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Antecedentes

El objetivo principal del presente documento, que se centrard en la distribucion de los
beneficios financieros, es contribuir con el trabajo que el Foro Intergubernamental sobre
Mineria, Minerales, Metales y Desarrollo Sostenible (IGF) ha llevado a cabo en materia

de minerales criticos y estratégicos para la transicion energética y digitall El presente
documento ayudard a dilucidar si los enfoques fiscales y las politicas actuales se encuentran
alineados con las estrategias nacionales; y si los paises en desarrollo con abundancia de
minerales reciben una porcion adecuada de los beneficios financieros provenientes de los
minerales criticos a lo largo de su cadena de valor. De no ser ese el caso, trataremos cudles
son los aspectos que deben modificarse.

Si bien los desafios y las oportunidades de la distribucién de beneficios econdémicos en la
extraccion y procesamiento de minerales criticos no difieren fundamentalmente de los retos
habituales en la recaudacién de ingresos mineros, existen ciertos matices que ameritan

una investigacién mds profunda. Este documento busca identificar estos matices en sus
caracteristicas clave, asi como los nuevos desafios y oportunidades que presentan para la
regulacion fiscal.

La importancia de los ingresos provenientes de minerales
criticos para los paises en desarrollo

Los ingresos derivados de los minerales criticos son importantes para los paises en desarrollo
con riqueza mineral por diversas razones:

+ La posibilidad de obtener ingresos adicionales es alta, particularmente en una etapa
donde se prevé que el crecimiento de la demanda supere a la oferta.

« Elmargen de tiempo para que los paises ricos en minerales capitalicen los potenciales
ingresos adicionales es limitado.

+ Los minerales criticos han servido de puntapié para que los paises ricos en minerales
analicen los beneficios financieros y econémicos de manera mds amplia, incluida la
posibilidad de retener valor en las etapas posteriores de produccién.

« Actualmente, las cadenas de suministro estdn sometidas a gran presiéon en busca de
diversificacion, lo que podria implicar que las estrategias tradicionales para atraer
inversiones se deban ajustar a decisiones politicas.

+  Muchos de los desafios de disefiar y administrar un marco fiscal para minerales
criticos no son nuevos y se deben abordar segun los principios establecidos de disefio
e implementacién de regimenes fiscales.

1Se recomienda consultar la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (2023)
para obtener informacidn util sobre la "doble transicion de las cadenas de valor mundiales: la transiciéon
verde y la digital".
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Entender cuales son los desafios y las oportunidades para
la distribucion de los beneficios economicos

Resulta util analizar los riesgos y las oportunidades que supone la transicién energética
para aquellos paises que buscan optimizar la distribucion financiera de la renta obtenida
en la produccion de estos minerales. Este andlisis se puede realizar en el contexto

de caracteristicas especificas que enmarcan los desafios y oportunidades que los
paises podrian enfrentar, y de las estrategias que podrian adoptar para optimizar los
beneficios financieros, entre otros objetivos politicos. Las caracteristicas incluyen los
siguientes aspectos:

+ el contexto geoldgico, que se centra en la naturaleza y la ubicacién del potencial
minero natural;

+ la capacidad de refinacion y procesamiento del pais; y

+ los aspectos econdmicos, que abarcan desde indicadores clave de desarrollo hasta
capacidades de gestién de ingresos fiscales.

Desafios de la distribucion de los beneficios financieros

Dado el desajuste previsto entre la oferta y la demanda de minerales criticos, y el resultante
aumento de precios que se espera, el desafio principal que enfrentan los paises fuente de
estos minerales es una escasa participacion en los beneficios financieros. Bdsicamente, el
desafio principal radica en que no se aproveche la limitada ventana temporal y se pierda la
oportunidad de beneficiarse con ingresos adicionales. Este desafio podria manifestarse de
varias formas. En este sentido, se han considerado las siguientes:

+ Precios de minerales voldatiles y poco transparentes: las crecientes fluctuaciones
en los precios de los minerales pueden obstaculizar el disefio y la implementacion
de regimenes fiscales, asi como la gestién de los ingresos. Ademds, la naturaleza
opacay a veces oligopdlica de algunos mercados de metales, particularmente de
los catalogados como importantes en la transicion energética, como la bauxita y el
cobalto, representa un desafio para los Gobiernos que buscan determinar el valor real
de los minerales que comercializan y proyectar ingresos futuros.

+ Riesgo de sobreoferta: en un mercado donde se ha realizado una inversion
significativa para aumentar la oferta de minerales criticos, existe el riesgo de que
la disponibilidad de sustitutos imponga una tendencia a la baja sobre los precios de
estos minerales a medida que los volumenes de suministro alcanzan, y posiblemente
superan la demanda. También existe el riesgo, aunque sea menor, de que la mineria
submarina profunda, tanto en aguas nacionales como internacionales, disminuya la
necesidad de nuevas explotaciones mineras terrestres en algunos casos puntuales.

+ Impacto de acuerdos de financiamiento alternativos sobre los ingresos fiscales los
métodos de financiacion como los acuerdos de produccion futura (metal streaming)
y la financiacién a través de regalias estdn cobrando popularidad en el sector minero.
Para muchos Gobiernos, estos métodos son relativamente nuevos y hay varios
aspectos para tener en cuenta, aunque no necesariamente sean exclusivos de estas
formas de financiacién. A continuacidn, se mencionan algunos:
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o La ausencia de regulaciones legislativas especificas sobre cémo deben tratarse
fiscalmente las transacciones de compra de produccién futura (metal streaming)
y aquellas sujetas a regalias general incertidumbre. No estd claro si estds
transacciones se consideran deuda, y por lo tanto, si estdn sujetas a retenciones
0 Nno;

o lafalta de transparencia en los acuerdos financieros, especificamente en
como se determina el precio del mineral y el efecto indirecto en los ingresos
gubernamentales;

o elriesgo de abuso en la fijacion de precios de transferencia; y

©o una reduccioén artificial del ingreso fiscal a través de la erosién de la base
imponible y el traslado de beneficios..

+ Limitacién sobre el beneficio comunitario a pesar del aumento en la demanda de
minerales criticos: las probabilidades de un aumento en las operaciones mineras cerca
de comunidades locales y las expectativas publicas elevadas demandan una mayor
atencioén por parte de los Gobiernos en el disefio e implementacién de mecanismos
para que las comunidades participen de los beneficios de la era de los minerales
criticos. Un aspecto importante es como garantizar que los beneficios fiscales
retornen a las comunidades locales y las incluyan de manera mds directa. El manual
«El Futuro de la Tributacion de los Recursos Naturales» del Foro Intergubernamental
sobre Mineria, Minerales, Metales y Desarrollo Sostenible (IGF) discute métodos
para que estas comunidades se beneficien financieramente de las operaciones
mineras. Una de las ideas propuestas es un impuesto sobre los ingresos destinados
al desarrollo. Muchos paises ya cuentan con mecanismos establecidos para la
distribucion de beneficios, por lo que no es necesario duplicar esfuerzos donde estos
ya estdn vigentes.

+ Impacto de la fijacién de precios del carbono sobre los ingresos mineros: otro aspecto
a tener en cuenta es el posible impacto en los costos de acceso a ciertos mercados
importadores debido a los mecanismos de fijacién de precios del carbono, como
el mecanismo de ajuste transfronterizo para carbono (MAFC) de la Unién Europea.
Aunque el riesgo general en este sentido es bajo, la implementacién de precios del
carbono por parte de paises ricos en minerales podria ayudar a reducir o incluso
eliminar los pagos del ajuste transfronterizo para carbono y contribuiria a abordar el
cambio climdatico.

Oportunidades en la distribucion de los
beneficios financieros

A medida que aumenta la demanda de minerales criticos y se espera un incremento en la
concesion de licencias, algunos paises productores tienen la oportunidad de revisar cémo
obtienen beneficios financieros de la extracciéon de minerales. A continuacion, se mencionan
algunas de estas oportunidades:

+ Reevaluar la funcién del Estado en la distribucién de beneficios financieros
provenientes de la mineria: la creciente importancia estratégica y econémica de los
minerales criticos estd cambiando el poder de negociacion de los paises ricos en
estos recursos y brinda a sus Gobiernos la oportunidad de capitalizar adn mds los
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beneficios del sector minero. Estas oportunidades implican una mayor participacion
estatal en el sector. Sin embargo, una mayor participacién estatal en la mineria
requiere salvaguardias mds estrictas para supervisar y dirigir la gestién de los
ingresos provenientes del sector y los mecanismos utilizados para acceder a estos
ingresos. Si la participacién estatal se disefia e implementa de manera deficiente,
podria resultar en efectos adversos no deseados, como corrupcion, ineficiencia
operativa e impactos negativos en la confianza de los inversionistas.

+ Aumentar los beneficios financieros y econémicos mediante al agregar valor: es
posible que las economias en desarrollo con recursos minerales criticos tengan
la oportunidad de aumentar sus beneficios financieros al consolidar o mejorar su
capacidad de procesamiento en etapas posteriores de produccién. El aumento en la
demanda de minerales criticos brinda una oportunidad para que los paises ricos en
minerales aseguren valor a nivel nacional mediante herramientas fiscales que puede
y de hecho estdn siendo utilizadas con dicho objetivo. Algunas de estas herramientas
incluyen restricciones a las exportaciones, deducciones fiscales a las inversiones y
tasas variables de regalias dirigidas al procesamiento de minerales, que han tenido
diferentes resultados en su implementacién.

+ Repensar el uso de incentivos fiscales como una herramienta de promocién de las
inversiones: el aumento en la demanda de minerales criticos, que podria otorgar a
algunos paises productores mayor poder de negociacion, podria abrir la oportunidad
para eliminar aquellos incentivos fiscales excesivamente generosos y mal orientados.
En el pasado, los incentivos se han enfocado principalmente a fomentar la inversién
en la extraccion de minerales, es decir, en la fase extractiva y de concentracién. Sin
embargo, ahora podria ser pertinente que promover el procesamiento o el agregado
de valor mds amplio mediante diversas medidas, como los incentivos que se basan en
el rendimiento para aumentar la capacidad de procesamiento.

+ Desarrollar nuevos flujos de ingresos a partir de la produccién de coproductos y
subproductos, asi como del procesamiento de relaves mineros: existe margen para
que los paises aborden de manera mds especifica el tratamiento de los coproductos
y subproductos dentro del marco de su politica fiscal. En algunos paises, es posible
que las leyes fiscales o de regalias no especifiquen con claridad los subproductos y
coproductos en su conjunto, lo que genera dudas sobre si estdn sujetos a impuestos
invisibilizando si existen oportunidades para ajustar la carga fiscal a lo largo de la
cadena de valor. También es necesario analizar si el mineral estd lo suficientemente
concentrado como para ser econdémicamente rentable, ya que esto determinard si la
empresa minera efectivamente recibe un ingreso.

Pasos a sequir

Los Gobiernos que desean beneficiarse financieramente del aumento en la demanda de
minerales criticos primero deben evaluar la magnitud de los ingresos en juego, identificar y
clasificar los minerales que se consideran criticos segun su contexto y objetivos politicos,
dentro de un marco mds amplio de definiciéon de la criticidad. Estos paises también deberdn
identificar cudles son las oportunidades y los riesgos que enfrentan a lo largo de las
cadenas mundiales de suministro, y definir las politicas fiscales que mejor se adapten a sus
objetivos industriales y de produccion, mientras se adhieren a los principios que supone una
gobernanza fiscal sélida.

Vi
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Los desafios y las oportunidades que se presentan en este documento se pueden desarrollar
en detalle, ya sea de manera individual o dentro del marco establecido en la Seccion 2. Estos
desafios y oportunidades variardn segun el contexto de cada pais. Sin embargo, los une un
hilo conductor comuin de optimizacién: la necesidad de maximizar los beneficios financieros
derivados de las nuevas oportunidades creadas, conforme a las restricciones que resultan ser
Unicas en su magnitud y alcance para cada pais.

Vil
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1.1 Antecedentes

Este documento, que se centrard en el reparto de beneficios financieros, forma parte del

trabajo que el Foro Intergubernamental sobre Mineria, Minerales, Metales y Desarrollo
Sostenible (IGF) ha llevado a cabo en materia de minerales criticos y estratégicos para

la transicion energética y digital. Es util para abordar el debate sobre cémo proteger los
regimenes fiscales mineros de las fluctuaciones ciclicas identificando tanto los desafios
como las oportunidades en la distribucion de beneficios financieros para los paises
productores de minerales durante la transicién energética. Ayudard a dilucidar si los enfoques
fiscales y las politicas actuales se encuentran alineados con las estrategias nacionales, y si
los paises en desarrollo con abundancia de minerales reciben una porcién adecuada de los
beneficios financieros provenientes de los minerales criticos a lo largo de la cadena de valor.
De no ser ese el caso, trataremos cudles son los aspectos que deben modificarse.

La transicién energética juega un papel crucial en la creciente importancia y el interés
mundial en los minerales criticos, especialmente en lo relativo a la seguridad del suministro
(para los consumidores de productos que dependen de ellos como materia prima, como el
litio para la fabricacion de baterias de vehiculos eléctricos y el cobre para tecnologias de
energia solar y edlica) y en términos de posibles ingresos adicionales (para los duefios de
los recursos, que en muchos casos son paises con ingresos bajos a medianos). La rdpida
expansioén de las tecnologias de energia renovable y digital ha incrementado la demanda de
minerales criticos, lo que probablemente intensifique la volatilidad de los precios a medida
que la creciente demanda supere los niveles adicionales de descubrimiento, desarrollo,

2 Alos efectos de este documento, se definen como minerales "criticos" por su importancia para la
transicion energética y digital, su particular vulnerabilidad a la escasez de suministro y los riesgos
asociados con su disponibilidad y accesibilidad. Véase IGF (2023). Estos minerales incluyen, entre
otros, la bauxita, el cromo, el cobalto, el cobre, el grafito, el litio, el niquel, el tantalio y el zinc. Varian
segun quién los considere criticos, pero una lista Util a tener en cuenta es la que proporciona la Agencia
Internacional de la Energia (IEA) (2023a).
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produccidn y procesamiento de esos minerales (Birol & Canfin, 2023). También se espera que
haya una demanda adicional en otros dmbitos, como en las aplicaciones marinas —como
ocurre, por ejemplo, con el uso de acero inoxidable en tuberias submarinas—, y en el sector de
la construccién (Gielen, 2021).

Para los duefios de los recursos, este desequilibrio entre la oferta y la demanda implica
potenciales ingresos adicionales provenientes de sus propios minerales criticos. En un
estudio reciente sobre un subconjunto de minerales clave para la transicidén energética, se
estimé que los paises con estos recursos podrian generar ingresos anuales adicionales de
entre aproximadamente USD 98 OO0 millones y 259 OO0 millones para 2040 (Deutsche
Gesellschaft fur Internationale Zusammenarbeit [Sociedad Alemana para la Cooperacién
Internacional - GIZ], 2023). En vista de estos posibles ingresos adicionales, los Gobiernos
de los paises ricos en minerales estdn revisando sus sistemas de distribucién de beneficios
financieros para asegurar una mayor captacién mediante diversas medidas, como el
aumento de las actividades de extraccion y procesamiento en etapas mds avanzadas de la
cadena de valor.

Si bien los desafios y las oportunidades en la distribucion de los beneficios financieros
durante la extraccién y el procesamiento de minerales criticos no difieren, en esencia, de

los desafios que comiUnmente se encuentran en la recaudacion de los ingresos mineros en
general, si presentan ciertos matices que podrian requerir una investigacién mads exhaustiva.
Pretendemos identificar estos matices en sus caracteristicas clave, asi como los nuevos
desafios y oportunidades que presentan para la regulacion fiscal.

1.2 Ejes tematicos y aspectos emergentes que afectan
la distribucion de beneficios financieros durante la
transicion energética

La posibilidad de obtener ingresos adicionales provenientes de los minerales criticos es

alta, en especial en una etapa donde se prevé que el crecimiento de la demanda supere a la
oferta. Como se destacé anteriormente, el cdlculo del estudio de la GIZ sobre los ingresos
brutos anuales adicionales promedio de una seleccién de minerales criticos muestra que

los valores son significativos (GIZ, 2023).3 Segun estas proyecciones, los Gobiernos podrian
recaudar ingresos adicionales por impuestos y regalias de hasta USD 25 mil millones anuales
en promedio hasta 2040. Es importante destacar que estos ingresos fiscales son pequefios en
comparacion con los provenientes del petréleo y gas —a modo de ejemplo, las exportaciones
netas de crudo solo de Arabia Saudita en 2022 ascendieron a USD 171 mil millones

(Statista, sin fecha, -b)— o con los ingresos de las operaciones mineras existentes, como las
exportaciones globales de minerales y concentrados de cobre que en 2021 alcanzaron los
USD 93 200 millones de ddlares (Solucion Comercial Integrada Mundial, WITS sin fecha). No
obstante, estos posibles ingresos adicionales siguen siendo significativos, especialmente para
los paises de bajos ingresos.

Sin embargo, y como es de esperar, no todos los paises se beneficiaran por igual por
diferentes factores como las diferentes riquezas geoldgicas. Se espera que la mayoria de
estas ganancias en los ingresos fiscales se produzcan en paises de la regién de América

3 Las suposiciones y la metodologia para calcular el potencial de ingresos gubernamentales se detallan
en la Seccién 5 del informe de la GIZ
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Latina y el Caribe (39 %), seguidos por Asia Oriental y el Pacifico (34 %). Se calcula que
Europa, Asia Central y Africa subsahariana generardn cada una aproximadamente el 10 % de
estos ingresos brutos adicionales, mientras que Asia Meridional, el Medio Oriente y Africa del
Norte representardn menos del 1 %.

La distribucién del potencial de ingresos parece correlacionarse con el nivel de desarrollo
econdmico vy las cualidades geoldgicas. Segun el estudio de la GlZ, la mayor parte de

los ingresos se generardn en paises con ingresos altos y medianos, como Australia, Chile,
Perl y Suddfrica (G1Z, 2023). Se espera que solo un 8 % del total de los ingresos brutos
adicionales se dirija hacia paises de ingresos bajos. Entre los paises de bajos ingresos que
se tuvieron en cuenta se encuentran la Republica Democrdtica del Congo (RDC), Guineq,
Madagascar y Zambia.

En gran medida, esto se debe a la proporcién comparativamente menor de reservas
conocidas en los paises de bajos ingresos debido, en parte, a la falta histérica de inversion
para la recopilacion de datos geoldgicos” El andlisis que se realiza en el estudio de la GIZ se
basa en reservas conocidas y en la suposicion implicita de que no se llevardn a cabo nuevas
inversiones significativas para la expansién de reservas en los paises de bajos ingresos, al
menos durante el periodo analizado. También se presume que los regimenes fiscales de los
respectivos paises permanecerdn iguales durante el periodo en cuestion.

FIGURA 1. Distribucidén de los ingresos brutos por regién
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Nota: Cdlculos basados en el escenario de compromisos anunciados (APS, por sus siglas en inglés).
Fuente: GIZ, 2023.

“Hay excepciones para algunos minerales, como ocurre con el cobalto en la Republica Democrdtica del
Congo.
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Por lo tanto, se espera que haya mds inversién en estudios geoldgicos y geofisicos para
identificar las reservas necesarias para satisfacer el crecimiento anticipado de la demanda.
Sin embargo, esta inversion tardard en concretarse. El lapso entre el descubrimiento de

las reservas y el inicio de actividades centrales, como la adquisicion y el desarrollo del

sitio, es tal que la explotacién podria demorar entre 10 y 15 afos. Es crucial considerar esta
situacidn, especialmente al explorar nuevos descubrimientos, para comprender cémo el
enfoque de distribucién de beneficios financieros refleja estas realidades y se ajusta a las
circunstancias cambiantes.

Cuando se analiza desde el punto de vista del PIB de cada region, América Latina, el Caribe
y Africa subsahariana emergen como las regiones que mds se beneficiardn de estos ingresos
adicionales. En Africa subsahariana, los ingresos brutos en juego podrian llegar hasta un 0,75
% del PIB, mientras que para América Latina y el Caribe, podrian generar un aumento en la
produccién econémica equivalente al 1,2 % del PIB actual de la regiéon. Estas potenciales
ganancias adicionales podrian impulsar el PIB en los paises de ingresos mds bajos, sobre
todo si se logra mapear su geologia adecuadamente, siempre y cuando los paises pueden
aprovechar plenamente los potenciales beneficios financieros y econémicos.

El margen de tiempo para que los paises ricos en minerales capitalicen los potenciales
ingresos adicionales es limitado. Se espera que el aumento en la demanda de minerales
criticos genere principalmente importantes inversiones en exploracién y desarrollo para
ampliar las reservas existentes, descubrir nuevas y llevar los minerales econémicamente
recuperables a la fase de produccion. Esto, a su vez, ejercerd presion para que los precios de
los minerales bajen y, por ende, podria afectar los beneficios adicionales que los paises ricos
en minerales pueden obtener de su mineria.

Segun el andlisis de los minerales criticos durante la transicion energética realizado por

la Agencia Internacional de la Energia (IEA), se espera que para alcanzar los objetivos de
emisiones netas cero y satisfacer el aumento previsto de la demanda, que se cree que

serd casi cuatro veces mayor, se necesitard una inversion acumulativa de hasta USD 450
000 millones para poner en marcha nuevos proyectos entre 2022 y 2030 (IEA, 2023). Estas
inversiones suelen tener plazos de ejecucion prolongados y se estima que habrd un déficit de
inversion de hasta USD 230 OO0 millones con respecto a lo requerido durante este periodo.
En consecuencia, los paises pueden perder las ventajas resultantes de la actividad minera

si no cuentan con sistemas de distribucion de beneficios econdémicos preparados para el
incremento de ingresos, aun si las inversiones se concretan en el tiempo estimado y la oferta
por ciertos minerales criticos satisface la demanda.
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FIGURA 2. Precios promedio anuales del litio,> cobre,® niquel’ y grafito8
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Fuente: Adaptado de GlZ, 2023; Statista, sin fecha, -a; Fondo Monetario Internacional, 2023; USGS, 2023.

Aungque es crucial asegurar que los Gobiernos no pierdan oportunidades, también es
fundamental gestionar las expectativas de ingresos, que a veces pueden ser poco realistas y
ejercer presidn para buscar beneficios fiscales insostenibles. Cuando los ciudadanos tienen
expectativas poco realistas sobre los beneficios financieros de las operaciones mineras en
expansion, los Gobiernos corren el riesgo de enfrentar una fuerte presién para imponer cargas
fiscales a las que las empresas realmente no pueden hacer frente. Esto podria obstaculizar
futuras inversiones.

Tanto los Gobiernos como los inversores pueden comunicar de manera mds efectiva

los hechos, los desafios y las oportunidades relacionados con los potenciales ingresos
adicionales en juego, los ventajas y desventajas en relacién con otros factores, como
incentivar el procesamiento en la etapa posterior, y su impacto en las economias locales.
Por ejemplo, existe un gran debate social sobre si el litio y el cobalto son el "nuevo petréleo”
(Stevens, 2021). Las declaraciones de este tipo en los medios han comparado el crecimiento

S USD por tonelada. Precios promedio anuales segun Statista (sin fecha, -a).

6 Precio spot de la London Metal Exchange (LME) para cdtodo grado A, segun régimen CIF en puertos
europeos.

7Precio spot de la London Metal Exchange (LME) para grado fundicién, segun régimen CIF en puertos
europeos.

8 Precio en escamas: valor promedio de las importaciones a EE. UU. (valor en puertos extranjeros) (USGS,
2023).
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econdmico que experimentardn los paises ricos en recursos minerales, a medida que
aumenta la demanda de minerales, con las trayectorias econdmicas de los estados del
Golfo ricos en petrdleo a finales del siglo XX. Sin embargo, esta comparacién es engafiosa,
ya que la economia del litio, el cobalto (y los minerales sélidos en general), asi como los
potenciales ingresos en juego, difieren significativamente en escala de la de los sectores del
petréleo y gas.

Los minerales criticos han servido de puntapié para que los paises ricos en minerales analicen
los beneficios financieros y econémicos de manera mds ampliq, incluida la posibilidad de
retener el valor en las etapas posteriores de la cadena de produccion. El crecimiento en los
minerales criticos ha coincidido con un renovado interés de los paises ricos en minerales

en las actividades de procesamiento que capturan valor en las etapas posteriores de la
cadena de valor minera. Se refleja en elementos de los planes gubernamentales respectivos
tendientes a aumentar la produccidén industrial o fortalecer el contenido local en la mineria,
especialmente mediante servicios auxiliares o promoviendo otros sectores mediante
actividades especificas para el procesamiento del mineral.

La creciente demanda de minerales criticos, especialmente los minerales para la transicion
energética, genera oportunidades para estos paises que van mds alld de la simple extraccion
de ingresos fiscales en el punto inicial de la cadena. La importancia estratégica de los
minerales criticos, especialmente para la transicion energética, sienta las bases para

un cambio en el poder de negociacién de los paises ricos en minerales. En consecuencia,
pueden aumentar la capacidad de procesamiento interno y utilizar los recursos minerales
para fomentar el crecimiento industrial a nivel nacional. Otros factores como la proximidad

a los clientes, los costos de transporte, la infraestructura y la ubicacion de instalaciones
existentes también influirdn en las oportunidades para alcanzar los objetivos relativos a la
creacién de valor.

Estos aspectos no son nuevos para los paises ricos en minerales, especialmente para aquellos
que cuenten con rentas medias-bajas a medias-altas. La The African Mining Vision, por
ejemplo, articuld esfuerzos entre sus miembros para identificar las posibles conexiones que
existen entre las actividades mineras con las actividades de otros sectores, enfocdndose
especialmente en las actividades de estimacion de costo de los minerales extraidos y su
manufactura; al igual que temas de infraestructura que involucren la provision y/o uso de
energiq, logistica, comunicaciones y agua (Unién Africana, 2009). Varios paises han ajustado
(o estdan ajustando) sus marcos politicos y normativos para asegurar mds valor en las etapas
posteriores de la cadena de valor minera. Por ejemplo, la estrategia de litio para Chile implica
desarrollar capacidad de procesamiento en el pais a cambio de incentivos, como el acceso
garantizado al litio crudo a precios acordados (posiblemente mas bajos)?

La seguridad del suministro es cada vez mds importante. Actualmente, las cadenas de
suministro enfrentan una gran presién para diversificarse, lo que podria implicar que las
estrategias tradicionales para atraer inversiones en dreas de extraccion minera (por ejemplo,
datos geoldgicos, condiciones fiscales y comerciales) se deban ajustar a las decisiones
geopoliticas de los grandes paises consumidores. Los paises productores no solo deben

9 En abril de 2023 se anuncié que BYD, un fabricante de vehiculos eléctricos, planea construir una
fdbrica de catodos de litio en la region de Antofagasta (La Republica, 2023). En este sentido, en
Argentina, el grupo minero chino Zijin Mining Co. estd negociando con Camyen, una subsidiaria de la
empresa estatal YPF S A, para construir una planta de conversién de litio en cdtodos destinados a la
fabricacion de baterias para vehiculos eléctricos (Instituto de Ingenieros de Minas del Perd, 2023).
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enfocarse en los factores que afectardn su capacidad para satisfacer la creciente demanda,
sino también considerar los desafios y las oportunidades derivadas de las politicas e
instrumentos que los paises importadores promulgan para manejar sus riesgos de suministro.
Estas politicas incluyen, entre otras, la Ley de Reduccién de la Inflacién de EE.UU. de 2022
(IRA, por sus siglas en inglés), que implementa varios incentivos fiscales para fortalecer la
cadena de suministro de minerales criticos en Estados Unidos. Uno de los mads destacados
es un crédito fiscal para la produccién manufacturera avanzada, dirigido a empresas que
fabrican ciertos componentes elegibles, incluidos los minerales criticos dentro de Estados
Unidos, que luego se venden a terceros.10

Varios de los desafios propios del disefio y administracién de un régimen fiscal minero para
minerales criticos no son nuevos. A medida que el aumento en la demanda de minerales
criticos supera el crecimiento de la oferta y se genera un desequilibrio, luego no es inusual
que los paises ricos en minerales busquen revisar sus términos fiscales para captar la mayor
cantidad de beneficios posible. Segiin una encuesta reciente a empresas mineras, se espera
que este desajuste aumente esta tendencia (Nyer & Marchili, 2021). Los instrumentos fiscales
constituyen la herramienta principal para lograr este objetivo. Es fundamental fortalecer los
regimenes de distribuciéon de los beneficios financieros de la mineria en aquellos paises ricos
en minerales para evitar tomar decisiones que puedan resultar en una tributacion excesiva

o insuficiente.

Es crucial garantizar el cumplimiento de los principios clave en el disefo e implementacion
de los regimenes fiscales. Estos principios se explican detalladamente en el Segundo Pilar
de la Evaluacién del Marco de Politicas Mineras y en el manual «El Futuro de la Tributacion
de los Recursos Naturales» del IGF. Estos documentos abarcan temas como la facilidad de
administracion, la eficiencia econdmica, la oportuna recaudacion de los ingresos fiscales,
la adaptabilidad a los niveles cambiantes de rentabilidad y las condiciones de mercado, la
previsibilidad para los inversores, y la proteccion contra la erosion de la base imponible y el
traslado de beneficios. Cuando estos principios se aplican de manera efectiva, ayudan a
equilibrar la recaudacion y otros objetivos politicos, como el aumento de la capacidad de
procesamiento u otras formas de agregacion de valor en las operaciones mineras.

10 Para los minerales criticos en particular, el crédito equivale al 10 % de los costos en los que incurre la
empresa durante la produccion del mineral.



http://EE.UU

2.0 Como encuadrar los desafios y las
oportunidades emergentes

Los desafios y oportunidades para distribuir los beneficios financieros serdan variados entre

los paises o grupos de paises debido a los diferentes grados de importancia de los minerales
criticos, las variaciones en los precios y en otros aspectos relevantes. En este documento

se toman algunas de estas caracteristicas para enmarcar los desafios y las oportunidades
emergentes que se podrian llegar a enfrentar y las estrategias que se podrian adoptar

para optimizar los beneficios financieros provenientes de los minerales criticos, entre otros
objetivos de las politicas.

A continuacién, se mencionan algunas de estas caracteristicas:

+ Contexto geoldgico: abarca el aumento o declive de la actividad de exploracion, los
tipos de incentivos que se ofrecen para atraer capital de riesgo para esa exploracién,
y la frecuencia con la que se hacen descubrimientos para expandir la base de recursos
y reservas disponibles. También incluye la concentraciéon del mineral critico en los
depdsitos minerales, asi como los recursos y la energia necesarios para aumentar la
actividad exploratoria a medida que se agotan los yacimientos con el tiempo. Ademds,
abarca el tamarfo y la escala de las operaciones mineras, asi como la posibilidad de
expansién o ajustes en la escala a lo largo del tiempo.

+ Capacidad de refinacién y procesamiento: se refiere al nivel de intencién o capacidad
del mercado para refinar y procesar el mineral extraido dentro del pais o la region; la
efectividad del marco normativo para los minerales criticos; si se procesan en el pais;
y las condiciones del mercado que facilitan tales actividades, que tipicamente se
pueden inferir a partir de los indicadores clave de desarrollo del pais.

+ Aspectos econémicos: se refiere al impacto de los indicadores clave de desarrollo,
como la formacion bruta de capital, el consumo de energia per cdpitay el acceso a
la energia per cdpita (incluido el costo), en la produccion, la demanda y la capacidad
de procesamiento de los minerales criticos. También abarca la preparacion necesaria
para satisfacer la creciente demanda de minerales criticos, gestionar de manera
eficiente la volatilidad de los ingresos que acompanard a la fluctuaciéon de los precios,
y retener de manera eficaz los posibles ingresos adicionales derivados del aumento de
la demanda.
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Otra forma util de encuadrar los desafios y las oportunidades derivados de los minerales
criticos es realizar un inventario que incluya los factores que afectan su oferta y demanda.
Estos factores incluyen aspectos geoldgicos, econémicos, de mercado, geopoliticos y
normativos (Ramdoo, en preparacién).




Dado el desajuste previsto entre la oferta y la demanda de minerales criticos y el esperado

aumento de precios resultante, el desafio principal que enfrentan los paises fuente de

estos minerales es que su distribucién de los beneficios financieros no logre ser éptima.
Basicamente, se trata de la posibilidad de que puedan perder una oportunidad temporal para
beneficiarse de los ingresos adicionales. Este riesgo puede manifestarse de diversas formas
que se detallan a continuacién para identificar dreas de interés que puedan dar lugar a
investigaciones adicionales.

3.1 Precios volatiles y poco transparentes de los minerales

Las crecientes fluctuaciones de los precios de los minerales pueden obstaculizar el disefio
y la implementacién de los regimenes fiscales, asi como la administracién de esos ingresos.
La fluctuacion de los precios de los recursos naturales es un problema para los paises en
desarrollo con abundancia en minerales porque suele afectar los ingresos del Gobierno y
podria llevar a una inestabilidad macroecondémica. A su vez, esto podria tener un impacto
negativo en el crecimiento del PIB (Cavalcanti et al., 2011).

Esta fluctuacién no ocurre Unicamente con los minerales criticos, pero se espera que el
desajuste previsto entre el crecimiento de la demanda y el crecimiento de la oferta provoque
que los precios fluctien aiin mds a mediano y largo plazo. Esto se debe a que algunos

paises dominan la produccién y el procesamiento de ciertos minerales criticos, lo que hace
que las cadenas de suministro dependan de sus capacidades de produccion y politicas de
exportacion. Ademds, los precios de los minerales tienden a ser generalmente mas voldtiles
que los precios de los hidrocarburos tradicionales por diversas razones, incluida la opacidad
de las cadenas de suministro, el desfase temporal entre el aumento de la demanda y la
puesta en marcha de nuevos proyectos (por ejemplo, de 4 a 7 afios para el litio y un promedio
de 17 afios para el cobre) ("How to Avoid", 2023), asi como cierto grado de especulacién en los
mercados financieros.
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FIGURA 3. Precios promedio mensuales de minerales y metales (USD/MT)11
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Fuente: Banco Mundial, sin fecha, -b.

Algunos estudios sugieren que los precios de los metales y minerales secundarios son mds
voldtiles que los precios de los productos principales e individuales. Mds del 60 % de los
metales considerados criticos para la transiciéon energética se producen como coproductos o
subproductos. Por ejemplo, el cobalto es un coproducto o subproducto de la mineria de cobre
y niquel (Bellois & Ramdoo, 2023). Por deduccioén, esto podria indicar que los minerales criticos
son mds susceptibles a la fluctuacion de precios que otros minerales. Sin embargo, segun

un estudio de 2016, encontrd que, aunque los subproductos, en promedio, experimentan una
mayor volatilidad de precios que los productos principales, al analizar los precios mensuales
durante una décadq, la evidencia de que los subproductos tienen mayor volatilidad resulté ser
ambigua (Redlinger & Eggert, 2016).

El problema de la volatilidad no es exclusivo de los minerales criticos. No obstante, es un
asunto al que los paises productores deberian prestar especial atencion. Esta cuestion
plantea dos preguntas respecto al disefio del régimen fiscal y la gestion de ingresos,
respectivamente: hasta qué punto el mecanismo de distribucidn de los beneficios financieros
responde a los cambios en la rentabilidad (por ejemplo, si la tasa de regalias cambia en
funcion del precio del mineral) y si existen mecanismos fiscales para minimizar el impacto de
la volatilidad (y si dichas medidas deberian variar segun el mineral, como en el caso de los
minerales criticos).

Los minerales criticos pueden estar subvalorados debido a la falta de transparencia en

los precios. La naturaleza opaca y a veces oligopdlica de algunos mercados de metales,
particularmente de los catalogados como importantes en la transiciéon energética, como la
bauxita y el cobalto, representa un desafio para los Gobiernos que buscan determinar el valor
real de los minerales que comercializan, asi como proyectar ingresos futuros. Por ejemplo, los

11 Observacion: Aluminio: (LME), lingotes primarios de alto grado sin aleacién, con una pureza minima
del 997 %, precio de liquidacién a partir de 2005; anteriormente se utilizaba el precio al contado.
Cobre: (LME), grado estdndar A, cdtodos y barras de alambre, precio de liquidacién fisica. Niquel: (LME),
cdtodos, con una pureza minima del 99,8 %, precio de liquidacion a partir de 2005; anteriormente se
utilizaba precio al contado. Zinc: (LME), alto grado, pureza minima del 9995 %, precio de liquidacion a
partir de abril de 1990; anteriormente se utilizaba para referirse a los precios al contado del zinc de alto
grado especial, con una pureza minima del 99995 %.
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precios del cobalto son menos transparentes que los de otros metales principales (Manley

et al, 2022). Por ejemplo, si bien la London Metal Exchange publica precios para el cobalto,
estos informes tienen un valor limitado ya que la mayoria de los paises exportan hidroxido de
cobalto y otros productos intermedios para los cuales no hay precios fijados de antemano
(Manley et al, 2022). El litio también presenta desafios debido a la falta de transparencia

en la fijacién de precios y a la ausencia de un indice asentado en el mercado. Ademds, la
produccion de litio proviene de un pequeno grupo de empresas. Hasta 2021, solo cuatro
productores controlaban el 85 % del suministro global de litio.12

Los desafios mencionados anteriormente tienen repercusiones sobre la cantidad y el
momento oportuno para obtener aquellos posibles beneficios financieros que podria
recibir un pais rico en minerales. En Readhead et al. (2023) se describen métodos prdcticos
para determinar el precio de los minerales mediante un marco de fijacién de precios de
transferencia, especialmente en situaciones donde la transparencia es limitada.

3.2 Riesgo de sobreoferta

Los precios elevados pueden incentivar la busqueda de sustitutos para ciertos minerales
criticos. Existe el riesgo de que, en un mercado donde se ha realizado una inversién
significativa para aumentar la oferta de minerales criticos, la disponibilidad de sustitutos
pueda ejercer una presién a la baja sobre los precios de estos minerales a medida que los
volumenes de suministro alcanzan y posiblemente superan la demanda. Esta presion sobre los
precios limita la capacidad de acumular beneficios financieros para el pais rico en minerales
que pudo haber invertido recursos para aumentar el suministro.

Los periodos prolongados de altos precios de las materias primas y las preocupaciones
sobre la seguridad del suministro futuro ya son incentivos suficientes para que los inversores
busquen alternativas a algunos minerales criticos. De esta manera, podria reducirse la
demanda futura de algunos de estos minerales y aumentar la demanda de otros que
actualmente se consideran menos "criticos" (IEA, 2021). Por ejemplo, el ion de sodio, el metal
liquido, el sodio-azufre y el ion de zinc se consideran los principales sustitutos del litio

en diversos aspectos del proceso de fabricacién de baterias (Blakemore et al, 2022). La
combinacion de un aumento en la inversidon en minerales criticos y un cambio hacia otros
materiales podria llevar a un exceso de oferta en el mercado de algunos de estos minerales
criticos, especialmente en segmentos especificos donde son necesarios.

También se observa un creciente interés en el papel de los minerales reciclados para cubrir la
demanda futura de minerales criticos. Aunque existe consenso en que los metales reciclados
no eliminardn la demanda de nuevas fuentes minerales, algunos sostienen que sus volimenes
podrian ser significativos. Por ejemplo, el Instituto del Niquel (sin fecha) estima que el 68 %
del niquel disponible en productos de consumo es reciclable.

Por ultimo, los volumenes de minerales criticos requeridos inevitablemente experimentardn
fluctuaciones. Hoy en dia se estdn llevando a cabo investigaciones para desarrollar
tecnologias que reduzcan la cantidad de minerales utilizados para alcanzar los mismos
niveles de eficiencia energética. Por ejemplo, los fabricantes de baterias utilizan menos cobre

12 Estas empresas son SQM de Chile, las estadounidenses FMC Corp y Albemarle Corp que operan
principalmente en Chile y Argentina, y Talison de Australia. Curiosamente, un 49 % de Talison pertenece
a Albemarle y Tiangi Lithium de China, que compra casi toda la produccion de la mina para procesarla
en China (Financial Times, 2023).
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en su proceso de fabricacion ("How to Avoid", 2023). Estas tecnologias influirdn en la cantidad
de minerales criticos necesarios y en los beneficios financieros resultantes para los Gobiernos.
Una disminucién o reduccion de los precios podria afectar negativamente los beneficios
financieros para el duefio del recurso.

Suministro adicional de minerales criticos en caso de que se active la mineria submarina. Se
estima que un drea de 4,5 millones de kilémetros cuadrados en el océano Pacifico oriental
contiene recursos potenciales de nédulos polimetdlicos con aproximadamente 274 millones
de toneladas de niquel y 44 millones de toneladas de cobalto, lo que supera varias veces las
reservas terrestres globales. Ademads, la naturaleza geoldgica de los depdsitos marinos es
tal que se pueden extraer tres o mds metales de un solo sitio para cada uno de los tres tipos
principales de depédsitos de aguas profundas. Existe el riesgo de que la mineria submarina
profunda, tanto en aguas nacionales, dentro de los limites de las fronteras maritimas,

como internacionales, disminuya la necesidad de nuevas explotaciones mineras terrestres
(Hefferman, 2019).

Sin embargo, no se considera que este riesgo sea alto para la distribucién de los beneficios
financieros. La mineria submarina profunda adn estd lejos de ser una realidad comercial

por varias razones, como las grandes preocupaciones sobre sus impactos ambientales.

En julio de 2023, el Gobierno canadiense apoyd la continuacion de la moratoria para la
mineria submarina comercial en dreas fuera de las jurisdicciones nacionales (Global Affairs
Canada, 2023). La Comision Europea también apoya esta moratoria hasta que "se subsanen
adecuadamente las deficiencias cientificas, no surjan efectos perjudiciales de la explotacion
minera y se proteja efectivamente el ambiente marino" (Comisién Europea, 2022, traduccidn
no oficial). Ademds, existen incertidumbres tecnolégicas adicionales relacionadas con la
excavacion de depdsitos en aguas profundas.

3.3 El impacto de los acuerdos financieros alternativos
sobre los ingresos fiscales

Los métodos de financiacion como los acuerdos de producciéon futura (metal streaming) y
de financiacion a través de regalias estdn cobrando popularidad en el sector minero. El metal
streaming se refiere a un acuerdo en el que una empresa (conocida como la «compradora-
prestamista") paga a una empresa minera por adelantado a cambio del derecho a comprar
una parte de la produccién futura de uno o mds metales a un precio predeterminado (Vergara
& Urrutia, 2019). La financiacion a través de regalias es un acuerdo financiero en el cual

una empresa (conocida como la "empresa receptora de regalias") proporciona fondos a

una operacion minera a cambio de un porcentaje de los ingresos generados por la venta de
minerales que la mina produzca. A diferencia de la financiacién por acuerdos de produccion
futura, que implica comprar una parte de los metales, la financiacion mediante regalias
implica una participacion en los ingresos totales que genere el proyecto minero.

Estas formas de financiacion suelen centrarse en los subproductos de las operaciones
principales de las mineras (como los subproductos de metales preciosos en metales base,
véase McLean & Page, 2016), que son una fuente significativa de minerales criticos (véase
Bellois & Ramdoo, 2023; Gobierno del Reino Unido, 2023). Es probable que la adopcién de
estos enfoques aumente dado que hay una gran necesidad de financiacién para invertir en
minerales criticos. Tras analizar 12 metales, se estima que es probable que la financiacién
contra produccién futura y la financiacion contra regalias generen USD 1,4 billones en
ingresos secundarios para las empresas para el afio 2030 (Mareels et al,, 2021).
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Para muchos Gobiernos, estos métodos de financiacién son relativamente nuevos. Hay varios
aspectos a considerar. Algunos de estos aspectos no son necesariamente exclusivos de estas
formas de financiacién:

+ lafalta de pautas legislativas claras sobre si las transacciones propias de los
acuerdos de produccién futura (metal streaming) o acuerdos de regalias se deben
tratar como una deuda a efectos fiscales vy, por lo tanto, si estdn o no sujetas a
retenciones;

« lafalta de transparencia en los acuerdos financieros, especificamente en como se
determina el precio del mineral y el efecto indirecto en los ingresos gubernamentales.
En los acuerdos de financiacién de produccion futura, la empresa tiene el derecho a
comprar una parte de la produccién de la mina a un precio con descuento a cambio
de proporcionar financiacién por adelantado. Aunque este intercambio puede ser
necesario y estar justificado desde el punto de vista de la empresa minera, el pais
productor podria estar preocupado por la posibilidad de que este acuerdo resulte en
una disminucidn de los ingresos gubernamentales, segun cémo se determinen los
impuestos y las regalias.

+ elriesgo de abuso en la fijaciéon de los precios de transferencia, especificamente
la subvaloracién, silas empresas mineras y la compradora-financista estdn
relacionadas;

« lareduccién artificial de los ingresos corporativos a través de la erosion de la base
imponible y el traslado de beneficios (BEPS), por ejemplo, cuando las compradoras-
financistas que utilizan jurisdicciones con una carga tributaria menor para desviar
ganancias lejos del pais donde se encuentra la mina.

La financiacién de proyectos mineros no es un riesgo nuevo para la base imponible. Las
deducciones excesivas de intereses son la fuente mds significativa de BEPS en el sector
(Devlin, 2018). Sin embargo, el aumento en el uso de acuerdos financieros alternativos,
como la financiacién de produccién futura (metal streaming) y la financiacion mediante
regalias, combinado con la relativa inexperiencia de los responsables de politicas y las
administraciones fiscales en este tipo de transacciones, podria suponer un desafio para la
recaudacién de ingresos.

3.4 Beneficio comunitario limitado a pesar del aumento en
la demanda de minerales criticos

La extraccion de recursos naturales ha estado histéricamente vinculada con conflictos
sociales en diversos grados de correlacion y/o causalidad. Muchas operaciones mineras
nuevas y propuestas para minerales criticos no estdn necesariamente exentas del potencial
de tales conflictos. Un sondeo realizado en 2022 reveld que el 54 % de los minerales criticos
estdn ubicados en territorios indigenas o en sus cercanias (Owen et al, 2022). Este desafio se
materializé en San Salvador, capital de la provincia argentina de Jujuy, donde comunidades
indigenas y organizaciones sociales exigieron la suspension de todos los proyectos de litio en
la provincia (Verma, 2023).

Por lo tanto, otra consideracion importante es como garantizar que los beneficios fiscales
vuelvan a las comunidades locales y las incluyan de manera mds directa. El manual «El
Futuro de la Tributacion de los Recursos Naturales» del IGF analiza de qué manera podrian
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beneficiarse financieramente de las operaciones mineras. Una de las ideas propuestas es

un impuesto sobre los ingresos para desarrollo. Muchos paises cuentan con mecanismos

con mecanismos establecidos para la distribucion de beneficios, como los fondos para
desarrollo de la comunidad, y no tienen la necesidad de duplicar sus esfuerzos. No obstante,
las probabilidades de un aumento en las operaciones mineras cerca de comunidades locales y
las expectativas publicas elevadas demandan una mayor atencién por parte de los Gobiernos
en el disefo e implementacion de mecanismos para que las comunidades participen de los
beneficios de la era de los minerales criticos.

3.5 Impacto de la fijacion de precios del carbono sobre los
ingresos mineros

Otro aspecto para tener en cuenta es el posible impacto en los costos de acceso a ciertos
mercados importadores debido a los mecanismos de fijacion de precios del carbono, como
el mecanismo de ajuste transfronterizo para carbono (MAFC) de la Unién Europea. Canadd,
Reino Unido y Estados Unidos estdn analizando medidas similares.13 Este tipo de aranceles al
carbono establecen un impuesto adicional sobre las importaciones basado en las emisiones
de didxido de carbono estimadas durante el proceso de produccidn, en especial durante

el procesamiento de los minerales1* Si bien el MAFC de la Unién Europea no apunta a las
materias primas, los paises que desean exportar minerales con algun nivel de valor agregado
en el procesamiento pueden quedar dentro del dmbito de su aplicacién vy, posiblemente,
medidas similares en el futuro. Por consiguiente, los paises que procuren sacar ventaja del
aumento anticipado en la demanda de minerales criticos deben incluir este costo adicional
para acceder a algunos mercados externos.

Se afirma que el MAFC aumenta el potencial de empeorar la situacién de los paises con
abundancia de minerales que exportan los materiales afectados a la Unién Europea (u otros
paises que pueden adoptar tales mecanismos) a menos que introduzcan precios sobre el
carbono iguales a los de la Unién Europea.

El riesgo general en ese sentido es bajo. Segun el Panel de Fijacién de Precios del Carbono
del Banco Mundial, muchos de estos paises son de bajos ingresos que en la actualidad no
estdn considerando medidas de fijacién del precio del carbono (Banco Mundidal, s.f. a.). El
nivel de tributacion sobre el carbono seria bajo. Dicho esto, introducir la fijacién de precios
del carbono en paises con abundancia de minerales ayudaria a reducir o, en algunos casos,
eliminaria los pagos en virtud del MAFC.

3.6 Resumen de los desafios

En las subsecciones anteriores, se han destacado diversos desafios que los paises deben
tener en cuenta a la hora de revisar la aplicaciéon de sistemas de distribucién de beneficios
financieros provenientes los minerales criticos. Algunos de estos factores son nuevos y
estdn mds relacionados con los minerales criticos (como la posible inclusién de minerales
submarinos junto con el suministro de minerales terrestres). Otros factores resultan siendo
cuestiones antiguas, por ejemplo, la dificultad de predecir los ciclos de oferta y demanda
a futuro, asi como la dificultad de gestionar los riesgos ambientales asociados a la

13Véase Capitulo 11 de Readhead et al. (2023).
14 Para mds informacién sobre el funcionamiento del MAFC, véase Gore et al. (2021).
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mineria. Estos desafios se han presentado de manera general para fundamentar nuevas
investigaciones sobre la manera como estos podrian afectar, a nivel individual o colectivo, el
disefio de sistemas de distribucién de beneficios financieros para obtener un mejor valor para
los propietarios de los recursos.
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A medida que aumenta la demanda de minerales criticos y se espera un incremento en

la concesion de licencias, algunos paises productores tienen la oportunidad de revisar
cémo obtienen beneficios financieros de la extraccion de minerales. Eso estd llevando a
algunos paises a replantearse sus politicas fiscales generales, dadas las oportunidades
que podrian surgir del desajuste entre la oferta y la demanda. A continuacién, se analizan
esas oportunidades.

4.1 Reevaluar el papel del Estado en la distribucion de
beneficios financieros de la mineria

La creciente importancia estratégica y econdmica de los minerales criticos estd cambiando
el poder de negociacion de los paises con abundancia en estos recursos, brinddndole la
oportunidad a sus Gobiernos de capitalizar ain mds los beneficios del sector minero. Estas
oportunidades implican una mayor participacién estatal en el sector. No se trata de una
consideracién nueva para el sector en general, aunque no sea una prdctica tan habitual como
en otros sectores extractivos, como el petrdleo y el gas. Dado que la transicién energética
requiere volimenes sin precedentes de minerales criticos para tecnologias de energias
renovables—y como se espera que esta demanda cree un desequilibrio de la oferta a corto
o mediano plazo—el aumento de precio esperado para estos minerales podria representar
un cambio en el equilibrio del poder hacia los paises con abundancia de minerales. Es
probable que este cambio se refleje como disefian o redisefian los sistemas de distribucién
de beneficios financieros. Una participacién mds activa del Estado es una de esas
probabilidades.

En algunas jurisdicciones, garantizar el suministro de minerales criticos estd considerado
como una cuestion de seguridad nacional (tanto en términos de seguridad de suministro

y en el sentido militar, como se afirma en la Estrategia de minerales criticos del Gobierno
britdnico de 2023), que exige una mayor supervision del Estado, incluso en paises productores,
tanto para garantizar mds ingresos para el Estado como para controlar mds de cerca la
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gobernanza de la cadena de abastecimiento. Se afirma que las empresas estatales en
operaciones mineras nacionales se estdn convirtiendo en una propuesta cada vez mds
atractiva debido al mayor interés en el sector. Los argumentos en este sentido sugieren que
las empresas subvencionadas “pueden operar globalmente con mayor agilidad, con menores
mdrgenes y con plazos de inversion mds largos, lo cual genera una desventaja para quienes
no estdn subsidiados” (Gobierno britdnico, 2023, traduccion no oficial). Sin embargo, segin

se argumento en el manual del IGF El futuro de la tributacién de los recursos naturales (2023),
los Estados deben considerar detenidamente los beneficios y desafios de los enfoques de la
distribucion de beneficios financieros.

Algunos paises ya comenzaron a implementar estas y otras politicas que amplian el papel
del Estado en la distribucion de beneficios financieros obtenidos de las operaciones
mineras, anticipdndose al creciente interés en minerales criticos. Por ejemplo, algunos paises
latinoamericanos utilizan empresas mineras estatales —como Codelco (cobre) en Chile y
LitioMX (litio) en México— para la extraccién de minerales criticos. Otros paises, como Brasil,
han revisado la participacién gubernamental en el capital de las empresas nacionales de
recursos, por ejemplo, mediante la retencién de acciones especiales en Vale, que le otorgan
derechos especiales relacionados con la estrategia empresarial. Paises como México (que
estdn en el puesto numero 10 en las reservas de litio) han llegado incluso a nacionalizar sus
recursos de litio para incrementar su participacién en los ingresos. Varios paises africanos
también estdn adquiriendo una mayor participacién en proyectos mineros relacionados con
minerales criticos.

Sin embargo, cabe sefalar que una mayor participacion del Estado exige salvaguardias mas
estrictas para supervisar y dirigir la gestion gubernamental de los recursos que provienen
del sector, asi como también de los vehiculos que se utilizan para acceder a esos ingresos.
También es importante sefialar que, si una mayor participacion estatal estd mal disefiada

o mal implementada, podria dar lugar a consecuencias negativas imprevistas, entre las

que se encuentran la corrupcidn, la ineficiencia operativa y efectos sobre la confianza de
los inversores, que podrian desalentar las inversiones en la fase inicial de exploracion. Por
ejemplo, la Iniciativa para la Transparencia de las Industrias Extractivas (2023) proporciona
lineamientos claros sobre la conducta de las empresas estatales del sector. El Natural
Resource Governance Institute (2015) también ofrece algunos lineamientos sobre el papel del
Estado, al igual que Marcel (2006).

4.2 Aumentar los beneficios financieros y economicos
al agregar valor

Es posible que las economias en desarrollo con recursos minerales criticos tengan la
oportunidad de aumentar sus beneficios financieros al consolidar o mejorar su capacidad
de procesamiento en etapas posteriores de produccién. El valor agregado nacional tiene el
potencial de generar mds empleos y un aumento en la recaudacién impositiva y también en
el PBI de un pais. Los productos refinados en el pais —sujetos a varias condiciones como

el costo de la electricidad y del transporte disponible y demds infraestructura logistica—
podrian también reducir los costos de insumos para infraestructura y desarrollo industrial,
proporcionar empleos de calidad en manufactura y estimular el desarrollo del sector de
servicios en las comunidades receptoras.

18



Problemas de Distribucidon de Beneficios Econdmicos en la extraccién de Minerales Criticos:
Desafios y oportunidades para los paises productores

Ademads, los paises podrian tener la oportunidad de fomentar la inversion en actividades
mineras de mayor refinamiento y produccion, por ejemplo, eximiendo de impuestos
relacionados con la importacién de bienes de capital y los insumos industriales especificos
de las refinerias y las infraestructuras asociadas, algo que ya es una prdctica difundida. Los
paises con abundantes minerales tienen un margen para incentivar con cautela la inversion
en infraestructura con medidas especificas de politica industrial. El aumento de la demanda
de minerales criticos les ofrece una oportunidad para fijar el valor a nivel nacional, y en ese
sentido se pueden utilizar las herramientas fiscales —que, sin duda, ya se han utilizado—.
Algunas pueden ser restricciones a las exportaciones, deducciones por inversiones y tasas
de regalias aplicadas al procesamiento de minerales (véase Cuadro 1) y que han tenido
diferentes resultados en su implementacion.15

CUADRO 1. POLITICAS PARA INCREMENTAR EL VALOR AGREGADD

+ Restricciones a las exportaciones: limitar la cantidad o el valor de las exportaciones
de minerales para fomentar el procesamiento y el tratamiento nacional, utilizando
herramientas como los cupos a las exportaciones, prohibiciones o aranceles sobre
minerales no procesados (por ejemplo, Indonesia).

« Deducciones por inversiones / créditos: destinados a atraer o retener inversiones
en el tratamiento de minerales, que en general tienen el objetivo de reducir los
costos del capital y a utilizar herramientas, como deducciones o créditos y ajustes
contables como la depreciacién acelerada (por ejemplo, Namibia).

- Tasas de regalias variables relacionadas con el tratamiento de minerales: ajustar las
tasas de regalias en funcién de un determinado grado o umbral de valor agregado
en la operacion minera, a través de medios como regalias mds altas impuestas
sobre |la exportacién de minerales sin procesar y menores regalias aplicadas a los
productos procesados o tratados (por ejemplo, Mongolia).

Invertir en la capacidad de operaciones de mayor refinacién y tratamiento en los paises

de origen también puede servir a los intereses de los paises que comercializan minerales
criticos, ya que asi se diversificarian las cadenas de valor, que hoy son limitadas. China es
actualmente la refineria mundial de minerales criticos (Hendrix, 2022). Representa dos tercios
de la capacidad mundial de refinacion y de fundicién del aluminio, el 80 % de refinacion del
litio, dos tercios del cobalto, mds del 80 % de la produccion y refinacion del grafito y gran
parte de la capacidad de refinacion de muchos otros minerales (USGS, 2023).

15 La Guia para Gobiernos del IGF: Politicas de contenido local (Cosbey & Ramdoo, 2018) destaca varios
casos de estudio en este sentido.
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FIGURA 4. Elevada concentracién de la capacidad de procesamiento en
unos pocos paises
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Fuente: Diagrama del autor basado en los datos extraidos de la Agencia Internacional de Energias
Renovables, 2023.

Aunque las disposiciones sobre la energia renovable de la IRA y otras iniciativas politicas
apuntan a reducir la posicién dominante de China en el litio y materiales para energia solar,

la capacidad de procesamiento de Estados Unidos se ubica muy por detrds de la del pais
asidtico, al igual que la capacidad de procesamiento en la Unién Europea y las economias
avanzadas de Asia (Hendrix, 2022). Por lo tanto, algunos Gobiernos y el sector privado tienen
motivos claros relacionados con la energia y la seguridad nacional para favorecer el desarrollo
de la capacidad de refinaciéon y procesamiento fuera de China. Para capturar mayores
mdrgenes de ingresos provenientes del aumento de la demanda de minerales criticos, algunos
paises tienen la oportunidad de desarrollar cadenas de valor minero y favorecer la expansién
de actividades de tratamiento dentro de sus jurisdicciones, como en India (véase Cuadro 2).

El Cuadro 2 destaca uno de varios ejemplos de paises que desean posicionarse mds adelante
en la cadena de valor de minerales criticos, sean o no productores. Resulta instructivo para
paises con abundancia en minerales que tal vez no poseen minerales criticos especificos pero
que, sin embargo, podrian considerar fomentar la inversidén en sectores de procesamiento o
fabricacion similares que utilizan minerales criticos como materia prima como parte de una
estrategia industrial planificada con atencidn.
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CUADRO 2. ENFOCANDONOS EN INDIA: EL POTENCIAL DE INDIAEN LA FASE

INTERMEDIA DE PRODUCCION DE BATERIAS

El Gobierno de India ha manifestado su intencion estratégica de incrementar la
produccidén de fabricacion de celdas de baterias mediante una politica industrial naciondl,
el Plan de incentivos vinculados a la produccién de baterias quimicas avanzadas. La
adopcion de vehiculos eléctricos avanza a paso firme en India, apoyado por politicas
favorables, que aumentan el interés de los consumidores, y aumentos en los costos de

los combustibles. El interés de los inversores también estd creciendo y las empresas de
movilidad eléctrica con sede en India recibirdan 1200 millones de ddlares de financiacién
en 2022, casi el doble que en 2021 (OliverWyman, 2021).

En este contexto, India se perfila como un jugador emergente en la industria de las
baterias. Sin embargo, si el Gobierno puede incrementar su presencia en dreas especificas
de la cadena de suministro, como el procesamiento de minerales y la produccion de
cdtodos, se podria obtener mds valor (Moerenhout et al., 2023). Existe una oportunidad
especifica en la fabricacién de cdtodos, donde los minerales representan un componente
fundamental en el costo. Por ello, India tiene un imperativo estratégico de desarrollar
capacidades de procesamiento de minerales. Esta oportunidad podria materializarse
apoyando a las empresas para que localicen otros aspectos de la cadena de suministro
de fabricacion de baterias, como el procesamiento de minerales, cdtodos y dnodos.

Los paises ricos en minerales también podrian promover una mayor colaboracién para crear
centros regionales de procesamiento y fabricacién de minerales criticos, que ayudarian a las
naciones a combinar recursos financieros, compartir informacién y habilidades y repartir los
desafios. Zambia y la Republica Democrdtica del Congo dieron un importante paso en esa
direccion en abril de 2022 al celebrar un acuerdo de cooperacion para fomentar el desarrollo
de una cadena de valor de baterias. Como parte de una mayor colaboracion regional, los
paises pueden explorar oportunidades para armonizar sus regimenes fiscales y asi frenar la
competencia fiscal perjudicial. La creciente demanda de minerales criticos y el gran interés
de los paises comercializadores por garantizar el suministro futuro pueden crear la voluntad
politica y la urgencia necesarias para que las regiones colaboren en estas cuestiones.

4.3 Repensar el uso de incentivos fiscales como una
herramienta de promaocidn de las inversiones

La creciente demanda de minerales criticos, que podria hacer que los paises productores
tengan mds poder de negociacién que antes, podria ofrecer una oportunidad para
replantearse el uso de los incentivos fiscales como herramienta de promocion de las
inversiones. Durante mucho tiempo, los incentivos fiscales excesivamente generosos y mal
orientados han sido una fuente de pérdida de ingresos fiscales provenientes del sector
minero (Readhead, 2018).1¢ La introduccidn del impuesto minimo global (GloBE) de 2024 da
un impulso extra para que los paises reconsideren el uso de incentivos fiscales (Christians
et al.,, 2022).

16 Consulte el sitio web del IGF otras publicaciones sobre incentivos fiscales en mineria: https://www.
igfmining.org/beps/current-topics/tax-incentives/
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Las normas GloBE exigirdn que las empresas multinacionales con una facturacién anual igual
o superior a 750 millones de euros paguen una tasa impositiva efectiva de por lo menos el

15 % en cada jurisdiccion donde operan. Eso significard que algunos de los incentivos fiscales
—en especial los que se basan en los beneficios, como la exencién de impuestos por un
periodo limitado— se volverdn redundantes. Eso se debe a que las deducciones impositivas
que las empresas multinacionales reciben en una jurisdiccion seguirdn siendo pagaderas

en otra jurisdiccion que implemente las normas GloBE cuando la deducciéon impositiva
reduzca la tasa impositiva efectiva de esa multinacional por debajo del 15 %. Los paises

con multinacionales que facturan mds de 20.000 euros y una rentabilidad superior al 10 %
deberdn pensar detenidamente en qué medida continuardn utilizando incentivos fiscales para
promover la inversion en el sector minero.

Por ultimo, si bien en el pasado se utilizaron incentivos mayormente para alentar inversiones
en la extraccién de minerales (la parte inicial del negocio), podria ser un buen momento para
que los paises piensen mds en incentivar el procesamiento o el valor agregado de una manera
mds amplia. Chile ya estd utilizando incentivos basados en el desempefio para mejorar la
capacidad de procesamiento en litio, por ejemplo (Gobierno de Chile, 2023). Como todas

las decisiones relacionadas con el uso de incentivos, deben basarse en modelos financieros
sélidos que respalden la toma de decisiones sobre si se necesitan incentivos, conforme a

los acuerdos de inversién existentes, y en qué forma. También es importante la coordinacion
interinstitucional, sobre todo si se tiene en cuenta que los minerales criticos tienen
implicancias significativas en diferentes departamentos gubernamentales.

4.4 Desarrollar nuevos flujos de ingresos a partir de
la produccion de coproductos y subproductos, y del
procesamiento de relaves mineros

La mayor parte de los minerales criticos suelen ser subproductos o coproductos de otros
metales basel” El cobalto, por ejemplo, es con frecuencia un subproducto de la extraccién
de niquel y cobre. La produccién de metales base a menudo genera mayores ingresos y
tendrd influencia en la produccion de minerales criticos. Para ilustrar este punto, las nuevas
inversiones en cobalto han estado mds estrechamente vinculadas a las dindmicas y al
desempeno de mercado del cobre que al del cobalto. Por lo tanto, las respuestas para el
suministro de metales como el cobalto, el iridio y telurio estdn indirectamente influenciadas
por los aumentos de precio del cobre debido a la naturaleza particular de ser un subproducto
(Nassar et al,, 2015).

Sin embargo, la relacién entre los subproductos y su metal principal no siempre es tan directa.
El telurio, que se utiliza en la produccién de paneles solares, es un subproducto del cobre,

mds del 90 % de su produccién proviene del proceso de refinacién del cobre (Rietveld et

al, 2019). En esta situacion, la demanda de mercado del telurio no afecta las capacidades

de produccién y de procesamiento del cobre, pero el mercado del cobre tiene una influencia
directa sobre la cantidad de telurio disponible (Bellois & Ramdoo, 2023).

17Véase Bellois & Ramdoo (2023) para mds informaciéon sobre ejemplos y la diferencia entre productos y
subproductos.
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Los paises tienen un margen para abordar el tratamiento de los coproductos y subproductos,
mds concretamente en el marco de su politica fiscal. Es posible que la legislacién sobre
regalias e impuestos no especifique con claridad qué son subproductos o coproductos, y eso
genere interrogantes sobre si estdn sujetos a impuestos, asi como también oportunidades
para ajustar la incidencia de la carga fiscal a lo largo de la cadena de valor. También

es necesario analizar si el mineral estd lo suficientemente concentrado como para ser
econdmicamente rentable, ya que esto determinard si la empresa minera efectivamente
recibe un ingreso. Por ultimo, algunos paises aplican diferentes tipos de impuestos a los
minerales producidos como subproductos.18 El manual E/ futuro de la tributacién de los
recursos naturales sugiere que puede existir un margen para aplicar una tasa de regalias
variables mds elevada a los subproductos porque, en general, no siguen el ciclo de costos de
la industria minera (Readhead et al, 2023).

Los avances en tecnologias mineras y la disminucién de las leyes minerales los yacimientos
primarios han generado un mayor interés en el reprocesamiento de relaves mineros, como
una fuente secundaria de algunos minerales criticos. Reprocesar los contenidos de los
relaves mineros puede extender la vida de las operaciones mineras existentes o —en casos
donde estas hayan cesado—se pueden transformar en pequefias operaciones mineras
independientes. Eso puede aumentar la resiliencia y la competitividad del sector en especial
ante la creciente demanda, escasez y volatilidad de los precios de las materias primas.

18 La Republica Democrdtica del Congo, por ejemplo, ha establecido una lista de "minerales estratégicos"
que incluye al cobalto y al coltdn. Estos se grabardn a una tasa superior del 10 %, en comparacién con
otros minerales que se graban al 3,5 %. En comparacion, Australia Occidente histéricamente ha aplicado
una tasa mds baja al cobre, al cobalto y a la plata que se venden como subproductos, y el aumento de la
demanda de minerales criticos puede crear una oportunidad para que se revisen esas tasas fijas.
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Los Gobiernos que desean beneficiarse financieramente del aumento en la demanda de

minerales criticos primero deben evaluar la magnitud de los ingresos en juego, identificar y
clasificar los minerales que se consideran criticos segun su contexto y objetivos politicos,
dentro de un marco mds amplio de definicién de la criticidad. Estos paises también deberdn
identificar cudles son las oportunidades y los riesgos que enfrentan a lo largo de las
cadenas mundiales de suministro, y definir las politicas fiscales que mejor se adapten a sus
objetivos industriales y de produccion, mientras se adhieren a los principios que supone una
gobernanza fiscal sélida.

Los desafios y las oportunidades que se presentan en este documento se pueden desarrollar
en detalle, ya sea de manera individual o dentro del marco establecido en la Seccién 2. Estos
desafios y oportunidades variardn segun el contexto de cada pais. Sin embargo, los une un
hilo conductor comun de optimizacion: la necesidad de maximizar los beneficios financieros
derivados de las nuevas oportunidades creadas, conforme a las restricciones que resultan ser
Unicas en su magnitud y alcance para cada pais.

Hemos iniciado una serie de conversaciones con paises en desarrollo que cuentan

con abundancia de minerales para asegurarnos de que las cuestiones sefialadas sean
representativas de sus preocupaciones. Estos didlogos nos permitirdn tener un conocimiento
mds acabado de sus prioridades y de la direccién estratégica de una amplia gama de
cuestiones sobre minerales criticos. Nuestra intencion es desarrollar una investigacion y
pautas mds detalladas sobre cuestiones especificas incluidas en la nota, y serd un placer
contar con aportes y colaboracion en este proceso. Por ejemplo, revisaremos las normas

de distribucién de beneficios financieros y las prdcticas para agregar valor a los minerales
dentro de cada pais, con foco en los minerales criticos, y examinaremos los riesgos y
acciones de mitigacion desde el punto de vista de la aplicacion de politicas.
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