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RESUMEN EJECUTIVO

Grado: Maestro en Administracion

Titulo de la tesis: Investigacion: "ANALISIS COMPARATIVO DE LOS EFECTOS DE
LA LEGISLACION TRIBUTARIA, LABORAL Y AMBIENTAL EN LA
COMPETITIVIDAD Y GENERACION DE VALOR DE PROYECTOS
MINEROS EN PERU, CHILE Y MEXICO”

Autor(es):
Renzo Raul Fortunic Hitchcock
Carlos Abel Torres Arroyo
José Luis Vargas Prieto
Resumen:

La investigacion efectuada tiene como objetivo evaluar el impacto de la legislacion
tributaria, laboral y ambiental en la generacion de valor de proyectos mineros en Perd,
Chile y México. Para esto, se comparan las principales normativas relacionadas al sector
minero, se identifican preliminarmente factores que afectan la generacién de valor para
los proyectos del sector y luego se cuantifican estos valores mediante un modelo que

nos permita calcular el impacto en la generacion de valor.

De acuerdo con el ultimo informe disponible del S&P Global Market Intelligence
se espera que el presupuesto de inversiones mineras a nivel global siga incrementandose
tal como lo viene haciendo a partir del afio 2017 con la recuperacion relativa del precio
de los metales, por lo que esta investigacion es relevante dado que se desarrolla en un
contexto de competencia entre los paises de la region por convertirse en el pais elegido

en atraer estas nuevas inversiones en mineria.

La metodologia de investigacion es exploratoria y utiliza tanto fuentes secundarias,
como lo es la informacion publicada relacionada a la problematica de cada pais y de su
sector minero en particular, asi como fuentes primarias como lo son las opiniones de

expertos del sector. Los paises incluidos en esta investigacion, ademas del Perd, son
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Chile y México, dos paises con reconocida riqueza geoldgica minera en la regiéon y a su
vez miembros de la OCDE, objetivo que también el Peru busca alcanzar.

La identificacion de los aspectos del macro entorno que afectan la percepcion de
inversion del sector minero en cada pais y que influyen en la probabilidad de mayor
retorno econdmico de los proyectos del sector, nos permite concluir acerca de las
ventajas o desventajas entre estos tres paises. Para esta evaluacion se emplea SEPTE,
que utiliza el analisis de sus 5 factores del sector en cada pais; asi como el Diamante de
Porter, que identifica cuan desarrollados e interconectados estdn los componentes
analizados por este modelo para la contribucion a la viabilidad de inversion del sector
en cada pais.

Por otro lado, la comparacion de las normas ambientales, laborales y tributarias, asi
como de sus condiciones de aplicacion, nos permiten identificar y seleccionar aquellas
que difieren y que podrian generar mayor impacto en la generacion de valor para los
proyectos mineros. Asimismo, el uso del método del VValor Actual Neto (VAN) para la
determinacion de la generacién de valor para el proyecto minero, bajo determinados
supuestos de invariabilidad de otros factores durante el periodo de vida del proyecto
minero, nos permite cuantificar el impacto de cada una de las normas tanto en forma
conjunta como individual en cada pais y compararlos contra lineas base; asi como
compararlos con los resultados obtenidos por el mismo proyecto en los otros paises.
Esto permite identificar qué pais y qué normas permiten ofrecer mayores ventajas que
puedan incentivar mayor inversion dado su mayor generacion de valor.

Como resultado de la investigacion efectuada, y tras la comparacion de las
normativas tributarias, laborales, y ambientales aplicables a proyectos mineros en Perd,
Chile, y México; considerando los supuestos utilizados, concluimos lo siguiente:

e Existen diferencias entre las normativas tributarias, laborales y ambientales del
sector minero entre los tres paises, las que influyen en la generacion de diferencias
comparativas y generacién de valor entre los proyectos mineros y podrian por ende
influir en la decision de invertir en uno o en otro.

e El ejercicio del célculo del VAN de un mismo proyecto minero en cada uno de los
tres paises, demuestra como en la aplicacién de diversos escenarios con las
normativas indicadas y sus condiciones de aplicacion, Per( resulta el menos

competitivo para la inversion de un proyecto minero. Chile, por otro lado, es el que
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ofrece mayores ventajas para incentivar el desarrollo e inversion de proyectos
mineros.

En particular, identificamos que, bajo los supuestos definidos, es la normativa
laboral la que genera el mayor impacto negativo en el VAN de un proyecto minero
que se lleve a cabo en el PerQ. En contraste, la normativa que genera menor impacto
en la diferencia con el VAN de los demas paises es la ambiental relacionada con el
cierre de mina, aun cuando a diferencia de Chile, no permite la deduccion del
impuesto a la renta, en adelante IR.

Por otro lado y no obstante, en la aplicacion del método del VAN hemos tomado

en consideracion solo los factores relacionados a las normativas tributarias, laborales, y

ambientales; como resultado de la aplicacion del analisis SEPTE, Diamante de Porter y

consulta a los expertos identificamos que los siguientes factores también tienen un

impacto en la decision de inversion de proyectos mineros:

La disponibilidad de mano de obra calificada en un pais con demanda de proyectos
mineros como Perd, Chile, o México es uno de los factores més determinantes. Esto
dado que para una empresa el incurrir en gastos de importacion de talento pueden
significar costosas planillas que afectan a su desempefio de proyectos. En ese
sentido, Chile puede ser evaluado como menos riesgoso para los inversionistas
mineros ya que cuenta con politicas destinadas especificamente al desarrollo del
personal que requiere el sector.

Factores relacionados con: (i) Estabilidad politica, (ii) Estabilidad Juridica, y (iii)
Nivel de transferencias de Tecnologias. En particular, en el Per( existe una
desconfianza en las principales instituciones del estado fruto de acusaciones
constantes de corrupcion y de un claro enfrentamiento entre el Poder Ejecutivo, el
Legislativo, y Judicial. Esto genera un clima de inestabilidad politica que puede
desalentar las inversiones de proyectos mineros.

Conflictos socio-ambientales derivados de la mineria. No obstante, cada uno de los
tres paises cuentan con leyes destinadas a efectuar estudios de impacto ambiental y
con mecanismos de vigilancia de su cumplimiento, Per( tiene una desventaja
respecto al resto dado que tiene mayor cantidad de conflictos sociales que
comprometen al medio ambiente y ligados a proyectos mineros como parte de su
reclamo, lo que podria incluir también desalentar las inversiones en proyectos

mineros.
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CAPITULO I: INTRODUCCION

1.1 Antecedentes

La mineria representa una de las actividades econdmicas mas importantes del pais.
Tal es asi que Peru tiene una de las razones de PBI minero respecto al PBI total, mas
altas en la region (9.8% al 2017) (MEM, 2018). Asimismo, las exportaciones mineras
representan el 59% del total de exportaciones del pais (USD 27,159 millones en el afio
2017), tal como se muestra en el Cuadro 1.1. Asimismo, es importante la contribucion
de esta actividad en el empleo, en la recaudacion de impuestos, asi como en el impulso
econdmico que genera en otras actividades tales como las ventas del sector industrial,

la compra de servicios, insumos y electricidad.

Tabla 1.1. Raz6n de indicadores mineros como porcentaje del total

Indicador (*) Mineria (*) Total (*) %

PBI 15,640 MM 158,784 MM | 9.80%
Exportaciones 22,000 MM 37,000 MM 59%
Inversién privada 4,252 MM 33,000 MM 12.88%
Impuestos recaudados 2,286 MM 33,291 MM 6.90%
Empleo (PEA ocupada) (**) 870 M 16,200 M 5%

(*) Los valores se expresan en dolares americanos y en el caso de la PEA en cantidad de personas.
(**) Se considera tanto el empleo directo como el indirecto. El indirecto es calculado de acuerdo
la metodologia de Macroconsult.

Fuente: BCRP, Minem, Sunat, INEI. Para las cifras de Exportaciones e Inversion privada se
utilizan datos del 2016, para el resto del 2017.

Es necesario indicar gque, en el afio 2017, el sector minero tuvo una inversion total
de US$ 4,921 millones, que significo un incremento de 15.7% en relacion al afio anterior
(ver Cuadro 1.1), afio hasta el cual esta inversion venia decreciendo en forma sostenida.
El incremento de la inversion en mineria es el motor mas importante para que el pais

siga creciendo.

Por otro lado, de acuerdo con el informe de S&P Global Market Intelligence, se
espera que el presupuesto de inversiones mineras a nivel global (S&P Global Market
Intelligence, 2018) se incremente a partir del afio 2017, (ver Anexo 1). Es asi que el
presupuesto global para la busqueda de minerales no ferrosos aumento luego de 4 afios

(hasta US$8,400 millones) y se estima que esta tendencia se mantendra. De acuerdo con



este mismo informe Perl comprendera el 7% de este presupuesto, por delante de
México (6%) pero por detrds de Chile (8%). Este ranking es liderado por Canada
(13,8%) y Australia (13,6%) quienes se encuentran en mejores posiciones en el ranking
segun la ultima encuesta disponible preparada por el “Fraser Institute” (Fraser Institute,
2017), que busca identificar a los paises mas atractivos a la inversion minera. Esto
evidencia que la inversion se orienta hacia los paises mas atractivos; esta atraccion se
mide tomando en cuenta, entre otros factores, la generacion de valor para los

inversionistas.

El informe de “Fraser Institute” (Fraser Institute, 2017), que ubica en el ranking
general a Per( por delante de otros paises de la region (Chile y México), no lo hace
cuando se evaluan factores diferentes al geoldgico, regulacion, régimen tributario,

capital humano, e infraestructura.

En la presente tesis, se compara el marco normativo laboral, tributario, y de derecho
minero de Peru con los de Chile y México, paises que ya forman parte de la OCDE,
para identificar las desventajas que tiene Per( en estos aspectos y que impacten en la
generacion de valor para las empresas mineras y a su vez en las decisiones de inversion
en los proyectos del sector. Con base a ello, se pueden plantear mejoras en el marco
normativo del sector a fin de retirar posibles trabas e implementar mecanismos que
ayuden a convertir al pais en el preferido en la regidon para recibir inversiones.
Asimismo, una vez identificadas las variables en el marco normativo indicado que
afectan la generacién de valor, las compararemos entre los paises y las aplicaremos a
un modelo de generacion de valor de una empresa minera local que utilizaremos como

modelo.

1.2 Objetivos

1.2.1 Objetivo General

e Evaluar el impacto de la legislacion tributaria, laboral y ambiental vigente en la
competitividad y generacion de valor para el inversionista en proyectos mineros en

Perq, Chile y México.



1.2.2 Obijetivos Especificos

e Comparar la normativa tributaria, laboral y ambiental del sector minero en Perq,
México y Chile.

e Establecer los principales factores que determinan la generacién de valor para el
inversionista y competitividad en mineria.

e Cuantificar el impacto de la normatividad laboral, tributaria y ambiental para una
generacion de valor para el inversionista en un proyecto minero modelo de Perd,

México y Chile.

1.3 Justificacion

Conocer el marco normativo laboral, tributario y ambiental de Perd, México y
Chile nos permitira identificar las variables principales que influyen en la generacién
de valor para los proyectos mineros en los tres paises que atraen mayor inversion del

sector en la region Asia Pacifico.

Comparar este marco permitiria identificar ventajas o desventajas del marco
normativo peruano respecto a los otros dos paises, lo que podria ser utilizado por las
autoridades nacionales para evaluar la implementacion de ajustes a este marco a fin de
lograr una mayor atraccion de inversiones en el contexto de una recuperacion global de

las inversiones en el sector.

Identificar y aplicar variables principales de los marcos normativos a un proyecto
de una empresa minera peruana, proporcionara a los académicos de un modelo
financiero que puede ser utilizado como base para calcular y evaluar el impacto de estas

variables en la generacién de valor para un proyecto minero.

1.4 Aporte de La Tesis

Si bien existen encuestas tanto nacionales como internacionales para identificar
cualitativamente cuales son los factores que afectan o determinan la atraccion de
inversion privada al sector minero, resultando uno de ellos el marco normativo, el
principal aporte de la tesis es el cuantificar y comparar el impacto de este factor en la
generacion de valor para el inversor, en los tres paises que atraen la mayor inversién en

la regién de la alianza del pacifico, resultado que pueda ser utilizado por las autoridades



nacionales como referencia al momento de efectuar reformas normativas destinadas a
mejorar la atraccion de inversion al sector minero. Asimismo, existe un aporte a la
academia al proveer una metodologia y modelo financiero que efectia esta

cuantificacion y comparacion.

1.5 Alcancesy Limitaciones

La investigacion y comparacion se efectuara en base a la normativa tributaria,
laboral y ambiental del sector minero en Per(, México y Chile. No se incluira aspectos
relacionados a regulacion de derechos mineros, legislacion societaria y de seguridad.
El marco legal que se tomaré en cuenta es el vigente al 31 de enero 2018.

El modelo financiero a elaborarse solo incluird las variables de la normativa
consideradas como relevantes para impactar en el valor de los proyectos mineros, de
acuerdo al criterio de los expertos consultados.

Se estad considerando que el proyecto minero elegido cuenta con la misma
estructura de costos en los tres paises desarrollados.

La investigacion se llevara a cabo en seis meses, en Per( y sera financiado en su

totalidad por los miembros del grupo.



CAPITULO II: MARCO METODOLOGICO

En este capitulo se detallaran los métodos utilizados en esta investigacion para
establecer el efecto de las normas tributarias, laborales, y ambientales en la mineria
peruana, chilena, y mexicana. Asimismo, dadas las caracteristicas de la tesis y los
objetivos propuestos, se fundamentard el uso de las modalidades y tipos de disefios de
investigacion utilizadas para que el lector pueda tener un marco metodoldgico claro. De
igual manera, con la finalidad de brindar al trabajo una sintesis de nuestros puntos clave,
desarrollaremos el marco metodologico describiendo las herramientas trabajadas en
cada uno de los capitulos; estos que a su vez seran también brevemente presentados en
la seccidon de estructura de la tesis. Finalmente, se cierra el capitulo explicando
conceptualmente las herramientas que desarrollaremos en el capitulo 4 como la cadena

de valor, SEPTE, y el diamante de Porter.

2.1 Modalidad de Investigacion

Existen tres tipos de modalidades de investigacion: las cualitativas, las cuantitativas

y las cuali-cuantitativas o también llamadas “Mixtas”.

Segun Scaccia y Gallardo (2004), la investigacion cuantitativa es cuantificar o
medir los hechos y aplicar los calculos estadisticos necesarios. Lo importante o
trascendental de esta investigacion cuantitativa es la medicion de los hechos en forma
objetiva, lograr demostrar la causalidad y generalizacion de los resultados de la
investigacion. También pone énfasis en la dimensidn extensiva y explicativa de los
datos. EIl acopio de informacién se da de una manera estructurada y sistematica. Es
necesario un analisis estadistico de los datos, para poder cuantificar las variables,
describir las distribuciones de frecuencias uni y bi y multi-variadas. También poder
identificar relaciones de causalidad mediante el céalculo de las correlaciones entre
variables e identificar el grado de intensidad de las mismas. En resumen, lo que busca
la metodologia cuantitativa es poder medir todo lo que sucede en una realidad para
luego ver el grado de relacion que hay entre cada una de ellas. Se considera un analisis

muy importante y de mucha ayuda en las investigaciones.



Segun Taylor y Bogdan (1984), la investigacion cualitativa a diferencia de la
cuantitativa, es de interpretacion. Se puede decir que es comprensiva, interpretativa,
inductiva, de métodos diversos, reflexiva, profunda y no estructurada. Este tipo de
investigacion analiza las caracteristicas de las personas, tanto sus motivaciones,
percepciones y significaciones como también el contexto, es decir, las situaciones que

se dan de la interaccion entre los investigadores y los participantes.

Este tipo de analisis es mas subjetivo y se consideran distintas variables que
muchas veces no pueden ser medidos de una manera especifica como si lo hace el

andlisis cuantitativo.

Segun Hernandez (1998), la Modalidad Mixta o de triangulacion es una
metodologia hibrida que combina las dos perspectivas ofrecidas por las metodologias
anteriores. Ambas metodologias, cuantitativay cualitativa son importantes y por ello
se consideran “complementarias” y pueden utilizar dos 0 mas métodos de recoleccion
de datos. La definicion del tipo de estudio o tipo de investigacion a seleccionar depende
de varios criterios, entre otros:

i) Elgrado de conocimiento o manejo que se tiene del tema de investigacion. Es decir,
la cantidad de informacidn que se tiene de los antecedentes que se obtienen de la
revision de la literatura en torno al problema investigado. Es decir, cuanto se conoce
del problema.

i) La perspectiva que se le quiere dar al estudio.

Por lo tanto, la modalidad de investigacion a utilizar en esta tesis sera la cuantitativa
dado que necesitamos puntualizar, demostrar, y cuantificar la causalidad de los
resultados de la investigacion sobre un ejercicio econémico especifico. Para ser mas
precisos, dado que utilizaremos datos de desempefio econémico de una empresa minera
local y le aplicaremos factores que modularan su ejercicio econdémico, es relevante que

la informacion pueda demostrar cambios en los resultados.



2.2 Tipos de disefios de investigacion
Segln los objetivos planteados en la investigacion, los tipos pueden ser:
descriptivos, exploratorios, explicativos (Selltiz, Wrightsman y Cook, 1980) y también

correlacionales (Sampieri et al. 1998).

2.2.1 Diseinos Exploratorios:

Los estudios exploratorios se dan con la finalidad de investigar un problema que
ha sido poco o nada estudiado. En este caso, el problema que se plantea carece de
antecedentes y si los tiene son muy escasos. Por ello, se plantea comprender su
naturaleza, y poder identificar qué caracteristicas tiene y sus modalidades de variacion.
Este tipo de disefio tiene las siguientes caracteristicas: (i) buscan identificar los
problemas y también formularlos con mayor precision, (ii) es deseable que la
investigacion no acarree muchos gastos y que sea rapida, (iii) se busca conocer mas de
un problema desconocido y familiarizarse con él, (iv) es necesario realizar un estudio
preliminar y luego, los estudios descriptivos, (v) son de utilidad para explorar las
dimensiones y caracteristicas de un problema con el fin de realizar un disefio tentativo

de puntos importantes para construir un instrumento de recoleccién de datos.

2.2.2 Disefos Descriptivos:

El propdsito de este andlisis es de caracterizar a la muestra que se esté estudiando,
tanto a las variables que se han identificado como también a las unidades seleccionadas.
Tienen como objetivo establecer las caracteristicas principales de un grupo de cosas,
personas al cual sea parte del analisis. Estudian como se comporta individualmente cada
variable en la muestra (distribuciones univariadas) mediante estadisticos descriptivos
como de tendencia central, asimetria, kurtosis, posicion, variabilidad, también la posible
relacion que pueda existir entre las variables (distribuciones bivariadas) mediante

analisis descriptivo conjunto de dos variables (analisis de tablas de contingencia).

2.2.3 Disefos Correlacionales:

Los estudios correlacidnales ayudan a medir la variacion simultanea entre las
variables. La metodologia estadistica cuenta con dos tipos de grupos de medidas o
coeficientes segun sea la naturaleza de la variable (cualitativa o cuantitativa) y el nivel
de medicién (métrico o categorial): los coeficientes de correlacién (variables métricas)

y los coeficientes de asociacion (variables categoriales).



2.2.4 Diseinos Explicativos:

Este tipo de estudios tiene como objetivos identificar el o los factores causales o
co-causales de las relaciones entre variables, medir los efectos que produce una
determinada variable causal y cuantificar la intensidad de una determinada relacion

entre variables causa y efectos.

2.2.5 Seleccion del disefio de investigacion a utilizar:

Entre los cuatro tipos de disefio de investigacion presentados en esta tesis, existe
una relacion de continuidad, lo que permite pasar de un tipo de disefio a otro. Cada tipo
de investigacion representa un nivel superior de conocimiento del problema, asimismo,

cada uno opera como un estudio antecedente del disefio posterior.

En la presente investigacion se utilizara el tipo de disefio exploratorio, debido
principalmente: (i) El tema abordado ha sido poco estudiado y existen pocos
antecedentes, (ii) El alcance planteado, (iii) El tiempo con el que se cuenta para

completar la investigacion.



2.3

Formulacion del esquema de Trabajo

Tabla 2.1. Esquema de trabajo

Cap Titulo Proposito Herramientas
Bxplicar la razon del desarrollo de la | Investigacion cuantitativa.
tesis, la importancia de la mineria en [eTecnicas de Acopio de
el Peru, la importancia de la informacion.
1 Introduccion inversion del rubro en todos los *Disefio de investigacion
Peruanos, y entender el valor de ser |exploratorio
un pais minero competitivo.
Informar sobre las diferentes * Metodologia Exploratoria,
metodologias investigadas y Cuantitativa y Cualitativa.
sustentar el porque de la utilizacion |Tecnicas de Acopio
2 Marco Metodol6gico e [as mismas en la presente tesis. | Cadena de Valor
e SEPTE
eDiamante de Porter
Bxplicar el concepto de las ¢ Cadena devalor
herramientas y metodologias * SEPTE
utilizadas desde la explicacion del | Diamante de Porter
3 Marco Conceptual co_nce_pto de creacion de valoren la | Creacién de Valor
mineria, hasta la seleccion y detalle
del metodo de valorizacion.
Desarrollar y comparar los e Cadena devalor
diferentes contextos (de los 3 ¢ SEPTE
paises mineros investigados) con la |e Diamante de Porter
finalidad de evidenciar su actual
4 Ma,rc_o_ContextuaI y situacion Politica, Economica,
Analisis del Sector Social, Tecnologica, y ambiental
antes de realizar las comparaciones
de normativas.
Describir y comparar las normas |e Normativa laboral Peruana,
laborales, tributarias, y Chilena, y Mexicana.
J— . ambientales de los 3 paises con la [ Normativa ambiental
Analisis comparativo o . " . .
de la normativa laboral, fl'nalldafj deidentificar las Peruana,.Chller"na, y MeX|cana.
. . ; diferencias entre ellos y su efecto. [¢ Normativa Tributaria
5 tributariay ambiental . .
del sector minero de Peruana, Chilena, y Mexicana.
Peru, Chile y México
Elaboramos un modelo financiero [ Métodos para medir la
compatativo sujeto a las creacién devalor
diferentes normativas laborales,
tributarias, y ambientales de cada |* Métodos basados en el
6 Modelo Financiero pais para ver su efecto en la descuento de flujos (flujos de

competitividad y generacion de
valor de una empresa minera

caja)

e Descripcion del ciclo
minero.

Fuente Propia.




2.4 Técnicas e instrumentos de Acopio de Informacion

Son aquellos recursos informativos compuestos por datos escritos, orales,
informales, formales, fisicos o digitales, Utiles para llevar a cabo una investigacion.

Asimismo, se dividen en dos grupos fundamentalmente:

2.4.1 Fuentes primarias:

Las fuentes de este grupo son recursos digitales o impresos sin alteracion, y que
han sido publicados por primera vez. Bajo esta premisa, ejemplos de fuentes primarias
pueden ser: entrevistas a expertos, focus groups, entre otros. Dado que necesitamos
apoyo en nuestros puntos de analisis financiero e investigacion sobre la normativa y
rubro minero en general de los 3 paises en cuestion, vimos por conveniente utilizar
fuentes primarias como entrevistas a expertos del sector, en el Peru. Informacion de las
entrevistas en el Anexo 5.

e Experto minero con mas de 10 afios ejerciendo como gerente de finanzas y
contabilidad del rubro. A solicitud, mantendremos su identidad en reserva dado
que se encuentra ejerciendo un puesto trascendental en una de las mineras mas
importantes del Peru.

e Daniela Ganoza Rojas, experta en el area de administracion, logistica, y

comercial de diversas empresas mineras en el Perd.

2.4.2 Fuentes secundarias:

Las fuentes secundarias son datos recopilados de las fuentes mencionadas
anteriormente, fuentes primarias. En esta investigacion son fundamentales dado que las
utilizares para corroborar nuestros hallazgos. Ejemplos de fuentes secundarias pueden
ser enciclopedias, o anuarios. Para este trabajo, trabajaremos con publicaciones de

instituciones relacionadas a la mineria en los paises del alcance.
2.5 Cadena de valor del ciclo minero
Segun Porter (2002), la cadena de valor es una herramienta importante para la

planificacién estratégica cuyo objetivo es maximizar la creacion de valor. La cadena de

valor sirve para poder determinar las actividades que hacen diferente a una empresa,
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que lo hacen “especial y distinto” y esto permite generar una ventaja significativa. Tener
esta ventaja es tener una rentabilidad relativa superior a la de otras empresas de la
competencia, la misma que debe ser sustentable a traves del tiempo. La rentabilidad es
el margen que se da entre ingresos y los costos. Todas las actividades que se desarrollan
en la empresa deben generar el mayor ingreso posible. Si esto no sucede, el costo debe
ser el menor posible para poder conseguir un margen mayor a la de las empresas
competidoras. Las actividades que se dan en la cadena de valor son varias y se
complementan entre si. El todo en conjunto de actividades que se planteen para afiadir
valor y que se realiza en una unidad de negocio se le conoce como estrategia del
negocio.

Es importante para las unidades de negocio identificar bien las actividades de la
cadena de valor con el fin de establecer de manera correcta la propuesta de valor que

estan dando.

El modelo de la cadena de valor resalta las actividades especificas del negocio (core
business) en las que pueden aplicar mejor las estrategias y en las que es mas probable
que los sistemas de informacidn tengan un impacto estratégico. EI modelo considera a
la empresa como una serie de actividades primarias y de apoyo que agregan valor a los
productos y servicios de una empresa. Las actividades primarias estan mas relacionadas
con la produccion y distribucion de los productos y servicios de la empresa que crean

valor para el cliente.

Segun Porter (2002), existen 9 categorias generales para describir las actividades
que una empresa realiza para generar valor; las cuales a su vez estan sub-conformadas
por actividades concretas y margen. En si, las actividades generales se dividen en dos
grupos, primarias y de apoyo. En las primarias encontramos las actividades implicadas
en la creacion fisica del producto, su venta, transferencia al comprador, asi como la
asistencia posterior a la venta. Dentro de este concepto encontramos: 1. Logistica
interna, 2. Operaciones, 3. Logistica externa, 4. Marketing y ventas, 5. Servicios. Por el
otro lado, las actividades de apoyo son las que respaldan a las actividades primarias y
se apoyan entre si, proporcionando insumos comprados, tecnologia, recursos humanos
y varias funciones de toda la empresa. Dentro de esta Gltima categoria encontramos, 1.

Infraestructura de la empresa, 2. Gestién de recursos humanos, 3. Desarrollo
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tecnoldgico, y 4. Aprovisionamiento. Igual de importante encontramos al concepto del
margen, este es fundamentalmente descrito como la diferencia entre el valor total y el

costo combinado de desarrollar las actividades de valor. (Michael E. Porter, 1985)

La cadena de valor en una empresa minera sirve para poder comprender la ventaja
competitiva de la misma. Con esta medida podemos fraccionar la empresa en sus
diferentes procesos relevantes a fin de encontrar el verdadero accionar de sus costos, y

como estos impactan en su competitividad general.

En la figura 2.1, categorizamos en primarias o de soporte a los procesos de una

empresa minera, de acuerdo al valor que generan.

Figura 2.1 Cadena de valor de un proyecto minero.

INFRAESTRUCTURA DE LA EMPRESA: Administracion primaria, Asuntos legales, y
g_ 1 |Gubernamentales, Relaciones comunitarias, Concesiones, Planeamiento, costosy
o presupuestos.
g 2 IGESTION DE RECURSQS HUMANOS: Personal, negociaciones colectivas, programas
o ide capacitacion, ambiente de trabajo, clima laboral.
E 3 ITECNOLOGIA DE INFORMACION : Estudio geoldgico satelital, cambios de método
= ide minado, nuevas mallas de perforacion, sistemas de informacion.
g 4 IABASTECIMIENTO / COMPRAS : Compra de insumos, partes y repuestos, equipos,
lcamionetas, edificios.
w 5 6 7 8
i
=
E Exploraciones .
5 . Tratamiento
a Cartera de Explotacién T
] T Planta Comercializacién
- proyectos Unidades de .. .
m . i concentradoras y| Brokers, Servicios de almacenaje
T brownfield y operacion .
S . lixiviacion
t greenfield
-

Fuente Estudios Mineros del Perd S.A.C (2012). Mayor informacion en Anexo 6.

2.6 Andlisis SEPTE/PESTE

Segun Chapman, el anélisis SEPTE (o PESTE) es un intrumento muy utilizado
por las empresas, con ello se comprende lo que esta pasando en el mercado y nos da
una vision de lo que pueda suceder en adelante, asi mismo nos da una idea de la
tendencia del negocio. Aln mas, nos detalla que es una herramienta principalmente
utilizada para la de medicién de negocios (Analisis DOFA y Analisis PESTE, 2006).
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Esta matriz se compone principalmente de factores sociales, econdmicos,
politicos, tecnoldgicos, y ecoldgicos; los cuales se desarrollan para proyectar el estado
general de una unidad o negocio en especifico.

2.6.1 Factor Social/Socio cultural:

En este factor se detalla informacion como el presupuesto destinado a obras de

cultura en un pais, nivel de estabilidad socio cultural, cantidad de conflictos internos,

entre otros.

2.6.2 Factor Econémico:
En el factor econémico se suelen desarrollar indicadores como porcentajes de
inflacion o desinflacion, tasas de crecimiento o caida del PBI, proyecciones de

inversion, poder adquisitivo, entre otros.

2.6.3 Factor Politico:
Aplicado a un pais detalla basicamente la situacion gubernamental actual del pais,

Planes de inversion o de promocidn del gobierno, entre otros.

2.6.4 Factor Tecnoldgico:
Tasas de penetracion movil, inversiones en tecnologia importantes, avances

tecnoldgicos para alguna industria, el alcance de internet para la poblacion, entre otros.

2.6.5 Factor ecoldgico:
Regulaciones medio ambientales, Inversiones asignadas a la conservacion de
reservas naturales, cuidado de zonas verdes, alcance de agua potable para la poblacién,

entre otros.
Para fines de esta tesis desarrollaremos un andlisis SEPTE a los 3 paises

analizados para asi poder entender su actual macro contexto antes de profundizar en su

sector especifico de mineria.
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2.7 Diamante de Porter:

Se refiere a los determinantes de la competitividad como un conjunto de factores
del entorno nacional y que estos representan las capacidades que tiene la empresa para
innovar y mejorar continuamente los productos; asimismo esto es lo que hace a una
empresa competitiva. Franceés, A. (2006).

El modelo muestra cuatro determinantes principales y 3 secundarios. Los

determinantes principales son los siguientes:

2.7.1 Factores de produccion:
Existen los factores “creados” que hacen referencia a la infraestructura y al
desarrollo tecnologico, y factores “heredados” que se refieren a la disponibilidad de

mano no calificada como también a los recursos naturales.

2.7.2 Condiciones de la demanda:

Relacionada al nivel de exigencia, caracteristicas y al tamafio de la demanda.

2.7.3 Industrias relacionadas y de apoyo:

Relacionado a los proveedores, colaboracién con la innovacion y a la mejora
continua.
2.7.4 Estructuray rivalidad del sector y estrategia de las empresas:

Esta referido a dos clases: la organizacion industrial que corresponde a las
caracteristicas grupales y la estrategia que es una caracteristica individual de cada

empresa.
Los determinantes secundarios son los siguientes:
2.7.5 Gobierno:

Relacionado a la influencia del cambio de normativas que puede afectar cualquier

sector.
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2.7.6 Social:
Relacionado al entorno social actual del pais, y su efecto al mismo por

acontecimientos o situaciones especificas.
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CAPITULO Ill: MARCO CONCEPTUAL

Dado que a lo largo de nuestra investigacion se van a analizar efectos en la
generacion de valor en las empresas mineras, es necesario que se incluya una breve
sintesis del concepto de mineria y sus principales caracteristicas, cadena de valor de la
mineria, actividades del proceso minero, conceptos de medicion de valor, métodos de
valorizacion, Competitividad, Reservas y recursos del sector minero. En el capitulo 4,
se efectla un andlisis al sector minero en Peru, Chile y México, utilizando conceptos de
Diamante de Porter y Analisis SEPTE.

3.1 Mineria

Segln Estudios Mineros del Perd S.A.C (2012), la mineria es una actividad
econdmica primaria mediante la cual se identifican zonas de las cuales luego se extraen

y se procesan los minerales. La mineria cuenta con las siguientes caracteristicas.

Alto Riesgo: La actividad minera es muy peligrosa. A pesar de las normas de
seguridad en el trabajo siempre existe accidentes mortales. Segun las estadisticas del
Ministerio de Energia y Minas entre enero 2018 a junio del 2018 han sucedido 14
accidentes mortales en el sector minero.

Ciclo de vida marcado por etapas: La actividad minera es de mediana a larga
duracidn. Tiene distintas etapas cuyos periddos varian.

Localizacion determinada: La mineria se desarrolla donde se encuentra el
mineral, por ello la mineria es descentralizada y crea zonas de desarrollo en el interior
del pais. Posiblemente esas zonas nunca podrian desarrollarse econémicamente, sino
fuera por la mineria.

Impacto Ecoldgico: La mineria, al remover grandes cantidades de materiales,
afecta la geografia del lugar, para disponer de dichos materiales se usan tecnologias que
buscan reducir el impacto en la zona de operaciones.

Relacion existente del producto de la minay sus residuos: la obtencion de todos
los minerales conlleva a realizar perforaciones en la corteza, ya que el contenido de
los minerales en esta parte es menor; lo cual ocaciona la realizacion de un proceso mas

desarrollado para separar los minerales que tienen valor d elos inservibles . como
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resultado de estd separacion se obtiene gran cantidad de materiales inservibles y por
ello es necesario crear un proceso de dispocision o desecho adecuado a los mismos de

los mismos .Existe alta relaciénentre desperdicio y producto.

3.2 Descripcion del proceso minero y sus actividades

En general, las actividades del sector minero comienzan con la etapa previa a la
exploracion, evaluacion técnica del proyecto, explotacion, procesamiento metalargico,
fundicion y refinacion, comercializacion, hasta el cierre de la mina. Asimismo, veremos
la gestion de reservas que forman parte importante en sus actividades. En resumen, se

muestra las actividades principales en la Figura 3.1
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Figura 3.1 Proceso minero
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Fuente: Estudios Mineros del Perdl SAC (2012). Anexo 6.

3.2.1 Etapas previas a la exploracion

3.2.1.1 Prospeccion
Segun Estudios Mineros del Peri SAC (2012), “Los yacimientos mineros son

acumulaciones de contenido valioso formado durante muchos afios mediante”.
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La prospeccién permite la basqueda de nuevos minerales que hacen factible o no

el proyecto.

De manera més precisa, Estudios Mineros del Peri SAC (2012), indica que “La
prospeccion corresponde a ubicar anomalia geoldgicas que se pueden ubicar en la
corteza terrestre ya que en estos lugares es posible que exista yacimientos mineros

mineros”.

A continuacion, se precisa algunas normas que se deben cumplir en la etapa de

prospeccion.

Normas Tributarias: Incluye el Impuesto general a las ventas, en adelante IGV.
De acuerdo al manual minero del Per( (2012), “El IGV grava el valor de las operaciones
que se realiza a traves de las diferentes etapas que ocurren en un ciclo econémico y se
liquida mensualmente .” Esto afecta al proyecto minero desde el inicio de la
prospeccion. El impuesto general a las ventas estd compuesto por 16% IGV + 2%
Impuesto de promocion Municipal, haciendo un total de 18%. Asimismo, segln
SUNAT (2017), existe la devolucién anticipada de IGV; esta es una normativa que
permite a los contribuyentes solicitar la devolucién del IGV por aplicacion del régimen,

pero debiendo acumular un monto minimo ascendente a 36 UIT para acceder a ello.

Normas laborales: Beneficios laborales como gratificaciones, seguro de salud
(ESSALUD), Seguro contra todo riesgo (SCTR), y la compensacion por tiempo de
servicio (CTS), comienzan desde el inicio del proceso minero. Por ejemplo, las
gratificaciones cuentan por 16% del sueldo anual extra del trabajador, la SCTR para las
mineras es aproximadamente el 1.84% extra del sueldo del trabajador, el seguro de salud
(ESSALUD) grava el 9% del sueldo del trabajador mensual, y la CTS genera un costo
extra a la empresa minera debiendo entregar un sueldo neto + 1/6 de gratificacién

pagada en julio, dividido entre 2.

Normas ambientales: En el Per( existe la normativa de evaluacién de impacto

ambiental o EIA. La evaluacion del EIA tiene un costo aproximado de 3950 soles o
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95.18 porciento de UIT. Asimismo, la modificacion de Estudio de Impacto Ambiental
también tiene un costo de 3,950 soles. De igual manera existe la Evaluacion y
Aprobacidon del Informe Técnico Sustenta torio (ITS) que le cuesta a la empresa minera
1,968.40 soles. Otra normativa importante que grava a las empresas mineras es el aporte
por evaluacion y fiscalizacion ambiental a la OEFA que no puede exceder el 1% del
valor de la facturacion anual total de la empresa. Méas importante, en el rubro minero
existe una ley nimero 28090 la cual es obligatoria para toda empresa del rubro minero,
ya sea que este en operacion, vaya recien a iniciar operaciones, 0 las reinicie después
de suspension o paralizacion y no cuenten con un Plan de Cierre de Minas aprobado.
De acorde a esta ley, la empresa minera debe generar una garantia a través de una
férmula que calcula la vida util de la unidad minera y ademas cobra una Fianza de fiel

cumplimiento por la garantia anual del valor de la fianza, que se cobra trimestralmente.

3.2.1.2 Solicitud de la concesion.
Luego de haber realizado los trabajos en busca de evidencia de mineral, y detectado

una alta probabilidad de encontrar mineral en el subsuelo de la zona prospectada, la
empresa procede con la gestion de solicitud de concesion.

De acuerdo con el Articulo 9 del de la Ley General de Mineria en el PerQ, en
adelante TUO LGM, “la concesion minera es un activo diferente y sin relacion del
predio en la cual se encuentra, atribuye al titular los derechos con respecto a la
exploracion y explotacion hacia los minerales localizados y contenidos en un area sin
limites de profundidad , acotado por lados que corresponden a la forma geométrica
cerrada , sus apices tienen como referencia a ubicaciones relacionados al Universal
Transversal Mercator (UTM).”

Asi mismo la empresa debe generar una publicacion la cual tiene el objetivo de
informar a los pobladores que empieza un proyecto minero en la zona y que busca su
conformidad. En muchos paises esta solicitud de aprobacién a las comunidades locales
vecinas no se realiza, sino directamente con el estado local de la zona a ser afectada,

pero en paises como Perd, Chile, y México es obligatorio.
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A continuacidn, se precisa algunas normas que se deben cumplir en la etapa de

Concesion.

Normas Tributarias: Afectan a esta etapa debido a que en el Pert y los demas

paises existe el IGV, el mismo indicado en la etapa de prospeccion.

Normas laborales: Afectan a esta etapa debido a que en paises como en el Peru
existen beneficios laborales como la gratificacion y demas indicados en la etapa de la

prospeccion.

Normas ambientales: Afectan las mismas normativas revisadas en la seccion de

prospeccion.

3.2.1.3 Exploracion
De acuerdo con el articulo ocho relacionado al TUO LGM del Perd, “La

exploracion es la labor de la mineria que desmuestra las areas, ubicacion , atributos de

los minerales , tasaciones relacionados al yacimiento y sus respectivas reservas”.

Asi mismo de acuerdo con Estudios Mineros del Pert S.A.C (2012), en su manual
de mineria “la exploracion determina la cantidad de reservas, la calidad del mineral

dentro del yacimiento minero”.

Durante esta etapa, la empresa realiza diversas actividades para apartar o aprobar
las concesiones escogidas y de acuerdo con el Ministerio de Mineria de Chile (2011),
en su Manual informativo de mineria, “La exploracion tiene como atributo un riesgo
econdémico importante, ya que los costos relacionado a la inversion se podran
reintegrarse solo si se concreta la explotacién minera; en resumen , si la mina empieza
a extraer .”

A continuacion, se precisa algunas normas que se deben cumplir en la etapa de

exploracion.
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Normas Tributarias: Afecta a esta etapa debido a que en Per( y los demas paises
existe el IGV, al igual que indicado en la etapa de la prospeccion, y el retorno anticipado

del mismo.

Normas laborales: Afectan a esta etapa debido a que en paises como el Per(
existen beneficios laborales como seguro contra todo riesgo, CTS, vacaciones y demés

mencionado en la etapa de la prospeccion.

Normas ambientales: Afectan las mismas normativas revisadas en la seccion de
prospeccion y otras como la evaluacion y aprobacion del Plan de Participacion
Ciudadana (PPC), tramite que se realiza previo a la presentacion del EIA o estudio de

impacto ambiental y tiene un costo de 1,874.70 soles aproximadamente.

3.2.1.4 Evaluacion técnica del proyecto
Los proyectos mineros se evaltan de forma econémica, técnica y ambiental.

3.2.1.4.1Estudio de factibilidad:
De acuerdo con Estudios Mineros del Peri S.A.C (2012), en su manual de mineria,”

se debe tener la cantidad en peso de las reservas probadas Yy probables, ley de corte,
programa de desarrollo, forma de minado (subterrdneo o tajo abierta), inversiones,
costos de personal, materiales, transporte, regalias, impuestos. Los costos estaran en

términos totales o en tonelada de mena), Se estima el flujo de caja esperado, VAN”.

3.2.1.4.2 Estudio del impacto ambiental:
De acuerdo con Estudios Minero del Perd SAC (2012), en su manual de mineria,

“Antes de empezar el proyecto las empresas deben hacer un andlisis relacionado al
impacto ambiental de todos los trabajos a realizar en el tiempo de vida y cierre del
proyecto, entidades financieras piden a las empresas extranjeras un riguroso estudio de

impacto ambiental como garantia de una adecuada operacion”.
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3.2.1.4.3 Seleccién del método de explotacion
De acuerdo con Estudios Mineros del Per S.A.C (2012), en su manual de mineria,

“El objetivo es determinar la mejor forma de extraer las reservas con la maxima utilidad

y seguridad en las actividades relacionadas a la operacion”

A continuacion, se precisa algunas normas que se deben cumplir en la etapa de

evaluacion técnica del proyecto.

Normas Tributarias: Afectan, debido a que en paises como en el Peru existe el
IR, que de acuerdo al manual minero del Pert es descrito como: “El IR en el caso de
Per( grava las utilidades o beneficios adquiridos por personas o empresas que estén
domiciliados en Perd no se considera la nacionalidad, ni el sitio relacionado a la
constitucion de la compafiia, ni el lugar donde se genera la la renta”. El IR de tercera
categoria grava un 29.5%, se aplica anualmente, y es independiente si un sujeto es
domiciliado o no domiciliado.

Normas laborales: Afectan a este proceso al igual que en el proceso de
prospeccién antes mencionado.

Normas ambientales: Afectan las mismas normativas revisadas en la seccion de
prospeccion y otras como el Reglamento de Proteccion y Gestion ambiental relacionado
a operaciones de, beneficio,explotacion, transporte y almacenamiento minero; gravando
a la empresa con 73.4578 de UIT 0 3,048.50 soles.

3.2.2 Explotacion
3.2.2.1 Desarrolloy preparacion
De acuerdo con el articulo ocho del TUO LGM “es la actividad que se realiza para

hacer posible la explotacion de mineral contenido en un yacimiento”

Asi mismo de acuerdo con Estudios Mineros del Peri S.A.C (2012) en su manual
de mineria “Son los trabajos previos para llegar al mineral desde la superficie, es
establecer los accesos al mineral para su produccion y comercializacion; luego se realiza
los trabajos de preparacion que se refiere al disefio en el terrero de como extraer el

mineral”
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En resumen, se busca tener todos los accesos a la mina para comenzar a explotarla

por completo.

Por ejemplo, en las minas subterraneas es basico realizar labores de terreno para
crear el socavon y rampas de acceso. Por otro lado, en las minas a tajo abierto se
desarrolla la extraccion del mineral sobre la superficie del terreno con la ayuda de
maquinarias. En este tipo de mina se realizan labores de terreno generales como son las

de desarrollo de bermas y rampas.

A continuacidn, se precisa algunas normas que se deben cumplir en la etapa de

desarrollo y preparacion.

Normas Tributarias: Afecta, debido a que en paises como el Perd existe el IR. El
manual minero describe: “La Normativa del IR establece variables relacionadas a la
forma de aplicar el Impuesto;(iii) la deduccidn en un solo ejercicio y hasta un maximo
tres, los gastos de desarrollo y preparacion de la mina, elegible por el concesionario. Su
porcentaje y aplicacion son los mismos que en el método de explotacion.

Normas laborales: Afectan a este proceso, debido que, en el Perl y los demas
paises, existen beneficios laborales desde el inicio del proceso de la mineria. Por lo
tanto, sus aplicaciones y porcentajes son los mismos que los comentados en el proceso

de prospeccion.

Normas ambientales: Afectan a esta etapa también debido a que, en paises como
el Per(, de acuerdo al manual minero elaborado por la SNMPE: “El Estudio relacionado
al Impacto Ambiental abarca un Estudio inicial donde se muestra los atributos previas
al desarrollo de un proyecto relacionado a la mineria , incluye diagndstico de los
factores biologicos, quimicos, fisicos, socioecondémicos, fuentes que ocacionan
contaminacion, salubridad , y temas sociales. Asimismo, incluye el diagnostico para

identificar y evaluar impactos en el medio ambiente y en la sociedad”.
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3.2.2.2 Construccion.

De acuerdo con Estudios Mineros del Perd S.A.C (2012), la construccion es la etapa
donde se edifica la infraestructura estableciendo instalaciones que van hacer usadas en
las etapas de extraccion de recursos , tratamiento, y/o traslado de los recursos naturales;

las instalaciones estan relacionadas a infraestructura energética, productiva, y vial.

Esta etapa incluye obras civiles que generan importantes desembolsos de inversion

en materiales de construccion y maquinaria pesada.

A continuacion, se precisa algunas normas que se deben cumplir en la etapa de

construccion.

Normas Tributarias: Afectan a este proceso debido a que en el Pert existe el IGV.
Segun el manual minero peruano: “Este tributo grava la operacion (iii) los contratos de
construccidn o en otras palabras el valor de construccion la tasa que se aplica es 16% y
se le debe sumar la tasa de Impuesto de Promocion Municipal (IPM) que es de 2%,

haciendo un total de 18%”.

Normas laborales: Afecta debido a que en el Per(y los demas paises los beneficios
laborales a los trabajadores estan desde el inicio del proceso de la mineria. Por lo tanto,
los conceptos que afectan a este proceso son los mismos comentados en el proceso de
prospeccion.

Normas ambientales: Afecta, debido a que, en paises como el Perl, de acuerdo al
manual minero elaborado por la SNMPE: “una vez terminadas la edificaciéon e
instalacion de la planta de beneficio, la compafiia avisara a la Direccion General de
Mineria en adelante DGM con el fin de que se programe la inspeccion para comprobar
que se ha efectuadola construccion cumpliendo con todo lo requerido en, seguridad ,
impacto ambiental e higiene minera establecidos en el proyecto original.”. La
infraccion en materia de contaminacion de aguas por ejemplo es no menor de 0,5

unidades impositivas tributarias (UIT) ni mayor de 10,000 UIT.
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3.2.2.3 Produccion y extraccion

En la produccidn y extraccion, la minera se dedica a la explotacion de los recursos
minerales en su yacimiento ya estructurado. De acuerdo con Estudios Mineros del Peru
S.A.C (2012), “Las actividades en un proceso de produccion y extraccion en cielo
abierto son: Exploracién y desarrollo, perforacion y voladura, carguio, transporte o
acarreo. Las actividades en un proceso de produccién y extraccion en Mina subterranea
son: Exploracion, desarrollo, preparacion, explotacion y extraccion, transporte o

acarreo”.

Todas estas actividades nombradas forman parte general en una etapa extractiva o
de produccion de una mina, y son de gran importancia para la empresa dado que son el

instrumento para tener el mineral a su disposicion.

A continuacion, se precisa algunas normas que se deben cumplir en la etapa de

produccidn y extraccion.

Normas Tributarias: Por ejemplo, en el Per(, de acuerdo al articulo 73 de TUO
LGM menciona: "Los titulares de la actividad minera que vendan sus productos cuyo
precio se fije en base a cotizaciones internacionales, a partir de 1993 tendran derecho a
deducir de los impuestos a la renta, los tributos que incidan en su produccion”. Segun
la SUNAT (2017), para la depreciacion de vehiculos se maneja un periodo de 5 afios a
una tasa de 20%. Asimismo, para la depreciacion de maquinaria y equipos se maneja
un periodo de 6 afios con una tasa de 20%. Normas laborales: Por ejemplo, en Perl

existe el Seguro contra todo riesgo, en adelante SCTR.

Normas ambientales: Por ejemplo, en el Per(, segin el manual minero: “la
utilizacion del agua esta condicionada a la disponibilidad de este recurso. En el caso de
la mineria cuando se usa en procesos productivos o actividades relacionadas, se cuenta
con derechos de uso dados por ANA -Autoridad Nacional del Agua”. Por ende, la
empresa minera en Per( tiene que gestionar trdmites ambientales para sus procesos
productivos. Y si comete una infraccion en materia de contaminacion de aguas por
ejemplo (al igual que en el proceso de construccién) la multa es no menor de 0,5

unidades impositivas tributarias (UIT) ni mayor de 10,000 UIT.
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3.2.2.4 Procesamiento metalUrgico.
De acuerdo con el articulo Diecisiete del TUO LGM, “se llama metalurgia al
conjunto de procesos quimicos y fisicos, que se desarrollan con el fin de extraer y/o

concentrar sustancias de gran valor en los minerales.”

Los minerales que se extraen en el primer proceso generalmente no se pueden

comercializar, por ello se realiza el proceso metalirgico a dichos minerales.

De acuerdo con Estudios Mineros del Peri S.A.C (2012), las actividades en un
proceso de metaltrgico son: Concentracion, recepcién de materiales, chancado,
molienda, flotacion, secado y manipuleo de concentrados, disposicion de relaves y
recuperacion de agua, lixiviacion, lixiviacion bacteriana, chancado, extraccion por

solventes.

A continuacion, se precisa algunas normas que se deben cumplir en la etapa de

procesamiento metaldrgico.

Normas Tributarias: Afecta a este proceso debido a que los costos del proceso
metaldrgico estan afectos al IGV al igual que los conceptos revisados en el proceso de

prospeccion.

Normas laborales: Afectan los mismos conceptos revisados en el proceso de la

prospeccion.

Normas ambientales: Afectan a este proceso, debido a que, en el Perd, de acuerdo
al articulo 225 del TUO LGM, “La autoridad competente efectuara cada cierto tiempo
muestreos de los suelos, aguas Yy aires, a fin de evaluar los efectos de la contaminacion
provocada por la actividad minero metallrgica, a fin de adoptar las medidas preventivas
0 correctivas que correspondan™. Y al igual que en la infraccion de contaminacion de
aguas; la aplicacion por mala prevencion y gestion de residuos, aplica una tasa no menor
de 0,5 unidades impositivas tributarias (UIT) ni mayor de 10,000 UIT.
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3.2.2.5 Fundiciony refinacion

De acuerdo con Estudios Mineros del Per S.A.C (2012), “El proceso de fundicion
consiste en la separacion de los metales obtenidos en los concentrados, comienza con
la eliminacion del azufre a una temperatura de (600 ° a 800 °) c; Luego el proceso
continuo a temperaturas de (1000 °a 1500 ©) con ello se obtiene metales de forma impura

que luego pasan por procesos quimicos para aumentar la pureza”.

De acuerdo con el articulo Diecisiete del TUO LGM, “Refinacion es el proceso
para purificar los metales de los productos obtenidos de los procedimientos

metalUrgicos anteriores”.

Se entiende que el proceso de fundicion y refinacion consiste en la transformacion
de metales para alcanzar sus mejores niveles de pureza para luego ser transformados

industrialmente.

De acuerdo con Fernandez (2014), “Los tres métodos basicos de refinacion son piro
metalurgico, electrolitico y quimico. Todos estos métodos se basan en las propiedades
distintivas de los elementos individuales, como la temperatura de fusion, la densidad, y

la electronegatividad”.

A continuacion, se precisa algunas normas que se deben cumplir en la etapa de

fundicion y refinacion.

Normas Tributarias: Afectan debido a que los costos del proceso de fundicién y
refinacion estan afectos al IGV. Por lo tanto, son los mismos conceptos que afectan al

proceso de prospeccion antes revisado.
Normas laborales: Afectan debido que los derechos laborales del personal estan
en todo proceso de la mineria. Por lo tanto, son los mismos conceptos que afectan al

proceso de prospeccion antes revisado.

Normas ambientales: Aplican las mismas normativas descritas en el proceso de

prospeccion.
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3.2.2.6 Comercializacion

La etapa de comercializacion es basicamente la etapa en la que se ejecuta la venta
de los minerales producidos y refinados. El ejercicio de esta actividad en los tres paises
trabajados es libre interna y externamente, y para realizar dicha actividad las empresas
no requieren del otorgamiento de una concesion. Sin embargo, es importante precisar
que cuando se ejecutan procesos transaccionales de compra y venta de minerales, la
empresa minera vendedora debe de detallar la procedencia de sus productos. Asi mismo
es de conocimiento general que los precios de los minerales (al ser un commodity) los
pone el mercado internacional, esto afectando directamente a la comercializacion y en
general a la empresa minera.

A continuacion, se precisa algunas normas que se deben cumplir en la etapa de
comercializacion

Normas Tributarias: Afecta debido a que, en el Per(, de acuerdo con el articulo
tres de la ley de regalia minera 29788, “La Regalia minera se calcula de la utilidad
operativa de cada trimestre; La utilidad operativa se obtiene de descontar de los
ingresos que se han generado gracias a las ventas de los diversos recursos minerales, el
costo de ventas, gastos operativos y gastos administrativos”. Para calcular la regalia sobre
la utilidad operativa de los sujetos de la actividad minera de cada trimestre, se toman en
cuenta los trimestres calendarios de los meses de: enero a marzo, abril a junio, julio a
setiembre, y octubre a diciembre. La tasa correspondiente esta entre el 1% al 12% de la
utilidad operativa.

Normas laborales: Afecta debido que los derechos laborales del personal estan
en todo proceso de la mineria. Por lo tanto, las normativas que afectan a este proceso
son las mismas descritas en la etapa de prospeccion.

Normas ambientales: Afectan las mismas normativas ambientales descritas en el

proceso de prospeccion.

3.2.2.7 Cierre de mina
De acuerdo con el articulo siete de la ley 28090, Reglamento de cierre de minas:
se considera que el cierre es el término definitivo o de las actividades de cierre de una

0 mas instalaciones dentro de una mina, incluyendose actividades de mantenimiento y
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las incurridas posterior al cierre con el objetivo de cumplir lo contemplado en el plan
aprobado parael cierre de mina, donde se encuentre las instalaciones cumpliendo las

leyes ambientales”.

Asi mismo de acuerdo con Estudios mineros del Peri SAC (2012), en su manual
de mineria, “El proceso de cierre consiste en la preparacion inicial de operaciones y la
ejecucion de diversas actividades con el fin de restaurar areas que han sido afectadas
por la explotacion. Este proceso incluye las siguientes fases : Disefio inicial, aprobacién
del plan de cierre de mina por parte del gobierno, recuperacion de areas afectadas,
termino de la produccion, también costos asociados al despido de personal y
desmantelamiento de edificaciones. La responsabilidad abarca todo el monitoreo de los

posibles efluentes posteriores al cierre”.

En resumen, el cierre de mina es basicamente la clausura del yacimiento minero y
de todas las actividades que comprende la minera en su concesion. Asimismo, esta etapa
comprende cerciorase que los trabajadores de la empresa y toda persona natural o
juridica que tuvo que ver con el proyecto no quede afectado por los procesos y o labores
desempefiadas en anterioridad. Asimismo, Daniela Ganoza Rojas, experta en el rubro
minero, nos comenta que el cierre de mina es fundamentalmente importante también
para regular el impacto ambiental; detallando que se realiza para:

1. Resguardar la Vida, la Salud y Seguridad de las Personas y Medio Ambiente.

2. Mitigar los efectos negativos de la Industria (Principalmente relaves,
contaminacion en la atmosfera, etc.).

3. Crear un Fondo posterior al cierre que sirva para monitorear las actividades
cerradas.

4. Garantizar la estabilidad tanto fisica como qquimica de todos los lugares
donde se desarrolle la Actividad Minera.

A continuacidn, se precisa algunas normas que se deben cumplir en la etapa de

cierre de mina.

Normas Tributarias: En el Per, de acuerdo con P. Osorio (2007), “Los gastos

incurridos en el cierre de la mina no pueden ser rebajados durante la etapa de
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explotacion de la mina, sino solo durante la etapa de cierre. El tema de la oportunidad
es crucial, toda vez que, en la préctica, el explotador minero no puede aprovechar estos
gastos, ya que a la fecha de cierre no tendra ingresos contra los cuales imputarlos, vy,
por lo tanto, tendra una pérdida tributable no aprovechable. En efecto, de acuerdo con
la norma del N° 3 del articulo 31 de la Ley sobre IR, las pérdidas tributables se pueden
imputar contra las utilidades acumuladas o utilidades futuras, las que obviamente no se

presentaran en el cierre de una mina”.

Normas laborales: Afecta, debido a que en el cierre de mina se despide al personal
y se realiza el pago de sus derechos laborales por el cese de sus servicios. Por lo tanto,
los conceptos afectos a este proceso son los mismos revisados en el proceso de

prospeccion.

Normas ambientales: Afecta, debido a que, en paises como el Perd, de acuerdo
con el articulo 55 de la ley de cierre de mina 28090, " el Plan para cerrar minas debe
contener un plan de constitucion de garantias ambientales, en el cual el titular de
actividad minera determinara las garantias que otorgara, pudiendo establecer una sola
garantia que comprenda todas las actividades de cierre".

3.3 Cadena de valor del sector minero

Trasladando el concepto de cadena de valor en las actividades especificas de una
empresa minera, tendriamos en actividades primarias: 1. Las exploraciones (identificar
yacimientos mineros), 2. Logistica de entrada (recepcion materias primas,
almacenamiento, etc.), 3. Operaciones (actividades que transforman el mineral), 4.
Logistica de salida (recopilacion del producto terminado y distribucion), 5. La
Comercializaciéon (fuerza de venta, publicidad, etc.). En las actividades de apoyo
tendriamos: 1. Apoyo a toda la cadena de valor (area legal, contabilidad), 2. Recursos
humanos (busqueda, seleccion, y todo el proceso de contratacion del personal para la
mina), 3. Desarrollo tecnologico (procedimientos, conocimientos, y avances de nuevas
herramientas que mejores los procesos y actividades), 4. Abastecimiento (adquisicion

de maquinarias).
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Frente a todas las actividades descritas, en general una empresa minera serd mas
competitiva si las condiciones de sus yacimientos mineros son Optimas, pero
esencialmente si sus costos totales de produccion y operacion son mas bajos que los de
sus competidores de mercado. Esto anterior dado que como las empresas mineras son
bésicamente organizaciones influenciadas directamente por precios, los costos son las
medidas més transcendentales para su exito. Esta Gltima idea va de acuerdo con el
modelo de Porter llamado “Value Chain”. Porter (1985), generd este modelo de analisis
para describir y controlar el proceso en el que negocios como mineras reciben materia
prima, le afiaden valor a través de procesos que terminan el producto, y finalmente
venden el mismo a clientes. En este modelo, las compafiias revisan cada paso productivo
requerido para la creacion del producto final y para identificar maneras de incrementar
la eficiencia de la cadena de produccién. Todo lo anterior con la finalidad de generar

mayor valor al menor costo posible y poder asi concebir una ventaja competitiva.

3.4 Creacidn de valor

Segln Fontaneda (2003), la creacion de valor es: “El aumento de bienes
econdmicos o cualquier otro tipo como el poder o prestigio, que persiguen los duefios 0
dirigentes de una organizacion y todos aquellos elementos que permiten a una
organizacion seguir evolucionando y adaptandose a las necesidades de su entorno y las

de sus clientes”.

De acuerdo a Fernandez (2008), la creacidn de valor requiere que se agregue a los
conocimientos técnicos, la experiencia de modo que no se deje de vista la razon por la
cual se efectua la valorizacion, la razon por la que se eligié una manera determinada de

calcularla y para quién se esta efectuando la valorizacion.

De acuerdo a Ehrhardt (1994), “El valor para los stockholders (Duefios, accionistas,
inversores) no es independiente de los beneficios de los stakeholders (Clientes,
empleados, proveedores), los beneficios de los stakeholders es un requisito
indispensable para incrementar el valor del accionista; crear valor para los empleados,

consumidores, y proveedores es el camino para crear valor final para el accionista.

32



Asimismo, la vision de la compafiia ayuda a maximizar el valor para el accionista, dado

que una visién comun mueve a la gente”.

El valor para el accionista no estd determinado por las ganancias al corto plazo.
Muchas estrategias tienen impacto negativo al corto plazo, pero ofrecen un gran
potencial en el largo. Por ejemplo, los accionistas reconocen el valor de flujo de caja a
largo plazo y no solo a corto plazo. Por otro lado, es importante reconocer que el

consumidor no solo compra hoy, si no que se convierte en flujos de cajas anualizados.

Existen distintas metodologias para valorizar una empresa y otras utilizadas para
valorizar proyectos de inversién. En ambos casos el objetivo es lograr cuantificar y
actualizar, en términos pecuniarios, el potencial que tienen principalmente sus activos
para, a traves de su operacion, generar recursos en el futuro, tomando en cuenta, ademas

de su patrimonio, cualquier aspecto que podria incidir su valoracion.

En el caso de la valorizacion de las empresas, ademas de los activos, es necesario
tomar en cuenta, entre otros, el sector, clientes, proveedores, la tecnologia, su misma
organizacion, asi como variables macroeconémicas y regulatorias del pais en que se
encuentre. En el caso de la valorizacion de los proyectos de inversion, incluye ademas,
la medicion del grado en que la rentabilidad que se espera alcanzar supere al costo de

oportunidad de dicho activo o capital.

3.4.1 Métodos para medir la creacion de valor

Con el objetivo de poder cuantificar el impacto de la legislacion tributaria, laboral
y ambiental en los proyectos relacionados a la mineria en los paises seleccionados, es
necesario conocer los principales métodos de valoracion, y entre ellos, seleccionar al
mas apropiado para valorar la generacion de valor.

A continuacion, presentamos los principales métodos utilizados y nos centramos
de manera especial en el método de valoracion del flujo de caja, al que consideramos el
mas apropiado, conceptualmente, para evaluar proyectos mineros. Este metodo, por
medio del Valor Econdmico Agregado (EVA), nos permitira a su vez, en el desarrollo
de esta investigacion, identificar el impacto de la creacion de valor en los resultados de

la aplicacion del modelo.
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Tabla 3.1 Principales métodos de valorizacion

Cuenta de Mixtos Descuento de | Creacion de
Balance Resultados (Goodwill) flujos Valor Opciones
Multiplos de
beneficios Flujo para la Black v
Valor contable (PER) Clasico deuda EVA Scholes
Valor contable Multiplos de Union de Flujo para Beneficio Opcidn de
ajustado ventas expertos acciones Economico mvertir
Valor de Renta Cash walue Ampliar el
liquidacion EBITA abreviada Dividendos added provecto
Walor Aplazar la
sustancial Otros multiplos Otros APV CFROI Inversion
Activo neto Usos
real Free Cash flow Alternativos

Fuente: Fernandez (2016).

3.4.1.1 Cuenta de resultados
Segun Garcia Parra y Jorda Lloret (2004), “La Cuenta de resultados mide la renta

producida a lo largo del ejercicio o periodo de tiempo. Se define como la relacion de
ingresos y de gastos de la empresa a lo largo del afio. Independientemente que se hayan
pagado o no. Esta renta se adquirird fundamentalmente por la actividad de la empresa,
por lo que la cuenta de resultados es esencialmente la expresion del aprovechamiento
de la empresa, que a final del ejercicio llevara a obtener un cierto resultado Ilamado

resultado de explotacion (beneficio o pérdida)” (Direccion Financiera).

3.4.1.2 Métodos Mixtos (Goodwill)
Segin Manuel Pereyra Terra (2008), “El valor llave, fondo de comercio, o goodwill

en inglés, es el valor que recibe la empresa por encima de su valor contable ajustado y
corresponde a un conjunto de fortalezas de la firma, que no se ven reflejados en la
contabilidad ajustada. En este concepto se agrupan aspectos como la ubicacion
estratégica que repercutira en el flujo futuro de ingresos o por la adquisicién de un valor
mayor por un cambio externo, y demas aspectos que no se perciben en la contabilidad
como la calidad de la cartera de clientes, el liderazgo de la marca, el posicionamiento,

las alianzas estratégicas, entre otros”
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Tabla 3.2 Célculo del valor de la empresa en base a su Activo neto ademas del fondo de comercio

Meétodo de valoracion | V = A + (n x B) para empresas industriales. 6
clasico V =A + (zx F) para el comercio minorista.

A = valor del Activo neto

n = coeficiente comprendido entre 1.5y 3
F = facturacion; B = beneficio neto

z = porcentaje de la cifra de ventas
Meétodo simplificado de la | V=A+a,(B-i,)

“renta abreviada del
goodwill” & método de la | A =activo neto corregido.
UEC™ simplificado a = valor actual, a un tipo t. de n anualidades unitarias,

con n entre 5 v 8 afios

B = beneficio neto del altimo afio o del previsto para el
afio proximo

i = rentabilidad de una inversién alternativa

ap (B - i4) = fondo de comercio o goodwill

(B - 14) se suele denominar superbeneficio.

Meétodo de la UEC Si se despeja V = A + an (B = iV), se obtiene:

V =[A + (anx B)] /(1 + i am)

Fuente: Manuel Pereyra. Valoracién de Empresas: Una revision de los métodos actuales 2008, pp 16.

3.4.1.3 Métodos relacionados a descuentos de cash flow
Los métodos bajo esta categoria utilizan estimados o aproximaciones de flujos de

efectivo (cash flow) a obtenerse en el futuro y su descuento a una tasa que viene a ser
una rentabilidad apropiada que es exigida de acuerdo al nivel de incertidumbre o riesgo

de los flujos que se estimaron.

Estos métodos de descuento estan basados en las estimaciones efectuadas para cada
una de las partidas financieras que incluyen en los cash flow y en cada periodo de
tiempo. Por cada flujo es asignada una tasa de descuento apropiada, al tener en cuenta

ademas de otros factores, el riesgo y una tasa minima definida por los interesados.

3.4.1.4 Método del flujo de caja descontado.
Existen distintos métodos para el descuento de flujos, pero todos se derivan de la

siguiente expresion:
CF CF CF CF, + VR
v=—1>L4 2 —+ 3 T+t L L
I+K  (1+K)* (1+K) (1+K)"

Donde, el valor que representa CF corresponde al cash flow aportado por la
empresa en el periodo i; VRn es el valor residual, esto es, valor esperado de la empresa

en el afio n; K es la tasa de descuento apropiada para el riesgo de los flujos.
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El importe del monto residual en el afio n (VRn) hace que este método no esté
limitado solo a una duracion temporal de los flujos de caja, ya que este valor podria ser

calculado a partir de los flujos futuros contando desde ese momento o estimado.

El procedimiento para simular que los flujos futuros son perpetuos contando partir
del afio n incluye el supuesto que se tendra un ratio de tasa de crecimiento sin variacion
(9) de los flujos a partir de dicho afio, y la obtencién de un monto remanente (residual)
en el afio n para lo cual se aplica la siguiente formula para descontar los flujos perpetuos

con el ratio de crecimiento sin variacion: VRn = CFn (1+g) / (K-g)

Es importante considerar que en la mayoria de los casos el ratio (tasa) no suele
permanecer siendo la misma, pues la ventaja competitiva de las empresas suele caer con

el transcurrir del tiempo.

3.4.1.5 Método de valorizacion por Opciones Reales
Segun Claveria (2007), “Este método se utiliza para tomar decisiones acerca de

presupuestos e inversiones de capital a través de técnicas valorativas con opciones. Una
opcion, tal y como se conoce en el mundo financiero, es un instrumento derivado
financiero que otorga al comprador el derecho, y no la obligacion, a comprar o vender
bienes (activo subyacente) a un precio pactado (strike) en el momento de vencimiento.
De este modo, la oportunidad de invertir en la ampliacion de una fabrica de la empresa,
o0 bien vender la fabrica segun la situacion en el momento de vencimiento, es lo que
entenderiamos por una “real call- opcion real de 4 compra” o una “real put- opcion real

de venta”, respectivamente” (El método de valorizacion por opciones reales).

3.4.2 Seleccién del método de valorizacion.
De acuerdo a Ferndndez (2016) los métodos méas apropiados, debido

principalmente a que tienen mayor soporte conceptual, para valorar empresas son
aquellos que se soportan en descontar los flujos de caja (cash flow) y los que se soportan
en el monto de la liquidacion. En el primer caso, se considera a la empresa como la

generadora de flujos de caja y por ello, su deuda y acciones son tomadas como otros
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activos financieros. En el segundo caso, el método llevado a cabo en el escenario de

liquidacion de la empresa.

El principal argumento en contra de la cuantificacion de la creacion de valor en un

periodo, utilizando solamente datos histéricos contables, es que estos métodos no

incluyen el factor que tiene la “expectativa”. Este factor se considera muy importante

en la creacién de valor.

Para efectos de la investigacion vamos a tomar en cuenta el primero de los métodos

mencionados.

3.4.3 Sustento del método de valorizacion aplicado al proyecto minero.

Si bien el método de valorizacién elegido es el VAN, a continuacion indicamos
algunas consideraciones tomadas en cuenta para la elaboracién de nuestro modelo
del flujo econémico, mostrado en detalle en el Capitulo V1. a) Efecto de correlacion
entre las normas (variables), b) Seleccion de un proyecto minero

Efecto de correlacion entre las normas (variables)

Dado que las variables (normas) utilizadas en esta tesis es su mayoria estan
correlacionadas, tal como se muestra a continuacién, no podemos obtener un monto
exacto del impacto individual de cada una. Por esa razon, nuestro modelo de flujo
economico, descrito en detalle en el capitulo VI, plantea el aislar los efectos de las

normas para poder realizar la comparacion.

A continuacién, utilizamos el software “"ZStats™ para demostrar el nivel de
correlacion de las variables ejecutadas en el proyecto minero del capitulo V1. Cabe
mencionar que previamente, nos cercioramos de que las variables trabajadas sigan

una distribucién normal.

Leyenda:
IR = Impuesto a la renta, REGAL = Regalia Minera, LEM = Ley especial a la

mineria, DL = Derechos Laborales, PL = Participacion Laboral, CM = Cierre de

Mina.
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Figura 3.2. Tabla de variables

Ao IR REGAL LEM DL PL CcM
1| $2,029,801| $3,470,894| $2,731,673| 56,792,259 $598,320 $385,589
2| 59,603,878| $3,392,707| $2,670,138| $6,928,104| 52,830,915 $407,676
3| $9,333,235| $2,823,094| $2,350,952| S$7,066,666| $2,751,138 $431,028
4] $8,814,171| $2,740,412| $2,282,098| $7,208,000] $2,598,134 $455,718
5| $8,248,208| $2,649,035| $2,206,003| $7,352,160| $2,431,307 $481,822
6| $7,819,537| $2,122,227| $1,898,654| $7,499,203|  $2,304,948 $509,422
7| $7,143,626| $2,030,303| $1,816,415| $7,649,187| $2,105,711 $538,602
8| $6,404,572| $1,929,742| $1,751,160| $7,802,171| $1,887,862 $569,454
9| $5,585,529| $1,786,183| $1,786,183| $7,958,214| $1,646,434 $602,074
10| $4,649,434| $1,821907| $1,821,907| $8,117,378| $1,370,504 $636,561

Fuente de datos: Proyecto minero capitulo VI, Elaboracién: Propia.

En la figura 3.2 se muestra el valor aproximado de los impuestos trabajados

(Variables) que se deben pagar cada afio en el proyecto minero desarrollado

(Cap.VI). Estos montos se ingresaron al software ZSTATS para analizar la

correlacion entre ellos. Asimismo en el capitulo V contamos con la descripcion de

cada una de estas variables y como se computan (tablas 5.1, 5.2, y 5.3).

Figura 3.3. Datos y Correlaciones

*Z Stats en Espaficl (2012}~
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Fuente de datos: Proyecto minero capitulo VI, Elaboracién: Propia utilizando herramienta ZSTATS

Segun el resultado obtenido, observamos que existe correlacion entre las siguientes

normas (variables), dado que el valor del indice de correlacion obtenido es cercano a

“1”: a). El Cierre de Mina con los derechos laborales, b). Ley especial a la mineria

con Cierre de Mina, c). Correlacion Regalia Minera con Cierre de Mina, d)

Correlacion Regalia Minera con Derechos Laborales., e). Correlacion Ley especial a
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la mineria con Derechos Laborales, f). Correlacion Participacién Laboral con
Impuesto a la Renta, g). Correlacién Regalia Minera con Ley Especial a la Mineria.

Figura 3.4. Cierre de Mina Correlacionado con Derechos Laborales.
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Fuente de datos: Proyecto minero capitulo VI, Elaboracion: Propia utilizando ZSTATS

Se observa que los impuestos generados por la ley de cierre de mina y los
derechos laborales tienen una correlacién de 0.99, asi mismo se observa en la figura
3.4 el comportamiento entre ambas variables ello se debe a que conforme la vida de la

mina llega su cierre, el personal es afectado directamente.

Figura 3.5. Correlacion Ley especial a la mineria con Cierre de Mina.
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Fuente de datos: Proyecto minero capitulo VI, Elaboracion: Propia utilizando ZSTATS
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Se observa que la impuestos generados por la ley especial de mineria y el cierre
de mina tienen una correlacion de -0.92 asi mismo se observa en la figura 3.5 el
comportamiento entre ambas variables, este comportamiento se debe a que la Ley
especial grava con una tasa marginal sobre el margen operativo del proyecto en otras
palabras al tener mayor margen operativo se paga mayor impuesto relacionado a la ley
especial de mineria, sin embargo en la etapa de cierre de mina no se tiene ventas por lo
que no existe margen positivo por ende no ley especial. En otras palabras cuando se

realiza el cierre de mina no se genera impuesto de la ley especial.

Figura 3.6. Correlacion Regalia Minera con Cierre de Mina.
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Fuente de datos: Proyecto minero capitulo VI, Elaboracion: Propia utilizando ZSTATS

Se observa que los impuestos generados por la ley de regalia minera vy el cierre
de mina tienen una correlacion de -0.95, asi mismo se observa en la figura 3.6 el
comportamiento entre ambas variables, este comportamiento se debe a que la Regalia
minera grava con una tasa marginal sobre el margen operativo del proyecto, sin
embargo en el cierre de mina no se tiene ventas por lo que no existe margen positivo o

regalia la cual aplicar.
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Figura 3.7. Correlacion Regalia Minera con Derechos Laborales.
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Fuente de datos: Proyecto minero capitulo VI, Elaboracion: Propia utilizando ZSTATS

Se observa que impuestos generados por la ley de regalia minera y derechos
laborales tienen una correlaciéon de -0.96, asi mismo se observa en la figura 3.7 el
comportamiento entre ambas variables. Esta correlacion de se debe a que la Regalia
minera se calcula con una tasa de la utilidad operativa, la utilidad operativa aumenta
cuando el costo de mano de obra directa disminuye por ello son inversamente

proporcional

Figura 3.8. Correlacion Ley especial a la mineria con Derechos Laborales.
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Fuente de datos: Proyecto minero capitulo VI, Elaboracion: Propia utilizando ZSTATS.
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Se observa que los impuestos generados por la ley especial a la mineria y
derechos laborales tienen una correlacion de -0.93 asi mismo se observa en la figura
3.8 el comportamiento entre ambas variables, este comportamiento entre ambas
variables se debe a que la Ley especial a la mineria se calcula con una tasa de la utilidad
operativa; la utilidad operativa aumenta cuando el costo de mano de obra directa

disminuye.

Figura 3.9. Correlacion Participacion Laboral con Impuesto a la Renta.
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Fuente de datos: Proyecto minero capitulo VI, Elaboracion: Propia utilizando ZSTATS

Se observa que los impuestos generados por participacion laboral e impuesto a
la renta tienen una correlacién de 1, asi mismo se observa en la figura 3.9 el
comportamiento entre ambas variables, este comportamiento se debe a que a mayor

utilidad para empleados genera mayor cantidad de impuestos a la renta.
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Figura 3.10. Correlacion Regalia Minera con Ley Especial a la Mineria.
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Fuente de datos: Proyecto minero capitulo VI, Elaboracion: Propia utilizando ZSTATS
Se observa que impuestos generados por Regalia Minera y Ley especial a la Mineria
tienen una correlacion de 0.99, asi mismo se observa en la figura 3.10 el
comportamiento entre ambas variables, este comportamiento se debe a que ambas tasas
se calculan a partir de la utilidad operativa, a mayor utilidad mayor serd el monto a
pagar por regalia Minera y Ley especial de Mineria.

b) Seleccién de un proyecto minero
Dado que una investigacion del tipo exploratoria, como la nuestra, puede basarse en
un dnico caso, Fernandez (2006) y (Kim, 1997), seleccionamos un proyecto minero
en el Pert, como base para el modelo de flujo econdmico que utilizamos. En este
caso, nuestra seleccion se basa en que dado que las normativas tributarias, laborales
y ambientales son aplicables a cualquier proyecto minero dentro de cada pais,
independientemente del tipo de mina (tajo abierto, o subterranea) o mineral que

extrae, es factible utilizar un solo proyecto para evaluar el efecto de estas normas.
3.5 Competitividad en mineria
Segin el Foro Econdomico Mundial (2016). La competitividad es:” Grupo de

factores, politicas e instituciones que determinan el nivel de productividad de un pais,

el aumento de competitividad de un pais se traduce en un incremento de la prosperidad,
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las economias competitivas son aquellas que crecen de forma sostenible e inclusiva, por
ende existe mayor posibilidad que los miembros de una sociedad aprovechen los frutos
del crecimiento econémico del pais”

El reporte de competitividad 2017-2018 realizado por el Foro Econdmico Mundial
da un puntaje del 1 al 7 a los paises, en el informe coloca a Chile en el puesto 33 con
un puntaje de 4.7, a México en el puesto 51 con un puntaje de 4.4 y a Peru en el puesto

72 con un puntaje de 4.2.

Asimismo, segin la SNMPE (2018), “La Encuesta Fraser busca explicar las
condiciones que hace a un pais atractivo para la inversion minera, tomando en cuenta
factores geoldgicos, legales, tributarios, entre otros. La encuesta Fraser esta enfocada

en la percepcion de los principales actores en el sector minero del mundo™.

El instituto Fraser recoge informacion diversa sobre cada pais y su respectiva carga
regulatoria, impuestos, potencial geoldgico, estabilidad politica, acuerdos sociales. Con
todo ello el Instituto crea tres indicadores que son determinantes para el inversionista
minero:

(i) Indice de atractivo de inversion: Es la combinacion del indicador de percepcion
politicay los resultados del indice de mejores practicas del potencial del mineral.
Segun El instituto Fraser (2017), “El 40% de los encuestados menciona que su
decision de inversion esta determinada por factores de las politicas mineras y el
otro 60% se basa en la mejor préctica del potencial del mineral”.

(i) Indice de percepcion de politicas (PPI): De acuerdo al Instituto Fraser (2017),
“El clima politico ha adquirido una mayor importancia para atraer y ganar
inversion, el PPI es un indice compuesto por capturas de las opiniones de los
gerentes y ejecutivos sobres las politicas donde ellos estan familiarizados. Los
factores evaluados son incertidumbre en administracion de regulaciones
actuales, regulaciones ambientales, duplicacion regulatoria, sistema legal,
régimen tributario., incertidumbre sobre areas protegidas y reclamaciones de
tierras en disputa, condiciones socioeconomicas y de desarrollo comunitario,
barreras comerciales, estabilidad politica, regulaciones laborales. Las politicas
mas atractivas reciben puntuacion de 100 y las que generan mayores barreras de

inversion reciben puntaje de 0.”
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(iii) Indice de mejores practicas del potencial del mineral: De acuerdo al Instituto
Fraser (2017), “En relacion a las mejores practicas se miden impuestos
altamente competitivos, estabilidad de régimen de explotacién minera, y con

respecto al potencial minero se mide la relacion con riqueza geoldgica.”

3.6 Reservasy recurso mineral

Las reservas son basicamente la fraccion del recurso mineral medido y ajustado, que
a su vez es econémicamente extraible segin un escenario productivo, tecnologico y de
sustentabilidad descrito en el plan minero de la empresa. Cuando se definen las reservas,
se procede a determinar en si el volumen de mineral que podra ser extraido de la
concesion y cuanto pueden obtener con ello. Segun Estudios Mineros del Perd S.A.C
(2012), “Se llama reserva de mineral de una mina a la suma de mineral probado y

probable existente en ella, que sea econdmicamente explotable”.

Entonces, el principal concepto que se debe de entender de las reservas es que son
porciones de recursos que pueden ser viablemente extraibles de acuerdo a los distintos
escenarios (medioambiental, econdmico, financiero) en los que se encuentre el
yacimiento minero en cuestion. Asimismo, es importante recalcar que las reservas
mineras se dividen en reservas probadas y reservas probables. Segin Bustillo, y Lopez
(1997), las reservas probables son la porcién del recurso indicado, eventualmente
medido que puede ser extraido. Y diferentemente las reservas probadas son la porcién

de los recursos medidos en el yacimiento minero.
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CAPITULO IV: ANALISIS DEL SECTOR

En este capitulo identificaremos los aspectos del macro entorno que afectan al
sector minero y que influyen en la probabilidad de mayor retorno econémico de los
proyectos del sector, en cada uno de los paises en el alcance de esta investigacion, a fin
de concluir acerca de las ventajas o desventajas del Per( respecto a Chile y México.
Para esta evaluacion se utiliza SEPTE, que utiliza el analisis de sus 5 factores del sector
en cada pais; asi como el Diamante de Porter, que identifica cuan desarrollados e
interconectados estan los componentes analizados por este modelo para la contribucién

a de las empresas del sector indicado en cada pais.

4.1 Cuadro comparativo del Analisis SEPTE/PESTE aplicado a la mineria de
Peru, Chile y México

Utilizamos el Analisis SEPTE/PESTE para identificar y comparar los factores
externos del entorno en general, esto es y de acuerdo a este modelo, los sociales,
politicos, econdmicos, tecnoldgicos y ecoldgicos que incluyen el sector minero en cada
pais y por lo tanto condicionaran el éxito de cualquier iniciativa o proyecto en este
sector. Para lograr una comparacion mas granular, hemos seleccionado a su vez, dentro
de cada factor SEPTE, sub factores comparables entre los paises. El analisis obtenido
lo resumimos en el cuadro 4.1 que mostramos a continuacion, al final del cual indicamos
conclusiones de la comparacion efectuada con hincapié en las diferencias del Per( con

los otros dos paises.
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Tabla 4.1 Analisis SEPTE segun factores de cada pais.

Factor de Comparacion

PERU

‘CHILE

MEXICO

Estabilidad Social

Personal Calificado

Inestable, con mas de 176 conflictos
sociales de los cuales 120 son causados
por la mineria.

Inestable, al 2018 tiene un total de 41
conflictos sociales relacionados a la

mineria.

Inestable, al 2018 tiene un
total de 44 conflictos sociales
relacionados a la mineria

Escacez de oferta de personal
calificado para la mineria.

Existen altos requerimientos de
personal calificado,el cual es escazo,
pero existen iniciativas publicas y

Cuenta con ecacez de personal
calificado para la mineria

Social
privadas al respecto.
Iniciati de | bi i |
niciativas de los gobiernos .reglona es . ) Mexico cuenta eon La
para resolver reclamos de tierras en La poblacion Chilena cuenta con —_ .
N X - » . R Comisidn Nacional para el
disputa, e incertidumbre en relacion a |centros técnicos mineros de alta
A K L ) X N desarrollo de los pueblos
Desarrollo areas protegidas y zonificacion tecnologia en minas la Escondida y -
L indigenas, la cual responde
territorial que son las causas mas Codelco para resolver el problema de N
X " frente a alarmas y conflictos
comunes de conflicto en el entorno falta de personal calificado. imtermos.
social minero peruano. '
Mineri Pbi La industria minera representa el 9.8% |La industria minera representa el 10% | La industria minera representa
ineria vs Pbi
del PEI. del PEI. el 4% del PBI.
e st L d Se estima el crecimiento del sector en |La industria minera puede ser
R pronasticaun I:I'\E.CIIl'IIEI:I'lo © 5.1% (2018) en promedio, por encima |afectada dado el incremento
Proyeccion alrededor de 5% de inversion hasta . . R N
. - del PBI proyectado de 3.4% para el inflacionario pronosticado
fines de este afio en el sector .
pais. para este alo de 4.08%.
Economiico
. . X N El Fraser Institute coloca a
La inversion minera cerro el afio 2017 .
. Meéxico en el puesto 50 como
con alrededor de US55 2,833 millones, . . .
atractivo de inversion de un
obteniendo un incremento de 3.8% .
R A _ | Actualmente cuenta con proyectos en |total de 104 paises, en la que
con respecto al mismo periodo del afio R . P . +
. _ ejecucion por 15 mil millones de evalia tanto el potencial
Inversion 2016. Este afio habran proyectos que . . - . .
X délares y en evaluacion por 35 mil  |geoldgico como la politica
generaran mayores ingresos como el ) _ . .
R . millones. minera. Asimismo el pais cerro
de Mina Justa, que demandara una . .
) . . el 2017 con una inversion
inversion total de USS 1,300 millones, . S
Michiauillay de USS 1,950 milk aproximada de 3 mil millones
¥ Michiquillay 1,950 millones. dolares.
Los cambios de gobierno generan poco
Despues de I destitucion de PPK, se e-fecbu .En el sEcllDr-ya que existen Fhecierlltes cambios politicos
K X . lineamientos coincidentes buscando (elecciones electorales)
Efectos electorales no se evidencian efectos politicos al K . R N ”
sector mejorar la productividad, bajar costos, | podrian modificar las leyes
' mayor uso de tecnologia para paliar la |que afecten al sector minero.
caida de la ley de los minerales.
Principales iniciativas: Creacion de la
. - PMO para manejo de proyectos Existe la posible renegociacion
Politico Continuan los esfuerzos en modificar el del Tratado de Libre Comercio

Iniciativa

Proyeccion

reglamento de Exploraciones, y ajustes
en el Reglamento de Salud y Seguridad
Dcupacional.

mineros, simplificar la regulacién para
mayores garantias a concesiones,
inversign en |+D para paliar altos
costos y menores leyes de los
minerales.

de América del Norte (TLCAN)
I cual pude afectar al paisy a
la industria minera.

Marco Politico general inestable dado
la reciente destitucion del presidente
de la republica y problemas en el
CONEreso.

Confianza en el futuro de la mineria,
dado que el nueve gobierno tiene
iniciativas de apoyo al sector.

Se respira inestabilidad e
incertidumbre (que puede
afectar la inversion minera)
dado el cambio de gobierno a
la izquierda.
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Inversion crecio 15% con respecto al
afio anterior pero sigue siendo en

Tasa de innovacion por sectores
muestra que el sector minero es del

El 6% de inversiones de la
industria minera sera

imwersion tecnologia estandar. Equipamiento, mayor ratio con 30%, por encima de la |destinada a buscar nuevas
pl ion, e infraestructura. ia Manufacturera de 29% tecnologias .
Alinear |a educacion con estandares
internacionales y requerimientos de N . "
. . . - R A Las inversiones tienen como
_— Las inversiones tienen como objetivo la| empresas mineras, e iniciativas . R
. Objetive L . N objetivo la reduccion de
Tecnologico eficiencia y productividad. privadas para formar centros de costos.
entrenamiento mineros de alta ’
tecnologia.
Desarrolle e inversion tecnologica
Tecnologia aplicada hoy en dia para el aplicada a proveedores locales con Utilizacion de Inteligencia
Usos manejo procesos y gestion miras a que sirvan a otros sectores ¥ | artificial, robética, y
administrativa. en el largo plazo se conviertan todas | fabricacién activa en 3D.
en empresas tecnologicamente
la actualizacion de las leyes de
proteccion ambiental estan
Idad. O it
Leyes de proteccion ambiental respa s p.DI' rganismos
N . N " . mportantes vinculados con la
desactualizadas, el gobierno todavia Las leyes de proteccién ambiental se L. ) o
- . - N . actividad minera: la Comision
Actualizacion no gjecuta una actualizacion de las van actualizando en el tiempo segun se Nacional del & A
leyes antiguas de proteccion va desarrollando el sector. c“_"_‘_a € .gua R
. Comision Nacional de Areas
ambiental. )
Naturales Protegidas, y la
Procuraduria Federal de
Proteccion al Ambiente
. . Al 2018 tiene un total de 41 conflictos |Al 2018, de los 44 conflictos
. De los 176 conflictos sociales en el N N - .
Ecologico sociales, los cuales en su mayoria sociales, 30% tienen que ver

Conflictos socio-ambientales

Peru, en su mayoria (60%) son por
factores socio-ambientales

estan relacionados aproblemas socio
ambientales.

con problemas socio
ambientales.

Existen leyes principalmente solo para:
1. Como herramienta fundamental
para una actividad de alto impacto, 2.
De modificacion continua de metas de
explotacidn, 3. En virtud a nuevos
hallazgos y en donde la tecnologia
determine modificaciones en el
comportamiento ambiental de las
operaciones

Empresas mineras tienen gue generar
reportes de sostenibilidad anuales, los
que son por

En Mexico las leyes de
proteccion
logicas,: les estan

nacionales e internacionales.

respaldadas por entidades
reguladoras que velan por el
bienestar natural de sus
paisajes.

Fuentes en Anexo 2.

Conclusiones de cuadro comparativo SEPTE
Como resultado de la aplicacion del analisis SEPTE apreciamos las siguientes

diferencias en Per( respecto a Chile y México:
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Factores sociales: Aun cuando los tres paises tienen conflictos sociales, en el caso
del PerG se presentan en mayor cantidad por lo que los proyectos mineros deberian
establecer no solo el cumplimiento de las normativas ambientales y territoriales, sino
tener en consideracion la inversion de recursos adicionales para establecer estrategias
con las autoridades locales y comunidad a fin de prevenir estos conflictos de modo de
reducir su impacto en los proyectos. Por otro lado, comparativamente a Per(, Chile tiene
mayor cantidad de personal calificado para las actividades mineras, dado que tiene
politicas destinadas especificamente al desarrollo del personal en actividades que

requiere este sector. Tal es asi que muchos de los proveedores que dan soporte a las




empresas mineras Peruanas son empresas chilenas. En el caso de México, el escenario
es similar al de Perd. En general podemos indicar que el sector minero de Perd tiene un

menor panorama social que Chile y México.

Factores Econdmicos: Tanto Chile como Perl dependen en gran medida de la

extraccion y exportacion de minerales no ferrosos, representando en promedio el 10%
del PBI1 y el 60% de sus exportaciones. México, por otro lado, tiene otros sectores que
impulsan su desarrollo, como el sector de Petroleo, el cual representa aproximadamente
el 10% de su PBI, mientras que la mineria el 4%. Sin embargo, respecto a las
expectativas de crecimiento, tanto Pert como Chile tienen mayor proyeccion debido a
que el principal cliente de sus exportaciones es China, el cual tiene proyecciones de
recuperacion econémica, mientras que EEUU, principal cliente de varios sectores de la
economia mexicana, incluyendo la mineria, viene enfrascandose en una politica de
subida de aranceles a las importaciones y enfrentamientos verbales con México, lo cual
podria afectar se concreten proyectos en varios de sus sectores econémicos. Por otro
lado, respecto a las expectativas en inversiones mineras, de acuerdo con el informe de
S&P Global Market Intelligence (2018), se espera que del presupuesto de inversiones
mineras a nivel global el Perd comprendera el 7%, por delante de México (6%) pero por
detras de Chile (8%). En general podemos indicar que el sector minero de Peru tiene un
panorama econdémico mas favorable que México, pero un poco menor al panorama

chileno.

Factor Politico: En el Peru existe una desconfianza en las principales instituciones
del estado fruto de recientes acusaciones de corrupcion y de un claro enfrentamiento
entre el Poder Ejecutivo y el Legislativo. Esto tuvo su cuspide en la renuncia del
presidente PPK. Esto genera un clima de inestabilidad politica que puede desalentar las
inversiones. Por su lado, en México ocurrieron elecciones presidenciales resultando
ganador un candidato calificado como de centro izquierda, luego de varios afios de tener
gobiernos de derecha, con un discurso de confrontacion con EEUU por lo que algunas
leyes relacionadas al comercio podrian afectar a los sectores economicos. En Chile, no
obstante Sebastian Pifiera, candidato de la derecha fue elegido recientemente, estos
cambios no generan impactos negativos en el sector minero, dado que tanto la derecha

como la izquierda tienen lineamientos generales con iniciativas que tienen como
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objetivo paliar las debilidades de sector. En general podemos indicar que el sector
minero de Peru tiene una desventaja con Chile respecto a los factores politicos que
incentivan la inversion y que se estima se mantendran al menos en el corto o mediano
plazo. Por el lado de México, existe incertidumbre y se estima que atravesara conflictos
comerciales como renegociacion de sus tratados comerciales, al menos durante el

gobierno de Donald Trump.

Factores Tecnoldgicos: Observamos que el objetivo de los tres paises reside en el

uso de la tecnologia principalmente para reducir los costos. Chile es uno de los que tiene
mayor inversién en este campo debido a que requiere compensar el elevado costo de su
matriz energética (combustibles y agua) y la ley de su mineral que tiene una tendencia
a la baja. Asimismo, tiene mayores iniciativas en cuanto a la tecnificacion y
profesionalizacion de sus proveedores e incentivo a sus centros de entrenamiento para
la mineria. Por el otro lado, México es el pais que ha desarrollado mayores técnicas y
herramientas tecnologicas para la aplicacion en la mineria como exploraciones con
lones metalicos moviles. En general podemos indicar que el sector minero de Perd tiene

una desventaja con Chile y México con respecto a los factores tecnoldgicos.

Factores ecologicos: La mineria es una actividad de alto impacto en el medio

ambiente debido tanto a que requiere como insumos grandes cantidades de agua y de
energia, en su mayoria combustible; asi como también debido a que esta actividad
genera residuos que deben tratarse de modo de reducir su impacto. En general
observamos que cada uno de los 3 paises cuenta con leyes destinadas a efectuar estudios
de impacto ambiental y con mecanismos de vigilancia de su cumplimiento, pero en
donde radica la mayor diferencia es en la cantidad conflictos sociales que tienen
respecto al medio ambiente como parte de su reclamo. En el caso del Per( estos
conflictos son notoriamente mayores que en el caso de Chile y México, por lo que
consideramos que tiene una desventaja respecto a dichos paises. Segun nuestro experto
minero, detallado en anexo 5 entrevista nimero 2; Los factores que generan distorsién
social, problemas medio ambientales y enfrentamientos en el pais son los mismos que
vemos suceder en la politica local, como la corrupcion; pero también existen factores

importantes como la falta de legitimidad y orden publico que colaboran con ello.
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4.2 Diamante de Porter para la mineria en Peru, Chile, y México.

Utilizaremos el diamante de Porter como determinante para comparar los contextos
de los paises mineros de Peru, Chile, y México trabajados. Este, nos brindara una
aproximacion general del entorno nacional de los tres paises, y su trascendencia sobre
la empresa minera. Compararemos los factores de produccién, mercado de proveedores,
influencia o situacion actual del gobierno, entre otros, de cada uno de los paises
trabajados. Finalmente, después de desarrollar el cuadro, podremos tener una mejor
perspectiva de cual pais (Pert, Chile, México) consideramos podria atraer a un mayor
nimero de inversionistas mineros dado que su contexto actual le brinda mayor

seguridad de inversion.
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Factores de
Produccion

Mano de Obra

Bajo nivel de calificacion del
trabajador. Mano de Obra
Local escaza.

Tabla 4.2 Ejecucion de diamante de Porter.

Heredados
Recursos naturales

El Per(i se ubica entre los ocho principales paises con
reservas de metales. En Latinoamérica, el Perd es el
primer productor de oro, plomo, estafio y zinc, y
segundo mayor productor de plata, cobre,molibdeno,
cadmio, selenio y fosfatos.

Ubicacion Geografica

Dehido a su variedad de tipos de regiones,
costa, sierray selva, y tipos de climas, el
Per(i cuenta con potencial para ofrecer una
gran variedad de minerales. Entre las
principales regiones mineras del Peru se

Tecnologia

Bajo nivel de capacitacion
limita uso de tecnologia

Creados
Capital

Laiinversion minera
en el Peru se
proyectaa
US§20MM Aprox
desde el 2018 al

Infraestructura

Desarrollo de
infragstructura todavia
precario. No se han
desarrollado nuevas
tecnicas ni aportes

PERU encuentran, La Libertad, Cajamarca, 2020.. trascendentes.

Ancash, Apurimac, Junin, Pasco,

Ayacucho, Arequipa, Lima, Ica, Moquegua

y Cuzco.
Nivel medio de calificacion |Cobre, renio, nitratos naturales, litio, yodo, La geografia con que cuenta Chile le ayuda |Creciente Nivel de Chile proyectamas ~ {Desarrollo continuo de
del trabajador y en molibdeno, platay oro. Chile posee aproximadamente |en el desarrollo de sus capacitacion tecnologica  [de USS$ 80 MM {la construccién minera
crecimiento dada la creacion [30% de las reservas mundiales de cobre negocios al exterior, la cercania de los gracias al apoyo privado y [aproximadamente |y aportes a programas
de centros técnicos mineros yacimientos al mar provoca una publico con centrosde ~ [hastael 2020en  |de innovacion local.
en Escondiday Codelco. disminucion a los costos de transporte.  [capacitacion y inversion.

CHILE Chile cuenta con carreteras y puertos especializacion minera.

adecuados

para el desarrollo de la produccion minera.

Sus principales regiones mineras estan en

Tarapaca, Antofagasta,Atacama,

Valparaiso, 0'Higgins y Magallanes.
Nivel Alto de calificacion del |Los recursos minerales de la Repiblica Mexicana son |La ubicacion geografica de Méxicoy sus  [La gran minerfa cuenta con | México proyecta  |Desarrollo de
trabajador peromanode  [tambien muy variados. Se encuentran casi todos los  [altos desarrollos en tecnologias avanzadas en {mas de USS50MM  |infraestructuraen la
Obra local es escaza para el |minerales conocidos, destacando la plata, ademés del — [carreteras, industrializacion, y urbanizacion |exploracion, explotacion y |aproximadamente de [gran minerfa dado la
sector. carbon, hierro, oro, cobre, plomo, azufre, mercurio y |hacen el acceso a sus minas o yacimientos  {beneficio de minerales.  [inversion en los accesibiidad de sus

MEXICO zinc. México es el sequndo mayor productor de plata |muy atractivas a inversionistas extrangeros proximos afios. yacimientos.

en el mundo. La plata es producida como producto
principal o sub.-producto de la extraccion de oro y
metales base.

Y locales. Casi todas las empresas estén
instaladas en el norte del pais. Los estados
con mayor produccion son Zacatecas,
Durango, Chihughua, Guanajuato y
Querétaro.
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Industrias
relacionadas

y de Apoyo

Industrias relacionaas Mercados de proveedores

La industrias relcionadas o proveedores de la mineria en Per( suman mas de 900 oficiales, de los cuales su mayoria provienen del |EI mercado de los proveedores locales peruano de la minerfa se centran en
sector transporte, almacenamiento, maquinaria, contratistas, correo, consultoria, petrlea refinado,sustancias quimicas basicas y |brindar servicios a empresas estranjeras ubicadas en los centros mineros

PERY  [abonos. mas importantes y en el exterior principalmente a UK, China, y Brazil.
En Chile existen 6.334 proveedores mineros, de los cuales solo el 7% exporta. Entre ellos encontramos: contratistas, equipos y |79 mercados teniendo a América Latina como el mayor mercado de
provisiones, ingieneria y consultoria y servicios de soporte. destino de las exportaciones de los proveedores Chilenos. Peru, Brazil,

CHILE Argentina, y Mexico.

Mas de 200 empresas proveedoras, dentro de las principales encontramos contratistas, proveedoras de maquinarias, consultoria,
MEXICO |Y equipos electricos. Chile, Brasil, Canada, USA

Condiciones

dela
Demanda

Caracteristicas
Casi toda la produccion del Sector Minero se exporta, siendo los destinos principales Suiza, China, Canadd y Estados Unidos, los cuales representan 61.9% del

PERU total de exportaciones mineras del Perd.
La demanda interna de minerales es pequefia, destacandose principalmente de cobre 2 empresas: Cosesa y Madeco. Todo el resto de demanda es a paises como Ching, Estados Unidos, Japan, Corea del
CHILE  |Sur,y Brasil.
MEXICO La demanda interna de minerales no es sustanciosa, toda la gran mineria se exporta a Estados Unidos, Canadd, China, Alemania, y Japon

Estrategia,
Estructura, y
Rivalidad de

Empresas

Estrategias Tipicas

1. La estrategia minera local segun el MEM es “Promover el desarrollo sostenible de las actividades energéticas y mineras, impulsando la inversion privada en un marco global competitivo, preservando el
medio ambiente y facilitando las relaciones armoniosas del sector” .

PERU
2. Asimismo el Per( tiene como estrategia atraer mayor inversion extranjera.
1. La vision estratégica de sus empresas estatales choca con la de sus empresas privadas, teniendo estrategias orientadas al aumento del valor de sus exportaciones, mediante la creacion de refinerfas,
inversion en 1&D, etcy por el otro lado estrategias mas enfocadas en la produccion de comoditties que le permitan obtener mayores utilidades en el corto plazo.

CHILE 2. Laexistencia de inversion extranjera en el sector aumenta su competitividad, ya que la rivalidad que se genera entre estas empresas provoca la bisqueda de métodos més eficientes de produccion.
1. Cambio'y desarrollo tecnolgico de las empresas mineras.
2. Atender nuevas necesidades y mercados de minerales.

MEXICO |3. Determinar de manera concertada los minerales estratégicos, en los cuales su pais se prepare para competir internacionalmente en el corto, mediano y largo plazo.

4. Apoyar las ventajas competitivas de las empresas a través de cambios en las regulaciones fiscales consistentes en el atorgamiento de estimulos fiscales para las actividades mineras: exploracién,
explotacion, inversion extranjera, creacion de empresas mineras y desarrollo de empresas mineras competitivas.
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Gobierno Estrategias Tipicas

El gobiero ha decidido estimular la inversion minera a traves de:

1.Nueva cartera de proyectos mineros priorizados, por US$ 18,700 millones, acompafiada de un Fondo de Adelanto Social para propiciar buenas condiciones del entorno social.
3) Fondo de Adelanto Sacial: programa de financiamiento a GORE para proyectos de inversion en zonas clave, previa evaluacion de sostenibilidad.

b) Cartera priorizada de proyectos mineros 2017-2021 de US$ 18,7 mil millones.

PERU
1.Creacion Programa de Proveedores mineros de Clase mundial desde el 2009.
2.Ley de Reservas del Cobrey el decreto ley 600 que fomenta la inversion extranjera. En general el Estado chileno se ha preocupado de ejercer incentivos a la inversion extranjera mediante la ley de
concesiones mineras el decreto ley 600.

CHILE

El gobierno Mexicano se ha enfocado en desarrollar las siguientes iniciativas:

1. Considerar [a ampliacion en las restricciones presupuestales de los apoyos otorgados a la minerfa.

2.Creaci6n de nuevos apoyos en materia de financiamiento, capacitacion y asistencia técnica.

3.El acrecentamiento y consolidacion de los fondos de apoyo ala exploracidn.

MEXICO 4. Creacin de incentivos ala minerfa y una politica de desarrollo estable a largo plazo acorde a las caracteristicas y necesidades del sector.
Social Situacion Actual

1.65% de los conflictos Saciales en el pais estan ligados a la mineria.
PERU 2. Reclamos de tierras en disputa, y la incertidumbre en relacion a dreas protegidas y zonificacion territorial son causas comunes en el entorno social minero peruano

CHILE 1. Seglin OCMAL es unos de los paises con mayor numero de conflictos sociales relacionados al sector minero.

1. A12018 tiene un total de 44 conflictos sociales relacionados ala minerfa
MEXICO 2. Mexico cuenta con La Comision Nacional parael desarrollo de los pueblos indigenas, la cual responde frente a alarmas y conflictos internos.

Fuentes en Anexo 3

Conclusiones del andlisis comparativo del sector minero de Peru, Chile y México:

(i) Factores de produccion:

e Mano de Obra: En el Pert se evidencia bajo nivel de mano de obra calificada y

escaza. México cuenta con mano de obra calificada, pero es también escaza para el
mercado local. Por el otro lado, Chile cuenta con una creciente mano de obra
calificada gracias a la inversion en centros técnicos mineros especializados. Sobre
este punto podemos concluir que para inversionistas (dada la buena proyeccion),
Chile es mas competitivo en la generacion y retencién de mano de obra calificada
dada su inversion en centros técnicos que motivan a la poblacion a desarrollar sus
habilidades y técnicas en el sector. Segin nuestra entrevista a la experta en mineria,
Daniela Ganoza Rojas, la escasez de mano de obra calificada es absolutamente
relativa a la idiosincrasia local de un pais, como a la cultura de negocios. Paises
como Australia y Chile son propensos a tener mano de obra calificada en mineria

de acuerdo al Modelo de Diamante de Porter, donde los mismos paises generan
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claster de apoyo sobre aquellos negocios culturales propios de un pais. Asi como
por ejemplo Italia es un pais mayoritariamente dedicado a la logistica de Europa,
sus HH Calificadas serdn mas competitivas, o mismo ocurre con tecnologias en
paises como Japon, Alemania, EEUU. Por el otro lado, otro experto nos detalla que
la escasez de mano de obra calificada en un pais esta cercanamente relacionada al
desarrollo educativo del mismo. Al haber mayores centros educativos desarrollados
y con accesibilidad econdmica para toda la poblacion la mano de obra calificada
para sectores como el minero mejorarian tremendamente (Anexo 5). Y desde el
punto de vista del inversionista, al tener menos mano de obra calificada, las
empresas tienen que incurrir en importar talento de otros lugares, lo que genera un

mas alto costo en planillas, afectando la viabilidad de la empresa y sus proyectos.

e Recursos Naturales: En este punto la balanza esta bien equilibrada y no podriamos

decidir quién cuenta con mayores ventajas sobre el otro dado que los 3 paises cuentan
con un prodigioso legado mineral. Peru es uno de los mayores productores del mundo
de oro, estafo, y zinc. Chile por su parte cuenta con 30% de las reservas de cobre del

mundo. Y México es el mayor productor de plata del mundo.

e Ubicacion Geografica: Debido a que Pert cuenta con la geografia mas diversa de los

tres paises, se podria deducir, que, en este punto, es el mas competitivo dado que
cuenta con mas ecosistemas y tierras para encontrar nuevos yacimientos mineros en

el futuro.

e Tecnologia: A diferencia de Per( (con bajo nivel tecnoldgico aplicado a la mineria),
Chile cuenta con un creciente nivel tecnoldgico gracias a los esfuerzos de
capacitacion tecnoldgica de su mercado, y México destaca como el mas desarrollado

en este punto dadas sus inversiones en tecnologias de exploracion y explotacion.

e Capital: En este punto, el Pert proyecta 20 MM de dolares en inversion minera
aproximadamente hasta el 2020, Chile 80 MM aproximadamente hasta el 2020, y
México mas de 50 MM de USD. Esta claro que Chile destaca como el pais con mayor
capital de inversion en el sector minero; dado esto podriamos deducir que es el mas

apto en atraccion a inversionistas.
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e Infraestructura: La infraestructura mineray su desarrollo va de la mano de la cantidad

de inversion en el sector. Por lo tanto, segin vimos en el punto anterior (capital)

podemos deducir que Chile es el més desarrollado.

(i) Industrias relacionadas y de Apoyo:

¢ Industrias Relacionadas: Chile cuenta con mas de 6000 proveedores mineros, de los

cuales solo 7% exporta y el resto provee localmente. Dada esta informacion versus
la de los otros 2 paises (Perd, México) que cuentan con menos industrias y
proveedores oficiales, podemos deducir que Chile es el pais que podria atraer al

mayor numero inversionistas si analizamos este factor.

Mercados de Proveedores: Sobre este punto se puede determinar una ventaja en la

atraccion de inversionistas por parte de Chile sobre los otros dos paises (Peru,
México) dado que cuenta con el mayor nimero de mercados externos. El Peru cuenta
con mercados en el exterior como China, UK, y Brasil. Por el otro lado, Chile cuenta
con mas de 79 mercados en el exterior y como principales destinos a Peru, Brasil,
Argentina y México. A su vez, México les provee a paises como Chile, Brasil,
Canada, y USA.

(iii) Condiciones de la Demanda:

Caracteristicas: La demanda interna mineral no es grande en ninguno de los 3

paises. En Peru, Chile, y México casi toda la produccion del sector se exporta. En
Per( la demanda proviene de Suiza, China, y USA. En Chile, existe la mayor
diversidad de demanda, teniendo a paises por todo el hemisferio como a China,
Canada, USA, Japdn, Corea del Sur, y Brasil. En México la principal demanda
proviene de USA, Canad, China, y Alemania. Dado su mayor diversidad de origen
de demanda, Chile puede ser considerado mas atractivo si analizamos su

probabilidad de atraccion de mayor numero de inversionistas en este punto.
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(iv) Estrategia, estructura, y rivalidad:
e Estrategias: Sobre este punto no se puede determinar una diferencia significativa
en los tres paises dado que todos cuentan con estrategias validas para el impulso de

sus mercados.

(v) Gobierno:

e Estrategias Tipicas:

En el Pert los esfuerzos del gobierno con la industria minera han sido recientes;
llevando principalmente a la creacion de una nueva cartera de proyectos de inversion, y
un fondo de adelanto social para proporcionar buenas condiciones de vida a sociedades
colindantes con yacimientos mineros. En Chile la estrategia del gobierno en el rubro
tiene méas de 8 afios. Ayudaron a la creacion del programa de proveedores de clase
mundial desde el 2009, crearon la ley de reserva del cobre y el decreto de ley 600 para
fomentar la inversidn extranjera. En México, el gobierno se ha enfocado en considerar
modificaciones presupuestales para el apoyo a la mineria, consolidacion de fondos de
apoyo a la exploracion, y politicas de desarrollo estable a largo plazo. Daniela Ganoza
Rojas, experta en el rubro minero por mas de 5 afios, nos coment6 como el gobierno de
Chile Utilizo una empresa estatal encargada de subvencionar la mineria en el pais para
generar economias locales con miras al perfeccionamiento y calificacion de la mano de

obra; estrategia que podria ser aplicada para apoyar el entorno minero peruano.

(vi) Social:

e Situacion Actual: En el Peru, 65% de los conflictos sociales estan ligados a la

mineria (110 aprox.). Chile a su vez es también uno de los paises con mayor nimero
de conflictos sociales relacionados a la mineria (50). De igual manera México
también cuenta con més de 44 conflictos sociales relacionados a la mineria.
Puntualmente, no podemos sefialar cual de los paises podria atraer mas
inversionistas o0 vistos con menor riesgo analizando solo este punto, dado que los
tres cuentan con méas de 30 conflictos sociales y caos interno ocasionado por la
mineria. Daniela Ganoza Rojas, experta en el rubro minero por mas de 5 afios, nos

comenta que la mayoria de los conflictos sociales ligados a la mineria son
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provocados por Comunidades humanas locales que se ven desfavorecidas con el
impacto ambiental.

Como percepcion general de este analisis desarrollado por la técnica del diamante
de Porter podemos concluir que el pais favorecido en mayor nimero de factores ha
sido Chile. Asimismo, este desarrollo concluye que en base a los factores trabajados
Chile podria atraer a mas nimero de inversionistas mineros dado su mejor contexto

y menores riesgos generales.

4.2.1 Aplicacién del Diamante de Porter sobre el Proyecto minero elegido para
desarrollar en el capitulo VI.

Si enfocamos el diamante de Porter sobre el proyecto minero elegido para desarrollar
en el capitulo VI, podemos generar un acercamiento de como el contexto de los paises
pudiera perjudicar y o incentivar la inversién privada en sus respectivas

circunstancias.

Q) Factores de produccion:
e Mano de Obra:
Teniendo en cuenta que el proyecto minero elegido para desarrollar tiene como

finalidad la extraccién de oro y plata, y dado que, en este tipo de minas,
principalmente la de oro, utiliza el mercurio y el cianuro para la explotacion,
elementos quimicos altamente peligrosos, si estos no son manejados con la debida
responsabilidad y conocimiento por empleados calificados, puede ser muy perjudicial
para la salud del personal de mina y estabilidad del proyecto. Segun el Diario
Universal de Colombia (2011), “La absorcion directa del vapor de mercurio liberado
por incineradores en la extraccion del oro, al ser absorbida directamente por el minero
provoca intoxicaciones que producen salivacion excesiva, dificultad para respirar y
fatiga, bronquitis, temblores e irritabilidad, cambios en la personalidad (por dafios en
el cerebro), sensacién de dientes que flotan y dolor en los mismos, dafio renal y
respiratorio que puede conducir a la muerte; Por ende, es ideal que quienes trabajen en
la extraccion del oro, lo hagan con los implementos de seguridad necesarios y
conocimiento necesario para evitar dafios irreparables”. Dada esta circunstancia, esta

claro que para el desarrollo de la actividad minera a la cual se dedica el proyecto
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elegido, se requiere personal calificado en altos volumenes. Per(l y México en este
punto cuentan con una desventaja a diferencia de Chile, como visto antes, por tener
escaza mano de obra calificada, por lo que generarian menor atraccion de
inversionistas que puedan temer que por problemas de salud masiva, su operacion o
indicadores se vean afectados.

De igual manera, en las minas de oro y plata, que en su mayoria son subterraneas, se
requiere que el personal, que por lo general son soldadores, eléctricos, mecanicos,
especialista en cafierias y estructura, se encuentren entrenados o cuenten con
experiencia para trabajar sobre condiciones altamente sensibles y kilometros bajo
tierra. Como comenta el experto en mineria, Ricardo Alonso (2014), en minas de esta
circunstancia se debe abrir galerias, taneles, y otras formas de arte minero que
permitan ir aprovechando en forma ordenada las vetas en su desarrollo tridimensional,
todo esto, realizando un pozo maestro vertical, Ilamado pique, a partir del cual se
accede a la veta mediante galerias horizontales. No cabe duda de que el personal ,para
el tipo de mina trabajada, requiere ser calificado y con habilidades de manejo de
equipamiento especializado y cuente con la debida experiencia para no ocasionar
derrumbes ni efectos sobre una infraestructura altamente peligrosa, que puede
paralizar una operacion minera por varios meses o afios, afectando la vida de un
proyecto y los ingresos hacia sus inversionistas. Entonces, si no se cuenta con
personal calificado en el pais, las mineras tienen que incurrir en costos altisimos de
importar talento, lo cual afecta directamente a los resultados de la minera. Queda
claro, que, sobre este punto, por el tipo de mina escogida para el analisis del proyecto,
es determinante que el personal con el que se cuente cumpla con las condiciones
técnicas de un proyecto minero de alto riesgo y si no se cuenta con la mano de obra, el
importar talento genera mas gastos a la empresa, factor de desmotivacion frente a una

posible inversion en el pais elegido.

e Recursos Naturales:

En el contexto que comparamos la habilidad del proyecto minero escogido en extraer y
explotar oro en los 3 paises trabajados, encontrariamos que el Peru seria el mejor destino
en el cual los inversionistas optarian por abrir sus operaciones. Todo esto dado que la
Céamara Minera de México (2016), reportd que en el afio 2015 México produjo un

aproximado de 120 toneladas de oro, Chile 50 toneladas, y Pert 150 toneladas.
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Claramente, desde el punto de vista de un inversionista, si fuera a abrir operaciones de
una mina de oro, elegiria realizarla en suelo Peruano dado que cuenta con mayores
registros de cantidades de oro explotados. Asimismo, segun la Sociedad Nacional de
Mineria, Petréleo y Energia (2016), el Peru posee el 5% de las reservas de oro del
mundo, ubicando al pais como el sexto pais con mayores reservas de este metal precioso
en el mundo por encima de México y Chile; factor relevante para la decision invertir y
de ejecutar un proyecto minero de oro. Por el lado del mineral de la plata, México seria
el pais que mas inversion atraeria dado que es el principal productor de este mineral en
todo el mundo con aproximadamente 196 millones de onzas de plata durante 2017,
seguido por Pert con 131 millones de onzas, y finalmente chile con 51 millones de

onzas aproximadamente.

e Tecnologia:
Sobre el proyecto elegido, México cuenta con mayores desarrollos y esfuerzos

tecnoldgicos para aplicar a la mineria de oro y plata que en Per( o en Chile. Por ejemplo,
este afio, el Centro de Investigacion y de Estudios Avanzados (Cinvestav) de México
(2018), esta desarrollando nuevas técnicas para la extraccion del oro y plata. A traves
de estas técnicas y equipamiento avanzado, en las cuales se aplica pre oxidacion antes
de emplear el acostumbrado cianuro, a partir de diversos reactivos, los expertos estan
obteniendo resultados que podrian revolucionar los procesos de extraccion del preciado
mineral. Asimismo, la empresa SGS en México ya utiliza la nueva tecnologia de iones
metalicos maviles para brindar servicios a las mineras de oro en el pais. Esta tecnologia
avanzada de exploracion de superficies permite a las empresas explorar zonas donde la
geoquimica de superficie no ha tenido éxito anteriormente; las compafiias pueden
detectar reservas enterradas bajo una cubierta de suelo profunda, y descubrir nuevas y

mayores reservas ocultas de minerales dificiles de acceder (SGS.Mex).

* Capital:
Sobre inversiones de mineria de oro y plata, (como en el ejemplo desarrollado en el
capitulo VI) el Perd cuenta con proyectos de inversion de aproximadamente 7 MM de
ddlares impulsados por la proyeccion de la empresa China minera Shandong Gold
Mining y operaciones de GoldFields la Cima. Por el otro lado, Chile cuenta con

proyectos mineros de oro y plata, estimando una inversion de 3MM de dolares, como
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el proyecto llamado Challacollo ubicado en la region Tarapaca. En México se cuenta
con una cartera de aproximadamente 7 MM de USD en proyectos de oro y plata como
el de laempresa Mexus Gold, San Félix. Entonces, sobre la inversién en mineras de oro
y plata destacan, como era de esperarse, Perl y México, dada la relevancia y cantidad
de reservas de estos minerales en sus paises, a diferencia de Chile que es principalmente

un pais minero por sus gigantescas reservas de cobre.

(i) Industrias relacionadas y de Apoyo:
Sobre este factor, las industrias relacionadas y los mercados de proveedores para la
mineria de oro y plata, en Perd, Chile y México son las mismas que las trabajadas en el

analisis previo.

(ili)  Condiciones de la Demanda:

e Caracteristicas: La demanda interna del oro y la plata en los paises trabajados no es
significante. En Perd, Chile, y México casi toda la produccion de estos minerales se
exporta. Segun la Sociedad Nacional de Mineria, Petréleo y Energia (2017), destacd
que las exportaciones de estos minerales en el Per( principalmente estan destinados
a Suiza, Canadd, Estados Unidos, India y Reino Unido. Por el lado de Chile, sus
principales mercados de exportacion son Brasil, Japon, y China. En México la
principal demanda del oro y plata explotado proviene de USA, Canadé, y China.

(iv) Estrategia, estructura, y rivalidad:
e Estrategias: Al aplicar este punto sobre el ejemplo de la mineria de oro y plata
elegido, las condiciones o detalles son las mismas que en el ejercicio desarrollado a

inicios del capitulo.

(iv) Gobierno:
e Los esfuerzos del Gobierno sobre la mineria de oro y plata se encuentran incluidos
en los detalles generales de la mineria antes desarrollado para cada uno de los paises

en cuestion.
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(v) Social:
En el Peru se cuentan con diversos conflictos sociales relacionados a la mineria.
Sobre la mineria de oro y plata contamos en la region de Cajamarca con el caso de
Mineras Conga. En México por su parte se cuenta también con conflictos sociales a
causa de la mineria de oro y plata, por ejemplo, el de la mina de oro Media Luna, de
la canadiense Torex Gold, en el estado de Guerrero. Por su parte, en Chile el
conflicto de la mina Pascua Lama resalta como uno de los casos méas polémicos que
afectan a su poblacion. En sintesis, los 3 paises cuentan con conflictos sociales sobre
la industria minera dedicada a la extracciéon de oro y plata, lo cual podria generar
impacto en la decision de inversion (de igual indole) en sus suelos dado el

precedente.

Conclusiones de la Aplicacion del Diamante de Porter sobre el Proyecto minero
elegido para desarrollar en el capitulo VI.

Es relevante precisar que no todos los factores trabajados cambiaron su desenlace dado
la actividad especifica del proyecto elegido (produccion de oro y plata); Esto, dado que
algunos factores incluyen a todo tipo de mina (tipo de mineral explotado) dentro de su
generalidad como el mercado de proveedores o estrategia del Gobierno.

Segun el factor mano de obra, aplicado especificamente a la mineria de oro y plata en
los 3 paises, el resultado pudo variar, pero finalmente resulto el mismo. Chile sobresale
por encima de México y Perll como mejor posicionado para atraer inversién dado que
cuenta con el personal mas capacitado para el tipo de mina a desarrollar. Este factor es
fundamental para los inversionistas dado que el costo de importar talento del exterior
infla los gastos altamente en la empresa.

En recursos naturales, el Peru es el pais que cuenta con mayores reservas de oro de los
3 trabajados. Por este punto los inversionistas de este tipo de mineria verian al Per( mas
apto para desarrollar sus actividades y a México por el lado de la Plata al ser el mayor
productor de este mineral en el mundo.

En Tecnologia, al igual que en el ejercicio previo (realizado a inicios del capitulo),
México destaca como el pais con las herramientas y técnicas mas aptas para el desarrollo
de la mineria de oro y plata. Por el otro lado, si hablamos de inversién en mineria de

oro y plata, los paises con mayor monto derivado a la realizacion de proyectos mineros
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de este tipo son Per( y México, con un aproximado de 7MM de ddlares cada uno en
cartera.

Finalmente, sobre la inversidn en mineras de oro y plata destacan, como era de
esperarse, Perd y México, dada la relevancia y cantidad de reservas de estos minerales
en sus paises, a diferencia de Chile que es principalmente un pais minero dado sus
gigantescas reservas de cobre.
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CAPITULO V: ANALISIS COMPARATIVO DE LA NORMATIVA LABORAL,
TRIBUTARIA Y AMBIENTAL DEL SECTOR MINERO DE PERU, CHILE Y
MEXICO.

En el presente capitulo se efectta un anélisis de las normativas laborales, tributarias
y ambientales de Peru, Chile, y México como principales paises mineros en
Latinoamérica. En la normativa laboral comparamos el nivel de costo que demanda la
empresa minera sobre los beneficios de los trabajadores en los tres paises antes
mencionados. Con respecto a la normativa tributaria, se realiza una comparacion entre
los tributos pagados por las minas y su efecto especifico, incluyendo algunos incentivos
tributarios. A nivel ambiental se comparan las normativas en las cuales se obliga a las
empresas mineras a realizar desembolsos para resguardar el medio ambiente y estudios
de impacto ambiental. Finalmente, de cada andlisis respectivo generamos conclusiones

que seran usadas en el siguiente capitulo de modelo financiero.

5.1 Cuadro comparativo de la normativa tributaria minera

En el siguiente cuadro numero 9 comparamos la Normativa Tributaria que afecta

al sector minero de Peru, Chile, y México.
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Tabla 5.1 Analisis Comparativo Normativa Tributaria Per(, Chile, México.

Sub Factor

Impuesto ala
Renta
tercera
Categoria

general.

Depreciacion: Vehiculos de transporte
(Excepto ferrocarriles):hornos en

Con una tasa maxima de 20%

Se deprecia hasta 3/4 de 1a vida Otil del bien. La
diferencia con la vida Gtil se considera gaste.

Un maximo de 23%

Depreciacion: Maquinaria v equipo
utilizado para la actividad minera,
petrolera y de construccion; excepto
muehbles v enseres v equipos de oficina.

Con una tasa maxima de 20%

Se deprecia hasta 3/4 de la vida Gtil del bien. La
difersncia con la vida Gtil se considera gasto.

Un maximo de 10%

Depreciacion: Inmuebles

Tasza de 3% anual

Se deprecia hasta 3/4 de la vida itil del bien. La
diferencia con la vida itil se considera gasto.

Un maximo de 3%

Arrastre de perdidas (Ded

gjercicio siguiente de su generacion.
b Ded

renta neta)

contra la

se obtengan en los gjercicios inmediatos
postetiores.

a. Deduccion por 4 afios contados a partir del

afio a afio hasta agotar, aplicable al
30% de las rentas netas de tercera categoria que

Se compensan las pérdidas hasta agotarlas sin
limites ni restricciones

La pérdida fiscal ocurrida en un gjercicio podrd
dismimirse de la vtilidad fiscal de los 10 gjercicios
siguientes hasta agotarla Art 57 Ley de IR

Contrato de arrendamiento financiero o
leasing para bienes de capital y otros
(deduccion acelerada de la depreciacion)

como plazo J afios

Por excepcion tisne una tasa de depreciacion
maxima anual de: a. Para bienes muebles la
depreciacion sera de 2 afios, =i el contrato tiene
como plaze 2 afios. b. Para bisnes inmuebles la
depreciacion serd de 3 afios, =i el contrato tiene

Cuando los bienes sz adquizran a trave:
leasing, se considera el monto del contrate. No se
considera el leaseback.

Se enta un bien museble o inmueble v el pago se hace
mensual. Cuando termina el contrato, finalizan la
obligacion y &l beneficio del contrato y se tiene que
devolver el bien. El gasto es 100% deducible de
impuestos por lo que se puade tener un shotro que
equivale a la tasa del Impuesto Sobre la Renta

Donaciones

Limite de 10% de la renta neta, luego de

compensar las perdidas, serd deducible como

Limite del 2% de la renta imponible liquida o el
1.6% del capital propio.

El monto total de los donatives a que se refiers esta
fraccion serd deducible hasta por una cantidad que
1o exceda del 7% de los ingresos acumulables que

Categoria)

gasto. sirvan de base para caleular el impuesto sobre la
renta. Art. 131 Ley de IR
23%. El Impuesto adicional afecta a las personas
Tasa anual. Esta tasa se aplica naturales o juridicas que no tienen residencia ni
independiente si es un sujeto ca domicilio en Chile. Se aplica con una tasa general o |

dumici]ia:u o0 no domiciliado, d: acuerdo 2.3% de 33% v operaen gmpm.l sobre labase de la 30% At 9ley IR
con las normas del impuesto a la renta. renta atribuida, retiros, distribuciones o remesas
de rentas al exterior, que sean de fuente chilena.

Impuesto a la
Renta (Segunda Dividendos 41% se grava el 35% 10%%

Factor

Impuesto general a las ventas -
Impuesto al valor agregado

16% IGV + 2% Impuesto de promocién
Municipal = 18% total

19%

Los contribuyentes deben acumular un montoe

Ley de IVA establece dos formas de recuperacion
anticipada del IVA acumulado: (1) los
exportadores de bisnes muebles puaden recuperar
en efective el IVA al adquirir bienes o utilizar
servicios destinados a la expoertacion; y (i) los

EITVA de 16 por ciento se cobra en México cada
wez que se agrega valor durante la produccion de
bienes o cuando se venden. Las empresas mineras,
que invierten ¥ gastan mucho en maquinaria ¥
squipo, generan

Devolucion Anticipada mjnjmn.}.ascmdmlrs ald U:.[T paa solicitar la contribuyentes Efl general pl.lsﬂ:?n imputar un saldos 2 favor de TVA. La devolucin de VA, en la
devolucion del IGV por aplicacién del Temansnte da.I\ A a cualquier mpuastr? por prictica toma més de los 40 dias oficiales, en
impuesto pagar, o solicitar su reemboleo en efectivo, | ) G 4a aueoridad tributaria de México (SAT)
general alas cuando sea Crédito Fiscal por 1a adquisicion de emprends una auditoria, incluyendo 3 uno de los
ventas bienes destinados al active fijo, o bien de N 3 3 - N
servicios acumulados por 6 o mds meses. proveedores relacionados
Deberd ser utilizado mes a mes, deduciéndose
del impuesto bruto para determinar el impuesto
a pagar. Para que estas adquisiciones otorguen
el derecho a deducir como crédito fiscal el IGV | Se puede usar hasta el periedo siguiente. Primero
Crédito Fiscal pagado al efectuarlas, deben ser permitidas sz debe convertir a Unidades Tributarias Se deberd realizar en el mismo periedo
come gasto o costo de la empresa, de acuerdo a Mensuales de dicho periodo.
la legislacion del Impuesto a la Renta y se
deben destinar a operaciones gravadas con el
IGV.
Tasa a Tasa a la exportacién 0% Exento 0% , Art 29 ley TVA

la exportacidn

Contrato de arrendamiento
financiero o leasing

Crédite contra las operaciones gravadas.

Gravado con el IVA

Gravado con el IVA

Impuesto a las

Semin la Sunat, la tasa de este impuesto es de

transacciones 1TF o IDE 0.005%, vigente desde ¢l 1 de abril del 2011. No aplica No aplica
Financieras -
Cubrirdn al propietario del terreno. en su caso, las
Va de 1%5 al 12% de la utilidad operativa. Esta compensaciones o regalias que se hubiersn pactado,
serd calculada sobre la utilidad operativa de ser éstas superiores al monto de la indemnizacion
Regalias . trimestral de los sujetos de la actividad minera, . . ue resulte del avalio practicado por el
M.i.gneras (RAD) Tasa Efectiva id do los . estres siguientes: enero- Es el mismeo que el IEAM (ver en factor debaje). I\]D?QAEI\I, a efecto de ;;cx & dxicho para

embre, octubre-

obtener la ocupacion temporal. Art 25 ley minera; E1
%o minimo de regalia estard impuesta en cada
concurso de concesion.
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Conocido como [EAM o Royalty Realia | 1 o £ 52 Derechios, artculo 262 263, 264
Minera): i) A aquellos explotadores mineros L
o ) . Estan obligadas a pagatlos TODAS las personas
cuyas ventas anuales excedan al valor equivalents i ales fitulazes de o .
La base imponible del Impuesto serd la utilidad | 50 mil TM de cobre fino se les aplicard una tasa sicas O mOraes Wi Ares 08 la Concesion o que
o ; . . o desarrollen trabajos relacionados con la exploracion
operativa trimestral de los sujetos dela inica de impuesto de 3%; . . . j
Impuesto . p . o explotacion de sustancias o minerales sujetos a la
Especifico 2 12 actividad if) A zquelles explotadoras mineros cuvas ventas anlicacion de fa Lev minera de Concesiogies v
pectii (IEM) Tasa efectiva minera, considerando los trimestres calendarios anuales sean iguales o inferiores al valor puea ® ALy I _}.
Actividad L P . T asignaciones mineras La Cuota por hectdrea varia
Minera siguizntes: ensro-marzo, abriljunio, julie equivalente a 50mil TM de cobre fino y dura;ltnlos sios de vigencia, desdeS6.77 (1ery 260
_ setiembre, superiores al valor equivalente a 12mil TM de 1) ha;ta 5148 Dﬁya - e ‘{‘1;_ = 0-- ! N :ﬂ; .
octubre-diciembre. Del 2% al 8.4% cobre fino, se les aplicard una tasa siasime voar ) pr B
. . viganeia. Por nio llzvar obras o trabgjos de
equivalente al promedio por tonelada de lo que lotasion por 1 afios seeidos 50% para los
resulte de aplicar la tabla establecida en el Art. 64 P 1 P ;DD”-" | "‘d . “‘ofiin 2%9)
Bis de la LIR. primeros 11 afios, 100% los demds afios(Ast 269).
La Tasa arancelaria s conoce como TIGIE, definida
. 2 2 por laLey de los impuestos Generales de
AdValorem & 5 Tmportacisn y Exportacion (LIGIE). Existen
distintos rangos de acuerdo al grupo de productos.
El monto de la devolucion se determina tomando
Aranceles (4%%) del valor FOB del bien exportado, cot el como base la cantidad pagaca por conoepto del
. . . impuesto general de importacion en moneda nacional
. tope del cincusnta por ciznte (30%) dz su . .
Restitucidn de derechos .. . . - entre el tipo dz cambio del peso con respecto al
. - costo de produccion, correspondiendo aplicar 3% del valor FOB . : L
arancelarios (drawhack) ; i dolar de vigente a la fecha en que se efectio dicho
la tasa vigente al momento de la aprobacion de N - -
a Salicitud pago. El resultado de esta operacion se multiplica
por el tipo de cambio vigente de la fecha en que z2
autoriza la devolucion.
El Gravamen es &l resultado de aplicar sobre
launhqaf:l opm.m\'a trimestral de.l?s sujetos de Ley especial de mineia -7.5% de Ia diferencia
1a actividad minera, la taza efectiva conforme T, . . .
Gravamen 2l sefialads 21 ol Anexo IT. qus f N positiva que resulte de disminuir de los ingresos
especial ala (GEM) Tasa Efectiva interrants d‘la' - e L q__ 'Dtcha [I 3 No aplica derivados de 1a ensjenacion o venta de la actividad
Mineria iegrante &2 P_r;;?‘_; Eh =2 extractiva, las deducciones permitidas en este
= i r Ty a 2
es establecida en funci6n al margen operativo. ariculo (ley federal de derechos articulo 268)
del 4% al 13,12% sobre utilidad operativa.

Fuentes en Anexo 4

Principales conclusiones del cuadro comparativo sobre la normativa

tributaria de Peru, Chile, y México:
A nivel de depreciaciones Chile tiene mejor tasa de depreciacién para el
inversionista, esto debido a la depreciacion acelerada. Dentro de su normativa la
depreciacién acelerada para camiones es de 2 afios, para maquinarias es de 3 afios,
y para inmuebles es de 16 afios. Por el contrario, México y Peru tienen una
depreciacién para bienes inmuebles de 20 afios.
Chile tiene la mejor tasa con respecto al IR (25%), frente al 30% de México y 29.5%
de Peru.
Anivel del IVA-IGV en México es de 16%, en Per( aplica 18%, mientras que Chile
tiene una tasa de 19% del IGV.
En restitucion de derechos arancelarios (Drawback) Peru tiene mejor tasa con un
4% del valor FOB.
Con respecto al Gravamen especial a la mineria, Chile no tiene dicho gravamen,
mientras que Perl cuenta con porcentaje entre 4 % a 13,12 % del margen operativo,

y finalmente México un 7.5%.
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5.2 Cuadro comparativo de la Normativa laboral que afecta al sector minero de

Perq, Chile, y

Meéxico.

En el siguiente cuadro se compara la Normativa Laboral que afecta al sector minero

de Peru, Chile, y México.

Tabla 5.2 Anélisis Comparativo Normativa Laboral Pert, Chile, México

Factor : México
Vacaciones (1/12) del sueldo 15 dias habiles. (1/24) del sueldo 6 dias habiles (1/60) del sueldo
L, N/A N/A 25% del tiempo que se sale de vacaciones (1/240)
Prima vacacional
del sueldo
Gratificaciones (1/6) del sueldo NA 1/24 sueldo al afio
Aportes Seguro Salud 0.09|0%. El aporte es por parte del empleado 0.1067
0.0184(3.4%. Son dos cotizaciones de cargo del empleador: |Seguro de riesgo de trabajo :1.69 %, Pag 63 del
una bdsica general del 0.95% de las remuneraciones |estudio del IMSS
SCTR mineras (Seguro contra imponibles del trabajador v una adicional,
todo riesgo) diferenciada en funcion de la actividad v riesgo dz la
empresa, 1a que no exceds de un 3,4% de las
remuneracionss imponibles.
Seguro de Vida de alto riesgo 0.0146 |Existe solo &l seguro anterior. Existe solo el seguro anterior.

Seguro de Cesantia

(1+1/6)/12 del sueldo

2.4%. Se calcula segln; a) si tiene contrato de
duracion indefinida, debe aportar mensualmente &l

117.5 en tanto su empleador cotiza un 2,4% de ese
mismo monto. De &, un 1,6% va a la cuenta

Fondo de Cesantia Solidario; b) si tiene contrato a
plazo fijo o por obra o faena, todo el costo del segur
es de cargo del empleador, quien debe cotizar
mensualmente el 3% de la remuneracion imponible

Cesantia Solidario, financiado con estos aportes v

0.6% de su remuneracion imponible, con tope de UF

individual del trabajador, v el 0,8% restante ingresa al

del trabajador, con tope de UF 117,53, E12.8% vaala
cuenta individual del trabajador v &l 0,2% al Fondo de

(1/30) del sueldo Ley federal del trabajo Art 162
LA prima de antigiiedad, consistente en doce dias
por cada afio de servicios, de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 162,

1]

Asignacion familiar

10%del sueldo minimo

a) De $11.337 por carga. para aquellos beneficiarios
cuyo ingreso mensual no exceda de $289.608. b) De
$6.957 por carga, para aquellos beneficiarios cuyo
ingreso mensual supere los $289.608 v no exceda los
$423.004. c) De $2.199 por carga, para aquellos
beneficiarios cuvoe ingreso mensual supere los
$423.004 ¥ no exceda los $659.743. d) Las personas
que tengan acreditadas o que acredifen cargas
familiares ¥ cuyo ingreso mensual sea superior a
$659.743 no tendrin derecho a las asignaciones
aludidas. No es imponible.

Meéxico
Es la avuda por concepto de carga familiar v se
concedera a los beneficiarios del pensionado por
algin tipo de invalidez. Algunos de los principales
escenarios son los siguientes: Para la esposa o
concubina del pensionado, el 15 % de la cuantia
de 1a pension; para cada uno de los hijos menores
de dieciséis afios del pensionado, €1 10% de la
cuantia de la pension: Caso confrario se
concedera una asignacion del 10% para c/u de los
padres del pensionado si dependieran
economicamente de &l

8% de los ingresos

No es obligatoria

El reparto de las utilidades, corresponderd a un
porcentaje del 10% sobre 1a vtilidad que en el
gjercicio fiscal Entre las excepciones a esta

Impuesto sobre néminas

Utilidad reglase encuentran las empresas de industria
extractiva, de nueva creacion, durante el periodo
de exploracion.

N/A N/A 2%del sueldo base. Lo paga el empleador para que

SAR una entidad administren los fondos del retiro de

los trabajadores
Infonavit N/A N/A 5 % del sueldo base lo paga el empleador para
Instituto del Fondo Nacional de que los trabajadores tengan unfondo para sus
la Vivienda para los viviendas,
Trabajadores

N/A N/A 3% del sueldo base .el Impuesto Sobre Nominas o

ISN es un impuesto estatal que grava la realizacion
de pagos de dinero por concepto de
remuneraciones al trabajo personal en relacion de
dependencia

Fuentes SUNAT.
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Principales conclusiones del cuadro comparativo de la normativa laboral
aplicada a la mineria de Peru, Chile, y México:

e Con respecto a las vacaciones, Peru es el pais con mayor costo para las empresas.
Esto dado que la empresa debe asumir 30 dias de sueldo por vacaciones del
trabajador al afio. Por el contrario, en Chile la empresa esta sujeta a asumir 15
dias de descanso pagados a su trabajador anualmente, y en México solo 6 dias
al afo.

e En gratificaciones el Per( es el pais mas costoso para las empresas dado que
debe entregarle al trabajador 16% de su sueldo extra como bonificacion. Igual
de interesante en México es un extra aproximado de 4% sobre el sueldo, y en
Chile no existe.

e En SCTR o seguro contra todo riesgo, las empresas mineras en Per( aportan un
gasto extra aproximado de 1.8 % del sueldo por cada trabajador, en Chile no
excede el 3.4%, y en México el importe ronda el 1.69%.

e Con respecto al seguro por Cesantia, o en Peru llamado CTS, las empresas
peruanas aportan 2 veces hasta cubrir un sueldo anualmente aprox. En Chile el
aporte es mensual y circula el 0.6% del sueldo. Por ultimo en México el aporte
debe ser aproximadamente de 1/30 del sueldo anual del trabajador.

e Con respecto al SAR, Infonavit, e impuesto sobre néminas, solo son existentes

como responsabilidades a la empresa en México.

5.3 Cuadro Comparativo de la Normativa Ambiental que afecta al sector minero

de Perd, Chile, y México.

En el siguiente cuadro se compara la Normativa ambiental que afecta al sector

minero de Perd, Chile, y México.
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Tabla 5.3 Andlisis Comparativo Normativa Ambiental Pert, Chile, México

Factor

Evaluacion y fiscalizacion
ambiental

El porcentaje del aporte que le
corresponde al OEFA, sumado al
porcentaje del Organismo Supervisor de
la Inversion en Energia v Mineria
(OSINERGMIN) v: en su caso, ala
contribucion que percibe el Ministerio de
Energia v Minas, no puede exceder €l
1% (uno por ciento) del valor de la
facturacion anual de las empresas v
entidades obligadas a su pago. deducido
el Impuesto General a las Ventas y el
Impuesto de Promocion Municipal.

Los proyectos con un impacto al medio ambiente
deben someterse al Sistema de Evaluacion de
Impacto Ambiental (SEIA) mediante Declaracion
de Impacto Ambiental (DIA) o un Estudio de
Impacto Ambiental (ETA), el cual emite una
Resolucion de Calificacion Ambiental (RCA).
(Ley 19.300 sobre Bases Generales del Medio
Ambiente (LBGMA)). Los costos deun EIA o
DIA dependen de la ubicacién geogrifica v
localidad del provecto de inversion, v en la forma
de evaluar los posibles impactos o efectos
asociados sobre €l medio ambiente. La
presentacion ante el SETA no tiene costo.

Art 194 lev federal de derechos(categorias
1. 3. 3 de acuerdo a la tabla "A") tipo B
II1. Por la recepcion, evaluacion v el
otorgamiento de 1a resolucidn de la
manifestacién del impacto ambiental, en su
modalidad regional, de acuerdo con los
criterios ambientales de la TABLAA v la
clasificacion de la TABLAB: b)
$81,206.13 pesos mexicanos.

Evaluacion del Estudio de
Impacte Ambiental, o su
modificacién

En UIT % (95.1807) 0 3,950 soles

La presentacion ante €l SEIA no tiene costo.

La presentacion de la evaluacion no tiene
costo

Evaluacion y Aprobacion del
Informe Técnico
Sustentatorio ITS

En UIT % (47.4313) 0 1,968 40 soles

La presentacion ante el SETA no tiene costo.

La presentacion de 1a evaluacion no tiene
costo

Evaluacién y Aprobacidén del
Plan de Participacion
Ciudadana - PPC previo a la
presentacion del ETA-d

En UIT % (45.1735) 0 1.874.70 soles

N/A

NiA

Minimizacion de impacto
ambiental en Exploracion

Se estima aproximadamente €l 5% de
costos de exploracion

Se estima aproximadamente €l 5% de costos de
exploracion

Se estima aproximadamente €l 5% de
costos de exploracion

Planificar la aplicacion de

tecnologias ambientales

Se estima aproximadamente menos del
20% del costo de planificacion

Se estima aproximadamente menos del 20% del
costo de planificacion

Se estima aproximadamente menos del
20% del costo de planificacion

Violacién de la ley general
para la prevencion y gestion
integral de los residuos.

infraccidn aplicada debera ser no menor
de 0.5 unidades impositivas tributarias
(UIT) ni mayor de 10,000 UIT

La Superintendencia del Medio Ambiente (SMA)
es la encargada de evaluar los dafios v poner las
sanciones. El articulo 35 de 1a Lev orgnanica de

Art 112 lev general para la prevencion, 20
a 50 mil dias de salario minimo,

el alcance del SMA.

la SMA (LOSMA) indican las infracciones bajo

Factor
Violacion ley de aguas
nacionales

Peri
infraccidn en materia de agua es no
menor de 0.5 unidades impositivas
tributarias (UIT) ni mayor de 10,000 UIT

Chile
La Direccion General de Aguas (DGA) pueds
aplicar multas hasta un maximo de 1.000 UTM,
con rangos establecidos segln &l tipo de
infraccidn v agravantes que pueden hacerlas
llegar al doble de ese monto. (Ley 21.064, parte
del Codigo de Aguas).

México
Art 120 1200 2 5000 dias de salario
minimo si suponemos violacion a la norma
Tdel art 119.

del monto de las garantias constituidas
que hubiere sido actualizado El monto
anual de la garantia resulta de dividir el
monto de la garantia entre el mimero de
afios de la vida util que le restan a la
unidad minera Ley 28090 art 55

Violacién ley cambio N/A N/A Articulo 114: En caso de que las personas
climatico fisicas o morales responsables de las
fuentes emisoras sujetas a reporte, no
entreguen la informacion requerida por la
Secretaria en el plazo sefialado, existe
multa de 500 a 3000 de dias de salario
minimo. Art 115: En caso de encontrarse
falsedad en la informacion proporcionada
sera una nmulta de 3000 a 10000 dias de
salario minimo.
Ley 28090. Art 51. Ley de cierre de En Chile las empresas mineras deben constituir  |La "Secretaria de medio ambiente v
minas. Se requiere constifuir una garantialuna garantia. De acuerdo a 1a Ley 20331 recursos naturales’ (SEMARNAT)
cuyo monto se calcula restando al valor | Articulo 58 _solo podrd deducirse como gasto  |efectia evaluaciones de impacto ambiental
total del Plan de Cierre de Minas, el necesario para producir 1a renta el monto de 12 |de los proyectos mineros que involucran
importe de los montos correspondientes |garantia efectivamente constituida. En este caso |etapas de extraccion v beneficio. El plan
al cierre progresivo, los montos de cierre (1a deduccion solo podrd efectuarse durante el |completo de actividades en la fase terminal
Cierre de Mina que se hubieren ejecutado v el importe  |plazo que corresponda al Glfimo tercio de 1a vida |de 1a actividad minera, es tratado con las

til de 1a faena minera.

autoridades ambientales en tiempos
cercanos al cierre, a fin de contar con el
visto bueno de ellas. Al cierre de mina lo
llaman "Programa Integral de Restauracion
Ambiental”.

Fuente en Anexo 7.
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Principales conclusiones del cuadro comparativo de la normativa ambiental
aplicada a la mineria de Peru, Chile, y México.

Con respecto al ejercicio comparativo desarrollado sobre las normativas
ambientales que afectan a la mineria, de los tres paises, hemos encontrado que casi no
existen obligaciones especificas (con excepcion de un par en Per( y en México) para el
rubro. Lo que si existe para controlar a las empresas del rubro minero son penalizaciones
0 multas en contra de la violacidn de estandares medio ambientales segun su dimension
de efecto en el ambiente. Por ende, en el capitulo seis solo utilizaremos la ley de cierre
de mina para proyectar el efecto de la normativa ambiental en el flujo econdmico, dado
que es la legislacion mas representativa y estandar del grupo. Por el contrario, no
podemos proyectar las otras normativas, leyes, o sanciones ambientales dado que estan
sujetas a particularidades como dimension de derrame, o nivel de contaminacién. Por
ende, para el ejercicio haremos de cuenta que la empresa minera escogida se mantuviese
en cumplimiento y sobre los estandares medio ambientales definidos en cada uno de los

paises.
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CAPITULO VI: APLICACION DE LAS NORMATIVAS TRIBUTARIAS,
LABORALES, Y AMBIENTALES SOBRE UN FLUJO ECONOMICO DE UN
PROYECTO MINERO.

En el siguiente capitulo desarrollaremos el flujo de caja econdmico de un proyecto
minero, cuya empresa mantendremos en confidencialidad, revelando solo que la misma
se dedica a la extraccion y produccién de oro y plata. Sobre este ejercicio es importante
precisar que las condiciones aplicables consideran a un proyecto minero que comienza
sus actividades desde la exploracion hasta el cierre de mina. Asimismo, no se consideran
factores internos a la empresa y externos como sociales, econdémicos (crisis financiera),
entre otros. Igual de importante, se debe considerar que se asume que las leyes y sus

condiciones de aplicacién permanecen invariables hasta el cierre de mina.

En la seccion 6.1 mostramos los resultados del proyecto en los afios del 1 al 15y
calculamos el efecto de las normativas seleccionadas en cada afio; sin embargo y dado
que identificamos que la mayoria de las variables se encuentran correlacionadas, en la
seccion 6.2 utilizamos un modelo de flujo econdmico que, dados los supuestos
indicados a continuacién, nos permite cuantificar el efecto individual de cada norma, al
aislar el efecto de las otras. A continuacion, describimos como construimos el modelo

de flujo econdémico de la seccion 6.2.

En primera instancia modelaremos el flujo de caja econdmico sin el efecto de las
normativas (Laboral, tributaria y ambiental) para obtener un flujo de caja econdémico de

linea base, cabe recalcar que se esta considerando los costos iguales en los tres paises.

Para calcular el efecto de la normativa tributaria se trabaja el flujo de caja
econémico del proyecto considerando las respectivas condiciones y porcentajes que les
corresponde segun su pais de origen; en este caso el valor de las normativas laborales y
ambientales se establecen en cero a fin de evitar duplicar su efecto. Prosiguiendo,
ejecutamos el flujo de caja econdmico para luego comparar sus resultados con los

obtenidos en la linea base.
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Para calcular el efecto de la normativa Laboral se trabaja el flujo de caja econémico
del proyecto considerando las respectivas condiciones y porcentajes que les
corresponde segun su pais de origen, en este caso el valor de las normativas tributarias
y ambientales se establecen en cero a fin de evitar duplicar su efecto. Prosiguiendo,
ejecutamos el flujo de caja econémico para luego comparar sus resultados con los
obtenidos en la linea base.

Para calcular el efecto de la normativa ambiental se trabaja el flujo de caja
economico del proyecto considerando las respectivas condiciones y porcentajes que les
corresponde segln su pais de origen, en este caso el valor de las normativas tributarias
y laborales se establecen en cero a fin de evitar duplicar su efecto. Prosiguiendo,
ejecutamos el flujo de caja econdmico para luego comparar sus resultados con los

obtenidos en la linea base.

Finalmente, tomando como linea base el flujo de caja econdmico de Per( de cada
norma, se calcula la variacion con los paises de Chile y México para obtener el impacto

en el VAN en cada pais e identificar el pais que genera mayor VAN por cada norma.

En especifico, las normativas tributarias que aplicaremos son: (i) El IR, (ii) Ley
especifica a la mineria, y (iii) la Regalia minera. Asimismo, es importante recalcar que
no hemos mostrado la consecuencia en el valor actual neto utilizando la normativa de
devolucién anticipada de IGV dado que su efecto en el VAN de los tres paises

trabajados es muy similar.

Por el lado de las normativas laborales, aplicaremos al proyecto: (i) Los derechos
laborales (vacaciones, SCTR, CTS, seguro de salud, gratificacion, asignacion familiar,

seguro de vida) y (ii) La participacién de los trabajadores (utilidades).
Con respecto a las normativas ambientales, aplicaremos el cierre de mina al

ejercicio; dado que los paises en cuestion no comparten mas normativas trascendentales

semejantes.

72



6.1 Descripcion del Proyecto Modelo.

El proyecto cuenta con una vida util de 10 afios y una planificacion de cierre

de mina de 5 afios.

El proyecto minero se dedica a la extraccién y comercializacion de oro y
plata.

El precio del oro tomado en consideracion es de 1270 USD/Oz y asumimos que
se mantiene constante por los 10 afios de operacion. Este precio se ha obtenido
segun informacion al cierre de Agosto 2018 del Ministerio de Economia y
Finanzas, en su marco macroeconomico anual 2018-2021.

Los gastos de venta fueron en el primer afio de US $2,357,352.

Los gastos de administracion de la sede central del proyecto fueron de
US$2,595,250 en el primero afio.

Los servicios de terceros ascendieron a US $64,217,353.00 el primer afio.

Los costos de mano de obra fueron de US $13,525,607.00. en el primer afio. Y
a partir del afio 11 se redujo el costo a US$2,519,819.69 dada la aplicacion de

cierre de mina.

Los costos de materiales fueron US $16,573,133 en el primer afio.
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Cuadro Descriptivo del proyecto minero.

Resumen Cierre de mina

Ventas USD o] 1] 2] 3] 4 5| 6| 7 8| 9] 10 11] | 13] 14] 15
Au | US$96,855,555] US$98,792,666] US$100,768,519] US$102,783,890! US$113,481,719] US$115,751,354] of

Ag US$55,593,468 US$66,439,341

Total venta US$152,449,023 US$155,498,003 US$158,607,963 US$161,780,123 US$165,015,725 US$168,316,040 US$H171,682,360 US$175,116,008 US$182,190,694

1.00 1.03
I Costo Operativo [ o] | 2] 3] 4] 5| 6 7] 8| 9] 10] 11] 12 13[ 14] 15:|
[Gasto de Venta | | US$2,357,352] US$2,476,634 US$2,601,951 US$2,733,610 US$2,871,931 US$3,017,250 US$3,169,923 US$3,330,321 US$3,498,836 US$3,675,877] of of of of [5)

Administracion Lima IS$4,

Total Costo operativo. US$7,722,714
[Costo | of 1] 2[ 3] a] 5] 6] 71 8] o[ 10] 11] 12] 13[ 14] 15]
Servicio de Terceros 0 | 2 7 8| 10] 11 12| 13| 14 15]
Geologia US$1,866,588)] US$2,509,995 US$2,910,617] [9) [5) [5) [5) [5)
aneamiento US$208,153 US$229,751 US$253,590 US$266,421 US$279,902 US$324,578 [) [) [5) [5) [)
ina US$29,217.434 US$32,249,045 US$35,595,218| __US$37,396,336] __US$39,288,590 US$43,365,188| __US$45,559,467 [) [) [5) [5) [9)
Planta US$9,888,669 US$13,297,262 US$15,419,647 o [5) 5] 5] [5)
Energia US$4,239,981] US$4,454,524)] US$4.679,923 US$4,916,727 US$5,701,489 US$6,611,508 [5) 5] [3) 5] [3)
Mantenimiento US$1,137,800| US$1,195,373] US$1,255,859 US$1,319,405) US$1,529,996 US$1,774,200) [) [) [5) [5) [)
Seguridad y Medio Ambiente US$1,732,653] US$1,820,325] US$1,912,43¢ US$2,009,2 US$2,329,892 S$2,701,768| [5) [) [3) [5) [5)
Obras Civiles US$1,179,659)] US$1,239,350) US$1,302,06. US$1,367 S$1,586,284] US$1,666,550 US$1,750,877] 39,471 [5) [5) [5) [5) [5)
Administracion Mina US$13,846,101| _US$14.546,714] _US$15,282,77 US$16,056.086 US$18,618,808| __US$10,560,920 _US$20,550,702| _ US$21,590,568 [) [) [5) [5) [)
Superintendencia US$900.,316 US$945,872 US$993,733 US$1,044,016) US$1,271,911] US$1,336,269)] US$1,403,884] [) [ [5) [5) [)
Total Servicio de terceros US$64,217,353| US$67,466,751| US$70,880,569]| US$74,467,126] US$78,235,162 US$95,312,876| US$100,135,707 | US$0 US$0 US$0 US$0 US$0
Materiales 0 | 2 4] 5| gl 7] gl 9| 10] 11 12| 13| 14 153
Geologia US$127,403 US$133,850] US$140,62 US$147,738 US$155,214 US$163,067 US$171,319] US$179,987 US$189,095 US$198,663 [5) [5) [5) [5) [5)
Planeamiento US$99,969 US$105,027] US$110,34: US$115,925 US$121,791] US$127,954] US$134,428 US$141,230] US$155,884 [ o o [ [9)
Mina US$8,489,499) US$8,919,068| US$9,370,37 US$9,844,513| __US$10,342,646] __US$10.865,984] _ US$11,415,803 US$13,237,886 [) [ [5) <) [
Planta US$5,254,229 US$5,520,093 US$5,799,41 US$6,092,860! ,159) US$6,725,058]| US$7,065,346 US$7,422,852] US$8,193,050] [s] 0 9] o 0
Energia US$754,982 US$793,184 US$833,31 US$919,784 US$966,325 US$1,015,221 US$1,066,592] US$1,177,262 [5) [5) [5) [5) 9]
Mantenimi US$41,878| US$43,997 US$46,22 US$51,019] US$53,601 US$56,313 US$65,301 [) [) [5) [5) [)
Seguridad y Medio Ambiente US$219.888 US$231,015 US$242,704 US$267.887, US$281.442 US$295,683 US$342.877 [) [3) [5) [5) [)
Obras Civiles US$0| US$0 US$0 US$0! US$0 USS0] US$0 US$0] [9) [5) 0 o [9)
i6 i USS$1,429,570| US$1,501,906 US$1,577,902 USS$1,657,744, US$1,922,338 US$2,229,163 [) [) [5) [5) [)
Superintendencia US$155,715 US$163,594 US$171,872 US$180,569 US$209,389 [) [ [5) [5) [9)
Total Materiales US$16,573,133| US$17,411,734] US$18,292,768] US$19,218,38 US$22,285,840 US$25,842,897 US$0 US$0 US$0 US$0 US$0
Mano de obra [3) 1 2 3 4] 8| E) 5] 11 12 13| 14 15]
Geologia US$1,721,553| US$1,755,984.07 91,103.75| US$1,826,925.83] 7| US$2,017,073.73| US$2,057,415.21 [5) [5) [5) [5) [9)
laneamiento US$1,199,937| US$1,223,935.80] 48,414.52] US$1,273,382.81| US$1,298,850.47 51| US$1,405,917.52] US$1,434,035.87 [3) 3] 9] [3) [3)
ina US$4,173,865| US$4,257,342.15| US$4,342,488.99| US$4,429,338.77| US$4,517,925.55 US$4,890,347.91| US$4,988,154.87 [3) 0 9] [3) o
Planta US$2,065,337| US$2,106,643.43| US$2,148,776.30] US$2,191,751.83| US$2,235,586.87] US$2,280,298.60 US$2,419,871.12| US$2,468,268.54 [5) [5) [5) 5] [5)
Energia US$0| US$0.00)] US$0.00 US$0.00] US$0.00| US$0.00)] US$0.00| US$0.00) [) [) [5) [5) [)
Mantenimi US$334,537| __US$341,228.18| __US$348,052.74] __US$355,013.79| __US$362,114.07| _ US$369,356.35| _ US$376,743.48 US$391,963.92| __US$399,803.19 [9) [ [5) [5) [
Seguridad y Medio Ambiente US$753,887| _US$768,964.90] _US$784,344.20] _US$800,031.09| __US$816,031.71| _ US$832,352.34| _ US$848,999.39 US$900,964.94 [5) [5) [5) [5) [5)
Obras Civiles US$0 US$0.00) US$0.00 US$0.00! US$0.00] US$0.00) US$0.00 US$0.00) [5) [5) [3) 5] [5)
Administracion Mina US$2,067,130| US$2,108,472.40| US$2,150,641.84| US$2,193,654.68| US$2.237,527.77| US$2,282,278.33| US$2,327,923.90 US$2,519,819.69| US$2,570,216.08] US$2,621,620.41| US$2,674,052.81| US$2,727,533.87,
Superintendencia US$1,209,361| US$1,233,547.87| US$1,258,218.82| US$1,283,383.20] US$1,309,050.86] US$1,335,231.88] US$1,361,936.52 [s) 0 9] o [s)
Total Mano de Obra US$13,525,607| US$13,796,119] US$14,072,041[ US$14,353,482| US$14,640,552| US$14,933,363| US$15,232,030 US$2,570,216] US$2,621,620] US$2,674,053| US$2,727,534
Total Costo US$94,316,003  US$98,674,604 US$103,245378 US$108,038,989 US$113,066,546 US$118,339,712 US$123,870,741 US$135,758,506  US$142,142,956 US$2,519,820 US$2,570,216 US$2,621,620 US$2,674,053 US$2,727,534
Margen operativo US$58,132,930 US$56,823,399) US$55,362,586 US$53,741,133 US$51,949,179) US$49,976,328| US$47,811,620 US$42,859,821 US$40,047,738

[_%Margen operativo | 38% 37% 35% 33% 31% 30% 28% 26% 24% 22%

Costo cierre de mina US$0 USSO0] US$0 USS0] US$3,726,494] US$3,726,494] US$3,726,494] US$3,726,494]
Costo Garantia US$385,589 US$481,822 US$538,602 US$636,561 US$931,624| US$745,299| US$558,974] US$372,649]
Deduccién de impuesto US$0! USSO0] USS$0 USS0]

Total costo cierre de mina [N US$385,589 US$455,718 US$481,822 US$509,422 US$538,602 US$569,454 US$636,561 US$4,658,118 US$4,471,793 US$4,285,468 US$4,099,144 US$3,912,819

Fuente: Proyecto minero Andnimo, Elaboracidn Propia.
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US$32320913  USS2835,137  USS2835,137  USS2835,137  USS2835,137  USS2795072  USS2795072  USS2795072  US$2795972  US2795972  US$2795072  US$2,795972  US$2,795972  US$2,795,972
Derechos Labo US$6,792,259]  US$6,928.104]  USS7,086,666)  US§7,208000]  US§7352.160]  US§7A499.203)  USHTA49,187)  US§TR02171)  US§7958214)  USSB117378]  USH1,265397)  USS$1,200,705|  USS1,316520]  USS$1,342,850|  USS1,369,707
Rega US83470804)  US$3392,707)  US$2823004  USS2,740412[  US$2649035]  US$2,122.207)  US$2,030,303]  US$L929,742[  USS1,786,183]  US$L821,907) US$0 US$0 US$0 US$0 US$0
puesto especial a la USS273L673]  USS2670,138)  US$2,350,952]  US$2,282,008]  US$2,206,003]  USSLB98654]  USELBI6415)  USSL75L160]  USSL786,183  USSL,821,907) USH0) Us$ US$0 Us$ US$0
Utilidad antes de
participacion de
trabajadores US$7,479,000] US$35,386,434] US$34,389,202| US$32,476,679] US$30,391,332] US$28,811,855) US$26,321,393) US$23598,277] US$20,580,430] US$17,131,298)-US$11,239,307) -US$11,128,687| -US$11,019,581) -US$10,912,019] -US$24,785,894
Participacion trabajadore -USS598,320(  -US$2830915[ -US$2751,138]  -US$2508134[ -US$2431,307] -US$2304948| -US$2105711 -US$L887,862] -USSL646434]  -US$L370504 US$0 Us$0 US$0 Us$ US$0
Utilidad antes de impuestos US$6,880,680]  US$32555,519]  US$31,638,085] USS20878545( USS27,960026] US$26506907| US$24.215681) US$L710415) US$18933,995)  USS15,760,795] -USS$11,239.307 -US$11,128687| -US§LL,019581| -US$10912,019) -US$24,785,8%4)
puestos IR -US§2,029.801)  -US$9,603878]  -US$9,333.235)  -US8BBI4LTL] -USE8,248.208) -UST819537) -USET143626) -USS6404572] -US5585,529)  -USS4,649,434 Usy) Us$ US$0 Us§ US$0
Utilidad neta US$4850879) US$22951,641) US$22,304850] USS21,064.374f USS19,711,818] USS18,687,369] US$L7,072,055) US$15305843) US$13348.467) USS11,111,360] -USS$11,239.307| -USS11,128687| -USS11,019561| -US$10912,019) -US$24,785,8%4)
mas depreciacion US$32,320913]  US$2,835,137]  US$2,835,137]  USS2,835,137)  US$2.835,137)  USS2,795972]  US$2,795972]  USS2,795972]  US$2,795972)  US$2,795972)  US$2,795972]  USS2,795,972  US$2,795,972  USS2,795,972|  USS16,775,835

Flujo de caja economico

US$37,171,792

US§25,786,778

US$25,139,987

US§23,899,511

US$22,546,955

Fuente: Proyecto minero Anénimo, Elaboracién Propia.

US§21,483 342

US$19,868,028
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US$18,101,815

US$16,144439

US$13907,333

-US$8.443,335

-US$8,332,714

-US$8,223,608

-US$8,116,046




e Cuantificacion del IR Per(: De acuerdo a la SUNAT la tasa de IR es 29.5%.

PERU 1 2 3 4 5 b 7 B 9 0 i 7 3 1 15
IR | | Ussaoosgr| Usopingre] Ussasssass Uswegtdnrt] Usssaseas Ustiptoss| Ussrice ustoms| Ussesesss sy ussl  us|  usl  us| s
Fuente: Proyecto minero Anénimo, Elaboracién Propia.

Se observa que en el primer afio el IR a pagar fue de US$2,029,801. En el segundo afio fue de US$9,603,878. Y se observa que en el afio 11 el
IR es 0, esto debido a que el proyecto ya esté en la etapa de cierre de mina .

e Cuantificacion del IR Chile. Segun el Sll en Chile la tasa anual del IR es 25% para el 2018.

CHILE 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 il 2 B U 15
(R | | Uss231740] USSLL197667] USSL0749249] USS10273474] USS9735650 USS9149356] USSB5LLeg] USSTB19465 USST069576] USS6258579] US| USS0) USS0) Usso] =)

Fuente: Proyecto minero Anénimo, Elaboracién Propia.

Se observa que en el primer afio el IR a pagar fue de US$4,231,740. En el segundo afio fue de US$11,197,667. Y se observa que en el afio 11
el IR es 0, esto debido a que el proyecto ya esta en la etapa de cierre de mina.

e Cuantificacion del IR México. Segun el articulo 9 de la ley ISR en el pais de México, la tasa de IR es de 30%.

Mexico 1 2 3 4 5 6 7 B 9 10 i L 3 4 15
R | | ussissroat] Ussttsesg] UsstLoLon] Usstodseets] Ussoes00d] Ussazonose] Usssdtsgtr] UssTesoses] Usseeenrsd USssTe0] USH)| USH)| USH)] Uss) Uss)

Fuente: Proyecto minero Anénimo, Elaboracion Propia.
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Se observa que en el primer afo el IR a pagar fue de US$4,481,991. El segundo afio fue de US$11,542,152. Y se observa que en el afio 11 el
IR es 0, esto debido a que el proyecto ya esta en la etapa de cierre de mina .

e Cuantificacion de la Regalia minera en Peru: La ley 29788 se muestra con mayor detalle en el anexo 4.Se elige el mayor monto
entre la Regalia calculada y el valor del 1% de las ventas.

Margen Operativo trimesral 3813 3540 U9 B2 3L48% 2069% 2185 25.95% 24.00% 2098%
Utiidad operativa trimesral USS$14533,232] US$14205850] US$13840646] US813435.283] US$12967,205 USS12494082] USs11952905] US$LL360877| USS10,714955] US$10011.935

1 2 3 4 5 6 1 g 9 10 1 1 13 1] 15
Te:Trimestral 55000000 5.500000%|  4750000%|  4750000%|  4.750000%]  4.000000%]  4.000000%|  4000000%|  3250000%|  3250000%
Teanual 0236824651 0.238824651] 0208971278 0203971278  0.08071278] _ 0.16985856] 016985856 0.16985856 0136475028 _ 0.136475028
Utiidad operativa trimesral USS14533,232] US$14205850] US$13840646] US813435.283] US$12987,205 USS12494082] Uss11952905] US$LL360877 USS10,714955] US$10011.935
Regalia por TE USS3470894] Ussag02,707] Uss2823004] USs2740412] USS2649085 USS2122.227] Us$2,080308]  Us$1929,742]  USS1462338]  USSL366,388
Ventas USS152449,023] US$155498,003] US$158,607,963] US$161,780,128] USS165,015,725] USS168,316,040] USS171.682,360] US$175,116,008] US$178,618,328] USS182,190.694 USs0 USs0 USs0 Uss0 USs0
Regalias por ventas 1% UsS1524490 Uss1554980] Uss1586080 USSL617801] USSLG5057| USSL683160] UssL716824] USSL75L160] USSLT86183] USSLE2L907 USs0 USs0 USs0 USs0 USs0
[Regalias | | Uss34roged] Uss3302707] US$2823094] USS2740412 USS2649035 US$2122227] US$2030308] USSL929742] US$L786,183] USSL82L907] US$] USH] US$] USH] Uss|

Fuente: Proyecto minero Anénimo, Elaboracidon Propia.

Se observa que en el primer afio la Regalia minera fue de US$3,470,894. En el segundo afio fue de US$3,392,707. Y se observa que en el afio
11 el IR es 0, esto debido a que ya el proyecto esta en la etapa de cierre de mina. Aqui el margen operacional es negativo y las ventas es cero.

e Cuantificacion de la Regalia minera en Chile: No Aplica
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e Cuantificacion de la Regalia minera en México: El articulo 25 de la Ley Minera Se encuentra con mas detalle en el Anexo 4.

Verizs USS15449025 USS155498 008 USS15607068 USS16L78025] USS185015 725 USS168 316040 USS171.680360 USS75 11008 USS 7861 208 US40 19064
Regeles por vertas 1% Usstosao0] Usttsoagar] Ussiaseon| usstvem| usstesossr] Ussieses| usstyee ustimiten] Ussimessd ussenam]  usl usol sl usl Uy
IRegals | usstsoas Ussiomasn Usoesom| usstewrant] usseossr Ussiemiso ussuegd| usmitel| ussmeies ussensw]  uso|  us| sl Uyl Uy

Fuente: Proyecto minero Anénimo, Elaboracién Propia.

Se observa que en el primer afo la Regalia minera es de US$1,524,990. El segundo afio fue de US$1,554,980. Y se observa que en el afio 11
el IR es 0, esto debido a que ya el proyecto se encuentra en la etapa de cierre de mina y no existe venta de minerales.

e Cuantificacion de la Ley especial de mineria en PerQ: Laley 29788 se muestra con mayor detalle en el anexo 4. Aqui el procedimiento
exige elegir el mayor monto entre la Ley especial de mineria calculada y el valor del 1% de las ventas.

Margen Operativ trimestal oime] o] s o[ aude%] 20696 27gow] 9] 400 2198%
Utiidad operatva trimestrl USS14533232] US14206850] USs13840,646| USS13435283] USS12987295| USSL2494082] USsL1962905] USsLL360877] USSL0714985] USs10011935

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 u 1 1 i 15
TelTrimestral 4400000%|  4.400000%  4000000%|  4000000%|  4000000%|  3600000%|  3600000%  3600000%| 32000005  3200000%
Teanual 0.187060484]  0.187960484]  0.16985056]  0.169g5es6| 01608556 0151064304 0.51964304] 0151064304 0.134276121]  0.13427612L
Utdad operatva trmestral USs14533232] Usst205850] Usst3840646| USst3435283] USs12987295| USs12494082] Usst1962905| Ussti360877] USsLo714985] Ussto0n1gss
Ley especial ala mineria Uss273L673]Uss2670138] Uss2350952] Uss282008] Uss2206008] USsLeoesod UssLel6als] USsLizoads] USsLases] USSL3A 364
Ventas [ US8152,449,023] USS155498,008] USs158 607,963] USS161,780,123] US5165,015,725[ US168 316,040] USSL7,682,360] US6L75,116,008[ USS178,618,328] USS182.190.694 Us$0 USs0 Us$0 USso Us$0
Ley especil de minerié por ventas 1% USsL5244%0| UssL54980] Uss1586080] USSLe17801 USSLeS0157] USS1e83160 USSLI6824] UssL751i60] USSL786183 USSLEZL0T Uss0 USs0 Uss0 USS0 Us$0
| Uss27aLry] Uss2670138] USS2350952] USS2.282098] USs2206008] USsLesBod] USs1816415] UssL7stieo] USSL7ee s3] USs1e2t.07] USH] Usy] US| US| US|

Fuente: Proyecto minero Anénimo, Elaboracion Propia.
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Se observa que en el primer afio la Ley especial a la mineria es de US$2,731,673. En el segundo afio fue de US$2,670,138. Y se observa que
en el afo 11 La ley especial de mineria es 0, esto debido a que el proyecto ya esta en la etapa de cierre de mina donde existe utilidad operativa
negativa y no existe venta de minerales.

e Cuantificacion de la Ley especial de mineria en Chile. El articulo 64 de la ley LSIR se muestra con mas detalle en el anexo 4.

\entas | US$152,449,023| US$155,498,003| US$158,607,963| US161,780,123| US§165,015,725| US168,316,040] US§L71,682,360] US§L75,116,008] US§178,618,328| US182,190,64 US$0 US$0 US$0 US$0 US§0)
Toneladas metricas de cobre equivalente 24406 24894 25301 25899 26417 26046 27485 28034 28595 29167

De:Ohasta 12000 12000

De:12000hasta 15000 15000 3000, 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000

De:15000hasta 20000 20000 5000, 5000 5000 5000 5000 5000 5000 5000 5000 5000

De:20000hasta 25000 25000 4406 4894 5000, 5000 5000 5000 5000 5000 5000, 5000

De:25000hasta 30000 30000 304 899 1417, 1946 2485 3034 3595 4167

De:30000hasta 35000 35000

De:35000hasta 40000 40000

De:40000hasta 45000 45000

De:45000hasta 50000 50000

Margem operativo-renta liquida US$58,132,930| US856,823,399 US$55,362,586| US$H3741,133| USSHL949.179| US$A9,976,328] USHAT811620] USH5443508) USH42859,821) US$40,047,738

Tasa promedio por tonelada 1.06% 1.07% 1.10% 1.14% 117% 1.20% 1.23% 1.25% 1.28% 1.30%

Ussolezsl Usseoogel] USLLis2 Useelopds| Ussooesod]  Usseoe2ey]  Usssesios|  Usseeerr2]  Usssarare  USSsaLn USS0 USK)| USS0 US| US30

Fuente: Proyecto minero Andnimo, Elaboracién Propia.

Se observa que en el primer afio la Ley Especial de Mineria es de US$614,261. El segundo afio fue de US$609,961. Y se observa que en el
afio 11 La ley especial de mineria es 0, esto debido a que el proyecto en esta etapa ya se encuentra en el cierre de mina, donde no existe venta
de minerales.
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e Cuantificacion de la Ley especial de mineria en México. El articulo 25 de la Ley Minera se muestra con més detalle en el anexo 4.

Hettaeas 13889

T R T R T R A T T T R
i e o] uvean st usono ool usonwl  uwr usoow s LS UG USOAN UG USUAN LSS
i m  mH ooW om) omE o oow om  oml oW om  mE  me oW
s Usure] s s Ui Ussnse| s sl VS s Usmon] USIEA] VSKIBR USSR Vs

Fuente: Proyecto minero Anénimo, Elaboracién Propia.

Se observa que en el primer afio la Ley especial de mineria es de US$94,068. En el segundo afio fue de US$94,008. hasta el afio 15. La ley
especial en México se paga por hectareas concesionadas en el yacimiento.

e Cuantificacion de derechos Laborales y Participacion laboral en Perd. Se muestra con mayor detalle en el anexo 8.

0.50| Derechos laborales US$6,792,259| US$6,928,104[ US$7,066,666] US$7,208,000] US$7,352,160] USS$7,499,203| US$7,649,187| US$7,802,171| US$7,958,214 US$8,117,378] US$1,265,397 US$1,290,705| US$1,316,520] US$1,342,850 US$1,369,707
8%|Participacion US$598,320] US$2,830,915] US$2,751,138| US$2,598,134 US$2,431,307| US$2,304,948| US$2,105,711| USS$1,887,862| USS$1,646,434| US$1,370,504 US$0 US$0 US$0 US$0 US$0
Total US$7,390579] US$9,759,019| US§9,817,804] US$9,.806,134] US$9,783.466| US§9,804,151] US$9,754,898) US$9,690,033 US§9,604,648| US$9487,882] US$1,265,397| US$1,290,705 US$1,316520] US$1,342,850] US$1,369,707

Fuente: Proyecto minero Anénimo, Elaboracidon Propia.

o Se observa en el primer afio que los Derechos laborales fueron de US 6,792,259 y la Participacion de trabajadores US598,320.

o En el segundo afio los DL fueron de US6,928,104 y la participacion de trabajadores US2,830,915.

o A partir del afio 11, los DL se reducen debido a que el proyecto ya se encuentra en etapa de cierre de mina y ya no se necesita toda

la mano de obra de antes.
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Cuantificacion de derechos laborales y participacion laboral en Chile. De acuerdo al cddigo del trabajo y el costo laboral que se
muestra con mas detalle en el anexo 8.

0.16{Derechos laborales US$2,207,501| US$2,251,651| US$2,296,684] US$2,342,618] US$2,389,470| US$2,437,260] US$2,486,005| US$2,535,725| US$2,586,440 US$2,638,169] US$411,257| US$419.483| US$427,872[ US$436,430]  US$445,158
0%|Participacion US$0 US$0 US$0 US$0 US$0 US$0 US$0 US$0 US$0 US$0 US$0 US$0 US$0 US$0 US$0
Total US$2,207,501) US$2,251,651| US$2296,684 US$2,342,618] US$2,389470| US$2,437,260] US$2486,005| US$2,535,725| US$2,586440( US$2,638,169]  US$411257| USS419.483]  US$427.872|  US$436,430)  US$445158

Fuente: Proyecto minero Anénimo, Elaboracidn Propia.

o Se observa que en el primer afio los Derechos laborales fueron USD2,207,501 y la Participacion de trabajadores USD 0.

o En el segundo afio los DL fueron USD2,296,618 y la participacion de trabajadores USD 0.

o A partir del afio 11 se reducen los DL dado que el proyecto ya se encuentra en etapa de cierre de mina y ya no se necesita toda la

mano de obra de antes.

e Cuantificacion de derechos laborales y participacion laboral en México. De acuerdo a la ley federal del trabajo y al costo laboral que

se muestra con mas detalle en el anexo 8.
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il

15

MEXICO 1 2 3 4 5 b 1 § 9 0 i 2
0.32{Derechos lahorales US$4,320,530] USSA,406,940| US$4,495,079] USS4 564,981 USS4 676,680 USSA 770,214 USS$4865,618) US$A 962,930] USSH,062,180| USSH, 163433  USSB04914|  USSB21013) USSB3T433)  US$B54,182)  USSBTL,265
10%|Participacion USS0| US$4,274,871| US$4,085,900] USS3,883932] USS3,648,260] USS3,407,791] USS3,116,969) US$2,833,295] US$2,467,690f US$2,135,590 US$0 USS$0 US$0 US$0 US$0
Total US$4,320530( US$8,681,812| USSB580979 USSB468.913| USSB324940| USB178,005| USST9825687| USST.796225( USST529879 US6720023| USSR04914| USSB21013)  USB3TA33|  USB54,182(  USSB71265

Fuente: Proyecto minero Anénimo, Elaboracién Propia.

o

Se observa que en el primer afio los derechos laborales fueron USD 4,320,530 y la participacion de trabajadores USD 0 debido a
que la ley federal del trabajo menciona que en etapa de exploracion o en el primer afio de funcionamiento se puede evitar pagar la
participacion laboral.

En el segundo afio los derechos laborales fueron USD4,406,940 y la Participacion de Trabajadores USD4,274,871.

A partir del afio se observa que en el afio 11 se reducen los Derechos Laborales debido a que se encuentra en etapa de cierre de

minay ya no se necesita toda la mano de obra de antes.

82




e Cuantificacion de cierre de mina en Perd. Se muestra mayor detalle en el anexo 7.

Valortotal del cierre de minas US513,204,103 cierre de mina
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14 15

5%
Factor infiacion 1,000 1030 1,061 1093 1126 1159 1194 1230 1.267 1.305 134
Valor total del cierre de minas con infacion USS$13,204,108  US$13.864,308  US$14,280,237  USS14,708,645 US$15,149904 US$15,604,401 USS16,072533  US$16,554,709  US$17,051,350  USSL7,562,891 US$18,089,777  USS18,632,471
Garantia Inicial USST7IL776  US$8,153519  US$B620565  USS9.114,364  US$9,636449 US$10,188,440 USS$10,772,050  US$LL,389,000 US$12,041,474 US$12,731,229' USS$18,632,471  US$14,905977  US$11,179.482  USST, 452,988  US$3,726,494
Clerre temporal US$0 Us$o US$0 Us$o US$0 US$0 Us$o US$0 Us$o US$0 Us$o US$0 US$0 US$0 US$0
Monto gastado al ciere progresivo US$0 Us$o US$0 US$0 US$0 US$0 US$o US$0 Us$o US$0 Us$o US$0 US$0 US$o US$o
Cierre final US$0 USso US$0 USso US$0 USso US$0 USso US$0 USS0  US$3726,494  US$3726,494 US$0 US$0 USso
Post cierre US$0 USso US$0 USso US$0 US$o US$0 USso USso US$0 US$0 USS0  US$3726494  US$3726,494  USS3,726,494
Garantia anual final USST,71L776  US$B,153519  US$8620565  USS9,114364  US$9,636449 US$10188,440 USS10,772,050 US$11,389,090 USS$12,041,474 US$12,731229 US$18632,47L US$14905977 US$LL179482  US$T 452,988  USS3,726,494 US$o
Costo cierre de mina US$0[ US$0 US$0) US$0 US$0) US$0 US$0 US$0 US$0 USS0]  US$3,726,494)  US$3726,494]  US$3726,494]  USS3,726,494|  US$3,726,494
Costo Garantia US$385,589| USSA07,676)  USSA31008]  USS455,718]  US$481822|  US$H09.422|  US$H38,602]  USSHG9.454|  US$602,074]  USSH36561)  USS931624]  USSTA5299]  US$H58.974f  US$372.649|  US$I86,325
Deduccion de impuesto US$0| US$0 US$0) US$0 USH0) US$0 US$0 US$0 US$0 US$0 US$0 US$0) US$0 US$0 US$0
VAN de la garantia US$12,731,229  USS12,041,474  US$11,389,090 USS$10,772,050  US$L0,188440  US$9636449  USS9,114.364  US$B,620565  US$8153,519  USS7, 711,776
Costo de cierre de mina US$0[ US$0 US$0) US$0 USH0) US$0 US$0 US$0 US$0 USS0]  US$3,726,494]  US$3 726,494  US$3726,494  USS3,726,494|  US$3,726,494)
Costo de garantia US$385,589| USSA07,676)  USSA31008]  USS455,718]  US$481822f  USSH09.422[  US$H38,602]  USSHG9.454|  US$602,074]  USSH36561|  USS931624]  USST45209]  US$H58.974f  US$T2.649|  US$L86,325
Total costo US$385,589| USS407,676] ~ USS43L008]  USSASH,718|  USS481822]  US$H09.422f  US$538,602)  USSH69.454|  US$602074]  USS636,561  USS4,658,118] USSA471,793|  US$4,285,468)  USS84,099,144f  US$3912,819

Fuente: Proyecto minero Anénimo, Elaboracion Propia.

Se observa que en el primer afio el costo de la garantia (5% del valor) fue de USD 385,589. En el segundo afio USD 407,676 y asi
sucesivamente hasta el afio 15. El costo del Cierre de Mina se realiza en el afio 11 con un valor de  USD 3,726,494 y asi hasta el afio 15.
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e Cuantificacion de cierre de mina en Chile. Se muestra mayor detalle en el anexo 7.

Valor total del cierre de minas US$13,204,103

cierre de mina

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14 15

5%
Factor inflacion 1.000 1,030 1.061 1.093 1.126 1159 1.194 1230 1.267 1.305 1.344
Valor total del ciiere de minas con inflacion US$13,204,103  US$13,864,308  US$14,280,237  US$14,708,645 US$15,149.904  US$15,604,401  US$16,072533  US$16,554,709  US$L7,051,350 US$17,562,891 US$18,089,777  US$18,632,471
Garantia Inicial US$7,711,776  US$8153519  US$B,620565  US$9,114,364  US$9,636449 US$10,188,440  US$10,772,050  USS11,389,090  US$12,041,474 US$12,731,229' US$18,632471  US$14,905977  US$11,179.482  US$7,452,988  US$3,726,494
Cierre temporal US$0 USso US$0 US$0 Us$o US$0 Us$o US$0 US$o US$0 US$o US$0 USso US$0 US$0
Monto gastado al cierre progresivo US$0 Usso US$0 Usso Us$o Usso Us$o US$0 Usso US$0 Usso US$0 Usso US$0 Usso
Ciere final US$0 US$0 US$0 US$0 Us$o US$0 Us$o US$0 US$0 USS0  US$3,726,494  US$3,726,494 US$0 US$0 US$0
Post cierre US$0 US$0 US$0 US$0 Us$0 US$0 US$0 US$0 US$0 US$0 US$0 USS0  US$3,726494  US$3726494  US$3,726,494
Garantia anual final US$7,711,776  US$8,153,519  US$8,620565  US$9,114,364  US$9,636,449 US$10,188,440  US$10,772,050 US$11,389,090 US$12,041,474 US$12,731,229 US$18,632,47L  US$14,905977 US$11,179,482  US$7,452,988  US$3,726,494 US$0
Costo cierre de mina US$0 US$0 US$0 US$0 US$0 US$0 US$0 US$0 US$0 USS0[  US$3,726,494]  US$3 726494  US$3,726494]  US$3 726,494  US$3,726,494)
Costo Garantia US$385,589) US§407,676 US$431,028, US§455,718 US$481,822) US$500,422 US$538,602) US$569,454) US$602,074 US$636,561, US$931,624) US$745,299 US$558,974) US$372,649) US$186,325
VAN de la garantia US$12,731,229  US$12,041,474  US$11,389,090 US$10,772,050 US$10,188440  US$9,636,449  US$9,114,364  US$B,620,565  US$B,153,519  US$7,711,776
Costo cierre de mina ultimo 1/3 vida util US$0| US$0| US$0 US$0| US$0) US$0| US$0) US$0| US$0 US$0]  US$3,726,494) US$3,726,494| US$3,726,494) US$3,726,494| US$3,726,494)
Costo Garantia US$385,589| US$407,676 US$431,028 US§455,718 US$481,822) US$509,422 US$538,602) US$569,454 US$602,074) US$636,561] US$931,624) US$745,299| US$558,974) US$372,649| US$186,325
Deduccion de impuesto | US$6,210,823.60] US$6,210,823.60] US$6,210,823.60
Costo total cierre de mina sin
deduccion 1U5$385,589 US$407,676 US$431,028 US$455,718 US$481,822 US$500,422 US$538,602 US$569,454 US$602,074 US$636,561  US$4,658,118  US$4471,793  US$4,285468  US$4,099,144  US$3912,819

Fuente: Proyecto minero Andnimo, Elaboracidn Propia.

o Se observa que en el primer afio el costo de la garantia (5% del valor) fue de USD 385,589. En el segundo afio USD 407,676 asi

sucesivamente hasta el afio 15.

o Asimismo, el costo del cierre de mina se realiza en el afio 11 con un valor de USD 3,726,494 y asi en adelante hasta el afio 15.

o Cabe mencionar que la deduccion de IR en el altimo 1/3 de vida util esta relacionado con el IR a pagar
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e Cuantificacion de cierre de mina en México.

No existe ninguna ley obligatoria en este aspecto para México, sin embargo esta relacionado a las leyes de proteccion ambiental, de esta forma

cierran las minas solo siguiendo su presupuesto.

Valor total del cierre de minas US513,204,103 cierre de mina
2 3 4 5 1 8 9 10 1 1 3 14 15
5%

Factor inflacion 1.000 1030 1.061 109 112 1159 11% 1230 1.267 1.305 1344

Vialor total del ciiere de minas con infiacion US$13,204.103  US$13,864,308  USS14280237  USS14708645 US$15,149,904  USSL5,604401 USSL6,072533  US$16,554709  US$L7 051,350 USSL7562,891 USS18,089,777  US$18,632.47L

Garantia Inicial Usso Uss0 Us$0 Usso Us$0 Uss0 Us$0 Us$0 US$0 Uss0" US$18,63247L  US$14,905,977  USSIL179482  USS7.452988  USS3,726,494
Cierre temporal Us§o USso Us$o Usso Us$0 Usso Us§0 Usso US$0 Usso US$0 Usso USso Usso USso
Monto gastado al cierre progresiio Usso Usso Usso Usso Usso Usso Usso Usso Us$0 Usso Us$0 Usso USso Usso USso
Cierre final Usso Uss0 Us$0 Uss0 US$0 Usso US$0 Usso US$0 USS0  USS3726494  USS3,726,494 US$0 Us$0 US$0
Post cierre US$0 USso Us§0 USso Us$0 Usso US$0 USso US$0 Usso US$0 USS)  USS3726494  USS3726494  US$3,726,494
Garantia anual final US$0 Us$0 US$0 Us$0 Usso US$0 Us$0 US$0 Us$0 USS)  US$18,63247L  US$14,905,077  USSLL 179482  USS7.452988  USS3,726,494 US$0
Costo cierre de mina US§0 USS0) US§0 USS0) US§0 Us$0 US$0 US$0 US$0 USSO[  USS3726494]  USS3.726494)  USS3 726494  USS3726494]  USS3,726,494
Costo Garantia U0 Us$0 US$0 Us$0 US$0 USs0 US$0 USs0 USY) US$0 USY) US$0 US$0 US$0 US$0
Deduccion de impuesto US§0 USS0) US§0 USS0) US§0 USS0) US§0 USS0 US§0 USS0 US§0 USS0 USS0) USS0 USS0)
(Costo total USso) US$0 USso) US$0 US§0 USs0 US§0 USS0) US§0 USS)  USS3726494  USS3,726494] USS3726494)  USS3726,494)  USS3726494

Fuente: Proyecto minero Anénimo, Elaboracién Propia.

El costo del cierre de mina se realiza en el afio 11 con un valor de USD3,726,494 y asi en adelante hasta el afio 15.
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6.2 Aplicacion del flujo economico con el efecto de las normativas tributarias.

A continuacidn, se aplican las normativas seleccionadas con sus respectivas tasas
al flujo econdémico de un proyecto minero. De igual manera, es importante recalcar, que
con el efecto de calcular la variacion de las normativas, inicialmente se calcula una linea
base que toma en cuenta un VAN de sin efectos de las normativas tributarias, laborales,

o ambientales; y considerando una tasa de descuento de 8.9 %?'. Esta linea base

calculada es de $198, 014,723.48 ddlares americanos.

6.1.1 Aplicacion del IR sobre el flujo econdémico

Tabla6.1 IR
Normas Tributarias
Impuesto a la renta Base Pert Chile México

VAN Proyecto sin Normas US$198,014,723| US$198,014,723( US$198,014,723| US$198,014,723
VAN Proyecto con normas IR US$198,014,723| US$124,744,119( USS$139,218,377| USS$123,494,293
Variacion VAN US$73,270,604| US$58,796,347 US$74,520,431
%Variacion Base -37.00% -29.69% -37.63%
%Variacion respecto a Pert 0.00% 11.60% -1.00%

Fuente: Proyecto minero utilizado de referencia. Elaboracion Propia.

Figura 6.1 Efecto del IR en el VAN
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Fuente: Proyecto minero utilizado de referencia. Elaboracion Propia.

e En el gjercicio anterior se aplicaron las tasas correspondientes de IR sobre el
proyecto minero en su respectivo pais, teniendo como consecuencia al Pert con

el VAN menos favorecido, seguido de México, y finalmente Chile como mejor

! Esta tasa fue obtenida del proyecto minero tomado en cuenta como referencia para esta investigacion.
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ubicado. Este resultado no es sino el efecto de las tasas correspondientes de IR
de cada pais sobre una linea base de VAN. Es igual de interesante recalcar que
el IR es la normativa que mas afecta al proyecto minero en los tres paises.

Precisamente, si fuéramos a ejecutar un proyecto minero, al realizarlo en Peru

generariamos menor valor que los otros dos paises evaluados.

6.1.2 Aplicacion de la Regalia Minera sobre el flujo econémico
Tabla 6.2. Regalia Minera

Regalias mineras Base Peru Chile México
VAN Proyecto sin Normas US$198,014,723| US$198,014,723 US$198,014,723| US$198,014,723
VAN Proyecto con Regalia mineras US$198,014,723| US$181,130,850 US$198,014,723| US$187,402,158
Variacion VAN US$16,883,873 uUsso US$10,612,565
%Variacion Base -8.53% 0.00% -5.36%
%Variacion respecto a Perd 0.00% 9.32% 3.46%

Fuente: Proyecto minero utilizado de referencia. Elaboracion Propia.

Figura 6.2. Efecto de la Regalia en el VAN

Efecto de la Normativa de Regalia Minera en el VAN
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Fuente: Proyecto minero utilizado de referencia. Elaboracion Propia.

En el ejercicio anterior desarrollamos el efecto de la regalia minera sobre el
VAN base del proyecto. En este caso en particular debemos de precisar que en
Chile no existe la regalia minera, sino es conocido como una ley especial a la
mineria. Por el otro lado, se puede apreciar que en Peru la tasa que afecta al
VAN base del proyecto es de -8.53 %, y a México en -5.36 %, dandonos como
resultado una mayor competitividad de valor del ultimo sobre nuestro pais.
Asimismo, México con respecto a Per(, de desarrollar un proyecto minero

contaria con un VAN superior por 3.46% y 9.36 % en Chile.
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6.1.3 Aplicacion de la Ley Especial a la Mineria sobre el flujo econdmico.

Tabla 6.3. Ley Especial a la Mineria

Ley especial de la mineria Base Pert Chile México
VAN Proyecto sin Normas US$198,014,723| US$198,014,723 US$198,014,723| US$198,014,723
VAN Proyecto con Ley especial US$198,014,723| US$183,741,760 US$196,355,583| US$192,201,404
Variacion VAN US$14,272,963 US$1,659,140 US$5,813,319
%Variacion Base -7.21% -0.84% -2.94%
%Variacion respecto a Perd 0.00% 6.86% 4.60%
Fuente: Proyecto minero utilizado de referencia. Elaboracién Propia.
Figura 6.3. Efecto de la ley especial de la mineria en el VAN
Efecto de la Normativa de Ley especial de la Mineria en el VAN
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Fuente: Proyecto minero utilizado de referencia. Elaboracién Propia.

La aplicacion de la Ley especial de la mineria genera una caida del 7.21% en el

VAN de un proyecto minero en Peru respecto al VAN que se generaria si dicho

impuesto no existiera. Asimismo, y dadas las diferencias en la aplicacion de este

impuesto respecto a otros paises, un proyecto minero en el Peru obtendria un

VAN 6.8% y 4.6% menor que si el mismo proyecto fuese ejecutado en Chile y

México respectivamente. Analizando solo el efecto de estas normas y tomando

como evaluador al VAN, un proyecto minero en Per( generaria menor valor que

en Chile y México.
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6.1.4 Aplicacion de todas las normativas tributarias sobre el flujo econémico.
Tabla 6.4. Norma Tributaria

Normas Tributarias
VAN Proyecto sin Normas US$198,014,723| US$198,014,723| US$198,014,723| USS$198,014,723
VAN Proyecto con normas tributaria USS$198,014,723| USS$102,778,549| US$136,348,201| US$110,970,768
Variacion VAN US$95,236,174| USS$61,666,522 US$87,043,956
%Variacion Base -48.10% -31.14% -43.96%
%Variacion respecto a Peru 0.00% 32.66% 7.97%

Fuente: Proyecto minero utilizado de referencia. Elaboracién Propia.

Figura 6.4. Efecto de las normativas tributarias en el VAN del proyecto.

Efecto de la Normativa Tributaria en el VAN
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Fuente: Proyecto minero utilizado de referencia. Elaboracién Propia.

e Las aplicaciones de las normas tributarias seleccionadas generan una caida del
48.10% en el VAN de un proyecto minero en Peru respecto al VAN que se
generaria si dichas normas no existieran. Asimismo, y dadas las diferencias en
la aplicacion de estas normas respecto a otros paises, un proyecto minero en el
Peru obtendria un VAN 32.66% Yy 7.97% menor que si el mismo proyecto fuese
ejecutado en Chile y México respectivamente. Analizando solo el efecto de estas
normas y tomando como evaluador al VAN, un proyecto en Per( generaria

menor valor econémico que en Chile y México.

90



6.2 Aplicacion del flujo economico con el efecto de las normativas laborales.
Tabla 6.5. Normativas Laborales

Normas Laborales

Derechos laborales - Participacion laboral |Base Perd Chile México
VAN Proyecto sin Normas US$198,014,723 US$198,014,723 US$198,014,723| US$198,014,723
VAN Proyecto con normas Laborales US$198,014,723| USS$128,116,209 US$179,760,527| USS$141,892,358
Variacion VAN US$69,898,515 US$18,254,196 US$56,122,365
Y%Variacion Base -35.30% -9.22% -28.34%
Y%Variacion respecto a Peru 0.00% 40.31% 10.75%

Fuente: Proyecto minero utilizado de referencia. Elaboracion Propia.

Figura 6.5. Efecto de la normativa laboral en el VAN
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Fuente: Proyecto minero utilizado de referencia. Elaboracion Propia.

e Laaplicacion de las normas laborales seleccionadas genera una caida del 35.3% en

el VAN de un proyecto minero en Peru respecto al VAN que se generaria si dichas

normas no existieran. Asimismo, y dadas las diferencias en la aplicacion de estas

normas respecto a otros paises, un proyecto minero en el Peru obtendria un VAN

40.31% y 10.75% menor que si el mismo proyecto fuese ejecutado en Chile y

México respectivamente. Analizando solo el efecto de estas normas y tomando

como evaluador al VAN, un proyecto en Per( generaria menor valor econémico

que en Chile y México.
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6.3 Flujo econdmico con la aplicacion de la normativa ambiental seleccionada.

Tabla 6.6. Normativa Ambiental

Norma Ambiental
Cierre de mina Base Perd Chile México
VAN Proyecto sin Normas US$198,014,723| US$198,014,723 US$198,014,723| USS$198,014,723
VAN Proyecto con cierre de mina US$198,014,723| USS$187,726,560 US$189,894,320| USS$191,819,456
Variacion VAN US$10,288,163 US$8,120,403 US$6,195,267
%Variacion Base -5.20% -4.10% -3.13%
Y%Variacion respecto a Pert 0.00% 1.15% 2.18%

Fuente: Proyecto minero utilizado de referencia. Elaboracion Propia.

Figura 6.6. Efecto de la normativa Ambiental
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Fuente: Proyecto minero utilizado de referencia. Elaboracion Propia.

Se observa en el cuadro, que, si se realiza el cierre de minay si solo se considera

el efecto de la norma en el proyecto, el pais que generaria un mayor VAN del

proyecto minero (con 191 millones de USD) seria México. Esto se debe a que

ese pais no cuenta con un reglamento exclusivo sobre el cierre de mina, por lo

cual no debe generar una garantia de cumplimiento hacia el estado y solo debe

cumplir con leyes asociadas a la proteccién ambiental. Esto genera una ventaja

competitiva a este pais respecto a Peru y Chile.

El segundo mayor VAN seria obtenido por Chile con un monto de 189 millones

de USD. Lo anterior es debido a que existe una Ley numero 20551 que, si bien

exige una garantia de cumplimiento sobre el plan de cierre de mina, permite
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deducir del impuesto de la renta sobre los gastos asociados al cierre de mina. Lo

anterior es solo aplicable desde el dltimo tercio de la vida atil de la mina.

El menor VAN, al aplicar la norma de cierre de mina, es Pert con un monto de

$187 millones de USD. Esto debido a la ley 28090 que exige una garantia, pero

que no permite deducir el gasto del cierre de mina al IR.

En resumen, se observa que debido a la aplicacion de la norma del cierre de

mina en Per( el VAN del proyecto minero disminuye en un 5.2%; en Chile 4.1%

y en México 3.3% sobre la linea base.

6.4 Flujo econdmico con la aplicacidn de todas las normativas seleccionadas

(Tributarias, Laborales, y Ambiental)

Tabla 6.7. Normativas Tributarias, laborales, y ambientales

Aplicando todas las normas antes mencionadas
Norma Tributaria-laboral-ambiental Base Pert Chile México

VAN Proyecto sin Normas US$198,014,723| US$198,014,723 US$198,014,723| US$198,014,723
VAN Proyecto con Norma Tributaria-

laboral-ambiental US$198,014,723 US$44,136,706 US$110,257,637 US$64,576,294
Variacion VAN US$153,878,017 US$87,757,087| US$133,438,430
%Variacion Base -77.71% -44.32% -67.39%
%Variacion respecto a Perd 0.00% 149.81% 46.31%
TIR 21.55% 35.53% 27.10%

Fuente: Proyecto minero utilizado de referencia. Elaboracién Propia.

Figura 6.7. Efecto de las Normativas Laborales, Tributarias, y Ambiental
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Fuente: Proyecto minero utilizado de referencia. Elaboracion Propia.
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Aplicando el efecto de todas las normativas a la vez, se observa que el pais que
permite al proyecto minero generar un mayor VAN es Chile, con un monto de
110 millones de USD. Asimismo, el segundo mejor VAN se daria en México
generando un monto de $64 millones de ddlares americanos. Finalmente, en el
altimo lugar estaria colocado Perd con un VAN de 44 millones de USD.
Finalmente, dadas las normativas actuales seleccionadas en los tres paises y solo
considerando su efecto, un mismo proyecto minero generaria en Chile un VAN
hasta 149.81% mayor que en Peru. Por su parte en México, un proyecto minero
generaria un VAN hasta 46.31% mayor que Perd.

6.5 Conclusiones del capitulo

Al revisar los porcentajes de aplicacion de las normativas seleccionadas, y
aplicandolas hacia un valor actual neto, concluimos que Chile es el pais con las
normativas tributarias, y laborales mas competitivas para una empresa minera
en contraste con los otros paises del grupo evaluado.

Asimismo, México es el pais con la normativa ambiental de cierre de mina mas
competitiva considerando la perspectiva de inversion dado que no existe una
regulacién especifica para el cierre de mina.

El ejercicio econémico demostré como en la aplicacion de los 3 escenarios,
afectando las normativas laborales, tributarias, y ambientales y sus condiciones
de aplicacidn, Peru resulto el pais menos competitivo para la inversion de un
proyecto minero.

No obstante, lo anterior, con respecto a la normativa de IR, Per( aparece en
segundo lugar por delante de México que cuenta con una tasa mas alta que lo
coloca en el ultimo lugar.

Si bien observamos que un proyecto minero en Per(, en el escenario en que
aplicamos todas las normativas seleccionadas, obtiene un VAN hasta 149.81%
menor que en Chile, es la normativa laboral la que genera el mayor impacto en
esta diferencia (40.31%). En contraste, de las normativas seleccionadas, la que
genera menor impacto en la diferencia con el VAN de los demas paises es el

cierre de mina.
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CAPITULO VII: CONCLUSIONES GENERALES E IMPLICANCIAS PARA
LA GESTION

7.1 Conclusiones Generales

El objetivo general de la tesis fue evaluar el impacto de la legislacion tributaria,
laboral y ambiental en la competitividad y generacion de valor para el inversionista en
proyectos mineros en Per(, Chile y México. Como resultado concluimos que el actual
marco legal, en los aspectos evaluados, le genera a Per( una desventaja competitiva
respecto a Chile y México para atraer proyectos mineros, esto dado a que la generacion
de valor esperado (VAN) de estos proyectos resultdé menor en Per0. En particular, es la
normativa laboral la que generaria el mayor impacto negativo en el VAN de un proyecto
minero ejecutado en el Perl respecto al pais que generaria mayor VAN, en este caso
Chile. Asimismo, concluimos que existen otros factores que afectan también a la
competitividad y que, en el caso de Perd, también le generan desventajas respecto a los
otros paises evaluados. Los principales de estos factores son: Mano de obra calificada,
Conflictos socio-ambientales, Factores relacionados a Corrupcion, estabilidad Politica
y Juridica.

En particular, a continuacién detallamos nuestras conclusiones para cada objetivo
especifico:

Respecto al objetivo de comparar la normativa tributaria, laboral y ambiental del
sector minero en Per(, México y Chile, concluimos gue las normas laborales con mayor
diferencia entre los tres paises son las relacionadas a: vacaciones, gratificacion, seguro
de vida, Seguro contra todo riesgo (SCTR) y participacion de utilidades. Asimismo,
respecto a las normativas tributarias, las mayores diferencias se presentan en las normas
relacionadas a: el IR, regalias mineras y al impuesto especial a la mineria; mientras que,

en materia ambiental, la diferencia principal radica en la norma para el cierre de mina.

Respecto al objetivo de cuantificar el impacto de la normatividad laboral,
tributaria y ambiental para una generacion de valor para el inversionista en un proyecto
minero modelo de Perd, México y Chile, bajo los supuestos utilizados, concluimos lo
siguiente:

e Elusode lapropiedad de adicion del VAN, para calcular el impacto consolidado

de las normas, no es aplicable cuando estas se encuentran correlacionadas. Por
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lo que en el modelo econdmico del capitulo VI, hemos desarrollado un modelo
que aisla el efecto de las normas entre si.

e Chile es el pais donde un inversor obtendria la mayor generacién de valor en un
proyecto minero por encima de Perl y México dado que cuenta con normas
que, en su mayoria, permiten a los proyectos mineros generar mayor VAN.

e EIl flujo econdmico demostr6 como en la aplicacion de los 3 escenarios,
afectando las normativas laborales, tributarias, y ambientales, Per( resulto el
pais donde el inversionista obtendria la menor generacion de valor de un
proyecto minero. En particular, es la normativa laboral la que genera el mayor
impacto negativo en el VAN de un proyecto minero ejecutado en el Per(
(40.31%) respecto al pais que genera mayor VAN, en este caso Chile. Lo
indicado obedece a la existencia de mayor cantidad de beneficios laborales. En
contraste, la normativa que genera menor impacto en la diferencia con el VAN
de los demas paises es el cierre de mina (1.15% y 2.18 con Chile y México
respectivamente), no obstante, esta no permite la deduccion del IR como en
Chile.

Respecto al objetivo de establecer los principales factores que determinan la
generacion de valor y por ende la competitividad en mineria, relacionados al marco
normativo analizado, identificamos que estos son, en orden de importancia: la
normatividad laboral , dado que se obtuvieron diferencias en la generacion de valor del
orden de 40.31% y 10.75% con Chile y México respectivamente, la normatividad
tributaria (32.66% y 7.97%) y la normatividad ambiental o de cierre de mina. Dentro de
la normatividad tributaria, el orden de importancia obtenido es el siguiente: Impuesto a

la renta, regalias mineras y la ley especial de mineria.

Por otro lado, como resultado del Analisis de las cinco fuerzas de Porter y entrevistas a
expertos, concluimos que los principales factores, no incluidos en el flujo econémico
elaborado en el capitulo VI, pero que también afectan a la generacion de valor del

inversionista en un proyecto minero son los siguientes:

e Mano de obra calificada: El contar con mano de obra calificada en un pais con

demanda de proyectos mineros como Perd, Chile, o0 México es muy importante para
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la generacion de valor dado que afecta a la productividad y al costo. En particular
identificamos que Chile cuenta con politicas destinadas especificamente al
desarrollo del personal que requiere este sector, por lo que posee mayores ventajas
competitivas que los otros paises. Asimismo, el desarrollo de los mercados de
proveedores que brindan servicios a la mineria son también parte de los factores
importantes para los proyectos mineros dado que si no se encuentran localmente
encarecen la operacion de la empresa volviéndola menos competitiva.

e Factores relacionados a Corrupcion, estabilidad Politica y Juridica. El contar con un
clima de corrupcion e inestabilidad politica y juridica genera desconfianza en los
inversionistas, debido a que pueden ocurrir flujos de cash que afecten la
probabilidad de que se concreten las proyecciones de rentabilidad del inversionista.
En particular, en el Peru existe una desconfianza en las principales instituciones del
estado fruto de acusaciones constantes de corrupcién y de un claro enfrentamiento
entre estos poderes.

e Conflictos socio-ambientales derivados de la mineria. EI contar con una mayor
probabilidad de que ocurran conflictos socio-ambientales, genera desconfianza en
que se concreten las proyecciones de rentabilidad de los inversionistas, esto debido
a flujos de caja adicionales que deberan incorporar o por periodos de para del
proyecto que deberdn afrontar. En particular y no obstante cada uno de los tres
paises cuentan con leyes destinadas a efectuar estudios de impacto ambiental y con
mecanismos de vigilancia de su cumplimiento, la mayor diferencia radica en la
cantidad de conflictos sociales que comprometen al medio ambiente como parte de
su reclamo. Especificamente en Perl contamos con mayor desventaja competitiva
que Chile y México dado que contamos con mayor cantidad de este tipo de

conflictos ligados a proyectos mineros.

7.2 Implicancias para la Gestion

Si bien la investigacion efectuada se centra en la identificacion de los principales
factores del marco normativo que afectan la generacion de valor en un proyecto minero;

asi como en la cuantificacion de su impacto, a continuacion, mencionamos algunas
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recomendaciones, las cuales deben ser evaluadas por las autoridades nacionales,

tomando en cuenta también los impactos adicionales que podrian generar.

e Los proyectos mineros llevan a cabo diversos gastos que se efectdan tanto en la
etapa pre-operativa, operativa, cierre de mina; asi como gastos relacionados a
mejoras en la infraestructura y en la comunidad. Al respecto sugerimos revisar
cuéles de ellos son obligatorios y podrian estar incluidos como deducibles al
impuesto a la renta. Esto permitiria reducir el impacto negativo en la generacion de

valor respecto a Chile.

e Sugerimos incentivar con rangos de impuestos diferenciados, cuando un proyecto
minero adquiera activos que no afecten al medio ambiente. De manera conjunta se
podria evaluar esta implementacion con la ampliacion de la base de recaudacion de
impuestos a empresas mineras de menor envergadura (medianas, pequefias y

artesanales) a traves de su formalizacion.

e Dadas las menores tasas del impuesto a la renta de Chile (25%) respecto a la de Peru
(30%), sugerimos evaluar como balancear o ajustar esta tasa, teniendo en cuenta a
otros factores que influyan en la generacion de valor en comparacion a Chile, tales
como los mayores costos derivados de la infraestructura, menores costos derivados
de la energia, mayores beneficios por la mejor calidad o “ley” de los minerales

obtenidos.

e Efectuar un analisis de brechas entre los conocimientos y habilidades mas
requeridas por las empresas mineras y, en forma coordinada con las universidades

y con las mismas empresas privadas, establecer programas que cierren estas brechas.

e Priorizar la presencia gradual del estado en las comunidades colindantes a zonas de
riqueza minera, antes de que se inicie su proceso de concesion y exploracion. Esta
informacion deberia poder ser extraida de los institutos técnicos especializados,
tales como el INGEMMET.
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