recaudacion Recaudacion Recaudacion
. Maiaxima Maxima Maxima
Aiio | N° de Hectareas
UTM MM de $ de 2004 MM de US$
nominales
1995 3.406.995 340.700 10.102 25,5
1996 3.614.217 361.422 10.716 26,0
1997 3.863.379 386.338 11.455 27,3
1998 4.207.649 420.765 12.476 27,1
1999 4.997.505 499.751 14.818 29,1
2000 5.111.018 511.102 15.154 28,1
2001 5.515.029 551.503 16.352 25,8
2002 5.503.637 550.364 16.318 23,7

Fuente: Elaboracion propia en base a informacion de Sernageomin.

Para ver cudnto deberian ser las patentes mineras de modo de obtener la misma recaudacién que
mediante un royalty, se hizo el siguiente ejercicio: con la informacion para el ano 2001, la
recaudacion por patentes mineras fue de US$ 25,8 millones. A su vez, un royalty a las utilidades
de 3% sobre la utilidad operacional habria generado una recaudacion de US$ 68 millones en el
mismo afo. Por tanto, si el gobierno hubiera querido recaudar los US$ 68 millones, ademas de
los US$ 25,8 millones, por la via las patentes mineras, éstas debieran ser de 0,364 UTM por

hectarea de explotacion.

Tabla N° 10: Ejercicio de simulacion para aumentar las patentes mineras de modo de
recaudar el mismo monto que se recaudaria con un royalty de 3% sobre las utilidades

operacionales (con datos del afio 2001)

Ingreso efectivo por patentes de explotacion (Mill. de US$) 25,75
Recaudacion royalty 3% sobre utilidades operacionales 68
Recaudacion total objetivo (Mill. de USS) 93,75
Recaudacion total objetivo (en UTM) 2.004.751
Numero de hectareas de explotacion afio 2001 5.515.029
Patente minera (UTM por tonelada métrica) 0,36

Fuente: Elaboracion propia en base a informacion del Consejo Minero y de Sernageomin.

Una ventaja de utilizar como instrumento las patentes mineras en vez de implementar un royalty

es que las primeras se consideran como el pago realizado al propietario del subsuelo (el Estado)
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para el usufructo de los bienes mineros que se encuentran alli depositados. De esta forma, no es
un impuesto, si no que el pago directo por el uso de un bien. Por otro lado, la recaudacion de las
patentes va en beneficio de los gobiernos regionales y de las municipalidades, por tanto el uso de
¢éstas para el beneficio comunal y regional es mas directo y focalizado que si los fondos van a las

arcas fiscales de la nacion.

Licitar las concesiones

Otra posibilidad para que el Estado pueda obtener el valor real de los recursos mineros de su
propiedad y sin distorsionar la actividad es licitar los yacimientos mineros. Si los yacimientos
fueran conocidos por todos, el mecanismo no seria muy diferente al resto de las licitaciones que
hoy se realizan. Sin embargo, no se conocen los yacimientos, por lo tanto lo que hay que definir
es quién realiza la actividad de prospeccion y exploracion. En Méjico, la actividad de exploracion
y prospeccion estd en manos del CRM —Consejo de Recursos Minerales—, que es una entidad
gubernamental que tiene como finalidad generar informacién geologica minera, asi como
también da certificacion de las reservas de minerales. Asi, una vez conocida por todos esta
informacion, las reservas mineras se licitan al mejor postor generalmente con el mecanismo de
sobre cerrado.

Ahora bien, si el gobierno no estd dispuesto a realizar la exploracion, se debe disefiar un
mecanismo que otorgue incentivos para que los privados la realicen. Una posibilidad es cobrar
una patente de bajo valor a la exploracidon, de modo que una vez descubiertos nuevos yacimientos
¢éstos fueran licitados al mejor postor. Si el que realizo la prospeccion no se gano la licitacion, se
puede quedar con un porcentaje del precio pagado por la empresa ganadora.

Otra posibilidad es que el Estado licite la actividad de exploraciéon primero, y posteriormente —
una vez encontrado el yacimiento—, se licite la explotacion del mismo. En este caso, todos los que
postulen a la licitacién para explorar tendrian la misma informacién, 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 luego proceder a licitarlo. Para que existan

los incentivos a postular a la licitacion de exploracion, el que se la adjudique debiera tener un
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“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.

Sin embargo, a simple vista surgen varias dificultades para implementar un mecanismo de este
tipo. En primer lugar, obviamente van a existir asimetrias de informacion, entre la empresa que
realiza la exploracion y el resto. Una posible solucion 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 comun para todos, inclusive para el que descubri6 el yacimiento.

Asi, una vez otorgada la concesion la empresa concesionaria estaria sometida a los mismos
tributos que el resto de los sectores econdomicos.

Por su parte, la concesion debiera ser indefinida, ya que en caso contrario el productor tiene todos
los incentivos para extraer la maxima cantidad del recurso antes que se acabe el periodo.

Un mecanismo de licitaciéon de los yacimientos de cobre de este tipo seria similar a lo que se
realiza en otros paises en el caso del petroleo. En USA, por ejemplo, se licita una cierta cantidad
de millas marinas, y el que se gana la licitacion incurre en los costos de exploracidon 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 petrdleo y gas natural se otorgan por licitacién publica 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 llama a nueva licitacion para su explotacion.
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VIII. Conclusiones

La importancia que ha tenido el sector minero no s6lo se ha manifestado en el aporte al PIB y a
las exportaciones del pais, sino que también en su contribucién al desarrollo de nuevas
tecnologias y de capital humano. Ademas, las favorables condiciones geologicas del pais y el
estable clima politico han hecho que Chile sea uno de los principales productores de cobre del
mundo.

Dada la relevancia del sector minero en Chile, se debe tener extremo cuidado a la hora de
implementar un tributo especial a la mineria, considerando los negativos impactos que esto
podria traer sobre la actividad y en definitiva sobre el pais.

Si se trata de disefiar una politica de tributacion minera, se debe tener en mente que la mineria es
una actividad con caracteristicas unicas y que difiere de manera significativa de otras actividades.
En primer lugar, es una actividad que implica un alto riesgo, el que estd presente en todas las
etapas de un proyecto minero, desde los riesgos asociados a la exploracion hasta el riesgo
inherente en los ciclos de precios de los metales. Ademas, la mineria es una actividad intensiva
en capital, por lo que el Estado debe reconocer esta caracteristica inherente de los negocios
mineros y potenciar su desarrollo permitiendo que la empresa disponga de suficiente flujo de caja
después de impuestos en los primeros afios de produccion de modo de recuperar el costo del
capital. Este ha sido el proposito del mecanismo de depreciacion acelerada, el que provee
incentivos a la inversion en cualquier empresa, minera o de otro sector, cuando se trata de
grandes volumenes de inversion. Consecuencia de esto, —y eventualmente de otros factores que
son dificiles en la practica de controlar, como por ejemplo el uso de los precios de transferencias—
el aporte a las arcas fiscales de las empresas privadas ha sido catalogado como excesivamente
bajo, sobretodo si se compara con el de CODELCO, empresa estatal con un régimen especial de
tributacion de 57% de sus utilidades. No obstante lo anterior, el andlisis del aporte de la mineria
al Fisco debe realizarse desde una perspectiva intertemporal, considerando los mayores tributos
que éstas van a realizar cuando hayan depreciado su activo fijo. Ahora bien, si las empresas
vuelven a reinvertir, van a continuar postergando impuestos. Sin embargo, ;no era precisamente
¢ése el objetivo cuando se otorgd el beneficio de la depreciacion acelerada?

La discusion respecto de la implementacion de un royalty o regalia al sector minero, se ha

sustentado —ademas de que ha sido mal visto que las empresas mineras paguen pocos impuestos—
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en el hecho que el Estado es duefio de los recursos y que las empresas generan rentas
consideradas como ‘“excesivas”. No obstante, en un mundo donde existen costos y riesgos
asociados a la exploracidon, es precisamente esa renta el incentivo que tiene el minero para
explorar. Un royalty a la mineria disminuye esta renta pura, por lo que para el minero resultara
menos rentable la actividad exploratoria. En el extremo, esto podria traer como consecuencia que
haya yacimientos que nunca se exploten.

Otra preocupacion es respecto de qué va a ocurrir una vez que el cobre se acabe. Este argumento
esta basado en una premisa incorrecta: el pais vive s6lo de recursos naturales. Sin embargo, no
porque el pais cuente a futuro con una mayor dotacion de recursos va a ser mas rico. En efecto, si
no se complementa con capital humano y tecnologia, no sirve de nada tener recursos minerales
bajo tierra. En esta perspectiva, la posibilidad de desarrollar un cluster minero, permitiria el
aprovechamiento de las economias de ambito existentes en el negocio minero, y a su vez
potenciaria el encadenamiento productivo con otras actividades y servicios relacionados. Esto
redundaria en un mayor capital humano y en el desarrollo de nuevas tecnologias, lo que, unido a
la actividad misma de la mineria, seria un gran aporte para las generaciones futuras.

Si el gobierno implementara un royalty y destinara los fondos recaudados integramente a las
regiones promoviendo un mayor desarrollo de éstas a partir de mejorar el capital humano y
facilitando la formacion de clusters, el efecto negativo que tiene este tributo se compensaria, al
menos en parte, y podria ser andlogo al desarrollo de un cluster con iniciativa privada. No
obstante, si esos fondos se malgastan, se destinan para otros fines o bien se “diluyen” en el
aparato burocratico, el royalty generaria s6lo una pérdida de bienestar para el pais.

Por su parte, los conflictos de intereses y las presiones politicas no deben dejar que la discusion
del tema pierda la orientacién correcta en términos de qué es lo socialmente Optimo desde una
perspectiva social. Relacionado con lo anterior, si el objetivo del gobierno es aumentar la
recaudacion de parte de las empresas mineras, el royalty no es el mejor instrumento para lograrlo
Ahora, si como pais se llega a la conclusidon que las empresas mineras deben pagar por los
recursos que son de propiedad colectiva —y no porque han pagado pocos impuestos—, es mejor
cobrar directamente un mayor derecho por la explotacion, o bien licitar el yacimiento.

Por ultimo, la discusion respecto de que si el royalty es o no un impuesto a fin de cuentas no es

relevante. En teoria, para que sea un impuesto la iniciativa la debe realizar el poder ejecutivo, en
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tanto que si la realiza el Congreso no entra en la categoria de impuesto. La pregunta que surge es
si existe en la préctica alguna diferencia. La ventaja que la iniciativa haya nacido en el Congreso
es que, al no ser catalogado como impuesto, aparentemente no estaria violdndose el pacto de
invariabilidad tributaria. Al margen de que ello sea constitucional y que sea legalmente factible,
no cabe dudas que, independiente de como se le llame, es un factor que afecta de manera negativa
al sector minero y que genera incertidumbre, sobretodo por cuanto la discusion lleva varios meses
y ain no se tiene una propuesta concreta. Asimismo, ;qué confianza o certeza tienen los
inversionistas de que esto no sea sino el inicio de una seguidilla de medidas para atrapar las
supuestas rentas de la mineria para beneficio de propuestas generales de mayor gasto publico? Es
por esto que se requiere con urgencia que el tema se defina y se cierre lo antes posible, ya que la

incertidumbre es dafiina para el pais.
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IX. Anexos
Anexo A: Proyecto de ley que modifica la Ley N° 18.097 Organica Constitucional de

Concesiones Mineras.

“Articulo Primero.- Agrégase el siguiente articulo 13 bis a la ley N° 18.097, Orgénica

Constitucional sobre Concesiones Mineras

"Articulo 13 bis: Establécese una compensacion en beneficio del Estado, equivalente al tres
por ciento ad-valorem de los productos mineros de la gran mineria del cobre, que se extraigan
de cualquier yacimiento minero concesionado conforme a las normas de la presente ley y del

Cdédigo de Mineria, deducidos los cargos de tratamiento y refinacion.

Seré obligado al pago de la compensacion a que se refiere el inciso precedente, toda persona
natural o juridica que efectue la primera comercializacion de cobre y/o sus subproductos y
que sus ventas anuales, en el afio inmediatamente anterior, sean superiores al valor

correspondiente a 60.000 toneladas de cobre fino.”.
Articulo Transitorio: Para la aplicacion de la compensacion que se establece en el articulo

primero permanente, durante el primer afio de vigencia de esta ley, se consideraran las ventas

de cobre y sus subproductos efectuadas en el afio calendario inmediatamente anterior.”.

53



Gerencia de Estudios — Camara Chilena de la Construccion

Anexo B: Continuacion modelo de Hotelling

Sea la siguiente funcién de demanda:

(1) P(R) = Ke™™*

Esta demanda no lineal implica que sera cero en algin precio finito. Si el recurso es 0, el precio
es K (P(R=0)= K).EA este precio, deberia haber un cambio hacia un sustituto del mineral.
Asimismo, sabemos que la soluciéon optima debe tener la propiedad de que el stock es igual a
cero en el punto en que la demanda y la extraccion se hacen cero. Es decir, la solucion debe
considerar que St= Rt = 0. Esto implica que Pt = K. Ahora bien, utilizando la regla de Hotelling
para el periodo T, se tiene que cumplir que:

(2) K = Pe"”

Usando la ecuacion de demanda y la regla de Hotelling, sabemos que:
(3)  Pef =Ke™ = Pe” =Pe’ e = Pe ") = pr=—aR+ pT = R(t) =2(T-1)
a

La expresion (3) nos muestra la tasa a la cual el recurso debe ser extraido a lo largo de la senda
optima. Ahora, para encontrar el periodo 6ptimo T, sustituimos R(t) en la condicion de que el

valor presente de la extraccion tiene ser igual al stock inicial del recurso. Matematicamente:
T P _

(4) j Er-tdt=5
o a

bs]

Resolviendo la integral, se obtiene que la solucion optima para T es:

(5) T" = @
\ »

Por lo tanto si reemplazamos (5) en (2), obtenemos el valor 6ptimo del recurso en el periodo
inicial:
(6) P’ =Ke s

Por tanto, sabemos que el precio neto del recurso en el periodo t debe ser igual a:

* En la literatura de recursos naturales no renovables a K se le llama “choke price”.

# La solucion de la integral es: p) £ -
Tt =8 = ST°
0

a
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©) P’ =Ke"™
Sin embargo, nada nos asegura que efectivamente Py sea igual a Py, ya que para que ello ocurra
se requiere de perfecta certidumbre respecto del futuro o de la existencia de un conjunto completo
de mercados futuros contigentes. Asi, podria darse que Py sea mayor a Py, lo que implicaria que
el precio seria excesivamente alto en cada periodo, y por lo tanto la tasa de extraccion en cada
periodo seria menor que la 6ptima. Podemos ver que este resultado claramente es ineficiente, por
cuanto se podria extraer una cantidad mayor del recurso a un precio mas bajo sin que éste se
agote. Esto implica que una parte del stock de recursos jamas sera extraida. Por el contrario, si la
valoracion inicial del recurso (Py) es menor que P,", el recurso seria sobre explotado.
Ahora, para conocer el nivel de extraccion inicial Ry reemplazamos la expresion encontrada para
T y la sustituimos en (5), de manera que:

P gL _ |2pS
(8) Ro—a(T 0) = T,
Ahora vamos a analizar el comportamiento de las firmas. Para esto, vamos a suponer que existe

solo una firma representativa que es duefia de todo el recurso existente S. La firma planea tanto la

senda de extraccion del recurso a través del tiempo (S = (SO,SI,....,ST)), asi como el nivel de

produccion (0 =(Q,,0,,....0,)). Vamos a suponer que el mercado es perfectamente

competitivo, por tanto los precios se determinan exégenamente. La tasa de interés de mercado es

igual ar.
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Anexo C: Un modelo de equilibrio general con economia abierta y pequeiia

El modelo de equilibrio general desarrollado en la Secciéon V sigue muy de cerca a Mendoza
(1995), con algunas modiﬁcaciones.EEn ¢l, un consumidor representativo maximiza una funcion
de utilidad con elasticidad de sustitucion constante que depende de cuatro bienes: no transable
(n), exportable (x), importable (f) y ocio (I). Ademas el consumidor descuenta la utilidad futura a

través de un factor de descuento m(')vil.E

La utilidad esperada del tiempo de vida restante esta dada por:

= (_i V(X( ’fl >1 ’L)J
U(x,f,n,1) = Bl Y {u(x,,f,n,,1).e =
t=0
donde;
([(Xotfl—ot)—p. + n—p_ ]—1/}.1 1(,0)1—"{
(1) u(Xtafantalt):
1-v
y
-1/
v(x.,foon, L) =0 In(1+|(x"f )" +n" con;
2) (xs on 1) = B In(l+ [(xOF17) ™+ nH ]9

0O<o<lu>-Ly>1Lp>0,0>0

Los bienes transables y no transables son producidos por tres firmas representativas que utilizan
tecnologias de produccidon con rendimientos constantes a escala (Cobb-Douglas), y cuyos
insumos son capital (K), trabajo (1-1) y productividad. Por simplicidad se asume que la oferta de
trabajo para el sector importable es inelastica, como asi también el capital para el sector no
transable. Adicionalmente, se supone que el capital es perfecto sustituto dentro del sector

transable, pero que no con el del sector no transable. Esto en un extremo representa el hecho que

% Especificamente las diferencias son: a) el modelo de Mendoza incluye fime to built el presente modelo no lo
incluye, b) en el modelo de Mendoza el trabajo en el sector exportable es fijo, en tanto que en el presente es
endogeno. c) la tasa de interés internacional en el modelo de original se un valor fijo, en tanto que aqui es aleatoria.
*" Para una discusion respecto del rol que juega en una economia pequefia y abierta una tasa de descuento enddgena
véase Obstfeld (1981) y Engel y Kletzer (1989).
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la relacion capital trabajo en el sector transable es mds variable y mayor que en el sector no
transable.@Por ultimo, las firmas maximizan beneficios tomando los precios de los bienes como

exogenamente determinados.
En cada momento ¢ se cumplen las siguientes restricciones de factibilidad y leyes de movimiento:

Balance de cuenta corriente:

(3)  fi+elp xo+ I+ Ay = Qelprel (K™ (LH™ + el (KD (LHM )+ (1+ elip A,

Consumo de bien no transable igual a produccion interna:

) ng = Qe (KM (L™ - 8K"

Ley de movimiento del capital:

&) L =Ky -(1- 8)Kt

Asignacion de capital dentro del sector transable:

(6) K= K} +K{

Disponibilidad total de horas para trabajo y ocio normalizada en 1:

(7) 1=+ L+ L 41,

Notese que se ha normalizado el precio del bien importable en uno, por lo que p* , el precio del
exportable, se interpreta como el precio relativo del bien exportable al impotable (términos de
intercambio). En tanto que, el precio relativo del bien no transable, que se determina

endogenamente, se debe interpretar como el tipo de cambio real.

* Mendoza (1995) p 115 y una justificacion mayor en Kravis Heston y Summers (1983).
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Por 1ultimo, las perturbaciones estocésticas siguen procesos autorregresivos de primer orden,

todos con media cero y varianza constante. Formalmente:
i i i L
(8) e, = pe, +& parai=x, f,n, p, .

Donde x, f y n representan a los sectores exportable, importable y no transable, respectivamente.

Mientras que p y r simbolizan a los términos de intercambio y la tasa interés internacional.

Calibracion

Par la calibracion se han tomado principalmente los pardmetros de Mendoza (1995), quien realiza
una calibracion especifica para paises en vias de desarrollo. En este sentido los pardmetros de la
funcién de utilidad y de los procesos estocésticos de los términos de intercambio y la tasa de
interés resultan de gran utilidad. Por su parte, los pardmetros concernientes a las funciones de
produccion se han calibrado utilizando la informacién provista por la matriz insumo producto de

1996. Asi, dado que la funcion de produccion Cobb-Douglas posee la siguiente estructura:
Y, = A (K)“(L)™ coni=x,f,n

el parametro (1-04) representa la participacion de los ingresos del trabajo en el sector i sobre los
ingresos totales de dicho sector. En este caso en particular se supuso que el sector exportable solo
estaba compuesto por la mineria, en tanto que el resto de los sectores transables se agrup6 en
importables. De esta manera, los valores de los parametros utilizados en las simulaciones son los

presentados en la siguiente tabla.
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Tabla C.1: Parametros Calibrados

Parametro | Valor Parametro | Valor

B endégeno ® endégeno
Oly 0.59 u 1.20
Ol 0.53 Y 1.50
Oy 0.62 S 0.02
r* 0.02 o 0.30
Py 0.95 A 0
L 0.41

* El valor de beta se calibra para que el factor de descuento (mévil) en estado estacionario iguale
a 1/(1+r), en tanto que en lugar de imponer @ se impone un valor para I (ocio) y se busca el valor
de wque es consistente con ese valor
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