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RESUMEN

El articulo tiene como principal objetivo analizar la precision de los instrumentos fiscales implemen-
tados en la politica fiscal minera del Per(i durante el singular incremento del precio de los metales
del perfodo 2003-2012. Para tal efecto, se evalla la politica fiscal minera de los gobiernos que se
sucedieron durante dicha década de bonanza. Se concluye que los instrumentos de politica fiscal
que se aplicaron no fueron los més eficaces para asegurar una dptima apropiacién de la renta
minera por parte del Estado. Ello conduce a proponer dos instrumentos alternativos: las regalias
ad valorem y el impuesto sobre las rentas de recursos naturales.
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ABSTRACT
This paper’s main objective is to analyze the accuracy of the fiscal instruments implemented in
Peru’s mining fiscal policy during the particular increase in the metals’ prices from 2003 to 2012.
For this purpose, the mining fiscal policies of the successive governments during such decade of
prosperity were evaluated. It is concluded that the fiscal policy instruments applied were not the
most effective to ensure an optimal appropriation by the State of the mining income. This leads to
the proposal of two alternative instruments: ad valorem royalties and income tax on natural resources.
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RESUMO

Este artigo tem como principal objetivo analisar a exatidao dos instrumentos fiscais implantados
na politica fiscal do setor mineral do Peru, durante o singular aumento do preco dos metais entre
2003 e 2012. Para isso, avalia-se a politica fiscal do setor mineral dos governos durante essa década
de prosperidade. Conclui-se que os instrumentos de politica fiscal que foram aplicados nao foram
os mais eficazes para garantir uma tima apropriagao da renda mineradora por parte do Estado.
Isso nos conduz a propor dois instrumentos alternativos: as regalias ad valorem e o imposto sobre
as rendas de recursos naturais.
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Politica fiscal minera en un contexto de ganancias extraordinarias: el caso del Perg 2000-2016

INTRODUCCION

En América Latina, el ciclo expansivo del precio de los commodities inaugurado en los
primeros anos del presente siglo, impulsé procesos de crecimiento socio-econémico
que se sostuvieron, en buena medida, en los elevados ingresos fiscales vinculados
a las ganancias extraordinarias obtenidas en la explotacién de recursos naturales
no renovables. Sin embargo, su agotamiento hacia 2012-2013 trajo consigo una
desaceleracién del Producto Interno Bruto (PIB) y la caida de la recaudacion, lo
que recuerda una leccién que no se ha terminado de aprender: la politica fiscal se
vuelve vulnerable e inestable cuando se sustenta, principalmente, en ingresos que
se originan en la exportacion de materias primas.

En el caso del alza del precio de los metales, tan importante como dicha cons-
tatacion lo es el preguntarse si durante la década del boom minero (2003-2012) se
recaudd todo lo que debfa recaudarse. El Pert constituye un buen estudio de caso
para responder a esta interrogante, a saber, si la politica fiscal minera fue la més
adecuada para la apropiacién éptima de la renta minera durante dicho perfodo, tema
que se constituye en el principal objetivo de este articulo. Segtin Torres (2018, p.3),
“en los aros de mayor efervescencia del boom minero, la mineria metdlica aporto mds del 60 %
de las exportaciones [totales del pais] y contribuyd con poco mds del 50 % del impuesto” que
grava las utilidades empresariales.

En los ultimos diez afios, en el Per( se han venido publicando investigaciones
que han tenido como principal preocupacién el anélisis del referido boom minero:
Cooperaccién (2009, 2007), Torres (2013), Mendoza y De Echave (2016), entre otras
publicaciones. Estos trabajos se han concentrado principalmente en la magnitud
de las ganancias extraordinarias y en la distribucién de la renta generada (canon y
regalias principalmente) entre los distintos niveles de gobierno y las poblaciones
vecinas a la explotacién minera. Sin embargo, no se ha insistido lo suficiente en la
idoneidad de las politicas fiscales que se implementaron para una dptima apropiacion
de la renta minera por parte del Estado. En esta linea de reflexién, en la presente
investigacion, se analiza la eficacia de la politica fiscal minera que se aplicd en
el PerG durante la década 2003-2012, cuando el sector minero obtuvo ganancias
extraordinarias debido al alza sostenida del precio de los metales. Se evalta la
precision de los instrumentos fiscales implementados por los tres gobiernos que se
sucedieron en el Pert durante dicho perfodo, lo cual sirve de sustento para proponer
la aplicacién de dos instrumentos fiscales alternativos: la regalia minera ad valorem
y el impuesto sobre las rentas de recursos naturales.

El articulo se organiza en seis secciones, ademés de la introduccidén. La primera
analiza el marco tedrico de la politica fiscal vinculada a los recursos naturales no
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renovables; la segunda estima la magnitud de los ingresos extraordinarios que obtuvo
la minerfa peruana; la tercera analiza los instrumentos de politica fiscal implemen-
tados para la captacién éptima de la renta minera; la cuarta evalda la precisién de
dichos instrumentos; la quinta, propone el uso de instrumentos fiscales alternativos;
en la sexta seccidn se exponen las principales conclusiones de la investigacion.

1. MARCO TEORICO

El renovado interés en el estudio de la politica fiscal y su relacién con la renta
generada en los sectores que explotan recursos naturales no renovables se justifica
por dos hechos principales. Por un lado, en no pocos paises, particularmente en
América Latina, los ingresos fiscales derivados de los recursos naturales juegan un
rol importante en su desenvolvimiento socioecondmico. Por otro lado, el precio
internacional de las materias primas alcanzd niveles sin precedentes durante la
década 2003-2012, lo que se tradujo en la obtencién de ganancias extraordinarias
en dichos sectores (metales e hidrocarburos en particular), y en un singular aumento
de los ingresos fiscales.

En este contexto, resulta pertinente preguntarse si los ingresos fiscales recauda-
dos por las administraciones tributarias (AATT) de la regién durante dicho periodo
alcanzaron un nivel éptimo, y si ello no fue asi, qué motivé este resultado. La bus-
queda de una respuesta a este interrogante nos conduce al analisis de un tema que,
durante el presente siglo, ha renovado la atencién de la literatura especializada en el
estudio del binomio politica fiscal-recursos naturales no renovables'. Nos referimos
a cémo lograr una dptima participacion del Estado en la renta? proveniente de estas
industrias extractivas® (government take), sin desalentar la inversién privada. En esta
linea de reflexién pueden mencionarse, entre otros, los siguientes trabajos: Banco
Interamericano de Desarrollo (BID, 2013), Boadway y Keen (2014), Garnaut (2010),
Gbémez, Jiménez y Moran (2015), Guj (2012), Guj et al. (2013), Land (2008).

1.1. Instrumentos fiscales para capturar la renta de las industrias extractivas

Los ingresos fiscales vinculados a los recursos naturales no renovables se recaudan
a partir de instrumentos que pueden ser clasificados en tributarios y no tributarios.
Segln el BID (2013, p.274), entre los primeros estén los impuestos que gravan las

' La funcién que cumplen las AATT —claro esté— coadyuva de manera importante a responder el
interrogante arriba planteado, sin embargo, no es el objetivo de la presente investigacion profundizar
en este tema.

2 En concordancia con el FMI (2012, p. 9), por renta se entiende “el excedente de los ingresos menos los costos
de produccion, incluidos los costos de exploracion y desarrollo, asi como la tasa de retorno normal del capital”.

*  Mineria, petréleo y gas.
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utilidades obtenidas por las empresas (en adelante, impuesto sobre sociedades),
“las retenciones, los impuestos progresivos sobre las ganancias, los impuestos sobre los beneficios
inesperados o extraordinarios y los impuestos a las exportaciones”. Entre los no tributarios
se cuentan: las regalfas (royalties), “las tarifas y los pagos por derechos de prospeccion, los
contratos de produccion compartida y servicios, y los ingresos por la participacion del Estado
en la propiedad” de los recursos extraidos (incluye “los dividendos y transferencias de las
empresas de petréleo nacionales”). Sin embargo, esta amigable clasificacién esconde
un bosque enmaranado de esquemas impositivos. En efecto, los instrumentos
fiscales aplicados a la industria de recursos naturales no renovables han ganado en
diversificacién y complejidad durante las tGltimas décadas. Segin Gémez, Jiménez, y
Moran (2015, p.15), “impuestos con idéntica denominacion poseen distintas variantes segtin el
pais estudiado”.

En Garnaut (2010) se identifican seis formas principales de gravar a la industria
extractiva, las cuales pueden combinarse en varios hibridos:

— Tarifa plana.

Regalias especificas o ad valorem.

— Latasa més alta de un impuesto proporcional sobre los beneficios.
— Impuesto progresivo sobre los beneficios.

— Impuesto sobre las rentas de recursos naturales.

—  Brown Tax 4.

En cuanto a las bondades o eficacia de estos instrumentos, el International
Council on Mining and Metals (ICMM) (2009) considera que la imposicién fiscal
en las industrias extractivas debe basarse en la renta o beneficios que obtiene la
empresa, no en la produccién o ventas. Para el Fondo Monetario Internacional (FMI)
(2012, p.6), “un régimen que combine una regalia y un impuesto que grave de manera expresa
las rentas vinculadas a recursos naturales (junto con el impuesto sobre sociedades) atrae
a muchos paises en desarrollo”. Como bien nos recuerdan Boadway y Keen (2014), el
intercambio de opiniones en torno a las ventajas y desventajas de estos dos grupos
de instrumentos genera muchas veces discusiones acaloradas.

4 Segln Garnaut (2010), el Brown Tax recibe este nombre por el trabajo del economista americano E.
Cary Brown, publicado en 1948. Es el menos conocido de estas seis formas de imposicién. Brown
originalmente lo sugirié como un sustituto del impuesto sobre sociedades esténdar, pero en la practica
ha sido aplicado como un impuesto especial sobre la renta minera.
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1.1.1. La aplicacion de regalias

Las regalias son el pago que la empresa minera hace al Estado por el uso de un
recurso natural de propiedad puablica. Pueden adoptar diversas formas, pero su
caracteristica general es que se basan en la cantidad de recursos extraidos cada
periodo, en términos de valor (regalias ad valorem), o de unidad producida (regalias
especificas). No pocos autores, como por ejemplo Boadway y Keen (2014), BID (2013),
Gbémez, Jiménez, y Moran (2015), consideran que las regalias son ineficaces o que
afectarfan en gran medida las decisiones de inversién de las empresas mineras.
Segln el BID (2013), las regalias afectarian las decisiones de inversién de dos maneras
principalmente. Por un lado, si se fijan por unidad producida, se invertird solo en los
proyectos o minas con alta rentabilidad y se abandonaréa aquellas cuya operacién
implique un mayor costo de produccién. Ademas, en épocas de alza del precio de
los metales, toda la ganancia queda en manos de los productores. Por otro lado,
cuando la regalia se impone sobre el valor de las ventas, mejora la apropiacién
de la renta minera por parte del Estado en periodos de cotizaciones al alza, pero
perjudica la rentabilidad de la produccién debido a las elevadas inversiones que
esta requiere.

Un tercer tipo de regalias (profit-based royalty) aplica una tasa determinada sobre los
beneficios o utilidades. Segln Guj et al. (2013), este tipo de regalias es mas eficiente
econdmicamente en comparacién con las regalias especificas y ad valorem, pero
es méas complejo de administrar tanto para las compafias como para el gobierno.
Para Boadway y Keen (2014), las regalias imponen distorsiones en la produccién de
recursos, a menos que sean disefiadas de manera artificial para imitar un impuesto
sobre la renta de flujo de caja. Al mismo tiempo, sin embargo, estos autores consi-
deran que las regalias pueden justificarse debido a las asimetrias de informacién
entre el gobierno y la empresa, perspectiva que también es compartida por el FMI
(2012). Este tema lo retomamos més adelante.

1.1.2. La imposicion sobre las rentas

Los impuestos que se imponen sobre la renta minera interferirfan menos que las
regalias en las decisiones de produccién e inversién. Gémez, Jiménez, y Moran
(2015) consideran que estos impuestos tienden a ser mas neutrales, aunque no
totalmente, pues la normativa nacional sobre la depreciacién a ser aplicada sobre
la inversién inicial y otros beneficios fiscales pueden influir en las decisiones de
inversion. Los impuestos que gravan la renta de las industrias extractivas admiten
una amplisima variedad (ver tabla 1), siendo el de mas amplia aplicacién el impuesto
sobre sociedades. Para Gémez, Jiménez y Moran (2015, p.25), en la practica, los pafses
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tienden a superponer ambos instrumentos —regalias e impuestos sobre las rentas—,
aplicandolos sobre una misma base imponible, esto produce el efecto de incrementar
el margen de apropiacidén estatal. La superposicién se produciria “a partir del ‘punto
de equilibrio’ de la actividad productiva, es decir, donde los ingresos totales —con las deducciones
fiscales permitidas— llegan a cubrir los costos del proyecto”. Ademas, por lo general, el pago
de regalias es considerado como un crédito fiscal en la determinacién del impuesto
sobre sociedades, con lo cual el efecto negativo arriba mencionado practicamente

desapareceria.

Tabla 1. Instrumentos fiscales en las industrias extractivas

Regalias sobre los
ingresos brutos

Impuestos sobre las
rentas de los recursos
naturales

Impuestos sobre las
sociedades e impues-
to variable sobre la
renta de las socieda-
des (IVR)

Maximizar el valor
presente neto (VPN)
para el Estado.

Frena algunos pro-
yectos y no captura
el up-side de los o
proyectos que si-
guen adelante.

Captura un mayor VPN
esperado para el go-
bierno a cambio de que
se asuma el riesgo.

Relativamente neutro
y progresivo. Vulnera-
bilidad a la subcapita-
lizacién.

Progresividad cuando
el precio determina
rendimientos més
altos.

No responde: regre-
Sivo.

Captura el beneficio
cualquiera que sea la
causa. Autométicamen-
te reduce la carga en
proyectos de alto costo.

Respuesta instantéa-
nea del IVR a las varia-
ciones de los costos.

Neutralidad, evitar
que se distorsionen
las decisiones de in-
versién y operativas (y
de ese modo disipar el
potencial de ingresos).

Riesgo de frenar
proyectos margina-
les y acortar el ciclo
de vida/reducen la
produccién de pro-
yectos viables.

Neutro: la participacién
solo la pagan proyectos
que realmente superan
el rendimiento minimo.

Depende del disefio
de los parametros.
Potencial distorsién
en el IVR por la de-
preciacién (cambio
dréstico de la tasa).

Garantizar incentivos
adecuados para la
inversion.

Disuasiva si es de-
masiado alta. Au-
menta el riesgo de
proyectos inviables.

Efecto disuasivo mo-
derado en tanto haya
un beneficio suficiente
para el inversionista.

Eficaz en tanto la tasa
méxima no se fije a un
nivel demasiado alto.

Riesgo para el gobier-
no.

Riesgo a cargo del
inversionista.

Riesgo a cargo del go-
bierno: de no recibir
ingresos, o hacerlo sélo
en etapas tardias.

El gobierno asume el
riesgo si la tasa mini-
ma del IVR es inferior
a la tasa del impuesto
sobre las sociedades.

Fuente: FMI (2012, p.16).
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1.1.3. El impuesto sobre las rentas puras

El debate tedrico en torno al binomio politica fiscal-recursos naturales no renova-
bles, ha girado en torno a cuél serfa el instrumento ideal de tributacién, aquel que,
ademés de transferir al Estado el méximo nivel de ingresos fiscales, permita que el
productor obtenga un rendimiento normal en sus inversiones. La literatura especia-
lizada identifica como lo més cercano a ese ideal al denominado impuesto sobre la
renta econdémica pura. Retomando a Land (2008), en Gémez, Jiménez y Moran (2015,
p.19) se define la renta econémica pura de un recurso natural no renovable como
el excedente del valor bruto de produccién que se obtiene después de restar todos
los costos inherentes a la explotacién de un depdsito, “incluyendo las remuneraciones de
todos los factores de produccion. Estas tltimas incluyen una retribucion minima como compensacion
del capital invertido, la cual equivale a la tasa de interés de largo plazo mds un margen adicional
para compensar los riesgos técnicos, comerciales y politicos asociados a la inversion”.

En el trabajo del FMI (2012), se identifican dos grupos principales de impuestos
sobre las rentas puras de las industrias extractivas, aunque —en la préctica[] el
namero de esquemas impositivos es mayor.

Por una parte, el Brown Tax o impuesto sobre el flujo de caja base R. En su versién
pura, el Brown Tax grava el flujo de efectivo positivo que resulta de la diferencia entre
los ingresos y gastos corrientes de una companfa minera. Cuando el flujo de caja es
negativo, el Gobierno proporciona un reembolso inmediato. Como bien se precisa
en The Senate (2012b, p.6), este modelo de imposicidn “es dificil de implementar debido
a la naturaleza inmediata del reembolso”. Una variante que busca replicar los efectos
del Brown Tax es el impuesto sobre las rentas de recursos naturales (RRT, por sus
siglas en inglés: Resource Rent Tax). En el esquema propuesto por los economistas
australianos Ross Garnaut y Anthony Clunies Ross en 1975, el RRT no reembolsa
los flujos de efectivo negativos o las pérdidas en que incurre el contribuyente. En su
lugar, seglin The Senate (2012b, p.6), “las pérdidas son arrastradas y ‘elevadas’ [uplifted] por
una tasa de interés, de modo que se puedan usar como una deduccion contra los flujos de efectivo
positivos en afos posteriores”. Esta tasa uplift es la tasa de retorno minima requerida
por el inversionista. Toda vez que los gastos de capital se deducen conforme se
van efectuando, no se incluye la depreciacién contable en el célculo de los gastos.
Tampoco se consideran los intereses u otros costos financieros.

Australia aplicé este instrumento fiscal a la produccién de mineral de hierro y
carbén desde el 1 de julio de 2012 (impuesto sobre la renta de recursos minerales
—~MRRT[], por sus siglas en inglés), pero lo derogd el 30 de septiembre de 2014.
No obstante, sigue aplicando un impuesto sobre la renta de recursos petroleros
(PRRT, por sus siglas en inglés). Segtn el FMI (2012, p.20), “Angola lo aplica en contratos
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de produccion compartida”; en tanto que Guj et al. (2013) afirman que hubo intentos
fallidos de aplicar el RRT en la produccién de minerales de Papta Nueva Guinea
y una provincia de Canada. Por lo general, el RRT se aplica bajo el criterio del
perimetro fiscal (ring-fencing®); es decir, la empresa minera no puede compensar sus
cargas tributarias entre sus diferentes proyectos de explotacién. Sin embargo, ello
no siempre ocurre asi®. Dentro de este grupo de impuestos se encuentra también
el denominado Factor-R, utilizado en la industria del petrdleo, asi llamado debido
a que el impuesto se aplica cuando se supera un “ratio”, umbral o tasa de retorno
minimo de la inversién.

Por otra parte, estan los esquemas de deduccién sobre el patrimonio o el capital
de la empresa. En este segundo grupo de impuestos se distingue entre la deduccién
del patrimonio neto de la empresa (ACE, por sus siglas en inglés: Allowance for
Corporate Equity) y la deduccién del capital total de la empresa (ACC, por sus siglas
en inglés: Allowance for Corporate Capital). Para el FMI (2012, p.20), el ACE modifica
el impuesto sobre sociedades estandar al otorgar “una deduccion por un rendimiento
imputado sobre el patrimonio neto contable; se mantiene la depreciacion contable, pero se vuelve
irrelevante por cuanto una depreciacion mds rdpida reduce el patrimonio y por ende las deducciones
futuras por idéntico monto”.

En el caso del ACC, se permite deducir los intereses a una tasa tedrica, con lo
cual se elimina toda distincién entre financiamiento mediante deuda o mediante
capital propio. EI momento en el que se debe efectuar el pago constituye una
diferencia principal entre estos dos grupos de impuestos sobre las rentas. En el
caso del Brown Tax, el impuesto se paga solo en la fecha en la que los costos hayan
sido completamente recuperados; en el caso del ACE/ACC, el impuesto se paga si
el ingreso anual cubre el costo anual del capital financiero. El calculo de la tasa de
retorno de cada proyecto constituye —segtn el FMI (2012, p.24) — “un tema fundamental
y polémico para ambos grupos de impuestos: para el traslado a ejercicios futuros en el Brown Tax,
para los costos de capital en el esquema ACE/ACC”.

La adecuada estimacién de la tasa de retorno se relaciona con un aspecto que
en la presente investigacién se considera de particular importancia: la minerfa que
explota recursos naturales no renovables (o0 agotables) es una actividad econémica

> Seglin Cheny Perry (2015), el concepto de ring-fencing se entiende como una limitacién en la consolidacién
de los ingresos y deducciones a efectos fiscales en los diferentes proyectos emprendidos por el mismo
contribuyente.

6 Segln The Senate (2012b), de los tres casos del MRRT que se implementaron en Australia, en uno de
ellos el minero con dos o més proyectos que producen el mismo recurso imponible puede transferir las
pérdidas no utilizadas de un proyecto a otro, siempre que el otro proyecto tenga suficientes beneficios
mineros para absorber las pérdidas restantes una vez que haya aplicado sus propias regalias, pérdidas
mineras y otras deducciones.
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donde el fallo de mercado conocido como informacién asimétrica es una posibilidad
siempre presente: el productor minero es el inico que cuenta con buena informacién
sobre la estructura y magnitud de los gastos y costos involucrados en su proceso
de produccidn, asi como sobre los aspectos técnicos y comerciales de su proyecto
productivo. Ello le deja margen para una manipulacién de los costos que busque
disminuir de manera artificial la tasa de retorno en cada uno de sus proyectos. Desde
la perspectiva de Boadway y Keen (2014), la informacién asimétrica es particularmente
acentuada en el sector de los recursos naturales no renovables, donde muchas
empresas estan integradas verticalmente y son multinacionales. Estas tendrian
amplias oportunidades para evadir impuestos mediante los precios de transferencia
y la asignacién de costos para maximizar el valor de las deducciones fiscales.

2. LAS GANANCIAS EXTRAORDINARIAS EN LA MINERIA PERUANA

Segln Torres (2013, p.47), “en sus lineamientos bdsicos, los gobernantes que tuvo el Perii
durante la primera década del siglo XX17, Alejandro Toledo Manrique (julio 2001-julio 2006) y
Alan Garcia Pérez (julio 2006-~julio 2011), continuaron con el modelo econémico neoliberal que
Alberto Fujimori impuso en julio de 1990”. El Gobierno de Ollanta Humala (julio 2011-julio
2016), si bien intentd apartarse de este camino en los primeros afios de su gestion,
finalmente terminé alinedndose con el statu quo predominante. Sin embargo, sostiene
Torres (2014, p.180) que “dos aspectos estrechamente interrelacionados marcan un cambio
sustancial con respecto al escenario socioeconomico que predominé en el sector minero nacional
durante” la segunda mitad del siglo XX. Por un lado, un acentuado y sostenido
incremento del precio internacional de los metales desde 2003, lo cual permitié
la obtencién de ganancias extraordinarias hasta mediados de la segunda década
del presente siglo. Por otro, “un exacerbado desarrollo de conflictos socio-ambientales, que
tuvieron como principales leitmotiv reivindicaciones ambientales” y una mayor participacién en
la renta minera. Ambos aspectos motivaron la intervencién directa del Estado, via
la politica fiscal, con el objetivo de alcanzar una mejor regulacién en la distribucién
de las ganancias extraordinarias.

2.1. Una estimacion de los ingresos extraordinarios

En la presente investigaciéon, se han estimado los ingresos extraordinarios de las
mineras a partir de sus ingresos por exportaciones. Para tal efecto, se retoma la
metodologia propuesta en Cooperaccién (2007), segin la cual, a fin de anular el
alza inusual de los precios mineros registrada desde 2003, se utiliza un precio de
exportacién de largo plazo, el cual se calcula como el promedio simple del precio

7 ElPert tuvo un Presidente transitorio provisional, Valentin Paniagua Corazao, desde el 20 de noviembre
de 2000 hasta el 28 de julio de 2001.
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anual de exportacién de los minerales peruanos? registrado durante los afnos previos
a la década de bonanza. A diferencia de este procedimiento, para no sobrevalorar
la estimacién, se ha tomado en cuenta el promedio anual de los diez precios de
exportacién mas altos durante los 23 anos (1980-2002) que precedieron al boom
minero. Los ingresos extraordinarios resultan de restar el valor de las exportaciones
efectuadas a precios corrientes, menos el valor de las exportaciones efectuadas a
precios congelados o de largo plazo.

Los resultados de este ejercicio muestran que los ingresos extraordinarios obteni-
dos durante 2003-2012 ascendieron a USS$ 80.867 millones. El 81,7 % de dicho total se
obtuvo durante el segundo quinquenio de la bonanza (USS 66.040 millones), lo cual
se explica porque durante dicho periodo (2008-2012), el precio de los metales registrd
los mayores incrementos. Desde 2012, la cotizacién de los minerales comenzd a
caer, pero se mantuvo por encima de los niveles registrados antes del boom minero.
Ello explica el que los ingresos extraordinarios de las mineras durante los Gltimos
cuatro afos del anélisis (USS11.676 millones, en promedio anual), si bien se redujeron
en cerca de 12 % con respecto al quinquenio precedente (USS13.208 millones), atin
se mantenfan muy por encima de los ingresos extraordinarios acumulados en los
cinco primeros anos de la bonanza minera (ver gréfica 1).

Gréfica 1. Mineria: estimacion de los ingresos extraordinarios debido al incremento del precio de
los minerales 2003-2016 (millones US$ - promedio anual)
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Fuente: BCRP, Ministerio de Energia y Minas (MINEM).

8 Se utiliza los precios de exportacién que publica el Banco Central de Reserva del Per( (BCRP).
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3. LA POLITICA FISCAL FRENTE A LAS GANANCIAS EXTRAORDINARIAS

Durante el boom minero (2003-2012), el Estado buscd conciliar sus propios intereses
(mayor recaudacién) con los intereses divergentes de empresas y poblaciones
mineras, mediante la implementacién de instrumentos fiscales que le permitiesen
capturar la creciente renta minera. Sin embargo, no todos los gobiernos que se
beneficiaron del alza del precio de los metales tuvieron la misma predisposicién
para lograr dicho objetivo.

3.1. El gobierno de Alejandro Toledo (julio 2001-julio 2006)

Durante el gobierno del presidente Toledo se tomaron dos decisiones de particular
importancia relacionadas con la apropiacién de la renta minera por parte del Estado.
La primera decisién fue implementar el alza del porcentaje del canon minero: del
20 % que estuvo vigente entre enero de 1997 y mayo de 2002, a 50 % a partir de
junio de 2002°. El canon minero es definido como la participacién de los gobiernos
locales (municipalidades provinciales y distritales, en adelante GL) y gobiernos
regionales (en adelante, GR) en el total de ingresos y rentas obtenidos por el Estado
por la explotacién econdémica de los recursos mineros (metéalicos y no metélicos).
Sin embargo, sostiene Torres (2013, p.61), un porcentaje mas alto del “canon minero
no significaba un esfuerzo adicional de parte de [las empresas mineras por] compartir sus
ganancias extraordinarias con las poblaciones vecinas a sus operaciones”; tampoco implicaba
una mayor participacién del Estado en la renta minera. Ello es asi porque el canon
no es un nuevo tributo: es el 50% del impuesto sobre sociedades'’ que pagan los
titulares de la actividad minera, impuesto que todas las empresas estan obligadas
a pagar al Estado al margen del sector econémico en el que operan.

En junio de 2004, el gobierno de Toledo adoptd una decisién importante para
lograr el objetivo de una adecuada apropiacién de la renta minera: la aplicacién de
regalias, que debian pagarse, ademas del impuesto sobre sociedades. La base de
referencia para el pago de la regalia minera, que en adelante vamos a llamar antigua
regalia minera (antigua RM) para diferenciarla del tipo de regalia que serfa implemen-
tado desde septiembre de 2011, es el valor bruto de las ventas de concentrados, por
tanto, se trata de una regalfa del tipo ad valorem. La tasa de la antigua RM tiene tres
niveles: 1 %, 2 %y 3 %, que se aplican seglin los tramos de venta del concentrado
o su equivalente. En consecuencia, la tasa media de regalias es inferior al tres por

®  La decisién de subir el porcentaje del canon minero a 50 % se tomé el 10 de julio de 2001 durante el
gobierno transitorio provisional de Valentin Paniagua (Ley N.° 27506, Ley de Canon).

10 La tasa del impuesto sobre sociedades es de 30 % sobre todos los beneficios. Si la compaiiia minera
cuenta con un contrato de estabilidad tributaria, debe pagar dos puntos porcentuales adicionales.
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ciento (ver tabla 2). El monto efectivamente pagado por concepto de la antigua RM
es considerado como costo para efectos del impuesto sobre sociedades. Al igual
que el canon minero, las regalias se destinan a los GL y GR donde se ubican los
proyectos mineros.

Tabla 2. Antigua regalia minera

1.° Hasta 60 1%
2° De 60 hasta 120 2%
3.0 Maés de 120 3%

Fuente: Congreso de la Repiblica del Pert (2004)

Sin embargo, como se explica més adelante, las empresas més importantes de
la minerfa a gran escala no pagaron la antigua RM porque se ampararon en sus
contratos de estabilidad tributaria (CET). Los CET estan definidos en la Constitucién
Politica del Pert como contratos-ley, sobre cuya base el Estado establece garantias
y otorga seguridades contractuales a los inversionistas, las cuales no pueden ser
modificadas legislativamente. Por lo tanto, este instrumento fiscal empleado por el
Estado para capturar un mayor porcentaje de la renta minera y regular una distri-
bucién més equitativa de las ganancias extraordinarias, no produjo los resultados
esperados.

3.2. El gobierno de Alan Garcia (julio 2006-julio 2011)

Alan Garcia Pérez asumid la Presidencia de la Republica en julio de 2006, y las
decisiones de politica econdémica que se adoptaron durante su gobierno [Jsegiin
Torres (2014, p.183)[] buscaron “incentivar la inversion privada a cualquier costo. En el plano
social, sin embargo, esta decision contribuyd a agudizar los conflictos socio-ambientales”. En el
ambito de la politica fiscal minera, la caracteristica fue una completa inaccién. En
medio de la presidn de los conflictos socio-ambientales, al comenzar el gobierno de
Garcia se acentud en el pais el debate en torno a lo idéneo de crear un impuesto a
las ganancias extraordinarias del sector minero, el denominado Windfall Tax.

La implementacién de tal instrumento fiscal —que se hubiese sumado al impuesto
sobre sociedades y a la antigua RM-, implicaba, necesariamente, renegociar los
CET firmados entre las mineras y el Estado peruano. El gobierno del presidente
Garcia descarté esta alternativa. El Windfall Tax fue desestimado a pesar de que
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una misién del Departamento de Asuntos Fiscales del FMI (FAD, por sus siglas en
inglés: Fiscal Affairs Department), que visit el pais entre el 20 de septiembre y el
4 de octubre de 2006, es decir, a los pocos meses de inaugurado dicho gobierno,
concluyd —seglin Daniel, Adedeji y Medas (2007, p.7)— que el régimen fiscal apli-
cado en ese momento en la mineria peruana no era “suficientemente progresivo en su
estructura”. Es decir, la participacién del gobierno en los beneficios de los proyectos
mineros no aumentaba en la misma medida que lo hacfa la rentabilidad intrinseca de
dichos proyectos.

En diciembre de 2006, se optd por negociar un acuerdo con las empresas mineras,
denominado Programa Minero de Solidaridad con el Pueblo (PMSP), para que estas
aportaran una contribucién voluntaria a la mejora de las condiciones de vida de las
poblaciones ubicadas en las areas de influencia de las actividades mineras. Segtn
Torres (2013, p.62), el PMSP “contemplaba un aporte voluntario del 3,75 % de las utilidades
netas (después de impuestos) de las empresas mineras, por un periodo de cinco anos, siempre que
los precios de los metales estuvieran por encima de un determinado umbral”. La renovacién
automética anual del acuerdo también estaba condicionada a que el gobierno no
cambiase el régimen tributario aplicable al sector. El programa estimé un aporte de
USS783 millones, aproximadamente, a ser invertidos durante el periodo 2007-2011.
Con esta decisidn, el gobierno de Garcia maté dos pdjaros de un solo tiro: por un lado,
mantuvo las buenas relaciones con las mineras, sin reclamarles por el no pago de
las regalias ni imponerles el Windfall Tax; por otro, en algo atendié las demandas de
las poblaciones vecinas a la actividad minera, que exigian una mayor participacién
en las ganancias extraordinarias del sector. Por el lado de las empresas, el aporte
voluntario no les significaba un esfuerzo adicional, pues estas ya venian disefiando
e implementando gastos sociales y comunitarios en las dreas mineras para mitigar
los conflictos socio-ambientales.

La politica fiscal minera complaciente del gobierno de Garcia privé al Estado
peruano de ingresos fiscales a los que tenfa justo derecho, a saber, la antigua RM
y el Windfall Tax, precisamente en el quinquenio en el que el precio de los metales
y los ingresos extraordinarios de las mineras alcanzaban sus méximos niveles. Del
total de los ingresos extraordinarios que hemos estimado para el periodo 2003-2012,
el gobierno de Garcfa concentré el 62,9 %; Humala, el 33,7 % y Toledo el 3,4 % (ver
gréfica 2).

3.3. El gobierno de Ollanta Humala (julio 2011-julio 2016)

La bonanza minera que comenzd en 2003, se interrumpidé con la crisis financiera
mundial de 2008, pero fue retomada desde 2010 y continud durante dos anos mas.
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Sin embargo, segiin Torres (2015), ya no se obtuvieron, en términos relativos, las
elevadas ganancias extraordinarias que caracterizaron a la etapa precrisis. Desde
2013, la politica fiscal quedd supeditada a la urgencia de administrar el fin del boom
minero y sus secuelas en términos de acentuada contraccién de los ingresos fiscales
y desaceleracién de la actividad econdmica. Este es el escenario que le tocd vivir
al gobierno del Presidente Humala, el que a pesar de ello —o més bien, debido a
ello—representd un cambio importante con respecto a la inaccién que caracterizd a
la politica fiscal minera desde junio de 2004, cuando se cred la antigua RM. El 28 de
septiembre de 2011, se introdujeron tres cambios sustanciales en los instrumentos
fiscales —tributarios y no tributarios— que gravaban al sector minero (ver tabla 3).
El objetivo era incrementar los ingresos fiscales, pero también alcanzar una mayor
participacion del gobierno central en la distribucién de la renta minera, aunque al
costo de reducir la participacién de los GL y GR. Por un lado, se introdujo modifi-
caciones importantes en la antigua RM, dando lugar a lo que en esta investigaciéon
llamamos nueva regalia minera (en adelante, nueva RM). Se trata, en estricto sentido,
de un nuevo instrumento fiscal, pues mientras la antigua RM se aplica sobre el valor
de venta del mineral, la nueva RM grava la utilidad operativa''; es decir, es del tipo
profit-based royalty. La antigua RM ha seguido siendo pagada por un ndmero cada
vez menor de empresas que la estabilizaron en sus CET.

Grafica 2. Sector minero: estimacion de los ingresos extraordinarios segtin gobiernos 2003-2012
(millones US$)
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Fuente: Banco de la Republica del Perti-Ministerio de Minas y Energia del Per(

' La utilidad operativa se obtiene después de restar a los ingresos por ventas, el costo de ventas y los
gastos operativos, ademés de las depreciaciones, amortizaciones y gastos de exploracién.
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Tabla 3. Sector minero: instrumentos fiscales implementados desde septiembre 2011

Obligacion

fiscal Base legal Contribuyentes Base imponible Tasa

Nueva | Ley N.° 29788, | Sujetos de la activi- | Utilidad ope- | Tasas marginales pro-
regalia | publicada el 28 | dad minera que no | rativa trimes- | gresivas en un rango

minera | deseptiembrede | contaban con CETy | tral. de 1,00 % a 12,00 %, en

(nueva | 2011, estaban pagando la funcién de 16 tramos

RM). antigua RM. crecientes del margen
operativo de la empre-
sas.

Impues- | Ley N.° 29789, | Sujetos de la activi- | Utilidad ope- | Tasas marginales pro-
to espe- | publicada el 28 | dad minera que no | rativa trimes- | gresivas en un rango

cial a la | deseptiembrede | contaban con CETy | tral de 2,00 % a 8,40 %, en

minerfa | 2011. estaban pagando la funcién de 17 tramos

(IEM) antigua RM. Objeti- crecientes del margen
vo: gravar la mayor operativo de la empre-
rentabilidad obteni- sas.

da por este segmen-
to de empresa.

Grava- | Ley N.° 29790, | Sujetos de la acti- | Utilidad ope- | Tasas marginales pro-
men es- | publicada el 28 | vidad minera que | rativa trimes- | gresivas en un rango

pecial a | deseptiembrede | al contar con CET | tral. de 4,00 % a 13,12 %, en

la mine- | 2011. vigentes, no pagaban funcién de 17 tramos

rfa (GEM) la antigua RM. crecientes del margen
operativo similares a los
del [EM.

Fuente: elaboracion del autor.

Para hacer frente al no pago de la antigua RM por parte de las empresas mas
grandes de la minerfa peruana, se cre6 el gravamen especial a la minerfa (GEM),
el cual se paga también sobre la utilidad operativa. Tanto la nueva RM como el
GEM son instrumentos fiscales no tributarios. En la misma fecha en que estos se
crearon, nacié un nuevo instrumento tributario: el impuesto especial a la mineria
(IEM), el cual —al menos en el plano declarativo— buscé gravar la mayor rentabilidad
del segmento de empresas que comenzaria a pagar la Nueva RM. Se aplica también
sobre la utilidad operativa.

4. PRECISION DE LOS INSTRUMENTOS FISCALES Y RECAUDACION OPTIMA DE LA RENTA
MINERA

La precisidn de un instrumento fiscal, entendido este concepto como el grado de
eficacia (mayor recaudacién) y neutralidad del mismo (no altera las decisiones de
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inversion de los agentes econdmicos), involucra también su capacidad para controlar
los grados de libertad con que cuenta el contribuyente para eludir o evadir dicho
instrumento. Desde esta perspectiva, la politica fiscal minera implementada en el
Per( durante el presente siglo, en particular durante la década de bonanza minera, no
se ha caracterizado por una alta precisidon. No permitié un incremento de los ingresos
fiscales en la misma medida en que aumentaban las utilidades extraordinarias del
sector. Durante el periodo 2005-2012, mientras que la utilidad neta (después de
impuestos) de las empresas mineras aumentaba a una tasa de crecimiento media
anual de 31,4 %, el impuesto sobre sociedades lo hacfa a una tasa de 20,6 %, en
tanto que el conjunto de los ingresos vinculados a la renta minera (tributarios y no
tributarios)'? aumentaba a una tasa de 23,3 % (ver gréfica 3). Se tratd, en suma, de un
régimen fiscal méas bien regresivo, en el sentido que no permitié una participaciéon
creciente del Estado en la renta minera.

Gréfica 3. Sector minero: utilidades e ingresos fiscales 2005-2012 (tasa de crecimiento
promedio, en porcentajes)
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Fuente: Superintendencia Nacional de Aduanas y de Administracion Tributaria (Sunat).

Varios aspectos de la politica fiscal minera aplicada en el pais contribuyen a
explicar este resultado.

4.1. La elusion fiscal

La debilidad institucional del pafs permitié —en la practica— la elusién de la antigua
RM. Las empresas mineras mas grandes del pais recurrieron al Tribunal de Garantias
Constitucionales y denunciaron el cobro de la antigua RM como inconstitucional,

2 Impuesto sobre sociedades, IEM, regalias (antigua y nueva) y GEM.
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discriminatorio y confiscatorio. Si bien estos argumentos fueron rechazados por
dicho Tribunal en abril de 2005, concluyendo que la Ley de Regalias Mineras era
de cumplimiento obligatorio, las mineras se valieron de argumentos elusivos y
aprovecharon la reaccién dubitativa del Estado para no pagar regalfas'. Ello impidid
una adecuada apropiacién de la renta minera por parte del Estado, precisamente
en los afios de mayor alza del precio de los metales. Mendoza y De Echave (2016)
estiman que, entre junio de 2004 y septiembre de 2011, once mineras —amparadas
en sus CET- habrian dejado de pagar USS1.591 millones por concepto de la antigua
RM. Del total de regalias que el Estado debid haber recaudado si todas las mineras
hubiesen cumplido con la Ley, solo el 40 % aproximadamente fue recaudado de
manera efectiva. Al tratarse de ingresos fiscales destinados a los GL y GR, fueron
estos los directos perjudicados.

4.2. Las deducciones cruzadas

Un mecanismo, legalmente establecido, para reducir la carga fiscal de las empresas
es el de las deducciones cruzadas. Es decir, el monto pagado en cumplimiento de
una obligacién fiscal es deducido en el pago de otro tributo, con lo cual los ingresos
netos se reducen y se debilita asf la eficacia del instrumento fiscal. En el Perd, los
montos pagados por concepto de nueva RM, [EM y GEM, son deducibles como gasto
en la determinacién del impuesto sobre sociedades; en consecuencia, disminuyen
su base imponible y el monto a pagar.

Un efecto similar tuvo el denominado PMSP, pues si bien estos fondos no eran
deducibles para fines tributarios, las empresas que sf venian pagando la antigua RM
deducian de su aporte al PMSP una cantidad igual al 64,4 % de la cantidad anual
pagada por concepto de la antigua RM, con lo cual el aporte neto al PMSP se reducia
de manera sustancial®. Ademés, segiin Mendoza y De Echave (2016), no todas las
empresas mineras suscribieron los convenios del PMSP. Durante los casi cinco afios
que estuvo vigente este programa (2007-2011), el 80,7 % de los depdsitos globales fue
efectuado por siete empresas que contaban con CET y por ende no pagaban regalias
mineras. Los USS626 millones que estas depositaron bajo el referido programa,
representaron solo el 51,9 % de los USS1.205 millones que habrian dejado de pagar
por concepto de regalias. Es decir, el PMSP se mostrd poco eficaz para compensar
los ingresos fiscales no recaudados debido al no pago de regalias mineras.

13 Resolucién del Tribunal Constitucional del 1 de abril de 2005 (expediente N.© 0048-2004-PI/TC).
" Ver al respecto Cooperaccién (2007).

> Este porcentaje (64,4 %) representa el monto total pagado por concepto de la antigua RM, neto de su
efecto tributario.
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4.3. La reduccion de la base imponible

El cambio introducido en el régimen fiscal minero en septiembre de 2011 no generd
la fuerte oposicidn y rechazo que tuvo la antigua RM en 2004. La reaccién condes-
cendiente de las mineras frente al nuevo esquema tributario tiene una explicaciéon
relativamente sencilla: los tres nuevos instrumentos fiscales (nueva RM, I[EM y GEM)
tienen un comdn denominador: la base imponible es la utilidad operativa, ya no el
valor bruto de las ventas de concentrado como lo es en la antigua RM. Al aplicarse
sobre las utilidades, los nuevos instrumentos fiscales dejan amplios grados de
libertad para que —en paises con instituciones débiles y altos niveles de evasion—las
empresas sobrevaluen sus costos y gastos con el propdsito de reducir su utilidad
operativa sin que la administracidn tributaria pueda ejercer un control efectivo. Es
lo que la literatura especializada califica como asimetria de la informacién. En el
caso particular de la nueva RM, su implementacién tuvo un efecto negativo en la
apropiacién de la renta minera por parte del Estado.

Para sustentar esta afirmacion, en la presente investigacion se seleccionaron 20
de las principales mineras que pagaban la antigua RM, las mismas que comenzaron a
pagar la nueva RM desde septiembre de 2011. La participacion relativa de este grupo
en la recaudacién total de la nueva RM fue de 62,0 %, aproximadamente, durante
el perfodo 2012-2016. Luego, se procedid a estimar el pago que este mismo grupo
hubiese tenido que efectuar bajo el esquema de la antigua RM en ese mismo periodo.
Finalmente, se obtuvo la diferencia entre los montos recaudados por concepto de
antigua RM y nueva RM. Las 20 empresas efectuaron un pago total ascendente a
USS531 millones por concepto de nueva RM durante 2012-2016. Este mismo grupo,
de haber tributado segln el esquema de la antigua RM, hubiese tenido que pagar
USS872 millones (ver grafica 4). Por tanto, en esta muestra de empresas, el cambio
en la forma de calcular el pago de las regalias implicé para el Estado una pérdida
de recaudacién ascendente a US$S342 millones.

Teniendo en cuenta que las 20 empresas aportaron cerca de las dos terceras
partes de la nueva RM, cuya recaudacién total ascendié a US$854 millones durante
2012-2016, una simple extrapolacién nos indica que la pérdida de ingresos fiscales
en todo el sector habrfa sido de USS550 millones, aproximadamente. Es decir, el
pago de regalias se habria reducido en 39,2 %, porcentaje que los GL y R habrian
dejado de percibir debido al cambio introducido en el célculo de las regalias mineras.

La menor recaudacién debida a la introduccién de la nueva RM fue un resultado
previsto por los formuladores de la politica fiscal minera, que esperaban compen-
sar con el [EM a ser pagado por el mismo segmento de contribuyentes afecto a
la nueva RM. Es decir, el [EM cumplirfa dos funciones: por un lado, compensar
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la pérdida de recaudacién debido a la implementacién de la nueva RM; por otro,
recuperar para el gobierno central recursos que bajo el esquema de la antigua RM
hubiesen sido destinados a los GL y R. Por tanto, los nuevos instrumentos fiscales
implicaron una reasignacién en el destino de los recursos recaudados en favor del
gobierno central.

Grafica 4. Nueva RM y antigua RM: estimacion de las regalias no recaudadas debido al cambio
en la forma de célculo 2012-2016. Las 20 principales mineras (millones US$)
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fiscales recaudados fiscales que se dejo recaudacion
de recaudar

Fuente: Superintendencia Nacional de Aduanas y de Administracién Tributaria

Las 20 empresas pagaron USS$362 millones por concepto del IEM durante 2012-
2016; monto que sumado al pago de la nueva RM da un total de US$892 millones.
Esta cifra supera en apenas US$20 millones el monto de ingresos fiscales que se
hubiese podido recaudar bajo el esquema de la antigua RM. Segln las estimaciones
de este estudio, para el conjunto del sector, dicho saldo positivo habria sido de
solo USS8,8 millones. Si se toma en cuenta que el monto efectivamente pagado
por concepto de la nueva RM y el IEM es considerado como gasto para efectos del
impuesto sobre sociedades (deducciones cruzadas), el efecto positivo neto de este
mayor ingreso fiscal practicamente desaparece. En cuanto al GEM, tuvo el efecto
positivo de obligar a pagar a aquellas mineras que habian venido incumpliendo con
el pago de la antigua RM. Sin embargo, en estricto, es un instrumento provisional,
pues su eficacia se ha ido extinguiendo conforme fueron venciendo los CET y las
empresas involucradas reemplazaron dicho pago por el de la nueva RMy el [EM. Asi,
luego del fuerte impacto positivo inicial que tuvo su recaudacién (USS$S357 millones
durante 2012), esta se redujo en 91,6 % entre 2012 y 2016 (ver gréfica 5).
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Grafica 5. Sector minero: recaudacion de los instrumentos no tributarios 2005-2016 (millones
uss$)
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Fuente: Superintendencia Nacional de Aduanas y de Administracion Tributaria

5. INSTRUMENTOS FISCALES ALTERNATIVOS

Si bien la principal explicacién del desplome de los ingresos fiscales vinculados a
la renta minera desde 2013 fue la caida del precio internacional de los metales, la
poca eficacia de los instrumentos fiscales contribuyd a este resultado. Esta poca
eficacia determiné que durante la mayor parte del presente siglo la recaudacién
de ingresos fiscales provenientes de la renta minera estuviese por debajo de los
estédndares internacionales. Segln célculos propios, si bien el Estado retuvo en
promedio anual el 54,9 % de la renta antes de impuesto'® durante 2005-2008; este
resultado bajé a 33,5 % durante 2009-2012, y 18,8 % durante 2013-2016.

Asi, la politica fiscal tuvo un rol pasivo y complaciente con respecto al objetivo de
capturar de manera éptima la renta minera, desaprovechando en particular el boom
minero. Hasta septiembre de 2011, no se exploraron nuevos instrumentos fiscales,
aparte de las regalias creadas en 2004, ello a pesar de la variedad de instrumentos
alternativos o complementarios que ya eran aplicados en otros paises con industrias
extractivas. En la presente investigacién, se propone la inclusién de dos instrumentos
en la politica fiscal del sector minero peruano: una regalia minera del tipo ad valorem
y un impuesto sobre las rentas de recursos naturales.

' Se considera tanto ingresos tributarios como no tributarios.
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5.1. Regalias ad valorem en reemplazo de las regalias sobre las utilidades

Las regalias ad valorem se aplican sobre los ingresos brutos. Si bien algunos autores
consideran que estas son desventajosas para el productor, cuando la administracién
tributaria tiene adn limitaciones para un control eficaz de los ingresos, costos y
gastos de las empresas, su imposicién esté justificada en la medida que permite
contrarrestar la ya comentada informacién asimétrica. En tal sentido, proponemos
retomar la aplicacién de este instrumento fiscal, es decir, la antigua RM, la cual
—como se menciond lineas arriba— fue reemplazada por la nueva RM en septiem-
bre de 2011. Esta propuesta se justifica no solo por los problemas de debilidad
institucional e informacién asimétrica, sino también porque, segin vimos en la
seccidn precedente, la antigua RM resulta mas eficaz que la nueva RM en términos
de recaudacion.

Ademés, al margen de lo que senalan algunos enfoques pesimistas sobre las
regalias ad valorem (ver seccién 1. Marco tedrico), la antigua RM no tuvo un impacto
negativo en la inversién ni en las utilidades de las companias mineras en el Perd.
Ambas variables fueron crecientes a lo largo de la década de bonanza, lo cual cons-
tituye un buen indicador de que dicho instrumento fiscal no afecté la rentabilidad
de las empresas. Como se puede observar en la grafica 6, durante 2003-2012, la
inversién en minerfa crecié a una tasa media anual de 37,0 %.

Grafica 6. Pert: inversion en mineria 1998-2016 (millones US$)
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Fuente: MINEM.
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Las utilidades siguieron una tendencia similar durante ese mismo periodo, con
una tasa de crecimiento media anual de 35,2 % para el caso de las diez mineras mas
grandes'’ (ver gréafica 7).

Grafica 7. Sector minero: utilidad antes de impuestos de las diez principales empresas
2003-2016 (millones US$)
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Fuente: Superintendencia Nacional de Aduanas y de Administracion Tributaria

De otro lado, a pesar de que la nueva RM —supuestamente més ventajosa que la
antigua RM- se venia pagando desde fines de 2011, la inversidén minera aletargé su
crecimiento desde 2013 y cayé de manera sostenida a partir de 2014: entre 2013 y
2016, cay6 en 57,2 %. Similar tendencia se observa en las utilidades mineras antes de
impuesto. En consecuencia, la antigua RM no tuvo efectos negativos en la inversiéon
ni en las utilidades del sector. En estricto sentido, el comportamiento de ambas
variables respondié a otro factor principal, distinto a la imposicién de las regalias:
la evolucién del precio internacional de los metales.

La poca eficacia de la regalia ad valorem como instrumento de la politica fiscal
minera durante el perfodo del boom, se debié a que la debilidad institucional del
pais permitié —en la practica— su elusién por parte de las grandes companias que se
ampararon en sus CET. Este problema casi ha desaparecido debido a que la mayor
parte de dichos contratos ha finalizado su periodo de vigencia.

" Durante el perfodo 2003-2012, las diez mineras mas grandes aportaron poco mas del 76 % de las
utilidades antes de impuesto de la mineria metélica.
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5.2. Impuesto sobre las rentas de recursos naturales

El RRT, o impuesto sobre las rentas de recursos naturales, al cual se hace referencia
en el marco tedrico, forma parte del grupo de los impuestos que gravan las rentas
puras. Land (2008, p. 15) considera que su potencial para maximizar la recaudacién
de ingresos fiscales provenientes de las industrias extractivas “es bastante alto y supera
al de otros impuestos progresivos”. Por su parte, Daniel, Adedeji y Medas (2007, p. 69)
sostienen que el RRT “deja muchas ganancias adicionales en manos de los inversionistas,
al mismo tiempo que permite al gobierno participar de manera progresiva en las utilidades, por
encima de los niveles requeridos o anticipados”.

Sobre la operatividad de este impuesto, Daniel, Adedeji y Medas (2007)
explican que el RRT se aplica cuando el flujo de caja de un proyecto minero se
vuelve positivo luego de haber alcanzado una tasa minima de retorno. Funciona
como un célculo de flujo de efectivo descontado. Es decir, los flujos de efectivo
negativos (derivados, principalmente, de los gastos iniciales de exploracién y
desarrollo) serdn compensados por los flujos de efectivo positivos. Si al final de
un determinado afno fiscal el saldo es negativo, este se traslada al afio siguien-
te, pero incrementado en un porcentaje (uplift) que representa la tasa minima
de retorno.

Este proceso continla periodo tras perfodo hasta cuando el saldo negativo
acumulado sea totalmente compensado por flujos de efectivo positivos. El saldo
positivo asf obtenido es el que se grava al tipo o tasa establecido para el RRT. Una
vez pagado este impuesto, el saldo se fija a cero y el RRT sigue siendo aplicado
sobre los flujos de efectivo positivos registrados en los periodos subsiguientes.
De esta manera, los mismos flujos de efectivo no se gravan dos veces. Desde esta
perspectiva, dos serfan las tnicas diferencias significativas del RRT con respecto al
célculo del impuesto sobre sociedades estandar. Por un lado, los pagos de intereses
financieros no son deducibles por separado debido a que se contabilizan como
parte del costo del capital, por otro, no se aplica la depreciacién contable porque
los gastos de capital se deducen en el mismo periodo en el cual se incurren. La
informacién requerida para la determinacién del RRT es la misma que se utiliza
en la declaracion del impuesto sobre sociedades. Sin embargo, esta operativi-
dad general del RRT presenta matices en su aplicacidn practica. En el recuadro
adjunto, presentamos un resumen del esquema aplicado en Australia, el cual
—como veremos mas adelante— en algo difiere del esquema propuesto por el FMI
para el Perq.
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5.3 Aplicacion del impuesto a la renta de recursos minerales en Australia'®

En Australia, el impuesto a la renta de recursos minerales (MRRT) contemplaba una
tasa nominal de 30 %, que era reducida en un 25 % (factor de extraccién) para tomar
en cuenta las habilidades especiales que necesita el productor minero para extraer
el recurso y llevarlo al punto de valoracién. Por tanto, la tasa efectiva era de 22,5 %.
Se distingufa entre beneficio minero (mining profit) y beneficio MRRT (MRRT profit). El
primero se obtiene de restar ingresos menos gastos; el segundo, resulta de restar
beneficio minero menos determinados créditos o deducciones (mining allowances).
La tasa de 22,5 % se aplica sobre el beneficio MRRT.

El célculo de los ingresos y gastos se efectia en el denominado punto de va-
loracién (valuation point) del mineral, es decir, el punto en la cadena de producciéon
minera que separa las operaciones aguas arriba (upstream) y aguas abajo (downstream)
o de incorporacién de valor agregado. En el MRRT, el célculo de los ingresos y gastos
toma en cuenta solo las operaciones upstream:

— Los gastos incluyen las operaciones directamente relacionadas con la exploracion,
extraccién y transporte del mineral (hasta antes de la planta de beneficio) en el
area del proyecto minero. Los gastos de capital no se deprecian a lo largo de su
vida (til, pues se deducen de manera inmediata. No se consideran como gasto:
los pagos de financiamiento, los costos de adquisicion de un proyecto minero,
los pagos del impuesto sobre sociedades e impuestos sobre bienes y servicios,
entre otros.

— Enelcasodelosingresos, se calcula el monto que sea razonablemente atribuible
al mineral imponible en la forma en que este se encontraba en su punto de
valoracién, es decir en la fase upstream.

Asi, a diferencia del impuesto sobre sociedades, que grava todas las fuentes
de ingresos, en el esquema australiano el MRRT grava solo los beneficios upstream.
Los mining allowances, compuestos de créditos y deducciones, reducen el mining
profit. EI més importante es el crédito por regalias (royalty allowance). Se evita asf la
doble imposicién fiscal. Dicho crédito era aumentado (grossedup), utilizando la tasa
de 22,5 % del MRRT.

Las deducciones se conceden cuando el contribuyente incurre en pérdidas (mining
loss), las cuales son incrementadas por una tasa de interés (uplift rate), representada
por la tasa de bonos a largo plazo (LTBR), para ser aplicadas como una deduccién
contra los flujos de efectivo positivos en afios posteriores. La tasa uplift permite

18 Resumen elaborado sobre la base de The Senate (2012a) y The Senate (2012b).
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que las pérdidas del contribuyente preserven su valor toda vez que bajo el esquema
australiano las pérdidas no eran reembolsadas de inmediato. Ademés, se le suma
una prima de 7 % para compensar el riesgo de que el contribuyente nunca pueda
utilizar sus pérdidas. Por tanto, la tasa de incremento era de 7 % mas la tasa LTBR.
Se procedia de igual manera con los créditos no utilizados por regalias. Ademas, si
el beneficio de un minero en todos sus proyectos era inferior a $75 millones durante
el ano fiscal, no pagaba el MRRT (low-profit offset).

El complejo marco legal australiano distinguia tres casos de aplicaciéon del MRRT
segln la situacién en que se encontraba el proyecto minero. El primero, llamado
estandar, se refiere al proyecto que no existia antes del 2 de mayo de 2010, cuando
se anuncié la implementacién del MRRT. El segundo, se refiere a proyectos en los
que ya se habia producido una inversién cuando se anuncié el MRRT. El tercero, toma
en cuenta la situacién de titulares de la actividad minera con proyectos mdltiples.
Cada caso tiene sus matices en la aplicaciéon de los mining allowances. En el caso
estandar, los allowances relevantes son los créditos por regalia y las deducciones
por pérdidas.

Ejemplo: célculo del MRRT en un caso estandar, tomado de The Senate (2012b)

Midcap Mining Co. recibe $500 millones de ingresos de su proyecto minero durante
un determinado afio fiscal. Gasta $120 millones durante sus operaciones upstream y
paga una regalia minera de $37,5 millones. Sus pérdidas arrastradas del afio anterior
suman $50 millones. La tasa de bonos LTBR es del 6 %.

[NGIESOS MUNEIOS ... $500m
GaSLOS MUNEIOS ... (S120m)
Beneficio MINEIO [A ... ..o $380m
Crédito por regalias [regalia pagada/0,225 ..o (5166,7m)
Deduccién por pérdidas [pérdida anterior x (LTBR + 7%)] ....ccccvvvveenn... ($56,5m)
Total de créditos y deducciones [B............cccoooiioiiiiiiii i ($223,2m)
Beneficio MRRT [A = Bl .ooeoeeeeoe oo S156,8m
Impuesto a pagar [Beneficio MRRT X 0,225] .......ooooiiiiiiiiiiiiiee $35,3m

Si bien la implementacién administrativa del RRT puede resultar algo compleja,
ello se ve compensado cuando los ingresos fiscales en juego son elevados. Esta
puede ser la razén del por qué el RRT es bastante utilizado en la industria petrolera.
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Sin embargo, senala Land (2008, p.15), ello “no deberia excluir la consideracion de su uso
en la mineria en situaciones de alto potencial de renta”.

El principal problema con el RRT es la determinacién de la tasa de retorno
apropiada. No obstante, para Daniel, Adedeji y Medas (2007, p.69), ello se puede
solucionar mediante una “licitacion donde la competencia esté asegurada, o mediante inteli-
gencia de mercado que investigue sobre el costo del capital y los retornos en la industria minera”.
También se puede tomar como referencia la tasa de interés del mercado de bonos,
como en el esquema australiano.

Como se indicé en la tercera seccién de la presente investigacién, al comenzar
el gobierno del presidente Garcia (julio 2006~julio 2011), una misién de asistencia
técnica del FMI visit6 el pais para asesorar al Ministro de Economia y Finanzas sobre
regimenes fiscales para industrias de recursos naturales no renovables. Luego de
evaluar el régimen fiscal minero peruano, la misién del FMI recomend? la aplicacién
del RRT para que el gobierno capturara una participacién més alta de la renta minera.
Sin embargo, ello no fue tomado en cuenta. En la presente investigacidn, se suscribe
dicha recomendacion.

En el informe elaborado por la misidén del FMI, que puede ser consultado en
Daniel, Adedeji y Medas (2007), se recomienda implementar el RRT a una tasa de
25 % si se impone después del impuesto sobre sociedades', con una tasa uplift
de aproximadamente 15 % para incrementar los flujos negativos de efectivo no
recuperados. Bajo este esquema, el saldo de los desembolsos netos negativos de
efectivo sobre el que se aplica la tasa uplift incluye todos los demés impuestos y
los gastos de exploracién del proyecto. Es decir, el impuesto sobre sociedades es
tratado como una deduccién en el calculo del RRT. Obviamente, se trata de tasas
referenciales que tendrian que ser reevaluadas en el momento de su aplicacion.
Segn la misién del FMI, el RRT también se puede calcular antes del impuesto sobre
sociedades, en cuyo caso su pago se considera como una deduccién (al igual que
una regalia) en la determinacién del impuesto sobre sociedades.

La misién del FMI opiné que el RRT debia aplicarse en reemplazo de la regalia minera
y de los dos puntos adicionales sobre el impuesto sobre sociedades que el gobierno
peruano exige para la firma de un CET. Sin embargo, dejé abierta la posibilidad de

19 Segln Daniel, Adedeji y Medas (2007), la misién del FMI estimé una tasa marginal del impuesto sobre
la renta minera de 49,65 %: 30 % por concepto del impuesto sobre sociedades (tasa vigente en 2006),
25 % de RRT sobre el saldo y 4,1 % sobre el residual por concepto de retencién por distribucién de
dividendos.
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conservar la regalfa ad valorem, en cuyo caso su pago debia ser considerado como
un crédito en el célculo del RRT. Este esquema impositivo es coherente con los
resultados del modelo de simulacién que el FAD del FMI utiliza para el analisis fiscal
de las industrias extractivas (FARI, por sus siglas en inglés: Fiscal Analysis of Resource
Industries). En efecto, segtin el FMI (2012, p.26), un régimen que combine una regalia
ad valorem con tasa moderada, un impuesto sobre sociedades estandar y un RRT
“tiene ventajas considerables” para los paises en desarrollo. Ello es asi porque: 1) la
regalia “garantiza que haya ingresos desde la primera unidad de produccion”; 2) el impuesto
sobre sociedades garantiza: i) “que el rendimiento normal del capital sea gravado al igual que
en otros sectores de la economia’, ii) “que las empresas puedan acreditar los impuestos pagados
en el extranjero cuando estdn sujetas a un régimen de renta mundial”; 3) el RRT captura los
ingresos potenciales.

En el ya referenciado informe de la misién del FMI se hace la siguiente reco-
mendacién adicional®: es importante, tanto en los instrumentos fiscales existentes,
como en el RRT propuesto, mantener la eficacia de la administracién tributaria para
controlar los costos y los ingresos declarados por las empresas mineras. Ello se
relaciona con el riesgo siempre latente de la informacién asimétrica en el sector
minero, que otorga grados de libertad para que dichos costos y gastos sean mani-
pulados con el objetivo de reducir la base imponible. Como se puede observar en
la grafica 8, durante los ultimos seis anos de nuestro periodo de anélisis, es decir,
desde 2011, cuando comienza la aplicacién de los nuevos instrumentos fiscales en
el Per( (cuya base imponible es la utilidad operativa), los costos y gastos del sector
minero han crecido a una tasa media anual de 6,9 %, a pesar de que las ventas
cayeron en 3,8 %.

Este incremento de costos y gastos ocasiona dos efectos. Por un lado, tiene
una influencia directa en la reduccién de las utilidades, las cuales se contrajeron en
18,4 % durante dicho periodo, por ende, reduce la recaudacién del impuesto sobre
sociedades. Por otro, los mayores costos y gastos se traducen en elevados saldos
a favor del exportador que deben ser devueltos a los mineros, reduciendo asf los
ingresos fiscales netos del pafs. En el referido periodo, las devoluciones al sector
se incrementaron a una tasa promedio anual de 35,7 %.

2 La misién del FMI recomendé también simplificar los CET, implementados en el Perti desde 1991, para
que, entre otros aspectos, no afectaran la operatividad de la administracién tributaria. Como bien

sefialan Guj et al. (2013, p.xii): “por su propia naturaleza, tales acuerdos limitan severamente la capacidad del gobierno
para introducir cambios futuros por cualquier medio que no sea la negociacion”.
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Grafica 8. Sector minero: ventas netas, costos mas gastos, utilidades y devoluciones 2005-2016
(millones US$)
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Fuente: Superintendencia Nacional de Aduanas y de Administracién Tributaria

Estos resultados, ademés de los ciclos al alza del precio internacional de los
metales, justifican una reformulacién de la politica fiscal minera en el PerG en la
direccién que hemos tratado de fundamentar en la presente investigacion.

6. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Dos convicciones deben ser resaltadas. Por un lado, cuando la renta econdémica
que se obtiene de la explotacién de los recursos naturales no renovables alcanza
valores extraordinarios —debido al incremento de precios o la reduccién sustantiva
de los costos de produccién—, el Estado tiene la obligacién —en tanto propietario de
estos recursos— de utilizar los instrumentos fiscales que le aseguren una apropiacién
Sptima de la renta generada, bajo un criterio de progresividad fiscal. Por otro, la
informacién asimétrica entre la administracion tributaria y las empresas mineras
debe ser tomada muy en cuenta en el disefio de instrumentos de politica fiscal que
busquen gravar de manera éptima la renta econdmica en las industrias extractivas.

En el Perq, la politica fiscal minera ha tenido un rol pasivo y complaciente en el
logro de dicho objetivo, lo cual se hizo particularmente evidente durante la década
de bonanza del precio de los metales. A pesar de la variedad de instrumentos
alternativos o complementarios que ya eran aplicados en otros paises con industrias
extractivas, no se exploraron nuevos instrumentos fiscales hasta septiembre de 2011.

No obstante, estos nuevos instrumentos fiscales, al gravar la utilidad operativa,
también han resultado poco eficaces, pues dejan abierta la posibilidad de manipular
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costos y gastos para obtener un trato fiscal mas favorable. En este contexto, propo-
nemos retomar las regalias ad valorem para contrarrestar la informacién asimétrica, que
se traduce en la posibilidad de sobreestimar costos y subdeclarar ganancias o flujos
de efectivo por parte de las companias mineras. Sin embargo, este solo instrumento
no tributario, ademas del impuesto sobre sociedades, resultan insuficientes para
capturar de manera éptima la renta minera en periodos de ganancias extraordinarias,
debiendo optarse también por un impuesto como el RRT, que permite capturar los
mayores ingresos potenciales.
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