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Prélogo

Para descarbonoizar la economia mundial y el sector energético se requiere
un despliegue sin precedentes de tecnologias energéticas limpias en las
proximas tres décadas. La transicién a una economia de cero emisiones netasy
el consiguiente deseo de utilizar vehiculos eléctricos, turbinas edlicas, paneles
solares y nuevas conexiones eléctricas requerirdn enormes cantidades de
minerales, los denominados “minerales de la transicién energética”. Estos
minerales de la transicion energética incluyen algunos materiales que ya se
producen en grandes volumenes en la actualidad, tales como el aluminio,

el cobre, el niquel o el acero. Sin embargo, también incluyen materias primas
que han tenido relativamente poco uso y una demanda limitada en el pasado,
como lo son el litio, el cobalto y los elementos de tierras raras.

Esta demanda de minerales se debe sobre todo a una mayor intensidad de
materiales de las tecnologias de energias renovables en comparacién con
soluciones para la produccién de energiay el transporte basadas en combustibles
fosiles. La produccion de un vehiculo eléctrico requiere aproximadamente

seis veces mas minerales que la de uno con motor de combustion interna.

Las necesidades de materiales para la generacién de energia limpia son aun
mayores: por cada megavatio (MW) de electricidad producida, la energia

edlica marina requiere nueve veces mas minerales que el gas natural.

Parte del aumento en la demanda de minerales de la transicién energética podria
satisfacerse incrementando los indices de extraccion y reciclaje de metales al
término de la vida util de los productos. Sin embargo, solo una pequefia parte
del rapido aumento de la demanda puede satisfacerse mediante un mayor
reciclado. Por lo tanto, serd necesario un gran aumento de la produccidn a partir
de fuentes primarias en un futuro cercano, incluida la explotacién de muchas
nuevas minas ademas de las que ya estan en funcionamiento o en construccién.
Esto ofrece a muchos paises ricos en recursos la oportunidad de generar
ingresos publicos adicionales a partir de la extraccion de sus reservas minerales
de la transicién energética.
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El aumento en la demanda de siete minerales de la transicion energética (bauxita,
cobalto, cobre, grafito, litio, niquel y elementos de tierras raras) podria suponer
un promedio de entre 100 000 y 260 000 millones de délares anuales en ingresos
brutos procedentes de la venta de minerales en los proximos 20 afios.

Los paises ricos en recursos podrian beneficiarse de entre 5000y 25 000 millones
de ddlares anuales en ingresos publicos adicionales por este aumento de la demanda
de minerales de la transicién energética.

Esto podria suponer entre 100 000 y 500 000 millones de délares adicionales
de aqui a 2040 para financiar la inversién en infraestructuras publicas e impulsar
el desarrollo econémico.

Los beneficios irdn a parar a las regiones con mayor produccién y reservas de
minerales de la transicion energética. Se espera que la regién de América Latinay el
Caribe recaude el 39% de los ingresos publicos adicionales en términos absolutos,
seguida de la regidn de Asia Oriental y el Pacifico, con el 34 %.

En relacién con el tamafio de sus economias, los paises del Africa subsahariana
también podrian verse muy beneficiados, con ingresos brutos adicionales
procedentes de las ventas de minerales de la transicion equivalentes al 0,76 %
del PIB regional, solo superados por América Latina y el Caribe, con un 1,2 %.

Si bien la mayor parte de los beneficios irdn a parar a los paises de renta alta

y media-alta, los minerales de la transiciéon podrian tener una importancia extra-
ordinaria para los paises de renta baja ricos en recursos, dado el menor tamafio
de sus economias.

El cobre sera el principal impulsor de los ingresos publicos, con un 44 % de los
ingresos publicos adicionales, seguido del litio (22 %) y el niquel (20 %).

La participacion del litio aumenta en los escenarios con una transicién a cero
emisiones netas mas rapida y precios de los minerales mas elevados.

Otros minerales de la transicion energética podrian ser importantes impulsores
de ingresos a nivel regional, como el cobalto en el Africa subsaharianay los
elementos de tierras raras en Asia oriental y el Pacifico.

Los gobiernos de paises ricos en recursos pueden maximizar los beneficios
aplicando un régimen fiscal moderno, aumentando el interés de las inversiones,
mejorando la comprensién del potencial geoldgico y desarrollando un entorno
propicio para la extraccién sostenible de minerales con especial enfoque
ambiental, social y de gobernanza (ASG).
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Resumen ejecutivo

La descarbonizacién de la economia mundial y del sector energético requiere un despliegue sin precedentes
de tecnologias energéticas limpias en las proximas tres décadas. Esto estimulard la demanda de grandes
cantidades de minerales de la “transicién energética” necesarios en la fabricacion de vehiculos eléctricos,
turbinas edlicas, paneles solares y nuevas conexiones eléctricas, impulsada por la mayor intensidad
material de las tecnologias de energias renovables en comparacion con las soluciones de generacion de
energia y transporte basadas en combustibles fésiles. Solo una pequefia parte de la creciente demanda
puede satisfacerse mediante el aumento del reciclaje, por lo que sera necesario un gran aumento de la
produccion de minerales de la transicion energética a partir de fuentes primarias en un futuro préximo,
incluida la puesta en producciéon de muchas minas nuevas ademas de las que ya estan en funcionamiento
o en construccién. Esto ofrece a muchos paises ricos en recursos la oportunidad de generar ingresos
adicionales a partir de la extraccion de sus reservas de minerales de la transicion energética. Estimamos
que los ingresos publicos adicionales procedentes de los minerales de la transicion energética podrian
oscilar entre 5 000 y 25 000 millones de ddlares al afio hasta 2040.

Estas estimaciones dependen de varios factores, entre ellos el camino hacia el cero neto y la
correspondiente futura produccién minera. Estimamos la produccién futura basindonos en las previsiones
de demanda de cada mineral menos la oferta secundaria, utilizando escenarios elaborados por la AIE

(2021; Kim 2022):

1. ELlEscenario de Politicas Declaradas (STEPS - Stated Policies Scenario) es la demanda estimada de
minerales para la transicion energética en el marco de las politicas actuales, basada en una evaluacion
por sectores de las politicas especificas que estan en vigor o han sido anunciadas por los gobiernos.
Proporciona una indicacién de hacia déonde conducen las politicas y planes actuales al sector energé-
tico, y la correspondiente demanda de minerales.

2. ElEscenario de Compromisos Anunciados (APS — Announced Pledges Scenario) asume que todos los
compromisos climaticos asumidos por los gobiernos de todo el mundo, incluidas las Contribuciones
Determinadas a nivel Nacional (NDC - Nationally Determined Contributions), los objetivos de cero
emisiones netas a largo plazo y los objetivos de acceso a la electricidad y cocina limpia, se cumpliran en
su totalidad y a tiempo.

3. ElEscenario de Cero Emisiones Netas para 2050 (NZE - Net Zero Emissions) es el escenario mas ambi-
cioso que establece un camino para que el sector energético mundial alcance las cero emisiones
netas en 2050. No depende de reducciones de emisiones ajenas al sector energético para alcanzar sus
objetivos. El acceso universal a la electricidad y la cocina limpia se habran alcanzado en 2030..

Las estimaciones de los ingresos potenciales del cobalto, el cobre, el litio y el niquel siguen estos tres
escenarios. La AIE no ha publicado estimaciones de la demanda de bauxita, grafito u éxidos de tierras raras
(OTR) en los escenarios APS o NZE. Para estos minerales, utilizamos el Escenario de Desarrollo Sostenible
(SDS - Sustainable Development Scenario), cuyas estimaciones de demanda han sido publicadas por
Gregoir y van Acker (2022). Al igual que el escenario NZE, el SDS parte de la base de que los compromisos
actuales de cero emisiones netas se cumplen en su totalidad y de que existen grandes esfuerzos para
conseguir reducciones de emisiones a corto plazo.
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Esquema E.S.1: Ingresos publicos adicionales anuales por escenario
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Nota: La linea corresponde al escenario central; los extremos superior e inferior de la zona sombreada corresponden
a los escenarios alto y bajo, respectivamente. Nota: MS = millones de délares.

Nuestro analisis también revela que algunas regiones se beneficiaran mucho mas que otras. Estimamos que
la mayor parte de los ingresos publicos los obtendran los paises de la regiéon de América Latina y el Caribe,
seguidos de Asia Oriental y el Pacifico. Las regiones que se espera recauden menos ingresos de los minerales
de la transicién energética son Medio Oriente y Norte de Africa, asi como Asia meridional.

Sinos fijamos en los grupos de renta de los paises, estimamos que la mayor parte de los ingresos publicos
se recaudaran en los paises de renta media-alta (40 % de los ingresos publicos totales), seguidos de los paises
del grupo de renta alta.

Esquema E.S.2: Porcentaje total Esquema R.E.3: Porcentaje total
de ingresos publicos por region de ingresos publicos por grupo de renta

Africa subsahariana Grupo de renta baja

Norteamérica
Grupo de
renta alta

Grupo de renta

Asia Oriental media-baja

y el Pacifico

América Latina

Grupo de renta
y el Caribe

media-alta
Europay Asia Central

Nota: Estimacion segtn escenario central APS.

Sin embargo, la importancia econémica relativa de la actividad adicional del sector mineroy de los
ingresos publicos depende del tamarfio de las economias de cada regiéon. América Latina y el Caribe, y el
Africa subsahariana se beneficiardn proporcionalmente mas de lo que sugiere su potencial total de ingresos
brutos. Si los ingresos brutos totales se expresan como porcentaje del PIB de cada region, América Latina

y el Caribe, y el Africa subsahariana generaran los mayores ingresos brutos adicionales procedentes de los
minerales de la transicién energética en comparacién con el tamafio actual de sus economias. Del mismo
modo, los paises de renta baja se beneficiaran mas de lo que implica su cuota del 12 % de ingresos publicos
debido al enorme impacto de la actividad adicional del sector minero como porcentaje del PIB.
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Tabla R.E.1: Promedio anual de ingresos brutos en porcentaje del PIB por region

Promedio anual de ingresos PIB en 2021 Ingresos brutos con respecto

Region brutos (millones de USD, (millones de USD, 8 P

o .. al PIB en 2021 (%)

términos reales) términos reales)

Asia Orientaly el Pacifico 52.950 30.056.574 0,18

Europay Asia Central 15.700 24.952.561 0,06

América Latinay el Caribe 59.562 4.964.237 1,20

Oriente Medio y Norte de Africa 52 2.743.880 0,00

Norteamérica 10.892 24.993.943 0,04

Asia meridional 293 4.061.703 0,01

Africa subsahariana 14.543 1.910.122 0,76

Fuente: Las cifras del PIB proceden del Banco Mundial (2022b). Nota: Estimacion segtin el escenario central APS.

En nuestro escenario central, la mayor parte de los ingresos publicos provendran del cobre, seguido del
litio y el niquel. El litio contribuye cada vez mas a los ingresos publicos en escenarios con una transicion
energética mas rapida y precios de los minerales mas altos.

Esquema E.S.4: Porcentaje total Esquema R.E.5: Porcentaje de ingresos publicos
de ingresos publicos por mineral por mineral en transicion rapiday precios altos
Grafito3 4 OTR Grafito 2 2 Ol
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Nota: Estimacion segtin el escenario central APS. Nota: Estimacion segtn el escenario alto NZE.

En la mayoria de los escenarios, el cobre es también el principal impulsor de los ingresos en la mayoria

de las regiones. En América Latina y el Caribe, el cobre y el litio son los minerales mas importantes,

y la relevancia del litio aumenta en los escenarios mas ambiciosos de cero emisiones netas. Asia Oriental

y el Pacifico seran las regiones mas beneficiadas por el niquel, seguido del cobre y el litio. Los ingresos
procedentes de los éxidos de tierras raras se generaran sobre todo en Asia Oriental y el Pacifico, y solo se
proyectaran pequenias cantidades en otras regiones sobre la base de la produccién actual y las reservas
conocidas. En el Africa subsahariana, el cobalto también sera un importante motor de los ingresos publicos.
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Esquema E.S.6: Ingresos publicos anuales por mineral en regiones determinadas
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Nota: Estimacion segtin el escenario central APS.

Repercusiones politicas para los paises en vias
de desarrollo ricos en recursos

Los gobiernos de los paises ricos en recursos deben actuar ahora para maximizar los ingresos potenciales de
los minerales de la transicion energética. La oportunidad que ofrece la extraccién de minerales de la transicién
energética es significativa para algunos paises y regiones, aunque depende en gran medida de diversos factores
externos. Existen soélidas pruebas empiricas de que un potencial geologico favorable no basta por si solo para
desarrollar un sector minero que funcione correctamente y aporte beneficios a los gobiernos y a la ciudadania.
Por ello, es importante que los gobiernos de los paises en vias de desarrollo ricos en recursos fijen proactiva-
mente el rumbo para crear un entorno politico propicio que les permita obtener los maximos beneficios de su
dotacion de minerales de la transicion energética.

Identificamos cuatro areas clave de desarrollo politico a las que los gobiernos de los paises que disponen de
minerales para la transicion energética deberian prestar especial atencion:

1. Implementar un régimen fiscal moderno y politicas sélidas de gestion de finanzas publicas.
Los regimenes fiscales para la mineria tendran que fomentar la inversion y, al mismo tiempo, garantizar que el
Estado reciba una parte justa de sus recursos naturales. Los gobiernos deberian aprovechar la oportunidad para
revisar y mejorar sus regimenes fiscales con el fin de alcanzar sus objetivos especificos para el sector minero
y las finanzas publicas, al mismo tiempo reconociendo que no existe un Unico régimen fiscal “ideal”.

2. Aumentar el atractivo de las inversiones.
El potencial geoldgico suele ser el factor mas importante para las inversiones mineras. La evidencia sugiere que
la tributacién no es tan importante como otros factores tales como la estabilidad macroeconémica y politica,
la infraestructura y la mano de obra. Mientras que las reformas significativas en estas areas pueden tardar afios
en lograrse, las reformas de gobernabilidad que mejoran la transparencia y la contabilidad podrian promulgarse
con relativa rapidez para sentar las bases.

3. Mejorar la comprension del potencial geoldgico.
La exploracién minera es la parte del ciclo minero mas arriesgada desde el punto de vista econémico. La recopila-
cion, el almacenamiento y la accesibilidad publica efectiva de los geodatos procedentes de la exploracién minera
tienen un alto rendimiento, por lo que los gobiernos deberian desarrollar estas areas. Los gobiernos también de-
berian prestar especial atencidn al trato tributario de los costes de exploracion a la hora de disefiar el régimen fiscal.

4. Desarrollar un entorno propicio para la extraccion sostenible de minerales con especial atencién a los aspectos
ambientales, sociales y de gobernanza.
Los criterios ambientales, sociales y de gobernanza (ASG) son el riesgo y la oportunidad nimero uno para las
empresas mineras. Los gobiernos tendran que competir cada vez mas por las inversiones en el sector minero
basandose en factores favorables no tradicionales que satisfagan las demandas de consumidores y productores de
una mejora de los ASG, como el suministro de energia limpia para reducir la intensidad de carbono de la mineria.
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1. Introduccion

Para descarbonizar la economia mundial y el sector energético se requiere un
despliegue sin precedentes de tecnologias energéticas limpias en las préximas
tres décadas. Para ello se necesitardn grandes cantidades de minerales esenciales
- los llamados “minerales de la transicion energética” -, ya que las tecnologias
de energias renovables, los vehiculos eléctricos y las baterias requieren muchos
mds minerales que sus alternativas a base de combustibles fésiles. Los futuros
ingresos publicos que los paises ricos en recursos podrian obtener de la
extraccion de minerales de la transicidon energética son muy inciertos, ya que
influiran diversos factores externos en la demanda de minerales y en sus precios.

Actualmente se carece de datos fiables y completos que ayuden a los legisladores
de los paises ricos en recursos a maximizar las oportunidades y minimizar los
riesgos de la transicidn energética. La prevision de ingresos y la modelizacién
financiera pueden utilizarse como herramienta practica para ayudar a los
legisladores y a otras partes clave interesadas a comprender el potencial de
ingresos de los minerales de la transicién energética, asi como las repercusiones
de las incertidumbres inherentes a los precios de los minerales, los costes y
volumenes de produccién. También puede ayudar a los legisladores a comprender
cémo influyen en el potencial de ingresos los distintos disefios de regimenes
fiscales y politicas de apoyo no fiscales, como el suministro de energia, las
normativas medioambientales y la promocién de actividades de valor agregado.

Este informe pretende ofrecer una vision general del potencial de ingresos
publicos de una seleccion de minerales de la transicion energética: bauxita
(utilizada en el aluminio), cobalto, cobre, grafito, litio, niquel y 6xidos de tierras
raras (OTR) como el disprosio, el neodimio y el praseodimio. Para cada mineral se
ofrece una vision general de su papel en la transicidn energética, las previsiones
de demanda basadas en las vias previstas hacia las cero emisiones netas, y las
previsiones de precios de los analistas del mercado y las empresas mineras. A
continuacion, elaboramos unas estimaciones iniciales del potencial de ingresos a
escala mundial, basadas en diferentes hipétesis y escenarios sobre la rentabilidad
de los operadores mineros y la cantidad de ingresos que los gobiernos podrian
recaudar a través de impuestos y regalias. Estas estimaciones se presentan a
escala mundial y regional y para cada mineral en formato de ficha informativa en
la seccion 6 del informe.
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Para situar estas estimaciones de ingresos en su contexto, también ofrecemos
una investigacion a fondo de alto nivel sobre el papel de los minerales criticos
en la transicion energética (seccion 2), una vision general del sector minero,

su estructuray su ciclo de inversion (seccion 3), un resumen de los regimenes
fiscales utilizados en el sector minero (section 4, con mas detalles en el Anexo A),
y la metodologia utilizada para elaborar las estimaciones del potencial de
ingresos (seccion 5, con mas detalles en el Anexo B). Por ultimo, exponemos las
implicaciones politicas para los paises en vias de desarrollo ricos en recursos
(section 7) y proporcionamos 12 estudios de caso de paises que ponen a prueba
algunos de los retos comunes a los que se enfrentan los gobiernos en el
desarrollo de sus minerales de la transicion energética (seccion 8), para luego
ofrecer algunas observaciones finales (seccion 9).
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2. El papel de los minerales criticos
en la transicion energética

En este capitulo se explica por qué sera necesario aumentar la produccién de
minerales criticos para satisfacer las necesidades materiales de las tecnologias
energéticas limpias. En este capitulo:

e explicamos cdmo la mayor intensidad material de las tecnologias con
bajas emisiones de carbono conduce a una mayor demanda de minerales,

e presentamos las principales tecnologias con bajas emisiones de carbono
que requieren importantes aportes de minerales,

* identificamos los diferentes minerales esenciales para la transicion
energética, y

e exponemos por qué sera necesario aumentar las actividades mineras
para satisfacer la nueva demanda de minerales.

Concluimos que serad necesario un gran aumento de la producciéon minera para
satisfacer la demanda de materiales de las tecnologias energéticas limpias en
las préximas décadas, y que esto supondra incorporar a la produccién muchas
minas nuevas, ademas de las que ya estan en funcionamiento o en construccién.

Desde que se firmo el Acuerdo de Paris en 2015, muchos paises y empresas han asumido compromisos de
gran alcance para reducir drasticamente sus emisiones de gases de efecto invernadero (GEI). La transicion
auna economia de cero emisiones netas y el consiguiente deseo de vehiculos eléctricos (VE), turbinas
eolicas, paneles solares y nuevas conexiones eléctricas requeriran enormes cantidades de minerales

(AIE, 2021; Banco Mundial, 2017). Estos denominados “minerales de la transicion energética” incluyen
algunos materiales que ya se producen a gran escala en la actualidad, como el aluminio, el cobre, el niquel
y el acero. Pero también incluyen materias primas que han tenido relativamente pocas aplicaciones y
una demanda limitada en el pasado, como el litio y el cobalto para las baterias, y elementos de tierras raras
como el disprosio, el neodimio y el praseodimio para imanes permanentes utilizados tanto en la genera-
cién de energia eolica como en los VE. Otras materias primas, como el acero y el aluminio, desempefaran
un papel fundamental en la construccion de infraestructuras adicionales para las tecnologias de energias
limpias y los VE (Esquema 2.1).
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Esquema 2.1: Materiales criticos para la transicion a una economia baja en carbono
por tipo de tecnologia
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Fuente: McKinsey & Company (2022).

Esta demanda de minerales se debe sobre todo a la mayor necesidad de materiales de las tecnologias de
energias renovables en comparacion con la generacién de energia y el transporte a base de combustibles
fosiles (Born, 2022; Hund et al., 2020).

La Agencia Internacional de la Energia (AIE) considera que la produccién de un vehiculo eléctrico requiere
aproximadamente seis veces mas minerales que la de un vehiculo con motor de combustién interna

(AIE, 2021). Las necesidades materiales para la generacion de energia limpia son ain mayores: por cada
megavatio (MW) de electricidad producida, la energia eélica marina requiere nueve veces mas minerales
que el gas natural y ocho veces mas que el carbon (Esquema 2.2).
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Esquema 2.2: Intensidad material de las tecnologias de transporte y generacion de energia

MINERALES UTILIZADOS EN TECNOLOGIAS ENERGETICAS LIMPIAS DETERMINADAS
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Fuente: AIE (2021)

La produccion de minerales para la transicion energética tendra que aumentar rapida y significativamente
para satisfacer la demanda de materiales de las tecnologias energéticas limpias. Un informe del Grupo
del Banco Mundial de 2017 concluye que la produccion de minerales como el grafito, el litio y el cobalto
tendria que quintuplicar practicamente los niveles actuales de aqui a 2050 para satisfacer la creciente
demanda de tecnologias energéticas limpias. Estima que se necesitaran mas de tres mil millones de
toneladas de minerales y metales para desplegar la energia edlica, solar y geotérmica, asi como el
almacenamiento de energia necesario para lograr un futuro “por debajo de los 2 °C” (Banco Mundial,
2017). Del mismo modo, la AIE prevé que las necesidades de minerales para las tecnologias de energia
limpia tendrian que cuadruplicarse de aqui a 2040 para alcanzar los objetivos del Acuerdo de Paris sobre
la base de las politicas declaradas de los gobiernos (el “escenario de politicas declaradas”, o “STEPS”).
Una transicién mas rapida hacia cero emisiones netas en 2050 (NZE) requeriria seis veces mas minerales
en 2040 que en la actualidad.
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La Comision Europea (CE) llega a una conclusion similar a la del Banco Mundial y la AIE. Cada tres arios,
la CE publica una lista de materias primas criticas para su economia (Comision Europea, 2020). La lista

no solo incluye los materiales necesarios para la transicién a una economia descarbonizada, sino que la
mayoria de los materiales de la lista se veran afectados por la transicién energética. El informe indica que,
en comparacion con el consumo actual de toda la economia de la UE, solo para las soluciones de energias
renovables y la movilidad eléctrica se necesitarian hasta 18 veces mas litio y cinco veces mds cobalto

en 2030, y casi 60 veces mas litio y 15 veces mds cobalto en 2050. La demanda de elementos de tierras raras
utilizados en imanes permanentes para VE o generadores edlicos podria aumentar diez veces.

Parte del aumento de la demanda de minerales de la transicion energética podria satisfacerse aumentando
las tasas de extraccion y reciclaje de metales al final de la vida ttil de los productos. Sin embargo, estudios
recientes de la Comisién Europea y la Universidad KU Leuven de Bélgica han descubierto que solo una
pequeria parte de la demanda en rapido aumento puede satisfacerse incrementando los esfuerzos de
reciclaje (Blagoeva et al., 2018; Gregoir y van Acker, 2022). Las industrias de reciclaje ya bien establecidas
para materiales como el cobre, el acero y el aluminio alcanzan actualmente tasas de reciclaje al final de

la vida util de entre el 30% y el 60 %. Pero en el caso de varios minerales importantes de la transicién
energética, como el litio y los elementos de tierras raras, la tasa es actualmente inferior al 1% (Born, 2022;
Gregoir y van Acker, 2022).

Actualmente se estdn llevando a cabo mads actividades de innovacién para desarrollar nuevas tecnologias
con bajas emisiones de carbono que requieran menos materias primas que las aplicaciones actuales.

Se han logrado algunos éxitos en la racionalizacién de los insumos minerales para las baterias de los
vehiculos eléctricos, y es probable que estas baterias y otras tecnologias con bajas emisiones de carbono
necesiten menos materias primas en el futuro que en la actualidad. Pero esto solo conllevaria cambios
incrementales en la demanda de minerales, ya que muchas de las posibles tecnologias de vanguardia que
reducirian significativamente las necesidades de minerales muestran actualmente bajos niveles de dispo-
siciéon tecnoldgica. Por lo tanto, actualmente no es concebible que incluso los avances simultdneos en el
reciclaje y el aumento de la innovacién tecnolégica reduzcan significativamente la necesidad de extraccion
de minerales primarios en las préximas dos décadas. Sera necesario un gran aumento de la producciéon

a partir de fuentes primarias en un futuro previsible, incluida la puesta en producciéon de muchas minas
nuevas ademas de aquellas ya operativas o en construccion.
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3. Vision general del sector minero

Este capitulo ofrece una visién general del funcionamiento del sector minero
y de su papel en la economia mundial. En este capitulo:

e damos una vision general de la dinamica econdmica del sector minero,

e explicamos por qué la mineria es una actividad econémica importante
y como se integra el sector en las cadenas de valor mundiales,

e presentamos la estructura de las actividades de extraccion de minerales,
incluida la diferencia entre la mineria a gran escala y la mineria artesanal
y de pequeia escala, y

e exponemos las cuatro fases del ciclo de vida de un proyecto minero
a gran escalay sus implicaciones para la generacién de ingresos publicos.

Concluimos que las caracteristicas especiales del sector minero requieren un
régimen tributario bien disefiado que equilibre la necesidad de los inversores del
sector privado de rentabilizar su inversion con la necesidad de los gobiernos de
compartir equitativamente el valor financiero de sus recursos naturales finitos.

3.1. Laimportancia economica del sector minero

Alo largo del siglo XX se produjo un cambio y, por primera vez en la historia de la humanidad, los recursos
obtenidos de la explotacion de una reserva mineral considerable pero finita pasaron a ser mas importantes
que la biomasa renovable (Krausmann et al., 2018). Con la creciente innovacion tecnolédgica se ha produ-
cido una continua evolucién y expansion de los minerales que consumimos y de la gama de usos que se les
da (Highley, Chapman y Bonel, 2004). En consecuencia, la extraccion de reservas finitas de minerales del
subsuelo se ha convertido en uno de los elementos clave para el funcionamiento de las cadenas de valor
mundiales avanzadas.

Hoy en dia, el sector minero desempefia un papel importante en las economias de muchos paises ricos
en recursos. Representa al menos el 20 % de las exportaciones totales y el 20 % de los ingresos publicos
en 29 paises de ingresos bajos y medio-bajos. En ocho de esos paises, la produccién del sector minero
representd mas del 90 % de las exportaciones totales y el 60 % de los ingresos publicos totales (Halland,
Lokanc y Nair, 2015; ICMM 2018). Las actividades mineras también son un motor clave de la inversién
extranjera directa (IED) en muchos paises ricos en recursos, y los paises menos desarrollados (PMD)
dependen especialmente de los flujos de IED asociados a la extraccién de minerales (UNCTAD, 2021).

3.2. Las cadenas de valor de los minerales

La extraccién de minerales es el primero de muchos pasos en la obtencién de productos complejos que
impulsan la economia mundial. La mineria se sittia en una etapa “previa” a las cadenas de valor mundiales.
Una vez extraida la materia prima, esta se procesa y beneficia antes de su fabricacién y transformacion en
productos acabados, que luego se venden en una etapa “posterior” a los consumidores finales (Esquema 3.1).
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Esquema 3.1: La cadena de valor del cobre
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planchas) perfiles generadores, construc-
motores cion, etc.

Fuente: Adaptado de Langner (2015).

Debido a la naturaleza altamente globalizada de las cadenas de valor actuales, las actividades de extraccion,
produccién y venta no se llevan a cabo necesariamente en el mismo pais, y los bienes derivados de las
materias primas extraidas a menudo han cambiado de propietario varias veces antes de llegar al consu-
midor final. El sector minero “rio arriba” se sitia necesariamente en regiones ricas en recursos donde las
condiciones geoldgicas permiten la extraccién de las materias primas. Los sectores mineros “intermedios”
y “rio abajo” no tienen por qué ubicarse muy cerca geograficamente de sus fuentes de materias primas, ya
que la proximidad a estas es solo uno de los muchos elementos que determinan la ventaja comparativa

de los sectores de transformacion y fabricaciéon (Korinek, 2020). Por lo tanto, a pesar de producir una gran
cantidad de las materias primas extraidas en etapas “rio arriba”, muchos paises menos desarrollados ricos
en recursos participan relativamente poco en las fases intermedias y rio abajo de la cadena de valor y siguen
dependiendo de las exportaciones de materias primas (Esquema 3.2).

Esquema 3.2: Eslabones de la cadena de valor mundial
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3.3. La estructura de la actividad minera

Las actividades mineras pueden desarrollarse a diferentes escalas. Por lo general, las actividades de explo-
tacion se clasifican como “a gran escala” o “artesanales y de pequeria escala”. En esta seccion se analizan
las caracteristicas de cada escala de explotaciéon y como esta influye en la capacidad de los gobiernos para
recaudar ingresos de la actividad minera.

3.3.1. La mineria a gran escala

La mineria a gran escala (MGE) representa la mayor parte de la explotacién de minerales y de los ingresos
publicos procedentes de la mineria en todo el mundo. La MGE es una actividad econémica formal que pro-
porciona relativamente pocas oportunidades de empleo local, pero comparativamente bien remuneradas.

La MGE es un sector mundialmente competitivo, muy productivo desde el punto de vista econémico

y caracterizado por altas exigencias de capital inicial y el uso de tecnologia minera moderna. En con-
secuencia, el sector esta dominado por grandes empresas multinacionales (EMN) con cadenas de valor a
menudo integradas verticalmente y propiedad intelectual especializada (Halland, Lokanc y Nair, 2015).
Segin una encuesta reciente realizada por la CNUCYD, el 70 % de las empresas mineras a gran escala
son EMN que dependen de la [ED para poder realizar actividades de exploracién y extraccién en todo el
mundo (Formentiy Casella, 2019).

La MGE representa la mejor oportunidad para que los gobiernos obtengan ingresos de las actividades
mineras y creen puestos de trabajo cualificados en el sector minero. Sin embargo, la naturaleza globalizada
y la integracién vertical de muchas empresas presentan un conjunto unico de desafios para la capacidad
de los paises ricos en recursos de recaudar ingresos fiscales de las actividades mineras.” En consecuencia,

a pesar del potencial de los gobiernos para obtener ingresos fiscales significativos de las actividades de la
MGE, el diserio del régimen fiscal de un pais y su capacidad de aplicacion tienen un impacto en los ingresos
que obtiene del sector de la MGE mas alla del potencial geoldgico que este posea.

3.3.2. Mineria artesanal y de pequefa escala

Las actividades mineras artesanales y de pequefia escala (MAPE) ocupan un espectro que va desde las
pequerias actividades mineras informales de subsistencia con equipos rudimentarios hasta las pequenas
actividades mineras formales y organizadas realizadas con maquinaria. No existe una definicion uni-
versalmente aceptada de la MAPE, pero en términos generales se entiende como las actividades mineras
intensivas en mano de obray relativamente carentes de capital, maquinaria y tecnologia en comparacién
con la MGE (CIF e ICMM, 2010).

Se cree que la MAPE representa entre el 15% y 20 % de la produccién mundial de minerales no com-
bustibles. A pesar de sus niveles de productividad significativamente mas bajos en comparacién con la
MGE, la MAPE ha experimentado un crecimiento explosivo en los ultimos afios, impulsado por el aumento
del valor de los precios de los minerales y las crecientes presiones sobre las poblaciones rurales de los
paises en vias de desarrollo que se ganan la vida con la agricultura y otras actividades rurales. Se estima

que 40,5 millones de personas se dedicaban directamente a la MAPE en 2017, frente a 30 millones en 2014,
13 millones en 1999 y 6 millones en 1993. Esto se compara con solo 7 millones de personas que trabajaban
en la mineria industrial en 2013 (IGF, 2017).

7 Concretamente, las EMN disponen de muchas mds oportunidades para explotar las brechas y los desajustes entre los sistemas
fiscales de los distintos paises en que las empresas que no operan a escala transnacional. Es lo que se conoce como erosion de
la base imponible y traslado de beneficios (BEPS - Base Erotion and Profit Shifting). Los paises en vias de desarrollo ricos en
recursos, que dependen en mayor medida del impuesto sobre sociedades y a menudo tienen una menor capacidad para hacer
cumplir la legislacion fiscal, sufren BEPS de forma desproporcionada (OCDE, 2022). Para mds informacion sobre este tema,
véase la seccion A.2.2 del anexo A.




3.Vision general del sector minero | 35

Ademas, al menos el 70 % de las actividades de la MAPE se llevan a cabo de manera informal (IGF, 2017).
Lainformalidad generalizada de las actividades de la MAPE conlleva bajos niveles de supervisioén reguladora,

lo que tiene repercusiones socioeconomicas y sanitarias negativas para las personas que se dedican a este sector.
La naturaleza informal del sector también tiene un impacto desproporcionado en la capacidad de los gobiernos
para gravar su produccion. Esto significa que, a pesar de su crecimiento, en un futuro previsible la MAPE solo
contribuira de forma limitada a los ingresos publicos de los paises ricos en recursos procedentes de las activida-
des mineras. Por lo tanto, la siguiente seccion se centra exclusivamente en la dindmica de los proyectos

de mineria a gran escala.

3.4. El ciclo de vida de un proyecto de mineria a gran escala

Los proyectos de MGE difieren de muchas otras actividades econémicas. La extraccion de minerales es la
actividad consistente en recuperar y procesar recursos finitos de un yacimiento geolégicamente prede-
terminado. En casi todos los paises, los yacimientos minerales subterraneos son propiedad del Estado.

Por consiguiente, los gobiernos obtienen ingresos de la mineria a través de la rentabilidad de un yacimiento
de su propiedad. Las empresas mineras no son propietarias del yacimiento, sino que lo extraen y venden
por cuenta del Estado. Para que esta actividad resulte renTabla para las empresas privadas, estas exigen

una parte de la rentabilidad que produce un proyecto.

Otra diferencia clave entre los proyectos mineros y otras actividades econémicas es el hecho de que la
exploraciéon minera implica altos niveles de incertidumbre geologica, grandes inversiones iniciales de
capital y largos periodos de exploracién y desarrollo del proyecto. La elevada volatilidad de los precios
de los minerales y la imprevisibilidad de los costes durante la larga vida ttil de los proyectos generan
importantes riesgos adicionales (Halland, Lokanc y Nair, 2015).

El desarrollo y la operacion de un proyecto minero pueden dividirse en cuatro fases distintas (Esquema 3.3).
Cabe sefialar que muchos proyectos mineros no experimentan una secuencia lineal e integral de las

cuatro fases, ya que a menudo cambian de manos entre distintas empresas a lo largo de su ciclo de viday
las fluctuaciones del precio de los recursos pueden provocar la interrupcién temporal o permanente de

las operaciones. Ademas, los proyectos pueden ampliarse a yacimientos adyacentes o pasar de un método
minero a otro, por ejemplo, de la mineria a tajo abierto a la mineria subterranea.

Esquema 3.3: Fases de un proyecto minero a gran escala

Exploracion Viabilidad Construccion Produccién Cierre Post-cierre

1-10 afios 2-10 afos 1-3afos 2-100 afios 1-10 afios A perpétuité

Exploracion Investigacion detallada Construccion Explotacion Cierre definitivo y Post-cierre
del yacimiento, disefio, desmantelamiento

estimacion, evaluaciony
obtencidn de permisos

Fuente: NRGI (2015).
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3.4.1.Exploracion

El proceso de extraccién de minerales comienza con la exploracion. Las empresas o los gobiernos suelen
realizar inicialmente estudios aéreos y mapeos, asi como analisis sismicos para conocer la composicion
quimica y la densidad de un posible yacimiento mineral. Si esta informacion inicial es prometedora,

se llevan a cabo mas actividades de exploracion, normalmente perforacion y extraccion de testigos para
obtener mas certeza sobre el tamafio y la calidad de un yacimiento. Este proceso suele durar varios afios,
aveces décadas, y puede ser muy costoso. La mayoria de los proyectos no superan la fase de exploracién.

3.4.2.Desarrollo

Una vez se ha demostrado la existencia de un yacimiento mineral de interés, la empresa debe tener en
cuenta una serie de factores para evaluar si la explotacion del yacimiento es econdmicamente viable.
Esto se suele hacer mediante una serie de estudios de viabilidad, que evaltian los potenciales costes e
ingresos de explotar el yacimiento y transportar el producto hasta su punto de venta. Tras considerar que
el yacimiento es viable desde el punto de vista comercial, la empresa minera tratara de obtener la licencia
pertinente del gobierno para explotar y vender los minerales.

Cuando se hayan concedido todas las licencias pertinentes, la empresa empezara a construir la infra-
estructura necesaria para iniciar la produccion. Esta fase es la que requiere mas capital. También es la mas
intensiva en mano de obra, ya que crea muchos puestos de trabajo en la construccién, aunque solo durante
unos meses o afos. Desde el descubrimiento de un yacimiento hasta la finalizacién de la fase de explo-
tacién transcurre una media de 14 afios (AIE, 2021).

3.4.3.Produccion

Una vez finalizada la construccion, comienza la fase de produccion. Durante esta fase, la empresa extrae del
suelo el material rico en minerales antes de separarlo y procesarlo. A continuacién, el material se transporta
al punto de venta para su posterior procesamiento. La duraciéon de esta fase depende en gran medida del
tamanio y las caracteristicas del yacimiento mineral, pero puede durar hasta 100 afios, dependiendo de la
materia prima (NRGI, 2015; Statista, 2022). Los costes de capital descienden a un nivel sostenible y los costes
de explotacion de las actividades de extracciéon y procesamiento pasan a ser los mayores costes. Solo durante
la fase de produccion la empresa genera ingresos que sirven para pagar todos los costes de capital y de explo-
tacion incurridos a lo largo de las cuatro fases del proyecto. Esta fase también crea puestos de trabajo bien
remunerados, aunque relativamente pocos en comparacion con las actividades industriales de otros sectores.

3.4.4.Cierre y rehabilitacion

Una vez explotados todos los yacimientos que pueden extraerse de forma rentable, el operador tiene la
responsabilidad legal, en la mayoria de los paises, de cerrar la mina de forma segura y rehabilitar el terreno
afectado por sus operaciones. En la parte inicial de esta fase, la empresa debe clausurar y asegurar todas

las zonas de su explotacién, incluida la recogida de las grandes cantidades de residuos y escombreras que
suelen generar las operaciones mineras. Luego, la empresa debera devolver el terreno afectado por sus
operaciones a su estado original antes del inicio de las operaciones mineras o reutilizar dicho terreno para
otras actividades econdmicamente productivas.

Los costes de llevar a cabo la fase final de las operaciones pueden ser muy elevados, ya que ni genera bene-
ficios para la empresa ni el capital invertido durante esta fase genera oportunidades de beneficios futuros.
Como resultado, ha habido muchos casos en los que las empresas no han cerrado y rehabilitado adecua-
damente una mina. En consecuencia, para garantizar el éxito de esta fase es fundamental una legislacién
gubernamental que imponga una gestion adecuada de las responsabilidades creadas por las empresas mineras,
como exigir contribuciones financieras a un fondo de desmantelamiento delimitado durante la produccion.
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3.5. Implicaciones del ciclo de vida de los proyectos mineros
para los ingresos publicos

Las particularidades del ciclo de vida de los proyectos mineros tienen importantes implicaciones para la
generacion de ingresos publicos procedentes de la extraccion de minerales. La intensidad de capital y la
falta de ingresos durante la fase de exploracién y desarrollo hacen que el desembolso inicial de costes solo
se recupere totalmente afios o incluso décadas después del inicio de la fase de produccion (Esquema 3.4).
La mayoria de los regimenes fiscales permiten recuperar los costes del gasto de capital antes de que em-
piecen a aplicarse plenamente los impuestos con mayor potencial de ingresos publicos, como el impuesto
sobre sociedades. Esto provoca un importante desfase temporal entre el inicio de la produccion y el pleno
beneficio fiscal de la extraccion de minerales para los gobiernos.

Esquema 3.4: Costes e ingresos de los proyectos mineros durante las distintas fases de produccion

Flujo de caja anual, millones de USD Flujo de caja acumulado, millones de USD

Desarrollo Produccién

Desarrollo Produccion

Exploracién Fermeture Exploracién Fermeture

M Costes de capital Costes de explotacion M Ingresos M Recuperacion de costes M Retorno de la inversion

Fuente: Representacion ilustrativa basada en la investigacidn de los autores.

Asimismo, el caracter agoTabla y no renovable de los recursos minerales supone nuevos retos para los
gobiernos. En efecto, les plantea interrogantes complejas sobre la mejor manera de gestionar las tasas
de extraccion en diferentes entornos de precios, ya que cada unidad de un mineral que se extrae y vende
actualmente podria reportar mayores o menores ingresos publicos en el futuro. También dificulta las
decisiones sobre como asignar los ingresos procedentes de los recursos para diferentes usos, como la
inversion, el consumo y el ahorro externo, en comparaciéon con otras actividades econémicas que no
dependen de recursos naturales no renovables (Halland, Lokanc y Nair, 2015).

Para superar los retos que plantean las caracteristicas especiales de los proyectos mineros y el caracter no
renovable de los recursos minerales, es crucial contar con regimenes fiscales bien disefiados que capten

la maxima cantidad de ingresos econdmicos para los gobiernos y, al mismo tiempo, mantengan el atractivo
de un pais para las empresas mineras sofisticadas con la experiencia y la tecnologia adecuadas, si los
gobiernos quieren obtener ingresos publicos significativos de las actividades mineras. Por ello, en la
siguiente seccion se analizan con mas detalle los regimenes fiscales en el sector minero.






4. Regimenes fiscales en el sector minero | 39

4. Regimenes fiscales
en el sector minero

Este capitulo pretende ofrecer una vision general de los regimenes fiscales
en el sector minero y de cdmo evaluarlos desde una perspectiva cualitativay
cuantitativa. En este capitulo:

e Exponemos los principales tipos de regimenes fiscales minerosy
los instrumentos fiscales mas comunes utilizados por los gobiernos,

e proponemos un marco para evaluar los regimenes fiscales basado
en los principios de la politica fiscal,

e destacamos los diferentes regimenes fiscales que suelen aplicarse
a la mineria artesanal y de pequefia escala (MAPE), y

e presentamos parametros clave para la evaluacién de los regimenes
fiscales mineros, como la “recaudacion publica” y la tasa efectiva
combinada de regalias e impuestos.

Concluimos que no existe un régimen fiscal “ideal” para el sector minero y que el
disefio del régimen fiscal implica hacer concesiones informadas entre diferentes
prioridades. Los gobiernos deben disefiar un régimen fiscal basado en sus

objetivos especificos para el sector minero y las finanzas publicas. En el Anexo A
se ofrece informaciéon mas detallada sobre las practicas internacionales actuales.

Los ingresos fiscales son un beneficio clave de la mineria para los paises donde esta se lleva a cabo, sobre
todo porque a menudo se trata de un sector de enclave con una integracion limitada previa y posterior
en la economia nacional. Convertir los activos minerales del subsuelo del Estado en ingresos publicos
que puedan financiar infraestructuras publicas que fomenten el crecimiento es clave para el desarrollo
econémico.’ Esto es dificil de lograr en la practica, ya que requiere politicas macro fiscales sélidas para
gestionar la volatilidad de los ingresos y garantizar que los ingresos procedentes de los recursos naturales
se asignen a inversiones publicas que puedan aumentar la productividad y el crecimiento econémico.

8 Dado que los recursos minerales son un bien ptiblico finito, es importante tener en cuenta la equidad intergeneracional.
En general, esto significa que los ingresos deben invertirse en infraestructuras y programas que beneficien a los ciudadanos
actuales y futuros, y no utilizarse para cubrir necesidades de gastos corrientes, como los salarios de los trabajadores
del sector puiblico.

Cada vez se considera mds la posibilidad de compartir la produccion en la mineria,
y es posible que en las proximas décadas algunos paises prueben este enfoque.
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4.1. Tipos de régimen fiscal minero

Como se describe en la seccion anterior, la mineria es diferente a otros sectores de la economia:

e Implica la extraccion y explotacion de recursos minerales finitos que pertenecen al Estado.
¢ Requiere grandes inversiones iniciales que se recuperan en un largo periodo de tiempo.
e Existe un alto nivel de incertidumbre, por ejemplo, en la calidad del yacimiento mineral,
los costes de extraccion y los precios futuros de los minerales.
e Puede dar lugar a la generacion de “rentas econdmicas”, es decir, beneficios superiores
a los normales debido al valor intrinseco de los activos minerales.

Por estas razones, los paises anfitriones suelen utilizar un régimen fiscal especial para la mineria. El enfoque
mas comun es un régimen de impuestos y regalias, en virtud del cual el gobierno recauda regalias sobre

la produccién de minerales como compensacion por la pérdida de sus recursos finitos, cobra impuestos

a la empresa minera por sus actividades y utilidades (a menudo incluyendo disposiciones especiales o
impuestos adicionales, como un impuesto sobre la renta de los recursos o la participacion estatal) y retiene
impuestos sobre los pagos efectuados a proveedores de servicios, prestamistas y accionistas. El Recuadro 4.1
ofrece mas detalles sobre algunos de los instrumentos fiscales claves utilizados en un régimen fiscal de
impuestos y regalias del sector minero.

El régimen fiscal de la mineria suele especificarse en la legislacion general, ya sea dentro del corpus fiscal
general o en la legislacion especifica del sector. Muchos paises firman contratos de concesién con empresas
mineras para proyectos mineros especificos. Estos contratos pueden modificar el régimen fiscal de la

ley general, por ejemplo, concediendo incentivos fiscales a los inversores para un proyecto especifico.
En algunos casos, el contrato puede especificar el régimen fiscal en su totalidad, ya sea sustituyendo

el régimen fiscal de la ley general, o completando la legislacion en paises en los que la mineria es una
actividad relativamente nueva, y ain no se ha establecido el marco legal y reglamentario completo.

Los tratados internacionales, especialmente los convenios bilaterales de doble imposicién (CDI), pueden
anular la legislacion fiscal nacional, a menudo reduciendo los tipos de retencion en origen sobre los
pagos al otro pais. Por lo tanto, para determinar el régimen fiscal de un proyecto minero concreto, es
importante estudiar la legislacién general, la legislacion especifica del sector, los contratos de concesion
y los tratados internacionales.
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Recuadro 4.1: Instrumentos fiscales utilizados en la mineria

> Los impuestos por licencias y las rentas de superficie son pagos al Estado por los derechos a realizar
operaciones mineras en zonas especificas. Pueden ser pagos a tanto alzado, tasas anuales fijas o gravarse
como un pequefio porcentaje de las ventas o los beneficios. En el caso de la mineria a gran escala, estos
pagos suelen ser insignificantes en comparacién con los impuestos y las regalias.

-> Las regalias son pagos al Estado por el derecho a extraer minerales y compensan al Estado por la pérdida
de recursos naturales finitos. Las regalias suelen cobrarse sobre todas las unidades de produccién, normal-
mente como un porcentaje del valor de venta (conocido como “ad valorem”). En algunos casos, las regalias
pueden ser tasas fijas por unidad de mineral extraido, o pueden cobrarse sobre los beneficios de explotacidn
de la empresa minera. Los paises anfitriones recurren cada vez mds a las regalias de “escala gradual”, que
aumentan la tasa de regalias cuando los precios de los minerales o los beneficios de la empresa minera son
mas altos, y viceversa.

- Los aranceles de importacion suelen aplicarse a la importacién de mercancias a un pais. Como los proyectos
mineros suelen requerir la importacién de equipos y maquinaria caros en la fase de desarrollo (antes de que
la mina entre en produccion y genere ingresos) y de consumibles durante la produccion, algunos Estados
reducen los tipos impositivos o eximen a la empresa minera del pago de aranceles para reducir los costes de
los insumos.

> Los aranceles de exportacion se aplican a la exportacion de bienes de un pais. Dado que las empresas mine-
ras compiten en un mercado global, los paises receptores suelen eximir de aranceles a las exportaciones de
minerales para garantizar la competitividad de las operaciones mineras del pais. En algunos casos, los paises
anfitriones imponen aranceles a las exportaciones de minerales no procesados, pero eximen de ellos a los
minerales y metales procesados para fomentar la inversion en instalaciones de procesamiento posterior.

- Elimpuesto al valor agregado (IVA) es un impuesto sobre las ventas que se aplica de forma incremental
a lo largo de la cadena de valor, y cuyo valor total recae finalmente en el consumidor final. Los productores
pagan el IVA sobre sus insumos (IVA soportado) y reclaman el IVA sobre sus ventas (IVA repercutido).
En la mayoria de los paises, las exportaciones son de tipo cero, lo que significa que no se aplicaIVAa la
venta de exportacion y el IVA soportado se reclama al gobierno y se devuelve al exportador. Debido a las
diferencias temporales entre el IVA soportado durante la fase de desarrollo de una minay las devoluciones
que se aplicarian a las exportaciones durante la produccion, algunos paises eximen totalmente del IVA
a las empresas mineras.

- Elimpuesto sobre sociedades es un impuesto que recae sobre los beneficios de las empresas. En el sector
minero, el régimen normal del impuesto sobre sociedades suele modificarse. Por ejemplo, algunos paises
conceden prestaciones de capital o amortizaciones aceleradas para ayudar a recuperar los costes de las
grandes inversiones iniciales. En algunos paises se aplica un tipo mas alto de impuesto sobre sociedades
en el sector minero, lo que refleja la propiedad estatal de los activos minerales, mientras que otros paises
aplican un tipo mds bajo de impuesto sobre sociedades a la mineria para atraer la inversion.

- Los impuestos sobre la renta de los recursos se utilizan a veces en el sector minero para aplicar impuestos
a las rentas econdmicas, reflejando la propiedad estatal de los recursos mineros. Los impuestos sobre
las rentas suelen aplicarse a los flujos de caja acumulados de un proyecto una vez que superan una tasa
de rentabilidad critica. Por lo tanto, es poco probable que disuadan la inversion, pero normalmente solo
generan ingresos mas adelante en el ciclo de vida del proyecto, si es que se llega a realizar.

> Los aranceles de retenciéon son impuestos que se retienen por la empresa minera y se remiten a las autori-
dades fiscales en nombre del beneficiario de los pagos. Si el beneficiario es una entidad nacional, se trata de
pagos anticipados del impuesto sobre la renta. Si el beneficiario es una entidad extranjera, son impuestos
finales sobre los beneficios que el beneficiario obtiene de sus actividades en el pais anfitrién.

-> La participacion estatal es cuando el estado participa en el proyecto minero como accionista, lo que le
otorga el derecho a una parte de las ganancias o las distribuciones de dividendos. Dependiendo de la forma
de la participacion estatal, el estado puede comprar acciones o recibirlas de forma gratuita, y puede contri-
buir a los gastos del proyecto o no.
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4.2. Marco para evaluar los regimenes fiscales mineros

No existe un régimen fiscal “ideal” para la mineria y los gobiernos deben decidir qué combinacién de
instrumentos y condiciones fiscales serd apropiada para sus circunstancias especificas. Estas circunstancias
incluyen cudnto quiere recaudar y gastar el gobierno, cudn competitivo desea ser el gobierno para atraer
inversiones y fomentar la exploracion, el desarrollo y la produccion de recursos, y la capacidad del pais para
aplicar instrumentos fiscales especificos (OCDE, 2019).

Por lo tanto, disefiar un régimen fiscal minero implica hacer concesiones informadas entre diferentes
principios (véase el Recuadro 4.2). Por ejemplo, un gobierno puede querer garantizar que el régimen fiscal
sea progresivo, es decir, que aumente la participacion del gobierno en los beneficios financieros cuando los
beneficios de las empresas mineras sean mayores, y viceversa, pero al hacerlo puede tener que aceptar un
mayor nivel de volatilidad de los ingresos, mas complejidad y un mayor riesgo de evasion fiscal que se deriva
de los impuestos y regalias basados en los beneficios. Los paises anfitriones suelen utilizar una combinacién
de instrumentos fiscales en el régimen fiscal minero, cada uno con sus propias caracteristicas, y el impacto
global del régimen fiscal viene determinado por el equilibrio entre los distintos instrumentos fiscales.

Recuadro 4.2. Framework for assessing mining fiscal instruments and regimes’

=> Progresividad. Un régimen fiscal progresivo aumenta la participacion del Estado en los beneficios eco-
némicos cuando el proyecto es mas renTabla y la reduce cuando es menos rentable. Un régimen fiscal
progresivo responde automaticamente a los cambios en la rentabilidad sin requerir cambios politicos expli-
citos. La progresividad significa que la tasa impositiva efectiva aumenta o disminuye con los beneficios, no
solo la cantidad absoluta de ingresos recaudados. Un régimen fiscal regresivo es lo contrario de progresivo:
impone una mayor carga fiscal cuando los beneficios son bajos, y viceversa. Un régimen fiscal excesivamente
regresivo puede disuadir la inversion, al aumentar el riesgo de que un inversor no obtenga un rendimiento
minimo de su inversion.

=> Simplicidad. La simplicidad del régimen fiscal se refiere a lo facil que es para las autoridades fiscales y el
contribuyente administrar y cumplir el régimen fiscal. Esto puede reducir el tiempo y el esfuerzo que ambas
partes necesitan para liquidar y pagar impuestos. Un instrumento fiscal individual puede ser mas o menos
sencillo (por ejemplo, una regalia sobre las ventas suele ser mas sencilla que una regalia basada en los
beneficios), y el régimen fiscal en su conjunto puede ser mas o menos sencillo en funcion del nimero de
instrumentos fiscales diferentes utilizados y de su complejidad individual.

=> Ritmo. El ritmo de los ingresos es importante tanto para los gobiernos como para los inversores. Por lo
general, ambos preferirian ingresos mas tempranos: los inversores, para recuperar sus costes y obtener
beneficios lo antes posible, y los gobiernos, para financiar las inversiones publicas lo antes posible,
especialmente en los paises de renta baja con escasas reservas de capital. Esto significa que existe una
disyuntiva entre ayudar a los inversores a recuperar los costes y generar ingresos tempranos para
financiar la inversién publica.

=> Solidez. Por ultimo, dado que la mineria a gran escala suele estar en manos de empresas multinacionales con
capacidad para trasladar beneficios, la solidez frente a la evasidn fiscal es un factor importante para tener
en cuenta por los gobiernos. Un régimen fiscal puede ser mas sélido si se basa en instrumentos fiscales mas
dificiles de eludir, como las regalias ad valorem y las retenciones fiscales, o mediante la aplicacién de medidas
para hacer frente a la erosion de la base imponible y el traslado de beneficios (BEPS), que pueden respaldar
los ingresos procedentes del impuesto sobre sociedades y los impuestos sobre la renta de los recursos.

9 Marco desarrollado en referencia a Cottareli (2012), NRGI (2015) y ONU (2018).
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4.3. Tributacion de la mineria artesanal y de pequena escala

La MAPE es muy diferente de la MGE y, por lo tanto, requiere un enfoque fiscal diferente. En el sector

de la MAPE, las minas suelen depender de la mano de obra informal mas que de grandes inversiones de
capital, y las empresas mineras no siempre estan registradas ante las autoridades fiscales. Por lo tanto, la
fiscalidad del sector de la MAPE suele basarse mas en regalias ad valorem y derechos de licencia. Debido al
mayor riesgo de contrabando en el sector de la MAPE, sobre todo en el caso de minerales pequefios y de
gran valor como el oro y los diamantes, los tipos de las regalias son a veces mas bajos que en la mineria a
gran escala para reducir los incentivos de los contrabandistas para evadir las regalias. En Sierra Leona, por
ejemplo, un aumento de la tasa de regalias para el oro y los diamantes del 3% al 5% y del 3% al 6,5% en
2010, respectivamente, provocé un descenso inmediato de las exportaciones oficiales de oro y diamantes
y, por tanto, un posible aumento del contrabando. Como consecuencia, las autoridades decidieron volver
a bajar las regalias de ambos productos al 3% en 2013 (Unién del Rio Mano, 2017). Como tal, el sector de
la mineria artesanal suele proporcionar menos ingresos publicos que la mineria a gran escala, ya que la
recaudacién de ingresos se concentra en el cobro de regalias (con tasas de regalias a menudo mas bajas) y
derechos de licencia.

Muchos de los minerales fundamentales para la transicion energética son minerales en bruto que solo se
producen en las explotaciones de MGE. El inico mineral de transicién energética que actualmente tiene
una parte significativa de produccién procedente del sector de la MAPE es el cobalto, donde el Sistema de
Informacién sobre Materias Primas de la UE (2019) estima que alrededor del 25% del suministro procede
de la MAPE.

4.4. Tasacion y medicion del régimen fiscal

Medir la carga del régimen fiscal es importante tanto para los inversores como para los gobiernos. A los
inversores les preocupa el rendimiento de su inversién una vez pagados los impuestos, y los gobiernos
quieren saber si estan recibiendo una “parte justa” del valor financiero de la explotacién de sus recursos
minerales finitos. El pago de impuestos y regalias es también un elemento clave de la “licencia social”

para operar de las empresas mineras, por lo que la transparencia de los pagos realizados por las empresas
mineras es un aspecto importante del régimen fiscal. La gestion de las expectativas publicas al inicio

de los proyectos mineros también es fundamental, dado que los ingresos del sector minero suelen ser bajos
en los primeros afios debido a las mayores deducciones por depreciacion e intereses de la deuda a medida
que los inversores recuperan sus costes, lo que reduce el pago del impuesto sobre la renta.

A pesar de la importancia de comprender la participacion del gobierno en los beneficios financieros, no
existe un enfoque Unico y estandar para su medicion. A continuacién, presentamos dos enfoques comunes:
la “recaudacion tributaria” y la tasa efectiva combinada de regalias e impuestos.
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4.4.1.La “recaudacion tributaria”

La “recaudacion tributaria”, o formalmente la tasa impositiva media efectiva (AETR - Average Effective

Tax Rate), es una medida de la parte de los flujos de caja del proyecto previos a impuestos que recauda el
gobierno en concepto de regalias e impuestos a lo largo de la vida del proyecto. No existe una definicion
estandar de la recaudacién publica y pueden surgir diferencias importantes en funciéon de como se calcule.
Por ejemplo, el alcance de los impuestos incluidos en la recaudacién publica no es fijo: algunos solo tienen
en cuenta los impuestos directos y los pagos de la empresa minera (como las regalias y los impuestos sobre
la renta) y sus accionistas (retenciones fiscales sobre los dividendos), mientras que otros consideran que
los impuestos indirectos sobre los insumos de la empresa minera (como los derechos de importaciony el
IVA) y las retenciones fiscales sobre los pagos al exterior (como las retenciones fiscales sobre los servicios y
los intereses de la deuda) forman parte de la recaudacién publica. La recaudacion publica también puede
medirse en términos reales, o utilizando flujos de caja descontados, en cuyo caso la eleccién del tipo de
descuento puede tener un impacto material en los resultados. El punto de valoracién también es
importante: la recaudacion tributaria puede calcularse a partir del momento en que el inversor toma la
decision final de invertir y comienzan a incurrirse en grandes costes de desarrollo, o puede incluir los
gastos de exploracion de afios anteriores. El FMI (Cottarelli, 2012) estima que en el sector minero se puede
alcanzar una recaudacion tributaria de entre el 40% y el 60 % (véase el Esquema 4.1).

Esquema 4.1: Estimaciones de la recaudacion tributaria en la mineria

Mineria: Ejemplo de mina de mineral de hierro
Zambia /
Presupuesto 2012

Guinea /
Cddigo Minero 2011

Liberia / LRC 2010

Sierra Leona / NMA 2009
Australia / MRRT

Chile / Régimen general
Canada / British Columbia
Brasil / Régimen general
Perti / Régimen general
Sudéfrica / hierro

China / hierro

o

20% 40% 60 % 80% 100%

B AETR a tipo de descuento cero I AETR a tipo de descuento del 10 %

Fuente: Cottarelli (2012).
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4.4.2. El tipo efectivo combinado de regalias e impuestos

Un enfoque alternativo consiste en estimar la tasa impositiva efectiva utilizando los beneficios contables.
Es el que utiliza el Consejo Internacional de Minerales y Metales (ICMM), un organismo industrial que
agrupa a un tercio de la industria metaltrgica y minera mundial, en su informe periédico ICMM Members'
Tax Contribution Report (ICMM, 2020). El enfoque parte de los beneficios netos declarados en las cuentas
auditadas, afiade las regalias que ya se han contabilizado en los beneficios netos y afiade las pérdidas de
valor y otros elementos extraordinarios que no suelen ser fiscalmente deducibles para llegar a los beneficios
antes de impuestos, devaluaciones y regalias (PBTIR - Profits before tax, impairments and royalties). El tipo
efectivo combinado de regalias e impuestos es entonces la cantidad recaudada en concepto de regalias e
impuestos sobre sociedades como parte del PBTIR, que puede ser una cifra anual o estimada a lo largo de
un periodo de afios para tener en cuenta los cambios ciclicos en los precios de las minas, los beneficios y
los impuestos pagados. También se ofrecen estimaciones de la tasa efectiva de impuesto sobre sociedades
(como porcentaje de los beneficios antes de impuestos y depreciaciones, o PBTI) y de la tasa efectiva

de regalias (como porcentaje del PBTIR). En el Esquema 4.2 se muestran las tasas impositivas efectivas
declaradas por los miembros del ICMM. Aunque el enfoque del ICMM solo incluye regalias e impuesto
sobre sociedades, la metodologia puede ampliarse para incluir otros instrumentos fiscales, como los
impuestos sobre la renta de los recursos y las retenciones fiscales.

Esquema 4.2: Estimaciones de las tasas efectivas de impuestos y regalias en la mineria

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

M Cargo por CIT / PBTI M Cargo por regalia / PBTIR M Cargo por CITy regalia / PBTIR

Notas: CIT = Impuesto sobre sociedades, PBTI = Beneficios antes de impuestos y devaluaciones, PBTIR = Beneficios antes de impuestos,
devaluaciones y regalias.
Fuente: ICMM (2020).
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5. Metodologia de estimacion
del potencial de ingresos publicos

Este capitulo ofrece una vision general de la metodologia y los supuestos
utilizados para estimar el potencial de ingresos de los minerales de la
transicion energética. En este capitulo:

e Presentamos la metodologia en la que se basan las conclusiones
de este estudio, y

e exponemos los pasos que se siguieron para prever el potencial
de ingresos brutos y los ingresos publicos.

En el Anexo B se presentan mas detalles sobre la metodologia y
los supuestos utilizados.

Prever los ingresos procedentes de los recursos naturales es todo un reto, ya que depende de muchos
acontecimientos futuros dificiles de predecir. Entre ellos se incluyen la cantidad de minerales que se pro-
ducirdn, el precio comercial de los minerales (que histéricamente han sido volatiles y dificiles de prever),
los costes de produccion y la rentabilidad de las empresas mineras, asi como la cantidad de valor financiero
que los gobiernos pueden recaudar como ingresos publicos a través del régimen fiscal. En este informe
presentamos estimaciones del potencial de ingresos de cada mineral de la transicion energética a escala
mundial y regional. Estas estimaciones se presentan en forma de intervalo, reflejando las incertidumbres
de variables clave como la demanda y los precios de los minerales. La metodologia general consta de siete
pasos, que se exponen en el Recuadro 5.1.

Recuadro 5.1. Pasos para estimar el potencial de ingresos de los minerales de la transicion energética

=> Paso 1: Estimar la produccién minera por mineraly pais. Comenzamos con escenarios de demanda para
cada mineral y restamos de esto la oferta secundaria (reciclaje) para estimar la demanda que se debe
satisfacer mediante la oferta primaria (mineria), de ahora en adelante, la demanda neta. Luego dividimos
esta demanda neta segun la proporcién de la produccidn actual y las reservas de los respectivos paises.

» Demanda - oferta secundaria = demanda neta por mineral (produccién estimada por mineral)
e Oferta primaria * proporcién de produccién y reservas por pais = demanda neta por pais
(produccion estimada por pais)

=> Paso 2: Estimacion de la mineria a gran escala frente a la MAPE por pais. A continuacién, dividimos estas
estimaciones por paises en MGE y MAPE basandonos en la proporcién histérica de suministro de cada
sector para cada mineral.

e Produccion estimada de la MGE por pais = proporcion histérica de la MGE * produccidn estimada por pais
e Produccién estimada de la MAPE por pais = proporcion histdrica de la MAPE * produccion estimada por pais.
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Paso 3: Estimacion de los ingresos por ventas. Combinamos la produccién minera con las previsiones de
los precios futuros de los minerales para estimar los potenciales ingresos por ventas. Por tanto, nuestra
estimacion de los ingresos potenciales procedentes de las ventas también puede denominarse “ingresos
brutos”.

Ingresos por ventas = produccion estimada por pais * precio

Paso 4: Estimacion de los beneficios de las empresas mineras para la produccion de MGE. En el caso
de las MGE, utilizamos datos histéricos sobre los margenes de beneficio de las empresas mineras para
estimar los beneficios agregados previos a impuestos™ y los beneficios de explotaciéon de cada mineral.

Beneficios previos a impuestos = ingresos por ventas * margen de beneficios previos a impuestos
Beneficios de explotacién = ingresos por ventas * margen de beneficios de explotacion

Paso 5: Estimar la “recaudacion fiscal” de la produccion de MGE. En el caso de la MGE, suponemos que

los gobiernos recaudan impuestos principalmente a través de regalias, impuestos sobre sociedades y parti-
cipacion estatal. En el caso de las regalias, diferenciamos una serie de regimenes de regalias especificos de
cada pais, seglin los cuales las regalias se recaudan sobre los ingresos procedentes de las ventas o sobre los
beneficios de explotacion. Para estimar la recaudacion del impuesto sobre sociedades, multiplicamos los
beneficios estimados previos a impuestos por el tipo del impuesto sobre sociedades aplicable en cada pais.
Los rendimientos de la participacion estatal se estiman sobre la base de los beneficios después de impuestos.

Regalias = ingresos por ventas o beneficios de explotacidn * tasa de regalia aplicable

Impuesto sobre sociedades = beneficios estimados previos a impuestos * tasa aplicable del impuesto
sobre sociedades

Beneficios estimados previos a impuestos = beneficios estimados previos a impuestos -

impuesto sobre sociedades

Participacién estatal = beneficios después de impuestos * participacion aplicable en el capital/
participacidn estatal

Recaudacion fiscal de la MGE = regalias + impuesto sobre sociedades + participacion estatal

Paso 6: Estimar la “recaudacion fiscal” de la produccion de MAPE. En el caso de la MAPE, suponemos que
los gobiernos solo recaudan regalias sobre las ventas y no pueden aplicar impuestos sobre los beneficios.
Identificamos los regimenes de tasas de regalias especificos de cada pais para estimar la recaudacion fiscal
de la produccién de la MAPE.

Recaudacidn fiscal de la MAPE = ingresos por ventas * tasa de regalia aplicable

Paso 7: Estimacion del potencial de ingresos. Por ultimo, sumamos la recaudacidn fiscal de los sectores
de la MGE y la MAPE para determinar el potencial de ingresos de cada mineral.

Potencial de ingresos = recaudacion fiscal de la MGE + recaudacién fiscal de la MAPE

Repetimos los pasos varias veces para cada mineral y pais utilizando diferentes escenarios de demanda,
precios y margenes de beneficio para generar una gama de estimaciones del potencial de ingresos.
Elaboramos estas estimaciones de produccion para cada uno de los principales paises que producen
actualmente o tienen reservas significativas y generamos estimaciones del potencial de ingresos
“ascendente” utilizando las tasas de regalias e impuestos especificas de cada pais.

En el Anexo B se ofrecen mas detalles sobre la metodologia y los supuestos subyacentes utilizados para
elaborar las estimaciones y los resultados presentados en este informe.

10

Los beneficios previos a impuestos son iguales a los ingresos brutos menos los costes de explotacion,
los costes de financiacion (intereses de la deuda) y la devaluacion de los costes de capital (Finbox, 2022).
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6. Conclusiones sobre el potencial
de ingresos

Este capitulo expone las principales conclusiones de nuestro analisis
del potencial de ingresos de los minerales de la transicion energética para
los paises ricos en recursos. En este capitulo:

e HDestacamos el potencial mundial de ingresos brutos derivados
de la extraccién de minerales de la transicion energética y los posibles
ingresos publicos procedentes de regalias e impuestos,

e demostramos que diferentes grupos de renta por regiones y paises
difieren en cuanto al potencial de ingresos debido a las distintas
dotaciones de recursos y disefios de los regimenes fiscales,

e resaltamos qué minerales contribuirdn en mayor medida a los ingresos
publicos, y

e presentamos un andlisis detallado del potencial geoldgico, la producciéon
actual, los precios previstos y el potencial de ingresos de cada mineral
en un formato de ficha informativa.

Llegamos a la conclusion de que el potencial de ingresos publicos anuales

podria situarse entre 5 000 y 25 000 millones de délares de media hasta 2040,
ademas de los ingresos publicos actuales procedentes del sector minero. Esto
podria suponer entre 100 000 y 500 000 millones de délares de ingresos publicos
adicionales procedentes de los minerales de la transicidn energética de aqui a
2040. Es probable que los paises de la region de América Latinay el Caribe y de
Asia Oriental y el Pacifico sean los mas beneficiados. Como porcentaje del PIB,
los beneficios potenciales de los ingresos en el Africa subsahariana también

son significativos. Dada la escasa produccion actual y la limitada base de reservas
en Asia meridional, y el Norte de Africa y Oriente Medio, los gobiernos de esas
regiones probablemente solo recibirdn ingresos insignificantes.

Existe un alto nivel de incertidumbre en torno a las estimaciones de ingresos,
dependiendo de las vias politicas y tecnoldgicas hacia el cero neto, y del
correspondiente impacto en la demanda, la oferta y los precios de los minerales.
Las estimaciones pretenden ilustrar el potencial de ingresos y mostrar las
tendencias generales en las distintas regiones, niveles de renta de los paises

y minerales.
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6.1. Potencial global de ingresos

Nuestro andlisis concluye que los ingresos brutos procedentes de las ventas (excluidos costes de producciéon
e impuestos) de los siete minerales clave de la transicion energética evaluados son significativos. La media
anual de ingresos brutos hasta 2040 oscila entre los 98 000 millones de délares en el escenario bajo STEPS

y los 259 000 millones de ddlares en el escenario alto NZE/SDS (Esquema 6.1 y Tabla 6.1). Como se indica

en la seccién de metodologia, estas estimaciones tienen en cuenta las posibles variaciones de los precios,

la demanda y la produccién de minerales.

Tabla 6.1: Promedio anual de ingresos brutos por escenario

STEPS (millones de USD, APS (millones de USD, NZE/SDS (millones de USD,
términos reales) términos reales) términos reales)

Escenario bajo 98.013 142.000 189.294
Escenario central 106.055 153.992 205.368
Escenario alto 131.541 194.271 258.781
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Esquema 6.1: Promedio anual de ingresos brutos por escenario

STEPS APS NZE/SDS

M Escenario bajo M Escenario central M Escenario alto

Este potencial de ingresos brutos se traduce en un potencial de ingresos publicos significativo. Estimamos
que el potencial de ingresos por impuestos y regalias de los minerales clave de la transicion energética que
hemos evaluado oscilara entre 5 000 y 25 000 millones de délares anuales de media hasta 2040 (Esquema 6.2
y Tabla 6.2). Esto equivale a unos ingresos publicos adicionales de entre 100 000 y 500 000 millones de
ddlares procedentes de determinados minerales de la transicion energética para 2040.

Tabla 6.2: Promedio anual de ingresos publicos por escenario

STEPS (millones de USD, APS (millones de USD, NZE/SDS (millones de USD,
términos reales) términos reales) términos reales)

Escenario bajo 4.961 7.260 9.656

Escenario central 6.422 9.398 12.487

Escenario alto 12.263 18.616 24.513
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Esquema 6.2: Promedio anual de ingresos publicos por escenario

STEPS APS NZE/SDS

M Escenario bajo M Escenario central M Escenario alto
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En todos los escenarios se observa un aumento constante de los ingresos publicos hasta comienzos
de la década de 2030, donde el crecimiento de los ingresos empieza a estabilizarse (Esquema 6.3).

Esquema 6.3: Ingresos publicos anuales por escenario

STEPS APS NZE/SDS

_—//_

2021 2026 2031 2036 2021 2026 2031 2036 2021 2026 2031 2036

Nota: La linea muestra el escenario central; los extremos superior e inferior del drea sombreada muestran
los escenarios alto y bajo, respectivamente.

STEPS = Escenario de politicas declaradas, APS = Escenario de compromisos anunciados,

NZE = Escenario de cero emisiones netas para 2050,y SDS = Escenario de desarrollo sostenible.

Nuestro andlisis muestra que los ingresos publicos procedentes de los minerales de la transiciéon
energética dependen principalmente de cuatro factores. En primer lugar, del ritmo de adopcién de las
tecnologias de energias renovables y vehiculos eléctricos: si el ritmo de adopcion es mas lento (escenario
STEPS), los gobiernos recibiran ingresos significativamente menores que si la adopcion es mas rapida
(APS o NZE). En segundo lugar, los precios de los minerales tienen un impacto significativo en los
ingresos publicos. Si los precios son mas bajos, los ingresos de las empresas mineras serdn menores,

lo que reducira sus margenes de beneficio. Si los precios son mas altos, los margenes de beneficio de

las empresas mineras aumentan, lo que se traducird en un mayor pago de impuestos a los gobiernos.

En tercer lugar, los ingresos potenciales dependen en gran medida de las reservas minerales que solo

se estan poniendo lentamente en funcionamiento, mientras que la capacidad de produccién de los
proyectos mineros existentes esta disminuyendo. Por lo tanto, si un pais con una produccién limitada
no consigue desarrollar sus reservas o si un pais con una produccion existente no consigue desarrollar
reservas adicionales para reemplazar la produccién decreciente de los proyectos mineros existentes,

la recaudacion de ingresos sera significativamente menor. En cuarto lugar, la velocidad a la que se
desarrollard la capacidad de reciclaje tiene un impacto significativo en la demanda primaria de minerales
de la transicién energética y, a su vez, en los ingresos publicos procedentes de la mineria. Por ejemplo,

se prevé que la capacidad de reciclaje aumente rapidamente para minerales como el cobalto y el niquel,
desplazando parte de la demanda primaria de estos minerales.
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6.2. Diferencias en los niveles de renta por regiones y paises

6.2.1.Potencial de ingresos brutos

Nuestro analisis revela que algunas regiones se beneficiaran considerablemente mas que otras (Esquema
6.4)." Las regiones que, segun nuestras estimaciones, generaran los mayores ingresos brutos procedentes
de los minerales de la transicion energética en términos absolutos son América Latina y el Caribe (37 %),
seguida de Asia Oriental y el Pacifico (34 %). Europa y Asia Central, y Africa subsahariana, generaran cada
una el 10% de los ingresos brutos procedentes de la extraccion de minerales de la transiciéon energética.

Las regiones de Asia meridional y Oriente Medio y Norte de Africa generaran los ingresos brutos mas
bajos, representando en ambos casos menos del 1% del total mundial. Esta distribucién de los ingresos
brutos tendra repercusiones significativamente diferentes en la produccion econémica global de las
distintas regiones: Africa subsahariana, en particular, se beneficiard mas de lo que sugiere su potencial
de ingresos brutos globales, y Asia oriental y el Pacifico se beneficiaran bastante menos. Si los ingresos
brutos totales se expresan como porcentaje del PIB de cada regién, América Latina y el Caribe y Africa
subsahariana generaran los mayores ingresos brutos adicionales procedentes de los minerales de la
transicion energética en comparacion con el tamafio de sus economias (Esquema 6.5). En América Latina
y el Caribe, la extracciéon de minerales de la transiciéon energética generaria una produccién econémica
del 1,2% del PIB actual, mientras que los ingresos brutos del Africa subsahariana como porcentaje del

PIB serian del 0,76 % (Tabla 6.3).

Esquema 6.4: Porcentaje de ingresos brutos
por region

Africa subsahariana

Norteamérica
Asia Oriental

y el Pacifico

América Latina
y el Caribe
Europay Asia Central

Nota: Estimaciones segtn el escenario central APS.
Fuente: Esquemas del PIB del Banco Mundial (2022b).

Esquema 6.5: Porcentaje de ingresos brutos
por regién ajustado al PIB regional (in %)

Asia Oriental y el Pacifico

7 Europay Asia Central

América Latinay
Caribe

Afrique
subsaharienne

y

Norteamérica

Nota: Estimaciones segtn el escenario central APS.
Fuente: Esquemas del PIB del Banco Mundial (2022b).

11 Este estudio utiliza la clasificacion regional elaborada por el Banco Mundial. Para mds informacion, véase
https://datatopics.worldbank.org/world-development-indicators/the-world-by-income-and-region.html



This study uses the regional classification developed by the World Bank. For more information see: https://datatopics.worldbank.org/world-development-indicators/the-world-by-income-and-region.html
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Tabla 6.3: Promedio anual de ingresos brutos por region en porcentaje del PIB

Recettes brutes annuelles PIB en 2021 Recettes brutes

Region Medias (millones de USD, (millones de USD, en pourcentage du PIB de 2021
términos reales) términos reales) (%)

Asia Orientaly el Pacifico 52.950 30.056.574 0,18

Europay Asia Central 15.700 24.952.561 0,06

Ameérica Latinay el Caribe 59.562 4.964.237 1,20

Oriente Medio y Norte de Africa 52 2.743.880 0,00

Norteamérica 10.892 24.993.943 0,04

Asia meridional 293 4.061.703 0,01

Africa subsahariana 14.543 1.910.122 0,76

Grupo de
renta alta

Nota: Estimaciones segtn el escenario central APS. Fuente: Esquemas del PIB del Banco Mundial (2022b).

Estimamos que la mayor parte de los ingresos no se generaran en los paises de renta baja o media-baja,
sino en los de renta alta y media-alta (Esquema 6.6). Solo el 8% de los ingresos brutos totales se generaran
en paises de renta baja. El principal motivo es la menor proporcién de reservas en comparaciéon con la
produccién actual que se observa en estos paises. Esto refleja el hecho de que el potencial geolégico de los
minerales de la transicion energética en estas regiones es comparativamente poco conocido y esta sub-
desarrollado. Por lo tanto, a menos que se invierta en exploracion geoldgica en los paises de renta baja, y
en regiones como el Africa subsahariana, estos paises veran cémo se desarrollan menos minas nuevas y,
por lo tanto, menos ingresos brutos a lo largo del tiempo. Dado que las economias de los paises de renta
baja son significativamente mas pequenias que las de los paises de renta alta, el impacto de la extraccion
de minerales de la transicion energética tendrd, no obstante, una importancia desproporcionada para los
paises de renta baja (Esquema 6.7).

Esquema 6.6: Porcentaje de ingresos brutos Esquema 6.7: Porcentaje anual de ingresos brutos
por grupo de renta del pais como porcentaje del PIB en 2021 por grupo
de renta del pais

Grupo de renta baja

2,5%

Grupo de renta 2,0%
media-baja

1,5%

1,0%

0,5%

Grupo de renta 0% [ . —

media-alta Grupo de Grupo de Grupo de Grupo de
renta renta

enta baja . . K enta alta
' ) media-baja media-alta '

Nota: Estimaciones segtn el escenario central APS. Nota: Estimaciones segtn el escenario central APS.
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Asimismo, observamos que los ingresos brutos en la mayoria de las regiones aumentan significativamente
antes del afio 2030. Posteriormente, el crecimiento se desacelera en la década de 2030 (Esquema 6.8).

Solo en una regién, Oriente Medio y Norte de Africa, los ingresos anuales brutos disminuyen con el tiempo.
Este descenso se debe principalmente a los bajos niveles actuales de produccion de minerales en transicion
energética y a una base de reservas probadas muy limitada.

Esquema 6.8: Ingresos brutos anuales por regiones determinadas

Asia Oriental y el Pacifico Europa y Asia Central Ameérica Latinay el Caribe

120000 30000 120000
100000 25000 100000
80000 20000 80000
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40000 10000 40000
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0 0 0

2021 2027 2033 2039 2021 2027 2033 2039 2021 2027 2033 2039

Oriente Medio y Norte de Africa Norteamérica Africa subsahariana
90 25000 30000
75 20000 25000
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Nota: Estimaciones segtin el escenario central APS.

6.2.2.Potencial de ingresos publicos

Los potenciales ingresos publicos recaudados en cada region y en los respectivos grupos de renta muestran
una tendencia similar a la observada en la generacion de ingresos brutos (Esquema 6.9). Estimamos que

la mayor parte de los ingresos publicos serdn recaudados por los paises de la regién de América Latinay

el Caribe, seguidos de Asia Oriental y el Pacifico. Los gobiernos de los paises de América del Norte seran

los que menos ingresos recauden de los minerales de la transicién energética. Los paises del Africa sub-
sahariana se beneficiaran del 13 % de los ingresos publicos totales generados por la extraccion de minerales
energéticos en los proximos 20 afios. Dada la escasa produccion actual y la limitada base de reservas en
Asia meridional, y Africa del Norte y Oriente Medio, los gobiernos de estas regiones solo recibiran ingresos
infimos. Si nos fijamos en los grupos de renta, estimamos que la mayor parte de los ingresos publicos se
recaudaran en los paises de renta media-alta (el 40 % de los ingresos publicos totales), seguidos de los paises
del grupo de renta alta (Esquema 6.10). Los paises de renta baja y media-baja recibirdn el 12% y el 13 % del
total de ingresos publicos, respectivamente.
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Esquema 6.9: Porcentaje total
de ingresos publicos por region (in %)

Esquema 6.10: Porcentaje de ingresos publicos
totales por grupo de renta (in %)

Africa subsahariana Grupo de renta baja

Norteamérica
Asia Oriental Grupo de

y el Pacifico renta alta

Grupo de renta
media-baja

América Latina
y el Caribe

Grupo de renta
media-alta
Europay Asia Central

Nota: Estimaciones segtin el escenario central APS. Nota: Estimaciones segtin el escenario central APS.

Si se comparan las estimaciones de ingresos publicos con los beneficios previos a impuestos, se observa que
la proporcién de ingresos publicos procedentes de beneficios previos a impuestos es la mas elevada en el
Africa subsahariana y comparativamente baja en Norteamérica y América Latina. Esto refleja tasas medias
de regalias e impuestos mas elevadas en Africa subsahariana (véase el Anexo B).

Esquema 6.11: Total de beneficios estimados previos a impuestos e ingresos ptblicos
en las regiones y grupos de renta para los paises determinados

Asia Europa América Norte-  Africa sub- Grupo Grupo Grupo Grupo
Orientaly y Asia Latinay américa  sahariana derenta  derenta  derenta derenta
el Pacifico  Central el Caribe baja media-baja media-alta alta

140000

120000

100000
vr 80000
=

60000

40000

Nullew ul
0 L

M Beneficios estimados previos a impuestos
M Ingresos publicos

H Beneficios estimados previos a impuestos
M Ingresos publicos

Los grupos de paises de renta baja tienden a aplicar a los minerales de la transiciéon energética unos
impuestos proporcionalmente superiores a los de renta alta (véase el Esquema 6.11). La tasa efectiva
combinada de regalias e impuestos puede ser alta y, por lo tanto, las estimaciones de ingresos fiscales se
aproximan a los beneficios estimados previos a impuestos, especialmente cuando una gran parte de
estos ingresos se recauda mediante regalias ad valorem. Este es el caso de la RDC, que presenta el mayor
potencial de recaudacién de ingresos procedentes de minerales de la transicion la energética del Africa
subsahariana. La RDC cobra actualmente una regalia del 10 % sobre los ingresos brutos.
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6.3. Estimaciones del potencial de ingresos
de cada mineral de transicion energética

En esta seccion presentamos las estimaciones del potencial de ingresos para cada mineral de la transicién
energética en formato de ficha técnica, junto con informacién clave sobre el papel del mineral en la
transicion energética, las reservas y la produccion actuales en todo el mundo, y las previsiones de demanda
y precios. Las estimaciones del potencial de ingresos se generaron utilizando la metodologia descrita en

la seccion 4.

En nuestro escenario central, la mayor parte de los ingresos publicos procederan del cobre, seguido del litio
y el niquel (Esquema 6.12). El litio se convierte en un contribuyente cada vez mas importante a los ingresos
publicos en escenarios con una transicion energética mas rapida y precios de los minerales mas altos
(Esquema 6.13). Es probable que el cobalto, los 6xidos de tierras rarasy el grafito sean importantes genera-
dores de ingresos a nivel regional. Los menores ingresos provendran de la produccion de bauxita. Esto se
debe a que se espera que los precios de la bauxita se mantengan comparativamente estables y bajos, ya que
la demanda de la transicion energética solo provocara un aumento relativamente pequerio en la demanda
total de aluminio, siendo este ya uno de los materiales mas reciclados a nivel mundial.

Esquema 6.12: Porcentaje total Esquema 6.13: Porcentaje de ingresos publicos
de ingresos publicos por mineral (in %) por mineral en transicion rdapida y precios altos
Grafito3 4 OTR Grafito 2 5 OTR

Litio

Niguel Niquel

4 Cobalto
Bauxita 1 ===

Litio

Bauxita 1

Cobalto
Cobre Cobre

Nota: Estimacion segtn el escenario central APS. Nota: Estimacion segtn el escenario alto NZE.

El cobre suele ser también el principal motor de los ingresos en la mayoria de las regiones y en la mayoria
de los escenarios (véanse los Esquemas 6.14 y 6.15). En América Latina y el Caribe, el cobre y el litio son los
minerales mas importantes, y la relevancia del litio aumenta en los escenarios de cero emisiones netas
mas ambiciosos (Esquema 6.16). Asia Oriental y el Pacifico serdn los mas beneficiados por el niquel, seguido
del cobre y el litio. Los ingresos procedentes de los éxidos de tierras raras se generaran sobre todo en Asia
Oriental y el Pacifico, y solo se proyectaran pequefias cantidades en otras regiones en funcién de la pro-
duccién actual y de las reservas conocidas. En Africa subsahariana, el cobalto también sera un importante
motor de los ingresos publicos.

Las fichas de las siguientes subsecciones ofrecen mas informacién sobre cada
mineral de transicién energética.
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Ingresos publicos por mineral en diferentes regiones ...

Esquema 6.14: ... en el escenario central STEPS

Aica subsahariana || N
Norteamerica ]|
América Latinay et Carive | A
Europay Asia Centrat || N |
Asa Orientaly et Pacifco | NN I | I N

0 500 1000 1500 2000 2500

Esquema 6.15: ... en el escenario central APS
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Esquema 6.16: ... en el escenario alto NZE/SDS
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6.4. Ficha sobre la bauxita

Por qué la bauxita sera fundamental en la transicidn energética

La mayor parte de la produccién mundial de bauxita (aproximadamente el 85%) se utiliza como materia
prima para la fabricacion de alimina. Posteriormente, la mayor parte de la alumina resultante se utiliza
como materia prima para producir aluminio metdlico. En la transicién energética, el aluminio serd necesario
para los vehiculos eléctricos (para reducir el peso y en las baterias), las redes eléctricas y los paneles solares.
Todas las demas tecnologias de energias limpias también requieren aluminio en cantidades variables.

Usos principales de la bauxita en la transicion energética

Solar Eélica Hidro-  Termosolar Bioenergia Geotérmica Nuclear Red VE Hidrégeno
fotovoltaica eléctrica
El sombreado indica la importancia del mineral para una transicién energética limpia concreta: @ =alta @ = moderada = baja

CSP = energia solar concentrada  Grid = redes eléctricas  VE = vehiculos eléctricos e incluye baterias

Fuente: AIE (2021).

Reservas conocidas de bauxitay produccién actual

Existen reservas suficientes de bauxita (y alimina) para cubrir toda la demanda derivada de la transicion
energética. Australia, China y Guinea son los mayores productores del mundo y juntos representan mas

de dos tercios de la producciéon mundial. Los tres paises tienen grandes reservas y un importante exceso de
capacidad de produccion.

Reservas y produccién de bauxita (2020)

Basargn{ET) Prosdetign [KT

Fuente: USGS (2022). Mineral Commodity Summaries 2022. Departamento del Interior de EE. UU., Servicio Geoldgico de EE. UU.
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Proyecciones de la demanday el precio de la bauxita

Dadas las grandes reservas y el abundante exceso de capacidad de produccion, se pronostica que la oferta
de bauxita cubrira la demanda incluso en los escenarios mas rapidos de desarrollo de energias renovables.
En consecuencia, se prevé que el precio de la bauxita se mantenga relativamente estable en las proximas
décadas. Sin embargo, es posible que la capacidad de refinado de aluminio, que requiere un alto consumo
energético, tenga dificultades para satisfacer la demanda, lo que podria provocar picos significativos en

el precio del aluminio.

Proyecciones de la demanda primaria neta de bauxita Proyecciones de precios de la bauxita
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Fuente: Gregoir y van Acker (2022), Fuente: USGS (2022), Consensus Economics (2022).
cdlculos propios de los autores.

Potencial de ingresos de la bauxita

El potencial de ingresos anuales derivados de la demanda de bauxita para la transicion energética se
estima en 72 millones de délares para 2030 y 99 millones para 2040 en el escenario de transicion STEPS y
utilizando hipétesis centrales de precios y rentabilidades. Esta cifra aumenta en el escenario de transicion
mas rapida SDS hasta 110 millones de ddlares en 2030 y 175 millones de délares en 2040 (también utili-
zando hipotesis centrales de precios y rentabilidades). En el escenario de precios y rentabilidad elevados

y transicion SDS mas rapida, el potencial de ingresos alcanza los 227 millones de délares al afio en 2040,
mientras que el escenario STEPS mas lento, con precios y rentabilidades mas bajos, podria generar tan solo
90 millones de délares al afio.

Ingresos publicos anuales estimados de la demanda de bauxita para la transicion energética

Escenario STEPS Escenario SDS

2021 2026 2031 2036 2021 2026 2031 2036

Fuente: Cdlculos propios de los autores. Nota: La linea muestra el escenario central, el drea sombreada muestra los escenarios alto y bajo.
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6.5. Ficha sobre el cobalto

Por qué el cobalto sera fundamental en la transicidon energética

El cobalto es un metal utilizado en numerosas y diversas aplicaciones comerciales, industriales y militares,
muchas de las cuales son estratégicas y criticas. El principal uso del cobalto es en electrodos de baterias
recargables, cuya produccion se espera que crezca exponencialmente en los préoximos afios debido a la
transicion a los vehiculos eléctricos y al creciente uso de baterias para el almacenamiento en red.

Principales usos del cobalto en la transicion energética

Solar Eélica Hidro-  Termosolar Bioenergia Geotérmica Nuclear Red VE Hidrégeno
fotovoltaica eléctrica

El sombreado indica la importancia del mineral para una transicion energética limpia concreta: @ =alta @ = moderada = baja
CSP = energia solar concentrada  Grid = redes eléctricas  VE = vehiculos eléctricos e incluye baterias

Fuente: AIE (2021).

Reservas conocidas de cobalto y produccion actual

La Republica Democratica del Congo (RDC) alberga la mitad de las reservas mundiales conocidas de
cobalto, y actualmente representa alrededor del 70% de la produccién mundial. Una parte importante de
las exportaciones de cobalto de la RDC procede de la mineria artesanal y de pequena escala.

Reservas y produccién de cobalto (2020)
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Fuente: USGS (2022). Mineral Commodity Summaries 2022. Departamento del Interior de EE. UU., Servicio Geoldgico de EE. UU.
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Proyecciones de la demanday el precio del cobalto

Aungque los productores de baterias estan reduciendo el uso de cobalto en las mismas, se espera que la
demanda de cobalto para la transicion energética crezca entre un 7% y un 10 % anual hasta 2040. La mayor
parte del cobalto primario se obtiene como subproducto de la produccién de cobre y niquel. Se prevé

que el crecimiento de la produccion de estos minerales sea entre un 3% y un 4% inferior al crecimiento
necesario del cobalto, lo que podria crear un déficit de suministro y una proyeccién de precios relativamente
altos a largo plazo. Se prevé que el reciclaje de cobalto aumente lentamente con el tiempo, por lo que la
mayor parte de la demanda debera cubrirse con la mineria.

Proyecciones de la demanda primaria neta de cobalto Proyecciones del precio del cobalto
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Fuente: Kim et al. (2022), cdlculos propios de los autores. Fuente: LME(2022), Consensus Economics (2022).

Potencial de ingresos del cobalto

El potencial de ingresos anuales derivados de la demanda de cobalto en la transicién energética se estima
en 380 millones de dolares para 2030 y 400 millones para 2040 en el escenario de transicion STEPS y
utilizando hipétesis centrales de precios y rentabilidad. Esto aumenta en el escenario de transicién mas
rapida APS a 600 millones de ddlares en 2030 y 780 millones en 2040,y a unos 1 000 millones de délares
en 2040 en el escenario NZE (suponiendo un escenario central de precios y rentabilidad). En el escenario
de precios y rentabilidades elevados y transicion NZE mads rapida, el potencial de ingresos asciende a

1 700 millones de délares anuales en 2040, mientras que el escenario STEPS, mds lento y con precios y
rentabilidades mas bajos, podria generar tan solo 340 millones de délares anuales.

Ingresos publicos anuales estimados por la demanda de cobalto de la transicion energética

Escenario STEPS Escenario APS Escenario NZE
2021 2026 2031 2036 2021 2026 2031 2036 2021 2026 2031 2036

Fuente: Cdlculos propios de los autores. Nota: La linea muestra el escenario central, el drea sombreada muestra los escenarios alto y bajo.
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6.6. Ficha sobre el cobre

Por qué el cobre sera fundamental en la transicion energética

El cobre es esencial para todos los planes de transicion energética, ya que es la materia prima clave para
los cables de transmision de electricidad. Con el rapido aumento de la electrificacién de los sistemas
energéticos en todo el mundo, la demanda de cobre ya estd aumentando de forma significativa.

Principales usos del cobre en la transicion energética

Solar Eélica Hidro-  Termosolar Bioenergia Geotérmica Nuclear Red VE Hidrégeno
fotovoltaica eléctrica
El sombreado indica la importancia del mineral para una transicién energética limpia concreta: @ =alta @ = moderada = baja

CSP = energia solar concentrada  Grid = redes eléctricas  VE = vehiculos eléctricos e incluye baterias

Fuente: AIE (2021).

Reservas de cobre conocidas y produccion actual

Las reservas de cobre estin muy extendidas por todo el mundo y la produccién estd relativamente dispersa.
Hay suficientes reservas de cobre disponibles para satisfacer la demanda de la transicién energética.

Sin embargo, las leyes del mineral de cobre estan disminuyendo en todo el mundo (ya que la industria
produce primero a partir de los yacimientos de mayor calidad), y los impactos perjudiciales de la mineria
del cobre sobre el uso de la tierra y el agua dulce son cada vez mas controvertidos en muchos paises
productores de cobre.

Reservas y produccién de cobre (2020)
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Fuente: USGS (2022). Mineral Commodity Summaries 2022. Departamento del Interior de EE. UU., Servicio Geoldgico de EE. UU.
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Proyecciones de la demanday el precio del cobre

Se prevé que la demanda de cobre crezca entre un 1,6 % y un 2,8 % anual hasta 2040. A diferencia de muchos
otros minerales de la transicion energética, la creciente demanda de cobre puede satisfacerse mediante el
aumento de los niveles de oferta secundaria gracias a los sistemas establecidos de recogida y reciclaje de
cobrey a la existencia de una amplia base instalada. Por lo tanto, no se prevén picos de precios significativos
en las proyecciones a largo plazo del precio del cobre.

Proyecciones de la demanda primaria neta de cobre Proyecciones del precio del cobre
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Fuente: Kim at al. (2022), cdlculos propios de los autores. Fuente: USGS (2022), Consensus Economics (2022).

Potencial de ingresos del cobre

El potencial de ingresos anuales derivados de la demanda de cobre en la transicién energética se estima

en 3 700 millones de ddlares para 2030y 3 600 millones para 2040 en el escenario de transicion STEPS y
utilizando hipétesis centrales de precios y rentabilidades. Esta cifra aumenta en el escenario de transicién
mas rapida de APS a 4 500 millones de dolares en 2030 y 5 300 millones en 2040 (también utilizando

un escenario central de precios y rentabilidades). En el escenario de precios y rentabilidades elevados y
transiciéon NZE mas rapida, el potencial de ingresos alcanza los 11 000 millones de délares anuales en 2040,
mientras que el escenario STEPS mads lento, con precios y rentabilidades mas bajos, podria generar tan
solo 2 800 millones de délares anuales.

Ingresos publicos anuales estimados por la demanda de cobre en la transicion energética

Escenario STEPS Escenario APS Escenario NZE

i

2021 2026 2031 2036 2021 2026 2031 2036 2021 2026 2031 2036

Fuente: Cdlculos propios de los autores. Nota: La linea muestra el escenario central, el drea sombreada muestra los escenarios alto y bajo.
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6.7. Ficha sobre el grafito

Por qué el grafito sera fundamental en la transicion energética

El mineral grafito, como material anddico, es una parte crucial de las baterias de iones de litio (Li-on).
Aunque se ha prestado especial atencion a la creciente demanda de materiales para los cdtodos de las
baterias, como el litio y el cobalto, no se ha prestado tanta atencidn al grafito, a pesar de que este material
anodico se enfrenta a problemas similares.

Principales usos del grafito en la transicion energética

Solar Eélica Hidro-  Termosolar Bioenergia Geotérmica Nuclear Red VE Hidrégeno

fotovoltaica eléctrica

El sombreado indica la importancia del mineral para una transicion energética limpia concreta: @ =alta @ = moderada = baja
CSP = energia solar concentrada  Grid = redes eléctricas  VE = vehiculos eléctricos e incluye baterias

Fuente: AIE (2021)

Reservas conocidas de grafito y produccién actual

Las reservas de grafito para baterias estan geograficamente dispersas y son relativamente abundantes. China,
Brasil y Turquia poseen los mayores yacimientos conocidos de grafito. La mayor parte de la producciéon

se concentra actualmente en China (80 % de la produccién mundial en 2020), aunque varias empresas estan
explorando, desarrollando y produciendo en Africa Oriental, asi como en Escandinavia y América.

Reservas y produccién de grafito (2020)
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Fuente: USGS (2022). Mineral Commodity Summaries 2022. Departamento del Interior de EE. UU., Servicio Geoldgico de EE. UU.



6. Conclusiones sobre el potencial de ingresos | 71

Proyecciones de la demandayy el precio del grafito

La AIE prevé que la demanda de grafito crecera mas rapido que la de cualquier otro mineral de transicion
energética. Para 2030, se espera que la demanda de grafito al menos se triplique en relacién con la pro-
duccién mundial actual. Se prevé que las grandes presiones de la demanda se traduzcan en un precio a
largo plazo relativamente alto en comparacién con los niveles histéricos. También existe la posibilidad de
una gran volatilidad en los mercados del grafito hasta 2040, dados los posibles desajustes periodicos entre
la oferta y la demanda.

Proyecciones de la demanda primaria neta de grafito Proyecciones del precio del grafito
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Fuente: Gregoir and van Acker (2022), Fuente: USGS (2022), el escenario central de precios es la media de
cdlculos propios de los autores. los precios previstos en los estudios de viabilidad de cinco proyectos.

Potencial de ingresos del grafito

El potencial de ingresos anuales derivados de la demanda de grafito para la transicién energética se estima
en 146 millones de délares para 2030 y 127 millones de délares para 2040 en el escenario de transicion
STEPS y utilizando hipotesis de precios y rentabilidades centrales. Esta cifra aumenta en el escenario de
transicién mas rapida SDS hasta 335 millones de délares en 2030 y 404 millones de délares en 2040
(también suponiendo un escenario central de precios y rentabilidades). En el escenario de precios y renta-
bilidades elevados y transicion SDS mas rapida, el potencial de ingresos asciende a 568 millones de délares
anuales en 2040, mientras que el escenario STEPS mads lento, con precios y rentabilidades mas bajos, podria
generar tan solo 107 millones de ddlares anuales.

Ingresos publicos anuales estimados de la demanda de grafito para la transicion energética

Escenario STEPS Escenario SDS

2021 2026 2031 2036 2021 2026 2031 2036

Fuente: Cdlculos propios de los autores. Nota: La linea muestra el escenario central, el drea sombreada muestra los escenarios alto y bajo.
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6.8. Ficha sobre el litio

Por qué el litio sera fundamental en la transicion energética

La demanda de litio para la transicion energética esta impulsada por su uso en baterias de iones de litio.
La mayoria de las baterias de iones de litio se destinan a vehiculos eléctricos, y una parte menor al almace-
namiento en red.

Principales usos del litio en la transicion energética

Solar Eélica Hidro-  Termosolar Bioenergia Geotérmica Nuclear Red VE Hidrégeno
fotovoltaica eléctrica

El sombreado indica la importancia del mineral para una transicién energética limpia concreta: @ =alta @ = moderada = baja
CSP = energia solar concentrada  Grid = redes eléctricas  VE = vehiculos eléctricos e incluye baterias

Fuente: AIE (2021)

Reservas conocidas de litio y produccién actual

Ellitio es uno de los metales mas abundantes de la corteza terrestre, pero los niveles de produccién actuales
son bajos en comparacion con la demanda prevista. Por tanto, la produccién de litio deberd aumentar
considerablemente para satisfacer la demanda de la transicion energética. Chile, Bolivia y Argentina
cuentan con las mayores reservas conocidas de salmueras de litio, mientras que Australia posee una gran
cantidad de reservas de litio en forma de mineral de espodumeno.

Reservas y produccion de litio (2020)
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Fuente: USGS (2022). Mineral Commodity Summaries 2022. Departamento del Interior de EE. UU., Servicio Geoldgico de EE. UU.
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Proyecciones de la demanday el precio del litio

Se prevé que la demanda de litio aumente drasticamente en todos los escenarios de transicién energética,
lo que requerira una gran respuesta de la oferta por parte del sector minero. Por lo tanto, los precios del
litio a largo plazo podrian ser relativamente altos en comparacion con los precios historicos, y potencial-
mente volatiles dada la probabilidad de desajustes entre la oferta y la demanda.

Previsiones de la demanda primaria neta de litio Proyecciones del precio del litio
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Fuente: Kim et. Al. (2022), cdlculos propios de los autores. Fuente: USGS (2022), Consensus Economics (2022).
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Potencial de ingresos del litio

El potencial de ingresos anuales derivados de la demanda de litio para la transicién energética se estima

en 725 millones de délares para 2030 y en 1 700 millones de délares para 2040 en el escenario de transicion
STEPS y utilizando hipoétesis centrales de precios y rentabilidades. Esto aumenta bajo el escenario de
transicion mas rapida APS a 620 millones de délares en 2030y 3 600 millones de délares en 2040. En el
escenario de precios y rentabilidades elevados y transicion NZE mas rapida, el potencial de ingresos alcanza
los 13 000 millones de ddlares anuales en 2040, mientras que el escenario STEPS mas lento, con precios

y rentabilidades mas bajos, podria generar tan solo 1 400 millones de ddlares anuales. La brusca caida de

la proyeccion de ingresos en 2026 se debe al descenso previsto de los precios tras un periodo de rapido
aumento de estos entre 2021y 2026.

Ingresos publicos anuales estimados por la demanda de litio para la transicion energética

Escenario STEPS Escenario APS Escenario NZE

/-/\/’——

2021 2026 2031 2036 2021 2026 2031 2036 2021 2026 2031 2036

Fuente: Cdlculos propios de los autores. Nota: La linea muestra el escenario central, el drea sombreada muestra los escenarios alto y bajo.
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6.9. Ficha sobre el niquel

Por qué el niquel sera fundamental en la transicion energética

El niquel se vende principalmente para su primer uso como metal refinado (catodo, polvo, briquetas, etc.)
o ferroniquel. Alrededor del 65 % del niquel consumido en las economias avanzadas se utiliza para fabricar
acero inoxidable austenitico. Las propiedades del niquel facilitan su utilizacién en todo el espectro de
tecnologias energéticas limpias: geotermia, baterias para vehiculos eléctricos y almacenamiento de energia
en red, hidrégeno, energia edlica y energia termosolar.

Principales usos del niquel en la transicion energética

Solar Eélica Hidro-  Termosolar Bioenergia Geotérmica Nuclear Red VE Hidrégeno
fotovoltaica eléctrica
El sombreado indica la importancia del mineral para una transicién energética limpia concreta: @ =alta @ = moderada = baja

CSP = energia solar concentrada  Grid = redes eléctricas  VE = vehiculos eléctricos e incluye baterias

Fuente: AIE (2021)

Reservas conocidas de niquel y produccién actual

Los recursos terrestres conocidos de niquel se estiman en 300 millones de toneladas métricas, distribuidas
principalmente en América, Asia y el Pacifico, con pocas reservas conocidas en Africa o Europa. En 2020,
la produccién mundial de niquel extraido alcanzé unos 2,5 millones de toneladas métricas, lo que supuso
un descenso de casi el 8 % en comparacion con el afio anterior. No obstante, representé mas del doble de
la cantidad producida en 2000.

Reservas y produccién de niquel (2020)
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Fuente: USGS (2022). Mineral Commodity Summaries 2022. Departamento del Interior de EE. UU., Servicio Geoldgico de EE. UU.
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Proyecciones de la demanday el precio del niquel

Se prevé que la adopcion generalizada de vehiculos eléctricos en 2050 multiplique por cuatro la demanda

de niquel. Las reservas mundiales de niquel son suficientes para satisfacer esta demanda. Sin embargo,

las limitaciones a la extraccion y transformacion de niquel de alta calidad para baterias son preocupantes,

ya que la actual volatilidad estructural de los precios del niquel no anima a invertir en capacidades de pro-
duccion y transformacién mientras la demanda de niquel aumenta rapidamente. Por lo tanto, es probable
que se mantenga la elevada volatilidad de los precios.

Previsiones de la demanda primaria neta de Niquel Proyecciones del precio del Niquel
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Fuente: Kim, et. Al (2022), authors’ own calculations.  Fuente: LME (2022), Consensus Economics (2022).

Potencial de ingresos del niquel

El potencial de ingresos anuales derivados de la demanda de niquel en la transicién energética se estima
en 1300 millones de délares para 2030y en 1 700 millones para 2040 en el escenario de transicion STEPS y
utilizando hipétesis centrales de precios y rentabilidades. Esta cifra aumenta en el escenario de transicién
APS mas rapida hasta 2 000 millones de dolares en 2030 y 3 100 millones en 2040, también asumiendo

un escenario central de precios y rentabilidades. En el escenario de precios y rentabilidades elevados y
transicién NZE mas rapida, el potencial de ingresos asciende a 6 700 millones de délares al afio en 2040,
mientras que el escenario STEPS mas lento, con precios y rentabilidades mas bajos, podria generar tan
solo 1 300 millones de délares al afio.

Ingresos publicos anuales estimados por la demanda de niquel en la transicién energética

Escenario STEPS Escenario APS Escenario NZE

2021 2026 2031 2036 2021 2026 2031 2036 2021 2026 2031 2036

Fuente: Cdlculos propios de los autores. Nota: La linea muestra el escenario central, el drea sombreada muestra los escenarios alto y bajo.
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6.10. Ficha sobre los elementos de tierras raras (ETR)

Por qué los elementos de tierras raras seran fundamentales
en la transicién energética

Las tierras raras son un grupo de 17 elementos quimicos, varios de los cuales son criticos para la transicién
energética. Los 6xidos de tierras raras son esenciales para la produccién de turbinas edlicas y vehiculos
eléctricos. El neodimio, el praseodimio, el disprosio y el terbio son fundamentales para la produccién de
los imanes permanentes utilizados en los motores de los vehiculos eléctricos y las turbinas edlicas.

El neodimio es el mas importante en términos de volumen.

Principales usos de los oxidos de tierras raras en la transicion energética

Solar Eélica Hidro-  Termosolar Bioenergia Geotérmica Nuclear Red VE Hidrégeno
fotovoltaica eléctrica
El sombreado indica la importancia del mineral para una transicién energética limpia concreta: @ =alta @ = moderada = baja

CSP = energia solar concentrada  Grid = redes eléctricas  VE = vehiculos eléctricos e incluye baterias
Fuente: AIE (2021)

Reservas conocidas de elementos de tierras raras y produccion actual

Aunque existen suficientes recursos conocidos de ETR para abastecer todas las necesidades de la transicién
energética, el principal reto consiste en ampliar las actividades de extraccion y transformacion en toda la
cadena de valor y en consonancia con el crecimiento de la demanda. En la actualidad, China es, sin lugar a duda,
el mayor productor de ETR. Sin embargo, existen importantes yacimientos en otros paises. Los yacimientos
naturales de tierras raras suelen contener una mezcla de ETR. La oferta de cada ETR debe evaluarse por
separado: los datos de todo el grupo tienen un valor limitado y no reflejan los niveles reales de escasez.

Reservas y produccién de elementos de tierras raras (2020)
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Fuente: USGS (2022). Mineral Commodity Summaries 2022. Departamento del Interior de EE. UU., Servicio Geoldgico de EE. UU.
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Previsiones de demanday precio de las tierras raras

Las tierras raras son especialmente necesarias para producir imanes permanentes, cuya demanda se espera
que crezca sustancialmente en los préoximos afios. Los yacimientos de ETR estan muy extendidos y es eco-
noémicamente viable ampliar la explotacion minera en muchos lugares, pero la capacidad de procesamiento
no es tan facil de ampliar. Se espera que la demanda de disprosio y neodimio se multiplique al menos por
cuatro, mientras que la de praseodimio se triplique. Se proyecta que esto provoque una importante presion
al alza de los precios, al igual que la dindmica del mercado a principios de la década de 2010.
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Potencial de ingresos de las tierras raras

El potencial de ingresos anuales derivados de la demanda de 6xidos de tierras raras en la transicion
energética se estima en 183 millones de délares para 2030 y 246 millones para 2040 en el escenario de
transicion STEPS y utilizando hipdtesis centrales de precios y rentabilidades. Esta cifra aumenta en

el escenario de transiciéon mas rapida SDS hasta 310 millones de délares en 2030 y 500 millones en 2040,
también asumiendo un escenario central de precios y rentabilidades. En el escenario de precios y
rentabilidades elevados y transicion SDS mas rapida, el potencial de ingresos asciende a 1 700 millones
de dolares al afio en 2040, mientras que el escenario STEPS mads lento, con precios y rentabilidades

mas bajos, podria generar tan solo 155 millones de délares al afio.

Ingresos publicos anuales estimados de la demanda de transicion energética para el disprosio,
el neodimio y el praseodimio

Escenario STEPS Escenario SDS

2021 2026 2031 2036 2021 2026 2031 2036

Fuente: Cdlculos propios de los autores.
Nota: La linea muestra el escenario central, el drea sombreada muestra los escenarios alto y bajo.












Co

82 | Implicaciones econémicas de la transicion energética en los ingresos publicos en paises ricos en recursos

7. Estudios de caso ilustrativos
de los retos politicos del mundo real

Este capitulo ilustra algunos de los retos comunes del mundo real a los que
se enfrentan los gobiernos en el desarrollo de politicas adecuadas y entornos
propicios para facilitar el desarrollo de su potencial mineral de transicién
energética. En este capitulo:

e Presentamos 12 estudios de caso sobre diferentes minerales y paises.

e (Cada estudio de caso ilustra un reto diferente al que se enfrentan
los gobiernos y los enfoques que han adoptado los responsables politicos
para abordar estos retos.

Concluimos que el éxito en el desarrollo de las actividades mineras de minerales
de la transicién energética depende en gran medida de los contextos y
circunstancias individuales de cada pais.

7.1. Republica Democratica del Congo (cobalto)

La Republica Democratica del Congo (RDC) posee unos 3,5 millones de toneladas métricas de reservas
de cobalto, casi el 50 % de las reservas mundiales conocidas. También es el mayor productor mundial de
cobalto, con una produccion anual de mas de 770 000 toneladas métricas (USGS, 2022). Rusia, el segundo
mayor productor, produce 10 veces menos cobalto que la RDC. Dada su posiciéon predominante en el
comercio mundial de cobalto, la RDC tiene la oportunidad de beneficiarse del rapido crecimiento de la
demanda de cobalto.

Sin embargo, a pesar de contar con varias de las minas industriales de cobalto mas grandes del mundo, se
estima que la produccién artesanal y de pequenia escala (MAPE) representa entre el 18y el 30 por ciento de
la produccién total de cobalto de la RDC (OCDE, 2019b). La naturaleza informal del sector de la MAPE no
solo dificulta significativamente la administracion y tributacion de su produccién por parte del gobierno de
la RDC, sino que existen pruebas de graves problemas de derechos humanos en las operaciones de MAPE

y su relacion con la mineria a gran escala. Se ha documentado ampliamente la existencia de accidentes
mortales, trabajo infantil, bajos salarios y enfrentamientos violentos entre los mineros artesanales y el per-
sonal de seguridad de las grandes empresas mineras (PNUMA, 2022).

Estos incidentes han aumentado el escrutinio mundial y muchas marcas de consumo han tratado de
encontrar fuentes alternativas de cobalto fuera de la RDC para no ser asociadas con el actual problema de
derechos humanos en la mineria de cobalto en dicho pais. Ademas, 24 grandes consumidores de cobalto,
entre ellos Glencore, Google y Tesla, se han unido a la Alianza por un Cobalto Justo, creada en agosto de
2020 para ayudar a cambiar el sector de la mineria artesanal de la RDC (Holman, 2022).

El caso del cobalto en la RDC pone de manifiesto que, aunque el sector de la MAPE no represente la mayor
parte de las exportaciones de minerales de la transicion energética de un pafs, su falta de formalizacion no
solo afecta a la creacion de ingresos publicos del pais a partir de la produccién de la MAPE, sino que tam-
bién puede tener repercusiones indirectas en la demanda de su produccién industrial. Esto demuestra que
es primordial abordar la falta de formalizacion y de cumplimiento de los derechos humanos en el sector de
la MAPE si un pais quiere beneficiarse plenamente de sus reservas de minerales de la transicion energética.
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Cu
Q 7.2. Zambia (cobre)

Zambia ha sido durante muchas décadas uno de los principales productores de cobre del mundo. Produjo
880 000 toneladas métricas de cobre en 2021 y depende de las exportaciones de cobre para el 70% de sus
ingresos de exportacién (HSF, 2022). La produccién de cobre de Zambia ha disminuido en los ultimos afios
debido a la gran incertidumbre de su régimen fiscal, provocada por los frecuentes cambios en las tasas del
impuesto sobre la renta y las regalias (Vandome, 2022). El nuevo gobierno que llego al poder en 2021 revirtié
muchos de los cambios y se fijo el ambicioso objetivo de aumentar la produccién de cobre a mas de 3 millones
de toneladas métricas (HSF, 2022).

Sin embargo, al igual que muchos otros paises productores de cobre, la calidad del mineral de los nuevos
yacimientos de Zambia esta disminuyendo. A nivel mundial, las minas de cobre en funcionamiento tienen
una ley promedio del 0,53 %, mientras que los proyectos en desarrollo solo tienen una ley promedio del 0,39 %
(McCrae, 2018). Como resultado, el consumo de combustible y electricidad por unidad de cobre extraido se

ha mas que duplicado desde principios de la década del 2000 (Azadi et al., 2020; AIE, 2021). Zambia no es un
caso atipico en este sentido y alcanzar su objetivo de produccion de cobre requerird una importante capacidad
energética adicional, ademas de un régimen fiscal estable.

Una ventaja clave con la que cuenta Zambia es la gran capacidad hidroeléctrica existente, asi como el impor-
tante potencial edlico y solar (Creamer, 2022). Ofrecer energia barata y limpia hace que Zambia sea mas
competitiva a nivel mundial, ya que las empresas mineras estdn apostando por descarbonizar sus operaciones
(Mwirigi, 2022). Esto demuestra que, ademas de la importancia de unas politicas fiscales estables para atraer
inversiones, el acceso a las fuentes de energia es uno de los factores “facilitadores” cada vez mas relevantes que
determinaran si los paises podran atraer inversiones mineras a futuro.

Q 7.3. Tanzania y Mozambique (grafito)

Tras muchos afios recibiendo una atencién limitada, el grafito de alta ley se ha convertido en uno de los mine-
rales mas solicitados para la produccion de baterias de vehiculos eléctricos, y segun las predicciones de la AIE el
grafito se enfrentard al mayor déficit de suministro de todos los minerales de la transicion energética (AIE, 2021).

Mozambique tiene mas de 25 millones de toneladas de reservas confirmadas de grafito y ha sido capaz de
aumentar significativamente su produccion en los tltimos afios, pasando de menos de 1 000 toneladas en 2017
a 114 000 toneladas en 2019 (Brown et al., 2021). Asimismo, actualmente hay ocho proyectos de exploracion de
grafito en curso en Mozambique (Mitchell y Deady, 2021). Tanzania, por el contrario, no ha conseguido poner en
marcha ninguna produccion significativa de grafito, a pesar de contar también con grandes reservas confirmadas
de mas de 18 millones de toneladas y mas de 10 proyectos de exploracion activos (Mitchell y Deady, 2021).

En Mozambique, el Gobierno impone un impuesto sobre sociedades del 32 % y cobra un 3 % en regalias,

al tiempo que ofrece a las potenciales empresas mineras una exencion de cinco afios de los derechos de
importacion y un plan de desgravacion de capital durante 10 afios (Saigal, 2019). Tanzania, por su parte, impuso
una participacion estatal obligatoria, no dilutiva y gratuita del 16 % del capital en todos los nuevos proyectos
mineros en 2020, tiene una tasa del impuesto sobre sociedades del 30% y solo permite que las pérdidas de
afios anteriores compensen el 70% de las rentabilidades imponibles del afio en curso. Ademads, el Gobierno

de Tanzania cobra una regalia del 6 % y una retencidn fiscal del 10 % sobre todos los pagos de dividendos
extranjeros (Matiko y Sipemba, 2022; Shikana Law Group, 2022).

Aunque varias empresas mineras y de exploracion jévenes siguen intentando poner en produccion algunas de
las posibles reservas de grafito de Tanzania, el régimen fiscal menos atractivo de Tanzania y la percepcion de
un alto riesgo politico debido a las disputas de alto nivel entre el Gobierno de Tanzania y las empresas mineras
extranjeras en los tultimos afios han hecho que Tanzania pierda en inversién en comparacién con su vecino
del sur. Esto demuestra que las perspectivas geoldgicas son solo un aspecto importante para atraer IED a la
mineria. Por lo tanto, los gobiernos tendran que prestar especial atencion al disefio de sus regimenes fiscales

y de concesion de licencias para la mineria si quieren atraer capital suficiente para convertir las reservas

en produccién.
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7.4. Chile y Argentina (litio)

Mas de la mitad de los recursos mundiales de litio se encuentran en los salares del Triangulo del Litio,
una region de Sudamérica que abarca partes de Chile, Argentina y Bolivia. De estos tres paises, Chile solia
ser la fuerza mas dominante en el mercado del litio durante afios debido a sus politicas favorables hacia
la mineria, sus costes de produccién mas bajos y su clima empresarial positivo (The Economist, 2017a).

Esquema 7.1: El tridngulo del litio

Fuente: The Economist (2017a). ' IE'R Lithium mising
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Chile solia ser el mayor productor mundial de litio, pero ha visto reducida su cuota de mercado desde que
el Gobierno chileno impuso mads trabas normativas (Sherwood, 2019). A pesar de tener solo menos de un
tercio de las reservas probadas de litio en comparacién con su vecino trasandino, Argentina ha sido capaz
de atraer significativamente mas IED a la mineria del litio en los ultimos afios. Mientras que Chile ha tenido
una normativa restrictiva en relacion con la extraccion de litio, que ha limitado el numero de productores
de litio a dos empresas, Argentina ha adoptado un enfoque mas abierto a la inversion internacional y su
sistema legal permite a empresas y particulares explorar y producir litio bajo la legislacién minera normal
(Lillo, 2022; The Economist, 2022).

El Gobierno de Chile lleva muchos afios prometiendo una revisiéon de su marco juridico para permitir
una asignacion mas eficiente de las concesiones de litio a los productores. Sin embargo, la volatil situacion
politica del pais y otras prioridades politicas mas urgentes, como la reescritura de la Constitucién, han
provocado un gran retraso en el desarrollo del nuevo marco. Esta incertidumbre ha provocado un agota-
miento de las nuevas inversiones y una limitada capacidad de produccion adicional (Luft et al., 2022).

Por otra parte, Argentina ha atraido algunas de las mayores operaciones de litio de los Gltimos afios, in-
cluido el desarrollo del gran proyecto de salmuera Cauchari-Olaroz, asi como la adquisicion del proyecto
Pastos Grandes por Lithium Americas y de la mina Salar de Rincén por Rio Tinto (Lillo, 2022).

Esto demuestra que incluso las jurisdicciones mineras desarrolladas como Chile, con una profunda base de
competencias técnicas, buenas perspectivas geoldgicas y una industria de servicios mineros desarrollada,
pueden quedarse facilmente rezagadas en el cambiante entorno de mercado de los minerales de la
transicion energética si no se aseguran de que su entorno normativo y legislativo sea competitivo a nivel
regional o mundial.
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Ni
Q 7.5. Filipinas (niquel)

Dy

Filipinas tiene las sextas mayores reservas de niquel del mundo y es el segundo mayor productor de niquel a
nivel mundial (USGS, 2022). En 2017, el secretario de Medio Ambiente de Filipinas ordend el cierre definitivo
de 23 de las 41 minas del pais y la suspension indefinida de las operaciones de otras cinco por supuestas
infracciones medioambientales (Cruz y Serapio Jr, 2017). La mayoria de las minas cerradas producian niquel
y eran responsables de aproximadamente la mitad de la produccién anual de niquel del pais (The Econo-
mist, 2017b). Esa decision fue revocada por el presidente Rodrigo Duterte en diciembre de 2021,y el nuevo
gobierno dirigido por el presidente Ferdinand Marcos Jr. ha anunciado que quiere triplicar el tamafio del
sector minero del pais para 2027 (Mine, 2022).

El niquel debera constituir una de las piedras angulares del aumento de la produccion previsto. La Oficina de
Minas y Geociencias de Filipinas sefiala que el pais podria tener hasta 190 nuevos proyectos mineros en los
proximos cuatro afios, de los cuales un tercio corresponderia a minas de niquel. Esto supondria un importante
impulso para la economia local. Mientras que en la actualidad el sector de la mineria a gran escala aporta
alrededor del 0,7% del PIB, esa cifra podria aumentar hasta el 5% en 2027 si se cumple el plan del Gobierno
(Mitchell 2022). Sin embargo, persisten los problemas medioambientales que llevaron al cierre de muchas minas
de niquel en 2017, como la deforestacién y la contaminacion del agua en una de las geografias con mayor bio-
diversidad del planeta (NBC, 2021).

El caso de Filipinas evidencia las dificultades a las que tendran que enfrentarse los paises en desarrollo ricos en re-
cursos. Por un lado, existe un fuerte incentivo para ampliar la extraccién de minerales de la transiciéon energética,
ya que generara crecimiento econémico, ingresos publicos adicionales y oportunidades de empleo en las zonas
rurales. Por otro lado, la apertura de muchas minas nuevas con una gran huella ecologica causara necesariamente
dafios medioambientales significativos. En consecuencia, los gobiernos tendran que garantizar que el desarrollo
acelerado de los yacimientos minerales vaya acompanado de un refuerzo de la normativa y la supervision
medioambientales, al tiempo que evaltian de forma critica si los yacimientos menos eficientes de alto coste y baja
ley con una huella medioambiental negativa comparativamente grande deben continuar su curso.

7.6.Vietham (ETR)

Los elementos de tierras raras (ETR) son un grupo de 17 elementos con propiedades dpticas y magnéticas
Unicas que se necesitan en cantidades cada vez mayores para diversas aplicaciones de alta tecnologia, como
motores, catalizadores, diodos emisores de luz y baterias (Fuyuno, 2012).

Vietnam posee las segundas mayores reservas de ETR del mundo después de China, pero actualmente solo
produce 700 toneladas de ETR al afio (USGS, 2022). China ha sido el mayor productor y exportador de ETR
durante las tltimas tres décadas y actualmente produce 168 000 toneladas de ETR al afio, lo que representa

el 80% de su producciéon mundial (USGS, 2022). Con sus grandes reservas, su creciente fuerza industrial y su
base de capital humano, Vietnam tiene una oportunidad inmejorable para establecer una industria integrada
de mineria y procesamiento posterior de ETR que pueda rivalizar con el dominio de China.

Vietnam ha elegido una via interesante para desarrollar su potencial de ETR. En lugar de intentar atraer a
empresas mineras internacionales para que exploten de forma independiente sus yacimientos de ETR, se ha
embarcado en una estrategia de busqueda de apoyo bilateral de los paises industrializados que quieren reducir
su dependencia de la produccién china de ETR (Kubota, 2010). En 2012, el Gobierno de Vietnam firmé un
acuerdo de cooperacion con Japédn, que dio lugar a la creacién de un centro de investigacion y transferencia

de tecnologia de ETR en Hanoi (Fuyuno, 2012). Desde entonces, también ha recibido financiacién del Gobierno
de Alemania para desarrollar técnicas de procesamiento sostenible de uno de los yacimientos de tierras raras
de Vietnam (Helmholtz Zentrum, 2021).

Aunque Vietnam aun no ha puesto en produccién una explotaciéon minera y de procesamiento de ETR a

gran escala, su planteamiento demuestra que la creciente demanda de minerales de la transicion energética
representa una oportunidad para que los paises ricos en recursos busquen el apoyo de los paises industriali-
zados que quieren garantizar su futuro suministro de minerales de la transicion energética para desarrollar sus
industrias locales de mineria y procesamiento.
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7.7. Boliva (litio)

Bolivia alberga los mayores recursos de litio del mundo. Junto con Chile y Argentina, el llamado “triangulo
del litio” alberga casi el 60 % del litio conocido del planeta (USGS, 2022a).

En Bolivia, las reservas de litio se consideran un gran activo para el pais que le permitira ser mas com-
petitivo a nivel mundial y reforzar su economia. Lamentablemente, la falta de capacidad técnicay de
financiacién, asi como la inestabilidad politica, han impedido cualquier desarrollo significativo de los
recursos de litio de Bolivia.

Durante dos décadas, los sucesivos gobiernos han intentado poner en marcha la industria boliviana del
litio, con estrategias tanto pro-mercado como estatistas. Los intentos de privatizar la industria en la década
de 1990 fracasaron. También lo hicieron los intentos del longevo presidente Evo Morales de ampliar el
papel del Gobierno en la industria a través de una empresa estatal de litio y de promover la producciéon
local de baterias y vehiculos eléctricos (Vasquez, 2022).

Hasta ahora, una ley restrictiva (Ley 928) establece que toda la extraccion y el procesamiento del litio deben
ser realizados por entidades estatales, dejando la industrializacion del litio cerrada al sector privadoy a

la participacion extranjera (Vasquez, 2022). Ademas, la extraccion de litio se ha enfrentado a la oposicion
politica de las comunidades locales (Vander Molen, 2022).

Parece poco probable que el Estado boliviano pueda desarrollar su litio a menos que esté dispuesto a aso-
ciarse con socios extranjeros, ya que carece de la infraestructura critica necesaria y del acceso a la tecnologia
para extraer el mineral de un modo que sea econémicamente viable y mantenga a raya el excesivo desper-
dicio hidrico (Vander Molen, 2022). Sin embargo, las recientes colaboraciones con una empresa alemana

y empresas estatales chinas para explotar reservas de litio han fracasado. Recientemente, las empresas
EnergyX y MOBI Latam han expresado su interés en asociarse con Bolivia para llevar a cabo proyectos de
litio sostenibles y coperativos mediante el desarrollo del litio a través del proceso de extracciéon directa

de litio (EDL) (Vander Molen, 2022).

El ejemplo de Bolivia pone al descubierto que el potencial geolégico es solo uno de los factores que deter-
minan el desarrollo de un sector minero y no es suficiente por si solo. Para un sector minero incipiente
como el del litio en Bolivia, un entorno politico propicio es clave para acceder a la financiacién, las compe-
tencias y la tecnologia.

7.8. Chile y Perti (cobre)

Chile y Pert son los principales productores de cobre del mundo, pero tienen estrategias diferentes a la
hora de recaudar ingresos fiscales de la produccion de cobre. Mientras que Pert se centra exclusivamente
en la extraccion y exportacion de concentrados de cobre, un producto intermedio que requiere fundicién
y refinado para producir cobre, Chile opt6 por una via diferente invirtiendo fuertemente en capacidades de
refinado posterior.

La empresa estatal chilena Codelco no solo produce el 10% de la producciéon mundial de cobre (Castaneda
et al,, 2015), sino que también gestiona cinco fundiciones de cobre. En total, alrededor del 25% de los
concentrados de cobre producidos en Chile se refinan en el pais. De este porcentaje, el 75 % se refina en
refinerias estatales chilenas y el 25 % restante en refinerias privadas (Pérez Vallejos, 2017) (Mining News
Wire, 2020).

Si se comparan los costes del refinado posterior a través de Codelco con los ingresos publicos, no esta claro
que la estrategia de valor afiadido de Chile conduzca a una mayor recaudacién de ingresos publicos en
comparacion con Perd, especialmente porque la mayoria de los ingresos de la cadena de valor del cobre
los obtiene la mina (Langner, 2015). La falta de inversién en los ultimos afios significa que la mayoria de
las fundiciones de Codelco datan de la década de 1970y carecen de la eficiencia de los nuevos desarrollos
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tecnoldgicos (Pérez Vallejos, 2017). Las fundiciones nacionales chilenas enfrentan altos costos de operacion

en remuneraciones laborales, materiales, servicios y energia, mientras que, por el lado de los ingresos, los
cargos por tratamiento del concentrado de fundicién han disminuido. La combinacién de estos factores

ha hecho que el negocio de procesamiento de Codelco pierda competitividad, lo que a su vez ha provocado
crecientes pérdidas en las refinerias estatales. Se estima que las fundiciones estatales tendrian que invertir
alrededor de 2 500 millones de ddlares solo para adaptar sus operaciones a las nuevas regulaciones ambientales
(Pérez Vallejos, 2017). Junto con posibles disminuciones futuras en la calidad del mineral (Reuters, 2022),

esto probablemente significard que Codelco y, por lo tanto, el Estado chileno podran obtener menos ingresos
de su riqueza en cobre a futuro.

Este caso demuestra que la busqueda de oportunidades de valor afiadido en las fases posteriores no conduce
por si sola a un aumento de los ingresos publicos. Esto no quiere decir que no deban considerarse las activi-
dades de valor afiadido, pero es importante sopesar cuidadosamente el aumento de los costes y las necesidades
de inversion continuas de la capacidad estatal de procesamiento de minerales frente a otras alternativas.

7.9. Guinea (bauxita)

Como primer productor mundial de bauxita y con las mayores reservas de bauxita del mundo, el sector
minero de Guinea tiene el potencial de impulsar el desarrollo del pais (USGS, 2022b). A pesar de la alta calidad
comparativa de la bauxita que se encuentra en Guinea, que permite un refinado eficiente hasta el producto
intermedio de la alimina, el pais carece por completo de capacidad de refinado (Wood, 2022). Recientemente,
el Gobierno de Guinea trato de resolver este problema obligando a los actuales inversores privados a invertir

y construir refinerias, estableciendo un plazo hasta finales de mayo de 2022 para que las empresas extranjeras
presentaran un calendario para la construccién de refinerias de alumina. En junio de 2022, el Gobierno observo
que ninguna de las empresas habia cumplido y ampli6 el plazo 10 dias mas (Samb, 2022).

Las operaciones de refinado en Guinea se enfrentan a multiples obstaculos. El refinado de alimina es una

de las operaciones mas intensivas en energia: consume unos 2,5 MWh por tonelada, lo que equivale a la
electricidad utilizada por unos 800 hogares durante una hora en Estados Unidos (EIA, 2022). Como pais de

renta baja, Guinea carece de las infraestructuras y la capacidad necesarias para producir y suministrar la energia
eléctrica necesaria para refinar la bauxita y convertirla en alimina. Actualmente, solo alrededor de la mitad de
la poblacién guineana tiene acceso a la electricidad (Banco Mundial, 2020). Una normativa medioambiental mas
estricta y la adhesion al cumplimiento de los objetivos del Acuerdo de Paris exigen ademads que esta electricidad
se produzca principalmente a partir de fuentes renovables (Wood, 2022). Aunque seria posible satisfacer la
demanda energética necesaria mediante el desarrollo de mas centrales hidroeléctricas e instalaciones solares
fotovoltaicas, se necesitarian grandes inversiones para producir electricidad suficiente para hacer funcionar
incluso una refineria de alimina. Segiin el Banco Africano de Desarrollo, dada la actual inestabilidad politica'y
la prolongada falta de transparencia en el pais es poco probable que se produzcan inversiones a tan gran escala
en un futuro préximo (Kambanda et al., 2021).

Por ultimo, también es cuestionable que el refinado de alimina aporte muchos beneficios econémicos y
fiscales a Guinea. El refinado es una industria que requiere mucho capital y, por lo tanto, no es probable que
aumente significativamente las oportunidades de empleo ni los impuestos sobre la nomina. Obtener renta-
bilidad del refinado de alimina es dificil dadas las multiples presiones de los costes. Junto a los costes de los
insumos materiales, la energia representa alrededor del 20 % del coste de produccién y tendra un impacto
decisivo sobre si el Gobierno recaudara mas ingresos o no (Mawhinney, 2020). No obstante, la exportacion de
productos refinados proporcionaria mas transparencia en la fijaciéon de precios y, por tanto, en el valor de los
productos exportados. En la actualidad, la industria del aluminio estd muy integrada verticalmente, y el precio
de la bauxita es notoriamente incierto. La alimina cotiza en bolsa y, por tanto, al Gobierno le resultaria compa-
rativamente facil acceder a precios de referencia para evaluar la base de la regalia y del impuesto sobre la renta.

Este estudio de caso demuestra que el valor de crear actividades de transformacion intermedias depende en
gran medida del contexto local de un pais y que los gobiernos deben investigar detenidamente los beneficios y
los costes de las politicas de adicion de valor.
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7.10. Madagascar (grafito)

El grafito es uno de los minerales mas importantes utilizados en la produccién de baterias para vehiculos
eléctricos. Con las cuartas mayores reservas de grafito del mundo, Madagascar ha atraido cada vez mas
inversores mineros en los dltimos afios (USGS, 2022c). Africa podria convertirse en el mayor productor
mundial de grafito natural en 2026. Para esa fecha, la producciéon combinada de los paises africanos podria
representar el 40 % del suministro (frente al 15% en 2021), mientras que China representaria una cuota

de mercado del 35 %, frente al 68 % en 2021 (Benchmark Source, 2022). Actualmente, el segundo mayor
productor de Africa después de Mozambique es Madagascar, seguido de Tanzania y Namibia (USGS, 2022c).

Uno de los factores que ha atraido a los inversores a Madagascar en comparacion con otros paises del
Africa subsahariana son los “importantes datos de alta calidad procedentes de la exploracién y produccién
histéricas francesas” (Sandell-Hay, 2022). Ademas, las reservas de grafito son de alta calidad y los
yacimientos estan situados cerca de la superficie, lo que reduce los costes de extraccién y procesamiento
(Sandell-Hay, 2022). Uno de los principales productores es Tirupati Graphite, que anuncio en septiembre
de 2022 la compra de tres permisos mineros que cubren 31,25 km. ademas de las dos minas de grafito

que ya explota en Madagascar (Tirupati Graphite, 2022).

Estas inversiones han seguido adelante a pesar de la falta de politicas para mejorar el entorno de inversién
en Madagascar (Departamento de Estado de EE. UU,, 2021). Por ejemplo, Madagascar ocupa actualmente

el puesto 161 de 190 en el informe Doing Business del Banco Mundial, después de Mozambique y Tanzania
(Banco Mundial, 2021). Asi pues, Madagascar es un ejemplo de como los datos geoldgicos de alta calidad

y las reservas minerales pueden atraer la inversion minera, a pesar de la falta de un entorno favorable a

la inversion.

7.11. Indonesia (bauxita)

Las politicas prescriptivas que aplican por la fuerza la adicién de valor aguas abajo pueden ser contra-
producentesy, en el peor de los casos, provocar una pérdida significativa de recaudacién de ingresos, como
muestra el ejemplo de la prohibicion de la bauxita en Indonesia. En 2014, Indonesia prohibié las expor-
taciones de bauxita y minerales de niquel sin procesar, aplicando una ley aprobada en 2009 para obligar

a las empresas mineras a exportar inicamente minerales procesados y atraer inversiones en fundiciones

y refinerias. El concentrado de cobre no se incluy6 en la prohibicién en el ultimo momento, ante las
amenazas de la mayor empresa minera de reducir la produccién en un 60 % (Kapoor y Asmarini, 2014).

En su lugar, se impusieron elevados impuestos a la exportacién de concentrados de cobre, del 25% en
2014 al 60% en 2016. En 2016, esto contribuyé a que el Gobierno incumpliera su objetivo de ingresos en

17 600 millones de dolares (Asmarini y Munthe, 2017).

La prohibicion de exportar minerales sin procesar redujo significativamente las actividades mineras en
Indonesia. La produccion de bauxita cay6 de 57 millones de toneladas métricas en 2013 a 200 000 toneladas
métricas en 2015. Los “efectos mas notables de la ley fueron el cierre de cientos de minas, la pérdida de miles
de puestos de trabajo y el desplome de los ingresos publicos procedentes de la mineria” (The Economist,
2017). Pero, lo que es mas importante, la prohibicién parecia no haber cumplido su objetivo en el caso de

la bauxita y en 2015 no habia planes para la construccion de nuevas fundiciones de alimina (Home, 2015).
En 2022, el pais volvio a anunciar el cese de todas las exportaciones de bauxita para 2023 (Ajmera, 2022).

La prohibicién y los posteriores cambios normativos han socavado el clima de inversiéon en Indonesia 'y
han provocado una diversificacion de la base de suministro de las grandes refinerias, especialmente en
China (Afifa, 2022; Ajmera, 2022). Aproximadamente la mitad de las importaciones de bauxita a China
proceden ahora de Guinea, mientras que Indonesia solia representar casi tres cuartas partes de las impor-
taciones de bauxita hasta la prohibicién en 2014 (Wood, 2022).
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Esquema 7.2: Proporcion de las importaciones chinas de bauxita por origen

Importaciones chinas de bauxita por origen -
mayoritariamente de Guinea, Australia e Indonesia
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> Las importaciones chinas de bauxita han crecido con fuerza y totalizaron 107 millones de toneladas en 2021

> Guinea represento el 51 % del total de las importaciones chinas en 2021
> La proporcion de importaciones de bauxita de baja temperatura alcanzé alrededor del 80 % de las importaciones totales en 2021

Fuente: Wood (2022).

La prohibicion de exportar bauxita no produjo el aumento previsto en la recaudacién de ingresos.

Al contrario, las exportaciones de bauxita se redujeron y hasta ahora no se ha afnadido ninguna capacidad
significativa de refinado de alimina. Esto se debe a que, en comparacion con el niquel, la produccién de
bauxita en Indonesia puede ser sustituida por la de otros paises (Home, 2015). El ejemplo de la prohibicion
de la bauxita en Indonesia demuestra que es poco probable que las politicas agresivas destinadas a
aumentar el valor afiadido en fases posteriores tengan éxito, a menos que el mineral en cuestion tenga
una posicién excepcional en ese pais y no pueda ser sustituido facilmente por paises terceros. La politica
prescriptiva de Indonesia solo tuvo éxito en el caso del niquel, ya que Indonesia posee una gran parte

de las reservas mundiales de este mineral y, por tanto, tiene una importancia extraordinaria para la
industria del niquel.
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7.12. Indonesia (niquel)

Indonesia alberga el 22 % de las reservas mundiales de niquel, y su prohibicién de exportar mineral de
niquel ha provocado importantes cambios en las cadenas de suministro de productos estratégicos como
los vehiculos eléctricos y los motores para cohetes (USGS, 2022d) (Jiyeong Go, 2022). Aunque la producciéon
de niquel se octuplicé inicialmente entre 2013 y 2015, tras la prohibicién de exportar mineral de niquel en
2014, la estrategia de Indonesia fue interpretada por algunos expertos como un éxito, ya que cre6 una in-
dustria de productos intermedios de niquel y acero inoxidable bien desarrollada en el pais (Merwin, 2022).
El niquel es un producto intermedio clave en la produccién de acero inoxidable y la prohibicién del niquel
en 2014 ayudo a Indonesia a convertirse en el segundo mayor productor de acero inoxidable del mundo

a partir de 2021 (Statista, 2022).

Algunos expertos creen que la renovada prohibicion de exportar minerales de niquel en 2020 tiene por
objeto replicar para la produccién de baterias de VE el éxito anterior en la mejora de las fases posteriores en
el mercado del acero inoxidable (Merwin, 2022). Sin embargo, Indonesia tiene varios obstaculos para repetir
este éxito. Aunque el niquel es abundante, la calidad o clase de las reservas determina su idoneidad para

el acero inoxidable o los catodos de las baterias. El niquel de clase 1 es fundamental para las baterias de los
vehiculos eléctricos. Aunque las reservas de niquel de Indonesia son las mayores del mundo, predominan
las de clase 2. La escasez de niquel de clase 1 limita el suministro de este metal. La limitacién del suministro
de niquel de clase 1 ha centrado recientemente los esfuerzos en el desarrollo de nuevas tecnologias para
procesar el niquel de clase 2 y convertirlo en niquel de clase 1 (Merwin, 2022). El proceso mas prometedor
consiste en la lixiviacion 4cida de alta presion (HPAL) del niquel de clase 2 para producir precipitado

de hidroxido mixto (MHP). El MHP se refina posteriormente en el proceso de produccion de catodos para
baterias de vehiculos eléctricos. Sin embargo, el proceso HPAL plantea problemas medioambientales:
consume agua, produce residuos causticos y consume una cantidad considerable de energia (Mining
Technology, 2022).

A pesar de estos obstaculos, la estrategia ha demostrado cierto éxito, ya que se han anunciado varios pro-
yectos de inversion en MHP. Entre ellos, Halmahera Persada Lygend, un consorcio entre el grupo indonesio
Harita y las empresas chinas Ningbo Lygend y Huayue; y un consorcio entre Huayou, el gigante chino del
acero inoxidable Tsingshan Holding Group y China Molybdenum Co (Daly et al., 2021). Aproximadamente
otros cinco proyectos estan en estudio o iniciando su construccién (Huber, 2021). El proyecto Halmahera
Persada Lygend logré un éxito comercial inicial en junio de 2021 para producir MHP. Los avances hacia

la segunda fase comenzaron a finales de 2021, cuando un consorcio surcoreano puso la primera piedra de
una planta de baterias para vehiculos eléctricos cuya produccion masiva esta prevista para 2024. En el caso
de Indonesia, el éxito se medira a lo largo de muchos afios, a medida que aumente la capacidad de MHP

y atraiga a otras empresas de automaviles eléctricos para que ubiquen la produccion de baterias en el pais
(Merwin, 2022).

En comparacioén con el impacto negativo de la prohibicién de la exportacion de bauxita en la recaudacion
de ingresos, la prohibicion de la exportacién de niquel fue comparativamente un éxito debido al tamafio
estratégico y la importancia de las reservas de niquel de Indonesia para el mercado mundial. Los principales
consumidores de niquel, como China, no pudieron diversificar sus importaciones de otras fuentes. En
cambio, la estrategia de Indonesia consiguio obligar a las empresas chinas de VE y, por extension, al gobierno
chino, a pasar de importar mineral de niquel a colaborar en el desarrollo de instalaciones de produccién

de HPAL/MHP en Indonesia. Este caso demuestra que prohibir las exportaciones de materias primas para
promover la adicion de valor en el pais puede tener éxito. Sin embargo, para que funcione, un pais debe
tener una posicion de mercado relativamente fuerte y politicas claras y estables que den a las empresas la
seguridad suficiente para tomar decisiones de inversién a gran escala en capacidad de procesamiento.



7. Estudios de caso ilustrativos de los retos politicos del mundo real | 91

Aluminio
26,982

N 5 C
| Carbono
12,011

Aluminio
26,982









94 | Implicaciones econémicas de la transicion energética en los ingresos publicos en paises ricos en recursos

8. Implicaciones politicas para los paises
en vias de desarrollo ricos en recursos

El aumento de la demanda de minerales de la transicidn energética ofrece a los paises
ricos en recursos la oportunidad de obtener ingresos publicos para desarrollar sus
economias. En este capitulo destacamos cuatro areas clave de desarrollo de politicas
publicas para los gobiernos de paises ricos en recursos que buscan maximizar los
beneficios y minimizar los riesgos de la transicién energética.

1. Implementar un régimen fiscal moderno y politicas sélidas de gestion de las finanzas publicas. Los regimenes
fiscales para la mineria tendrdn que fomentar la inversién y, al mismo tiempo, garantizar que el Estado reciba
una parte justa del valor financiero de sus recursos naturales. Aunque no existe un régimen fiscal “ideal” para la
mineria, los gobiernos deberian aprovechar la oportunidad para revisar sus regimenes fiscales y asegurarse de que
son coherentes con sus objetivos generales para el sector minero y las finanzas publicas. La mayor volatilidad de
los precios de los minerales en transicion, potencialmente amplificada por regimenes fiscales mas progresivos que
recaudan mds ingresos publicos a precios mas altos, debe gestionarse activamente, por ejemplo, mediante el uso
de fondos de estabilizacién. Dado que las normas internacionales en materia de fiscalidad minera evolucionan con
el tiempo, los gobiernos deben tratar de mantener la flexibilidad para desarrollar politicas fiscales que respondan
a las normas cambiantes a lo largo del tiempo.

2. Aumentar el atractivo de las inversiones. El potencial geoldgico de un pais suele ser el factor mas importante
para atraer inversiones en exploracién y extraccion minera. Aun asi, el capital es escaso y los inversores pueden dar
prioridad a los paises con climas favorables a la inversion. Los datos sugieren que una tributacién baja no es tan
importante para atraer inversiones como otros factores, como la estabilidad macroeconémica y politica, las infra-
estructuras publicas y la disponibilidad de mano de obra cualificada. Puede llevar tiempo lograr mejoras signifi-
cativas en estos dmbitos. Sin embargo, las reformas de la gobernanza que mejoran la transparencia y la rendicién
de cuentas, y limitan las oportunidades de corrupcién, pueden aplicarse con relativa rapidez y sentar las bases
para mejoras en otros ambitos.

3. Mejorar la comprension del potencial geoldgico. La exploracién minera es la parte econédmicamente mas
arriesgada del ciclo minero, ya que requiere grandes costes iniciales sin garantia de éxito. Aunque los conocimientos
de exploracion en todo el mundo corresponden principalmente al sector privado, y la mayor parte de los costes de
exploracién corren a cargo de las empresas privadas, los gobiernos pueden y deben tomar medidas para facilitar la
exploracién minera. La recopilacion, el almacenamiento y la puesta a disposicion del publico de geodatos procedentes
de la exploraciéon minera tienen un alto rendimiento y los gobiernos deberian desarrollar politicas y capacidad interna
para adquirir, gestionar y difundir geodatos de forma eficaz. El tratamiento fiscal de los costes de exploracion también
puede tener repercusiones importantes en la asignacion de riesgos entre las empresas del sector privado y los
Estados, y entre las empresas mineras ya establecidas y los nuevos operadores. Por lo tanto, los gobiernos deberian
prestar especial atencion a este aspecto a la hora de disefiar el régimen fiscal.

4. Desarrollar un entorno propicio para la extraccion sostenible de minerales con especial atencion a los aspectos
ASG. Los aspectos ambientales, sociales y de gobernanza son el principal riesgo y oportunidad para las empresas
mineras, y los inversores exigen cada vez mas transparencia en este dmbito. Los consumidores de productos
calificados de sostenibles, como los vehiculos eléctricos, exigen cada vez mas que los productores de estos pro-
ductos demuestren la sostenibilidad de su produccién. Esta evolucion ha llevado a los fabricantes de estos pro-
ductos a exigir a sus proveedores encargados del proceso aguas arriba que mejoren sus practicas mineras para emitir
menos carbono, utilizar menos agua, tener un menor impacto en la biodiversidad y mejorar los beneficios para las
comunidades locales. Esta tendencia tiene implicaciones para los gobiernos, que cada vez mas podrian competir
por las inversiones en el sector minero basandose en factores facilitadores no tradicionales, como el suministro de
energia limpia para reducir la intensidad de carbono de los proyectos mineros.
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El aumento de la demanda de produccién primaria de minerales de la transicién
energética representa una oportunidad para que los paises ricos en recursos
obtengan ingresos publicos para financiar la inversion en infraestructuras y
desarrollar sus economias. La magnitud de la oportunidad variard para cada uno de
los minerales de la transicion energética, y algunos de ellos ofrecerdn un potencial
de ingresos significativamente mayor que otros. Aunque algunos paises ricos en
recursos pueden esperar ingresos publicos adicionales significativos, es importante
sefialar que la extraccion de minerales de la transicién energética no alcanzara

el nivel de ingresos publicos generado por los hidrocarburos en el ultimo medio
siglo. Mientras que las hipdtesis mas optimistas estiman que los ingresos brutos
procedentes de los minerales de la transicidon energética ascenderan a un promedio
de 250 000 millones de délares al afio, un estudio reciente ha calculado que las
rentas procedentes Unicamente del petréleo han alcanzado un promedio de 1 billén
de délares al afio durante los ultimos 50 afios (The Guardian, 2022). Ademas, los
futuros ingresos publicos que podrian derivarse de la extraccion de minerales de la
transicion energética son muy inciertos, ya que varios factores externos influiran

en la demanda de minerales, como la velocidad de adopcidn de las energias
renovables y los vehiculos eléctricos, la disponibilidad de fuentes alternativas para
los minerales primarios (sustitutos o reciclados) y el compromiso politico con la
reduccion progresiva de los combustibles fésiles (Blagoeva et al., 2021; AIE, 2021).

Aunque la oportunidad potencial para los paises ricos en minerales de la transicidn
energética depende en gran medida de diversos factores externos y es menor que la
que han venido experimentando los paises con una gran dotacién de hidrocarburos,
la oportunidad para algunos paises y regiones sigue siendo significativa. Al mismo
tiempo, hay pruebas empiricas sélidas de que un potencial geoldgico favorable

no basta por si solo para desarrollar un sector minero que funcione bien y aporte
beneficios a los gobiernos y a su poblacion (Otto, 1997; Bainton y Jackson, 2020).

Es importante que los gobiernos de los paises en vias de desarrollo ricos en recursos
fijen proactivamente el rumbo para crear un entorno politico propicio que les
permita obtener el maximo beneficio de su dotacién de minerales de la transicion
energética, y gestionar los riesgos para las finanzas publicas y las prioridades de

las politicas publicas en general. Los paises en vias de desarrollo ricos en recursos
tendran que elaborar politicas publicas cuidadosamente disefiadas y adaptadas al
nuevo entorno ambiental en rapida evolucién.

En las siguientes subsecciones se destacan cuatro areas clave de desarrollo de
politicas a las que los gobiernos de los paises dotados de minerales de la transicion
energética deberian prestar especial atencion
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8.1. Implantar un régimen fiscal moderno y politicas sélidas
de gestion de las finanzas publicas

Los regimenes fiscales para la mineria deberan fomentar la inversion y garantizar al mismo tiempo que el
Estado participe plenamente en el valor financiero de sus recursos naturales. Los gobiernos de los paises
ricos en recursos deberian aprovechar la oportunidad para revisar sus regimenes fiscales antes de las
inversiones a gran escala que probablemente seran necesarias en sus paises, reconociendo que las normas
en materia de fiscalidad minera internacional evolucionan con el tiempo. Por ejemplo, la importancia de
las medidas para hacer frente a las estrategias internacionales de evasion fiscal utilizadas por las multi-
nacionales no ha adquirido relevancia internacional hasta los tltimos afios. Dado que no existe un régimen
fiscal “ideal” para la mineria, los gobiernos deben establecer prioridades y disefiar el régimen fiscal que
mejor se adapte a sus objetivos especificos, reconociendo las compensaciones inherentes al disefio del
régimen fiscal, y mantener la flexibilidad para responder a los cambios en las normas internacionales.

Debido a la velocidad prevista de la transicion energética y a la posible escasez de suministro asociada,

es probable que los precios de los minerales de la transicion energética sean volatiles durante las proximas
dos décadas. Esto planteara retos para la elaboracién de los presupuestos publicos que deberan gestionarse
mediante un disefio adecuado del régimen fiscal y la gestion de las finanzas publicas. La prevista mayor
volatilidad de los precios de los minerales de la transicién energética aumenta la importancia de disefiar
regimenes fiscales progresivos que puedan captar rentas extraordinarias o ganancias inesperadas durante
las fases de precios altos. Dado que la mayoria de los regimenes del impuesto sobre la renta de los paises
utilizan una tasa fija que no es progresiva, los responsables politicos deberian considerar mas detenidamente
las regalias de escala mévil, los impuestos sobre la renta de los recursos y otros instrumentos progresivos
de participacién en los beneficios como medio para mejorar la progresividad y captar una mayor parte de
las rentas.

El aumento de la volatilidad de los precios también exige una gestion prudente de las finanzas publicas si
los paises quieren obtener beneficios a largo plazo del aumento de los ingresos publicos. Los regimenes
fiscales mas progresistas implican una mayor volatilidad de los ingresos publicos. Es necesario sopesar los
beneficios de la progresividad y gestionar activamente la consiguiente volatilidad de los ingresos. Las reglas
fiscales y los fondos de estabilizacion, si estan bien pensados y aplicados, pueden ser herramientas especial-
mente Utiles para garantizar que los ingresos inesperados se utilicen de la forma mas eficiente posible desde
el punto de vista econémico.

Muchos paises, especialmente los de renta baja, carecen de la capacidad necesaria dentro de sus autoridades
fiscales para aplicar los regimenes fiscales existentes y garantizar que las empresas mineras no desplacen
sus rentabilidades a jurisdicciones con una menor carga fiscal. La inversion proactiva en la capacidad de las
autoridades fiscales para administrar los regimenes fiscales mineros antes del gran aumento previsto de

la demanda en la segunda mitad de la década de 2020 sera clave para que los gobiernos recauden ingresos
de forma eficaz de las actividades mineras.

Por ultimo, la mineria suele producir externalidades medioambientales y sociales que deben identificarse,
mitigarse y gestionarse a lo largo de la cadena de valor de la mineria, asignando los costes de las externali-
dades a los presupuestos correspondientes. Los fracasos de los proyectos tienden a aumentar en entornos
de precios volatiles. Exigir a las empresas que rehabiliten y limpien progresivamente los terrenos con-
taminados y alterados durante la produccion, asi como realizar contribuciones financieras a un fondo
delimitado para futuros costes de cierre y recuperacion, son importantes herramientas legislativas que
los responsables politicos deberian considerar para mitigar las externalidades negativas causadas por

las operaciones mineras.
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8.2. Aumentar el atractivo de las inversiones

Las actividades mineras las llevan a cabo sobre todo empresas privadas multinacionales. Por lo tanto,

es primordial que los paises ricos en recursos creen un entorno de inversion atractivo para tener mas posi-
bilidades de encontrar un socio del sector privado que explote sus yacimientos minerales de la transiciéon
energética. Aunque a menudo se presume que el régimen fiscal de un pais es el factor determinante para
atraer la inversion minera u otras formas de IED, hay pruebas de que las bajas tasas impositivas estan lejos
de ser el factor mas importante para las empresas del sector privado que buscan invertir en una nueva
jurisdicciéon (Banco Mundial, 2018). La estabilidad politica, un entorno juridico y normativo que funcione
correctamente, la estabilidad macroeconémica, la disponibilidad de trabajadores cualificados y una buena
infraestructura fisica se sittian por encima de las bajas tasas impositivas para los inversores mundiales.

Esquema 8.1: Caracteristicas que hacen a los paises atractivos para la IED

Importancia de las caracteristicas del pais

Estabilidad politica y seguridad =~ 50 37 “E
Ambiente legal y regulador =~ 40 46 a
Gran tamafio del mercado nacional =~ 42 38 n
e asa de cambio favorable | 34 44 (16 |5
ety alficin g a5 (2 |5
Buenas infraestructuras fisicas = 25 46 _B
Bajas tasas impositivas = 19 39 “
Pl coste g B nsumos |18 35 E
Henes inmueblos 114 31 EXN T
el mercado nacional | 16 28 EN ET
0 20 40 60 80 100

Importancia critica Importante M Algo importante B Nada importante No lo sé

Fuente: Banco Mundial (2018).

A diferencia de otros tipos de inversion, el potencial geolégico de un pais suele ser la consideracion mas
importante cuando las empresas mineras multinacionales toman decisiones sobre si iniciar actividades de
exploracion o mineria en una nueva jurisdiccién. Por lo tanto, un potencial geologico sobresaliente podria
convencer a las empresas para invertir a pesar de una puntuacién comparativamente baja en otras carac-
teristicas del pais. No obstante, el capital mundial es escaso y es probable que los inversores sigan dando
prioridad a los paises con un clima de inversion generalmente favorable. Los paises de renta baja tienden

a obtener puntuaciones mas bajas en las caracteristicas de atractivo para la inversién que los paises mas
desarrollados (Instituto Fraser, 2022), por lo que deberian intentar mejorar su atractivo general para la in-
version a fin de tener mas posibilidades de atraer inversiones del sector privado para explorar y desarrollar
su potencial de minerales de la transicion energética. Las mejoras significativas en algunas areas son
dificiles de conseguir en la practica y requieren un compromiso a largo plazo: un Gobierno no puede hacerse
una reputacion de estabilidad macroeconémica y politica de la noche a la mafiana, ya que los inversores
necesitan ver pruebas de esa estabilidad a lo largo del tiempo. Sin embargo, las reformas de la gobernanza
que mejoran la transparencia y la rendicion de cuentas, y limitan las oportunidades de corrupcion, pueden
aplicarse con relativa rapidez y sentar las bases para mejoras en otros ambitos.
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8.3. Mejorar el conocimiento del potencial geolégico

Una explotacion minera rentable requiere necesariamente un yacimiento geoldgico que pueda explo-
tarse de forma econdémicamente viable. Por consiguiente, la percepcion del potencial geologico de un
pais o region es uno de los factores cruciales que conducen a la exploraciéon minera y a la inversion en el
desarrollo de minas. Para ganar confianza en las perspectivas geoldgicas de un pais, es esencial recopilar
geodatos y llevar a cabo actividades de exploracion. La exploracidn es la parte econémicamente mas
arriesgada del ciclo de inversiéon minera, ya que las inversiones para determinar el potencial geoldgico de
un pais, region o zona minera prospectiva son complejas y requieren elevados costes iniciales sin ninguna
certeza de éxito.

En todo el mundo, los conocimientos de exploracién corresponden principalmente al sector privado y la
mayor parte de los costes de exploracion corren a cargo de las empresas privadas. No obstante, hay formas
en que los gobiernos pueden aumentar el conocimiento del potencial geoldgico del pais y hacer asi que su
pais resulte mas atractivo para los inversores en exploracién y mineria. Los gobiernos deberian intentar
desarrollar politicas y capacidad interna para adquirir, gestionar y difundir geodatos de forma eficaz
(Halland, Lokanc y Nair, 2015). Existen pruebas fehacientes de que la recopilacién, el almacenamiento y la
disponibilidad publica eficaces de geodatos procedentes de la exploracion minera tienen grandes beneficios
para los gobiernos, ya que atraen a inversores que podran utilizar conjuntos de datos geocientificos fiables
para reducir riesgos y costes (BGS International, 2012). Un gobierno con un buen conocimiento del po-
tencial geologico del pais también puede mejorar su capacidad y posicion en las negociaciones de contratos
y la concesién de licencias (Halland, Lokanc y Nair, 2015).

Aunque la creacion de sistemas de gestion de geodatos que funcionen correctamente y la recopilacion
de los datos necesarios es una labor dificil, especialmente para los paises de renta baja con una capacidad
existente limitada y una mano de obra cualificada relativamente pequefia, es esencial que los gobiernos
den prioridad a estas actividades si pretenden desarrollar sus reservas de minerales de la transicion
energética. El tratamiento fiscal de los costes de exploracién también puede tener repercusiones
importantes en la asignacion de riesgos entre las empresas del sector privado y los Estados, y entre las
empresas mineras ya establecidas y los nuevos participantes. Los gobiernos que pretendan mejorar el
conocimiento del potencial geoldgico deberian prestar especial atencion al impacto del régimen fiscal
sobre las actividades de exploracion.
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8.4. Desarrollar un entorno propicio para la extraccion minera
sostenible con especial atencidn a las cuestiones ASG

Los inversores exigen cada vez mds transparencia en relacién con las emisiones de carbono y otros
criterios ambientales, sociales y de gobernanza (ASG) (Accenture, 2022; Taylor et al., 2022). En la actualidad,
los ASG forman parte integrante de las estrategias de las empresas mineras y se consideran el principal
riesgo y la principal oportunidad para las empresas mineras (Mitchell, 2022). En los ultimos anos, los
usuarios de minerales de la transicion energética han empezado a exigir a las empresas mineras requisitos
de sostenibilidad adicionales que van mas alla de lo que se exige en los mercados de minerales de la
transicién no energéticos.

Esto no es sorprendente, ya que la mayor parte del crecimiento de la demanda de minerales de la
transicion energética procede de productos calificados de “sostenibles”, como las turbinas eélicas y los
vehiculos eléctricos. Junto con una mayor concienciacién sobre los efectos nocivos de las practicas que se
encuentran en las cadenas de suministro de algunos insumos industriales, existe una creciente presion
sobre los consumidores y los productores finales de cara al publico de estos productos (como los fabricantes
de vehiculos) para que demuestren que los insumos de sus productos también se producen de forma
sostenible y cumplen los requisitos ASG. Esta evolucidn lleva a que los productores finales de estos pro-
ductos exijan cada vez mas a sus proveedores que mejoren sus practicas mineras para emitir menos
carbono, utilizar menos agua, tener un menor impacto en la biodiversidad y mejorar los beneficios para
las comunidades locales. De ahi que se esperen mayores niveles de sostenibilidad en la produccién de
minerales de la transicion energética que en otros materiales extraidos, como el carbon.

Cada vez hay mas pruebas de que las empresas mineras que invierten en la exploracion y el desarrollo de
yacimientos de minerales de la transicion energética estin empezando a mostrar preferencias de inversion
adicionales, que van mads alld del impulso general hacia una mayor alineacién ASG en la industria minera.
Este cambio medioambiental y la mayor atencién prestada a los aspectos ASG tienen implicaciones para
los gobiernos de los paises con reservas de minerales de la transicion energética. Para ser competitivos a
escala mundial y atraer inversiones de empresas mineras y de exploracién concienciadas con las cuestiones
ASG, los gobiernos tendran que desarrollar “politicas habilitadoras no tradicionales”, ademas de las pre-
ocupaciones habituales en materia de competitividad de las inversiones. La novedad de esta tendencia y

la rapidez con la que se desarrolla el nuevo entorno de mercado hacen que la base empirica y los ejemplos
en los que pueden basarse los gobiernos para elaborar sus politicas sean limitados.

Sin embargo, es probable que el nuevo entorno propicio deba incluir:

¢ Aspectos del suministro de energia limpia para reducir la intensidad de carbono de los proyectos mineros,

e un mayor énfasis en la normativa medioambiental y en la planificacién innovadora posterior al cierre,

¢ el desarrollo de marcos normativos sencillos que permitan a las empresas mineras probar mas facilmente
las tecnologias emergentes,

¢ el desarrollo de politicas que permitan la aparicién de una economia circular dentro de los sistemas
industriales mineros, como la caracterizacidn y reutilizacion de los residuos y estériles mineros, y

e marcos mas sélidos de resolucion de conflictos comunitarios y normativa asociada.
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Anexo A.
Regimenes fiscales en el sector minero

En todo el mundo existen distintos enfoques de la fiscalidad minera, incluso
dentro del planteamiento general de los regimenes fiscales y las regalias.

En este anexo se exponen practicas actuales para los principales impuestos y
algunas de las cuestiones transversales clave.

A.1.Practicas actuales en materia de fiscalidad minera

A.1.1. Regalias

Las regalias son pagos al Estado por el derecho a extraer recursos minerales finitos que pertenecen al
Estado, y no son técnicamente un impuesto’”. Para muchos gobiernos, es importante que las regalias se
recauden sobre todas las unidades de produccién como compensacion por la pérdida de esos recursos

finitos. Por este motivo, son habituales las regalias “ad valorem” que se cobran como porcentaje del valor de
las ventas. Estas regalias son sencillas de administrar y generan ingresos fiscales en cuanto la mina empieza

a producir. Sin embargo, como se cobran sobre todas las ventas, independientemente de la rentabilidad,
son regresivos y pueden disuadir la inversion y la produccién. Por esta razon, algunos paises cobran las
regalias sobre las rentabilidades de explotacién. Para aumentar la progresividad de las regalias, los paises

recurren cada vez mads a las regalias de “escala movil”, en los que la tasa de la regalia aumenta en funciéon de
los precios de los minerales o de los beneficios de las empresas mineras. En el Esquema A.1, se presenta una

vision general de los enfoques actuales de las regalias, y en el Esquema A.2 una evaluacion sencilla de los
distintos tipos de regalias en relacién con los principios de la fiscalidad minera.

Esquema A.1: Prdcticas actuales en materia de regalias mineras

Unitario

(o “especifico”)

Australia (Queensland, para algunos
Volumen Valor por unidad de volumen minerales), India (algunos minerales),
Rusia (carbén)

Australia (la mayoria de los minerales en
la mayoria de los Estados), Colombia, Ghana,

Adval I L . - o —
conv:a:arefTa r:)grr\(:r(:tsas Porcentaje fijo Indonesia, Kazajstan, México, Nigeria,
) P Filipinas, RDC, Rusia (la mayoria de los
minerales), Tanzania, Zimbabue
Advalorem con tasa Ingresos Porcentaje variable segun Burkina Faso, Costa de Marfil, Mauritania,
variable por precio por ventas el precio del mineral Mongolia, Zambia
Ad valorem con tasa Ingresos Porcentaje variable segun . .
. - . Niger, Sudafrica
variable por rentabilidad por ventas margen de explotacion
Rentabilidades Porcentaje variable segun Chile, Pert

Segtin rentabilidad

de explotacion margen de explotacion (con un minimo de regalias ad valorem)

Fuentes: FERDI (2020), PWC (2012), BID (2020), S&P Global (2019), Fleming y Manley (2022).

12 Los impuestos son pagos obligatorios y sin contrapartida al Estado. Aunque las regalias son obligatorias,
no son gratuitas, ya que la empresa minera recibe el derecho a extraer, vender y obtener rentabilidad de los minerales
a cambio de pagar las regalias.
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Esquema A.2: Evaluacién de los distintos tipos de regalias

Eficacia Pro- Robustez
Ti . Planificacié

Basado en unidades

« e Baja Baja Alta Inicio de la produccién Alta
(o “especifico”)
Ad valorem con tasa fija Baja Baja Alta Inicio de la produccion Media
Ad Yalorem con t:asa Media Media Media Inicio de la produccion Media
variable por precio
Adval t
vatorem con tasa Media /Alta  Alta Media /Baja  Inicio de la produccion Media

variable por rentabilidad

Potencialmente tardia en la produccién
Rentabilidad Alta Alta Baja y no en todos los afios (a menos que Baja
combinado con ad valorem)

Fuente: Andlisis propio de los autores.

A.1.2. Impuesto sobre sociedades (CIT)

El impuesto sobre sociedades (CIT) se utiliza comtinmente en todo el mundo para recaudar ingresos fiscales
sobre las rentabilidades de las empresas privadas. E1 CIT suele aplicarse a una tasa porcentual fija sobre la
renta imponible. Aunque las definiciones precisas de la renta imponible varian en todo el mundo, general-
mente se calcula como los ingresos menos las deducciones permitidas, incluido el coste de los bienes
vendidos, los gastos generales y administrativos, la depreciacion de activos, los intereses de la deuda y las
pérdidas trasladadas a ejercicios futuros. A lo largo de la tltima década, las tasas mundiales del impuesto
sobre sociedades han ido disminuyendo, de entre el 35% y el 40% hace unos 10 o 15 afios, a una media del
24% en la actualidad (Banco Mundial, 2021b), a medida que los paises compiten por la inversion extranjera
directa. Sin embargo, las comparaciones de las tasas generales de CIT pueden ser engafiosas, ya que las
diferencias en las deducciones permitidas pueden tener un gran impacto en la tasa impositiva efectiva.

En algunos paises, las empresas mineras tributan por sus rentabilidades igual que cualquier otra empresa
en el régimen CIT. Pero en muchos paises que tienen grandes sectores mineros, se utiliza un régimen CIT
diferente para la mineria. Puede tratarse de una tasa mas alta, que refleja la propiedad del Estado sobre
los recursos naturales, o de una tasa mas baja, que refleja el deseo de atraer inversiones al sector minero.
Los gobiernos también suelen introducir cambios en las deducciones permitidas a las empresas mineras
para apoyar la recuperacién de costes, reconociendo los grandes costes iniciales y los riesgos inherentes

a los proyectos mineros. Las medidas de recuperacion de costes en el CIT pueden incluir desgravaciones
de capital (una deduccion por adelantado de los costes de inversidn), depreciacion acelerada (que permite
mayores deducciones por depreciacion en los primeros afios) y limites ampliados de las pérdidas trasla-
dadas al ejercicio siguiente (de modo que cualquier pérdida importante sufrida en los primeros afios de un
proyecto minero pueda utilizarse para compensar futuras rentabilidades).

Los proyectos mineros suelen ser emprendidos por grandes multinacionales expertas en utilizar estrategias
de elusion fiscal internacional® para minimizar sus obligaciones fiscales globales. En respuesta a la elusion
fiscal internacional, mas de 130 paises se han adherido al Marco Inclusivo BEPS de la OCDE y estan aplicando
una serie de medidas para hacer frente a la erosion de la base imponible y el traslado de beneficios (BEPS)."

13 Téngase en cuenta que la elusion fiscal es la prdctica legal de explotar las deducciones permitidas y las diferencias
entre los regimenes fiscales de todo el mundo para minimizar las obligaciones fiscales. No es lo mismo que evasion fiscal,
que es el impago ilegal o el pago insuficiente de impuestos.

14 Véase la seccion 10.2.2. (Elusion fiscal internacional) para una breve vision general.
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Esquema A.3: Evaluacién de los distintos tipos de regalias

I (T CEC N Ty S [P e

Tasa CIT 33% 30% 25% 22% 20% 25% 30% 30% 30%
5 afios 5-12,5% 2-50aflos  2-40 afios 7,5%- 5 afios 4 afios
Depreciacié 2-20%SD  2-25% SD - 100%
eprectacion 0% 5% en LR en LR en LR en LR Lgo o en en LR en LR
4 afos 5 afios
60% d ? 70% d ’
Limite del traslado . o de - N . 50% de o de 50% de la
L. 12 afios la base 5 afios 5 afios 5 afios - la base
de pérdidas . . la base . . base
imponible . . imponible . .
imponible imponible

Notas: SD = saldo decreciente, LR = linea recta
Fuentes: Deloitte (2018), DLA Piper (2018), PWC (2022b).

Esquema A.4: Evaluacion del impuesto sobre la renta

) Eficiencia .. . . R Robustez
Progres“"dad SImplICIdad frentea BEPS

Tarde en producirse,

Impuesto sobre la renta Alta Alta Baja no se paga en todos los afos Baja

(por ejemplo, si da pérdidas)

Fuente: Andlisis propio de los autores.

A.1.3. Retenciones fiscales

Las retenciones a cuenta son impuestos sobre los receptores de pagos de la empresa minera que
son retenidos por la empresa minera y remitidos a las autoridades fiscales en nombre del beneficiario.
Los principales tipos de retenciones en la mineria son:

¢ Retencidn en la fuente sobre servicios, un impuesto sobre las entidades que prestan servicios
a la empresa minera, como servicios técnicos y de ingenieria o servicios de gestion.

¢ Retencidn a cuenta sobre los intereses, que grava a las entidades que conceden préstamos
a la empresa minera, por ejemplo, para financiar gastos de capital en la fase de desarrollo.

e Retencidn a cuenta sobre los dividendos, un impuesto que grava a los accionistas de
una empresa minera por las rentabilidades que perciben a través del reparto de dividendos.

Si el beneficiario es una entidad nacional, las retenciones fiscales son efectivamente pagos anticipados del
impuesto sobre la renta. Si el beneficiario es una entidad extranjera (no residente en el pais anfitrion), son
impuestos finales sobre las rentabilidades que el beneficiario obtiene de sus actividades en el pais anfitrion.
En este caso, la retencién a cuenta sobre los pagos salientes a entidades extranjeras puede ser liberada

de la doble imposicion por las autoridades fiscales del pais del beneficiario, ya sea en virtud de convenios
bilaterales de doble imposicion (CDI) o unilateralmente mediante créditos o deducciones.

Las retenciones en origen a los no residentes son una parte importante del régimen fiscal, ya que son

la iinica forma de gravar a los no residentes por las rentabilidades derivadas del proyecto minero.
También suelen ser una de las defensas mas directas contra la elusién fiscal internacional, ya que gravan
los pagos de alto riesgo a partes vinculadas, como los intereses de la deuda sobre préstamos vinculados
o las comisiones de gestién pagadas a las sedes centrales. La eficacia de las retenciones en origen sobre
los no residentes como defensa contra la elusién fiscal puede verse socavada por los convenios de doble
imposicién, ya que éstos suelen reducir las tasas de las retenciones en origen.



Anexo A. Regimenes fiscales en el sector minero | 113

Esquema A.5: Evaluacion de las retenciones fiscales

) Efic ia . . R Robustez
SImplICIdad frente a BEPS

Dividendos Alta Alta Alta Tardia en la produccién Baja

Intereses

Baja Baja Alta Inicio de la produccion Alta

Servicios

Durante el desarrollo y

Al
la produccion lta

Baja Baja Alta

Fuente: Andlisis propio de los autores.

A.1.4. Impuestos sobre la renta de los recursos

Los impuestos sobre la renta de los recursos ocuparon un lugar destacado en los debates sobre la politica
fiscal de los recursos en la década de 1970 y volvieron a ganar popularidad en la década de 2000. Su objetivo
es gravar las ganancias inesperadas (o “rentas econdmicas”) de los proyectos mineros una vez que los in-
versores han alcanzado una tasa de rentabilidad critica. Suele medirse por los flujos de caja acumulados del
proyecto, que se incrementan cada afio con la tasa critica de rentabilidad. El rendimiento exigido se alcanza
una vez que los flujos de caja acumulados del proyecto tras los incrementos resultan positivos, momento
en el que el impuesto sobre la renta de los recursos suele cobrarse como un porcentaje fijo de los flujos

de caja por encima de la tasa critica de rentabilidad. Los impuestos sobre la renta de los recursos pueden
aplicarse antes del impuesto sobre la renta, en cuyo caso el impuesto sobre la renta suele ser deducible

de los ingresos imponibles, o aplicarse después del CIT, en cuyo caso los pagos del CIT se incluyen en los
flujos de caja acumulados.

Los impuestos sobre la renta de los recursos estan actualmente legislados en varios paises, como Angola,
Australia, Ghana, Liberia, Madagascar, Malawi, Namibia, Papia Nueva Guinea, Sierra Leona y Timor Oriental.
En la practica, los impuestos sobre la renta de los recursos no suelen reportar a los gobiernos los bene-
ficios previstos. Esto puede deberse a que las autoridades fiscales de algunos paises en vias de desarrollo
carecen de la capacidad administrativa necesaria para aplicar un instrumento fiscal complejo que requiere
evaluaciones anuales de los flujos de caja acumulados a lo largo de muchos afios, o bien a que el proyecto
nunca alcanza la tasa critica de rentabilidad o, en caso contrario, solo lo hace tardiamente en el ciclo de
vida del proyecto.

Esquema A.6: Evaluacién de las retenciones fiscales

. Eficiencia .. .. e s Robustesse
econémica Progresividad | Simplicidad Planificacion 3 BEPS

Impuesto sobre la renta
de los recursos

Muy Alta Muy Alta Baja Tardia en la produccién Media

Fuente: Andlisis propio de los autores.
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A.1.5. Participacion estatal

La participacién estatal se utiliza habitualmente en la mineria, quiza porque los gobiernos anfitriones
equiparan la participacion estatal a la retencion de la propiedad sobre sus recursos naturales finitos.
Existen tres tipos principales de participacién estatal:

 Participacion gratuita, en la que el Estado recibe una participacién en la propiedad sin coste alguno
para ély no esta obligado a contribuir a los costes del proyecto, sino que recibe dividendos o una parte
de las rentabilidades.

¢ Participacion estatal plena, donde el Estado adquiere una participacion en el capital y contribuye a los
costes de exploracion y desarrollo (y a las futuras necesidades de liquidez) en proporcién a su participacion,
a cambio de una parte de los beneficios o dividendos.

¢ Comision de éxito, cuando el inversor privado “asume” la compra inicial de acciones por parte del Estado
y este la reembolsa con su participacién en los beneficios o dividendos futuros. La cantidad adeudada
por el Estado al inversor genera intereses, a menos que el Estado reciba una “comisiéon de éxito gratuita”,
en cuyo caso el pago es en realidad un préstamo sin intereses al Estado.

Las participaciones gratuitas son relativamente comunes, sobre todo en el Africa subsahariana, y suelen
implicar una participacion relativamente pequena en el capital, lo que las convierte de hecho en una forma
de retencion fiscal sobre los dividendos combinada con una representacion (no de control) en el consejo

de administracion. La participacion plena es mas comun cuando las empresas estatales participan activa-
mente en proyectos mineros, como Codelco en Chile y Kumul Mineral Holdings, la empresa minera estatal
de Papuia Nueva Guinea.

La participacion estatal se ha puesto en el punto de mira recientemente, y muchos analistas sostienen que
no aporta valor a los paises anfitriones (Banco Mundial, 2021b). En el caso de la participacion estatal plena,
el Estado debe encontrar recursos para contribuir a los gastos del proyecto minero, ya sea a partir de

los presupuestos nacionales (potencialmente ya ajustados) o mediante préstamos. Aunque los intereses
devengados significan que el Estado no necesita aportar recursos directos, los intereses devengados a
menudo significan que el Estado no recibe dividendos hasta que la mina lleva muchos afios produciendo,
si es que los recibe.” Incluso el capital libre puede generar ingresos mas bajos de lo previsto, y mas tardios
en el ciclo de vida del proyecto que otros instrumentos fiscales, ya que las empresas mineras inter-
nacionales pueden utilizar técnicas de transferencia de beneficios, como deducciones excesivas de intereses
en préstamos a partes vinculadas, para retirar beneficios de los paises anfitriones sin pagar dividendos.

Esquema A.7: Evaluacién de la participacion estatal

Eficiencia Robustesse
Ti P ividad | Simplicidad Planificaci6
econgmica R e e 3 BEPS

Participacion estatal -
cuota de capital libre

Baja Alta Moyen Tardia en la produccién Baja

Participacion estatal -

Tardia en la produccién,

. M Alt Baj . . Baj
cuota de capital aportada oyen 2 23 si la hubiera 42
Participacion estatal - Coste durante el desarrollo,
participacion plena en Alta Alta Baja ingresos tardios en la Baja

el capital

produccién, si la hubiera

Fuente: Andlisis propio de los autores

15 Véase, por ejemplo, el comentario sobre la mina de cobre Oyu Tolgoi en Mongolia de Open Oil (2016).



Anexo A. Regimenes fiscales en el sector minero | 115

A.2.Cuestiones transversales en la fiscalidad minera

A.2.1. Incentivos fiscales

Los incentivos fiscales se utilizan habitualmente para atraer inversion extranjera directa en todo el mundo,
incluido el sector minero. Aun asf, las pruebas son contradictorias y su uso controvertido. Algunos economistas
creen que los incentivos fiscales son una forma ineficaz de atraer inversiones (Forstater, 2017), y las encuestas a
inversores tienden a mostrar que otros factores importan mas para las decisiones de inversion que los impuestos,
como la estabilidad macroeconémicay politica, las infraestructuras y la disponibilidad de mano de obra cuali-
ficada (Banco Mundial, 2018). Otros sostienen que los incentivos fiscales pueden ser una forma eficaz de atraer
inversiones, aunque cuando los incentivos fiscales son eficaces, tienden a ser para inversiones que buscan la
eficiencia, que son méviles y pueden trasladarse a los paises mas competitivos en cuanto a costes, incluidos los
que ofrecen impuestos o incentivos bajos.” Por lo tanto, muchos sostienen que los incentivos fiscales son menos
eficaces para las inversiones en recursos naturales, ya que los recursos minerales son fijos y no pueden trasladarse
a otro pais en respuesta a impuestos mas bajos.

Pese a ello, los incentivos fiscales siguen siendo habituales, incluso para las inversiones mineras. Segiin un
estudio reciente realizado en 22 paises, los incentivos fiscales se utilizan en una amplia gama de impuestos
y se establecen tanto en la legislacién como en los contratos de concesion (IGF Mining, 2022) (Esquema
A.8). Los incentivos basados en los costes, como las desgravaciones por bienes de capital y la amortizacion
acelerada, tienden a ser mas eficaces que los incentivos basados en la rentabilidad, como las vacaciones
fiscales. Esto se debe a que los incentivos basados en los costes tienen costes limitados y predecibles para
los gobiernos y reducen los costes de capital para los inversores, mientras que los incentivos basados en

la rentabilidad suponen los mayores costes para los gobiernos y el mayor beneficio para las minas mas
rentables, que son las que menos necesitan incentivos fiscales para apoyar la inversion en primer lugar.

Esquema A.8: Prevalencia de los incentivos fiscales en la mineria

WHT
IVA

Tasas de regalias

Acuerdos de
estabilidad fiscal
Impuesto sobre bienes
inmuebles o regalia
Deduccionesy
bonificaciones fiscales

Traslado de pérdidas

CIT

Aranceles e
impuestos especiales

Deduccién sobre CAPEX

Amortizacion acelerada

o
N

4 6 8 10 12 14 16 18
N2 de paises con incentivos en la ley B N2 de paises con incentivos en al menos un contrato

Notas: WHT = retencion fiscal, IVA = impuesto al valor agregado, CAPEX = gastos de capital, CIT = impuesto sobre sociedades.
Fuente: IGF Mining (2022)

16 Esto incluye la fabricacion de bienes exportados, que tenderd a localizarse en paises donde los costes de produccion
sean mds bajos y tengan buen acceso a grandes mercados, servicios financieros con una huella econdmica relativamente
pequeria en términos de activos de capital o empleados, o intangibles como la propiedad intelectual.
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A.2.2. Elusion fiscal internacional

La gran mineria estd dominada por empresas multinacionales con numerosas filiales situadas en diferentes
jurisdicciones fiscales. Su capacidad para repartir sus actividades entre distintas filiales les permite trasladar
sus rentabilidades a jurisdicciones de baja tributacion. Pueden hacerlo aprovechando las reducciones o
exenciones de las retenciones fiscales en los tratados de doble imposicion (el llamado treaty shopping)

e inflando artificialmente los costes de los servicios o bienes proporcionados por las filiales a la empresa
minera en el pais anfitrién (el llamado transfer mispricing).

Se calcula que las economias en desarrollo pierden anualmente entre 100 000 y 240 000 millones de dolares
en ingresos fiscales potenciales en todos los sectores debido a estas actividades (OCDE, 2022). Para contra-
rrestar esta pérdida, en 2015 se puso en marcha el Plan de Accién contra la Erosion de la Base Imponible

y el Traslado de Beneficios (BEPS) de la OCDE. En este marco, mas de 135 paises y jurisdicciones estan
colaborando en la aplicacion de 15 medidas para hacer frente a la elusidn fiscal, mejorar la coherencia de
las normas fiscales internacionales y garantizar un entorno fiscal mas transparente. Para las economias
ricas en recursos son especialmente relevantes las siguientes medidas (IGF BEPS, 2022):

e Limitacidon de las deducciones de intereses excesivas (Accion 4)
e Prevencion del abuso de los convenios fiscales (Accion 6)
e Precios de transferencia (Accién 8 a 10)

Por ejemplo, la iniciativa BEPS recomienda actualmente la limitacion de las deducciones excesivas de
intereses, mediante la aplicacion de un limite al nivel de intereses deducibles a efectos fiscales en relacion
con los beneficios, que suele ser un porcentaje de los beneficios antes de intereses, impuestos, deprecia-
ciones y amortizaciones (EBITDA). También ha elaborado directrices detalladas para determinar precios
comparables entre partes no vinculadas (segiin el denominado principio de plena competencia), a fin de
limitar los precios erréneos en las transferencias. Para contener los abusos de los convenios fiscales, BEPS
ofrece orientaciones sobre normas antiabuso especificas y generales o doctrinas judiciales (OCDE, 2015).
Ademas, la OCDE elabor6 directrices detalladas sobre la aplicacién del “principio de plena competencia”,
que representa el consenso internacional sobre la valoracion de las transacciones transfronterizas entre
empresas asociadas, a efectos del impuesto sobre la renta (OCDE, 2017).

Aungque las iniciativas BEPS dieron lugar a numerosos cambios en las normas fiscales internacionales para
limitar el traslado de beneficios, algunas autoridades consideraron que no habia abordado adecuadamente
los retos de la digitalizacién de la economia. Muchos paises empezaron a imponer medidas fiscales uni-
laterales, incluida nueva legislacion para gravar a las empresas que operan en una jurisdiccion a través

de plataformas en linea, ventas en linea o por otros medios con la introducciéon de un impuesto sobre los
servicios digitales (KPMG, 2022). Esto llevo al lanzamiento de BEPS 2.0, que se aplica a los grupos multi-
nacionales con ingresos de al menos 750 millones de euros. El segundo pilar de BEPS, también llamado
Propuesta Global contra la Erosion de la Base (GloBE), pretende utilizar un impuesto minimo global

del 15% para disuadir a las EMN de transferir rentabilidad fuera de los paises donde operan. Ademas,
determinados pagos realizados a partes vinculadas y gravados por debajo del nueve por ciento pueden estar
sujetos a nuevas retenciones fiscales. Aunque GloBE suele calificarse de reforma fiscal digital, puede tener
un impacto significativo en los paises mineros y, en el peor de los casos, restar derechos fiscales a los paises
ricos en recursos. Por lo tanto, los gobiernos deben prestar mucha atencién al proceso de reforma en curso
y aplicar medidas cuando sea necesario para proteger los derechos fiscales sobre sus recursos naturales
(véase mas informacion en IGF BEPS, 2022).
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Anexo B. Metodologia de estimacion
del potencial de ingresos publicos

Este anexo ofrece una descripciéon mas detallada de la metodologia y los
supuestos utilizados para elaborar las estimaciones del potencial de ingresos
presentadas en este informe.

B.1.Estimacion de la produccion minera

Las estimaciones de la produccion minera futura se derivan de las proyecciones de demanda de
cada mineral menos la oferta secundaria. Para la proyeccién de la demanda, utilizamos tres escenarios
principales que han sido desarrollados por la AIE (2021; Kim, 2022):

1. Elescenario de politicas declaradas (STEPS) es la demanda estimada de minerales para la transicién
energética segun las politicas actuales, basada en una evaluacién sector por sector de las politicas especificas
que estan en vigor o han sido anunciadas por los gobiernos. Proporciona una indicacién de hacia dénde
conducen al sector energético las politicas y planes actuales, y la correspondiente demanda de minerales.

2. ElEscenario de Compromisos Anunciados (APS) se introdujo en 2021 y asume que todos los compromisos
climaticos asumidos por los gobiernos de todo el mundo, incluidas las Contribuciones Determinadas a
Nivel Nacional (NDC - Nationally Determined Contributions) y los objetivos de reduccién a cero a largo
plazo, asi como los objetivos de acceso a la electricidad y cocina limpia, se cumplirdn en su totalidad y a
tiempo. La ALE no ha publicado estimaciones sobre la demanda de bauxita, grafito u OTR en este escenario.

3. ElEscenario de Cero Emisiones Netas para 2050 (NZE) es el escenario mas ambicioso al establecer una
via para que el sector energético mundial alcance las cero emisiones netas de CO2 en 2050. No depende
de reducciones de emisiones ajenas al sector energético para alcanzar sus objetivos. El acceso universal
a la electricidad y la cocina limpia se logran para 2030. La AIE no ha publicado estimaciones sobre la
demanda de bauxita, grafito y OTR en este escenario. Para estos productos asumimos una produccidn bajo
el Escenario de Desarrollo Sostenible (SDS), para el que Gregoir y van Acker (2022) han publicado estima-
ciones de demanda. Al igual que en el escenario NZE, el SDS parte de la base de que los compromisos
actuales de reduccién a cero se alcanzan en su totalidad y de que se realizan grandes esfuerzos para lograr
reducciones de emisiones a corto plazo: las economias avanzadas alcanzan el cero neto en 2050, China
en torno a 2060y el resto de los paises en 2070 como muy tarde.

Las estimaciones de demanda de minerales para el litio, el cobalto, el cobre y el niquel debido a la transicién
energética se han tomado directamente de las estimaciones compartidas por la AIE con los autores de este
estudio (Kim, 2022). Para la bauxita, el grafito y los OTR, las estimaciones de la demanda para la transicion
energética proceden de un informe de la Universidad KU Leuven (Gregoir y van Acker, 2022), que com-
binaba las proyecciones de la AIE sobre tecnologias energéticas limpias con la intensidad media de cada
aplicacién para los respectivos minerales. Por ejemplo, la demanda mundial de cobre para la transicién
energética se calculd cuantificando la cantidad de cobre necesaria en las proyecciones de la AIE para
vehiculos eléctricos, paneles solares, turbinas edlicas, baterias de hidrogeno e infraestructuras de red.

Como muchos minerales de la transicién energética tienen usos existentes que no estan relacionados

con la transicién energética, el informe de la AIE y la Universidad KU Leuven incluye estimaciones de la
demanda total en todos los escenarios, asi como la demanda incremental relacionada con la transicion
energética (AIE, 2021; Gregoir y van Acker, 2022). Las diferentes presentaciones se ilustran en el Esquema B.1
a continuacién, utilizando el cobalto como ejemplo.
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Esquema B.1: Presentacion de los escenarios de demanda de cobalto

_ Demanda incremental APS

Demanda total NZE Demanda total APS Demanda total de STEPS

2021 2023 2025 2027 2029 2031 2033 2035 2037 2039

Demanda no transitoria STEPS MAPS NZE

Nota: STEPS = Escenario de politicas declaradas; APS = Escenario de compromisos anunciados; NZE = Escenario neto cero
Fuente: AIE (2021) y Kim (2022).

Para algunos minerales que tienen amplios usos industriales no relacionados con la transicion energética,
como el cobre y la bauxita (utilizada en el aluminio), se espera que la demanda de la transicién energé-
tica represente una parte relativamente pequeria de la demanda total. Para otros minerales que tienen
usos limitados fuera de las energias renovables y los vehiculos eléctricos, como el litio, la demanda de la
transicion energética representa una parte mayor de la demanda total.

Los datos disponibles sobre la demanda presentan tres limitaciones fundamentales. En primer lugar, no
existen proyecciones de la demanda de bauxita. En este caso, utilizamos los datos de proyeccién de la
demanda de aluminio publicados por la Universidad KU Leuven (Gregoir y van Acker, 2022) para derivar la
demanda de bauxita. Calculamos la cantidad de bauxita necesaria para producir una tonelada de alimina
(un producto intermedio en la fabricacién de aluminio) y, a continuacién, la cantidad de alimina necesaria
para producir una tonelada de aluminio acabado. La proporcion final de bauxita y aluminio es de aproxi-
madamente 4:1 (Gobierno de Canada, 2022).

En segundo lugar, no habia estimaciones de la demanda total de grafito. Por lo tanto, solo presentamos
la demanda incremental de grafito para la transicion energética segin STEPS y SDS, tal y como se recoge
en el estudio de la Universidad KU Leuven (Gregoir y van Acker, 2022).

En tercer lugar, los datos sobre la demanda de bauxita, grafito y OTR proceden del estudio de la Universidad
KU Leuven, que solo proporciona estimaciones de la demanda para los escenarios STEPS y SDS, pero no
para el escenario APS. Por lo tanto, para las estimaciones globales y regionales utilizamos las proyecciones
de demanda SDS tanto para el escenario NZE/SDS como para el APS. Los escenarios de demanda utilizados
para nuestras estimaciones del potencial de ingresos se presentan en el Esquema B.2.
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Esquema B.2: Escenarios de demanda para los minerales de la transicién energética determinados

Escenarios de demanda de Bauxita Escenarios de demanda de Cobalto
900 450
800 400
700 350
600 300
500 - 250
400 ~ 200
300 150
200 100
100 50
0 0
2020 2025 2030 2035 2020 2025 2030 2035
Escenarios de demanda de Grafito Escenarios de demanda de Litio
4000 8000
3500 7000
3000 6000
2500 5000
2000 £4000
1500 3000
1000 2000
500 1000
0 0
2020 2025 2030 2035 2020 2025 2030 2035
Escenarios de demanda de OXIDOS DE TIERRAS RARAS:
Disprosio Escenarios de demanda de Neodimio
16 160
14 140
12 120
10 100
8 £ 80
6 60
4 40
2 20
0 0
2020 2025 2030 2035 2020 2025 2030 2035

Demanda no transitoria

Notas: No se dispone de estimaciones de la demanda no transitoria de grafito.
La demanda de bauxita se deriva de la demanda de aluminio.
Fuente: AIE (2021), Kim (2022), Gregoir y van Acker (2022)
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Para estimar la oferta primaria procedente de la mineria, restamos las estimaciones de la oferta secundaria
(reciclaje) de los escenarios de demanda. También se dispone de estimaciones de oferta secundaria de litio,
cobalto, cobre y niquel en los datos compartidos por la AIE con los autores del informe (Kim, 2022).

Los datos de oferta secundaria para el resto de los minerales se presentan en el informe de la Universidad
KU Leuven (Gregoir y van Acker, 2022). El informe de la KU Leuven incluye datos sobre la chatarra nueva
y la vieja, pero no distingue entre la oferta secundaria total y la oferta secundaria incremental para la
transicién energética. La chatarra nueva no suele sustituir a la produccién primaria, ya que en su mayor
parte se reprocesa y reutiliza inmediatamente en los procesos de fabricacion y manufactura, lo que significa
que la chatarra nueva no suele considerarse una adicién neta a la oferta (Gémez, Guzman y Tilton, 2007).
Por lo tanto, excluimos la chatarra nueva y deducimos el reciclaje estimado de chatarra vieja de las estima-
ciones de demanda para obtener la oferta primaria. Ademas, estimamos la oferta secundaria incremental
debido a la transicion energética basandonos en la proporcion anual de la demanda impulsada por la
transicion respecto a la demanda total.

Contribucién de la oferta secundaria a la demanda de minerales segtn ...

Esquema B.3: ... STEPS Esquema B.4: ... APS Esquema B.5: ... NZE/SDS
Porcentaje de la demanda secundaria Porcentaje de la demanda secundaria Porcentaje de la demanda secundaria
de la demanda total segtin STEPS de la demanda total segtin APS de la demanda total segtin NZE/SDS
30 24 30

s o
e
SJ/ 4//—\/ 5>//

0 0
2021 2027 2033 2039 2021 2027 2033 2039 2021 2027 2033 2039

M Litio M Cobalto M Cobre M Bauxita M Niquel OTR Disprosio M OTR Praseodimio M OTR Neodimio

Fuente: Cdlculos propios basados en AIE (2021), Kim (2022) y Gregoir y van Acker (2022).

La demanda neta de la mineria para cada mineral se estima a continuacion segiin STEPS, APS y NZE”
restando la oferta secundaria de la demanda total (Esquema B.6).

17 Enel caso de la bauxita, el grafito y los 6xidos de tierras raras, NZE se sustituye por SDS.
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Esquema B.6: Net demand from mining for each selected energy transition mineral
under STEPS, APS and NZE/SDS

Escenarios de demanda de Bauxita Escenarios de demanda de Cobalto Escenarios de demanda de Cobre
120 225 18
200 16
100
175 14
80 150 12
125 10
= 60 - ol
= ~ 100 23
40 75 6
20 50 4
25 2
0 0 0
2020 2025 2030 2035 2020 2025 2030 2035 2020 2025 2030 2035
Escenarios de demanda de Grafito Escenarios de demanda de Litio Escenarios de demanda de Niquel
4000 6000 4000
3500 5000 3500
3000 3000
2500 4000 2500
£ 2000 £ 3000 X 2000
1500 2000 1500
1000 1000
500 1000 500
0 0 0
2020 2025 2030 2035 2020 2025 2030 2035 2020 2025 2030 2035
Escenarios de demanda de OXIDOS DE TIERRAS RARAS: Escenarios de demanda de
Disprosio Escenarios de demanda de Neodimio praseodimio
6000 50000 16000
5000 14000
40000
12000
it
000 30000 10000
+ 3000 - + 8000
20000
2000 6000
10000 4000
2020 2025 2030 2035 2020 2025 2030 2035 2020 2025 2030 2035

Demanda incremental STEPS M Demanda incremental APS Demanda incremental NZE / SDS

Fuente: Cdlculos propios de los autores basados en AIE (2021).
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Desglosamos atin mas las estimaciones de oferta/produccion primaria por pais, para los paises que estan
produciendo actualmente o tienen reservas significativas segtin el USGS, de los cuales habia 52 paises

en total (véase el Esquema B.7)." Este calculo nos permite tener en cuenta tanto los ingresos de los niveles
actuales de produccién como los posibles ingresos futuros de las reservas. En la practica, las reservas no
entraran en funcionamiento de inmediato, ya que los nuevos yacimientos tardaran en explorarse y
desarrollarse para alcanzar la produccién. A la inversa, las minas actualmente en produccion se agotan.
Para tenerlo en cuenta, hemos simplificado la hipétesis de que las reservas entraran en funcionamiento
gradualmente a lo largo del periodo previsto, mientras que la produccioén se ird reduciendo a la misma tasa.

Esquema B.7: Paises con importantes reservas y produccion de minerales
de la transicion energética e ingresos brutos superiores a 1 000 millones de délares segtin STEPS
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Fuente: Andlisis propio de los autores.

Para los paises que producen actualmente y tienen reservas importantes, esto significa que su cuota de
produccién actual serd sustituida progresivamente por su cuota de reservas. Para los paises que producen
actualmente pero no tienen reservas importantes, esto significa que su oferta de minerales de la transicion
energética se reduce durante el periodo previsto. En cambio, en los paises que tienen reservas importantes,
pero no producen, el suministro de minerales de la transicion energética se ird incrementando a lo largo
del periodo previsto.

18 Siun pais produce actualmente “w” toneladas de un mineral de la transicién energética y la produccion total de
minerales de la transicion energética es “x”, estimamos que el pais tiene una cuota de produccion de “w/x %”.
Si el mismo pais tiene reservas de “y” toneladasy la cantidad total de reservas estimadas para ese mineral critico es de “z
entonces le asignariamos una cuota de reservas de “y/z”.

“
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B.2.Proyecciones de los precios de los minerales

Los precios de los minerales son volatiles y dificiles de proyectar. La mineria es una industria ciclica, cuya
demanda depende del crecimiento de mercados y sectores clave. El aumento de la oferta suele requerir
mucho tiempo, ya que se tarda varios afios en explotar un yacimiento, pasar de la exploracién al desarrollo
y llegar a la produccidn. Esto puede dar lugar a periodos de escasez de oferta con precios altos de los
minerales, lo que a su vez induce nuevas inversiones en la oferta que mas tarde pueden dar lugar a un
exceso de ofertay a periodos de precios mas bajos (véase el Esquema B.8).

Esquema B.8: Indice histérico de precios de metales y minerales
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Nota: Indice anual de precios de metales y minerales en délares en términos reales (2010=100).
Fuente: Banco Mundial (2022).

Los resultados del pasado no son necesariamente un buen indicador de los precios futuros de los minerales.
Por ejemplo, una hipétesis de precios retrospectiva a finales del siglo pasado habria resultado muy in-
exacta, ya que no habria anticipado el superciclo de las materias primas de la primera década del siglo XX,
impulsado en gran medida por la industrializacion de China. Una hipoétesis de precios retrospectiva para
este estudio podria no anticipar un superciclo liderado por la transicién energética para algunos minerales
de la transicion energética. Por lo tanto, utilizamos las proyecciones de precios a futuro para cada mineral
como punto de partida para estimar el potencial de ingresos de los minerales de la transiciéon energética.
La principal fuente de previsiones de precios prospectivas es Consensus Economics (2022), que sondea a
los bancos de inversion y a otros comentaristas econdmicos para conocer sus previsiones de precios de los
minerales y luego elabora una proyeccion media de “consenso”. No se dispone de proyecciones de consenso
para el grafito y los 6xidos de tierras raras. En su lugar, utilizamos las hipotesis de precios a largo plazo
comunicadas por las empresas mineras en los estudios de viabilidad para el desarrollo de nuevas minas de
grafito”, y una proyeccién de Statista para los 6xidos de tierras raras (Garside, 2021).

Para reflejar la incertidumbre en los precios futuros de los minerales, construimos escenarios de precios
bajos y altos en torno a las proyecciones centrales de precios. Estos escenarios son una simple desviacion
porcentual en torno al escenario central de precios, con los rangos para cada mineral determinados por

el rango intercuartilico de los precios historicos. Por ejemplo, si el cuartil superior fue histéricamente

un 10% mas alto que el precio medio histérico, el escenario de precios altos es un 10% superior al escenario
de precios centrales. Los escenarios de precios para cada mineral figuran en la Tabla B.1.

19 Un proyecto en Madagascar (proyecto Molo de NextSource) y cuatro en Norteamérica
(Northern Graphite, NOU, Focus y Mason).



124 | Implicaciones econémicas de la transicién energética en los ingresos publicos en paises ricos en recursos

Tabla B.1: Supuestos de precios a largo plazo para cada mineral

/kg

Baja 48.673 7.112 1.525 10.713 16.026 340/ 44/ 52
Central 23 53.286 7.629 1.609 11.600 17.864 440/ 46 / 60
Alta 26 69.110 8.686 1.795 18.210 22.112 737/61/96

Nota: El precio del litio es para el carbonato de litio; OTR = éxidos de tierras raras; Dy = disprosio; Nd = neodimio; Pr = praseodimio.
Los precios a largo plazo de Consensus Economics son en términos reales y se aplican al periodo 2027-31.

Fuente: Consensus Economics (2022), Gardside (2021), estudios de viabilidad de 4 minas de grafito y cdlculos propios de los autores.

B.3.Beneficios estimados previos a impuestos
de las empresas mineras

La mayoria de los regimenes fiscales en el sector minero se basan en los beneficios, en el sentido de que
los impuestos sobre sociedades, los impuestos sobre la renta de los recursos y las retenciones fiscales
sobre los dividendos gravan una parte de los beneficios. Las regalias pueden recaudarse sobre el valor
de las ventas (“ad valorem”) o sobre los beneficios de explotacién. Para estimar el potencial de ingresos,
primero hay que calcular los beneficios estimados previos a impuestos de las empresas mineras.

Larentabilidad de cada mina puede variar considerablemente en funcion de la ley de los recursos
minerales, la magnitud de la inversion de capital, los métodos y dificultades de las operaciones de
extraccion y transformacion, y los costes del transporte interior y del cargamento para exportar los
minerales. Para estimar la rentabilidad agregada de las empresas mineras, utilizamos datos sobre
margenes de beneficios estimados previos a impuestos, tal y como figuran en los estados financieros
y cotejados por Finbox (2022).

Para centrarnos en las empresas mas relevantes del conjunto de datos de Finbox, filtramos por industria
a “Metales y mineria” y por ingresos para mostrar solo las empresas con ingresos anuales superiores a
750 millones de ddlares. Este umbral de ingresos se selecciond para eliminar las empresas de exploracion
(que no generan ingresos) y para que coincidiera en lineas generales con el umbral de las grandes multi-
nacionales incluidas en las propuestas de la OCDE para un impuesto minimo global. De este modo,

el conjunto de datos inicial incluia 392 empresas.

El sector “Metales y mineria” incluye empresas que no son empresas mineras de fases previas, como
fundiciones y refinerias, fabricantes de productos metalicos intermedios (como chapas, varillas y tubos)
y empresas que prestan servicios a la industria de metales y minerales. Como las rentas econémicas
suelen captarse en la fase minera de fases previas, estas empresas no mineras suelen tener margenes de
rentabilidad mas bajos que las empresas mineras. Por lo tanto, se aplicaron una serie de filtros de palabras
clave para eliminar las empresas que pudieran ser no mineras, lo que dio como resultado la exclusién
de 139 empresas. Por dltimo, se aplicé un filtro manual para excluir otras 122 empresas que podian
identificarse como no mineras a partir de busquedas en internet. Se incluyeron en el conjunto de datos
las empresas en las que se podian identificar tanto actividades mineras de fases previas como algun tipo
de transformacién posterior en metales (pero no en productos intermedios), ya que cabia esperar que
parte de la produccion de minerales de la transicion energética corriera a cargo de empresas mineras y
de transformacion integradas.
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El resultado fue un conjunto de datos de 130 empresas, de las que se excluyeron 3 por considerar que las cifras
presentadas podian ser errores estadisticos, lo que dejé una muestra final de 127 empresas. En el Esquema B.9
se muestra la distribucion de los margenes medios de ingresos antes de impuestos y de explotacion durante
10 afios de las 127 empresas incluidas en el andlisis. Los margenes de beneficios antes de impuestos suelen ser
inferiores a los margenes de explotacion, lo que refleja el conjunto mas amplio de costes que se deducen en
los beneficios antes de impuestos pero que estan por debajo de la linea de los beneficios de explotacién (como
los costes de intereses de la deuda). En unos pocos casos, los margenes de ingresos antes de impuestos son
superiores a los margenes operativos, muy probablemente debido a la inclusién de ingresos no operativos en
los ingresos antes de impuestos (como los intereses recibidos por préstamos). Durante el periodo de 10 afios
comprendido entre 2012 y 2021, la mediana del margen de ingresos antes de impuestos fue del 8% y la media
del 10%, mientras que la mediana del margen de ingresos de explotacion fue del 14 % y la media del 16 %.

Esquema B.9: Distribucion de la media a 10 afios de los margenes de ingresos antes
de impuestos y de explotacion de las empresas mineras

0 5 10 15 20 25 30 35 40 45 50 55 60 65 70 75 80 85 90 95 100 105 110 115 120 125

Margen medio de explotacién (10 afos) Margen medio de ingresos antes de impuestos (10 afios)

Fuente: Finbox (2022) y andlisis propio de los autores.

La rentabilidad de la mineria también varia a lo largo del ciclo econémico, con periodos de precios altos

de los minerales correlacionados con mayores ingresos y viceversa. Por lo general, un aumento de los precios
de los minerales también esta correlacionado con subidas de los precios de otras materias primas, como el
petréleoy el gas, y por lo tanto se asocia con un aumento de los costes de extraccion y procesamiento, que
pueden ser intensivos en energia. Sin embargo, como otros costes no estan correlacionados con el aumento
de los precios de las materias primas, como la mano de obra y algunos consumibles utilizados, los ingresos
suelen ser mas sensibles que los costes de explotacion a las variaciones del precio de los minerales. Esto
significa que, en general, los margenes de rentabilidad tienden a aumentar con los precios de los minerales,
y viceversa (Esquema B.10).

Esquema B.10: Margenes de rentabilidad de Esquema B.11: Precios de los metales y minerales
las empresas mineras y precios de los minerales y rentabilidad del sector minero, 2012-2021
(2012=100)
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Fuente: Banco Mundial (2022), Finbox (2022)
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Para tener en cuenta la correlacién entre los precios de los minerales y los beneficios de las empresas
mineras, aumentamos (disminuimos) la hipétesis de rentabilidad cuando utilizamos la hipétesis de precios
altos (bajos). En los ultimos diez afios, los beneficios de las empresas mineras han sido mas volatiles en
términos porcentuales que los precios de los minerales (véase el Esquemna B.11), con una variacion de 1 ppt
en los precios de los minerales correspondiente a una variaciéon de 3,3ppt en los beneficios de explotacion.
Por lo tanto, aplicamos un factor de 3,3 al diferencial de precios subyacente en los escenarios de precios
bajos y altos para llegar a las hipétesis de rentabilidad correspondientes. Por ejemplo, si la hipdtesis de
precios altos es un 10 % superior a la hip6tesis de precios centrales, suponemos que los beneficios son un
33,3% superiores a la hipotesis central.

B.4.Supuestos de la recaudacion fiscal

A nivel mundial, la mayor parte de los ingresos fiscales del sector minero se recaudan a través de regalias,
impuesto sobre sociedades y participacion estatal (Albertin et al,, 2021). Por lo tanto, para las proyecciones
de ingresos fiscales, estimamos los ingresos procedentes principalmente de estos tres instrumentos fiscales.

Hay 52 paises que actualmente producen o tienen reservas significativas de minerales de la transicion
energética. De estos 52, 28 son “productores prioritarios”, ya que se prevé que tengan mas de 1 000 millones
de dolares de ingresos brutos segin STEPS o son paises objeto de estudio. En el caso de estos productores,
hemos realizado un estudio detallado del régimen fiscal de cada pais. Para los 24 paises restantes, asumimos
un régimen fiscal simplificado que representa la tasa media de regalias e impuesto sobre sociedades de los
28 productores objetivo.

En cuanto a las regalias, distinguimos entre regalias ad valorem con una tasa fija o variable y regalias que
se cobran sobre los beneficios de explotacién. De los 28 productores identificamos:

e 20 paises que tienen regalias ad valorem con una tasa fija (véase la Tabla B.2),
¢ 1 pais (Zambia) que tiene una regalia ad valorem con una tasa que varia en funcién del precio
de un mineral critico producido (en este caso, el cobre) (véase el Esquema B.12),
e 1 pais que tiene regalias ad valorem con una tasa que varia en funcién del margen de explotacién
(véase el Esquema B.13),
» 1 pais (México) que cobra una regalia a tasa fija del 7,5% sobre los beneficios antes de intereses e impuestos,
¢ 3 paises que cobran una regalia sobre los beneficios de explotacién cuya tasa varia en funcién
del margen de explotacion (véanse la Tabla B.3 y el Esquema B.14),y
¢ 1 pais (Jamaica) que cobra una regalia unitaria de 0,5 délares por tonelada de bauxita extraida
(Crawford et al., 2020).

En el caso de seis productores principales, tuvimos que hacer suposiciones simplificadoras debido a la falta
de datos (China, Cuba, Nueva Caledonia, Indonesia) o a la complejidad del régimen de regalias (Polonia,
Canada). En el caso de China, asumimos una tasa media de regalia ad valorem fija del 2,25 %, aunque segin
una publicaciéon de PWC la tasa deberia variar entre el 0,5% y el 4% en funcion de los “ingresos por ventas
de la relacion explotacion-reciclaje de minerales” (PWC, 2012). En el caso de Cuba y Nueva Caledonia, no
pudimos acceder a informacion sobre el régimen actual de regalias mineras, por lo que también asumimos
una regalia ad valorem fija simplificada basada en los paises para los que pudimos acceder a datos. En el
caso de Polonia, “la complejidad del sistema es tal que resulta dificil traducirlo a un simple porcentaje, y

el pais utiliza una combinacién de sistemas de regalias basados en el volumen, el valor y la rentabilidad”
(Ericsson et al., 2020). Por este motivo, también aplicamos un régimen simplificado en el caso de Polonia.
Canada aplica una regalia sobre los beneficios de explotacién cuya tasa varia entre el 5%y el 16% en
funcién del margen de beneficios de explotacion y de la provincia (PWC, 2012). Debido a esta complejidad,
suponemos que se aplica una tasa media del 10 % sobre los beneficios de explotacion de los minerales de

la transicién energética extraidos en Canada. Por ultimo, EE. UU. es uno de los tnicos paises del mundo en
los que la riqueza mineral del subsuelo no es propiedad del Estado y, por tanto, no se cobran regalias.
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Tabla B.2: Regalias ad valorem con tasas fijas para paises determinados
con reservas confirmadas de minerales de la transicion energética

0 N SO T TN (TS TN C

<1,0% Guinea
1,00%
2,00% Indonesia Indonesia, Brasil Madagascar Indonesia Burundi,
(alumina) Madagascar, (niquel para Madagascar,
Filipinas baterias), Myanmar
Filipinas
3,00% Australia, Australia, Australia, India, Australia, Australia, Australia,
India India India Mozambique Bolivia, India India India
3,50% Turquia RDC Turquia
4,00% Rusia Rusia Indonesia Rusia Rusia
(tasa media (tasa media (concentrado (tasa media (tasa media
supuesta) supuesta) de cobre), India, supuesta) supuesta)
Rusia (tasa
media supuesta)
5,00% Indonesia
(arrabio)
5,70% Kazajstan Kazajstan
(se supone la
misma tasa que
para el cobre)
6,00 % Tanzania Tanzania
7,00% Indonesia
(bauxita)
7,50% Argentina (tasa
combinada a
nivel federaly
regional)
8,00% Zambia
9,00%
10,00% Vietnam RDC Vietnam RDC, Alemania Vietnam

Nota: Esta tabla incluye todos los paises que, segun las proyecciones, tendrdn mds de 1 000 millones de délares

de ingresos brutos segtin STEPS, asi como los paises objeto de estudio.
Fuentes: PWC (2012 y 2022a), NRGI (2022), FERDI (2020), FERDI (2020), Shamsiev (2022), Massmann (2015);
Fleming y Manley (2022), Bnamericas (2021), Somay (2021).
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Esquema B.12: Ad valorem con impuesto
variable segtin el precio - el caso de la regalia
del cobre en Zambia

10
8
6
4
2
0
<4500 4500-6000 6000-7500 >7500
Precio del cobre (USD /tm)
2016 2019

Fuente: Mkokweza (2019).

Esquema B.13: Regalia ad valorem con tasa
impositiva que varia en funcion de los beneficios
de explotacion - el caso de Sudifrica

10

g 3
8

3 6
g

o 4
©

3 2
K

0

10 20 30 40 50 60 70 80
Margen de rentabilidad de explotacion (%)
refinado [ sin refinar

Fuente: Fleming and Manley (2022).

Tabla B.3: Regalias basadas en los beneficios de explotacion

5%-16% Canada
5%-14% Chile
1%-13,12% Peru

Nota: Canadd, Chile y Perd son los tres principales productores que tienen una escala mévil de regalias basada
en los beneficios de explotacién. Fuente: Fleming y Manley (2022), PWC (2012)

Esquema B.14: Tasas efectivas de regalias en Peri y Chile

Peru

10 20 30 40 50 60 70

Margen de explotacién (%)

80 90 100

M Tasa efectiva total sobre la rentabilidad de explotacion
(regalia + impuesto especial a la mineria)

Tasa efectiva de regalia sobre la rentabilidad operativa

Tasa efectiva del impuesto especial de mineria sobre
la rentabilidad de explotacién

Fuente: Fleming y Manley (2022).

Tasa efectiva total sobre la rentabilidad de explotacién (%)

Chile
14
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0
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Margen de explotacion (%)

B Impuesto especifico sobre la actividad minera
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En cuanto a la proyeccion del tipo del impuesto sobre sociedades, aplicamos las tasas generales
individuales del impuesto sobre sociedades a los beneficios estimados previos a impuestos.

En cuanto al régimen de regalias, aplicamos las tasas del impuesto sobre sociedades especificas
de cada pais para los 28 principales productores y paises objeto de estudio. Para los 24 paises
restantes, asumimos que la tasa del impuesto sobre sociedades seria del 28 %, basaindonos en la
media de los 28 paises. (Debido a la falta de datos, también asumimos las tasas medias del
impuesto sobre sociedades para Nueva Caledonia y Cuba.

Tabla B.4: Tasas del impuesto sobre sociedades para los productores determinados y

los paises objeto de estudio

Tasa reglamentaria

13,00 % Canada

19,00 % Polonia

20,00 % Kazajstan, Rusia, Turquia

20,50 % Alemania, Madagascar

23,50 % Indonesia

25,00 % Bolivia, Chile, China, Jamaica

28,00 % Australia

29,50 % Perd (sin acuerdo de estabilizacién)

30,00 % Argentina, Australia, Burundi, Guinea, México, Myanmar, Filipinas, RDC, Tanzania, Zambia
31,50 % Per (con acuerdo de estabilizacién)

32,00 % Mozambique

34,40 % Brasil

35,00 % EE. UU.

40,00 % India (tasa CIT para empresas extranjeras con ingresos superiores a 1,2 millones de ddlares)
50,00 % Vietnam

Fuente: PWC (2012 y 2022b).

Por ultimo, estimamos los ingresos procedentes de una participacion estatal en forma de participacion

en el capital o de una empresa minera estatal que explota una mina o entra en un consorcio con un
operador privado. Calculamos los beneficios después de impuestos deduciendo el impuesto sobre sociedades
estimado de los beneficios previos a impuestos. En los paises con participacion del Estado en el capital

0 con una empresa minera estatal, la parte correspondiente de los ingresos después de impuestos se sumé
alos ingresos publicos procedentes de las regalias y del impuesto sobre sociedades. De los 28 paises, 3 tenian
una participacién del Estado en el capital, de los cuales 2 tenian una participacién gratuita y el tercero

una participacién negociable. Ademas, identificamos dos paises con empresas mineras de propiedad estatal
dedicadas a la produccion de minerales de la transicion energética. Codelco produce actualmente el 31,30 %
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del cobre en Chile y estd acelerando su entrada en el sector del litio (Odendaal y Dolo, 2020; Miranda, 2022).
Por este motivo, suponemos que el 31,30 % de los ingresos después de impuestos de todos los minerales

de la transicion energética producidos en Chile se recaudaran a través de la empresa propiedad del Estado.
En China, se supone que la produccién de minerales criticos se gestiona en su totalidad a través de
empresas mineras de propiedad estatal.

Tabla B.5: Participacion estatal en la produccion de minerales de la transicion energética

Supuesto de participacion estatal m

31,3 % del cobre producido actualmente por la empresa estatal Codelco. Chile
Debido a los informes de que Codelco entrara en el mercado del litio, suponemos que el mismo 31,3 %
sera producido por el Estado para todos los minerales de la transicion energética en Chile.

100 % de produccién minera de empresas estatales China
10 % de participacion gratuita DRC

15 % de participacion gratuita Guinea
Participacion gratuita o negociable. Suponemos una participacién gratuita media del 10 %. Tanzania

Fuente: FERDI (2020), Odendaal y Dolo (2020).

B.5.Limitaciones metodologicas

El futuro es incierto y con él todas las proyecciones de las variables que entran en la estimacion del
potencial de ingresos de los minerales de la transicién energética. Para cada una de las variables hemos
tenido que hacer suposiciones simplificadoras, tanto por la incertidumbre de la evoluciéon futura como
por la falta de datos.

1. Incertidumbre en torno a las proyecciones de demanday oferta secundaria
Para estimar la produccién primaria de cada mineral en cada pais hemos tenido que hacer suposiciones
simplificadoras. Nuestra metodologia estima la produccién primaria basdndose en la demanda neta
(demanda de minerales de la transicion energética menos la oferta secundaria), y en la produccion actual
y la cuota de reservas de cada mineral por pais. Nos basamos en las estimaciones de demanda de la
AIE (2021) y Gregoir y van Acker (2022). Aunque ambos estudios gozan de reconocimiento internacional,
es comprensible que las estimaciones estén sujetas a un alto nivel de incertidumbre. No tenemos acceso
a los datos de base y, por tanto, no podemos garantizar la calidad de estas estimaciones.

2. Dificultad para tener en cuenta las limitaciones de la oferta
Partimos de la hipotesis generalizada de que la demanda neta puede satisfacerse con la mineria, sin tener
en cuenta el tiempo necesario para la puesta en marcha de nuevos proyectos. Suponemos que las reservas
se ponen en marcha gradualmente y que la produccidn actual se reduce progresivamente. En realidad,
las reservas conocidas y los proyectos mineros potenciales se encuentran en distintas fases de desarrollo
en cada pais. Los niveles de produccidn actuales disminuirdn de forma diferente a lo largo del tiempo en
funcién de la antigliedad de los distintos proyectos y de las reservas restantes. Lo ideal seria tener en cuenta
estas limitaciones de la oferta con mas detalle, por ejemplo, utilizando datos granulares sobre el potencial
de produccién primaria de cada pais. De hecho, el estudio de Gregoir y van Acker (2022) utilizé este tipo
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de datos granulares del servicio McKinsey MineSights, un servicio de suscripcién al que los autores de este
documento no tuvieron acceso. Incluso con nuestro enfoque simplificado, obtenemos informacién valiosa:
por ejemplo, que el potencial de ingresos del Africa subsahariana se ve limitado por la falta de nuevas
reservas conocidas que puedan sustituir al agotamiento de las existentes.

Incertidumbre en torno a las proyecciones de precios y costes

Salvo en el caso de los OTR, solo disponemos de proyecciones de precios centrales hasta 2027. Mas alla

de esa fecha, suponemos que los precios a largo plazo son estaticos. Aunque es dificil proyectar los precios
de los minerales en el futuro, es de esperar que se produzca una volatilidad significativa en los precios, en
consonancia con experiencias pasadas. También esperamos que los precios de los minerales respondan a las
limitaciones de la oferta, subiendo en determinados momentos en los que la demanda mundial no puede
satisfacerse y bajando en los afios en los que hay un exceso de oferta. En cuanto a los costes de explotacién
de la mineria, cabe esperar que guarden cierta correlacién con los precios y que repercutan en los

margenes de beneficios estimados previos a impuestos. Tenemos en cuenta la incertidumbre de los precios
futuros considerando diferentes escenarios de precios para cada escenario de produccién. Sin embargo,

la rentabilidad real de un proyecto minero depende de los costes de produccidn y extraccion del mineral.
Para tenerlo en cuenta, utilizamos datos histéricos sobre los méargenes de rentabilidad del sector minero

y creamos diferentes escenarios de margenes de rentabilidad basados en las variaciones histéricas. En
realidad, los margenes de rentabilidad varian segun el proyecto, el mineraly el pais. No obstante, no existe
ninguna base de datos publica con tal nivel de detalle, por lo que hemos tenido que simplificar esta medida.

Dificultad para modelizar todos los posibles flujos de ingresos ptiblicos

Tuvimos que simplificar la estimacién del potencial de ingresos de cada pais centrandonos Gnicamente

en las regalias, los impuestos sobre sociedades y la participacion estatal. Como se ha sefialado en la seccién
sobre regimenes fiscales, existen otros instrumentos fiscales a disposicion de los gobiernos, como las
retenciones fiscales sobre intereses y servicios, y los impuestos sobre la renta de los recursos. El calculo

de estos impuestos depende de los esquemas de costes especificos de cada mina, a los que no hemos
tenido acceso.

Dificultad para contabilizar las diferencias en las bases imponibles

La base detallada de regalias e impuestos para cada uno de los instrumentos fiscales que consideramos varia
de un pais a otro. Por ejemplo, las regalias ad valorem se cobran sobre el valor de venta del mineral, que
suponemos igual al valor bruto de los minerales exportados (proyeccién de la produccién multiplicada por la
proyeccién del precio). Sin embargo, tuvimos que prescindir de las deducciones por transporte, tratamiento,
refinado y calidad del producto exportado que permiten algunos regimenes fiscales. Para estimar la base del
impuesto sobre sociedades en cada pais, obtuvimos los beneficios estimados previos a impuestos utilizando
los margenes de beneficios de la industria. No pudimos tener en cuenta las diferencias en las deducciones
permitidas segun los regimenes fiscales de cada pais. En su lugar, hicimos la suposicion simplificada de

que las diferencias en las deducciones permitidas se tienen ampliamente en cuenta en los margenes antes
de impuestos definidos derivados de los datos de empresas de distintas jurisdicciones en diversas fases de
producciény desarrollo. Por tltimo, en lo que respecta a la participacién estatal, no pudimos contabilizar

las contribuciones a los costes de los paises que reciben dinero de la extraccién de minerales de la transicién
energética, ya sea a través de una empresa minera estatal o de una participacion plena en el capital.

Dificultad para tener en cuenta la capacidad de los paises para administrar regimenes fiscales

El potencial de ingresos de cada pais depende en gran medida de su capacidad para aplicar el régimen
fiscal elegido para recaudar los impuestos prescritos y minimizar los riesgos de BEPS. Debido a la falta de
capacidad en muchos paises de renta baja, los gobiernos suelen ser incapaces de recaudar impuestos
mas complejos basados en la rentabilidad, como el impuesto sobre sociedades (Readhead, 2017). Debido
a la falta de datos en este ambito, no hemos podido tener en cuenta este hecho y nuestras estimaciones
no tienen en cuenta las diferencias en la capacidad de recaudacidn de ingresos entre los distintos paises y
regiones. Por lo tanto, suponemos que cada régimen fiscal prescrito se aplica conforme a la ley.
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de datos granulares del servicio McKinsey MineSights, un servicio de suscripcién al que los autores de este
documento no tuvieron acceso. Incluso con nuestro enfoque simplificado, obtenemos informacién valiosa:
por ejemplo, que el potencial de ingresos del Africa subsahariana se ve limitado por la falta de nuevas
reservas conocidas que puedan sustituir al agotamiento de las existentes.

Incertidumbre en torno a las proyecciones de precios y costes

Salvo en el caso de los OTR, solo disponemos de proyecciones de precios centrales hasta 2027. Mas alla

de esa fecha, suponemos que los precios a largo plazo son estaticos. Aunque es dificil proyectar los precios
de los minerales en el futuro, es de esperar que se produzca una volatilidad significativa en los precios, en
consonancia con experiencias pasadas. También esperamos que los precios de los minerales respondan a las
limitaciones de la oferta, subiendo en determinados momentos en los que la demanda mundial no puede
satisfacerse y bajando en los afios en los que hay un exceso de oferta. En cuanto a los costes de explotacién
de la mineria, cabe esperar que guarden cierta correlacién con los precios y que repercutan en los

margenes de beneficios estimados previos a impuestos. Tenemos en cuenta la incertidumbre de los precios
futuros considerando diferentes escenarios de precios para cada escenario de produccién. Sin embargo,

la rentabilidad real de un proyecto minero depende de los costes de produccidn y extraccion del mineral.
Para tenerlo en cuenta, utilizamos datos histéricos sobre los méargenes de rentabilidad del sector minero

y creamos diferentes escenarios de margenes de rentabilidad basados en las variaciones histéricas. En
realidad, los margenes de rentabilidad varian segun el proyecto, el mineraly el pais. No obstante, no existe
ninguna base de datos publica con tal nivel de detalle, por lo que hemos tenido que simplificar esta medida.

Dificultad para modelizar todos los posibles flujos de ingresos ptiblicos

Tuvimos que simplificar la estimacién del potencial de ingresos de cada pais centrandonos Gnicamente

en las regalias, los impuestos sobre sociedades y la participacion estatal. Como se ha sefialado en la seccién
sobre regimenes fiscales, existen otros instrumentos fiscales a disposicion de los gobiernos, como las
retenciones fiscales sobre intereses y servicios, y los impuestos sobre la renta de los recursos. El calculo

de estos impuestos depende de los esquemas de costes especificos de cada mina, a los que no hemos
tenido acceso.

Dificultad para contabilizar las diferencias en las bases imponibles

La base detallada de regalias e impuestos para cada uno de los instrumentos fiscales que consideramos varia
de un pais a otro. Por ejemplo, las regalias ad valorem se cobran sobre el valor de venta del mineral, que
suponemos igual al valor bruto de los minerales exportados (proyeccién de la produccién multiplicada por la
proyeccién del precio). Sin embargo, tuvimos que prescindir de las deducciones por transporte, tratamiento,
refinado y calidad del producto exportado que permiten algunos regimenes fiscales. Para estimar la base del
impuesto sobre sociedades en cada pais, obtuvimos los beneficios estimados previos a impuestos utilizando
los margenes de beneficios de la industria. No pudimos tener en cuenta las diferencias en las deducciones
permitidas segun los regimenes fiscales de cada pais. En su lugar, hicimos la suposicion simplificada de

que las diferencias en las deducciones permitidas se tienen ampliamente en cuenta en los margenes antes
de impuestos definidos derivados de los datos de empresas de distintas jurisdicciones en diversas fases de
produccién y desarrollo. Por ltimo, en lo que respecta a la participacién estatal, no pudimos contabilizar

las contribuciones a los costes de los paises que reciben dinero de la extraccién de minerales de la transicién
energética, ya sea a través de una empresa minera estatal o de una participacion plena en el capital.

Dificultad para tener en cuenta la capacidad de los paises para administrar regimenes fiscales

El potencial de ingresos de cada pais depende en gran medida de su capacidad para aplicar el régimen
fiscal elegido para recaudar los impuestos prescritos y minimizar los riesgos de BEPS. Debido a la falta de
capacidad en muchos paises de renta baja, los gobiernos suelen ser incapaces de recaudar impuestos
mas complejos basados en la rentabilidad, como el impuesto sobre sociedades (Readhead, 2017). Debido
a la falta de datos en este ambito, no hemos podido tener en cuenta este hecho y nuestras estimaciones
no tienen en cuenta las diferencias en la capacidad de recaudacidn de ingresos entre los distintos paises y
regiones. Por lo tanto, suponemos que cada régimen fiscal prescrito se aplica conforme a la ley.
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