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FOMENTO DE LAS INVERSIONES Y FINANCIAMIENTO

DE LA MINERIA EN AMERICA LATINA 1/

I. Introduccidn

América Latina es uno de los principales productores de los minerales de
mayor valor comercial y conéiene una proporcidn importante de las reservas
mundiales de los mismos. Se destacan al respecto los metales bisicos de
uso difundido como el hierro, bauxita, cobre, plomo, zinc y estafio; varios
elementos de ferroaleacién como el nobio, tantalio, molibdenc, tungsteno,
manganesc y niquel; los metales precliosos como la plata, y en menor wedida,
el oro; y numerosos metales industriales, como el estroncio, bismuto,
arsénico, antimonio, renic y berilio, junto al indio, telurio, itrio,
selenio, cadmio y litio. Asimismo, la regidn tlene una posiciﬁn.favorable
en cuanto a la produccidén y reservas de una amplia gama de sustancias no
metdlicas que se utilizan en todos los sectores productives. Entre &stos,
cabe mencionar el cuarzo, yodo, fluorita, sulfato de sodio, grafito y

barita, asi como el boro, azufre, feldespato, cal yeso y mica,

Si bien la mineria genera menos del 2 por ciento del PIB regional,

su contribucidn es mds elevada en varios paises y se sitila entre el 5 y el

1/ Este trabajo se reflere especificamente a los minerales no
combustibles, excluidos los materiales comunes de comnstruccidén. Sin
embargo, varios de los conceptos que se ofrecen se aplican también
al resto del sector.



10 por ciento en Bolivia, Chile, Guyana, Jamaica, Perit y Suriname. Ademids,
Brasil y México tienen una produccidén considerable de minerales, aunque

. 8sta representa s6lo una pequeiia parte de sus economias, El aporte de la
minerfa a la balanza de pago es impresionante, ya que el sector es
netamente exportador y representa un 20 por clento de los ingresos de
divisas de la regidn por concepto de exportacidn de mercancias, con una
incidencia mucho mis pronunciada (40 - 80 por ciento) en los paises mineros
.tradicionales y algunos paises productores de bauxita en el Caribe.
Finalmente, la mineria constituye, en muchos casos, una fuente importante
de ingresos fiscales y propicia el desarrollo de zonas apartadas mediante

la dotacién de infraestructura.

A 1a luz de lo anterior, el desempefioc del sector minero en la fegién
es motivo de grave preocupacidén. Su ritmo de crecimiento anual se ha
desacelerado en forma continua, desde un promedio del 6 por cilento durante
la década de los sesenta, a cerca del 3 por ciento_en.la de los setenta y
tan sdlo el 1,5 por ciento en los dltimos cuatro afios (véase el Cuadro 1).
Como consecuencia, se ha reducido la participacidn del sector en el PIB,
Esta evolucidn ha sido acompanada por el descenso de las inversiones,

especilalmente de origen extranjero.

La situacidn depresiva de la minerfa latinoamericana puede
atribuirse en parte a las incertidumbres engendradas por los cambios en
los patrones de desarrollo minero y las imperfecciones del marco juridico
de las y politicas mineras. Pero sobre todo, en consecuencia del
escalamiento de los céstos de los proyectos, de las altas tasas de interés

y del marcado debilitamiento del mercado mundial de minerales a partir de



1974, La crisis econfmica y de endeudamiento externo que aflige a los
paises de la regidon desde 1981, ha contribuido indudablemente a exacerbar

el impacto de estos aspectos.

Con base en la recuperacidn en curso de la economia mundial , es
preciso intensificar los esfuerzos para dinamizar la actividad minera, de
manera que pueda coadyuvar eficazmente en la reactivacidn de la economia
regional y su proceso de ajuste a las restricciones Internas y externas que
condicionan su futuro desarrollo. Dentro de esta éptica se analizan en
forma sucinta en los acfpltes que siguen, la evolucifn de las inversiones
mineras en el perfodo reciente 3y .sus—implicaclones, y lqego, las
necesidades y prioridades de inversidn a mediano plazo. Seguidamente, se
examinan las politicas de fomento de las inversiones y las posibles fuentes

y formas de financiamiento..

II. Evolucion de las Inversiones Mineras

No se dispone de informacidn agregada a nivel de pals sobre la formacifn de
capital y los gastos de inversiém en el sector minero. Se sabe, sin
embargo, que el grueso de dichos gastos proviene de las grandes empresas
mineras estatales y de capital extranjero o mixto que operan en el sector.
Las empresas mineras estatales, aiin en el caso de aquellas que gozan de
mayor capacidad financiera (CVRD, CODELCO, CENTROMIN), se han visto
obligadas, al igual que las empresas extranjeras, de posponer o dilatar
varios de sus programas de inversiones. Esto se ha debido a la merma de
sus utilidades, los crecientes costos y dificultades de captacidn de

créditos externos, las perspectivas incilertas de los precios de los



minerales, y particularmente en el caso de las empresas estatales, el alto

endeudamiento externo de los respectivos pafises,

En realidad, desde mediados de los afios setenta, con la excepcidn de
la iniciacién de la ecjecucidn del complejo minero de Carajis en Brasil y la
apertura de las minas E1 Indio (oro-cobre} en Chile y Cerro Matoso (nfquel)
en Colombia, no se han emprendido provectos de mineria de envergadura en la
regidn. Se ha redimensionado el magno proyecto de Carajds (hierro, cobre,
manganeso, aluminio, niquel, oro y estano), cuyo costo inicial se calculaba
en unos US$20 mil millones, reduciendo sensiblemente su escala. De manera
general, se puede decir que no sdlo ha disminuido el ritmo de las
inversiones de la gran mineria estatal y privada en los {ltimos afios, sino
que dichas inversiomes se han destinado en gran parte a mejoras de equipos
y procesos y modestas ampliaciones de las capacidades de extraccién y
procesamiento. Al respecto, debe sefialarse que parece existir en estos
momentos una significativa subutilizacidén de la capacidad extractiva

regional, con respecto gl hierro, cobre, estafio y niquel.

Los datos disponibles sobre las inversiones de origen
estadounidense, que predominan en el sector, permiten ofrecer una
ilustracidn cuantitativa de la evoluecidn antes aludida. Como aparece en el
Cuadro 2, el valor en libro de la inversién directa de Estados en las
operaciones de extraccidn y fundicién en América Latina, que habia
aumentado de $1.155 millones a §2.071 millones entre 1960 y 1970, o sea en
79 por ciento, baid a $1.625 millones en 1980, lo que significa una
reduccién de 21 por ciento. Aunque se observa una recuperacidn en 1983 a

los niveles de 1970, esta se debid probablemente a las dificultades para



realizar la repatriacién de utilidades. Asimismo, en cuanto al flujo de
inversiones, los gastos de las subsidiarias extranjeras de las empresas
estadounidenses en el mismo campo, bajarcen de ﬁn promedio anual de mids de
$200 millones entre 1966 y 1974 a un nivel del orden de $175 millones
durante el periodo 1975-1979 y han permanecido relativamente constantes
entre 1980 y 1983, Estas cifras son en d5lares corrientes, por lo que el

declino de las inversiones fue afin mayor en t&rminos reales.

Es mds, los citados datos muestran, tanto en el caso del valor en
libro de la inversién directa, como de los gastos de inversiones de las
subsidiarias estadounidenses, un desplazamiento de las inversiones en el
periodo 1970-1983, fuera de América Latina y otros paises en desarrollo y
hacia los paises desarrollados. Esta tendencia, pese a su probable cambio
de direccidn en 1984, es alarmante, pués significa que pueden subsistir
varios obstdculos o deficiencias, que contrarrestan las considerables

ventajas competitivas de la minerfa latinocamericana.

La reduccidn observada en el nivel de inversién en la mineria se
traduce en una seria limitacidén para los paises con recursos mineros que
desean impulsar la expansidn del sector, con el fin de sustentar sus
programas de reactivacién y desarrollo econdmico. De igual modo conlleva
el riesgo de que al recuperarse planamente la economia regional e
internacional, la capacidad de produccién sea insuficiente para atender 1ia
demanda, dado el largo periodo de maduracién de los proyectos mineros. En
este contexto, antes de entrar a considerar las posibilidades de inversidn

en el sector, se hace necesario comentar sobre dos aspectos importantes que



pueden haber contribuido a desalentar la inversidn minera en la regidn:

las percepciones de riesgo y las incertidumbres del mercado.

Los esquemas de inversidn y desarrollo minero en América Latina se
han transformado radicalmente en las Gltimas décadas. Del dominio casi
absoluto de las compafifas extranjeras sobre la propiledad, el financiamiento
y la administracién de los proyectos mineros, se ha pasado a una situacién
de titularidad, contrel y activa participacidn por parte de los paises de
la regidn. Estre proceso se ha concretado mediante la "desagregacidén” de
los proyectos mineros y el aprovechamiento de conocimientos té&cnicos de
fuentes independientes. Tambi&n lo ha favorecido, el creciente tamaiio v
costo de los provectos, el mavor uso de capital de deuda y la expansidn del

mercado del euroddlar.

Los cambios que acontecieron incluyeron el aumento de los impuestos,
la desvinculacidn de los derechos de exploracidn de los de explotacién, la
creacidn de empresas mineras estatales, la renegociacién de los contratos y
la nacionalizacidn de las minas. Las elevadas percepciones de riesgo que
emanaron de estos cambios, pueden haber contribuido a desviar las
inversiones, en tanto que las compaiiias mineras transnacionales procuraron
intensificar sus operaciones en los pafses industrializados con abundantes
recursos minerales, tales come Australia, Canadi, Estados Unidos, Irlanda v
Sudidfrica. 8Sin embargo, se ha mejorado sustancialmente el clima y se ha
flexibilizado bastante las condiciones para la inversidn extranjera en
América Latina. Se est@n utilizando ahora, especialmente en los paises con
experiencis minera, varias formas de inversién y arreglos contractuales

(concesiones directas, "joint-ventures", contratos de participacién,



operécién y servicle, ete¢,) que son aptos para acomodar los diversos
objetivos de las respectivas partes. En cambio, es interesante notar que
las condiciones para la inversidn minera en varios paises desarrollados han
tendido a endurecerse, debido a una mayor tributacidn y las exigencias en

cuanto al control de la contaminacidn ambiental.

Las perspectivas inciertas de la evolucidn futura del mercado
mundial de los principales productos minerales de la regifén, plantea un
problema m&s dificil. El1 consumo mundial de estos productos ha caido
verticalmente a partir de la crisis petrolera em 1973 y el consiguiente
enfriamiento de la economia internacional. A modo de ejemplo, con respecto
a sus niveles histﬁricos,g/ las tasas de expansidn del consumo anual en el
periodo 1974;1983 bajaron de 7 por ciento a 1 por ciento en el caso del
aluminio; de 4 por clento a 1 por ciento en el caso del cobre; de 1 por
ciento a -1 por eiento (negativo) en el caso del niquel; y de 6 por ciento
al -2 por ciento (negativo) en el caso del estafio. La misma tendencia se
puede observar en cuanto al consumo del hierro y de los metales de
ferrcaleacidén. Por otra parte, la respuesta de los mercados y preclos de
los minerales al repunte de las economias de Estados Unidos y Japdn que se

inici& el afio pasado, ha sido muy débil hasta la fecha.

81 bien es cierto que esta situvacidn se debe en gran parte a
circunstancias de tipo coyuntural, en particular a la severidad de la

recesitn, el abultamiento de los inventarlos y la falta de dinamismo de las

2/ Aflios cincuenta o sesenta hasta mediados de los afios setenta.



economias europeas, parece Implicar un camblo estructural de md3s largo
alcance. Es muy probable que en los palses altamente desarrollados esté
operando un "efecto de saturacidn" en términos del consumo per capita de
los metales bésicos,gj debido principalmente a las menores necesidades de
infraestructura vy al reciclaje. Esta tendencla no ha sido contrarrestada
por la expansidn mis dindmica del consumo en los pafses menos
desarrollados, debide a su reducida participacidn en el total. Al mismo
tiempo, la demanda de varios metales (como del cobre y estafio) ha sido
afectada por un fuerte proceso de sustitucidn, no sdlo entre metales, sino
también por minerales no metdlicos muy abundantes, materiales sinté&ticos y
recursos renovables. Finalmente, se nota en varias instancias la creciente
eliminacién o reduccidn del uso de algunos minerales en ciertos productos y
procesos (compensada o no por la creacidn de nueves usos), lo cual
representa una forma especial de sustituclidn de materiales por tecnologia y
capital. La conjugacidn de estos factores se ha traducido en una baja

significativa de la intensidad de uso de varios minerales, 4/

Por estas razones, aunque se anticlpa asociado con la plena
recuperacidn de la economfa mundial, la reactivacidn de la demanda de los
principales minerales de la regién (hierro, aluminio, cobre, plomo, zinc,

estafic vy niquel), se prevé que dicha demanda evolucionard a un ritmo muy

3/ El Instituto Japonés del Fierro y Acero calcula el nivel de
saturacidn del consumo del acero en unas 5 toneladas per capita por
afio, cifra que se estan alcanzando en Estados Unidos, Japdn y gran
parte de Europa Occidental,

4/ En el caso del cobre, por ejemplo, la intensidad de usoc a nivel
mundial (toneladas utilizadas por milldn de ddlares de producte
bruto) cayd de 30 por ciento entre 1960 y 1983,



inferior a sus tasas anteriores. Esta situacidn tiene profundas
implicaciones para las prioridades de inversidn en el sector y sus

perspectivas de financiamiento.

ITI. WNecesidades y Prioridades de Inversidém

Log gastos de capital para el desarrollo minero (exploracidn, desarrollo de
minas, extraccidn, procesamiento e infraestructura) varfian marcadamente
segin las condiciones geolégicas, los minerales involucrados, la forma y
ubicacién de los yacimientos, el tipo y tamafio de las explotaciones y
varios otros factores. En este contexto, el sector minero de América
Latina, ofrece un panorama muy diverso que abarca numerosas sustancias
metdlicas y no metdlicas, operaciones subterridneas y de cielo abierto, y
explotaciones que van desde las faenas artesanales hasta la gran mineria

altamente mecanizada.

Con respecto a los minerales mids importantes de la regidn, las
estimaciones efectuadas a nivel internacional en los afios setenta, 2/
indican que los costos de Inversidn por tonelada de capacidad instalada
(incluyendo preparacidn de mina, extraccidon, fundicidn vy refinacidn) se
situaban, en dSlares de 1983, en alrededor de $2.200 para el plomo, $2.700
para el zinc, $10,900 para el cobre y $31.000 para el niquel, En cuanto al
mineral de hierro, los costos de capacidad extractiva eran de unos $350 por

tonelada. En el caso de la bauxita, la alimina y el aluminio, se

5/ Marian Raddetzkl y Stephen Zorn. El Financilamiento de los Proyectes
Mineros en los Palses en Desarrollo, 1979.
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calculaban costos del orden de $160, $940 y $3.700 por tonelada,
respectivamente. Estas cifras se refieren a nuevos proyectos, siendo
generalmente menores en un 25 a 40 por clento para la ampliacién de

capacidad existente.

Es razonable suponer gque los costos actuales de inversidén sean
mayores que los senalados arriba, debido al aumento permanente de las
escalas de explotacidn, del grado de mecanizacidn y de los gastos de
infraestructura. Ademis los gastos financieros que se acumulan durante el
largo perfodo entre el inicio de los proyectos y la venta de los productos
(5 afios o mids) se han Incrementado por las altas tasas de iInterés,
encareciendo aifin mids el costo de los provectos. Por le¢ tanto, no es nada
raro encontrar sendos proyectos de mineria en América Latina, que exigen
inversiones del orden de $200 a2 $500 millones, y en algunos casos hasta mis

de $1.000 millones, con un elevado componente de importacidn.

De acuerdo con un estudio elaborade por el Banco Interamericano de
Desarrollo en 1980, 6/ las necesidades globales de inversidn para la
explotacidn de minerales no-combustible en la regidn, podrIan ascender a
unos $3.600 millones anuales, a precios de 1983, en la década de los afios
ochenta. De este monto, aproximadamente el 70 por ciento representaria
costos en divisas y tendria que provenir de fuentes externas. Las
estimaciones correspondientes se basaron en las proyecciones del consumo

mundial de los minerales mds importantes, derivadas del crecimiento

6/ BID. Necesidades de Inversidén y Financiamiento para Energia y
Minerales en Amé@rica Latina, 1981.
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esperado en el PIB de los paises de la OCDE; la capacidad de produccidn
adicional requerida a nivel mundial; la probable participacifén de América
Latina en dicha capacidad; y los costos de inversidn aplicables. Sin
embargo, se considera que las necesidades reales de inversidn seridn muy
inferiores a la suma indicada, debido a que el crecimiento de la economia

mundial ha sido mids lento que el anticipado.

El examen de un reciente inventario de los principales proyectos
mineros en ejecucidn o programados en el mundo,?/ revela que las
inversiones acometidas y contempladas en América Latina para el perfodo
1983-1989, se elevan a unos $25.000 millones, Estas cifras excluyen el
complejo de Carajds y los proyectos de la mediana y pequefia mineria,
mientras dque incluyen Inversiones ya realizadas en proyectos parcialmente
terminados. Por lo tanto, no reflejan adecuadamente las necesidades reales
de inversiom. No obstante, parece {dtil sefialar que las inversiones
programadas en nuevos proyectos con fechas de iniciacidn entre 1983 y 1989,
representan alrededor de $14.000 millones, sin tomar en cuenta unos $4.000
adicionales que corresponden a proyectos postergados, cuya ejecucidn podria

materializarse al mejorar las condiciones del mercado.

S8i blen el orden de magnitud de las inversiones que probablemente se
requeriran, no parece exorbitante, se precisard una cuidadosa revisién de
las prioridades de desarrollo minero, debido a la situacidn actual de

crisis econdmica y financiera en la regidén y de incertidumbre en el mercado

1/ Engineering and Mining Journal, Survey of Mine and Plant Expansion,
1983,
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mundial. Estas prioridades serdn diferentes, por supuesto, en los

distintos palses, pero se pueden mencionar algunos criterios de base.

En 1lfneas generales, en los paises mis desarrollados con un consumo
elevado de productos minerales, e incluso importaciones significativas de
estos productos, serd necesario seguir destinando las inversiones a la
ampliacién de la capacidad de produccifén minero-metaldrgica, con el objeto
de atender las necesidades del mercado interno. En cambio, en los paises
de menor tamatfio y nivel de desarrollo que son exportadores netos de
minerales, se deberid favorecer las inversiones dirigidas a mejorar de la
eficiencia operativa y la productividad del sector, con el fin de mantener
sus ventajas competitivas. Asimismo, serd importante incrementar la
capacidad vy el grado de procesamiento de los preductos para aumentar el

valor agregado y los Ingresos de divisas.

En todo caso, los proyectos seleccionados deberdn mostrar una alta
rentabilidad econdmica y financlera, con base en un anflisis realista de
las posibilidades de comercializacidén. Por otra parte, serd conveniente
dar preferencia a los proyectos de ampliacidn de minas y plantas
existentes, los cuales tienen menores exigencias de capital y periodos mis

cortos de recuperacidn de las inversiones.

La diversificacién de la actividad minera ameritard una atencidn
especial. El grado de concentracidn de la produccién minera en América
Latina es marcadamente elevado en comparacidn con su variada dotacién de
recursos. En la mineria met&lica, tan sdlo ocho preductos aportan el

grueso de la produccitn, la cual a su vez es muy especlalizada a nivel de
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pals. Esta situacidn contribuye a acentuar tanto la vulnerabilidad del
sector a las fluctuaciones del mercado, como el riesgo de las inversiones,
En muchos casos, los minerales polimetalicos y de metales preciosos ofrecen
posibilidades para diversificar la produccldn con base en yacimientos de
alta ley y de modesto tamafio. En forma paralela, se deberd impulsar el
aprovechamiento con destino al mercado local y a la exportacidn, de los
numerosos minerales no metdlicos que se encuentran en abundancia en la
regidn, y que tilenen varios usos en la agricultura, la industria
extractiva, la metalurgia, la industria quimica y otras actividades

productivas,

Ademds, serd menester alentar el desarrollo de la mediana mineria
por su menor intensidad de capital, eficiente utilizacién de los recursocs
de inversidn y aporte potencial a la diversificacién minera, Esta
actividad puede tambi&n propiciar una mejor articulacidn del sector minero
con la economfa nacional y contribuir significativamente al desarrollo de

la capacidad empresarial y técnica.

Con respecto a las inversiones de caricter genersl, los esfuerzos de
exploracidn, investigacidn geoldgico-minera y tecnoldgica y provisidn de
infraestructura, deberdn orientarse en forma mids selectiva a respaldar las
prioridades antes esbozadas. Asimismo, se deberi continuar con la
realizacién de los estudios geoldgicos de base y la evaluacidn de los
recursos minerales. Por {iltimo, serd importante reforzar la formacién
profesional y t&cnica en materia de geologia, mineria, metalurgia y

administracidn de empresas mineras.
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v, Politicas de Fomento de las Inversiones

Las condiclones y acciones que propicien la inversién minera abarcan una
amplia temdtica, que incluye entre otros aspectos, las politicas econdmicas
generales y las politicas sectoriales, el marco juridico-institucional, los
incentivos directos a la inversidn nacional y extranjera, y las relaciones
de comercio y cooperacidn internacional. Se discuten brevemente a
continuacidn algunos aspectos seleccionados (no tratados especificamente en
otros trabajos de la reunidn), los cuales se agrupan en tres categorias:
medidas generales de fomento, medidas especiales de fomento a la inversidn
extranjera y medidas zspeciales de fomento a la mediana y pequefia mineria.
Por la propla naturaleza del tema, estas medidas se refieren esencialmente

a la inversidn privada.

A, Medidas Generales de Fomento

1) Informacidn Geoldgico-Minera

La adecuada disponibilidad de informacidn sobre los recursos minerales de
los paises, constituye un requisito indispensable para atraer las
inversiones en la minerfa. En este sentido, el conocimiento del potencial
minero de la regidén es incipiente y sélo se han explorado pequefias
porciones de su territorio en forma intensa, Ademis la informacidn
existente tiende a ser poco confiable y de desigual calidad, asi como
dispersa y de acceso diffcil. La mayoria de los paises disponen de mapas
geoldgicos bidsicos a ascalas de 1:5.000,000 y 1:1.000,000. Se ha

progresado también, especialmente en los paises de vocacidén minera, en la
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identificacion de los principales yacimientos y la elaboracidn de mapas
metalogénicos, auﬁque pocos se han publicado.

Con el bbjeto de promover las inversiones mineras, es imprescindible
que el estado destine fondos para intensificar la exploracibédn regionsl
mediante los métodos tradicionales de geofisica y geoquimica. La
incorporacidn de nuevas técnicas como la geofisica aerotransportada y la
percepcidn remota con imagenes de radar y satélites, y la reinterpretacidn
de ciertos fendmenos geoldégicos. También es importante, el estudio mhs
amplio de las anomalias y los prospectos detectados y de los yacimientos
conocidos, junto a la preparascidn de mapas detallados. Estos trabajos
deben formar ?arte de un proceso continuo que incluye la creacidn de un
archivo sistematizado de datos geoldgico-mineros, asi como la permanente
actualizacidn y difusidn de dichos datos para facilitar la generacién
de proyectos.

Estas medidas pueden ser suficientes,especialmente en los palses
con tradicidn minera, para despertar el incefés de los inversionistas
privados, nacionales o extranjeros, y de existir un adecuado potencial
comercial, para estimularles a emprender la exploracidn detallada de
determinados depdsitos y los estudios de factibilidad requeridos. 8in
embargo, en muchos casos, es necesario que las entidades pertinentes del
estado procedan a la preparacifn de proyectos especificos para su posterior
promocién y licitacidn. BEsta accidén tiene como objetivo transformar los
prospectos o yacimientos en proyectos concretos que pueden ofrecer
perspectivas razonables de rentabilidad a los inversionistas potenciales y

ser elegibles para el financiamiento bancario.
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Las labores requeridas comprenden la cuantificacidén de reservas
.minimas y el estudio preliminar de los aspectos de extraccidn, metalurgia u
otras formas de procesamiento, comercializacién e infraestructura. Por el
costo involucrado, el grado de definicién de los proyectos deberia
reducirse 21 minimo necesario para la toma de decisiones por los
inversionistas. En cuanto a la promocidn y licitacidén de los proyectos, es
conveniente que se realicg en la forma mds amplia posible, tanto a nivel
.naclonal como interﬁacional, con el objeto de maximizar las posibilidades

de 8xito y fortalecer la posicidon negociadora del pais anfitriénm.

2). . Marco Legal

La adecuacién del marco juridico a las necesidades de la mineria constituye
otro requisito fundamental para que fluyan las inversiones en el sector.

Se trata de un yasto campo que abarca la legislacidn general en materia
tributaria, cambiaria, de comercio exterior, crediticia y laboral entre
otras cosas, asf como lgs disposiciones especiales sobre la proﬁociﬁn de
inversiones y exportacidnesg la inversiédn extranjera y las empresas
estatales. También incluye mis especificamente, los cédigos de mineria que
rigen la titularidad de los minerales, las condiéiones para la exploracién
_y explotacién de los mismos, los derechos y obligaciones mineras, la
reglamgntaciﬁn de los trabajos mineros y otros aspectos. Ademis, se debe

_ afiadir los contratos especiales de desarrollo minero que se suscriben
generalmente con inversionistas extranjeros. En vista de la complejidad
del tema, no se pretende hacer sino algunos apuntes sobre los conceptos més

relevantes.
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Si bien la legislacidn minera depende de los objetivos y del sistema
politico y econdmico de cada pais, debe definir relaciones entre el Estado
y el inversionista que permitan que &ste tenga la conflanza suficiente y
que pueda desarrollar una actividad rentable. Esto implica el
reconocimiento de las caracteristicas propias de 1la minerfa, la cabal
definicién de los derechos y obligaciones de los participantes, la
seguridad y estabilidad de las condiciones juridicﬁs, asf como el

establecimiento de procedimientos administrativos claros y expeditos.

Asi por ejemplo, cualquiera que sea la forma de acceso a los
derechos de exploracidn o expldtacién, dicho acceso deberiarser lo més
amplio posible, reduciéndose al minimo los minerales, yacimientos y zonas
reservadas al Estado y a las empresas estatales,ro inelegibles para la
inversidén extranjera, y otras restricclones similares. De igual manera, es
evidente que los derechos de exploracidn deben ser exclusivos y que el
inversionista al hacer un descubrimiento, debe tener acceso a los derechos
de explotacidn relacionadbs, en forma-automética y bajo condiciones
pre-establecidas. Por otra parte, es Importante que el iInversionista pueda
mantener sus derechos, si cumple con las obligaciones prescritas. Estas
generalmente incluyen la realizacifn de una cuota minima de trabajos

mineros o de inversiomnes.

3) Sistema Tributario

La tributacién minera suele depender sobre todo de las regalfas y otros

gravidmenes directos e indirectos a la produccidén, como son los impuestos a
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las exportacionee e importaciones, las tasas de cambio diferenciales y
otros tributos menorés.. Cﬁmo es c6nocido, los impuestos a la produccién
tienden a desalentar la inversidn, en tanto que incrementan el riesgo de
los proyectos en sus etapas iniclales y hacen menos atractiva 1la
explotacidn de los yaciﬁientos de modesta o bata ley. En este sentido, el
instrumento ideal &e tributacién seria el impuesté a la renta, que se
aplica en forma muy limitadé debide a las indefiniciones concernientes a
los costos de produccidn, y en algunos casos, a los precios del mercado.
Los impuestos‘a los excesos de utilidades aplicados acertadamente, junto
con menores gravimenes a la produccidén, pueden representar una alternativa
interesante. También‘pafa estimular las inversiones, se puede utilizar la
exoneracidn teﬁporaria de los impuestes y la amortizacidn acelerada de las
inﬁersiones, que permiten aumentar los fiujos de caja en las etapas
iniciales. Pero esfos incentivos inducen a veces a una explotacidn
irracioﬁal de los depésifos. Cabe agregar que la tributacidn de la
inversién éxtranjera presenta aspectos especiales que se mencionaridn mis

adelante.

En suma, la tributacion mineraldébe tomar en cuenta los riesgos,
largos perfodos de maduracién,-y el caricter ciclico de la mineria, as{
como el agotamienfo del yacimiento, de manera que el inversiomista pﬁeda
recuperar su Inversidn con una rentabilidad adecuada. Ademis, se debe
considerar el impacto del esquema impositive sobre la eficiencia minera y

los ingresos fiscales.
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4) Marco Institucional

Entre las medidas de fomento de cardcter general, no se debe descuidar el
refuerzo de la capacidad institucional, Para contar con todos los
elementos de apoyo necesarios al proceso de inversidn minera, es necesario
mejorar la eficiencia del marco Iinstitucional, mendiante su adecuada
estructuracién, la definicidn y coordinacidn aproplada de las funciones de

las entidades involucradas y la dotacidn de los recursos financieros y

humanos requeridos.

Aunque los esquemas institucionales varfan de pafs a pais, se
destaca al respecto el papel de los Ministerios de Minas en la formulacidn
de politicas, definicidn y administracién de las leyes y normas; promocidn
de los proyectos; estudio vy negociacidon de las propuestas de inversidn
extranjera; y coordinacidn de las acciones del sector piiblico. Tambifn son
de importancia las actividades de investigacidn geoldgica-minera, de
evaluacién de yacimientos y de acopio y difusidon de informacidn, que
realizan los Servicios Geoldgicos y Mineros. Los institutos de
investigacién minero-metaldrgica y tecnoldgica hacen un aporte
considerable, al igual que los de formacidn profesional y técnica. En
forma mids directa, contribuyen a promover la inversidn minera, las
entidades especializadas de fomento y de financiamilento que apoyan la
identificacidn de proyectos y la preparacidn de estudios de factibilidad,
proporcionando ademfs la asistencia crediticia y té&cnica. Por iiltimo, en
el sector privado se debe mencionar las cdmaras y asociaciones mineras que
desempefian una importante labor de promocidn y difusidn de informacién a

sus afiliades.
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B. Medidas Especiales de Fomento a la Inversidn Extranjera

La inversidn extranjera cumple un papel clave en el desarrollo minero de
América Latina, particularmente en la gran minerfa, debido a sus amplias
posibilidades para proporcionar el capital de riesgoe y movilizar el
financiamiento adicional requerido, junto al aporte de conocimientos y
personal especializado y el acceso a los esquemas internacionales de
comercializacidn. Ademds, hace posible la diversificacidn global de los
riesgos involucrados, y permite que el Estado pueda dedicar sus escasos

recursos a otras tareas prioritarias de desarrollo econdmico y social.

El inversionista extranjero es tipicamente una compaiifa
multinacional interesada en grandes proyectos mineros, que tengan un
rendimiento aceptable durante un periodo suficlentemente largo para
justificar la inversién y los riesgos. Estos proyectos, por otra parte,
son de importancia nacional para los paises anfitriones. Por estas
razones, las inversiones extranjeras suelen requerir un régimen legal
especifico que ajuste las variables cruclales (programas de inversiones,
control empresarial, tributacidn y aspectos de desarrollo econdmico) a las
caracteristicas del proyecto y de los inversionistas. Este tipo de arreglo
incluye: los contratos de concesidn, las empresas de riesgo conjunto
("joint-ventures"), v los contratos de operacidn o de serviclos. Estos
dltimos no se han utilizado en la explotacidn de minerales no combustibles

en la regidn.

En 1fneas generales, los requerimientos mas salientes de los

inversionistas extranjeros en relacién con estos contratos son:



1)

2)

3)

4)

5)

6)
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La participacidn del inversionista en el capital y su control sobre
las decisiones en materia de inversiones, financiamiento,
produccidn, adquisiciones, comercializacidn, amortizacidn de la

inversidn y distribucién de las utilidades.

En el caso de que la legislacién del pais anfitridn exija la
participacién mayoritaria del Estado, la incorporacién a los
contratos de inversidn o a los estatutos de las empresas conjuntés,
de mecanismos que proporcionen un control efectivo al inversionista
sobre las decisiones empresariales (derechos de veto en el

directorio, designacidn del gerente general, ete.).

Un esquema tributario estable que permita la recuperacidn de la
inversidn en el periodo del contrato y que tome en cuenta el sistema

impositivo del pafs de origen del inversionista.

Disposiciones cambiarias que garanticen la repatriacidn de fondos; y
en algunos casos, la apertura de cuentas de fideicomiso en el

exterior para este propdsito.
La exoneracidn de controles sobre la importacidn y la exportacidn.
La seguridad para el inversionista de no verse sometido a la

expropriacidn, ain en forma "encubierta", ni tampoco a la

renegociacidn forzada del contrato.
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7 " Finalmente, la posibilidad de recurrir al arbitraje internacional en
caso de controversia. Este aspecto puede c¢rear conflictos con la
legislacidn vigente en Am&rica Latina en la materia (Doctrina-

Calvo).

Ademds de los grandes proyectos, se debe también considerar la
conveniencia de alentar la inversidn extranjera en la mediana mineria,
particularmente en asociacién con el capital privado nacional. Esto puede
requerir incentivos y acclones promocionales especiales, dirigidas a atraer
la participacldn de compafilas mineras extranjeras de modesto tamafio.
Asimismo, dada la mayor vulnerabilidad de este tipo de inversionista al
riesgo, el apoyo de los mecanismos de seguro y garantia a la inversidn

puede ser necesario.

C. Medidas Especiales de Fomento a la Mediana y Pequefla Minerfa -

La mediana y pequefla mineria representa en la actualidad el {inico estrato
del sector minero accesible a la inversién privada nacional., Su
importancia a nivel regional es mds bien reducida, salvo en los palses

mineros tradicionales, Bolivia, Chile, México y Perii, y también en Brasil.

El capital privado nacional se ha mantenido alejado de la minerfia,
debido a su limitada familiaridad con esta actividad, a los altos riesgos y
a la elevada tributacidn. En realidad, el grueso de las invereiones que se
realizan en la mediana y pequeila minerfa proviene del propioc sector, aunque

no tiene una autogeneracidén abundante de fondos.
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En este sentido, una de las medidas para propiciar la inversidn
privada nacional en la mineria es la difusidn mds amplia de las
oportunidades de inversién a los inversionistas potenciales, especlalmente
en los grupos industriales y comerciales. También parece deseable el
fortalecimiento de las bolsas de valores, y la participacidn de los bancos
de desarrolleo locales como fideicomisarios y garantes de emisidn de

acciones para la mediana y pequeiia mineria.

El aumento de la rentabilidad de la mediana y pequeila mineria, y la
reduccién de sus costos y riesgos, constituyen otra forma importante de
fomento de la participacidn del capital privado nacional., Se destacan al
respecto, los incentivos fiscales tales como la exoneracidn o rebaja de los
impuestos a la importacidn y exportacidn, la amortizacidn acelerada y la
reduccidén del impuesto a la renta. Asimismo; conviene sefialar la provisién
de crédito y asistencia t&cnica en condiciones favorables. Finalmente, la
organizacifn de servicios comunes de compra, procesamiento y
comerclalizacién de los minerales v la dotacidn de infraestructura, merecen

una atencidn especial.

V. Formas y Fuentes de Financiamiento

En la presente crisis econdmica de los paises de la regidn, el
financiamiento de las inversiones mineras plantea varias inquietudes en
cuante a las posibilidades de movilizar los recursos internos y externos
"requerides. Se examinan a continuacidn las distintas formas de

financiamiento de los proyectos, las principales fuentes internas y
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externas de financiamiento y los mecanismos de seguro y garantia a la

invergion.

A, Formas de Financiamiento

Las caracteristicas del financiamiento de la minerfa difieren
considerablemente segiin el tamafio de las operaciones. En la gran mineria,
los métodos tradicionales de financiamiento de los proyectos mediante los
recursos propios de capital y de deuda de las companias multinacionales, se
han alterado con el creciente uso de otraé fuentes crediticias. Al mismo
tiempo, se ha perfeccionado la técnica de "financiamiento al proyecto"”, que
en vez de utilizar como garantfa la solvencla de la compaififa minera
auspiciadora, se apoya maAs bien en el flujo de caja anticipado del propio

proyecto.

Como resultado de lo anterior, el financiamiento de los proyectos
de pran escala incorporan en la actualidad a modestos aportes de capital de
riesgo proveniente de las compafifas mineras y del Estado, junto a una
elevada proporcién de diversos tipos de créditos externos. Entre estos
cabe mencionar los créditos de proveedores y de exportacidn, los préstamos
bancarios, los créditos de paises consumidores, y en algunos casos, los
fondos suministrados por las entidades de cooperacidon multilateral.

Ademds, los paquetes financieros cuentan casi siempre con el respaldo de
los mecanismos de seguro de crédito de exportacidn y garantia a la

inversién,
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Pe i1gual modo, la mediana mineria se financia en gran parte con
capital de deuda externa tales como los créditos de proveedores y de
exportacidn y los créditos de compradores de minerales, pero utiliza
también los créditos internos proporcionados por la banca comercial y de
;fomento. Sus posibilidades para conseguilr capitales de riesgo son
reducidas, salvo en algunos paises con un mercado de capital relativamente

desarrollado.

Por dltimo, el acceso de la pequefia minerfa al crédito institucional
es exiguo, aunque unos pocos palses cuentan con entidades especializadas
que otorgan fondos o garantias para este fin y algunos organismos

internacionales han aportado cierto apoyc financiero.

B. Fuentes Internas de Financiamiento

La capacidad de los paises de la regidnm para atender las necesidades de
financiamiento interno de la mineria tiende a ser limitada, no sdlo por la
situacidn coyuntural actual, sino fundamentalmente pof los elevados costos
v riesgos inherentes a los grandes proyectos, los cuales tienen una

participacidn preponderante en la inversidn del sector.

Entre las principales fuentes internas de capital de riesgo, se ha

mencionado anteriormente las estrictas limitaciones del capital privado,

por la debilidad de las bolsas de valores y la reducida autogeneracidn de
fondos de la mediana y pequefia minerfa. Existen en la regidn empresas

mineras estatales de gran envergadura (CVRD, CODELCO y CENTROMIN) y otras

de menor tamane (COMIBOL, ENAMI, ECOMINAS), que generalmente producen
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utilidades y pueden aportar fondos de riesgo. Sin embargo, sus excedentes
estdn sujetos a las fluctuaciones de los precios y también revierten en
parte al Estado. Por estas razones, dichas empresas tienen que recurrir al
crédito externo para sus proplos proyectos. El1 Estado si, puede invertir

en 1a mineria mediante asignaciones presupuestarias directas, pero ésto

significa distraer fondos de otras prioridades econdémicas y sociales para
dedicarlas a proyectos de alto riesgo, amén de la situacidn actual de altos

déficit fiscales.

Las fuentes internas de financiamiento crediticio tropiezan también.

con serias limitaciones. La participacidén de los bancos comerciales

locales en la minerfa, ain en los paises de mayor tradiciém minera, tiende
a ser escasa y su papel mis importante es de servir como intermediarios
para los créditos externos, Esto se debe principalmente a sus normas
“operativas, las cuales incluyen plazos muy cortos y exigencias elevadas de
garantias colaterales, condiciones que no se ajustan a las caracteristicas
de los proyectos mineros. Sin embargo, esta fuente puede contribuir al
financiamiento de las necesidades de capital de trabajo de la mediana y
pequeiia minerfa. En cuanto a las demis entidades financieras locales de
cardcter privado, no disponen de esquemas aplicables a la mineria, por lo

que su paraticipacidn en la misma resulta diminuta,

‘Los bancos mineros y bancos de desarrollo han realizado esfuerzos de

financiamiento de la mediana y pequefia mineria, FEstas entidades cuentan
con fondos proporcionados por el Estado, y en varios casos, por organismos
de cooperacidn intermacional. Su accién crediticia en favor de la mineria

es limitada por sus modestos recursos y la rigidez de sus esquemas de



- 27 =

financiamiento. No obstante, pueden desempeiiar un importante papel
catalftico, al movilizar otras fuentes de crédito interno y externo, y
mediante el financiamiento de la infraestructura v de algunas contingencias
de los proyectos mineros. Conviene sefialar al respecto, el pago de los

intereses durante el perfodo de ejecucidn de los proyectos y la cobertura

de los posibles sobre costos.

C. Fuentes Tradicionales de Financiamiento Externo

~Se ha resaltado en varias instancias, la relevancia del financiamiento
externo para el desarrollo del sector minero, y especialmente, de la gran
minerfa., En este sentido, se cuenta con una amplia gama ﬁe fuentes de
financiamiento externo que pueden ser utilizadas separadamente, o en forma
combinada mediante los esquemas de "financiamiento al proyecto" para

atender las necesidades proyectadas.

El capital de riesgo que pueden proporcionar las compaiifas mineras

extranjeras y las condiciones para su participacidn, se han comentado
previamente, Cabe sdlo afiadir aquf que el papel critico de las compaiilas
extranjeras en el financiamiento externo, no consiste tanto en aportar
fondos propios, como en hacer posible la contribucidén de otras fuentes de
tipo crediticio. Esto se debe 2 que los prestamistas suelen requerir para
su participacién en los grandes proyectos, la presencia de una compaiifa
minera altamente calificada., Ademds, exigen a veces que dicha compafifa
proporcione garantfas en cuanto a la ejecucidn total de los proyectos y la

cobertura de los sobre costos.
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Los préstamos de las compafifas mineras internacionales han

disminuido considerablemente en el perfodo reciente, debido al nivel
relativamente bajo de sus utilidades. Con la excepcidn de las compaiifas
petroleras que han ingresado {ltimamente en el campo de la minerfa no
combustible, es dificil prever una disponibilidad significativa de fondos

iniciales provenientes de esta fuente.

Los créditos de proveedores y de exportacidn representan

probablemente en la actualidad la fuente mis amplia de financiamiento
externo para los proyectos mineros en la regidn., Estos créditos son
otorgados para la adquisicién de equipos y servicios técnicos, directamente
por las instituciones oficiales de crédito de exportacidn, o a veces por el
propio proveedor, .con la garantia de las citadas entidades. Estas operan
pricticamente en todos los palses industrializados (Eximbank en Estados
Unidos y en Japdn, ECDG en Gran Bretafia, EDC en Canada, KFW en Alemania,
etc.}). Existen diversos m&todos para efectuar este tipo de financiamiento,
1o$fpya1es varian‘segﬁn las instituciones y los proyectoé beneficiados:
crédito ‘directo al exportador o al comprador; descuento de los préstamos
concedidos a los mismos por los bancos comerclales, subsidio de las tasas
de interés, y garantlas o seguros para los créditos otorgados por el
exportador al comprador, o por los bancos comerciales a cualesquiera de las
dos .partes. - Como resultado de un "acuerdo de caballeros" suscrito entre
los paises indutrializados, las condiciones de los créditps son similares.
En el caso de un proyecto minero, por ejemplo, se trataria de un pago
inicial de 15 por ciento del valor del contrato de exportacién, con tasa de

interés fija de 8,75 por ciento y vencimiento de 8,5 afios.
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Estos créditos, que responden a los intereses comerciales de los
palfses industrializados, ofrecen ventajas significativas a los proyectos
mineros en América Latina por su abundante disponibilidad, su flexibilidad
y su contribucidén oportuna. Asimismo, dada la intensa competencia entre
los paises exportadores, pueden anticiparse condiciones adn mis favorables
en el future. Sin embargo, conviene sefialar como principal deficiencia 1la
atadura de las adquisiciones que puede elevar su costo y desalentar la

produceién nacional de equipos y suministros mineros.

Los préstamos de los bancos comerciales internacionales constituyen

también una fuente establecida de financiamiento externo para la mineria en
la regidn y siguen en importancia los créditos de exportacidmn. Estos
préstamos han sido canalizados directamente por los bancos norteamericanos
y europeos, o mediante el mercado del eurodflar, a los proyectos mineros de
gran escala, y en grado muy reducido, a la mediana y pequeiia mineria por
conducto de los bancos comerciarles locales. Ademfs, los bancos
comerciales internacionales han gido los 1ideres en la aplicacidn de las
técnicas de "financiamiento al proyecto", a las cuales se hizo referencia

arriba.

En las condiciones acfuales del mercado financiero, los préstamos se
conceden a tasas de interés relativamente altas, que flotan sobre el LIBOR
o la tasa preferencial (“prime rate™). Sin embargo, en épocas recientes se
han otorgado préstamos a tasas fijas de interés, y en el pasado los fondos
han sido proporcionados por diez y hasta quince afos con tasas flotantes.
De mayor importancia para restringir 1a disponibilidad de estos recursos en

los préximos afios son las preocupaciones en torno a la crisis de
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endeudamiento externo de la regidon. Por esta razdn, puede considerarse que
tendrin las mejores posibilidades de obtener los referidos préstamos, los
proyectos bien concebidos, orientados a la exportacidn y con esquemas de

comercializacidn bien definidos.

Los créditos de los paises consumidores representan un tipo de

financiamiento que tﬁvo cierto éxito en las {iltimas décadas, en tanto que
las entidades financieras oficiales de algunos paises industrializados
proporcionaron fondos para proyectos mineros en la regldn, con el fin de
asegurar fuentes de suministro de minerales para su industria. Ejemplos de
estas entidades incluyen él Kreditanstalt fur Wiederaufbau en Alemania, la
Overseas Private Investment Corporation en los Estados Unidos (OFIC) y la
Overséas Mineral Development Corporation (OMDC) en Japon. Estos créditos
suelen ser muy atractivos en términos de tasas de inter&s y plazos, y por
consiguiente, pueden contribuir a la viabilidad financiera de los
proyectos. En vista de las condicionés actuales de sobre oferta en el
mercado de minerales, la disponibilidad a mediano plazo de dichos créditos

en forma amplia parece dudosa, aunque podrian favorecer algunos productos.

D. Fuentes No Tradicionales de Financiamiento Externo

Fxisten varias fuentes no tradicionales de financiamiento externo de
aparicidn reciente o de uso tradicional en los paises desarrollados, pero
que no se han utilizado en América Latina. Entre estas se destacan por su

importancia las compaiiias de seguro v cajas de jubilacidn en los Estados

Unidos y Gran Bretafia, Estas instituciones prestan a largo plazo y a tasas

fijas y disponen de recursos enormes, lo que se ajusta perfectamente a las
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necesidades de los proyectos mineros. Sin embargo, han estado renuentes a
proporcionar fondos a los paises de la regidn, por su falta de familiaridad
con este tipo de operaclones y la estricta reglamentacidn de sus
actividades. Aunque en las condiclones actuales es difficil prever la
participacién activa de esta fuente, hay circunstancias en las cuales
podria ser atraida a ciertos proyectos, por ejemplo en cofinanciamiento con
el BID o con el Banco Mundial, con sélidas garantias de las compafiias
mineras Internacionales interesadas y, tal vez, con una participacidn en

las utilidades del proyecto.

De igual manera, conviene mencionar las compafifas petroleras

internacionales, que han procurado invertir los ingentes excedentes

provenientes del auge petrolero y diversificar sus operaciones. Dichas
empresas ya estén participando en varios provectos mineros en la regidn, en
particular en Brasil, Chile y Perii, por haber adquirido empresas mineras
exlistentes o concesiones mineras. FEn muchos casos, estas incursiones en el
campo de la mineria no combustible han sido poco exitosas. Por otra parte,
los ingresos de las companias petroleras se han reducido con la reciente
baja de los precios del petrdleo. No obstante, los aportes de dichas
compafifas pueden ofrecer posibilidades interesantes, en cuanto tienen una
amplia capacidad financlera, asi como experiencila con operaciones de alto

riesgo y arreglos flexibles de inversidn.

Las empresas de intermediacidn comercial se han incorporado al

financiamiento de la minerfa, mediante la provisidn de crédito de tipo
puente contra entrega a futuro para cubrir el periodo de inversidn antes

del financiamiento a large plazo y el suministro de fondos para capital de
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trabajo, en varios pafses de la regidn, en particular en Bolivia, Brasil,
Chile y Perdi, Sus recursos son mids modestos que los de las otras fuentes
indicadas v su funcién financiadora ha sido limitada por la necesidad de
que tengan un contrato previo con el consumidor final. Sin embargo puede
anticiparse la participacidn creciente de estas empresas intermediarias en
el sector, por la singular ventaja que representa su capacidad combinada de

comercializaeidn y financiamiento.

Finalmente, se deben mencionar dos posibles fuentes de
financiamiento externo que se han utilizado con frecuencia en los palses
desarrollados, pero que ain no se han introducido en América Latina. La

primera es el arrendamiento financiero ("leasing"), el cual forma parte de

los programas de apoyo-a la mediana y pequefia minerfa de algunos bancos
nacionales de desarrollo, pero que no se ha aprovechado como instrumento de

financiamiento externo, La segunda se refiere al pago anticipado contra la

produccidn, que implica el adelanto por un prestamista de fondos contra la
garantfa de los minerales contenidos en el yacimiento, los cuales se
empeflan o asignan en su favor. Es posible que se puedan aplicar estos

conceptos en la regidn, adaptdndolos a sus condiclones particulares.

e. Mecanismos de Seguro v Garantia a la Inversiodn

Casi todos los palses industrializados cuentan con mecanismos para asegurar
o garantizar las inversiones que realizan sus compaiiias en el extranjero, y
especlalmente, en los palses en desarrollo. Entre las entidades que

manejan estos programas, se pueden mencionar la Overseas Private Insurance

Corporation (OPIC) establecida en Estados Unidos en 1948 y wvarilas otras
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creadas posteriormente en Gran Bretana (ECDC), Alemania (Truearbeit),

Canada (ECD), Francia (COFACE)}, Japén (MITI) y otros paises.

En términos generales, las citadas entidades aseguran ¢ garantizan
las inversiones en el extranjero de las compafiias de sus respectivos
paises--inclusive capital accionario, préstamos y anticipos relacionados,
servicios técnicos, patentes y regalias-- por periodos de 15 a 20 afios
contra tres tipos de riesgo: guerra y revolucién, expropiacidn, y
restricciones a la transferencia de fondos. La cobertura suele supeditarse
a acuerdos bilaterales, con limites globales y por paises, Ademiis, en la
mayoria de los casos, la cobertura es parcial (90 por ciento como miximo),
estd limitada a las nuevas inversiones y se reduce con la amortizacidn de

la inversidn en el transcurso del tiempo.

Los esquemas de seguro v garantia a la inversidn son importantes
para los grandes proyectos mineros con altos riesgos y largos periodos de
recuperacidn de la inversidn, en los cuales la participacidn de las
compaiiias internacionales suele ser requerida. En este caso, pueden ser
muy altas las percepciomes de "riesgo politico” con respecto a los posibles
cambios en los t&rminos del contrato de inversién, las cuales pueden

alterar la ecuacidn econdémica-financiera del provecto.

La experiencia en el uso de estos mecanismos en el sector minerc, ha
sido menos favorable de lo que se esperaba, tanto desde el punto de vista
de los inversionistas extranjeros como del de los paises anfitriones.

Entre los principales problemas encontrados, se destacan la falta de

capacidad de los esquemas individuales para atender los proyectos de muy
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gran escals o que requleren una participacién multinacional, los breves
periodos de coberturez en relacidn con los plazos normales de recuperacidn
de las inversiones, la limitada aplicacidn de estos esquemas en el caso de
"expropiacidn encubierta", y su tendencia a convertir las controversias

relativas a las Inversiones en problemas a nivel de gobiernos.

Ademés, en el caso de América Latina, se agregan las exigencias de
arbitraje internacional para la solucidn de conflictos. La legislacidn de
la mayoria de los paiseé incorpora conceptos juridicos (Doctrina Calvo),
que Haéén dificil aceptar ex ante la juridiccidn de un tribunal
internacional y el derecho de subrogacidén de la entidad aseguradora, Por
estés‘raéonés; los mecanismos de garantfa y seguro de inversidm

practicamente no han sido aprovechados en la regién,

En varios casos, los pafses industrializados estdn ajustando sus
proéramas bilaterales a las necesidades de la industria minera, mediante
una cobertura més completa de los riesgos y por mayores periodos y
procedimientos mis efectivos para los casos de "expropiacidn encubierta.
Otra solucidn que se estd estudiando en Europa Occidental es la de
complementar los programas nacionales con un esquema multinacional a nivel
de toda la CEE. Esto permitirfa aumentar los recursos dispomibles y
proveer una proteccidn mis adecuada 2 las inversiones multinacionales de

las compafiias mineras y los prestamistas europeos.
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F. Cooperacidn Bilateral y Multilateral

Con el fin de completar el cuadro de las fuentes mis importantes de
financiamiento externo disponibles para el sector minero en América Latina,

conviene mencionar la cooperacidn bilateral y multilateral.

La cooperacidn bilateral de los paises desarrollados para el
financiamiento del desarrollo minero en América Latina ha sido escasa,
destindndose al apoyo para la realizacidn de levantamientos geoldgicos,
evaluacion de recursos mineros y formacién de personal. En general, las
agencias involucradas de los Estados Unidos, Canadi y Europa Occidental han
requerido la participacién de las compafiias mineras internacionales en las
etapas mis avanzadas de desarrollo de los proyectos, con la excepcidn del

OMDC de Japdn mencionado anteriormente.

Como parte de sus programas de asistencia, las entidades de
cooperacidn bilateral podrfian contribuir a financiar mediante fondos
blandos, algunos componentes de los proyectod mineros, tales como los de
infraestructura. S5Sin embargo, dados los niveles de ingresos relativamente
altos en América Latina, estos fondos estarfan disponibles para la mineria

s6lo en unos pocos paises.

La cooperacidn multilateral proporcionada por varias agencias para

el financiamiento de las actividades de desarrollo en la regién, ha sido
modesta. En ocasiones, al concentrarse en determinados paises y proyectos,

dicho apoyo ha logrado un lmpacto significative. En otros casos, ha tenido
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un efecto catalftico, al estimular la movilizacidn de recursos de otras

fuentes.

En el campo de la preinversidn, el Programa de Desarrollo de las

Naclones Unidas ha venido financiando desde los afios sesenta la realizacion

de actividades de exploracién y estudios de factibilidad, asi como de
asesoria técnica, adiestramiento y fortalecimiento institucional, en las
esferas de geologia, minerIiIa y metalurgia. Mas recientemente, el Fondo

Rotatorio para la Exploracidn de Recursos Naturales de Nacionmes Unidas, ha

iniciado un programa de exploracidn sin riesgo para los paises
beneficiarios, contra el reembolso contingente de los gastos, en casorde
descubrimiento de minerales con un interés comercial. Conviene notar que
los recursos de los citados organismos que provienen de aportes

presupuestarios, son muy limitados.

El Banco Mundial ha proporcionado un volumen importante de préstamos

a largo plazo a los paises de la regldn para financiar actividades de
extraccidn, procesamiento y construccidn de infraestructura. Asimismo, la
Corporacidén Financiera Intermacional afiliada al Banco Mundial, ha apoyado
la realizacién de varios proyectos de mediana mineria mediante la

asistencia para su organizacidn, préstamos y aportes en capital accionario.

El Banco Interamericano de Desarrollo (BID), que suministra

financiamiento a largo plazo a los paises de la regidn para proyectos de
inversién prioritarios, ha autorizado desde su creacidn hasta la fecha 32
préstamos al sector minero por un total de $850 millones. Estas

operaciones incluyeron la provisidon de financlamiento para actividades de
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extracclidn y procesamiento (86 por ciento), para créditos destinados a la
mediana y pequefia mineria (13 por ciento) y para exploracidn y estudios de
factiblidad (1 por ciento). Asimismo, el BID ha financiado operaciones de
cooperacidn técnica al sector, principalmente para el fortalecimiento
institucional de las entidades prestatarias y la evaluacidn de recursos
mineros. La lista de los préstamos del BID al sector de mineria figura en

el Cuadro 3.

Ademds, conviene mencionar que el BID estd en el proceso de
organizar la Corporacidn Interamericana de Inversiones. Este nuevo
mecanismo permitird al Banco contar con una mayor capacidad para promover
las Iinversiones en la mediana y pequena minerfia, mediaﬁte el apoyo para la
identificacidn, estudios y promocidén de los proyectos, la participacidn en
su capital, el otorgamiento de pré&stamos y el estimulo a las ascciaciomes

de de capitales con inversionistas extranieros,

VI. Conclusiones

La aceleracién del desarrollo de 1la mineria en América Latina es de
critica importancia, tanto para el progreso econdmico y social de los
paises de la regidn, como para la vitalidad de la economia mundial que
depende de un abastecimiento amplio y estable de productos minerales. A
pesar de la situacidn dificil que atraviesa el sector minero, sus
perspectivas a largo plazo estin asepuradas por su extraordinaria dotacidn

de recursos y marcadas ventajas competitivas,
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La intensificacidn de las inversiones en el sector plantea un
desafio considerable en la coyuntura actual, por la severa crisis econdmica
y financiera en la regidn, su alto endeudamiento externo, y las
incertidumbres concernientes al mercado internacional. En este sentido, se
deberdn efectuar los ajustes necesarios en el marco legal e institucional y
los esquemas tributarios, asi como proporcionar varios 1ncent1§os, con el
objeto de hacer mds atractiva la inversidn, especialmente de origen

extranjero.

Las pesibilidades de inversidén en la wminer¥a latinocamericana
dependen, ademis, de las politicas de los paises desarrollados, del
comportamiento de las compafifas mineras transnacionales y del equilibrio
mundial de la demanda y oferta de minerales, por lo que se requeriri el
amplio consenso y la activa colaboracién de todas las partes interesadas,

dentro de la regidn y a nivel internacional.

El financiamiento externo que estd disponible de numerosas fuentes
gseguiri siendo un factor clave en el desarrollo de la mineria en América
Latina, aunque serid necesario estimular un mayor aporte de fondos
nacionales. Las necesidades de financiamiento externo proyectadas para el
sector minero, no rebasan la capacidad del sistema financiero
internacional. Sin enbargo, en vista de la crisis financiera regional, se
deberdn hacer esfuerzos especiales para estimular la mayor participacién de
los capitales de riesgo, con el objeto de facilitar la movilizacidn de los
recursos crediticios requeridos. Las entidades multinacionales de fomento
pueden coadyuvar en esta tarea‘mediante el cofinanciamiento y otras

acciones promocionales.
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Finalmente, el proceso de inversion minera es tIpicamente muy largo.
Entre el momento en que se toma la decisidn sobre un proyecto y su
realizacidn, pasan varlos aiios, Por este motivo, se deben tomar ahora las
medidas necesarias para impulsar la expansidn y diversificacidn de las
actividades mineras en Am&rica Latina, con el objeto de atender las
necesidades futuras de consumo de la propila regidn y de la economia

internacional,






Cuadro 1

América Latina: Crecimiento Anual del
Valor Agregado del Sector Mimero y
Participacidn en el PIB, 1970-1983

(Porcentajes)

1970-74 1975-79 1980-83
Crecimiento del Sector
Paises petroleros a/ 2,2 1,8 2,9
Paises no petroleros 4,0 2,5 1,4
América Latina 3,5 2,2 2,4
Participacién en el PIB
Paises petroleros a/ 2,0 1,5 1,6
Paises no petroleros 1,5 1,3 1,3
América Latina 3,5 2,8 2,9

a/ Incluye Ecuador, M8xico, Venezuela y Trinidad y Tobago.

Fuente: BID, con base en informacidn oficial de los paises miembros.



Cuadro 2

Estados Unidos: Inverslones Directas en el Extranjero
para Extraccidn y Fundicion de Minerales, 1960-1984 a/

(En millones de dflares corrientes)

Amér. Latina

América Otros paises Pafses como %
Latina ~en desarrollo desarrollados del mundo
Valor contable
1960 1.155 447 1.411 38,3
1965 1.114 700 1.971 29,4
1970 2,071 451 3.647 33,6
1975 1.476 674 4,398 22,5
1980 1.625 591 4,539 24,1

1983 2,177 603 3.962 32,3

Gastos de capital b/
(Promedic anual)

"1966-69 . 237 20 492 31,7

1970~74 214 76 878 18,3
1975-79 172 50 583 21,4
1980~83 1180 52 685 19,6
1984 ¢/ 171 : - 46 230 38,3

-

E] Comprende todos los minerales sdlidos, inclusive carbén y uranio.

b/ Gastos en instalaciones y equipo por subsidiarias con participacién
mayoritaria de los Estados Unidos.

¢/ Castos programados.

Fuente: United States Department of Commerce, Survey of Current Business
(varios nimeros).




CUADRO 3

Arérica Latina: Resumen de los Préstamos del
BID para el Sector de Mineria, 1961-1984

(En millones de US$)

ATiO

1964
1974
1977
1980
1984

15961
1963
1964
1966
1968
1972
1976
1977
1978
1979
1980
1981
1983

1961
1961
1961
1964
1966
1968
1973
1976
1978
1980
1980
1982
1983
1984

Prestatario y Objeto

1. Préstamos para exploracifn y estudios de factibilidad

Argentina - (MISIPA) Estudio de factibilidad-mdneral de hierro
Brasil - Exploracidn regional
Colambia - Fstud{o de factibilidad - fosfatos
Guyana - Estudio de factibilidad - caclin
Honduras - Inventario minero nacional b/
Subtotal

2. Préstamos para extraccion

Bolivia — (COMIBOL) Rehabilitacidn de minas - estatio

Bolivia - (COMIBOL) Rehabilitacién de minas - estafio

Brasil - (CVRD) Ampliacidn de minas ~ hierro y acero

Bolivia — (OCMIBOL) Rehabilitacitn de minas - estafio

Brasil - (CVRD) Amplizcién de minas -~ mineral de hierro

Argentina - (HIPASAN) Desarrcllo de minas — mineral de hierro

Peril - (CENTROMIN) Ampliacion de minis - cobre

Brasil - (CARAIRA MFTAIS) Extraccitm y elaboracitn - ccbre

MExico — (NAFINSA-MICARE) Explotacifn de minas - carbdn

Peril ~ (CENTROMIN} Ampliacién de minas — cobre

Brasil - (CRM) Explotacifn de minas - carbon

Perii ~ (CENTROMIN) Ampliacién de minas - plomo, zinc, plata

Chile - (CODELCO)} Proyectos minero-metaliirgicos - cobre
Subtotal

3. Préstamos Globales para Pequefia y Mediana Mineria

Bolivia - CBF
Argentina - Bancos Provinciales
Chile - QORFO
Chile ~ CORFO
Bolivia ~ CBF
Chile - OORFO
Perfi — Banco Minero
Regional - Banco Centroamericano de Integracifn Econdmica
Paril - Bancoe Minero
Perd - QOFIDE
Peri ~ Banco Minero
Chile - OCRFO
Peril - Banco Minero
Balivia - Banco Central
Subtotal

Total Minerfa
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a/ Fondo para Operaciones Especiales (FOE); Capital Ordinario (00); Capital Interregiomal (CI).

h/ Cooperacidn técnica no reembolsable.
¢/ Compenente minero de un crédito miltisectorial.






