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I.. INTRODUCCION: EL EFECTO DEL REGIMEN LEGAL PARA EL--
FINANCIAMIENTO DB LA EXPLOTACION DE MINERALES

El réglmen legal por el qpe se rlgen los proyectos de explotaclon de minerales

es de esen01a1 1mportan01a para el arreglo de flnanclamlento, es declr, ia
negoczaclon la estructura y flnalmente la puesta en prictica del. mecanismo finan-
ciero para un proyecto m;nero. El réglmen legal para una inversidén minera deter-
mina prlmprdialmente La cantldad de fondos dlsponlbles del futuro flujo de efec-.
tive del proyecto para reembolsar prestamos, repartlr utilidades entre los

socios v permltlr 1a repatrzaclon de depreclaclon, d1v1dendos y capital a los
patr0c1nadores del proyecto. De ese modo deflne la distribucidn del ingreso .
entre los 1nver51onlstas (patroc1nadores) del proyecto, los flnanc1stas y el
goblerno. Por ejemplo con toda prpbabllldad 1a part1c1pac1on del gobierno.

* corisistirg en 1mpuestos sobre 1a renta, moderados por. ampllas reglas-de depre-
c1a016n/amort1zac16n acelerada, en 1mpuestos adlclonales sobre las utilidades
basados en ingresos que excedan una determlnada tasa interna de rendimiento, en
gravimenes sobre el valor de producclon (canones, 1mpuestos a las exportaciones;
gﬁévéménes mlneros etc ), en 1mpuestos sobre los d1v1dendos dlstrlbuldos y en

el’ 1ngreso compartldo sobre 1a base de la partlclpaclon libre, transferida o )
plenamente pagada del goblernn en un proyecto. La partlclpa01on en la preoduccién .
es otro aspecto que 1nfluye en 1a cantldad de f1u3o de efectlvo disponible, .y -

en realidad se parece, 51 ‘se calcula como porcenta]e fljo, a . un. canon.

Ademas el reglmen legal ‘de un proyecto mlnero contendra disposiciones que
son esenclales ‘para un prestamlsta (y un 1nyer31onlsta) que tenga un interés
v1tal efi obtener un beneficio (basado en el 1nteres o basado en. la utilidad) del
flnanc1amlento que proporc1ona. Por ejemplo habra dlsp051clones relativas a
1la dlsponlbllldad de d1v1sas para atender al serv1c1o de la deuda y permitir la.
repatrlaclén hasta un determlnado nlvel de d1v1dendos habra dlSpOSlClones que
regulen el componente de dlvlsas de los 1ngresos obtenldos de las ventas, con
priovidad para el serv1clo de la deuda, y en algunos acuerdos hay una cuenta
fiduciaria externa especlal establec;da para rec1b1r los, ingresos de las ventas,
en partlcular de 1os contratos de venta a largo plazo vltales para el financia-
miento m;nero las cantldades mantenldas en 1a cuenta son admlnlstradas por.un _

fldelcomisarlo de conformldad con 1nstrucc1ones contractuales y distribuidas
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de acuerdo con las dlrectrlces establec1das en general con prioridad para el
servicic de la deuda, segulda por el pago al 1nver51on1sta/patroc1nador de lo
que le corresponde con arreglo a los contratos pertinentes. (Suratgar, 1982;
Stockmayer y Suratgar, en: UN/DSE, 1982; Cormick, 1983; Stockmayer, 1984.,).

Las disposiciones en los contratos mineros abordan a veces de manera muy
especifica cuestiones de finaneiamiento. Por ejempio,ulos-contratos pueden ‘
estipular. que no se -exceda una-.determinada relacidn deuda/capital (por ejemplo
75:25), que los pagos-recibidos por los inversionistas del proyecto como inte-
reses sobre los préstamos de accionistas se consideren como ingreso sujeto a
impuestos si se excede una determinada relacidén deuda/capital. Los contratos-

a menudo distribuyen la responsabilidad del financiamiento principalmente en el
operador del proyecto minero y le imponen obligaciones generales, tales.como
buscar el financiamiento en condiciones competitivas. Los préstamos'de*accionistas
constituyen una parte Iimportante del conjunto del financiamiento y:pueden estap
vinculados a compromisos de compra .a largo plazo y.ser peembolsados con los
ingresos obtenidus de contratos de compra a largo plazo. Evidentemente, los
préstamos de accionistas tienen que ser-examinados cuidadosamente a fin de evitar
alejarlos de las utilidades libres de impuestos. El riesgo de los créditos del
gobierno, de_los_invepsionistas/patrocinadoreS‘del proyectd y de las empresas
estatales participantes se ha convertido en una cuestidn importante‘paré-lasw
negodiaciqnes, donde la obligacidn.de proporciocnar garantias de los préstamos:
para los gastos previstos, pero en particﬁlar para los excesos de costos y el
déficit inesperade de los ingresos requeridos ﬁara el seyvicic de la deuda, tiene
que ser distribuida entre el gobierno, las empresas estatales y los patrocinadores
del -proyecto. (V€ase Stuart Mc Gill, 1983.) '

Como la tributacidn del pals de origen puede afectar el-flujo de efectivo
disponible, con frecuencia en los contratos se estipula la obligacidén de los dos
socios de promover la celebracidn de un tratado favorable de doble imposicidn o
de adaptar el acuerdc en caso de un cambio en las reglas impositivas del pais
de origen a fin de permitir que el patrocinador del proyecto obtenga una mixima’
deduccidn por impuestos pagados en su pais sin peprjuicio para el pais receptor.

Independientémente de las disposiciones contractuales O'reguladoras dirigidas
directamente hacia el financiamiento, el régimen legal de un proyecto minerc es

de gran. interés para los prestamistas, ya que sus disposiciones, la estructura
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de gestidn y control, el:sistema financiero y la condicidn juridica establecidas
por €l seran decisivas para la capacidad del proyecto de inversidn de obtener .
resultados satisfactorios y de ese modo reembolsar los préstamos y proporcionar
un. rendimiento de la inversianu“-Si bien+a;gunas clédusulas en el acuerdo, como -
las disposiciones que estabilizan-el mégimen fiscal constituido contra la
legislacidn subsiguiente.o: las disposiciones que establecen un. procedimiento de -
arbitraje para el arreglo de controversias, afectan la estabilidad del acuerdo:
directamente,. otras estipulaciones,.como las cldusulas de renegociacidn, el .- '
sistema de propiedad mixta, de: la gestidn y el control establecidos, sen deci-
sivas para la capacidad.del proyvecto.de obtener buenos resultados. Por estas
razones, los prestamistas tienden cada vez mis a examinar detenidamente no sélo
las disposiciones de un acuerdo directamente relacionadas con la disponibilidad .
de fondes para:reembolsar los préstamos, sino.también el cardcter general, -la
situacidn, la equidad y la flexibilidad de un acuerdo-de explotacidn minera.
Sus intereses estardn mgjor resguardados si.el acuerdo, generalmente previsto
para que rija las relaciones durante varios decenios, presehta buenas probabili- .
dades de resistir la prueba del tiempo y-el cambio. - Los contratos que pueden
parecer muy: beneficiosos: para los inversionistas y que se.celebran en un momento
en que el poder de negociacidn, los-conccimientos especializados, la informacidn
y la experiencia .del:pgobierno son bajos-pueden resultar. ser-contraproducentes . -
en el largo plazo y es. probable  que provoquen: presiones para que se introduzeca. ..
un cambio, renegociade’ o unilateralmente . impuesto, que puede ser peligroso para
la fina estructura de un arreglo complejo que:coordina los intereses y-el desem- . !
pefio de los-inversionistas, las instituciones financieras, los.compradores a .
largo plazo y el gobiermo. . .. - e ‘ A U -
Segiin sea la tradicidn juridica de un determinado pais en desarrollo, el
régimen. legal de un proyecte.minero consiste por una parte en elementos lagis- .
lativos y reguladores y, por otra-parte; en elementos contractuales,.- Por
ejemple, las leyes del pais en materia de mineria,;inversiones;,impugstos,; o
compafiias, aduanas, divisas, trabajo y medio ambiente pueden proporcionar el
marco legislativo y regulador, y a menudo pueden proporcionar reglas que sean
directamente aplicables (como la ley de impuesto sobre la renta; la duracidn de
los titulos mineros; los reglamentos de seguridad de las minas), mientras que los

elementos contractuales pueden especificar la pertinencia de los principios
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juridiﬁds éenerales,'éjusfér'el régimen legal géneral a’las necesidades concretas
del proyecto en cuestlon y refiejar el largo y difieil proceso de negoclaclon
para llegar a un acuerdo sobre la d18tr1bu¢1on de ingresos, de rlesgos de
propledad aportaclones de’ capital y poderes de administracidn entre los partici-~
pantes. Por el lado de los contratos se puede encontrar un contrato‘de inversidn
entre el goblerno y el 1nver81onlsta que r13a el otorgamlento de incentivos a
la 1nver816n, un acuerdo mlnero con el Ministerio de Minas que determine ‘la apli-
cabilidad de la leglslac16n mlnera, el contenido, el alcance y la duracidén de
los titulos mlneros, pero tamblen obllgac1ones relativas a la proteccidn del
medlo amblente el desarrollo econdmico y varios componentes del régimen fiscal
del proyecto. Si la empresa estatal desempeﬁa un papel importante, a nenudo se
abordan en un acuerdo especiflco con 1a empresa mlnera estatal las principales
cuestlones del control la adm1n13trac1on, la propledad la comercializacidn, la
copartlcxpaclon en los 1ngresos y el rlesgo ‘del capltal. Mis recientemente, a
medlda que 1as empresas estatales se han convertldo ellas mismas en patrocinadoras
de proyectos el 1nver31onlsta extranjero ha pasado a desempefiar el papel de
contratlsta (o contratlsta/1nver81onlsta de empresa mixta) que proporciona admi-
nlstraclon a51stenc1a tecnlca y f1nanc1am1ento a la empresa estatal. Los arreglos
f1nanc1eros son manejados a veces exclusivamente en dcuerdos entre ‘patrocinadores/
1nver31on13tas y prestamlstas, pero a menudo ‘es necesaria una red de acuerdos
que abarquen patroclnadores de proyectos empresa estatal, autoridades de
goblerno (a saber, Mlnlsterlo de Mlneria, Banco Central, Ministerio de ‘Hacienda),
lnstltuclones flnancleras publlcas multllaterales y bilaterales, organismos de
financiamiento de exporta01ones y compradores a largo plazo de la produccidn
minera proyectada (véanse Suratpgar, Stockmayer, Mc Gill).

En la ;éccién siguiente se exaninardn los acontecimientos recientes en materia
de legislacién.ﬁinera y de inversiomes, asi como de acuerdos mineros,'y se ana-
lizardn con mayor detalle tres acuerdos especiflcos de considerable interds

celebrados en Colombia, Ch;le y Guyana.
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'IT." ACONTECIMIENTOS RECIENTES EN MATERTA DE LEGISLACION MINERA
oo - Y DE INVERSION-Y . CONTRATOS:. DE EXPLOTACION DE MINERALES -
El periodo comprendido entre 1965.y 1980 =3¢ caracterizd por acontecimientos que
reflejaron una enérgica afirmacidn de la scberania permanente sobre.los recursos
naturales: por parte de los paises en desarrollo, per las nacionalizaciones en

gran .escala de la extraccidn de minerales, por la renegociacidn de los acuerdos
existentes, por la creacién de empresas estatales: y por numerosas asociaciones.

de productores de productos; bdsicos.  En el decenio de 1980:al parecer .se.
destaéan.los problemas de inversiftn,.es decir, el &xito de la combinacidn de
capital, tecnologia y capacidad administrativa, y los problemas de la. demanda
decreciente, ambos necesarios para. transformar las. reservas en proyectos. practi- -
cables que generen beneficios para el ‘desarrollo de la economia nacional. L&
recesidn de .las: economias desarrolladas: de mercado, que dio origen a la crisis
actualrde la -ipdustria minera: mundial, no facilita-esta tarea. : Los persistemntes .
precios. bajos;, - las: altas tasas de.inflacién y los elevados.costos de inversisén .
dieron. por resultado bajos mérgenes de-utilidad o pérdidas de explotacidnj; la -
capacidad y:el deseo de invertir en -actividades de .explordeidn y. explotacidn ..
mineras. 8¢ han reducido copsiderablemente., La.situacién .de los proyectos en los
paises en desarrollo se ha agravado particularmente:.. los, costos muy-elevados

de los nuevos proyectos,.en particular de las -instalaciones -fundamentales de-
infraestructura, y-la;percepcidn del riesgo politico por parte de las compafiias

y de las instituciones. financieras hacen muy diffeil desarrollar nuevos:proyectos.
la mayoria de. los.proyectos mineros.en gran escala ejecutados en el decenio de;
1970 no han satisfecho las expectativas financieras de lgs gobiernos, invgrsio---
nistas y prestamistas; y-vérios,(por ejémple,ﬁSelebi Phikwe in Botswana, EXMiBAL =
en Guatemala) han dado por resultado. grandes pérdidas.y-una continua reestruc-:- -
turacidn de la deuda. Muchos proyectos en gran escala han sido reducidos en
escala o abandonados delltodo:(por ejemplo, Tenke Fungurume en.el Zaire). La .
competencia entre muchos;yacimiehtos petencialmente econdmicos aumenta sustancial~
mente el tiempo que transcurre entre el descubrimiento de la mayoria de los yaci-
mientos y su explotacidn comercial. Las nuevas inversiones tienen lugar princi-
palmente en el caso de proyectos de minerales de alta ley y en escala nmis

pequefia .0 en proyectos con productos secundarios significativos (por ejemplo,
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el oro), en proyectos s:.n ;;thiaénables ne_ces_idédés de infraestructura y gene-
ralmente en paises que se benefician de una evaluacidn favorable del riesgo o
en proyectos que gozan de subsidio piiblico (por ejemplo, el proyecto de cobre
Sohar en Omdn). . Los cierres.de las minas existentes y de las instalaciones de
elaboracién son frecuentes. . = S , _

No cabe: sorprenderse de que los grandes recursos- financieros necesarios
para la ejecuciin de proyectos sean muy dificiles de obtener. La pesada carga
de la deuda de la mayoria de los paises préductores y la frecuencia del actual
reajuste del servicio de la deuda ha hecho a las instituciones financieras plblicas
¥y comerciales mds cautelosas para consignar fondos a arriesgadospboyectos mineros,
con cada vez menos seguridades de efectuar m3s tarde ventas al precio necesario
para reembolsar los préstamos. El financiamiento de proyectos, la solucién de
los Qltimos afios del decenio de 1970, se estd tornando mis dificil, .ya que en la
actualidad pocos nuevos .proyectos prometen producir por si mismos suficientes -
utilidades .que permitan la. cobertura del. riesgo y un reembolsc adecuado; si el
financiamiento .del proyecto es posible,:se emprende en los términos mds estrictos,
tantoﬂpara.los,paiseS‘como”para-losainversionistas,.y-se agregan severas garantias
de cumplimiento, que actlan como otro factor que desalienta las inversiones. Los
nuevos, proyectos casi. siempre incluyen. cuantiosos.créditos de los proveedores
y financiamiento piiblico concesionario-y no comercial.

Las compafiias que tradicionalmente han estado dispuestas a invertir su
propio capital de riesgo han optado por llevar a cabo exploraciones sobre una
base de contrato de servicios, especialmente en los paises. productores de petrdleo.
Los paises empefiados en hacer que se exploten los yacimientos descubiqrtos‘han
descubierto que abundan las compafiias. dispuestas a vender sus servicios ‘o sus
equipos (administracidn, asistencia t&cnica, proyectos listos para empezar a
funcionar), perc que es sumamente dificil lograr que esos proveedores se compro-
metan poniendo en juego un capital considerable en el proyecto. El reemplazo
de la participacidn en el capital social por los préstamos externos continfia en
el decenio de 1970 y el financiamiento externo exige garantias que no todos los
paises y empresas estatales pueden dar.o se considera que estén en condiciones

de hacerlo.
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Las companias petroleras conslderadas una fuente nueva y prometedora de
flnanclamlento a flnes de los afios 1970 son més cautelosas en materia de 1nv8r-
siones en minerales no combustibles, ya que la entrada en gran escala de las
pr1nc1pa1es companias petroleras ha produc1do hasta ahora {inicamente perdldas
(por ejemplo, la EXXON Mlnerals ha 1ncurrldo hasta ahora en perdldas superlores
a los 500 mlllones de dolares) Se esperaba tamblén que 1os paises productores
de petréleo 1nterv1n1eran mis actlvamente en la explotaclén de mlnerales duros,
H51n embargo tuvleron que redudlr su papel ya que los 1ngresos reales por concepto
‘ﬁdel petroleo no han alcanzado el nlvel de las proyecclones optlmlstas.' Los precios
I:comparatlvamente altos de algunos aﬁos del pasado Y. las preocupac10nes por la
Segurldad del Sumlnlstro han estlmulado grandes corrlentes de fondos prlvados y
_apublicos hacia la explorac1on de mlnerales y el desarrollo mlnero, como resultado,
1Thay una oferta exce31va de la mayoria de 1os mlnerales (bauxlta, niquel uranlo,
_.mlneral de hmerro, cobpe y otros) v los nuevos proyectos complten entre si por
‘el f1nanc1am1ento y las pbomesas de compra. _ ,
| La elecc1on bara. los goblernos deseosos de explotar sus recursos nac1onales
'es dlficll Pueden optar por. postergar la explotaclon de mlnerales con la
excepc16n de los mlnerales necesarlos _para el consumo 1nterno hasta que se
_ presente una 51tuac1on més proplcla.? A31mlsmo, pueden adoptar la estrategla de
establecer un v1goroso sector estatal flnanclado por fondos publlcos, que podria
ser el vehiculo prlnc1pal péra el desarrollo por etapas de ‘una 1ndustrla minera
naclonal. Este es el camlno que ha 51do escogldo por e]emplo, por la Indla y
que podria estar dlsponlble para 1os paises con grandes recursos tecnologlcos,
admlnlstratlvos Yy flnancleros autoctonos y un mercado 1nterno de tamaﬁo suflclente.
Los goblernos pueden escoger tamblen la politlca de fomentar EDtUalaStaﬁente
las 1nver91ones., En ese caso, es esenc1al preparaz’los c1mlentos para mejores
politlcas gubernamentales, expresadas en acuerdos Y en leyes de 1nver51on y
. explotac1on de mlnerales. Bn varlos paises, 1os 1nstrumentos legales para la
 explotac1on de mlnerales no alcanzan todavia e1 punto optlmo poszble es decir,
la atraccidn de las 1nversiones 1a equldad de las condlclones ¥ una contrlbu01on
91gn1f1cat1va al desarrollo econdmico naclonal.' Por consxgulente exlsten posi-

bilidades de 1ntroduc1r con51derables mejoras que podrian 1legar a ser sumamente
. eficaces si mejoraran las perspectlvas macroecon&mlcas para las industrias

mineras del mundo. Los multlples ejemplos de las inver51ones en mlnerales que
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han hecho recientemente en los paises en desarrollec otros paises en desarrollo
o las economias de plan1f1cac16n centrallzadg {véase 1nfra) pueden augurar una
mayor participacidén en el futuro._ o .

ILa 1eglslac30n relatlva a 1nver510nes, en partlcular a 1a 1nver516n extran-
jera, ha sido un aspecto caracteristlco del iltimo decenlo., En los prlmeros
afios del decenio de 1970, 1la leglslaclon en materia de 1nver51on se lelglO
predomlnantemente hacla la seleccién, v1g11anc1a ¥ restr1c01on de la 1nver51on
extranjera; mis reclentemente, N4 especlalmente en la actualldad el enfa31s parece
. haberse desplazado, al observar las tendenclas a nlvel mund1a1 desde la restriccié
hacla la promocidn y. el lncentlvo, aunque salectlvos ¥y controlados. Esta tendencia
refleja el camblo experlmentado por las cond1c1ones econbmicas: la 1nver31on,
: partlcularmgnte €n recursos naturales, ha dlsmlnuldo cons1derablemente, a31mlsmo,
en varios paises Jdas, nugvas politlcas constltuyen una respuesta a la experiencia
con las empresas paraestatales. adquirlda con posterlorldad ala nac1onallzac10n.

La legislacidn minera es el metodo utlllzado por los goblernos para, regla-
mentar las act1v1dades ‘mineras proplamente tales. Tradlclonalmente, 1a principal
func1on de las leyes mineras se centraba en la relaclén entre la propledad de las
minas y de las tierras y en la reglamentaclon estatal de las act1v1dades ‘de la
mineria., E1 derecho minero regia la emlslon, la admlnlstrac;on 'y la cancelac16n
. de titulos mineros; organlzaba los opganlsmos gubernamentales y sus facultades de
superv1516n° y abarcaba el arreglo de las controver51as entre reclamaclones en
pugna. Durante el Gltimo decenio se han promulgado nuevas leyes mineras en
muchos paises en desarrollo, las que estén s:endo actuallzadas. ‘Las politicas
que fundamentan la legislacidn minera reclente rerlejan lasprlorldades y las
estrategias nacionales de los respectivos goblernos. Un denominador comiin
parece haber sido en muchos casos la nece51dad'p§rg1bida de_regﬁplazar la legis-
lacidn vigente antes de la independemcia. Otra caracteristiqalgé muchas ieyes
mineras de los {iltimos afios del decenio de 1960 y de los'primeros_aﬂgs'del,dgCenio
de 1970 fue el hincapi@ que se hizo en el sector estatal,.aunque dicho hincapié
ha sido menos pronunciade en los afios recientes, como lo ilustra el mayor énfasis
.en la_inversiﬁﬁ privada. _ _ ‘ N .

En el caso de los proyectos en gran escala, son hébitualeé las negociaciones
de contratos éntre el gobiermo y el;pg§ib1e_invensionisté. Mientras los sistemas

juridicos influidos por el derecho francés reglamentan algo detalladamente los

/contratos de



. contratos de 1nver51on (convention d'éstabllssement) los paises 1nfluldos por

el derecho hvlténlco tlenden a neg001ar acuerdos ad hoc, comprendldos a veces

en "licencias. especiales”, La experlenCLa ha demostrado Que tal vez seria
preferible para ambos soc1os que 1a autorldad y. el procedlmlento para negpc1ar

y celebrar acuerdos con 1nver31on13tas, 1nclu1do el alcance de dlchos acuerdos,
fuesen claramente 1nd1cados en la ley mlnera. La pos1c16n de un goblerno para
negociar me]ora tamblen claramente 31 sus 1eyes proporclonan un marco claro, un
conjunto de ob]etlvos de politlca y segurldad legal para los dlStlntOS contratos
de proyectos. . Flnalmente se puede observar una tendencla hac1a la normallzac16n
de los mecanismos negoc1ados en contratos que han resultado ﬁtlles, ya sea
._1ncorpor5ndolos en. acuerdos modelos o en la 1eglslaclon generalmente apllcable.
Este hecho fortalece la autorldad de 1os goblernos y reduce la carga a menudo '
muy pesada sobre JLos recursos gubernamentales que exlgen las negoclaclones deté—
lladas y prolongadas.; As:Lm:l.smoa la cuestlon de los derechos mlneros esté 31endo
separada en forma. crec1ente de los acuerdos cuya funclon es formular con mayores
... detalles las obllgac1ones ¥ 1os derechos ad1c1onales relac1onados con la

) mveralqn. e . . R

;- Algunos. escrltores han descrlto los aconteclmlentos del ultlmo decenlo
como un _avance. desde los acuerdos de "conceszon" é 1os de "empresa mlxta" y a
: 1nver51onlsta extranjero al prlnc1p10 admlte la part1c1paclon del pais receptor
(empresa: mlxta} y flnalmente presta serv1c1os como "contratlsta" subordlnado a
la empresa minera. estatal._ Es c1erto que algunas empresas estatales han adqulrldo
- la propiedad total y han suscrlto acuerdos de serv1c1o relatlvos al petr61e0 y
en unos pocos casos a los mlnerales no combustlbles. Un anallsls comparatlvo
de los diversos tlpos de acuerdo ha comprobado que desde un punto de vista ;
- financiero, la forma del acuerdo tlene poca 1mportanc1a y que 1os Estados a menudo
pueden haber 1ncluso perdldo 1ngrésas a causa de los arreglos 1nnovadores defen-
didos en los afios 1870.. Algunos paises han llegado ala conclu81on de que el
énfasis en la propledad extens;va ha conduc1do é una merma de sus 1ngresos Ys
presionados por sus tesorerias, se encuentran actualmente buscando medloschavolver &
atraer el capltal prlvado para qué asuma el rleSgo de la 1nvers;6n en minerales.
Asimismo, los paises han descublerto que se puede lograr un control efectlvo sobre

la inversifn minera medlante adecuadas politlcas e 1nst1tuclones econémlcas y
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admlnlstratlvas de una manera menos costosa y arrlesgada que mediante la completa
propledad gubernamental. Una soluc16n‘que_sg_ha apllcado‘ha sido la de hacer

que el inversionista rea;iéé 1as operaciqnes;bajo una supervisidén simb8lica y .
exigirie que organice el financiamiento y asuma el riesgo, pero calificando esta
inversi6n de hecho como contrato de servicio.

La actltud que mantlenen las compaﬁias actualmente puede parecer parado-
jica a cuzlgquier persona que consldere ellmoylmlgnto hacia los contratos. de
servicio;como ﬁn movimiento haéia un mayor control del pais receptor: en los .
prpyectoé recigntes, las compafiias a menudp:phefieren claramente actuar como
proveedbres!de servicios y equipo, como dipectores_del proyecto y por Gltimo como
compradores a largo plazo de la produccidn, pero.no han estado dispuestas a aportar
su propio capital de rleSgo _ :

Las obllgac1ones de la compaﬁia de renunc1ar gradualmente a las zonas
exc1u51yag de gx?lorac;on, llevar a gabo‘programas;de trabajo mutuamente. conve-
nidos y efectuér_gastos,minimos, depositar fianzas de cumplimiento de contrato,
avisar cuanto antes acerca de un descubrimiento.y.finalmente presentar un adecuado
estudic de viabilidad son en la actualidad cliusulas éorrientes de los contratoes
vy estan siendo transferidas al derecho minero general. Una cuestiSu es debatida
con frecuencia en las negociaciones;_{bajo qué condiciones debe la compafiia,
después de un descubrimiento explotar el yacimiento_o abandonar_sus.derechos.
mlneros° Los goblernos naturalmente desean que los yac1m1entos descubiertos sean
explotados lo antes posible, mientras que las compaﬁias prefleren adoptar una
decisidn basada en sus propias politicas de explotacidn minera, financiamiento,
cémercializacién y‘resgrvas de minefales. Los acuerdos modernos a menudo.prevén
un exaﬁen del estﬁdio_de viabilidad por expertos independientes. En caso-de
llegar a la conclusidén de que el yacimiento puede ser explotado comercialmente
(es decir, producir la tasa de rendimiento habitual en la industria), se debilita
la poéicién de una coﬁpaﬁia que no esté dispuesta a explotar el yacimiento. Debe
explotar la mina o perder sus derechos mineros o estd obligada a transferir la-
totalidad o parte de sus derechos a otra compafiia que esté dispuesta a asumir
la.inversién. A veces, un pericdo de espera (combinado a la larga con un derecho
de espera calcﬁlédo como un canon sobre la posible produccidn) permite a la
compafifa retener el derecho minero durante un periodo mds largo. Si los derechos

mineros son transferidos a otra compafiia que esté dispuesta a invertir, a menudo
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se otorga compensacidn al descubridor. Dicha compensacién puede hacerse sobre
la base de los gastos previos de exploracidén (ajustados finalmente por un indice
de inflacidn o de interés), sobre la baseé de uha participacién en la empresa de
explotacién, sobre la Base de un canon de producecidn o un mecanismo combinado.
Los contratos modernos (de concesidn, de empresa mixta o de servicios)
tienen en cuenta el hechd de que la propiedad no'confiere automiticamente-control
y‘ﬁﬁﬁ“la funcidn de’ administracién ‘puede separarse.de la propiedad. 8i bien la
propiedad accionaria del gobierno es frecuente; a veces excede el 50% o incluso
llega {en el caso d&-loé contratos de servicios) al 100%, a menudo se confia la
administracin-al socio extranjers. - Esta estructura’ ovganizacional parece
conéfifuif“ﬁnjrefiéib“delIheého de gque’las compafilas mineras y las instituciones
financieras internacionales no estdn dispuestas a aportar capital si no se les
asegura ‘que’ und’ éfprésd mihera experimentada estard a cargo de las operaciones.
Los bancos, en particular, insisten en estrictas garantias .de cumplimiento otor-
gadas por operadores experinmentadss., Las facultades administrativas de vasto
alcance pueden ser incluidas en acuerdoes separados.de administracién, en las
condiciones de un "contrato de trabajo" (por ejemplo, los contratos de Indonesia
de 1981), en la escritura constitutiva de las empresas mixtas o en la estructura
organizacional de los acuerdos-de servicio y las empresas mixtas contractuales.
E1l verdadero papel‘del?gobierho'Sexhaceiclaro en el grado de supervisidn ejercido
sobre la administracidn. 'A'Veces se establecen comités técnicos conjuntos (en
los casos de empresas mixtas ‘que ro son sociedades andnimas) para.celebrar
consultas, supervisar, a veces adoptar decisiones.de politica y aprobar impor-
‘tantes cuestiones presentadas por la administraciém. En los casos de las. empresas
mixtas"que'son'sdciédadeS andnimas, la junta de directores tiene el potencial
de convertirsé efectivamente en drgano directive. ' los requisitos de “unianimidad
hacen que la’ cuéstién de cufl parte tiené mayorid sea en su mayor parte-tedrica.
La impdrténcia’feéi de esa representacidn en los Srganos supervisores o encargados
de adoptar decisiones depende de la dedicacidn'y capacidad de los representantes
gubernamentales y de 1los procedimientos deradopeidn de decisiones. Si bien
algunos goblernos nombran como delegados a politicos, otros designan como dele-
gados a expertos técnicos o por lo menos-adoptan.medidas para que un grupo
técnico asesore a los miembros de la junta.

- /III., REGIMENE:
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“IIT. REGIMENES FISCALES PARA LA EXPLOTACION DE MINERALES

Al examinar y al negociar los diversos instrumentos fiscales, es Gtil conside~
rarlos como componentes de un solo conjunto, independientemente de su nombre,
1lZmense impuestos, derechos de exportacidn, cinones o acciones libres. El
empleo de los métodos de negoclacién y el andlisis financiero permiten a los
negociadores evaluar los efectos y la accidn reciproca de los diversos gravamenes
fiscales. En algunos paises sin experiencia previa en materia de industria de la
minerfa, se necesitan considerables esfuerzos para coordinar la labor de los
organismos estatales interesados --el Ministerio de Minas, el Ministerio de
Hacienda, el Banco Central. y otros-- y permitir la formulacidn de una politica
gubernamental coherente y general. S h .
Los cinones, como cargo a la produccitn de mineralés basado en el valor,
no han desaparecido, oomo se ha pronosticado a menudo. Proporclonan 1ngresos esta-
bilizados, constituyen un cobro minimo por el agotamiento de los recursos no reno-
vables y constituyen en algunos paise: mineros la principal fuente de ingfesos.
Algunos paises han descubierto que la exterisidn de los pagos tipo c&nones indepen-
dientes de rentabiliddd (impuestos a las exportaciones, impuestos sobre las ventas,
tipos artificiales de cambio) pueden perjudicar la capacidad de la compafiia para
reinvertir y mantener la productividad. Asimismo, pueden hacer antiecondmica
la explotacién de minas marginales y pueden fomentar la explotacidn exclusiva
de mineral de alta ley. Ia explotacidén de minerales de baja ley puede ser objeto,
por determinacidén de los gobiermos, de considerables descuentos de:bénoheé; tales
descuentos son concedidos también si los gastos de explotacidn mis los cénones
exceden una determinada cantidad. Los gobiernos que siguen una politica de
promocidn activa de las inversiones han conseguido descuentos de c&nones para
los primeros afios de produccidn comercial (para aumentar el flujo temprano de
efectivo, con considerables efectos sobre el andlisis del flujo de efectivo
descontado) y han reconocido los cénones de esos afios como pago a cuenta de
futuros impuestos sobre la renta, reduciendo de ¢sa manera la carga fiscal,
mientras se retiene una fuente estable de ingbesés.
La participacifn del gobierno en la forma de propiedad accionaria tiene
importantes consecuencias sobre los cdlculos de la tasa de rendimiento, en

particular -si el gobierno obtiene propiedad accionaria gratis o, a su eleccifn

/en el



L

-i.en el moménto -de la éxplota¢idn de la mina en . condiciones preferenciales-

("participacifn en cuenta"). -A ménude el-aparente beneficio financiero de-un -
alto porcentaje de propiedad acdionaria gratis-se reduce en la realidad. rLa’
propiedad accionaria nunca és realmente "gratis" ya que siempre réquiere una
compensacidén. En-algunos casos esto se arregla manteniendo en un nivel bajo el
capital original de la compafifa de explotacién y reuniendo el capital necesario
ya sea mediante aportaciones en efectivo o mediante garantias de la deuda’ de todos
los accionistas, incluido el gobierno., En otros casos, la propiedad accionaria
gratis se concede a cambio deé derechos:mineros, perc se adoptan medidasipara
reembolsar totalmente al inversicnista sus gastos previos de exploracidén. Uina
cuota mds alta de propiedad accionardia gratis del gobierno se compensa regular-
mente con una cuota mis baja de otros gravimenes, por ejemplo, impuestos sobre

la renta. En los cas¢s-en que el inversionista-puede obtener descuento-impositivo
- del pais de origen por-.los impuestos sobre 1la renta pagados, el pais receptor’
perdera si reduce los impuestos-pard compensar por .una propiedad accionarda -
gratis mds alta.

En los modernos aduerdos de mineria .y tributacidn minera con frecuencia se
.encuentran ptros impuestos a las. utilidades . (impuestos- imprevistos; impuestos.al
algquiler .de recurses), activados por los ingresos que- exceden una tasa estipulada
de rendimiento.  El principic comin implicito .en -las miltiples formulas complejas
es qQue los ingresos que-excedan una tasa razonable de rendimiento estarin sujetos
a uha participacitn adicional del gobierno. Este mecanismo permite considerable
‘“fiexibilidad,;yaﬁque las operaciones marginales y ‘medias no son afectadas por- -
impuestos prohibitivos, mientras que en los casos de operaciones altamente -
rentables el Estado obtiene una participacidn adicional, sin tener que solicitar
la renegociacién del acuerdo. En general, el impuesto es activado por una deter-
minada tasa de rendimiento sobre la inversidn total, no scbre la inversidn en
acciones. En la prictica, el rendimiento del inversionista puede en consecuencia
ser mucho mis alto, lo ‘que dependerd de la relacidn deuda-patrimonio neto antes
de que sea sometido al impuesto.. Sin embargo, este mecanismo tiene en cuenta
los riesgos que corre. el inversionista mediante garantfas de préstamo y de cumpli-
miento y la estipulacidn por parte de :las institucicnes financieras del rapido
reembolso de los préstamos antes de que el impuesto pueda comenzar a operar.

Si bien este complicado sistema probablemente tenga -la:ventaja de proporcionar
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mayor flexibilidad y de reduc;r los riesgos de la 1nvers;5n su manejo es tamblen
bastante complejo. " Por 1o tanto, puede funcionar mejor como un mecanismo adi~
cional’ que ‘complemente un 31stema de tributacidn minera plenamente desarrollado.
" Un indicio de los efectos de un medio econdmico inestable es la difusidn

de la indizacién y otros mecanismos de adaptacidn., El control de costos es
importante para los gobiernos de los Estados receptores porque las compafifas tienen
un - interés natufal en rebresantaf‘las utilidades libres de impuesto come reembolsos
de costos, en particular mediante transacciones de las.bonpéﬁias filiales.
A medida que los acuerdos con 1ds’ empresas estatales dependen cada vez mis de
las férmulas de costo mas reembolso, tanto mas importante se torna el control de
costos. El procedimiento normal es someter las traqsacc1ones de las compafiias
filiales a una inspeccidn minuciosa yﬁhkdiflas en comparaciéﬂ con los precios
 de mercado © los precios fl]ados con arreglo ala regla de la 1ndependenc1a, donde
esto sea factlble. Otro mecanismo ha sido rechazar determinados gastos generales
reallzados en el exterlor, © por 1o mencs fijar 1limites porcentuales a los
gastos generales.

- Las feservas'paré agofamiehto de recuféds han sido criticadas en el {iltimo
decenio, pero todav;a son utlllzadas en los paises afrlcanos de habla francesa
¥ han reaparec1do en el Peri (1981) Algunos gobiernos favorecen el sistema
canadiense de las reservas ganadas para el agotamlento de recursos: se permlte
a las compaﬁias réservar una parte del valor de la producclon anual o de las
utilidades (por ejemplo, el 10% de la producclon o el 25% de las utllldades) 6
un porcentaije de 105'gastés de exploracién (Guyana 1982: 10% durante cinco afios,
5% despiies) para gque se utilicen en nuevas explorac1ones.rlsi'dentro de cincd afios
no se utiliza este fonoo de reserva para exploracidn, se apllcarlan los 1mpLestos
totales sobre la renta, en deflnltlva sobre el fondo de reserva ajustado con los
intereses. | o |

* E1 descuento impositivo que aplica el pais de origen por los impuestos
pagados por'lé empresa minera al‘pais en desarrolle puede convertirse en un
problema 1mportante en partlcular en el caso de las empresas con sede en los
Estados Unidos. Los canones y la participacidn del goblerno por lo general no
reﬁnen los requlsltos para el descuento 1mp031t1vo; por consiguiente, algunos
gobiernos han podido obtener mayores ‘ingresos financieros de 1i explotacidn de

minerales cambiando la propiedad accionaria por mayores cuotas del impuesto sobre
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ia renta. En particular, la formulac1on de nuevos impuestos a las utilidades
estd dirigida a menudo a la obtenclén de descuentos impositivos en el pais de
origen, por ejemplo, apllcando el 1mpuesto al 1ngreso antes de descontar los
impuestos (lo que requlere una tasa de rendimiento considerablemente mas elevada
para activar el 1mpuesto) N :

Las clidusulas de establllzaclon de 1mpuestos restrlngian anterlormente el
derecho del goblerno a apllcar nuevos 1mpuest03' su validez era dlscutlble va que
estaban dirigidas a restrlnglr la soberania leglslatlva nacional, Las cléusulas
modernas son més sutlles hacen que el proyecto quede . plenamente sometido a la
1eglslac16n na01ona1 (1nclu1da 1a leglslac10n trlbutarla), pero estlpulan que”
los nuevos gravamenes flscales que afecten el equlllbrlo flnanclero han de ser
compensadoa por una correspondlente reduc01on de 1os gravémenes exlstentes.

La aparlclon de empresas estatales esta planteando nuevos probiemas a las
politicas fiscales estatales. Muchos goblernos que han nac;onallzado la producc1on
de petrdleo vy mlnerales han v1sto dlsmlnulr con81derablemente sus 1ngresos y.
algunos han tenldo que proporc1onar con51derable apoyo flnanc1ero para mantener
en operacmon 1as empresas estatales (Indones;a, 1972 1975; Colombla, 1965~ 1975,
Bollv1a, 1951- -1972; Ghana, a partlr de 1960; Mexlco, 1982) Como resultado,
muchos paises han empezado a exlglr a las empresas estatales que efectfien pagos
a la tesoreria, a veces med;ante d1v1dendos al Estado como acclonlsta, a veces
por medlo de 1a consolidacién con la renta na01ona1 admlnlstrada por la tesoreria.
Algunas empresas estatales estén sujetas a toda la gama de impuestos (Malasia,
'Paklstén, las empresas de explotaclon de mlnerales no comhustlbles en Indone31a)
' 51n embargo, en general las empresas estatales disfrutan de un tratamlento
1mp051t1vo pr1v11eg1ado baséndose en la teoria de que se supone pretenden alcanzar
objetlvos mas ampllos que la 51mple maxlmlzac1on de utllldades ¥s por conszgulente,
requleren la correspondlente compensaclon flscal. El tratamlento 1mp051t1vo
de las empresas mineras estatales es todavia un campo no explorado ¥ tanto la |
cantidad efectlva de 1ngresos obten;dos como 1as politlcas flscales que se

pretende apllcar exlgen extensos estudioes.
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IV. ARREGLO DE CONTROVERSIAS Y RENEGOCIACION _

Las nacionalizaciones, frecuentes en los {iltimos afios del decenio de iQBO:y-en
los primeros afios'del decenio de 1970, han sido ‘relativamente raras iltimamente, -
En algunos casos reciéntes, las compafilas se han retirado por su propia voluntad,
por ejemplo, algunas compafifas petroleras estadounidenses-én Libia. Como muchos
proyectos estfn incurriendo en pérdidas actualmente, se -piiede notar cierto
interfs. por parte de las -empresas matrices en lograr que los proyectos sean
nacionalizados por el gobierno medianté una: compensacién. Si bien la cuestién
de la nacionalizacidn cbn arreglo al derecho intérnacional todavia se esti discu-
tiendo, la prlctica efectiva --én contraste con las reclamaciones legales-- se ha
basado predoninantemente en el valor contable neto, a’ veces ajustado segiin la
inflacidn.  ‘En la prdctica, por lo general el pago sé hice en moneda dura, pero
a menudo es difevido, ‘¢omo en el caso de-los:bonos en délares de los Estados Unidos
garantizados por el gobierno. ~Un:aspecto ‘éaracteristicé de muéhos arreglos de
compensacidn es la presencia cortinua del inversionista nacionalizado, aunque en
el papel de un contratista que propérciona administracidn, servicios y capacidad
de compra; Tales arreglos mixtos a menudo contiéfieri 'uf elemento-adicional de
compensacidn en las férmulas utilizadas para calculat los hénorarios de gestién,
transporte maritimo y comercializaeién,” . ¢ o 7 i

 La renegociacifn de los acuerdos:existentes constituye un medio mds sutil
y flexible de adaptar una relacién al cimbio.  Si bien los paises receptores han -
recurrido a este método-de adaptacién de contratos cuando su poder de negociacién
es fuerte, las compafifas también recurren a éste instrumento si las circunstancias
técnicas o econdmicas parecen exigir una vevisisn de los acuerdos existentes. -

- Una renegdeiacidn sustancial 'de los acuerdos a largo plazo existentes es’

un reflejo de cambios fundamenitales en el 'medio econémico que afectan al equilibrio
de un acuerdo.’ Por éjemplo; ‘el -inesperado ‘aumeiito-de precic del -uranio en los -
afios 1970 ha dado por -resultadso la renegociacién de la mayoria de los acuerdos
de ventas'a precio fijo'y a largo ‘p¥izo, cén'litigacidn respecto de 14 cuestién
de si una multiplicacién del precic del uranio constituyeé "no factibilidad
comercial” y por lo tanto una razdn legitima para pedir una renegociacidn. Los

contratos a largo plazo para suministro de bauxita, cobre y mineral de hierro
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entre Australia y- el Japdn han sido renegociados, y han influido tanto.en el
precio como en la cantidad de la produccidn minera que ha de ser entregadaial
Japdn. También ha tenido lugar una renegociacidn.de los precios en los acuerdos
sobre gas natural; los paises productores se basan en la explosidn de los
precios del petrdleé para justificar un aumento correspondiente de los precios
del gas:natural. FEn la actualidad, debido a los aumentos del precic de la
energia, -varias empresas energéticas de propiedad del gobierno:atadas con -
contratos de precio fijo y a-largo plazo celebrados en el decenio de 1960 con'
los fundidores de.aluminio estfn. solicitando aumentos de ‘las tasas.de suministro ..
de energia. - La renegociacibn constituye tambin una cuestidn que ha:de sep . =
examinada si un mecanismo de fijacidn.de precios -«por ejemplo,:en lod contratos
de ventas de minerales.z.largo plazo-- estd: basado en indices cuya-evolicidn ya -
no guarda ninguna relacidn con la estructura de costos de las .operaciones: ' = =~
mineras. - S
‘Cuando selicitan una renegociacidn, los gobiernos.y las émpresas se basan .

en el principio juridico rebus sic stantibus (un cambio fundamental .en las -

cirecunstancias bésicas de un contrato justifica ‘una revisidn), .mientras que la
parte que se defiende insistirs en. la "inviolabilidad: del ‘contrato”™.  Asimismo,
los inversionistas a menudo sefialardn los "compromisos ‘de estabilizacidn" para
evitar que el. contrato sea modificade. - Si bien' la -evaluacidn  juridica de esos
argumentos es dificil, la prictica efectiva demuestra que la-renegodiacidn es
una avenencia natural de los socios' en las relaciones comerciales & largo plazo.
La préctica contractual en los acuerdos de explotacidn de minerales -ien los
contratos a largo plaze sobre productos basicos y en los acuerdos de financia-i
miento:-ha dado por resultado la formulacidén de mecanismos cada: vez. méds:compli~-
cados de¢r revisidn periddica, de reajuste automdtico y de asdaptacidn.de’los
pardmetros. contractuales en:respuesta a las cambiantes c¢ondiciones delrmedio y -
los Indices. externos (de costos, preciecs e inflacidn).. .. ;
;El arbitraje es-el modo generalizado de solucionar las controversias’ que:
surgen inevitablemente. .Su funcidn es, en primer:lugar, motivar a:'las partes
para gue. lleguen-a yn acuerdo entre ellas a fin de evitar la intervencidn de
terceras. partes.y, en segundo lugar, proporcionar un foro neutral para.-el arreglo

de controversias. Los principales productores de petrdlec han insistido con
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8xito en la jurisdiccidn de sus tribunales nacionalées. La mayoria de los paises
latincamericanos han adherido a politicas semejantes. En otros paises en
desarrollo, la-norma es el arbitraje, ya sea bajo los auspicios de la Camara
de Comercio Internacional (CCI) o dél Centro Internacional de Arreglo de Dife-
rencias Relativas a Inversiones (CIADI) del Banco Mundizl. La Asamblea General
de las Naciones Unidas (en sus resoluciones 31/198 de 1976 y 35/52 de 1980)
recomendd la utilizacidn del Reglamento de Conciliacién de la Comisién-de las
Naciones Unidas para el Derecho Mercantil Intermacional (CNUDMI).- Mientras la-
CCI y el CIADI proporcionan un marco institucional, el Reglamento de Conciliacién
de la CNUDMI sdlo proprociona reglas de procedimiento; cortesponde a las partes’
ponersée- de acuerdo sobre una autoridad que designe el decisivo tercer &rbitro en
casc de-'que ‘los‘dos drbitros nombrados por las partes no puedan llegar a un
acuerdo. - En- algunos acuerdos recientes se estipula ura facultad de designacidn
de arbitros para institutos nacicnales o regicnales o para instituciones supues-
tamente mds familiarizadas con los paises en desarrollo. Como lo demuestran
los recientes procedimiéntos arbitrales, dicha elec¢idn a menudo determina el
resultado del arbitraje. - ’
Se han examinado' los. casos mds recientes de -arbitraje intermacional relas -
cionados con la nacionalizacidn en 1972 de las compafifas petroleras em Libia
y con el gravamen.a 13 produccidn de Jamaica. Los casos libios han conducido
a sentencias que han exigido restitucién y compensacién por parte de Libia. Los
esfuerzos por hacer cumplir dichas sentencias confiscando los bienes libios han
fallado-en Suiza, pero lograron &xito en los tribunales norteaméricanos que
sostuvieron que Libia, al someterse a arbitraje,; habfa renunciado a su inmunidad
soberana.’ :
Una sentencia arbitral reciente tiene relacifn con una controversia entre.
Xuwait'y la compafila AMINOIL véspecto de la nacionalizacifn de una concesién
petrolera con una duracidn hasta el afio 2020. El tribuital darbitral reconocid
el derecho-de Kuwait a nacionalizar, supeditado al pago de‘una compensacidn.
Sostuvo que inclugo tna cliusula de -estabilizacién no podia impedir que Kuwait
ejerciera su derechd a la nacionalizacién. "Para llegar a esa cenclusidn se basd
~en'1a teoria expuesta anteriormente de que la clfusula.de estabiliza¢ibn es sblo

une de los muchos fﬁéfpbés que se han de tener en cuenta y contrapesdr cuando

/a los
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a los &rbitros les corresponde determinar la compensacibén pagadera por la
intervencién legisiativa en derechos contractuales adquiridos. AL determinar

la compensacidén que se habia de'paé&f; los érbitroé sostuvieron también que son
las circunstancias concretas del caso, y no principios generales abstractos, los
que deberian regir la cuestién de latdompensééiﬁn'qpe se debe pagar. En
particular, se basaron en el concepto'de que los inversionistas debian poder i
por .lo menos gamar una tasa de rendimiento razonable sobre su inversidn. En
lugar del valor contable, utilizaron el valor depreciado de reposicidm: (que -
tiene"en cuenta la‘ inflacidn) y ajustaron dicho valor por una tasa razenable de
rendimiento, que se supuso seria de 17.5%.anual hasta la fecha de:la demtencia
arbitral (es decir; mo-hasta-el afio 2020, en que debia terminar originalmente-
1a concesifn): 'La‘ sentencia; en comparacién con:laudos arbitrales previosy S6 -
distingu'e por uh -enfoque ménos rigido y nés flexible ;.gue permite queé se-’
reconozcan los diversos .fadtores planteados én:el-débate “de ‘derecho intérnacional
dentro de un-contexto de-equilibrio basade en las caracteristicas especificas
del caso en.discusidn, - - - oo oo T om0t 0o SRS

v
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V. TRES ACUERDGS RECIENTES EN MATERIA DE EXPLOTACIGN LE
MINERALES EN SUDAMERICA

A. Antecédentes'

La inversidn extranjera ha sido un factor destacado, y probablemente el factor -
principal, en el desarrollo de las" importantes industrias mineras de Chile, Perfi,
Bolivia (aunque en este pais los empresariocs nacionales desempefiaron un papel
decisivo), Venezuela, Brasil y Guyana. Por otra parte, el nacionalismo econdmico
y el sentimiento contra la dominacidn extranjera de las industrias nacionales
vitales crecieron en los afios 1960, basados en antecedentes.anteriores, y la
mayoria de. los principales proyectos.mineros fueron. transferidos a la propiedad del
Estado, -y manejadOS;me&iante,empresas mineras estatales: ( CODELCO; MINERO-PERUD/
CENTROMIN; (OMIBOL, desde 1952; Hierro-PERU; GUY-BAU/BIDCO:,..) desde 1969 hasta
1975. Durante ese periodo, las: nuevas inversiones no fueron activamente fomentadas
y fueron sometidas a las. condiciones relativamente restrictivas de los reglamentos
sobre inversicnes:del Pacto Andino (en particular:la Decisidn 24)., E1 Pacto

Andino agrupaba a Chile (en esa &poca), Bolivia, Perfi, Ecuador, Venezuela y
Colombia. La idea que surgid en esa &poca era que los recursos minerales debian
ser explotados exclusivamente por empresas (plblicas ¢ privadas) nacionales y que
los insumos extranjeros esenciales debian ser adquiridos en forma "disociada",

es decir, como compras separadas de egquipos y servicios de asistencia t&cnica.

Las leyes mineras de ese periodo, notablemente la Ley General de Mineria de 1970
del Perii, obedecieron a este &nfasis en la inversién minera nacional.

Esta situacidn ha venido evolucionando a partir de 1975 y ha adquirido
‘considerable velocidad como consecuencia de la recesifn econdmica mundial 1980-1982,
que ha afectado particularmente a las industrias mineras. Muchos proyectos que se
consideraban viables en 1970 no fueron ejecutados, como se previd originalmente,
por las nuevas empresas estatales, debido a la falta de capital y de capacidades
administrativas y t&cnicas, a problemas con la comercializacibn y, mds reciente-
mente, a los efectos de la recesidn y la consiguiente declinacidn a large plazo de
los precios de los metales., Los gobiernos se han dado cuenta de que es dificil lograr
la organizacidn de la inversisn, ya sea mediante empresas nacionales o extranjeras,

¥ que hay que hacer frente a compensaciones reciprocas entre el control nacional
/y la
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vy la expleotacidn-activa de minerales. Se puede seguir el rastro a la evolucién de
las politicas. gubernamentales en el planc legislative: la ley minera peruana de
1981, la ley minera de 1982 del Uruguay y las leyes ‘de promiocifn de minerales
1979-1880 de.la Argentina sefialan el desplazamiento gradual del €nfasis desde la
restriccidn hacia la promocidn. . Las reglas del Pacto Andino relativas a la
inversidn han sido suavizadas progresivamente mediante la reglamentacifn nacional
y hoy en.dfa son mis o menoe inaplicables :a la -invérsién minera. - No ha. habide
nacionalizaeifn o renegocidciones forzadas en los Gltimos afios v los paises han
_hecho tode.lo posible =-sin demasiado.@zito---por volver .a atraer la inversifn
extranjera, si.bien en condiciones que tienen que concilidr las sensibilidades:
politicas-de los paises sudamericanos y-'las exigencias précticas de los -inversio-
nistas y financieros. . Se han-seleccicnado tres contratos que reflejan esta
acomodacifn entre gobierncs e inversionistas/financieros en tres palses sudame-
ricanos, donde la produccidn de minerales  desempefia,:® se espera que’ desempefie,
un importante papel para:la economia nacisnal. ~ Como norma, estos contratos van’
acompafiados: por otros acuerdos influidos ‘por €l modelo aplicado; por una parte,
reflejan la situacién particular, las actitudes y ‘tradiciones de los distintos *
paises, perc marcan tambifn el cambio enilas politicas de inversidn en minerales

que ha tenide lugar.. . .-

1. Chlle/St. Joe Mlnerals de 1977 (El Indlo)

El contrato de 1nver51on suschto en 1977 entre Chlle y la St. Joe Mlnerals refleja
la muy dram&tlca relac15n hlstérlca entre. Chile v los inversionistas mineros.
extranjeros. En la hlstorla de Chile, uno de. los principales productores de
cobre del mundo, la mlneria, en partlcular el cobre, ha desempefiado un destacado
papel., La explotac16n del cobre en gran, escala. fue iniciada y desarrollada por
compafifas ebtadounldenses {en partlcular, la Kennecott y. la Anaconda),. y.la
nac1onallza015n de las minas explotadas por esas dos .compafilas durante el pobierno
de Allende en ]ullo de 1971 constltuyﬁ un 1mportante acontecxmlento, tanto en la -
politlca chllena 1nterna como dentro del contexto de la ola de: naczonallzac1ones
de las operac1ones extranjeras en el campo -de la mineria y el:petrSleo que -tuvo
lugar en esa gpoca (vease Theodore Moran, El cobre en Chile, 1974). El gobierno
militar que sucedis a Allende mantuvo las nuevas compafiias mineras estatales
chilenas (CODELCO y ENAMI), pero tratd de acelerar la explotacifén de minerales
/-=el baluarte
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--el baluarte de la egonomia chilena y su principal fuente de divisas y de ingresos
de exportacifn-- promovigndo la.invepsiﬁn privada extranjera y cancelandc de ese
modo las politicas-nacionalistas seguidas por el gobierno de Allende y también
por el gobierno anterlor de Frel._ ‘

La nueva polit;ca del goblerno militar se expreso en el Decreto—Ley 600
de 1974, que rige la‘lHVQQSIOB;QXtPﬁQ]QPalEH¢Ch;l§fﬁ_El becreto~Ley 600 {modificado
desde 1977) ha sido el instrumento legal de capital impontancia‘para la reglamen-
tacidn de la inversidn.en mineria, en particular si se considera .que hasta.la .
nueva ley de minerfa de 1982 no habia ninguna legislacidn minera moderna que'aigz
rigiera el otorgamiento de concesiones mineras en Chile y que Chile no ha ce;ebr&do
"acuerdos mineros" espedificos. Bl.éistema;utilizado en Chile, en virtud del
Decreto-Ley 600, €ra un "acuerdo de 1nver31ones extranjeras" negociado . con el
Comité de Inver31nnes Extranjeras, que Pl]e el otorgamiento de una serie de incen- .
tivos a las inversiones y de_garantias_al ;nver31on15ta_extraqjepq._ Este enfoque
se diferencia de la‘;egislacién comparéble de la &poca en materia de inversiones
—-notableméntetla Décisién éu del Pacto Anqﬁno;- en que hace hincapié np;en los:
incentivos,tsino en las restricciones y obligaciones impuestas a la inversidn
extrahiefé (y no cabe sofprendérserde Que Chile haya abandonado el Pacto Andino poco
tiempo después de aprobar su Ley de Inver51ones Extran]eras de 1974) Asimismo, |
difiere de los acuerdos de inversidn'y explotac1on de- mlnerales, que por lo general
combinan regquisitos de obligaciones. y rendimiénto, incluidos impuestos mineros
especiales, con garantias y algunos incentivos tributarios. Por otra parte, la
ley chilena de inversiones al parecer ‘es bastante anfloga a las leyes y acuerdos
relativos a inversiones que han sido.aprobados en varios palses africanos de habla
francesa ("convention d'&tablissement"). 'En principio, la ley autoriza al gobierno
para otorgar a inversionistas extranjeros un gran nlmero de garantias y -exenciones
tributarias y conexas, las que esté@n incluidas'en forma de un "acuerdo’ (en lugar
de una simple concesidn administrativa, probablemente para aumentar la expectativa
de estabilidad}., La mayoria de los acuerdos celebrados o suscpitos en el mismo
perfodo difieren relativamente poco entre si. -La ley de inversiones de 1974 no
contd -con. el apoyo incondicional de todos los miembros del grupo gobernante en
Chile, en:particular debido a que contenia un elemento de discriminacidn en favor

/de los
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de los inversionistas extranjeros mediante el otorgamiento de derechos que no
estaban disponibles para los invérsionistas nacionales. Algunos de los privilegios
de més vasto alcance (por ejemplo, la garantia de estabilizacidn durante 30 anos) |
fueron reducidos en la mod1f1cacxon de la ley en 1977 (Decreto-Ley 17u8).

Los princlpales aspectos de las leyes chilenas sobre inversisn extranjera,
que entrarian en vigor medlante acuerdo de 1nver316n extranjera especiflcos, son
los siguientes: '

- miximas garantfas tributarias

garantias contra restricciones futuras relatlvas a repatr1a016n

de utilidades, capltal compensa01on

depreciacidn acelerada

disposiciones de traslado de’ perdldas a ejer01c1os futuros

privilegios én materia de divisas,

Ademfs, el gobierno militar disocid el Papelloperativbjy regulador de la
CODELCO y cred (Decreto-Ley 1350) a la CODELCO como la enpresa estatal’encargédai
de la produccién y la comercializacién del cobre, por una parte, y la Comisidn
Chilena del Cobre tDecreto-Ley 1349 de ’1976) para que ase'sora:ca al gobierno sobre
politicas del cobre y reglamentara y superv1sara las compaﬁias de cobre, por otra
parte (véase Carlos Fortln, La politica del cobre del gobiernc de Pinochet}.

Desde 1975, Chile ha celebrado, con arreglo a la ley de inversiones extran-
jeras de 1974, varios acuerdos. En i975' un acuérdo ¢on 1a Métailééééllschaft
{reimpreso en el volumen I, péginas 467 v szgulentes) inicid la inversidn extranjera
en los recursos minerales de Chile ("Toqul") "~ En 1977, se celebraron acuerdos
con la Noranda (una emprééa mixta COn:paftic1pac1on del 51% y del 49% entre Noranda
¥ la empresa estatal chilena ENAMI para explotar el yacimiento de cdbre'Andacollo);
con la Superior Oil/Falconbridge/McIntyre Mines {una empresa mixta con pérticipa—
cidn deél 51% y'dél 49% con la empresa estétal CODEﬁCO pana'explbtar'el jécimienfo
de cobre Quebrada BiéhCa); con la Foote Minefals'(filiél de la Newmont Mining),
una empresa mixta con partidipaciﬁn del 55% y'del'us% con la corporacién de
desarrollo estatal CORFO'paréuexplotar el 1litio ‘en el Desierto‘de Ataéamag con
la Nippon Mining (para explctar el yaC1m1ento de cobre Cerro Lolorado), y finalmente
con la Compaﬁia Minera San José Inc., una £ilial controlada clento por ciento

/de la
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de la St. Joe Minerals para explotar el yacimiento de orb/éobre El Indic. En 1978,
la EXXON Minerals comprd la mina de cobre La Disputada a la empresa estatal ENAMI y
celebrd un acuerdo de inversidn extranjera; en31979;-la'Ahédonda suscribié un
acuerdo de inversidn extranjera para la explorac;on y explotac1on de los yac1m1entos
Los Pelambres. En 1982, la Getty 0il y la Utah International suscribieron un
acuerdo en que se autorizaba la inversidn en la mineria del cobre hasta 1 500 millo-
nes de ddlares estadounidenses (yacimiento de cobre La Escondida). | |

En 1983, la Noranda se habia retirado del'prbyeétd-Andacollo debido a difi-
cultades financieras, y se le reembolsaron los gastos de exploraC1on que habia
efectuado. La Nippon Mining abandond el yac1mlento Cervro Colorado. La
Metallgesellschaft se retird del proyecto Toqui. EL proyacto del litio estd
avanzando. La EXXOW ha continhado'invirtién&cien”eﬁpldfaciones. La Anaconda ha
interrumpido sus trabajos en Los Pelambres debido al elevado costo del proyecto.
81 bien debido-a. los bajos precics del cobre la Vlabllldad comercial y por consi-
silente la ejecucidn de los proyectos relacionados con €1 cobpre no estan claros,
el proyecto k1 Indio, ejecutado por.la St, Joe Mlnerals, es el ﬁnlco caso importante
de &xito de la inversifn extranjera en. ninerales en Chlle, ées mds, se ha 1nformado
que entre los -principales proyectoé mineros’ ‘iniciados en el 'decénio de 1970, la
mina E1 Indio fue la finica que logrd una buend- tasa de’ rendlmlento (Flkesell
Foreign Investment in Mining ‘Projects, péglnas 230 ¥y s;gulentes)

El yacimiento El Indic estd situado a unos 4 000 metros sobre el nlvel del
mar en la parte chilena de la Cordillera de Los Andes, EL yac1m1ento contlene
orc, plata y cobre. Fue explotado en pequefia escala durante decenios, hasta que en
1974 atrajo la atencidn de la St. Joe Minerals. Dicha compafila comprd los derechos
rniineros a propietarios privados por conducto de la Compafilia Minera San José; l
San José& posee actualmente el 80,6% de El Indio y el resto perteﬁecé a propietarios
chilenos privados.. La exploracidn intensiva comenzd en septiembre de 1976 y
nuevamente en. septiembre de- 1877, una vez que se Firmd en 1977 el acuevdo de
inversidn, . Para 1978, ya se habfa delineado la veta metaliféra; con dos tipos de
minerales: minerales de envio directo, 49 222 TH, con 345 gramos de oro por
tonelada métrica, 145 gramos de plata por tonelada métrica ¥y 2. 60% de cobre, v
minerales que se procesarian en la planta; 3 120; 616 toneladas métricas, con

/12 gramos
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12 gramos. de¢;"oro. por tonelada métrica, 144 gramps de plata por tonelada métrica

¥ 3.52% de cobre. -A fines de 1978, se. adopt8 la.decisién_de,explotar_;a‘mina-. A
fines de 1981 se ipiciaron los primeros- embargues comerciales. . Las operaciones
correspondientes.a 1982 produjeron ventas de aproximadamente 12.000 kilSgramos .de
oro, 19.900. kildgramos de plata.y 9 700 toneladas métricas de cobre.. Segilin se
informa, la,St. -Joe ha.gastado mis de 214 millones de dlares en la explotacidn del
yacimiento (v€anse Mikesell, 1983, 234 y Mining Magazine, marzo de 1982; Denis . .
Acheson, Revista Mensaje, septiembre de 1983).

-Contrato de asociagidn Colpmbia/EXXON para el bloque B
‘del’ proyectb de carbén Cerrejﬁn (1976)

Tras prolongadas, y en d1f1n1t1va 1nfructuosas, conversaclones entre el Goblerno
y la Peabody Internatlonal para explotar el yac;mlento carbonifero de Cerrejon,
Block A (Central Cerrejon), gue abarcaba alrededor de 38 000 hectareas, el Goblerho
otorgé en 1976 los derechos mlneros a la compaﬁia petrolera del Estado (ECOPETROL)
La ECOPETROL presento el proyecto a una llcltac16n 1nterna01onal sobre la base .
de un contrato de a5001ac16n. La BXXON fue seleCC1onada y estable016 1a INTERCOR
como su flllal del proyecto.; Los derechos mlneros fueron ulterlormente transfe-"
ridos a 1a CARBOCOL, una empresa estatal rec1en estableczda para la explota016n |
del carbﬁn. Despues de la celebrac;&n del acuerdo en 1976, se efectu& una explo—
rac;&n 1nten31va que le por resultado, en 1980 la declara01on de un descubrl—' '
mlento comerc1al La dec1316n sobre la 1nver316n fue adoptada con posterlorldad
En 1981, se habia 1n101ado la ejecuc1on "del proyecto (por ejemplo, camlnos, plSta
de aterrlza]e, 1nstalac1ones ferrov1ar1as y portuafias, estudlo de las repercu-
siones SOC1oecon6m1cas) En 1979 se estlmo que la 1nver315n total ascenderia a
mis de 1 200 mlllones de dﬁlares de los Estados Unldos, suma que es probable que
resulte ser con31derab1emente “més elevada. Se espera que la producc;ﬁn comercial
comlence en 1984/1985 y que dure por lo menos 23 aﬁos, con una produccmén anual de
15 mlllones de’ toneladas. El proyecto es uno ‘de los pr1nc1pales proyectos de
explotac1on del carbﬁn en todo el mundo y el mﬁs grande proyecto de 1nver316n
en Colombla.r ' _ | o

E1 marco legal para las act1v1dades mlner-as en Colomba.a esta constituido
por la Ley de Mlneria N° 60 de 1967 y N° 20 de 1969 enmendadas por el Decreto

275 de 1970 y por el COdlgO de petr&leo de Colombla. La CARBOCOL obtuvo

/sus derechos
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sus derechos mlneros con arreglo a esas leyes. El acuerdo de 1nver$10n, contenido
en el contrato’ de asoc1ac16n, exlgia una aprobac15n en virtud de los reglamentos
de 1nver316n apllcables (véase la autorlzac16n de 1a 1nver315n del 12 de agosto
de 1976, que flgura como anexo al acuerdo) Los pr1v11eglos en materla de divisas
(en partlcular, el derecho a transferlr los 1ngresos obtenldos por la venta del
activo de la INTBRCOR y las utllldades netas de 1la INTERCOR) se. conced1eron con
arreglo a la Resolu016n 23, del 16 de d1c1embre de 1976, del ConseJO Nacxonal de
Politica Fcondmica y Social de Colombla, CONPES (vease el anexo)

3. Acuerdo de explotacléndel uranlo Guyana/COGBMA (1982)

Guyana, pais sudamericanc y al mismo tiempo caribefio, es un importante productor
de bauxita. Entre 1972 y 1974 los inversionistas extranjeros fueron desplazados
dgulé exp;otacién.de la bauxita, la que desde entonces ha estado.a cargbﬁde=
compaﬁigg)estatales guyanesas (GUY-BAU/BIDCO). En afios recientes, debidbrawﬁ
problemas t&cnicos, financieros y administrativos, pero debidvaambién a la recesibn
econdmica y: al debilitamiento de la fuerte posicién de Guyana-como productor de.
bauxita calcinada, la produccibn y los ingreéos han disminuido considerablemente
¥y se ha tratado de conseguir ayuda extranjera para mejorar. los resultados de la
explotacién de la bﬁuxita de.Guyana. AdemSs de la bauxita, existe una vigorosa
actividad de mineros‘en pequeflia ¥ mediana escala que extrgen oro, en su mayor
parte mediante opéraciones de dragado de yacimieﬁtoé de aluvién. La mayor parte
del oro se saca del pals de contrabando, para evitar tener que venderlo a las .
autoridades gubernamentales a cambio de moneda guyanesa sobrevalorada. Desde
hace algunos afios, Guyana ha venido tratando de diversificar su'produCciﬁn de
minerales,. fomentando.la explotacidn de yacimientos dé oro, manganeso, pétréleo‘
y uranio, primordialmente. por compafiias extranjefas.- Como hay indicios de
-interesantes yacimientos de uranio, alrededor de 1980'se celebraron conversaciones
con la Uranerzbergbau, una.compaﬁia'de la Repiiblica Federal de Alemanialque se
dedica a la explotaci&p del uranio, pero dichas.conversacioneé no lograron éxito
debido a diferentes concepciones acerca del reparto de los ingresds. En 1979,
se concedid a la COGEMA, filial de la CEA, el organismo de energfa nuclear del
gobierno francés, una licencia no exclusiva para la prospeccifn de uranio. - Con
arreglo a los términos del acuerdo relativo a la licencia de prospeccifn, la COGEMA
/tenia derecho
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tenia derecho a reallzar explora01ones en busca.de uranio durante tres ‘afios;,
después de los cuales podria golicitar un'derecho exclusivo de exploracifn.en
virtud.de un contrato que se negociarfa, El acueérdo de prospeccibn era m&s bier
ambiguo -y no quedaba .claro qué tipo de acuétdo se prevela y lo que ocurriria

en caso de desacuerdo sobre las condiciones del mismo. . ' '

Las negociaciones entre Guyana (con el Ministerio.de Minas y Energia y la-
Comisifn de Geologia y Minas de Guyana) continuaron durante 1981 y 1982 y condujeron
a un acuerdo en febrero de 1982. Ambas partes fueron presionadas para hacer ajustes:
el Gobierno de Guyana estaba ansioso por obtener inversifn extranjera y -demostrar
su aceptacidn por parte de las compafiias mineras extranjeras; ademas;-la-expidra—'
cidn en busca de uranio habia de realizarse. en: una zona'de Guyana que es reclamada
por Venezuela. Por lo tanto, conseguir la participacidn estatal de Fraiicia ‘se
considerd come una ventaja en la. controversia de Guyana con Venezuela, ' Por otra
parte, la COGEMA estaba interesada. en diwersificar sus fuentes de siministro de
uranio para el programa de energia-nuclear de Francia, muy vigoroso y de vasto
alcance, que hasta ahora dependia principalmente de Gabbn, Niger y Namibia. -
Subsidiada por el Gobierno, estaba dedicada a una:importante estrategia para
conseguir nuevas . fuentes.de suministro,:lo. que dio por resultado la'ekploraciﬁn
o participacidn de la COGEMA en Zambia, Colombla, Australia,” Indone31a, Canadd
y otros paises, . T . :

~ Guyana recibid la asistencia de las Naciones Unidas y de un- “c¢onsultor de
1a Secretaria de.la Commonwealth, y se tomd come ejemplo un acuerdo ‘'sobre uranio
suserito recientemente .por la Repfiblica Unida de Tanzania con la Uranerzberybau.
Con ﬁosté#ioridad, aunque el precio del uranio estaba bajando espectacularmente
y 1la maforia de los prondsticos predecian un exceso considerable de oferta para el
futuro, la COGEMA ha seguido efectuando exploraciones y ha gastado alrededor
de 20 millones de dSlares estadounidenses (hasta 1984) sobre -la base del acuerdo.
Dicho acuerdo se basa en la ley minera de Guyana (de origen britfnico) y en la
legisiaqién tributaria aplicable, pero, en comparacidn con los casos de Colombia
y Chile, elrequipo negociador. de Guyana disponia de un margen mucho mayor para
negqciar_y estaba mencs limitado por los. reglamentos -aplicables en materia- de
mineria, iﬁversién, empresas, aduanas o impuestos.  El tamafio m&s pequeiio de
Guyana-y uﬁa tradicidn de derecho brit@nico podrian ser los factores que han
estimulado esa flexibilidad comparativa.

/B. Tipo
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. B. Tipo de contrato

A diferentia de los acuerdos .colombiano y guyanés, el contrato de 1977 entre Chile

y-la.Sti-Joe: es un "contrato de inversifn" exclusivémerte entré el Estado, qiie"
actuaba por-conducto de su .Comisién de Inversidn, y la St, Joe como inversionista,

que solicitaba incentivos a la -inversidn y garantfas con‘arreglo a la legislaciénm
aplicableé sobre inversifn. Est&n ausentes del contratc la mayoria de las
.- cuestiones .que en otras circunstaneias'son'reglamentadas‘en'lds acuerdos de ' -

. -explotacién de minerales {empresa mixta; participacién en los ingresos, incluidos
impuestos especiales, cénones, honorarios, etc.) entre 188 gobiernos y 1as empresas
estatales, por ‘una parte, y los -inversionistas extranjeros, por otra'péffé. Este
métode refleja la polftica chiiena de no impener a ‘los invérsionistas extranjeros
empresas mixtas:-con la :COPELCO; la ehprdsa estatal de minerfa, y de utilizar la

ley de -inversiones primordialmente comd ¥ médanismo para atraer la inversibn en
proyectos ajenos a la CODELCO (a menudo, como'en ‘el présenté caso, con Socios
privados chilencs) mediante el otorgamiento de incentivos y ‘gavantias. Si bien
otras cuestiones: estdh: notablemente’ auséntes, los incentivos'y gavantfas que se
otorgan.son amplios, detallados y generales, lo que refleja lds preocupaciones

de los-inversionistas respecto de una repeticisn de las nacionalizhciones del
gobierno-anterior y los m&todos’ del nuevo gobiérmo ¢hilené para proporcionar
seguridades contra dichas ansiedades. ‘

.".Los. principales’ temas dela.néegociacidn con San José& (y los otros acuerdos,
que’ son muy similares) fueron la cuestién de la estabilizacién de impuestos, tasas
de ,depreciacifn/amortizacién, la exencifn de derechos de 1mportac16n 1os privi-’
legios.-cambiarios, la no injerencia por- parte ‘del gobierno én la comerc1allzac16n
y produceidn, otras'exenciones tributarias, la relacién’ deuda/capltal y las™
cuestiones''de srbitraje. ‘Una cuestién importante fue el alcance de los pr1v1leglos
cambiarics.:La historia de la ‘inversifn extranjera en América ‘Latina estd Ilena’
de dificultades en cuanto“a las restricciones cambiarias: por'idzgéheféi' iés baises
tienden 'a ‘apropiarse dé todas ‘las ‘éntradas de divisas’ pr0ven1entes de 168 proyectos
minercs, especialmente ‘en épocas ‘dé crisis de divisas, ‘piientras que 1é6s 1nver51onls-
tas extranjeros tienden, naturalmérte, a poder retener: 'Yos 1ngresos ‘en d1V1sas '
para atender--al servicio de la deuda, repatrlar utilidades y'proteger ‘la 1nvers;6n
contra la nacionalizacifa. Ademés a veces’ Se lmpu51eron tasas ‘de “cambio con un

/valor artlflclalmente
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valor artificialmente elevado de la moneda nacional, lo que dio por resultado

la imposicifn de cuasi impuestos a la inversidn extranjera. Los privilegios en
materia de divisag_del acuerdo tignen que considerarse a la luz de esaslexperiencias.
En particular, la St. Joe puede.retener los ingresos'de exportacién en-el exterior,
abrir cuentas en moneda extranjera en Chile Y tener libre acceso a las divisas _
para llevar a cabo la 1nver$16n. Estos privilegios tienen por flnalldad aseguray
que el inversionista puede atender efectivamente el servicio de su deuda y obtener

utilidades en d1v15as.

Otra cuestlén importante fue la exencidn de 1mpuestos y la llmltaCl5n de

nuevos impuestos. Estas garantias .e incentivos fueron también producto de la
experiencia de los inversionistas con ququérimpuestos y otros gravamenés cuasi
fiscales (por ejemplo, el gravamen a la bauxita de Jamaica impuesto en 1974) que
desbaratan el sistema financiero convenide o asumido al adoptar la decisidn relativa
a la inversidn.. La renegociacifn de los arreglos fiscales y la imposicidn.de nuevos
impuestos, gravidmenes y otras participaqiqpes_adigiogaiéé del gobiernc, de éarécter
fiscal, constitufan unag caracteristica dgstacada‘dg,las‘relaciones‘gobiernolin§er-
sionista en el decenio de 1970 y. la St. Joe y las demds compafilas insistian en
obtener de Chile-garantias tan numercsas y tan completas como fuera posible. Por.
consiguiente, el Gobierno prometid que no.recaudaria impuestos sobre la venta

de activos por parte de- la 8t. dJoe, p051blemente hac;endo alu316n a la reclamaclén
del gobierno de Allende de aplicar impuestos-sobre las "utllldades exce51vas"

que se deducirian de la compensacidn por pagar después de la nacxonallzac16n de

la Kennecott y la Anaconda.en 1971. La promesa esencial se relac1ona con una

carga fiscal m&xlma de 49,5% sobre la renta ganada (articulo b, 16) Dado que Chlle
mo utiliza, cSnones basados en la produccxon.o gravimenes semejantes. (gravamen a

la produccidn; impuestos de exportacifn, ete.) y comblnado con 1a promesa de Chile
de no imponer nuevos impuestos o gravamenes fiscales comparables (articulo 4,17),
esta promesa (incluidas la renta de las sociedades, la retencidn de dlvldendos y un
impuesto a la construccidn de viviendas) efectivamente resiringe la éributggién

del gobierno a aproximadamente el 50% del ingreso imponible. En contraste, la
mayoria de los demis productores de mlnerales (incluidos Canadd, Australia y
Suddfrica), utilizan, ademés de un. 1mpuesto general sobre la renta, 1mpuestos

de retencifn de dividendos. e impuestos sobre la propiedad, asi como cénones

/basados en
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basados - en la produccibn (en el cobre entre 1 y 5% del valor del metal contenido
en el mineral) y recientemente impuestos mineros especiales sobre otras utilidades
(imprevistas/excesivas) que superen una tasa estipulada de rendimiento de la:
inversisn. * E1 m&todé chileno de evitar la aplicacitn de nuevos impuestos mineros.
especiales y de Someter la inversifn minera fnicamente a los impuestos sobre la
renta’ generalmente aplicables constituye ciertamente un incentivo de considerable
poder, Probablemente se basa en la filosofia imperante en Chile en esa &poca que
favorecia los incentivos eficaces para una politica dln&mlca de - promoc16n de la
inversién. =~ ¢ ..o SR el e

El efecto financiero de estos ‘incentivos: fiscales se ve reforzado por la
depreciacibn acelerada del activo: fijo y por una amortizacidn.en -cinco afios de -
los gastos previos a:la produccidn.. Estas disposiciones son .frecuentes en. los ::
“modernos acuerdos miheros y algunos:acuerdos celebrados.bajo -los: efectos de.una
““inflacién de' dos digitos incluso ajustan los gastos previos.a la produccidn. . .
“mediante referencia a un Indice de inflacién. o' costo de' capital (por ejemplo,-
el contrato sobre uranic celebrado en 1982 entre Guyana y- la. COGEMA). Un traslado
de pérdidas a ejercicios futuros ‘durante cinco afios (artfculo 4.12) asegura gue
las disposiciones para depreciacidn/amortizacién acelerada surtiri. el efecto. -

necesario en los c¢8lculos del flujo de efectivo ‘del.inversionista..

1

‘Otras exendéiones fiscales se relacionan con el .interés pagado sobie los:
préstamos extranjzros; ‘esta disposicidn estd dirigida hacia los intentos que se .
hacen ‘en algunos paises dé recaudar un impuesto ‘sobre-los empréstitos externos .
que hacen el financiamiento 'y los costos de financiacifn una carga m4s ‘pesada

“tanto-para el inversiorista como para las autoridades fiscales encargadas de
recaudar los ingresos. Se concede.también a la St, Joe la exencidn de los derechos
de- 1mportac16n,-31empre gue no se disponga en Chlle de .productos de calidad .
comparable en condiciones semejantes) :

" Una caracteristica sobresaliente del acuerdo es la congelaci®n del impuesto
sobre la renta y de las tasas de derechos aduaneros durante el plazo de:vigencia -
del acuerdo, es decir; durante treinta afios (artfculos 4.16.y 4.24) y la--- .-
garantia de que mo’ se aplicar&n nueves impuestos en el futuro, ‘salvo que la’
8t. Joe opte por su propia voluntad por un:alterior-siStema tributario aplicable
en general. ESta cliusula’ de congelacifr.(autorizada por.la. ley de 1974 y.reducida
en virtud de la ley de 1977 a 10 afios) no es muy frecuente, ya que al parecer

/inmoviliza la
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inmoviliza la facultad soberana del Estado en materia de tributacidn por un periodo
excesivamente largo. Pocos palses estarian dispuestos a comprometerse --Y
comprometer a los siguientes gobiernos-- durante un perfodo tan prolongado; en
varios paises {por ejemplo, en Jamaica), los tribunales han determinado que un
gobierno no puede atar las manos de los gobiernos siguientes y se han planteado
argumentos en el sentido de que cualquier disposicibn a ese respecto es contraria

a los principios bésicos de soberania y est@ en contradiceciBn con el principio de
la soberania permanente sobre los recursos naturales. En efecto, la reciente
sentencia arbitral en Kuwait v. AMINOIL (International Legal Materials, 51 (1982)
976) atribuye sGlo un efecto relativo a .una clusula contractual de estabilizacidn
y un fallo anterior (LIAMCO v..Libia, Revue de 1l'Arbitrage,:1981, 132) reconoce:

el derecho del Estado de -anular tales cl&usulas de establllza01on medlante
nacionalizacidn con compensac16n. Sln embargo una lectura minuciosa del acuerdo
revela que Chile puede haberse reservado.su derecho a abrogar las garantias dadas,
aunque bajo la condicidn de pagar compensacidn por dafies, ya que en el articulo 4,26
del acuerdo se prevé el .'pago de plena. y adecuada, compensacifn por cualquier dafio
o perjuicio a la San Jos# causado directa o indirectamente! (es decir, si las
garantias con arreglo al acuerdo son menoscabadas, aminoradas o abrogadas). Cabe
presumir que, con arreglo al derecho intermacional, Chile no podria abrogar dichas
diqusigioqes-deﬂcompensacién, aun cuando pueda tener derecho a abrogar las
garantias antes mencionadas.-

Otra garantia de considerable importancia se relaciona con la libertad del

inversionista para determinar las politicas de produccidn y comercializacitn,

sin injerencia del gobierno. .Nuevamente, esta cliusula (que es frecuente en las-:
"conventions d'@tablissement” africanas) es producto de la experiencia de las.
compafilas mineras con los gobiernos que imponen objetivos minimos de produccifn,
incluso en &pocas de explotacidn antiecondmica (para mantener los ingresos en .
divisas o para mantener el empleo en la mineria), y que exigen a las compafiias
productoras que vendan por debajo de los precios de mercado a los consumidores
internos o en el marco de los arreglos intergubernamentales. Adem&s, la posicidn
de la St, Joe es reforzada tamhién‘porwla digpqﬁipiﬁn (otpa cldusula de estabili-
zacidn) de que la St. Joe "tendri el &éﬁééﬁo-a_vénder'y exportar con sujecién

a las leyes y reglamentos que est@n en vigor en la fecha de este Acuerdo"., Esta:

/disposicidn reconone
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disposicibn reconoce las facultades de. supervisifn de la Comisifn Chilena del.
Cobre basadas en la ley aplicable en 1977 (por ejemplo, su derecho a verificap si
las ventas a las empresis afiliadas estén.de acuerdo con las, condiciones del
mercado mundial) {véante también los parrafos a):y b) del anticulo 4.15 del.
acuerdo y el articulo. .8 del Decreto-Ley 1349, acerca de un monopolio estatal para
las ventas, asi como 1ss articulos 7, 8 y 9 de la Ley N° 16624, sobre reservas
obligatorias‘ para el consumo nacional y las Normas de la Junta de la Comisi&p_ |
Chilena del Cobrie sobse el precio del productor chileno, fijado de momehtp por la .
Junta ‘como el  precic del cobre de mds -alta ley en.la LME),.pero exime a la St. Joe
‘dé'1a:intervenciﬁﬁ-gubernamental subsiguiente .y mis dintensiva, tal como, por
ejemplo, la imposicidn de los ‘"precios estipulados" al estilo de ‘la QPEP. .. |

El acuerdo Colombia/EXXON -de 1976 sobre-el-carbdn de:Cerrejbn . es un. "contrato
de @sociacin"i - EX‘ééontrato de asociacibn:ha side utilizado por la ECOPETROL .

desde 1959 para 'las-operaciones mis grandes: con- inversionistas. extranjeros en .
;”petrﬁleo. Hasta 1980, -se habfan firmado 62 contratos. de ese. tipa. El contrato -
de asociacibn constituye b&sicamente una empresa mixta distinta de la soc1edad ’
de capital en la cual la empresa estatal colombiana mantiene el derecho minero,
el"éocio'eXtranjero asume: el riesgo de- la exploracién.y ambos socios comparten"_‘
tanto los gastos de ejecucidn’ del proyecto-como los ingresos del mismo. Difierélr
tanto de la forma de la empresa mixta de capital, utilizada en Colombia para. el
acuerdo de 1970 sobre el niquel de Cerro Matoso, como de los contratos de opera—l
cibnes.utilizados'pbr la ECOMINAS para participar -en las operaciones mineras

mis pequefias, principalmente ‘relacionadas: con:. eﬁmenaldas, admlnlstradas y finan-
ciadas por compafifas mineras privadas. . {los contratos de operaclones SlgnlflCan
b531camente que la -empresa estatal arrienda el &rea, es decir, los derechos .
mlneros, contra la part1c1pac16n financiera basada en el valor probable o, de

ser averiguable, el valdr real de la produccifn.) Otros proyectQS»lmportantes -
(poﬁ“éjemplo,-éi yacimieénto de carbdn Cerrejdn:-Block A) son explotadQSVQireqtameﬁte
por*la CARBOCOL sobre la base de contratos de servicio y llave en mano @on_;as
empresas de ingenieros consultores, - 7 |

En’ el contrato Guyana/COGEMA de' 1982 sobre uranio . se dlspone .que. en caso de

un descubrimiento y ‘explotacidn comercial, se.establecerd una. sociedad andmima,
A diferencia’de Chile, donde no-hay participacidn estatal.en.el proyecto E1 Indio,
g /tanto Colombia
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tanto Colombia como Guyana utilizan un modelo de empresa mixta. Mientras la
empresa mixta colombiana es una empresa mixta sflo contractual, sin ninguna depen-
dencia de los modelos del derecho de sociedades andnimas, Guyana utiliza la
sociedad anéniﬁa,para constituir la forma de cooperacidn. Como se apreciard, tanto
en Guyana comc en Colombia el socio extranjero asume el papel de director, y las
funciones de supervisifn y adopcibn de politicas se delegan. a los drpancs conjuntos
de cooperacidn. De este modo, el sistema de un contrato.de gestiSn separado (como -
en los acuerdos Panami-Cerro Colorado 1976/1980) se integra en la organizacifn.

de la propia empresa mixta. o _ R

‘Ce Organizacidm, gestlongy control

Mlentras,-conforme a su caricter de acuerdo de 1nver316n, el contrato Chlle/St. Joe
deja la organizacién de la soc1edad de capltal a las-éompaﬁias prlvadas que forman
una empresa mixta, tanto Colombla como Guyana han establec1do una delicada estruc-
tura de gestidn por parte de la empresa extran3era, mlentras que la superv;s;én
y la adopcidn de politlcas corresponden a un 6rgano mlxto. Las ver1f1cac1ones 7
y equilibrios cu1dadosamente 1nsertados orlglnan la necesarla férmula de transac-
cidn entre el 1nterés del goblerno en el control, la part1c1pac16n y flnalmente ' 7
el pleno control na01onal, y la exlgencla de las compaﬁias y de los 1nvers;onlstas
de tener a su cargo la gestlﬁn total durante la exploraczﬁn y una parte prolongada'_
de la etapa de producc16n. ’ A
En el caso colombland, el “Operador"; es declr, la INTERCOR ser& establec1da
como una compafifa 1ndepend1ente y emprendera la construCC16n conforme a un '_
programa de 'traba]o prev1amente establec:mo y convenldo. Los gastos se cargarin
a una guenta conjunta. Se asignan tres afios para el periodo de construcclén, con.
posibilidédes'de una extensidn. EL periodo de explota015n comienza con el prlmerl
embarque de carbdn a los buques maritimos y dura hasta el final del plazo del
contrato (30 afios). Las partes han puesto de relieve (articulo 31) que no se
prevé estéblécérlﬁna empresé de‘proﬁiedad conjunta o una sociedad, 'Céda ﬁné de
las partes no tiene poder notarlal para representar a la otra y no exlste respon~
sabllldad conjunta. Sin embargo, contrarlamente a esas negativas de empresa
comercial con]unta, la partlclpaclon de 50/50% en un proyecto de explotaclén de
carbbn conjunta, de alto riesgo y a largo plazo, exige una organizacidn de
cuasi-sociedad que permlta a los socios lograr la necesaria coordinacifn e

/institucionalizacidn de -
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institucidnalizaci®:. de su comunidad ‘de intereses. Por consiguiente, es intere-
sante:observar cfmo la INTERCOR y la . CARBOCOL han'.construido una red institucional
distinta de la sociadad de capitalipara la cooperacifn :conjunta en el proyecto.-

- -La INTERCOR ¢ stablecerd una compafila como .el "Operador", que asumird las
mayores responsabi .idades de gestiSn y' tendr& derecho a nombrar el "Director" del
proyecto conjunto, E1 nonmbramiento del "Director" exigiré la celebracidn de
consultas previas con la CARBOCOL. :Las operaciones estarin suje%is a.un "Comité
Ejecutivo".  La tirea de dicho comité serd supervisar la construccidn:y las’ o
operaciones; evaluar el desempefio del Operador, aprobar los programas -deitrabajo,
de inversidn y de gastos; . aprobar los: gastos y contratos en gran escala; designar
a los audltores y superv1sar la admlnlstrac16n de la cuenta conjunta. El Comlté
Ejecutlvo estd 1ntegrado por representantes de la CARBOCOL y de 1a INTERCOR eh’
1gual numero.‘ Sus dec131ones requleren de la unanlmldad. Se reunlré cuatro a
c1nco veces al aﬁo y esta facultado pdra establecer subcomltés. Por lo tanto, '
el Comlte Ejecutlvo aparece como el prlnc1pal organo para organlzar 1a cooperac1on'r
del proyecto.' En caso de que 1a regla de 1a unanlmldad 1mp1da adoptar una '
dec1316n, se recurrlr& a los jefes e]ecutlvos de ambos soc1os y en deflnltlva los
desacuerdos serén resueltos por el mecanlsmo prevzsto en el contrato para el
arreglo de é;ﬁtrover51aa. Este proceso de adopci&n de’ declslones én tres niveles
puede llegar a ser més blen pesado, pero se puede prever que la expectatlva de
negoc1aclones largas ¥ prolongadas motlvaré a los SOClOS en el Comité Ejecutlvo |
a buscar ellos mlsmos una soluc16n, ev1tando de esa manera la real;zac;én de
consultas de alto nlvel y, finalmente, el arbltraje ¥ la lltlgaC16n.

A El Comlte Ejecutlvo superv1sa al Operador, el Operador tienen Yibertad para '
des;gnar perSOnal, pero tlene que acatar las dlrectrlces generales del Comlté
Ejecutlvo. ' B o

La cuenta conjunta es el pr1n01pa1 1nstrumento para organlzar la relacién
f1nanc1°ra entre las partes. 'De conformldad con el acuerdo, ha de crearse la a

cuenta conjunta si se descubren yac1m1entos comercialmernte eyplo;ables. Esta
dlsp031c16n refleja el cardcter de rlesgo "del acuerdo: el socioc extranjero se
hard cargo del rlesgo de” explorac16n, y una "sociedad’ pléna con'part1c1pac15n en
los costos, benef1c1os y rlesgos 's816 serd efectiva si la exploracién da por-
resultado ya01m1entos comerc;almente explotables." d anté’la cuenta conjunta,

DEEEE
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Colombia participa plenamente, si no en el rlesgo de exploraclén, en el rlesgo rela-
cionado con la explotacidn de la mina v la comercializacidn del producto. Asimismo,
tiene que asegurar el financiamiento, con lo cual asume plenamente los rlésgas_de
financiacibn, por ejemplo, aufientando las tasas de interés a pesar de un pbsible
déficit de los ingresos y costos ‘superiores a los previstos. La cuenta conjunfa
se caracteriza por la“distribudi&n’50]50%'de'lﬁs'gasto§ ¥ beneficios. Todos los
gastos han de cargarse a la cuenta conjunta. Si una parte estd en mora con
respecto a su contribucidn- obllgatorla a la cuenta conjunta, la otra parte recibird
interés a tasas comerciales sobre su posicidn p031t1va en la cuenta. Como los
gastos se efectuarin en pesos colomblanos ¥y en d6lares de los Estados Unidos, se
establecen normas especiales para la conversién de monedas. Si la CARBOCOL no
cumple con sus obligaciones de contribuirﬁa la cuenta conjunta, la INTERCOL puede
utilizar sus obligaciones de pago de cénones para cubrlr el 1ncumpllm;ento e
igualar las p031c1ones de ambas ‘partes en. la cuanta conjunta.

En Guyana, la posicidn del gublerno se caracterlza por su incapacidad, ahora
y en el futuro, para aportar capltal de rleSgo a la explotac1on del uranio. Desde
hace bastante tlempo, Guyana ha experlmentado graves dlflcultades en lo que se
refiere a la dlsponlbllldad de d1v1sas y es poco probable que encuentre financia-
miento comercial., Por otra parte, dada su hlStOPla de nac1ona11zac1ones y su
profesado 5001allsmo estatal y cooperatlvo, estaba an31osa por ocupar las posi--
ciones dominantes’ de la empresa mlnera. La formula de transacc16n resultante es
més blen singular: Guyana ‘obtiene un 25% de patrlmonlo llbre en el proyecto,
protegido tamblén en caso de aumentos de capltal y contra cualquiera obligacifn
de asegurar garantias de préstamos de los accionistas. = Ademds, Guyana nombraré
a la mayoria de los mlembros de la ]unta de dlrectores, incluido -el = presidente,
de la probable compaﬁia mlxta de explotac;on, independientemente de su 25% de.
partlclpac16n en el capltal social. Plnalmente, Guyana retiene la opc16n de
adquirir hasta el Sla, ya sea cuando la compania mixta de explotacifn se eleve a -
un precio que refleje el capltal desembolsado de la COGEMA o, con ulterioridad,
a tasas comerc1a1es valoradas por tasadores 1ndepend1entes.: o

A camblo, la COGEMA insistié en retener plenos poderes admlnlstratlvos y
estar proteglda por el requlslto de la unanlmldad de la junta de directores en
todas las cuestlones relativas a declslones 1mportantes. Otras verificaciones y.

/equilibrios consisten
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equilibrios consisten én una "guyan1zac16n" de los puestos de Principal- Contralor:
Financiero, cindo afios despues de la autorizacién de la planta, y de Gerente
General, diez afios después de la autorizaci8n de la’ planta, otros mecanismos de
control son un comitd conjuhts de comerciallzac16n que supervisa la comerciali- =
zacifn, en particular log contratos de ventas a ‘largo plazo, un-método de arreglo

de controversias Péﬁézdefermiﬁafféﬁ caso ‘de controversias sobre fijacifn de precios
y elaborar normas sobre ‘gastos admisfbles: EI contrato de Guyana es més bien
singular en el 'sentido ‘de qué la COGEMA adepts la mayorfa guyanesa prescindiendo

del patrimonic gﬁ#énéé‘1ibréfb‘déséﬁbdléédoitpero pﬁede ser factible scbre la

base de los amPlJ-OS POderes de adm1nistrac16n y las ex1genc1as de unanimidad para
la COGEMA. o e e S : . .

D. _Régimen finaneiero

En el acuerdo Chile/St. Joe, los insfrumentos fiscales nc se encuentran tan esta-:

blecidos como incorporados .de la. legislacidn. tributaria general y congelados

(véase supra). La-promesa.se:relaciona con una carga-impositiva mixima de .49,5%
sobre los -ingresos devengados:(articulo-4,16). Dado que Chile no utiliza cl@nones
basados enla preoduccidn. o gravimenes gimilares (gravamen a lavprodpcci&n; impuestos
a las exportaciones,. etc.),-y combinadeo con-la promesa de Chile de no aplicar
nuevos impuestos o gravémenes' fiscales.comparables (articulo 4.17),: esta promesa .
(incluidas. las rentas -delas:sociedades de capital,-la -retencién de.dividendos y .
un impuesto.a.la construccidn de vivienda)(efectiyamgntg-restringe,lahypibutaci§nh M
gubernamental a aproximadamente el.50% de la-renta -imponible. -En. contraste,.la ..
mayoria de los-demds productores de minerales (incluidos.Canadd, Australia.y ..
Sudifrica) utilizan, adem3s de.un. impuesto general- sobre .la:-renta, impuestos a.

la retencifn de dividendos e impuestos a las propiedades, asi como cénones. basados
en la produccidn (en el cobre, entre el 1% y el 5% del valor del metal contenido

en el mineral) y recientemente.un impuesto especial a la minerfa sobre.utilidades
adicionales (imprevistas/excesivas) que excedan una tasa- estipulada de rendimiento
de la inversidn. El m&todo: chileno de evitar nuevos impuestos especiales a la . -
mineria y-de someter la inversién minera Gnicamente a los impuestos: sobre la renta
generalmente aplicables: constituye ciertamente un incentivo.de .considerable poder.
Estd bésado:probablementEHen.laﬁfilosofia_imperante‘en‘Chile.en esa épocé.que-favo-
recia incentivos. eficaces para una dindmica politica de promocién de las inversiones.

/las repercusiocnes



Las repercusiones financieras de estos incentives fiscales son reforzadas
por la depreciacifn acelerada de los activos fijos y por una amortizacin en cinco
afios de los gastos previos a la produccién. Estas disposiciones son frecuentes
en los modernos acuerdos mineros y alguncs acuerdos celebrados bajo el efeci:o de
la inflacidn de dos digitos incluso ajustan los gastos previos a la produccidn
mediante referencia a un indice de inflacifn o de costo de capital (por ejemplo,
el contrato Guyana/COGEMA de 1382 relativo al uranio). Un traslado de péprdidas
a cinco ejercicios futuros (artifculo 4,12) asegura que las disposiciones para la
depreciacifn/amortizacidn acelerada surtirdn los efectos necesarios sobre los
cilculos de flujo de efectivo del inversionista.

En el acuerdo Colombia/EXXON, el régimen fiscal tiene que considerarse

teniendo en cuenta el hecho de que la CARBOCOL,: la empresa estatal colombiana,

asume el 50% de los gastos de desarrollo del proyecto, ¥ por €nde tna carga
financiera pesada y mis bien inusitada-para ina empresa minera estatal. Los
ingresos del Estado colombianc son generados por instrumentos fiscales y por la -
participacidn que le corresponde a la CARBOCOL como parte del contrato de
asociacidn. - 'E1 Estado colombiano recibe'ingresos primordiglmente por conducto
de,los.impuestos.regﬁlareS'sobre la renta-(al 52%). Un andlisis reciente

(Stephen Zorn, Coal and Uranium Investment Agreements, Natural Resources.

Forum 6(1982), en la-pdgina '350) se basa en la hip&tesis:de que, aparte de: los
"ingresos de participacitn" (v&ase infra) no corresponde pagar impuestos sobre

la renta; esta interpretacifn del contrato pasa por alto que los articulos 16,4

y 30 del acuerdo estin basados en el supuesto de que se paga el impuesto regular .
sobre la renta’ con arreglo a la ley de impuesto sobre la renta generalmente
aplicable. Como el contrato reglamenta inicamente la cooperacidn INTERCOR/CARBOCOL,
y como no constituye una modificacidn, o renuncia, de la legislacidn generalmente
aplicable, el hecho de que el contrato 'mismo no proporcione detalles sobre el .
impuesto general sobre la renta no puede utilizarse de manera alguna para suponer
que no deba pagarse el impuesto scbre-la renta, * En'-Colombia, como en otros paises
con una s8lida tradicifén juridica, el gobierno no puede modificar la aplicabilidad
de la legislacién general ni renunciar a ella salvo que esté expresamente autorizado
por la ley para hacerlo., Esta interpretacifn es confirmada por un anflisis del
contrato hecho por el Departamento de Planificacidn Nacional de Colombia

(1981, op.cit., en 2.2,1).
/E1 segundo
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El segundo m&todo para generar 1ngresos del goblerno es mediante el 51stema
de copart1c1p3016n en los 1ngresos, de tres nlveles, ‘entre’ la INTERCOR y 1a
CARBOCOL, como soc1os de la empresa ﬁlxta contractual° la CARBOCOL rec;be 1)
c8nones; 2) una parte del carbén producmdo‘ 3) 1ngresos de partlclpac1on, es dec1r, )
una espec;e de 1mpuesto adlclonal sobre las utllldades que excedan “una tasa b531ca |
de rendlmlento de la inversidn (articulo 13 ¥ s;gulentes) T

La produ001on de carb&n es compartlda entre ambos soc1os a la tasa de’ 50/50
Ademis, la INTERCDR tlene que proporc1onar a la CARBOCOL un 15% de regalia’ sobre
su part1c1pac16n. Una parte de la regalia ha de 1r a ‘las’ autorldades prov1nc1ales
y municipales con arreglo a la ley colomblana. La CARBOCOL puede recibir la
regalia ya sea en dlnero efectlvo o en espec;e. En ambos casos, la regalia‘
se calcula sobre el valor o volumen en la bocamlna y los gastos ‘de transporte y
almacenamiento por concepto de la entrega a los termlnales de exportac16n han de -
ser considerados por separado. | _ I T

Los "1ngresos de part1c1péc15n“ pagaderos a la CARBOCOL constltuyen un 1nstru—i
mento fiscal muy 1nteresante._ 3531camente, los 1ngresos de la INTERCOR (no * '
1nclu1da la deprec1ac16n 1ndlzada en d&lares de los Estados Unldos) que excedan ind
tasa de rendimiento de 35% sobre la 1nver316n total acumulada est&n sujetos al
mecanismo de 1mpuesto/part1c1pac;6n en tasas que se elevan progre31vamente en
proporc1on a la cantldad absoluta de ingresos antes de deduc;r 1os 1mpuestos (pero o
despues de las regalias) que excedan el nlvel de 35% de la tasa de rendlmlento |
(veanse el articulo 18 2 j el documento de prueba s pérrafo 3) ' Este mecanlsmo
tlene queser-cons;derado a la luz del hecho de qué la INTERCOR reglstro la tota—
lldad de su contr1buc16n de capltal como 1nver316n en acc;ones de capltal para
que no hublera deducclon de 1ntereses sobre la ccntr1buc16n de capltal de la )
INTERCOR al Calcularse los 1ngresos su]etos a tr1butac1on y al ‘mecanismo de
partlclpac16n._ En -una, evaluac16n de las COHdlCloneS flnan01eras reallzada para B
el Departamento de Planlflcac16n NaC1onal de Colombla (pérrafo 2. 2 1) se llega -
a la conclu816n de que el mecanlsmo de part1c1pa016n, desde el punto de vista del
valor actual neto, tlene un efecto flnan01ero equlvalente a regalias ‘adicionales
a una tasa de entre 2% y. 7% lo que depende de los prec1os del carbﬁn termlco.

' /51 blen
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Si bien comcuerda en principioc con el mecanlsmo de partlclpac1on, la evaluac1on
financiera considera excesivamente alto el umbral de un 359 de la tasa de rendln
miento para imponer el 1mpuesto ad1c1onal espec1almente cuando se compara con
una tasa media de rendimiento de aproxlmadamente 156 obtenida por las compafiias
mineras estadounldenses sobre la 1nver51on en ac01ones de capltal Sl blen un
umbral del 35% es en efecto desacostumbradamente elevado, ne se deberia olvidar
que, a dlferenc1a de los 1mpuestos ad1c1onales sobre las utllldades que se
aplican en otras partes {por ejemplo, en Guyana, la Republlca Unida de Tanzania
y Papua Nueva Gulnea), el mecanlsmo de part1c1pac1on colomblano se impone sobre
una cifra de inversidn total que no es ajustada por referenc1a a un indice de
inflacidnj por lo tanto, a medlda que la 1nflac1on aumenta el valor nominal de los
ingresos, pero no el valor nominal de la nase de 1nver31on, el objetivo del 35%
seré mis facll de alcanzar. A31mlsmo,‘el hecho de que la INTERCOR no deduc= el
interés cuando calcula sus 1ngresos con flnes trlbutarlos, aumenta los 1ngresos y,_
por lo tanto, hace més ficil alcanzar el umbral del 35%. Flnalmente, mientras
los expertos flnanc1eros siempre hacen hlncaple en que los 1mpuestos adlClonales
a las utilidades deberian calcularse utlllzando una tasa de rendlmlento sobre
el patrlmonlo neto y no sobre la 1nver31on total es muy dlfic11 encontrar en la
practica efectlva cualqu;er contrato o reglamento flSCal sobre mlnerales que
utilice ese enfoque teorlco. _ o

Cuando se con31dera en su totalldad el réglmen flnan01ero del contrato
basado en una part1c1pa01oﬁ en la produccmon de 57 5/42 5 (con31derando ya las
regalias), un impuesto sobre la renta del 52% ¥y el mecanismo de part1c1pac1on
aplicada a las utllldades antes de dedu01r los 1mpuestos es mas favorable que lo
que sostlenen los c0mentar15tas. Cuando se conpara con contratos mds re01entes N
en materla de carbﬁn (por ejemplo, los acuerdos de 1981 _entre Indonesia y las ‘
companlas estadounldenses) con menores regalias, menores 1mpuestos sobre la renta
y sin un 1mpuesto ad1c1ona1 a las utllldades, al parecer Colombla no ha hecho tan
mal negocio, despus de todo. Esa evaluac1on sigue 51endo vialida aun si se toma_
en cuenta el hecho de que Colombia t1ene que contrlbulr con el 50% de los gastos
para preparar y poner en marcha el yaclmlento de carb&n (lo que se hace efectivo
mediante la cuenta con3unta, articulo 21); el 1nver31onlsta tiene que asumir el
riesgo de la explora01on {articulo 5) y al parecer no se le reembolsa por los gastos

/de exploracidn
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de exploracidn y otros gastos previos a la produccifn (como se hace a menudo en.
los acuerdos de exploracidn/explotacidn), salvo por la amortizacifn de.tales gastos
previos a la produccifn para reducir la carga del impuesto sobre la renta. Pop. ...
otra parte, al participar en los gastos y en la produccidn, la CARBOCOL cierta-
mente esté comprometida en mayor grado .en el riesgp'gpmercial”y,tégnico‘T-y_en ;
los beneficios-- del proyecto Cerreidn.que Indonesia ep 1981, donde el gobierno
veia limitado su papel a la tributaci®n y no participaba.en el empresa con su
propioc capital de riesgo. .. ¢ . e ey

.En el acuerdo Guyana/COCEMA, los arpeglos financieros y el régimen fiscal

se basan en la filosofia de .que Guyana no deberia.exponerse a contraer obligaciones
en divisas y que el r8gimen fiscal deberia ser flexible para tener en cuenta los'
altibajos del veleidoso mercado.del uranio. Guyana pbtiene‘un:2§% de patrimonio.
neto libre, protegido contra el aumento de capital y las forzosas garantias o ..
préstamos de los accionistas. Guyana sSlo tienen la obligacidn de proporcionar ..
anticipos mediante bienes, sqrvicios‘y‘prqductos‘p‘dinerp_efectiﬁq en moneda de
Guyana. .Se ha convenido en una relacidn deudarpatrimonio neto -de 4:1
(en Chile, 85:15), T T

.. Los -c@nones son pagaderos.a una tasa del.3% del valor de venta de los..
minerales., La tasa aumentarf al-5%, si la proporcidn de los.costos anuales. . ., .
totales de produccitn, incluidos los gastos de explotacidn, los intereses,. la = ..
amortizacidn, la depreciacidn y.el.canon del 3% sobre el valor .de las ventas
anuvales, es inferior al 85%. ' Mediante este mecapismp,wGuyana-aumentarel flujo: .
rdpido de efectivo para la compafila y obtendrpd Lésnmaypneg,cénpne$.s6lo_eg;gng-_
etapa posterior, cuando las .condiciones del mercado y los gastos de-explotacgén;
lo permitan, La COGEMA pagard. impuestos sobre la renta .e impuesto sobre los
beneficios de sociedades a una tasa del 45% y obtiene depreciacidn/amortizacidn
acelerada (5.x 20%),.exencidn de derechos aduanerdsry traslado de pérdidas.a
ejercicios. futuros en.siete afios, . La compafiia mixta en perspectiva tendrd derecho
a un subsidic de exploracidn para futuras exploraciones. gue realice fuera de la
zona minera hasta el 10% del.gasto.total de.capital en -los primeros cinco afios,
y el 5% de ahi en adelante. ,ﬁ@‘establece‘un."canon minero especial’, que bésica-
mente activa un, impuesto.adicional a-una tasa del 25% sobre los ingresos que
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excedan una tasa interna de rendimiento de la inversidn total de 10% més, a
eleccidn de la compafiia, la tasa de inflacidn de los Estados Unidos o el tipo de’
interés interno de los Estados Unidos de los empréstitos a sociedades de capital.
Otros métodos de participacidn gubernamental en los ingresos consisten en un 15%
del impuesto percibido por retencidn sobre los dividendos y el 25% de patrimonio
neto libre del gobierno. , , k ‘

Se establecen derechos cambiarios para hacer frente a las obligaciones en
divisas y para pagar cantidades adeudadas a la COGEMA; estos derechos estdn
garantizados por el Banco de Guyana,

"E. Situacidn legal

En los tres casos, la 31tuac1on legal de un contrato entre el goblerno Y una
compafiia extranjera es dlficll de determlnar, ya que los paises sudamerlcanos

(en partlcular los paises latlnoamerlcanos) 51empre han hecho hincapi& en la
doctrlna Calvo que somete totalmente dichos acuerdos al derecho y la ]UPlSdlCClon
nac;onales. Por otra parte, los 1nvers1onlstas han tratado de. asegurar alguna
protecc;on contra 1a ulterzor 1njerenC1a del goblerno tenlendo accceso a trlbunales
de derecho 1nternac1onal y de érhltra]e.

En los contratos Chlle/St. Joe se estlpula varias veces una establllza016n -

("congelac1on") de la ley vélida ‘en el momento de la celebrac1on del contrato
por la duraclén del acuerdo. Sin embargo, en forma sorprendente dada la filosofia
de Chlle de promoc16n de las 1nver31ones en'esa época,'el acuerdo sigue los
principios Calvo y omite cualquzer referencia al arbltraje 1nternac1onal (por
ejemplo, el CIADI la CCI o el arbitraje externo ad hoc, por ejemplo con el
reglamento de la CNUDMI) ' '

El contrato Colonbla/EXXON esté exclusivamente su3eto a la ley colomblana

y a la 3urlsdlcc16n de los trlbunales colomblanos, de manera consecuente con la
_doctrlna Calvo, la INTERCOR renuncia a la prote001on diplomitica salvo en el _
caso de una denegac16n de 3ust1c1a estrechamente definida. De ese modo, Colombla
apllca flelmente y con éxlto los pr1nc1plos Calvo que con frecuen01a han 31do
denunc1ados por las compaﬁias extranjeras como opuestos a la segurldad de las N
inversiones. Sln embargo, sus efectos en Colombla pueden ser amlnorados y su
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aceptabilidad por parte de la EZYON puede ser aumentada por el hecho de que
Colombia ha disfrutade de una tradicidn legalista poco comfn y de independencia

del poder judicial, lo gue puede hacer que el cambio unilateral de las disposiciones
contractuales mediante medidas legislativas sea menos probable que en otros paises.

Si bien el acuerdo no prevé el arbitraje internacicnal sobre controversias
en materia de inversiones, como por lo general prefieren los inversionistas
extranjeros, contiene un procedimiento especial para las “controversias técnicas",
las que han de ser presentadas a un grupo integrado por tres expertos; en caso
de que las dos partes no puedan ponerse de acuerdo, el presidente serd designado
por la Junta Directiva de la Asociacidn Coloﬁbiana de Ingenieros y, en el caso de
controversias sobre contabilidad, por la Junta Central de los Contadores de Bogoti.
En caso de que la calificacidn de una controversia como legal o técnica sea '
discutible, decidirfin los tribunales colombianos. Las controversias no técnicas
corresponden exclusivamente a la jurisdiccidn de los tribunales colombianos.,

Varias cldusulas demuestran la preocupacidn del inversionista por la
estabilidad de los términos esenciales del acuerdo: el articulo 16.4 procura
estabilizar el efecto de los cambios futuros de la ley general sobre el impuesto
a la renta en Colombia; si bien, de acuerdo con el cardcter del acuerdo que
crea una obligacidn legal Gnicamente entre la INTERCOR y la CARBOCOL, pero no
con el Gobierno de Colombia como tal, el articulo no intenta "congelar" la legis-
lacién tributaria apiicable en 1976, sino mis bien dispone que las repercusiones
financieras que tenga para la INTERCOR un cambio de las normas generales sobre
el impuesto a la renta sean compensadas mediante una correspondiente modificacidn
de los "ingresos de participacién" pagaderos a la CARBOCOL. En otras palabras, la
CARBOCOL tendrd que reducir sus reclamaciones contra la INTERCOR, si la INTERCOR
es gravada por el Estade colombiano con mayores impuestos que lo que se suponia
en 1976. Este método de estabilizar el ré&gimen fiscal es menos cuestionable que
las "cl&usulas de congelacidn" tradicionales, que eran susceptibles de ser atacadas
sobre la base de que un Estado soberano no puede atar sus manos mediante un contrato
con una empresa privada. Sin embargo, la cliusula no cubre todas las eventuali-~
dades: por ejemplo, se podria prever un aumentc o una imposicidn de impuestos a la
produccifn de minerales que excediera la cantidad pagadera con arreglo al meca-
nismo de participacidn. En ese caso, la INTERCOR estaria en apuros para reclamar

compensacidn de la CARBOCOL.
/En el
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En el articulo 39 se declara que el régimen cambiario determinado por el -
Consejo Nacional de Politica. Econdmica y Social {v8ase supra) es una de: las
"condiciones bésicas" para el contrato-y:el acuerdo incorpora el texto iIntegro .’
de la decisifn pertinente. En el acuerdo no se dispone un procedimiento o una
sancidn 'si ese régimen cambiario.es modificado. 'Probablemente,.la INTERCOR tendria
derecho a reclamar. por incumplimiento de contrato, dar por terminado el acuerdo .

y solicitar compensaci®n. .. o oo o e o

-El acuerdo Guyana/COCGEMA de 1982 relativo al uranio también da testimonio

de los difficiles métodos.de conciliacidn .entre la: soberania nacional y las
preocupaciones por la estabilidad de la ‘inversidn. Adem8s-de un procedimiento de .
determinacidn- de ekpertos en caso de controvepsias scbre la fijacibn de precios
para las exportaciones -dé ‘uranio, las'controversias estarfn sujetas. a.un procedi-
miento de conciliaciln entre el Ministro y el Jefe Ejecutivo de la COGEMA. Por
otra parte, el Jefe Ejecutivo del Banco Interamericano de Desarrollo puede nombrar
un mediador que podr& hacer una’ recomendacidn no obligatoria para las partes. -
De otra menera, habrd arreglo de controversias mediante arbitrajes sobre la base
del reglamento de ‘arbitraje de la CNUDMI.  La autoridad:.encargada del nombramiento
serd el -Secretario .Gerteral de :la Secretaria:dela. Commonweéalth o el Secretario
General de: la Corte: Internacional- de Justicia (probablemente,. los t&rminos utili-
zados en el acuerdo son. obsoletos).. - Otras:controversias técnicas serin determinadas
por expertos utilizando .las riormas .o reglas sobre.:determinaci®n de los hechos del
CIADI; esos expertos serdn designados por la autoridad encargada de los nombra-
mientos :para arbitrajeucyéase-gggggli.f

" Se declara que el acuerdo se regird por la ley de Guyana; .sin embargo, se
estipula que los té&rminos del acuerdo prevalecerdn sobre la legislacidn general..
Las reglas’ tributarias aplicables en el momento en que se celebra el contrato

quedan congeladas mientras dure el contratc. - .-

F. Conclusiones’

Los tres acuerdos analizados mls detalladamente cén respecto a larforma‘ae contrafo,
gestidn y control, régimen financiero y situacidn legal del contrato ilustran los
nuevos mecanismos de adaptacifn contractual entre los gobiernos y los inversio-
nistas como resultado de la ola de nacionalizaciones y restriccidn de la inversidn

/extranjera de
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extranjera de los primeros afios del decenio de 1970. En los tres casos, el
nacionalismo: econdmico estd claramente presente y los gobiernos se empefian, en
diversos grados, en defender la soberania nacional; por otra parte, los gobiernos
se empefian igualmente en gtender a las preocupaciones de. los-inversicnistas y

- financieros ‘consideradas -razonables, legitimas y necesarias debido-al cardcter
especifico del proyecto. La situacidn concreta de cada pais se hace sentir con
fuerza: mientras Chile otorga garantias en todos aguellos asuntos en que los
anteriores inversionistas mineros habian sido gravemente afectados por medidas
adoptadas por el goblerno anterior, el endeudamiento relativamente reducido de
Colombia en 1976 hacfa que este pais estuviese mds dispuesto a asumir el 50% de la
carga financiera del proyecto. Por otra parte, ciertas susceptibilidades poli=-.
ticas al .parecer han obligado al Gobierno de Colombia a rehuir una asociacibn
legal plena con el socio extranjero en la forma de una empresa mixta. Debido

a su vivo interé@s-en obtener la exploracidn de uranio en zonas disputadas con
Venezuela, Guyana.-accedid a conceder un vasto derecho de exploracidn exclusiva,
si bien en el contrato se subraya vigorosamente la importancia de que Guyana
tenga una fuerte representacibn-visible en toda compafila explotadora del uranio
que se establezca en.el futuro,  Asimismo, los problemas de Guyana en materia

de divisas se reflejan en su renuencia a exponerse a deudas en divisas, mientras
. hace hincapi& en los ingresos financieros, aunque en una- forma muy . flexible para
tener en cuenta las necesidades del inversicnista de disponer de un cuantioso
flujo de efectivo inicial.. En conjunto, los tres contratos ilustran que los
acontecimientos ocurridos en el decenio de 1970 tal vez hayan aumentado las difi-
cultades con que se tropieza .para alcanzar acuerdos complejos sobre explotacifn de
minerales, perc gque por otra parte existen amplias posibilidades, siempre gque

las dos partes tengan inter&s en invertir, para establecer-mecanismos contrac-
tuales estables, pero flexibles, que podrian acomedar durante un tiempo bastante
prolongado las principales preocupaciones de ambos socios, aun cuando se intro-

duzcan cambios en el medio econdmico.
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