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Estimados lectores,  
El sector minero representa una fuerte importante de ingresos fiscales para varios países 
de América, siendo varios de ellos importantes productores de diferentes minerales para 
el mercado mundial. Una correcta captura y gestión de las rentas generadas por esta 
actividad es necesaria para generar los recursos necesarios para financiar el desarrollo 
propio de los países productores, en línea con las metas de la agenda 2030 para el 
desarrollo sostenible y la agenda de Addis Abeba para el financiamiento del desarrollo. 
 
Tras un trabajo minucioso y complementado con las experiencias de diferentes colegas 
que apoyaron con su opinión y experiencia a estas discusiones, nos complace presentar 
a todos los funcionarios de las administraciones tributarias de los países miembros y 
asociados de nuestro organismo y en este caso también a los funcionarios de los 
ministerios de minería, además de a toda la comunidad fiscal internacional y otros 
interesados, el documento: Precios de Transferencia y Minería, que se realizó con la 
cooperación de la cooperación alemana al desarrollo, implementada por giz (Deutsche 
Gesellschaft für internationale Zusammenarbeit). 

 
Esta publicación se divide en tres secciones, en la primera se busca analizar la cadena de 
valor de la industria minera desde la perspectiva de precios de transferencia, 
identificando las distintas etapas dentro del ciclo de vida del negocio minero y las 
principales funciones, activos y riesgos que se asocian a cada una de ellas. En la segunda 
sección, y a manera de presentar otras experienicas internacionales que puedan nutrir el 
debate regional, se presenta una una visión general de la importancia económica de la 
minería en África; la situación de la legislación y administración de los precios de 
transferencia; desafíos relacionados con la implementación de las reglas sobre precios 
de transferencia en el sector minero; y lecciones aprendidas y buenas prácticas 
emergentes. Se ha buscado también mostrar por medio del análisis de esta experiencia 
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sacar algunas recomendaciones para la región que puedan tomarse en cuenta para el 
diseño de políticas. 
 
Por último, el documento presentará los resultados de una encuesta realizada a las 
administraciones tributarias y autoridades mineras de países en Latinoamérica, que 
servirá para dar luces del estado de desarrollo en que se encuentran las autoridades en 
el tema de minería y precios de transferencia.  
 
Agradecemos a quienes por medio de sus comentarios y opiniones nos han permitido 
adelantar y enriquecer este trabajo; y a los consultores a cargo, con quienes se generaron 
interesantes discusiones y cuyos conocimientos profundos y experiencia en el sector 
minero esperamos se vean plasmados en este documento. 

 
Reafirmamos nuestro compromiso de difundir información de interés que contribuya al 
aprendizaje y estimule la transferencia de conocimientos útiles para la comunidad 
tributaria internacional.  
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CADENA DE VALOR EN LA INDUSTRIA 

MINERA Y PRECIOS DE 

TRANSFERENCIA 
 

La actividad minera representa para muchos países una 
fuente esencial de recursos para su desarrollo 
económico. Estos recursos, cuando la actividad minera 
es desarrollada por empresas privadas, se obtienen 
básicamente del pago de impuestos. 
 
Existe mucho dinero en minerales—no solamente en 
términos absolutos, sino en relación con el tamaño de 
muchas de las economías ricas en recursos. En un 
estudio de diez países mineros, el Fondo Monetario 
Internacional (FMI) encontró que la participación minera 
en el total de los ingresos gubernamentales era de 11 % 
como promedio,1 y tan alto como 40 % en el caso de 
Botswana.2 Se deduce, por lo tanto, que la tributación 
efectiva de las compañías mineras es realmente 
importante para la movilización de ingresos a nivel 
nacional, especialmente en los países en desarrollo3 que 
incluyen a 63 de los 70 países mineros principales según 
la contribución de dicho sector a la economía.4 
 
Sin embargo, aunque la minería tiene el potencial de 
aumentar significativamente los ingresos 
gubernamentales, un desafío importante para los 
gobiernos lo constituye el captar una proporción justa 
de los beneficios financieros de la explotación de sus 
recursos naturales limitados, no renovables. Ello 
involucra la implementación de reglas tributarias 
internacionales complejas tales como transacciones de 
‘precios de transferencia’ entre compañías. Existen dos 
principales riesgos de precios de transferencia en el 
sector minero: 
 
• El cobro de menos por productos minerales 

exportados y transferidos a partes relacionadas 
• Pago excesivo por una gama de bienes y servicios 

tanto de rutina como especializados 
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Estos riesgos no son únicos en América Latina, ya que los mismos temas surgen en países ricos 
en recursos en África; así como en otras partes del mundo. Los países de Latinoamérica y África 
reciben inversión internacional para el desarrollo de proyectos mineros de gran dimensión, 
debido a la riqueza geológica y de recursos con los que se cuentan en el continente. Con el fin 
de atraer capitales extranjeros, en muchos casos se han incorporado en las legislaciones 
tributarias de los países de la región, beneficios que conllevan el efecto negativo de no 
recaudar todos los impuestos que en circunstancias normales corresponderían. 
 
Adicionalmente, la industria minera internacional, en los últimos años, ha tendido a integrarse 
económicamente, lo que representa un desafío para las autoridades tributarias donde la 
riqueza minera se encuentra ubicada.  
 
Lo anterior, dado que la integración económica del negocio, posibilita que las empresas 
multinacionales dedicadas a la explotación minera puedan arbitrar donde llevar a cabo las 
distintas etapas de la cadena de valor en la producción minera.  
 
Al existir la posibilidad de elegir la jurisdicción donde se asignan activos, funciones o riesgos 
relevantes en la actividad minera (como parte de la cadena de valor), se presenta la posibilidad 
de que dicha elección se base en razones tributarias y no meramente comerciales.  
 
De esta forma, una empresa multinacional podría, por ejemplo, “trasladar” ciertas funciones, 
activos o riesgos dentro de la cadena de valor a un país de baja tributación, asignando 
beneficios a la entidad de dicha jurisdicción y disminuyendo tales beneficios al país donde 
tradicionalmente estos se encontraban asignados. 
 
En la actualidad se hace más desafiante el control por parte de las autoridades tributarias la 
asignación de activos, funciones y riesgos; debido a la complejidad que ciertas transacciones 
intercompañia pueden presentar. Por ejemplo, se presenta en la suscripción de derivados 
financieros o de híbridos financieros que podrían implementarse con fines meramente 
impositivos y no de negocios.  
 
Las mencionadas complejidades hacen necesario que las autoridades tributarias entiendan el 
negocio minero, con el fin de identificar aquellos arreglos intercompañia que no tienen una 
sustancia económica relevante; que en muchos casos puede originar a una asignación de 
activos, funciones y riesgos contractuales, que en la realidad económica no se presenta. Dicha 
identificación posibilitará a las administraciones tributarias para asignar los beneficios de la 
operación minera a aquellas entidades donde el valor se genera y que en muchos casos se 
encuentra donde geográficamente se explota el mineral. 
 
Sin embargo, para posibilitar esta mirada económica de las transacciones es requisito que las 
leyes tributarias de los países sean lo suficientemente flexibles al aplicar las reglas internas de 
precios de transferencia, lo que ha intentado hacer el proyecto BEPS de la OCDE. 
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En la primera sección del presente documento se busca analizar la cadena de valor de la 
industria minera desde la perspectiva de precios de transferencia, identificando las distintas 
etapas dentro del ciclo de vida del negocio minero y las principales funciones, activos y riesgos 
que se asocian a cada una de ellas. Esto, permitirá identificar donde se encuentra el valor en 
la actividad minera y en consecuencia donde existen los mayores riesgos de erosión de la base 
imponible desde el punto de vista de los precios de transferencia, a través de transacciones 
“intercompañia”. 
 
En cuanto a la segunda sección se presenta una una visión general de la importancia 
económica de la minería en África; la situación de la legislación y administración de los precios 
de transferencia; desafíos relacionados con la implementación de las reglas sobre precios de 
transferencia en el sector minero; y lecciones aprendidas y buenas prácticas emergentes. El 
objetivo de este capítulo es que los formuladores de políticas y técnicos de América Latina 
puedan comparar y presentar su experiencia, así como escoger una o dos perspectivas útiles 
que pueden mejorar la implementación de las reglas de precios en su contexto 
 
En la sección final del presente documento se entregará los resultados de una encuesta a 
administraciones tributarias y autoridades mineras de países en Latinoamérica que servirá 
para dar luces del estado de desarrollo en que se encuentran las autoridades en el tema de 
minería y precios de transferencia. 
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Ciclo de vida en la industria minera 

 

Introducción 

Las actividades mineras se inician con la prospección, exploración y evaluación de un área de 
interés. Si la exploración y la evaluación son exitosas, se puede desarrollar una operación 
minera y la producción minera comercial puede comenzar. Luego que la producción finaliza – 
por agotamiento del recurso o por volverse anti-económica su explotación – la operación 
minera se cierra y comienza la rehabilitación medioambiental del sitio donde se desarrollaban 
las operaciones. Cabe indicar que dentro de un proyecto minero se pueden ir haciendo cierres 
y rehabilitaciones parciales mientras que existen explotaciones en otros sectores del proyecto. 
 
Esta sección describe el ciclo de vida de una operación minera; con el fin de identificar más 
adelante los riesgos de erosión de la base fiscal y traslado de beneficios que se podrían 
producir en cada fase. 

 

Etapas 

Los eventos o hitos que separan una fase de otra no son siempre claros. Estas fases por lo 
común se traslapan y algunas de ellas pueden ocurrir de forma simultánea. Operaciones 
mineras grandes, que cubren áreas geográficas extensas o explotan más de un yacimiento, se 
ven enfrentadas a las etapas del ciclo de vida mencionadas; al mismo tiempo para cada 
yacimiento que exploran, operan o cierran. 

 
Cuadro 1 – Etapas en el ciclo de vida de una operación minera 

 
 

Prospección, exploración y evaluación 

El comienzo de cualquier proyecto de minería comienza con la etapa de prospección, 
exploración y evaluación.  
 
La exploración y la evaluación son precursoras de la minería y a menudo ocurren 
simultáneamente. Usualmente, para nuevos yacimientos, estas etapas pueden tardar de dos 
a ocho años en completarse, y en algunos casos, al no encontrarse recursos geológicos, la 
inversión en estas actividades se pierde. 

Prospección, 
exploración y 

evaluación
Desarollo Extracción y 

concentración
Fundición y 
refinación Comercialización Cierre de operación 

minera
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El proceso de prospección minera es la búsqueda de depósitos minerales en un área geográfica 
delimitada. Los métodos modernos de prospección utilizan una variedad de métodos 
geológicos, como: métodos directos para descubrir los depósitos minerales superficiales 
examinando un área visualmente; mientras que la geofísica utiliza métodos indirectos para 
identificar depósitos minerales subterráneos al detectar alteraciones de rocas debajo de la 
superficie. La geoquímica también se utiliza para analizar muestras de suelo, roca y agua. Estos 
métodos se complementan con fotografías aéreas o satelitales, y se combinan con mapas 
históricos y literatura para desarrollar mapas detallados de formaciones rocosas superficiales 
y subterráneas.  
 
Cuando se determina la existencia de un depósito potencial, se realizan perforaciones para 
buscar ocurrencias de minerales o pistas en las rocas que pueden conducir a ellos. Las 
muestras que se recolectan mediante perforación se someten a diversos análisis geológicos y 
metalúrgicos para determinar la extensión y composición de un cuerpo mineralizado. Con 
posterioridad a la ejecución de dichos análisis se puede pasar a la evaluación técnica y 
económica para concluir si existe un depósito económicamente explotable.  
 
Sólo con la realización de un estudio de factibilidad (que incluye estimaciones sobre tasas de 
producción, costos de operación, impuestos y el precio de venta) se logra determinar 
formalmente si es posible desarrollar el depósito de mineral en una mina.  
 
Es importante notar que no siempre el lugar donde se explora pertenece a la compañía que 
finalmente desarrollará un proyecto minero. Por lo mismo, en esta etapa, son comunes los 
contratos de arrendamiento de terrenos para la exploración, que permiten a la compañía 
exploradora acceder a áreas que potencialmente contienen minerales.  
 
Asimismo, en esta etapa es relevante el proceso de obtención de derechos de exploración y 
explotación (en algunos países concesiones mineras). Estos permisos generan la obligación de 
pagos al Estado donde los recursos se encuentran y consecuentemente originan activos en 
favor de la compañía que los obtiene.5 
 

Funciones/Activos/ Riesgos en la etapa de exploración 
Las principales funciones en esta etapa se refieren al proceso de adquisición de los derechos 
mineros, el reconocimiento y la exploración inicial, los estudios de factibilidad técnica y de 
negocios desde el punto de vista conceptual. 
 
En esta etapa los principales activos se refieren a los derechos mineros de exploración y 
explotación que se puedan obtener o adquirir, tanto de terceros como de entidades 
relacionadas y eventualmente a los permisos gubernamentales para operar. Los permisos 
gubernamentales para operar cada vez tienen mayor importancia, dadas las complejidades de 
los procesos para su obtención, las cuales van desde permisos de construcción, medio 
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ambientales, entre otros. Además de la necesidad de lograr la aceptación social del proyecto 
por parte de las comunidades donde este se encuentra inserto.  
 
Otros activos encontrados en esta etapa se refieren a los estudios del proyecto, como, por 
ejemplo, estudios geológicos o topográficos, necesarios para la evaluación del proyecto. 
 
Los principales riesgos de esta etapa se pueden separar en aquellos inherentes a la actividad 
minera y aquellos relacionados al entorno donde esta actividad se pretende desarrollar. 
 
En el primer grupo están los riesgos de que la exploración no sea exitosa, que el 
dimensionamiento de los recursos mineros sea erróneo, que el proyecto no se lleve a cabo por 
restricciones gubernamentales o porque éste no sea rentable comercialmente.  
 
En el segundo grupo, se encuentran los riesgos asociados a la estabilidad política del país 
donde se ubica el proyecto; la existencia o inexistencia de una legislación minera desarrollada; 
la protección de los derechos básicos a la propiedad; entre otros. También, se clasifican en 
este grupo los riesgos inherentes al medioambiente, como: la posibilidad de verificarse algún 
desastre natural en el lugar del proyecto (terremotos, aluviones, etc.) o las posibles 
oposiciones de la comunidad local al desarrollo de las actividades. 

 

Desarrollo  

La etapa de desarrollo se inicia una vez que la factibilidad, los permisos (explotación, 
construcción, medioambientales, etc.) y las aprobaciones estén completos.  
 
La construcción de una operación minera incluye muchas veces la construcción de 
infraestructura adicional como carreteras, tendido eléctrico, instalaciones de procesamiento, 
viviendas para trabajadores y otras instalaciones complementarias. 
 
Esta fase por lo general toma un rango de entre 4 a 12 años, dependiendo del tipo de mina, 
esto es, si es minería subterránea o a cielo abierto.  
 
La etapa de desarrollo es la que tiene mayores costos indirectos asociados a la planificación, 
presupuestos, materias medioambientales y financiamiento. Es importante destacar que hasta 
el fin de esta etapa se pueden haber invertido decenas o cientos de millones de dólares, que 
podrían perderse si las materias relativas a permisos, relaciones con el medioambiente y 
comunidades no cumplen con la normativa legal del lugar donde se desarrolla o, aun 
cumpliendo con la normativa, no se logra llegar a acuerdos, por ejemplo, con las comunidades 
locales.  
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En esta fase se determina qué tipo de minería (de superficie, minería subterránea o minería 
de soluciones) se realizará, dependiendo del tipo de mineral, su ubicación, tecnología 
disponible, costos de producción y los impactos ambientales que genera, entre otros.  
 

Funciones/Activos/ Riesgos en la etapa de Desarrollo 
Las principales funciones que se dan en esta etapa son el trabajo de ingeniería del proyecto; 
las actividades de procura de propiedad, planta y equipo; el financiamiento de las etapas 
iniciales de explotación, donde aún no hay producción (pre-stripping o desarrollo de túneles). 
 
Los principales activos se refieren a los diseños de ingeniería; la maquinaria de ingeniería; el 
know how del proyecto; el desarrollo de minería y procesamiento del mineral; el campamento 
de construcción e infraestructura logística necesaria para la construcción del yacimiento. Estos 
activos, al referirse al lugar mismo del proyecto minero, deberían ser de propiedad de la 
entidad local explotadora del proyecto. 
 
Algunos activos, sin embargo, como equipos de construcción pueden ser arrendados a 
terceros u obtenidos de partes relacionadas; lo cual podría originar ciertos riesgos de precios 
de transferencia.  
 
Los principales riesgos en esta etapa coinciden, en parte, con los encontrados en la etapa de 
exploración, pero se adicionan los inherentes al financiamiento. 
 

Extracción y concentración 

El primer paso en la etapa de producción es recuperar los minerales. Este es el proceso de 
extraer el mineral de la roca utilizando una variedad de herramientas y maquinaria; 
dependiendo del tipo de minería es la forma que la extracción se lleva a cabo. 
 
En la minería de superficie, que incluye la extracción a cielo abierto, la minería por franjas o la 
minería de depósitos aluviales; se levanta el suelo y la roca de la parte superior del depósito 
mineral o se hacen otras obras necesarias para acceder al yacimiento.  
 
En la minería subterránea se utilizan pozos y túneles para acceder a los depósitos minerales 
enterrados, mientras que la roca superpuesta queda en su lugar. Este tipo de minería suele ser 
más costosa y compleja, y requiere una gran cantidad de planificación adicional para mayor 
comodidad y seguridad.  
 
La extracción de soluciones (lixiviación in situ), se realiza bombeando una solución de 
lixiviación, como un ácido al suelo, donde la solución disuelve los minerales sólidos en un 
líquido. Este líquido que contiene los minerales se bombea fuera del suelo y el mineral puede 
recuperarse mediante diversas técnicas. 
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El segundo paso es el procesamiento, donde los minerales recuperados se procesan a través 
de enormes trituradoras (chancadoras) o molinos para disminuir el tamaño y separar los 
minerales comercialmente valiosos por técnicas de concentración como, por ejemplo, la 
flotación. 
 
Esta etapa puede tomar de 5 a 30 años para completarse; aunque hay muchos yacimientos 
han estado siendo explotados por más de 100 años y pueden costar desde unos pocos millones 
de dólares hasta cientos de millones de dólares al año, dependiendo del tamaño de la mina y 
su localización. 
 

Funciones, Activos y Riesgos en la etapa de extracción y explotación 
Las operaciones de extracción y explotación se realizan en el país donde se encuentra el 
yacimiento minero por la empresa que lleva a cabo su explotación. En algunas ocasiones, se 
puede encontrar que alguna de esas funciones se lleva a cabo de manera integrada por 
entidades del grupo, dentro del mismo país. También existen otras formas de organización 
como la explotación de un yacimiento encargado a un tercero, o consorcios distintos que 
explotan un solo yacimiento. 
 
Una función identificada dentro de esta etapa se refiere al transporte. La industria minera 
requiere del uso de infraestructura y transporte especializado, los cuales se reflejan en el uso 
de puertos especializados, servicio de transporte terrestre, bodegas, etc. 
 
El servicio de transporte y logística puede ser contratado a terceros no relacionados pero 
también puede ser integrado en la operación del grupo multinacional que explota el proyecto 
minero, ya sea a través de una filial especializada en tal función y que provee este servicio a 
otras entidades del grupo en distintos países, o internalizada por el mismo productor. 
 
Los activos que se originan en esta etapa del proceso minero se refieren a los activos propios 
de la explotación minera, como: las plantas de negocio minero; equipos e infraestructura de 
explotación; así como el inventario minero y el equipamiento y planta de transporte del 
producto, y en muchos casos, abarca hasta la infraestructura portuaria. Dependiendo del país 
y del tipo de mineral, puede incluso extenderse hasta el transporte ferroviario en vías propias 
o que forman parte de la infraestructura del país. 
 
Los principales riesgos encontrados en esta etapa se refieren a los riesgos de la explotación 
del producto minero; riesgos de transporte; riesgos de inventario y otros riesgos transversales 
a la operación, como riesgos de crédito. 

 

Fundición y refinación6 

El último paso en la producción minera se refiere a la fundición y refinación.  
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La fundición es el proceso que implica fundir el concentrado en un horno para extraer el metal 
de su mineral. El mineral se vierte en moldes, produciendo barras o lingotes, que luego están 
listos para la venta. 
 
Los concentrados son frecuentemente comercializados con terceros independientes que 
realizan el servicio de fundición y refinamiento. Los contratos a través de los cuales se 
acuerdan las condiciones de venta del producto minero son confeccionados, en términos 
generales, respetando directrices conocidas por la industria.  
 
En este punto, toman importancia las condiciones en cuanto a la calidad del concentrado y los 
premios o penalidades que se pueden imponer sobre los metales encontrados en el 
concentrado.  
 
También hay casos donde existe integración vertical de este proceso dentro de un grupo 
multinacional. El riesgo en esta etapa, dentro del contexto de una operación integrada, se 
verificaría en el caso que el precio al cual se vende el concentrado no cumpla con las 
condiciones generales del mercado. 
 

Funciones/Activos y Riesgos en la etapa de fundición y refinación  

Las funciones en esta etapa se refieren a las propias de la fundición y refinación o de la 
administración de los contratos con proveedores externos, si estas actividades no se realizan 
internamente. 
 
Los activos de esta etapa se refieren a las funciones específicas encontradas en ella. Así, por 
ejemplo, los principales activos se refieren a los intangibles asociados a esta función, como por 
ejemplo, propiedad intelectual de procesos de refinación y activos físicos específicos 
necesarios para esta función como equipos y planta de fundición y refinación. 
 
Los principales riesgos están relacionados con la capacidad de extraer los metales 
comercializables de su materia prima y el almacenamiento de estos metales.  
 
En una compañía no integrada (como se verá más adelante) dedicada únicamente a la 
refinación y fundición existe el riesgo de abastecimiento de mineral, en particular en periodos 
de precios bajos donde muchos extractores mineros paralizan o cierran sus faenas.  
 
Asimismo, compañías no integradas que dependen de fundidores y refinadores como sus 
clientes finales, tienen el riesgo de no encontrar disponibilidad para la refinación de su 
producción, en periodos de sobreoferta del mineral. 
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Comercialización 

Como se verá en la siguiente sección, una empresa puede estar involucrada en una o más 
etapas del ciclo de vida de un yacimiento minero. Hay empresas que sólo se dedican a la 
exploración y que luego de hacer un hallazgo importante, venden el proyecto a una empresa 
que tiene la especialización y los recursos para hacer el desarrollo para pasar a la explotación 
minera. 
 
Hay compañías mineras que sólo hacen la explotación y la concentración de los minerales 
extraídos, pero que venden su producción a fundiciones y refinadores (productos intermedios). 
También se pueden encontrar otras completamente integradas que venden la producción a 
consumidores finales. 
 
Las transacciones se llevan a cabo entre partes independientes, pero también entre partes 
relacionadas. Usualmente productores mineros globales tienen centros de compra cercanos a 
las bolsas donde los precios de dichos metales son transados. 
 
La forma en que se lleva a cabo la comercialización depende del grado de integración de las 
distintas etapas en una o más compañías o participantes y del tipo de mineral explotado y 
vendido. Asimismo, la forma como se determinan los precios, depende de la profundidad del 
mercado y del tipo de producto comercializado. 
 

Metales base  
El mercado de metales básicos como el cobre o el zinc puede considerarse como el más 
desarrollado de cualquier grupo de metales. La forma que toman los contratos, los plazos a los 
que se realizan, y como se liquidan las transacciones se remontan a prácticas con más de dos 
siglos de existencia.  
 
Los contratos a término y de opciones, así como, el comercio electrónico han contribuido a un 
mercado más eficiente. Esa es una que puede determinar más efectivamente lo que los 
compradores y vendedores están dispuestos a pagar por un metal en particular. 
 
En consecuencia, la diferencia entre los precios de oferta y demanda para los metales base 
estándar suele ser mucho menor de lo que se vería para otros metales. 
 
Los precios de otros productos, como el alambre o el polvo de cobre, así como las materias 
primas aguas arriba, el mineral de cobre y el concentrado, se pueden comprar y vender según 
los precios determinados por el estándar del mercado. 
 

Acero y aleaciones ferrosas 
Aun cuando está bien establecido, el mercado del acero (que no es en sí un producto minero, 
sino que más bien un producto industrial obtenido del mineral del hierro que se mezcla con 
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otros minerales para producir aleaciones utilizadas para distintos fines y productos) no es tan 
maduro como el mercado de los metales básicos. Esto se debe principalmente a que el acero, 
por naturaleza, es un producto menos comercializable. La amplia gama de grados y variaciones 
en las formas, que son requeridas por un sinnúmero de usuarios finales, dificultan establecer 
un estándar de mercado en la forma en que el cátodo de cobre, por ejemplo, está 
estandarizado. 
 
El mercado de las ferroaleaciones, como el ferromanganeso y el ferro-silicio, es menos maduro, 
y los precios a menudo se determinan directamente entre compradores y vendedores 
 

Otros Metales 
Los precios de los metales menores, incluidos los metales electrónicos como el indio, el galio 
y el germanio, y los metales refractarios como el tungsteno y el tántalo, se negocian casi 
exclusivamente entre compradores y vendedores. El bajo número de participantes en el 
mercado, así como las aplicaciones en evolución para muchos metales menores, dificultan el 
desarrollo de herramientas más avanzadas de inversión y determinación de precios. 
 

Metales del grupo del platino  

Debido al número extremadamente limitado de refinadores y proveedores de metales del 
grupo del platino, los precios de estos metales son tradicionalmente establecidos por las 
oficinas de ventas de los principales productores.  Por ejemplo, el agente de marketing 
exclusivo de Anglo Platinum (el productor de platino más grande del mundo), fija precios al 
por mayor para cada uno de los metales del grupo del platino dos veces al día en sus mesas de 
negociación en los EE. UU., Hong Kong y Londres. 
 
Los precios de algunos metales, como el osmio, han experimentado pocos cambios en los 
últimos años, principalmente debido al uso limitado; mientras que los precios del platino, que 
tiene una gran demanda tanto de la industria como de los inversores, fluctúan a diario. 
 

Metales preciosos 

Excluyendo el platino, el paladio y otros metales del grupo del platino, cuando hablamos de 
metales preciosos, hablamos de oro y plata. Durante miles de años, ambos metales se han 
utilizado como una reserva de riqueza y, como es lógico, ambos tienen mercados bien 
establecidos y transparentes. 
 

Precios del mercado de metales vs. precios de productos de metal 
Mientras que los economistas, analistas y periodistas - en general - están más preocupados 
por los precios de mercado macro para grandes cantidades de metales industriales o de grado 
de inversión; los fabricantes y los usuarios finales requieren precios específicos para un 
determinado grado, forma y cantidad de metal. 
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Lo que esto significa es que, mientras los economistas estudian el precio del cátodo de cobre 
en las Bolsas de Metales (Londres, Estados Unidos, China, etc.) las empresas constructoras y 
los fabricantes de productos electrónicos basan sus presupuestos en el precio del cobre en sus 
distintas presentaciones, dependiendo de su uso (por ejemplo: cátodos, ánodos, blíster, 
concentrado, etc). 
 
Sin lugar a dudas, existe una correlación directa entre los precios de los metales industriales 
negociables y los precios de los materiales metálicos descendentes, pero los dos nunca son los 
mismos (al igual que el precio de la harina puede influir, pero no determinar, el costo del pan). 
Mientras más lejos vaya el flujo de valor agregado, más factores (por ejemplo, costos de mano 
de obra, energía y transporte) comienzan a influir en los precios de los productos metálicos. 
 
Los precios de los metales no solo son importantes para los fabricantes y los usuarios finales, 
sino que se han utilizado durante mucho tiempo como una herramienta para controlar las 
condiciones económicas y de mercado.  
 

¿CÓMO DETERMINAN LOS MERCADOS LOS PRECIOS DE LOS METALES? 

 
Los precios de los metales individuales, al igual que los precios de cualquier producto básico, 
están esencialmente determinados por la oferta y la demanda. Sin embargo, asumir que la 
información sobre el suministro (producción e inventarios) y la demanda (consumo) está 
fácilmente disponible, es precisa y transparente, sería un gran error: independientemente del 
tipo de metal. 
 
Los precios actuales no solo tienen en cuenta la oferta y la demanda inmediatas, sino también 
las expectativas de oferta y demanda futuras. En general, cuanto menor sea la información 
disponible, mayor será la volatilidad de los precios. 
 
Una gran industria de servicios ha crecido investigando, informando y consultando 
virtualmente cada metal individual. Innumerables sitios web ahora informan sobre el 
movimiento de los precios de los metales. 
 
Por supuesto, la mayoría de esta investigación y presentación de informes se centra en los 
grandes mercados de metales básicos, como: el cobre, el níquel, el zinc y el plomo. Sin 
embargo, en los últimos años, se ha prestado más atención a los metales menores, incluidos 
los elementos de tierras raras. 
 
Los mecanismos de determinación de precios van desde contratos avanzados spot y forward 
negociados en línea; así como en Londres en London Metal Exchange (LME) o en New York 
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Mercantile Commodity Exchange (COMEX), hasta intercambios básicos de efectivo entre 
compradores y vendedores. 
 
Un mercado de metal más maduro, como el de lingotes de níquel, se caracteriza por métodos 
de determinación de precios más transparentes, como el sistema de apertura de gritos en la 
Bolsa de Metales de Londres, así como contratos de opciones y futuros que reflejan lo que los 
participantes del mercado esperan del níquel, por ejemplo, los precios de los metales serán de 
30 a 120 días en el futuro. 
 

Funciones, Activos y Riesgos en la etapa de comercialización 
La etapa de comercialización comprende una amplia gama de funciones, las cuales pueden ser 
rutinarias, por ejemplo, funciones de back office relacionadas con el procesamiento de 
órdenes de compra o la coordinación del transporte de los productos comercializados; o más 
bien complejas, como por ejemplo, la comunicación con el cliente, investigación de mercado, 
el desarrollo de estrategias de mercado, entre otras.  
 
Los principales activos asociados a la actividad de comercialización se refieren a la lista de 
clientes, al stock del producto minero (en caso de transferencia del mismo), know how 
relacionado con las actividades de marketing, intangibles asociados al proceso de distribución, 
activos relacionados con el transporte y almacenaje, entre otros. 
 
En consideración de los activos originados en esta etapa, los principales riesgos que surgen se 
refieren a los riesgos de mercado (oferta y demanda), a los riesgos del inventario, a los riesgos 
de crédito y de transporte. 

 

Cierre de la operación minera 

La última etapa en las operaciones mineras es el cierre y la recuperación. Una vez que en el 
sitio de minería se ha agotado de reservas, se produce el proceso de cierre del sitio, 
desmantelando todas las instalaciones de la propiedad. La etapa de recuperación se 
implementa y busca devuelver la tierra a su estado original. 
 
Un programa integral de rehabilitación tiene muchos objetivos claramente establecidos que 
pueden incluir el garantizar la salud y la seguridad públicas; minimizar los efectos ambientales; 
eliminar los residuos y material peligrosos; preservar el agua y estabilizar la tierra para 
protegerla contra la erosión 
 
Las empresas mineras comienzan a planificar desde la etapa de desarrollo el cierre y la 
recuperación de la mina; incluso antes de que se permita la apertura de una mina, se debe 
establecer un plan de recuperación para su cierre.  
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En estos planes de recuperación, el operador de la mina describe los procesos que utilizará 
para tratar de restaurar o volver a desarrollar la tierra que se ha extraído a un estado más 
natural o económicamente utilizable. Esto puede incluir la eliminación de edificios y carreteras, 
así como el encubrimiento y la reforestación de las pilas de roca. Las regulaciones federales y 
estatales requieren que las compañías mineras publiquen fondos para el cierre antes de que 
comience el proyecto de minería. Esto es para asegurar que la recuperación se complete al 
final del cierre de la mina.  
 
Una vez que la mina se ha agotado o ya no es económicamente factible continuar la extracción, 
los operadores mineros deben contactar a las agencias locales y estatales para cerrar la mina, 
y deben cumplir con sus respectivas reglamentaciones. 
 
El plan de cierre debe ser aprobado por una variedad de interesados en la minería, incluidos 
los miembros del gobierno y la comunidad. Las consideraciones al planificar el cierre incluyen: 
proteger la salud y seguridad pública, abordar el daño ambiental, devolver la tierra a su estado 
original o un nuevo uso aceptable, y mantener los beneficios sociales y económicos que aporta 
la mina.  
 
El costo de cerrar una mina depende de la edad, ubicación, tipo y tamaño de la mina, la 
cantidad de desechos, las características geológicas y el tipo de mineral que se extrae.  
 

Funciones, Activos y Riesgos de la etapa de cierre de operación minera 

Las funciones de esta etapa están principalmente relacionadas con la restauración 
medioambiental del lugar donde se desarrolló la actividad minera, la mitigación de riesgos 
post-cierre y el cuidado de los activos remanentes, de existir. 
 
Los principales activos son la maquinaria y equipos necesarios para el cuidado medioambiental, 
estaciones de monitoreo de suelo, aire y agua y los derechos sobre los minerales que podrían 
haber quedado sin explotar. 
 
Los principales riesgos se refieren al no cumplimiento de la normativa medioambiental o 
específica del cierre de faenas mineras, el agotamiento de los recursos financieros para 
cumplir con esta etapa y exigencias de cumplimiento de nuevas regulaciones no contempladas 
en el plan de cierre original. 
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Formas de organización empresarial  

Otra consideración importante para el análisis de la actividad minera es la naturaleza de la 
entidad que la desarrolla en algunas o todas sus fases.  
 
Existen entidades que se concentran sólo en la exploración y descubrimiento de yacimientos 
(junior miners); otros que abarcan hasta la extracción y separación de materias primas para la 
producción de commodities; mientras que, algunos grupos tienen operaciones totalmente 
integradas que abarcan el ciclo completo de vida de una operación minera. 
 

Cuadro 2 – Ciclo de vida de una operación minera e integración de procesos 

 
 
 
 

 
 
La integración vertical es una de las opciones de desarrollo estratégico para las empresas 
mineras, y significa la adquisición de otra empresa involucrada en una parte de la cadena de 
producción que actualmente no abarca, ya sea hacia adelante – moviéndose de la producción 
hacia la refinación y comercialización – o hacia atrás, a la fase de exploración.  
 
En los últimos 10 años se ha visto una fuerte tendencia que empresas dedicadas a la 
comercialización (traders) se integren verticalmente hacia atrás. La razón para esto es la 
mejora de la potencia del proveedor, reduciendo significativamente los costos.  
 
Un beneficio adicional es que los yacimientos podrían producir según demanda y justo a 
tiempo, evitando sobre stocks y alterar la oferta y demanda.  
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Riesgos de Precios de Transferencia - Erosión de Base Fiscal y 
Traslado de Beneficios 

 

Introducción 

El uso de precios erróneos para las transacciones entre partes relacionadas, ocurren en 
muchos sectores y en particular en los países en vía desarrollo. Hay casos documentados, 
particularmente, en las industrias farmacéuticas, de telecomunicaciones y extractivas.  
 
Cada sector tiene sus propias especificidades a la hora de implementar reglas de precios de 
transferencia. En minería la relevancia de reglas claras se gatilla por los riesgos inherentes que 
tiene la actividad misma y que son absorbidos por las compañías (ver Riesgos inherentes a la 
industria minera) y por la numerosas transacciones posibles entre empresas afiliadas en la 
cadena de valor.  
 
En minería una compañía completamente integrada (que abarca toda la cadena de valor), que 
se financia en el mercado financiero regular y en la cual sus inputs y outputs son 
exclusivamente con terceros independientes, no debería tener riesgos de deslocalización de 
la base imponible a través de precios de transferencia. 
 
A medida que la actividad minera se “desagrega”, es decir, más de una entidad legal 
perteneciente al mismo grupo económico participa de la cadena de valor; el riesgo de 
deslocalización de las utilidades del negocio minero aumenta.  
 
Los riesgos de las transacciones en la industria, se pueden agrupar en tres categorías: (1) la 
venta de minerales y / o derechos minerales a partes relacionadas; (2) la compra de diversos 
bienes, servicios y activos de partes relacionadas y (3) el financiamiento de las actividades.  
 
Estas transacciones son comunes a la mayoría de las compañías mineras y su valor, y la 
posibilidad de generar pérdida de ingresos tributarios, varían mucho según el tamaño y la 
estructura de la operación, el tipo de producto y los procesos de producción. En igualdad de 
condiciones, las grandes empresas tienden a tener más transacciones entre partes 
relacionadas y más estructuras complejas de financiamiento que las empresas más pequeñas. 
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Riesgos inherentes a la industria minera 

Si bien cada etapa del ciclo minero tiene sus propios riesgos específicos, es importante notar 
que algunos de ellos son transversales a estos mismos ciclos y a la actividad en general. Estos 
riesgos son exógenos y endógenos. 
 
Los riesgos exógenos incluyen: 
 
Riesgo de mercado. Consistente en el riesgo de volumen de ventas y el riesgo de precio, que 
influyen en los ingresos y, por lo tanto, la rentabilidad de una empresa.  
 
El riesgo de volumen de ventas ocurre cuando hay fluctuaciones en los volúmenes vendidos 
debido a una mayor competencia en el mercado, condiciones de demanda dentro del mercado, 
o la incapacidad de la compañía para desarrollar o mantener mercados o posicionar productos 
y servicios a clientes específicos.  
 
Se produce un riesgo de precio cuando hay fluctuaciones en los precios que se pueden cargar 
a los clientes debido a cambios circunstancias de oferta de demanda. Los riesgos de mercado 
también incluyen la competencia, los sustitutos de productos básicos y los cambios debido a 
las tendencias en cultura o tecnología. 
 
Riesgo cambiario. El cambio de las tasas de cambio puede reducir los ingresos y el valor del 
capital en subsidiarias extranjeras. El riesgo de tipo de cambio surge cuando una transacción 
se lleva a cabo en más de una moneda y las fluctuaciones en el intercambio entre las monedas 
resultan en pérdidas. 
 
Riesgo social / político / soberano / legal. Durante la exploración, el desarrollo y las operaciones, 
los riesgos sociales o políticos pueden impedir el desarrollo exitoso de los recursos minerales. 
 
En el límite, el malestar social puede resultar en el final de las operaciones y puede haber 
costos adicionales debido a la corrupción. Los cambios en la ley pueden generar planes para la 
"nacionalización de recursos" o la declaración de zonas de conservación, lo que puede afectar 
la seguridad de la licencia.   
 
Los cambios en los impuestos pueden afectar la viabilidad financiera de una operación minera. 
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Riesgo de desastres naturales. Terremotos, inundaciones, erupciones volcánicas, etc. son un 
desastre natural y constituyen un factor que puede poner a las operaciones mineras en grave 
peligro 
 
Riesgo ambiental. Los desarrollos mineros pueden continuar sujetos a una serie de condiciones 
ambientales; cambios en la legislación y regulaciones relacionadas con el medio ambiente 
pueden tener un impacto significativo en la viabilidad comercial de una operación minera, 
sobre todo si imponen condiciones más estrictas que las originales al evaluarse el proyecto. 
Esta se suma a la presión para que las organizaciones se comporten de forma cada vez más 
social, ética y formas ambientalmente responsables provocadas por las crecientes 
expectativas sociales. 

 
Los riesgos endógenos incluyen: 
 
Riesgo de exploración. Diferentes minerales presentan diferentes niveles de riesgo de 
exploración.  
 
La probabilidad de descubrir algunos minerales, como el oro y ciertos metales básicos y 
minerales de níquel, que se encuentran en pequeñas concentraciones como una proporción 
de la masa de mineral, a menudo en ubicaciones geológicas profundas, de fuerte inclinación y 
estructuralmente complejas, pueden ser muy bajos (por ejemplo 1/100 en proyectos nuevos 
y 2 a 4% en la exploración de yacimientos conocidos).  
 
El descubrimiento es más fácil para ciertos productos a granel (por ejemplo, mineral de hierro, 
carbón, bauxita) donde los minerales útiles constituyen una gran proporción del mineral y 
generalmente cuentan con cuerpos de mineral extensos, planos y cerca de la superficie. En 
este caso, la viabilidad económica es una función del grado y la calidad metalúrgica del mineral 
y de la logística de depósitos. 
 
Esto significa que cada descubrimiento de mineral exitoso es la culminación de la exploración, 
programas llevados a cabo durante varios años, lo que implica una gran cantidad de proyectos 
sin éxito. 
 
En la mayoría de los países en desarrollo donde los proyectos de exploración y minería están 
aislados de otras actividades a efectos fiscales, las compañías mineras generalmente no 
pueden deducir los costos de exploración incurridos en proyectos fallidos contra el ingreso 
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generado por sus operaciones mineras u otros ingresos, con la excepción de la exploración 
que ha ocurrido dentro de sus arrendamientos generadores de ingresos.  
 
Este no es el caso en la mayoría de las jurisdicciones que gravan los ingresos a nivel consolidado, 
donde las pérdidas incurridas en proyectos de exploración sin éxito, generalmente son 
deducibles de los ingresos gravables de una compañía asociada, independientemente de 
donde la exploración tuvo lugar. 
 
Riesgo de operación y/o procesamiento. Este riesgo surge cuando los factores geológicos, 
estructurales, geomecánicos y mineralógicos de un depósito mineral hacen que sea difícil o 
inseguro extraer; o los resultados de las recuperación de mineral son inferiores a las esperadas 
o incluye mayores costos de capital y/o operativos.  
 
Riesgo de subutilización y el riesgo de disponibilidad. Están presentes cuando las circunstancias 
conducen a menos de la plena utilización de un activo de producción. 
 
Riesgo de transporte. Surge cuando las condiciones impiden la entrada de productos minerales 
y otros productos y que los bienes ingresados se entreguen de manera segura, de manera 
oportuna y en las mejores condiciones. 
 
Riesgo de inventario. Surge cuando existe la posibilidad de pérdidas asociadas con el 
almacenamiento. Las pérdidas incluyen aquellas debidas a disminuciones en los precios, 
movimientos adversos en tipos de cambio, obsolescencia, contracción o colapso del mercado. 
 
Riesgo de responsabilidad del producto. Surge cuando los fabricantes, distribuidores, 
proveedores y otros que entregan productos minerales al mercado se hacen responsables de 
las lesiones que esos productos pueden causar. 
 
Riesgo de crédito del cliente. Surge cuando se suministran productos o se prestan servicios y 
estos no son pagados de inmediato. 
 
El riesgo deber ser atribuido en función a las capacidades reales que tienen las partes para 
controlarlo, como lo han indicado las directrices de precios de transferencia de OCDE y no por 
una mera locación contractual. 
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Riesgos de Precios de Transferencia en la cadena de valor del negocio minero 

 

Venta de productos mineros entre partes relacionadas  

El riesgo que existe en este tipo de transacciones se refiere básicamente a la venta del 
producto minero a un precio inferior al de mercado. 
 
El precio de venta del producto minero, como en el caso del cobre, se determina generalmente 
a través de un precio de referencia (por ejemplo, la Bolsa de Metales de Londres o la Bolsa de 
Productos Básicos de la Bolsa de Valores de Nueva York).  
 
En las cláusulas contractuales de venta y cuando el producto minero se encuentra en los 
primeros tramos de la cadena de valor, (por ejemplo, en estado de concentrado) también es 
común encontrar ajustes al precio de referencia, principalmente asociado a cargos y 
penalidades que se refieren a cargos por tratamiento y refinación y a penalidades 
específicamente por la presencia de elementos nocivos en el producto minero. 
 
Asimismo, es común encontrar clausulas en la venta que se refiere a “metales pagables”, esto 
es, el porcentaje de mineral que efectivamente se encuentra presente en el concentrado y de 
otros minerales “valiosos” que se puedan encontrar en ellos, como por ejemplo, oro o plata. 
 
El riesgo asociado en la determinación del precio del producto minero comercializado entre 
empresas relacionadas se refiere básicamente a los ajustes que puedan aplicarse al precio del 
producto cuando este se encuentra en una etapa preliminar en la cadena de valor. 
 

 Royalties 
El royalty minero es un pago que se hace con el fin de remunerar a aquella parte que tiene la 
titularidad de un derecho o propiedad minera. No debe confundirse con el gravamen que 
algunos Estados imponen a los explotadores mineros, como una forma adicional de tributación 
especifica  o compensación por la extracción de recursos no renovables. De esta forma, en 
caso que la persona o entidad que tiene el derecho minero no desarrolle el proyecto por sí 
mismo, podrá requerir el pago de un royalty, el cual se puede ver reflejado en un porcentaje 
del valor de venta del producto o en un porcentaje de la producción futura del proyecto.  
 
En el caso de que la cadena de valor de un proyecto minero se encuentre integrada y los 
derechos mineros sean de propiedad de alguna entidad del mismo grupo de la entidad que 
explota el yacimiento minero, el pago del royalty minero puede presentar riesgos de precios 
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de transferencia que se refieren a las condiciones acordadas y si estas respetan el principio de 
plena competencia. 
 
En el caso de la valoración de los derechos mineros, el desafío recae en determinar un valor 
apropiado para remunerar este intangible. 
 

Alto nivel de endeudamiento (Thin-cap) 
En los grupos multinacionales el riesgo de sobre endeudamiento de las entidades del grupo no 
es una particularidad de la industria minera. Sin embargo, y debido a las características propias 
de la actividad minera, este riesgo toma gran importancia. 
 

¿CUÁLES SON ESAS CARACTERÍSTICAS? 

 
El negocio minero tiene como gran particularidad que es una actividad muy intensiva en capital, 
la cual espera retornos que se verifiquen en el tiempo de vida del proyecto y no 
inmediatamente. Esta inversión inicial, que coincide con las primeras etapas del negocio 
minero, por ejemplo, la exploración y explotación minera, puede ser financiada, ya sea a través 
de la inyección de capital (equity) o a través de deuda con terceros o con entidades 
relacionadas. 
 
La elección de una u otra forma de financiamiento, no necesariamente tiene una explicación 
tributaria, por ejemplo, es posible que se prefiera capital, dado que se deben cumplir ratios 
mínimos de deuda a nivel consolidado en el grupo; o que se prefiera deuda por restricciones 
corporativas de la sociedad en un país determinado. 
 
No obstante lo anterior, sí existen riesgos inherentes a la elección de deuda sobre capital y que 
se tienen que tomar en cuenta. Esto, por ejemplo, derivado de tasas rebajadas de impuesto 
de retención sobre los intereses pagados al extranjero, ya sea por aplicación de Convenios 
Tributarios o de la legislación interna de los países y a la posibilidad de obtener deducciones 
tributarias a los intereses en el país donde se desarrolla el proyecto minero. 
Cabe indicar que los riesgos en la deducción de intereses no sólo se refieren en particular a 
préstamos intercompañia, sino que también a otras figuras de financiamiento que puedan 
existir, como por ejemplo, la venta de equipos a crédito y/o acuerdo back to back. 
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Es común que en la etapa de exploración los accionistas del proyecto inviertan vía inyección 
de capital los montos necesarios para el financiamiento de esta etapa. Como retorno esperado 
por esa inversión existirá la posibilidad de obtener una ganancia de capital en la venta del 
proyecto (acciones de la sociedad que tiene el proyecto) o a través de futuros dividendos 
pagados cuando el proyecto ya esté en operación y sea rentable.  
 
Teniendo en consideración el cuantioso capital que se requiere para solventar las distintas 
etapas del negocio minero, es altamente probable que se requiera obtener financiamiento 
desde terceras partes. Dado que en la mayoría de los grupos multinacionales es la casa matriz 
quien  tiene la capacidad financiera para endeudarse de manera eficiente, es muy común que 
sea ella la que centralice la función de financiamiento para los distintos proyectos del grupo. 
 

 Endeudamiento intra-grupo 
Los servicios financieros son un área de especial cuidado desde el punto de vista de precios de 
transferencia y minería, dado que esto tiene directa relación con la utilidad obtenida por un 
proyecto determinado. 
 
Mediante el uso de endeudamiento intra-grupo los grupos multinacionales pueden planificar 
formas de extracción de utilidades, postergando y en algunos casos evitando tributación.  
 
Como se indicó anteriormente, es altamente frecuente que en un grupo multinacional sea la 
casa matriz la entidad que cuente con el respaldo económico para acceder al financiamiento 
externo. Por tal razón, no resulta extraño que una entidad filial operadora minera obtenga 
recursos a través de un financiamiento intra-grupo. Sin embargo, tal financiamiento, debe 
tener una lógica de carácter económica, con resguardo de la base imponible del país donde se 
ubica el deudor, considerando que, en términos generales, la deuda cuenta con incentivos 
tributarios que el capital no tiene. 
 
Asimismo, existen otras transacciones, desde el punto de vista financiero, que presentan 
desafíos, como son las inversiones en híbridos financieros, por ejemplo, en la forma de 
inversión en acciones preferentes redimibles o bonos convertibles. Tales instrumentos pueden 
ser usados para obtener ventajas tributarias que se derivan de las diferencias en su 
tratamiento tributario entre los países, lo cual permite un arbitraje por parte de los grupos 
multinacionales. Estas figuras de financiamiento se presentan principalmente en el caso de 
existir un “exceso de caja” en la entidad operativa, como lo veremos más adelante. 
El riesgo en servicios financieros no solo se refiere al monto de la deuda intercompañia, la cual 
puede ser impugnada a través de normas de subcapitalización, sino que también en el retorno 
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obtenido por la operación de financiamiento (el monto de la tasa de interés y su termino de 
referencia), así como también otros costos asociados a dicho financiamiento. 
 

Uso de excedentes  
En periodos de alta cotización de los productos mineros, es frecuente que los productores se 
encuentren en una situación de excedentes de caja. El uso de estos recursos no siempre es 
remunerar de inmediato a los accionistas, mediante el pago de dividendos, sino que muchas 
veces son utilizados para financiar otras actividades del mismo grupo minero. De esta forma, 
una misma compañía podría tener la calidad de receptor de inversión inicial para el desarrollo 
y explotación de un yacimiento y al mismo tiempo prestar sus excedentes a otras compañías 
del grupo, antes de pagar sus pasivos relacionados. Es en este punto, donde la inversión en 
hibridos financieros toma importancia.  
 
Lo anterior es de importancia para efectos de precios de transferencia, dado que se podría 
estar utilizando la deducción del interés por la deuda original y, por otro lado, estar siendo 
remunerado con una tasa inferior a la de mercado por su propia actividad de financiamiento. 
 
A esto se puede sumar que el financiamiento al extranjero se materialice a través de la 
inversión en un hibrido financiero. Esto significa por ejemplo, que para un país, habitualmente 
donde se tiene el excedente, una remesa de dinero invertida en un hibrido financiero (por 
ejemplo, acciones preferente redimibles) es considerada como una inversión en una activo y 
para el país donde se encuentra la sociedad emisora de la acción, ésta sea considerada como 
una operación de crédito. 
 

Cargos por servicios intra-grupo 

Además de los servicios propios a la actividad minera, identificados en la descripción de las 
distintas etapas del ciclo minero, se encuentran otros servicios que cuando son provistos por 
entidades relacionadas del mismo grupo multinacional producen riesgos de precios de 
transferencia.  
 
Estos servicios se refieren principalmente a: 

1) Servicios de administración 
2) Contabilidad y administración financiera 
3) Servicios de tecnología de información 
4) Servicios de recursos humanos 
5) Servicios legales 
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6) Servicios de seguros 
7) Servicios de tesorería 

a) Cash pooling 
b) Garantías financieras para respaldar ofertas 
c) Garantías financieras para desempeño y seguridad 
d)  Garantías financieras para rehabilitación ambiental 

 

Cargos por servicios de Ingeniería, Abastecimiento y Construcción intra-
grupo 

El establecimiento de una nueva operación minera requiere una importante inversión inicial 
de capital en el diseño la mina, procurando todos los suministros necesarios, planta y equipo, 
y finalmente manejando su desarrollo y construcción.  
 
Los propietarios del proyecto generalmente contratan estas actividades por medio de dos 
tipos distintos y muy diferentes (a pesar de su similitud de nombres) de contratos: 

• Contratos de ingeniería, adquisición y construcción (EPC), y 
• Contratos de ingeniería, adquisición y gestión de la construcción (EPCM). 

 
Bajo un contrato EPC, el contratista debe entregar una instalación completa conforme al 
diseño acordado y especificaciones de rendimiento para una fecha determinada y para un 
precio garantizado (contrato 'llave en mano').  
 
Generalmente estos contratos tienen un alcance muy limitado para reclamar extensiones de 
tiempo y/o costos. Bajo este tipo de contratos  el contratista de EPC tiene una amplia 
discreción en términos de diseño de la mina, hojas de flujo de la planta de procesamiento y 
opciones de adquisición relacionadas con el desarrollo y las actividades de construcción 
cubiertas por el contrato EPC. Asimismo, el contratista tiene control de los subcontratos 
relacionados con la construcción 
 
Un contratista EPC generalmente aporta al proyecto su conocimiento técnico, a menudo 
patentado, y experiencia en gestión de proyectos. Como resultado, el contratista 
generalmente asume todos los riesgos, tanto técnicos en cuanto al diseño de la mina como a 
la planta de procesamiento hojas de flujo y financieros en términos de elección y gestión de 
subcontratistas que pueden dar lugar a costos y plazos excesivos. 
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En esencia, un contrato EPC es más adecuado para proyectos bien definidos después de una 
ingeniería detallada, y donde el diseño se ha completado, lo que permite al propietario adoptar 
un enfoque de "no intervención" para su desarrollo. 
 
Desde la perspectiva del propietario del proyecto los EPC ofrecen un único punto de contacto 
y responsabilidad para el rendimiento del proyecto, lo que minimiza las necesidades de 
personal, los pasivos y el riesgo tecnológico vinculado a la construcción del proyecto, ya que 
este se encuentra garantizada por el contratista, que debe solucionar cualquier problema que 
pueda surgir y ser responsable de cualquier aumento en los costos. Sin embargo, limita la 
capacidad del propietario de imponer cambios e intervenir cuando los problemas ocurren 
durante la construcción, aumentando el potencial de disputas contractuales. 
 
Por el contrario, un contratista de EPCM, generalmente tiene un menor grado de 
independencia en términos de tomar decisiones técnicas de diseño y adquisición, que estarán 
influenciadas principalmente por el propietario del proyecto, quien  asumirá el riesgo de los 
costos presupuestados y el exceso de tiempo.  
 
En la mayoría de los casos, los proveedores de bienes y servicios para el proyecto son 
administrados por el contratista de EPCM, y de hecho están contratados directamente por los 
dueños del proyecto.  
 
Los contratos de EPCM, sin embargo, pueden incluir 'incentivos' en forma de pagos de 
bonificación y sanciones para alentar al contratista a alcanzar los objetivos del proyecto 
mediante el ejercicio una estricta estrategia de control sobre los costos y los calendarios 
presupuestados. Además, a menudo, se incluyen incentivos para la finalización del proyecto 
de una manera segura y a tiempo.  
 
Por lo tanto, EPCM se adapta a proyectos menos definidos en los que el propietario desea 
mantener una mayor flexibilidad y control sobre cambios potenciales en el alcance del 
proyecto y sus opciones de financiamiento.  
 
Al llevar el riesgo del proyecto, el propietario puede reducir su costo total y reducir la 
incidencia de disputas legales identificando y solucionando problemas emergentes antes de 
que se conviertan en problemas serios. EPCM es, en esencia, un mecanismo para contratar 
servicios profesionales especializados.  
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Desde el punto de vista tributario, el costo de los contratos EPC y EPCM es parte del costo de 
capital de crear el activo minero y como tal, se capitaliza en el balance del propietario y se 
deprecia sobre el tiempo a la tasa de recuperación de capital prescrita por la legislación 
tributaria aplicable.  
 
Estos servicios son proporcionados usualmente por establecimientos permanentes de la casa 
matriz. A diferencia de los servicios prestados por las casas matrices o subsidiarias de 
multinacionales, que se pueden entregar a distancia, una proporción significativa de los 
servicios EPC y EPCM puede requerir la presencia continua o recurrente del contratista en el 
país que alberga el proyecto minero. 
 
Para reducir la incidencia de los impuestos en el país donde se desarrolla el proyecto y que la 
casa matriz reduzca el riesgo de doble imposición, es común que las compañías dividan parte 
de los servicios que conforman el EPC, dejando aquellos servicios que se pueden prestar 
remotamente, como por ejemplo los de ingeniera asignados a entidades del extranjero.  
 
En este punto es importante analizar si aquellos servicios prestados remotamente son 
realmente prestados en el extranjero y que el beneficiario efectivo de las rentas sea aquella 
entidad prestadora del servicio. Esto, dado que existe un riesgo de que estos servicios 
prestados en el extranjero sean facturados por entidades residentes en países que puedan 
tener exenciones de impuestos de retención en el país desde donde son pagados, por 
aplicación, por ejemplo, de Convenios para evitar la doble imposición (riesgo de Treaty 
Shopping). 

 
 

Fragmentación de la cadena de suministros – Compañías de Procurement en 
países de baja o nula tributación. 

Las multinacionales mineras desarrollan actividades extractivas en varios países al mismo 
tiempo. Esto hace que sean intensivas en el uso de bienes de capital, como por ejemplo, 
camiones de alto tonelaje, neumáticos especializados, palas mecánicas eléctricas, correas 
transportadoras, etc. Muchas de estas compañías multinacionales poseen centros de 
abastecimientos que concentran la compra centralizada de estos bienes de capital, pudiendo 
acceder a mejores condiciones de precios, financiamiento y oportunidad de entrega.  
 
El riesgo, de precios de transferencia se deriva de tres fuentes: 

• La compañía de abastecimiento se encuentre radicada en un país de baja o nula 
tributación y que logre comprar a un precio notoriamente inferior al que vende a su 



 

Precios de transferencia y Minería 32 

entidad operativa relacionada, quedando el margen sujeto a una tributación mínima 
o nula. 

• Que la compañía de abastecimiento arriende los bienes a sus entidades relacionadas 
a un precio superior al de mercado. 

• Que la compañía de abastecimiento otorgue condiciones de crédito (plazos y tasas) 
que son más gravosas que las comúnmente encontradas en el mercado. 

 

Fragmentación de la cadena de suministros – Compañías de Hedging y/o de 
seguros en países de baja o nula tributación 

La cobertura de riesgos mediante instrumentos derivados (coberturas de tasas de interés, tipo 
de cambio, de precios de insumos principales como los combustibles, etc.) se ha convertido 
en una forma normal de administrar y mitigar los riesgos operacionales. La existencia de estos 
instrumentos derivados puede hacer más difícil el análisis de las condiciones reales por parte 
de las administraciones tributarias, ya que las contrapartes pueden no ser conocidas, y el tipo 
de transacción puede gatillar eventos que pueden estar bajo el control de una multinacional. 
 
Al igual como ocurre en el caso de las transacciones de seguros tomados centralizadamente, 
donde el riesgo no se ha transferido efectivamente de la matriz de la empresa multinacional, 
es problemático si un gasto por su transferencia debe mantenerse y ser deducible. Al igual que 
con otros tipos de servicios prestados por una multinacional a través de una jurisdicción de 
baja tributación, es necesario examinar de cerca y verificar que los arreglos sean 
independientes, es decir que los términos y condiciones sean tales que una parte 
independiente habría entrado en un contrato similar. Se debe prestar especial atención a la 
supuesta eliminación del riesgo contractual, para garantizar que los riesgos sean reales. 
 
Al igual que con los seguros tomados centralizadamente, el riesgo cubierto necesita un nexo 
suficiente para sea real más que teórico. La administración tributaria del país que recibe el 
servicio también debe verificar que los servicios supuestamente provistos sean para una 
actividad real que no esté duplicada. 
 

Fragmentación de la cadena de suministros – Compañías de Marketing en 
países de baja o nula tributación 

La pregunta fundamental desde el punto de vista de una autoridad tributaria es hasta qué 
punto el centro de comercialización puede, en esencia, agregar valor a la cadena de valor al 
influir en el precio del producto subyacente, el costo de producción y transporte o las 
cantidades que están siendo vendidas. 
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Si bien es cierto que las actividades de comercialización pueden agregar algún valor, el grado 
en que lo harán depende principalmente, de la naturaleza del producto vendido. El valor 
agregado variará desde muy bajo para las ventas de metales base refinados (como el cobre) y 
preciosos a mercados terminales, donde sus estrictas especificaciones se satisfacen 
principalmente por las operaciones de la compañía minera en origen; a alto en el caso de 
algunos metales especiales y algunos minerales no metálicos industriales, en los que el 
marketing implica identificar y satisfacer las especificaciones únicas y estrictas establecidas por 
los clientes potenciales sobre la base de su valor en uso.  
 
El valor agregado por la comercialización puede ser muy alto en el caso de ciertas piedras 
preciosas, cuya demanda ha sido creada por campañas publicitarias ingeniosamente diseñadas 
y por un enfoque selectivo, por invitación, a sus licitaciones a través de casas de alta costura 
en Nueva York y París.  
 
En esencia, la cantidad de valor agregado por las funciones de comercialización depende en 
gran medida de la naturaleza de los diferentes productos manejados y la complejidad técnica 
relacionada para satisfacer las demandas de calidad del mercado. 
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Regulaciones para controlar los riesgos de Precios de 
Transferencia en la minería. 

Intercambio de información entre autoridades gubernamentales de minería y 
autoridades tributarias. 

Dada la especificad técnica de las cláusulas contractuales de la compra venta de minerales, 
una forma de controlar que los precios o condiciones contractuales pactadas entre partes 
relacionadas cumplan con el principio de plena competencia es que las autoridades mineras 
que llevan registro de los contratos donde consten las ventas de minerales, puedan 
intercambiar tal información con las autoridades tributarias. 
 
Las autoridades mineras, al tener un conocimiento más acabado de la industria, pueden 
detectar de mejor manera las diferencias que existen contractualmente en ventas entre partes 
independientes y partes relacionadas, lo cual es muy valioso en la identificación de riesgos de 
precios de transferencia y sirve como insumo indispensable para las autoridades tributarias. 
 

Normas de subcapitalización y de límites en la deducción de intereses. 

Las normas de subcapitalización en materia tributaria son de amplia aplicación 
internacionalmente. 
 
El proyecto BEPS de OCDE y su plan de acción 4 sobre deducción de intereses propone nuevas 
medidas para regular la deducción en el pago de intereses, con el fin de evitar la erosión de la 
base imponible. 
 
Siguiendo con tales lineamientos, algunos países han adoptado, además de las normas de 
subcapitalización, que en términos generales imponían un límite en la relación capital/deuda, 
disposiciones que las complementan incorporando limitaciones en el monto de deuda en 
función de las utilidades generadas por un contribuyente determinado (límite del gasto como 
porcentaje del EBITDA).  
 
Tal como se ha mencionado anteriormente, considerando las particularidades del negocio 
minero, este tipo de regulaciones deberían ser analizadas en el contexto de los países con 
operaciones mineras extensivas, y así resguardar la integridad de la base imponible local. 
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Limites en la deducción de servicios y pagos de regalías. 

Existen varios países que cuentan con normativa que limita la deducción de gastos en los pagos 
por servicios y regalías al extranjero a partes relacionadas, en caso de sobrepasar ciertos 
límites de ventas o ingresos. 
 
Estas regalías no deben confundirse con los gravámenes que algunos Estados imponen a los 
explotadores mineros, como una forma adicional de tributación especifica o compensación 
por la extracción de recursos no renovables 
 
Estas limitaciones, deben tener en consideración los Convenios Tributarios vigentes para que 
no sean consideradas como discriminatorias y en contravención de ellos. 
 
No obstante lo anterior, es posible encontrar una solución a la excesiva deducción de gastos 
por servicios intercompañia, a través de la misma normativa de precios de transferencia y los 
métodos aceptados internacionalmente o a través de la aplicación de normas de 
recaracterización, en caso de que estas sean aplicables. 
 

Aplicación de normas de sustancia sobre forma. 

Muchos países han incorporado en sus legislaciones internas, normas de sustancia sobre 
forma, por medio de las cuales se busca evitar transacciones abusivas que adoptan una forma 
jurídica que tiene por fin principal el obtener un beneficio tributario. 
 
En tal sentido, muchos de los riesgos de precios de transferencia que hemos mencionado 
anteriormente, pueden ser evitados, a través de la correcta aplicación de normas generales 
anti – abuso y de disposiciones de sustancia sobre forma, en particular en el uso de híbridos 
financieros o de transacciones financieras que no tiene justificación económica dentro de un 
grupo multinacional. 
 

Aplicación de valoración de mercado en el output minero considerando 
valores referenciales de mercado. 

Es una tendencia que los países intensivos en la comercialización de commodities, a fin de 
evitar manipulación en los precios a los cuales las materias primas y en particular los productos 
mineros son comercializados con entidades relacionadas en el extranjero o con entidades 
residentes en países de baja o nula tributación, adopten metodologías que se basen en aplicar 
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un precio de referencia de mercado vigente al momento de exportación a la venta de 
minerales. 
 
Esta metodología, de una manera relativamente simple, elimina las distorsiones que pueden 
ocurrir a través de la intermediación de entidades residentes en paraísos tributarios, que no 
dan mayor valor agregado al negocio minero y que sólo existen como una forma de 
manipulación de precios de transferencia y erosión de la base imponible. 
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EXPERIENCIAS AFRICANAS Y 

RECOMENDACIONES PARA LOS 

PAÍSES LATINOAMERICANOS  
 

La Importancia Económica de la 
Minería en África  

 
Para muchos países africanos el sector extractivo 
representa una oportunidad sin precedentes para 
aumentar el crecimiento económico. En el 2014, 
África atrajo el 16% de la exploración mineral a 
nivel mundial (comparado con el 27% para América 
Latina) y fue el productor dominante a nivel 
mundial de cobalto, platino, diamante y cromo, así 
como un importante productor de oro, uranio y 
cobre. Entre los principales destinos africanos se 
incluían la República Democrática del Congo, 
Sudáfrica, Burkina Faso, Zambia y Tanzania. 7  El 
cuadro que aparece a continuación compara la 
proporción de África y América Latina de la 
producción total a nivel mundial de una gama de 
productos minerales.  
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Fuente: USGS Minerals Yearbook 2014 
 

Aunque las proporciones son diferentes, los productos son mayormente los mismos para 
las dos regiones. Sin embargo, vale la pena destacar que los países latinoamericanos 
colectivamente producen 50% del litio del mundo (el cual no aparece en este cuadro), y 
20% de la bauxita mundial.8 Ambos son mercados altamente opacos. Las ventas se llevan 
a cabo entre un pequeño número de productores (solamente cuatro en el caso del litio) 
y sus clientes, con ventas inmediatas limitadas (es decir, ventas de mercaderías para pago 
inmediato), y sin ningún precio confiable públicamente cotizado. Como resultado, resulta 
extremadamente difícil verificar el precio de venta de ambos productos. El riesgo 
respecto a los ingresos es significativo para América Latina. En comparación, los países 
africanos están negociando con productos minerales comparativamente simples (p.e. 
metales de base y preciosos, así como productos a granel), aunque la valoración de 
diamantes en crudo puede resultar desafiante desde una perspectiva de precios de 
transferencia.  
 

Dada su dotación mineral, no resulta sorprendente que los ingresos tributarios 
provenientes de la minería sean una principal fuente de ingresos para África. Por 
consiguiente, cualquier fijación abusiva de precios de transferencia por parte de las 
compañías mineras, es probable que tenga un impacto enorme sobre la recaudación de 
ingresos. De acuerdo con datos del Banco Mundial, en promedio los ingresos de recursos 
naturales representaron el 13% del producto interno bruto (PIB) de 45 países africanos 
en 2016 (véase el cuadro 2). 
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Fuente: Banco de datos del Banco Mundial disponible en https://data.worldbank.org/indicator/NY.GDP.TOTL.RT.ZS 
 
Las empresas mineras estatales son escasas en África y América Latina. Hay dos en 
Sudáfrica, una en Namibia y otra en la RDC. En Chile hay CODECLO y ENAMI, así como 
ENAMI en Ecuador. La falta de compañías mineras estatales significa que los gobiernos 
de ambas regiones pueden tener menos información sobre el funcionamiento interno de 
los proyectos mineros. También es menos probable que desarrollen la experiencia del 
sector que resultaria de estar directamente involucrado en la industria. 
 
Una diferencia entre África y América Latina es que varios fabricantes de maquinaria y 
equipos para la minería (por ejemplo, Sandvik AB, Hitachi Construction Machinery, 
Komatsu Limited y Atlas Copco) tienen presencia en América Latina, aunque el equipo no 
necesariamente se produce allí. Tener representantes de estas empresas en la región 
deberia proporcionar a los gobiernos acceso a datos valiosos para comparar los costos 
de minería. En particular, los bienes y equipos comprados por partes relacionadas en el 
extranjero en nombre de minas locales, que son vulnerables a la inflación de costos or a 
regulaciones defectuosas (“gold plating”).  
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Situación de las Reglas sobre Precios de Transferencia en 
África  

Muchos países africanos han comenzado a establecer reglas legales sobre la tributación 
de transacciones transfronterizas. La mayoría de estas reglas requieren que los 
contribuyentes asignen precios a las transacciones entre partes relacionadas como si se 
estuvieran llevando a cabo entre partes no relacionadas. La Tabla X ofrece una visión 
general de reglas de precios de transferencia de países africanos seleccionados.9 Hay, sin 
embargo algunas diferencias importantes entre regímenes de precios de transferencia 
en África versus América Latina.  
 
La primera diferencia es el uso de los Acuerdos de Precios de Transferencia (APAs). Un 
APA es un acuerdo, usualmente por un período fijo, entre un contribuyente y al menos 
una autoridad de ingresos, que especifica el método de precio de transferencia escogido 
que el contribuyente aplicará a una transacción controlada en particular; las autoridades 
de ingresos se comprometen a no realizar ningún ajuste durante dicho período. Tanto 
NU como la OCDE consideran los APAs como un enfoque simplificado de los precios de 
transferencia, potencialmente atractivo para las autoridades de ingresos que tengan 
pericia limitada sobre precios de transferencia. Muy pocos países africanos mantienen 
APAs. En la Tabla 1 que aparece más adelante solamente Gabón, Uganda, Tanzania, y 
Nigeria mantienen APAs, y ni Tanzania ni Nigeria han celebrado un APA. En comparación, 
la mayoría de los países latinoamericanos incluyen APAs en su ley sobre precios de 
transferencia (p.e. Chile, Colombia, Ecuador, y México).10 Por ejemplo, de acuerdo con la 
Ley del Impuesto sobre la Renta de Chile, los contribuyentes pueden solicitar un APA, 
unilateral o multilateral. La autoridad tributaria chilena puede rechazar tal solicitud. Un 
APA es válido por cuatro años y puede ser renovado. 11 Los países africanos, por otro lado, 
se muestran reacios a ingresar a las APA debido a la preocupación de ser "superados" en 
las negociaciones con los contribuyentes mineros sofisticados.12  
 
La segunda diferencia la constituye el uso de los Lineamientos sobre Precios de 
Transferencia de Naciones Unidas (NU) como fuente de interpretación legal. Chile, 
Colombia y México son los únicos países de América Latina que son miembros de la OCDE. 
A pesar de ello, las leyes sobre precios de transferencia de la mayoría de los países 
latinoamericanos se basan mayormente en los Lineamientos de la OCDE y siguen el 
principio de plena competencia. No hay un solo país que expresamente siga los 
Lineamientos de NU. No hay miembros de la OCDE en África, y aunque muchos países 
siguen los Lineamientos de la OCDE, también hay algunos que hacen alusión tanto a los 
Lineamientos de la OCDE como NU, por ejemplo, Tanzania. Aunque los Lineamientos de 
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NU y la OCDE son iguales en términos generales, existen algunas diferencias importantes.  
Estas son, el énfasis de NU en simplificar los métodos para aplicar el principio de plena 
competencia, y la experiencia de los países en desarrollo. En tal sentido, los Lineamientos 
de NU podrían ser una fuente más apropiada de interpretación legal que los 
Lineamientos de la OCDE, los cuales son una norma diseñada por los países desarrollados.   
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Tabla 1. Regímenes Legales de Precios de Transferencia en África 

País 

Legislación 
(que establece 
el principio de 

plena 
competencia) 

Reglamentos de 
Implementación 

Requerimientos 
de 

documentación 

Puertos 
seguros 

Unidad de 
precios de 

transferencia 

Angola 

Estatuto de 
Grandes 
Contribuyentes 
(2013) y Código 
Tributario 
Industrial 
(2014). 

Sí, Decreto Presidencial 
Número 147/13 
(2013). Lineamientos 
OCDE no adoptados. 
No hay APAs. 

Sí, Umbral de 
$70 millones. No 
hay informe país 
por país. No hay 
archivo local ni 
maestro.  

No hay 
ninguno 
especificado. 

Sí, 
establecida 
en 2017. 

Camerún 
Sí, Ley de 
Finanzas de 
2012 

Sí, reglamento local. Se 
puede depender de 
Lineamientos de la 
OCDE. No hay APAs. 

Sí, 
documentación 
anual. No se 
requiere informe 
país por país. No 
hay archivo local 
ni maestro.  

No hay 
ninguno 
especificado. 

Desconocida. 

Gabón 

Sección 12 del 
Código 
Tributario 
General. 

Se sigue Lineamientos 
de la OCDE en la 
reglamentación local. 
Hay APAs disponibles. 

Sí, 
documentación 
anual sobre 
precios de 
transferencia. 
Requerimiento 
de informe país 
por país 

No hay 
ninguno 
especificado. 

Desconocida. 

Costa de 
Marfil 

Artículo 38 del 
Código 
Tributario 
General. 
Artículo 15 de 
la Ley de 
Finanzas 
(2017). 

Sigue los Lineamientos 
de la OCDE. No hay 
APAs. 

Artículo 15 Ley 
de Finanzas 
(2017). 
Requerimiento 
de informe país 
por país. 

No hay 
ninguno 
especificado. 

Unidad 
tributaria 
internacional 

Kenia 

Sí, sección 18 
de la Ley del 
Impuesto 
sobre la Renta. 

Sí. Se hace referencia a 
los Lineamientos de la 
OCDE. No hay APAs. 

Sí. No se 
requiere informe 
país por país. No 
hay archivo local 
ni maestro. 

No hay 
ninguno 
especificado. 

Unidad 
tributaria 
internacional 
17+ 
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Madagascar 
Sí, en el Código 
Tributario 
General.  

Sí, Artículo 3 decisión 
ejecutiva No. 4 – 
MFB/SG/DGI (2014). 
No hay referencias 
directas a los 
Lineamientos de la 
OCDE. No hay APAs. 

No. 
No hay 
ninguno 
especificado.  

 

Namibia 

Sí, S.95(a) de la 
Ley del 
Impuesto 
sobre la Renta 
(1981) 

Sí. Rentas Internas 
acepta los 
Lineamientos de la 
OCDE. No hay APAs. 

No.  
No hay 
ninguno 
especificado. 

Desconocida. 

Nigeria Sí.  

Sí, Reglamento de 
Impuesto sobre la 
Renta (Precios de 
Transferencia) (2012). 
Referencia a los 
Lineamientos de la 
OCDE y el Artículo 9 de 
NU y convenios 
modelos de la OCDE. 
Hay APAs disponibles, 
pero ninguno ha sido 
concertado. 

Sí.  

El Reglamento 
15 establece el 
puerto seguro.  
 

División 
especializada 
de precios de 
transferencia 
de 16+ 

Sudáfrica 

Sección 31 de 
la Ley del 
Impuesto 
sobre la Renta 
(1962) 

Sí. Acepta los 
Lineamientos de la 
OCDE. No hay APAs. 

Sí. Se requieren 
informes país 
por país y 
archivos local y 
maestro.  

No hay 
ninguno 
especificado. 

Unidad 
tributaria 
internacional 
15+ 

Tanzania 

Sección 33 de 
la Ley del 
Impuesto 
sobre la Renta 
(2004)  

Sí, los reglamentos 
fueron publicados en 
el 2014. Se 
reconocieron 
Lineamientos de OCDE 
y NU. APAs, ninguno 
ha sido iniciado. 

Sí, reglamento 
sobre precios de 
transferencia 
(2014). No se 
requiere informe 
país por país o 
archivo 
local/maestro. 

No aplica. 
Unidad 
tributaria 
internacional 

Uganda 

Secciones 90 y 
164 de la Ley 
del Impuesto 
sobre la Renta 
(vigente en 
2011). 

Sí, Reglamento del 
Impuesto sobre la 
Renta (2011). 
Reconocen los 
Lineamientos de la 
OCDE. APAs. 

Sí. No se 
requiere informe 
país por país ni 
archivo 
local/maestro.  

No aplica. Desconocida. 
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Zambia 

Sí, S.97A de la 
Ley del 
Impuesto 
sobre la Renta. 

Sí. Principalmente en 
línea con los 
Lineamientos de la 
OCDE. No hay APAs. 

Sí. No se 
requiere informe 
país por país ni 
archivo 
local/maestro. 

No hay 
ninguno 
especificado. 

Unidad 
tributaria 
internacional 

Zimbabwe 

Sí, Sección 98B 
de la Ley del 
Impuesto 
sobre la 
Renta (vigente 
en 2016). 

Sí. Los Lineamientos 
de la OCDE son una 
fuente de 
interpretación. No hay 
APAs. 

No. No se 
requiere informe 
país por país ni 
archivo local 
/maestro. 

No hay 
ninguno 
especificado. 

Desconocido. 

Desafíos para Implementar las Reglas sobre Precios de 
Transferencia en el Sector Minero en África 

Salvo unas cuantas excepciones, las jurisdicciones africanas, a pesar de tener en general 
legislación adecuada sobre precios de transferencia han sido incapaces de aplicarlas 
efectivamente. Como resultado, se están llevando a cabo pocas auditorías de precios de 
transferencia, siendo una rareza las auditorías específicas de minería. Ello obedece a una 
variedad de desafíos recurrentes descritos a continuación. Estos desafíos constituyen la 
base de investigación en cinco países: Ghana, Guinea, Sierra Leona, Tanzania, y Zambia.13 

(a) La introducción del concepto del principio de plena competencia en la ley del 
impuesto sobre la renta de un país constituye solamente un primer paso. Pocos 
países le han dado seguimiento al reglamento o guía administrativa para aclarar los 
requerimientos de documentación y métodos para determinar un precio de 
transferencia aceptable basado en el principio de plena competencia.  

 
(b) Las leyes o contratos que imponen impuestos al sector minero no siempre se 

refieren a las reglas de precios de transferencia generalmente aplicables, lo que 
crea una ambigüedad que podría ser explotada por, o llevar a disputas con las 
compañías mineras.  

 
(c) La evaluación de los precios de transferencia de un modo que sea consistente con 

el principio de plena competencia requiere datos sobre transacciones 
independientes comparables. Todavía no existen datos que sean específicos del 
sector minero de África. Por consiguiente, las autoridades han tenido que ajustar 
datos comparables de otras regiones, lo que puede resultar costoso, complejo y dar 
resultados no satisfactorios.  Para algunas transacciones, por ejemplo, préstamos y 
propiedad intelectual, puede no haber un precio de mercado.  

 
(d) Las estructuras administrativas de las autoridades tributarias raramente están 

adaptadas a la eficiente implementación de las reglas sobre precios de 
transferencia. Una unidad especializada en precios de transferencia, el enfoque 
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común recomendado por organizaciones internacionales, puede no ser apropiada 
en países en desarrollo con recursos limitados y pocas MNCs. 

 
(e) La información y pericia existen en silos, lo que impide a las autoridades tributarias 

y a las agencias responsables de la reglamentación del sector minero desarrollar 
una imagen global de los riesgos de precios de transferencia creados por la industria 
minera y decidir cuales riesgos ameritan una auditoria.  

 
(f) Las autoridades tributarias tienen dificultad para acceder a la información de 

contribuyentes de otras jurisdicciones. Por consiguiente, no pueden lograr una 
imagen completa de las operaciones globales de una compañía con el fin de 
investigar los riesgos de los precios de transferencia. En ocasiones, también se 
muestran muy relajados en hacer cumplir las obligaciones nacionales sobre 
suministro de informes quedando así defectuosamente preparados para revisar 
transacciones complejas.  

 
(g) La relación privilegiada entre la industria minera y los políticos puede impedir la 

sistemática implementación de reglas sobre precios de transferencia, la 
financiación adecuada de las autoridades tributarias y una mejor organización 
gubernamental. 
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Buenas Prácticas Emergentes 

Reglas Alternas sobre Política Tributaria  

Esta sección describirá algunas de las medidas legales que países ricos en recursos en 
África han establecido para controlar el riesgo de precios de transferencia abusivos en 
relación con las ventas de minerales y costos. Las reglas para controlar los costos incluyen 
un límite al gasto de intereses en Sudáfrica y un tope a los honorarios de administración 
en Nigeria. También está el sexto método para evaluar las ventas de minerales de partes 
relacionadas en Zambia. Estas son algunas de las formas en que los países africanos han 
disminuido la dependencia en el principio de plena competencia, así como las 
oportunidades de elusión tributaria.  
 

Medidas para Controlar los Costos 

Limitación de Deducciones Excesivas de Intereses en Sudáfrica 

Las compañías pueden financiar una inversión en el sector extractivo mediante varios 
instrumentos que encajan en dos grandes categorías: deuda o capital. La deuda se trata 
de manera diferente al capital para fines tributarios: el pago de intereses sobre la deuda 
puede deducirse de la renta gravable, reduciendo así la cuenta tributaria total de una 
compañía. Por consiguiente, las compañías disponen de un incentivo para aumentar su 
apalancamiento (es decir, aumentar la proporción de deuda en sus fuentes de 
financiamiento), particularmente para subsidiarias en países con impuestos altos. Los 
accionistas practican la “capitalización exigua” cuando financian una inversión con poco 
capital comparado con la deuda con el único propósito de minimizar sus impuestos. La 
capitalización exigua no es una práctica única de los extractivos, pero constituye un riesgo 
más significativo para las industrias que requieren altos niveles de inversión, que con 
frecuencia es el caso de la minería debido a su naturaleza intensiva en capital.  
 
La mayoría de los países latinoamericanos tiene reglas específicas que limitan la 
capitalización exigua. Se trata ya sea de una relación deuda-capital de 3:1 (2:1 en 
Argentina), o sino dependen de las reglas de precios de transferencia (p.e. Costa Rica y 
Panamá). Solamente Uruguay, Paraguay y Guyana no disponen de reglas de 
capitalización exigua. Aunque en Uruguay la deducibilidad del interés está condicionada 
a la tasa de impuesto sobre la renta de intereses del prestamista no residente que 
sobrepase la tasa local de impuesto de sociedades de 25%.  
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Tabla 2. Reglas de capitalización exigua en América Latina14 
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La aplicación del principio de plena competencia, la forma típica de las administraciones 
tributarias de tratar los precios de transferencia en transacciones entre partes 
relacionadas, era, y todavía continúa siendo extremadamente difícil para la mayoría de 
las autoridades tributarias. La Oficina Tributaria de Australia recientemente gastó A$10 
millones en honorarios legales enjuiciando a Chevron por sus arreglos de préstamos 
entre compañías.15  Aunque la ATO finalmente tuvo éxito, el tribunal descubrió que 
ninguno de los acuerdos de préstamos independientes presentados por ambas partes 
era suficientemente comparable para establecer la tasa de Chevron como punto de 
referencia.16 

 
El Servicio de Ingresos de Sudáfrica (SARS) ha procurado evitar análisis complejos de 
precios de transferencia, prefiriendo reglas claras y objetivas para limitar las deducciones 
de intereses.17 En el 2013, SARS modificó la Ley del Impuesto sobre la Renta para incluir 
la Sección 23M. La Sección 23M limita la deducción de gastos de intereses sobre 
préstamos a partes relacionadas a 40% de las ganancias antes del impuesto sobre la renta, 
depreciación, y amortización (EBITDA). Los intereses rechazados pueden ser transferidos 
al año siguiente.  
 
La Sección 23M fue introducida antes de la Acción 4 de la Erosión de Bases y Traslado de 
Beneficios (BEPS) de la OCDE,18 que recomienda un límite sobre la deducibilidad de 
intereses entre 10 y 30% del EBITDA.19 No ha habido ningún indicio por parte de Sudáfrica 
de que se proponga revisar su proporción de acuerdo con la recomendación de la Acción 
4 del BEPS. Aunque la Sección 23M no limita la tasa de interés cobrada, lo que constituye 
otra opción de política, el tope sobre la deducibilidad debe por lo menos desalentar a las 
compañías del gasto excesivo de intereses. Sino, y se determina que la tasa no se ajusta 
al principio de plena competencia, el SARS puede recurrir a las reglas de precios de 
transferencia para realizar un ajuste.  
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La Sección 23M recién entró en vigencia el 1 de enero de 2015, lo que hace que todavía 
sea demasiado temprano para determinar si está funcionando o no. Sin embargo, hay 
algunas primeras lecciones que otros países desearían tener presente al desarrollar sus 
propias reglas sobre limitación de intereses:  

1. Primero, los gobiernos pueden experimentar presión, debido a las circunstancias 
económicas y políticas, para adoptar una proporción flexible más que fija. En 
Sudáfrica, el débil crecimiento económico, la alta inflación y los precios bajos de 
los productos significaba que SARS tenía que cambiar de un tope fijo de 40%, a 
una fórmula flexible vinculada a la tasa de interés del Banco de Reserva 
Sudáfricano para dar cuenta de la volatilidad del rand sudafricano.20 Si bien el 
contexto sudafricano podría haber requerido este ajuste, los países en desarrollo 
con menos capacidad y recursos deberían adoptar la regla de la proporción fija 
recomendada por la Acción 4 del BEPS para evitar mayor complejidad. 

 
2. Segundo, los gobiernos deberían formular reglas de limitación de intereses para 

cubrir el interés en todas las formas de deuda, pagos económicamente 
equivalentes a interés, y gastos incurridos en relación con el aumento de las 
finanzas. Ello incluye pérdidas en divisas extranjeras (FOREX) relacionadas con el 
aumento de las finanzas. Por ejemplo, cuando una compañía sudafricana que 
opera en rand y pide prestado en otra moneda, por ejemplo, dólares 
estadounidenses, debe comprar dólares para pagar el préstamo; si el rand pierde 
valor en comparación con el dólar, la compañía debe usar más rand para 
reembolsar el préstamo, incrementando así el monto total del préstamo a ser 
reembolsado. Para protegerse contra este escenario, la compañía puede adquirir 
de un corredor el derecho a comprar dólares a una tasa especificada en el futuro, 
llamada cobertura FOREX. Para adquirir este derecho, la compañía debe pagar 
una prima, que para fines tributarios es tratada como una pérdida FOREX. En 
Sudáfrica, a diferencia de los pagos de intereses no hay límite en la deducción por 
pérdidas FOREX; por lo tanto, el costo de pedir prestado puede continuar 
erosionando la base tributaria, socavando así el objetivo de la Sección 23M. 

 
Los países latinoamericanos deberían limitar las deducciones de intereses en los 
préstamos de partes relacionadas. La propuesta no es exclusiva para las industrias 
extractivas; la sección 23M cubre todos los sectores de la economía. Sin embargo, es 
urgentemente necesaria para el sector minero dados los altos niveles de financiamiento 
de la deuda. Un límite en las deducciones de intereses, además de una regla deuda-
capital debería proteger la base tributaria, y además liberar a las autoridades tributarias 
de los complejos análisis sobre precios de transferencia.   
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Imposición de Límites a los precios por Servicios de Gestión en Nigeria 

Los países africanos han luchado por controlar los honorarios de gestión. Los cargos por 
servicios de gestión son pagos realizados por una compañía minera subsidiaria a una casa 
matriz a cambio de una gama de servicios administrativos y de asesoría. Por ejemplo, en 
Sierra Leona se encontró que una importante compañía minera incluía en sus cuentas un 
cargo equivalente al 3 % de ventas de minerales como honorario de gestión a su casa 
matriz ubicada en las Islas Vírgenes Británicas. El honorario era de aproximadamente 
USD$ 4.5 millones por año. Los servicios incluían planificación corporativa, contabilidad, 
auditoria, servicios legales y de recursos humanos.21 
 
Nigeria ha encontrado una solución. La Oficina Nacional de Adquisición y Protección de 
Tecnología (NOTAP) rige los acuerdos de transferencia de tecnología entrantes, 
incluyendo los servicios de gestión. Los acuerdos que cubren los servicios proporcionados 
por una compañía no residente deben registrarse en NOTAP, como pre-condición para 
obtener divisas extranjeras. Los honorarios de gestión pagaderos bajo el acuerdo no 
deben exceder de uno a cinco % de las ganancias antes del impuesto. El acuerdo debe 
especificar claramente los servicios de gestión a ser brindados, los cuales pueden incluir 
seguro, mercadeo, recursos humanos, administración, contabilidad, promoción de 
ventas y otros servicios relacionados. El Servicio Federal de Rentas Internas (FIRS) 
depende de la aprobación de NOTAP para determinar si los honorarios de gestión son 
elegibles para deducción de impuestos. 
 
La razón fundamental es que Nigeria dispone de profesionales competentes que pueden 
proveer servicios de gestión, y como tal, los inversionistas deben establecer una 
justificación extraordinaria de servicios extranjeros antes de que se apruebe un acuerdo. 
En este sentido, el papel de NOTAP es proteger las compañías nigerianas y desarrollar 
capacidad local. Ellos también establecen un límite de tiempo, luego del cual los acuerdos 
ya no serán aprobados. Por ejemplo, el sector bancario ya ha sido excluido. No son 
solamente los servicios de gestión los que están sujetos a aprobación y límites. Por 
ejemplo, los honorarios por servicios de consultoría no deben exceder de más del cinco % 
del costo total del proyecto, y los honorarios técnicos de investigación y desarrollo, 0.5 a 
1% de las ventas netas. Según NOTAP, su intervención ha ahorrado USD$ 530 millones 
en transacciones en divisas extranjeras que involucran pagos de regalías/gastos de 
otorgamiento de permisos entre 1983-2008. 
 
Los inversionistas están preocupados por cuanto NOTAP no reconoce la dinámica 
cambiante de realizar negocios transfronterizos, y en particular, la tendencia de las 
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multinacionales hacia la centralización de los servicios estratégicos. En su opinión, no hay 
ninguna base científica para el límite de los cargos por servicios de gestión. NOTAP utiliza 
información interna y puntos de referencia no mantenidos por nadie más. No llevan a 
cabo análisis funcional, y como resultado el desenlace puede no reflejar las realidades 
del negocio.  FIRS insiste en la aprobación de NOTAP como base de la deducción, sin 
embargo, no está claro si las reglas de precios de transferencia pueden predominar.  
 
NOTAP expresamente cubre la minería entre otras industrias. No obstante, ha sido 
utilizado menos en minería, comparado con otros sectores, en parte porque las 
compañías mineras que exportan productos para la venta tienen una fuente regular de 
FOREX, haciendo menos esencial lograr la aprobación de NOTAP para obtener divisas 
extranjeras. Independientemente, cuando las compañías mineras buscan una deducción 
tributaria por servicios de gestión de FIRS, aun así requieren la aprobación de NOTAP.  
 
NOTAP cubre expresamente la minería, entre otras industrias. Sin embargo, se ha 
utilizado menos en la minería en comparación con otros sectores, en parte porque las 
compañías mineras que exportan productos para la venta tienen una fuente regular de 
FOREX, lo que hace que sea menos esencial obtener la aprobación de NOTAP para 
obtener moneda extranjera. Independientemente, cuando las compañías mineras 
solicitan a FIRS una deducción fiscal para los servicios de administración, aún requieren 
la aprobación del NOTAP. Si bien se puede haber considerado que limitar los honorarios 
de gestión hace que Nigeria sea menos competitiva desde la perspectiva de un inversor, 
la propuesta de la OCDE de limitar los servicios intragrupo de bajo valor agregado a un 
costo aumentado de cinco por ciento probablemente signifique que otros países 
seguirán su ejemplo. 22 
 

Medidas para Controlar Ventas de Partes Relacionadas 

El ‘Sexto Método’ en Zambia 

Zambia es el único país africano que actualmente utiliza el sexto método. En el 2008, el 
Ministerio de Finanzas modificó la Sección 97A de la Ley del Impuesto sobre la Renta de 
Zambia, a fin de requerirle a las compañías mineras que calcularan todas las ventas por 
partes relacionadas de metales preciosos y básicos (p.e. cobre y cobalto) de acuerdo con 
los precios globales de referencia. El precio de referencia se define a continuación – 
el precio en efectivo mensual promedio del London Metal Exchange; 
 
el precio en efectivo mensual promedio del Metal Bulletin en la medida en que los 
metales básicos o precios de metales preciosos no estén cotizados en el London Metal 
Exchange; 



 

Precios de transferencia y Minería  51 

  
el precio en efectivo mensual promedio de cualquier otro mercado de la bolsa de metales 
según sea aprobado por el Comisionado General, en la medida que el precio de metal 
básico o el precio de metal precioso no esté cotizado en el London Metal Exchange o el 
Metal Bulletin; o 
  
el precio en efectivo mensual promedio del London Metal Exchange, el precio en efectivo 
mensual promedio de la bolsa de metales aprobado por el Comisionado General, menos 
cualesquiera descuentos a cuenta de prueba de baja calidad o grado.  
  
Tomando el precio de referencia en la fecha de venta, en lugar de la fecha de embarque 
hay un mayor riesgo de que las compañías escojan el punto más bajo en el ciclo de 
precios para vender su producto. Sin embargo, este riesgo es resuelto promediando el 
precio de venta para el mes; eliminando así el incentive para que las compañías 
manipulen la fecha de venta.  
 
Existe consenso entre La Autoridad del Ingreso de Zambia (ZRA) y la industria minera de 
que las compañías están cumpliendo con el sexto método. En el caso de Mopani Copper 
Mines, el Tribunal de Apelaciones Tributarias de Zambia decidió que la misma deberá 
pagar a ZRA aproximadamente USD$ 0.5 millones en impuestos atrasados del periodo 
2006–2010. Este ajuste se basa en impuesto a las ventas de cobre entre Mopani y su casa 
matriz Glencore International que debieron pagarse de acuerdo con el sexto método.23 
Es probable que Mopani apele la decisión. Mientras que el fallo esté aun pendiente, este 
caso ayudará a ZRA a cuantificar el impacto del sexto método, comparando la variación 
en determinación de precios, así como la recaudación del impuesto sobre la renta, antes 
y después que la regla fuera introducida.   
 
El ZRA también informa que el sexto método ha simplificado la administración tributaria 
con respecto a las ventas de minerales, liberando así valioso tiempo y recursos para 
enfocarse en otros temas de precios de transferencia. Cuando una compañía minera 
presenta su declaración de impuesto en línea, el sistema automáticamente ingresa el 
precio LME pertinente para las ventas de partes relacionadas y por consiguiente calcula 
el impuesto, reduciendo así la necesidad del análisis del precio de transferencia.  
 
Sin embargo, puede que el sexto método no sea aplicable a todos los productos 
minerales.  El método funciona mejor en el caso de minerales que son comercializados 
en terminales o mercados de valores y se les coloca el precio en base a un índice 
internacional, por ejemplo, metales preciosos. La aplicación del sexto método a otras 
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sustancias, por ejemplo, concentrados de metal, dependerá de las especificaciones de 
calidad, medio de venta y disponibilidad de información sobre fijación de precios.  
 

Instituciones Gubernamentales Fuertes 

Esta sección explora algunos de los acuerdos institucionales usados por los países 
africanos para mejorar la recaudación de ingresos de la minería. Surgen dos temas de los 
ejemplos de Guinea, Sierra Leona, Zambia, y Tanzania: intercambio de información y 
pericia entre la autoridad tributaria y las agencias mineras; y capacidad para monitorear 
la cantidad y calidad de las exportaciones. No son solamente los países africanos los que 
reconocen la importancia de la coordinación entre agencias. El Ministro de Minería y la 
autoridad tributaria en la República Dominicana se encuentran redactando un protocolo 
de colaboración para monitorear conjuntamente los ingresos de la minería en el país.24 

 

Pericia en Sectores Específicos en Zambia y Tanzania  

Combinación de Pericia en Auditoría Minera y Precios de Transferencia en 
Zambia 

Tanto el manual de N.U. como los lineamientos de precios de transferencia de la OCDE 
recomiendan que los países establezcan una unidad de precios de transferencia 
(“unidad”) dentro de su autoridad tributaria. Una unidad es un equipo especializado de 
auditores a cargo de la responsabilidad de implementar las reglas sobre precios de 
transferencia. Sin embargo, un desafío que una unidad autónoma de precios de 
transferencia podría enfrentar es la coordinación interna con el resto de la oficina de 
grandes contribuyentes. La coordinación apuntala la referencia de los casos de precios 
de transferencia de los auditores generales a los especialistas en precios de transferencia, 
así como la disponibilidad de información y pericia técnica para permitirle a los 
especialistas en precios de transferencia interpretar y evaluar los riesgos de precios de 
transferencia en sectores específicos. 
 
Para superar algunos de los desafíos de la coordinación interna asociados con el 
establecimiento de una unidad separada, los países tal vez quisieran considerar el 
enfoque adoptado por Zambia. En el 2012, el ZRA seleccionó individuos de los equipos 
de auditoria minera y no minera, y les brindó capacitación especializada y el poder para 
investigar aspectos de precios de transferencia que surgen en el transcurso de las 
auditorías generales. Dos de los especialistas están en el equipo de auditoria minera, 
combinando la pericia sobre precios de transferencia con conocimiento y experiencia del 
sector minero para mejorar la identificación y evaluación del riesgo de precios de 
transferencia.  
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Unidades especializadas de precios de transferencia son comunes en América Latina; 
pero unidades especializadas en auditorias de minerías no lo son. Según la información 
disponible, solamente la Republica Dominicana tiene una sección de Minería en la 
Dirección de Grandes Contribuyentes (LTO) de su autoridad tributaria. Pericia específica 
de sectores es esencial para hacer la diferencia entre abuso de precio de transferencia y 
practicas normales del sector minero.  

 

Capacidad de Auditoría de Minerales en Tanzania 

Aunque los riesgos de la elusión tributaria no son exclusivos del sector minero, es 
necesaria alguna experiencia del sector para determinar si un área de riesgo ha sido 
manipulada. Como tal, Tanzania reconoció que los funcionarios tributarios por sí solos no 
podían detectar y mitigar la transferencia de precios abusiva por parte de las compañías 
mineras. Ellos requieren el apoyo de los expertos de la industria. Por consiguiente, a 
finales de 2009, el gobierno estableció la Agencia de Auditoría de Minerales de Tanzania 
(TMAA). La TMAA era una institución gubernamental semi-autónoma establecida para 
auditar la calidad y cantidad de minerales producidos y exportados, llevar a cabo 
auditorías financieras y ambientales y monitorear el contrabando de minerales.25  
 
En el 2017, como parte de una serie de reformas gubernamentales para fortalecer la 
administración del sector extractivo, TMAA fue fusionada con la Oficina del Comisionado 
de Minerales, para crear una Comisión Minera única. El propósito es combinar las 
funciones de monitoreo de la TMAA, con el papel de otorgamiento de licencias de 
minerales de la Oficina del Comisionado de Minerales. La Comisión se reporta 
directamente al Presidente.  
 
La reorganización de la TMAA es parte de una serie de reformas que incluyen: la división 
del Ministerio de Energía y Minas en dos ministerios separados para garantizar la 
adecuada supervisión de ambos sectores, 26  nuevas leyes que requieren que las 
compañías petroleras obtengan trabajadores, bienes y servicios localmente (“contenido 
local”)27, y  se inscriban en la bolsa de valores Dar Es Salaam. La Comisión aún está siendo 
concluida, por lo tanto, este capítulo se enfoca en la TMAA, cuya esencia continuará 
intacta.  
 
La TMAA tenía muchas funciones, pero dos de las que más directamente se relacionan 
con la recaudación de ingresos son la prueba de minerales y auditorías financieras: 
a) La TMAA era responsable de monitorear la cantidad y calidad de todas las 

exportaciones de minerales de compañías mineras grandes y medianas. El personal 
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de la TMAA estaba establecido en cada mina de gran escala en el país para observer 
la producción y exportación.  Su papel incluía pesar, documentar y tomar muestras 
de minerales antes de la exportación; las muestras eran entonces probadas por el 
internacionalmente acreditado laboratorio de minerales de la TMAA en Dar Es 
Salaam.  
 

b) Segundo, la TMAA era responsable de auditar los ingresos, la inversión de capital y 
los gastos operacionales de minas de gran y mediana escala.  En el 2015, la TMAA 
llevó a cabo 16 auditorías: tres minas de gran escala y 13 minas de tamaño mediano. 
Una vez concluida una auditoria, se compartían los hallazgos con la Autoridad de 
Ingresos de Tanzania (TRA). El personal de TMAA había recibido alguna capacitación 
en precios de transferencia de la OCDE y del Instituto de Minería para el Desarrollo, 
lo que significaba que podían identificar y dar a conocer aspectos sobre precios de 
transferencia para su atención por la TRA.  

 
La TMAA estaba equipada con recursos humanos y financieros. Tenía 114 funcionarios 
que incluían aproximadamente 70 funcionarios especializados, por ejemplo, analistas 
financieros, ingenieros y gemólogos. Los costos anuales corrientes eran de $4.8 millones, 
que fueron financiados con el presupuesto estatal. El arreglo con la TMAA era más 
eficiente en términos de costo que tercerizar la función de monitoreo al sector privado, 
que en el pasado había costado al gobierno 1.9% del valor de mercado del oro exportado, 
equivalente a 64% de regalías pagaderas al Ministerio de Energía y Minas.28 

 
El impuesto sobre la renta de sociedades del sector minero ha aumentado 
dramáticamente desde el establecimiento de la TMAA. Del 2008 al 2009, TRA recaudó 
$1,251,984. Para el período 2013–14, la recaudación de ingresos aumentó a $296 
millones. Resulta difícil aislar el impacto de la TMAA en el incremento de la recaudación 
de ingresos tributarios. Su lanzamiento coincidió con un gran incremento en la actividad 
minera y un periodo de precios más altos. Entre el 2009–2015, el precio del oro aumentó, 
en promedio en $38 por tonelada por año (fuente: precios oficiales del oro LME/LBMA). 
Muchas compañías reembolsaron sus inversiones y comenzaron a lograr ganancias. Otras 
instituciones también habrían contribuido a una mejor recaudación de ingresos, tales 
como un equipo especializado de auditoría de industrias extractivas establecido en la TRA 
en 2012.  
 
Sin embargo, hubo algunas intervenciones específicas que llevaron a una mayor 
recaudación de ingresos (véase la Tabla 3 a continuación): Primero, en 2012/13, la TMAA 
descubrió que los ingresos de ventas verificados por sus auditores de minerales eran 
significativamente más alto que los ingresos de ventas declarados en el estado financiero 
y declaraciones de impuesto de una compañía. La TMAA alertó a la TRA la cual ajustó la 
renta gravable de la compañía hacia arriba en $US86 millones y su impuesto sobre la 
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renta $US25.8 millones. Segundo, en el 2013, la TMAA identificó a una compañía minera 
que estaba funcionando renta de dos proyectos a diferentes niveles de desarrollo, cada 
uno con un Acuerdo de Desarrollo Minero (MDA) separado. Como resultado, la compañía 
acordó separar sus asuntos tributarios, lo que significó que la TRA recaudó $US39 
millones en impuesto adicional.  

Grafico 3. Valor de las exportaciones de minerales y impuesto a la renta corporativa 

Fuente: Datos de exportación de metales preciosos de UN Comtrade de Tanzania al resto del mundo, 2003–2013, y 
datos de la Iniciativa de Transparencia de Industrias Extractivas de Tanzania (TEITI).  

 
El conocimiento por parte de la TMAA de la industria significaba que podia reconocer 
aspectos tributarios específicos del sector. También estaba monitoreando proyectos de 
minería de principio a fin; así pues, podia identificar e investigar irregularidades desde el 
comienzo, por ejemplo, la exploración inflada y costos de pre-producción, que pueden 
afectar los pagos de impuestos más adelante. El establecimiento de una institución 
especializada con el mandato específico de auditoría de minerales mejora el monitoreo 
del sector minero. Es improbable que las autoridades tributarias dispongan de las 
destrezas apropiadas, o el tiempo, para inspeccionar, auditar y revisar todas las 
operaciones de las compañías mineras durante la típicamente larga duración de los 
proyectos. Una agencia especializada de auditoría de minerales puede dedicar sus 
recursos al monitoreo del sector.  
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Coordinación entre agencias en Guinea, Sierra Leone y Zambia 

La administración fiscal de las industrias extractivas con frecuencia está fragmentada. La 
responsabilidad de recopilar información puede ser compartida entre muchas agencias 
gubernamentales. Por ejemplo, en Zambia, el ministerio de minas, la autoridad tributaria 
y el Banco de Zambia, todos están recopilando diferentes cifras sobre la producción de 
cobre. En el pasado, ello ha llevado a manifestaciones sobre cobre faltante. 29  En la 
mayoría de los casos, la información y pericia existe en los silos. A menos que haya un 
sistema efectivo para compartir información y pericia, las autoridades tributarias tal vez 
tengan que luchar para lograr una visión de conjunto de los riesgos de precios de 
transferencia y decidir cuales riesgos ameritan una auditoría.  
 

Fuerza de Tarea Interministerial sobre Minería e Ingresos en Guinea  

En el 2017, el Ministerio de Minas de Guinea lanzó la Fuerza de Tarea Interministerial 
sobre Minería e Ingresos. La fuera de tarea incluye a los ministerios de minas y geología, 
economía y finanzas, y presupuesto, el banco central y la Secretaría de la Iniciativa de 
Transparencia de las Industrias Extractivas. 30  La autoridad tributaria y la agencia de 
aduanas también participan como parte de la delegación del ministerio de presupuesto.31 
Los objetivos de la fuerza de tarea son una firme coordinación entre agencias, e 
intercambio sistemático de información; mejor seguimiento de los ingresos extractivos 
con miras a mejorar la recaudación de ingresos; mejora en el cumplimiento de las 
compañías mineras con respecto a sus obligaciones tributarias.32 Existen planes para 
organizar misiones de monitoreo conjunto a los sitios de las minas. La autoridad tributaria 
está especialmente ansiosa de que el ministerio de minas se involucre en las auditorías 
tributarias debido a su limitada pericia en minería. 
 
Lograr la coordinación entre agencias puede ser difícil, ya que las personas pueden 
querer mantener el control de su propio campo. En Guinea, la fuerza de tarea fue posible 
debido a tres factores:  
 

1. El liderazgo del ministerio de minas, que reconoció que la falta de coordinación 
actuaba en contra de ellos, particularmente con respecto a la recaudación de 
ingresos.  

2. La fuerza de tarea se propuso a nivel técnico. Aunque la fuerza de tarea fue 
acordada por los ministerios de minas, finanzas y presupuesto, los líderes 
políticos no están involucrados en el trabajo de día a día.  

3. El apoyo de socios para el desarrollo, particularmente, la Agencia Alemana de 
Cooperación Internacional (GIZ) y el Instituto de Gobernanza de Recursos 
Naturales (NRGI). Ambas organizaciones han proporcionado considerables 
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insumos financiero y técnico; sin embargo, existe la preocupación de que sin ellos 
la fuerza de tarea puede no ser sostenible.  

 
Uno de los principales éxitos de la fuerza de tarea hasta el momento ha sido el 
establecimiento de una plataforma en línea para compartir información entre los 
ministerios de minas y finanzas, así como la agencia de aduanas y el banco central. El 
objetivo radica en mejorar el intercambio de información para aumentar la recaudación 
de ingresos.33 
 

Fuerza de Tarea de Ingresos de Industria Extractiva de Sierra Leona 

La coordinación de la política del sector minero a nivel técnico ha mejorado luego del 
establecimiento de la Fuerza de Tarea de Ingresos de las Industrias Extractivas (EIRT). El 
EIRT tiene su sede en la división de Políticas de Ingresos Tributarios del Ministerio de 
Finanzas y Desarrollo Económico e incluye al Ministerio de Finanzas, la Autoridad de 
Ingresos Nacionales, la Agencia Nacional de Minerales, la Dirección de Petróleo y la 
secretaría de la Iniciativa de Transparencia de Industrias Extractivas (EITI).  
 
La EIRT comenzó informalmente a mediar en diversos temas relacionados con los 
informes de reconciliación del EITI.34 Los miembros del grupo lo encontraron tan útil en 
términos de compartir información y resolver problemas que decidieron formalizarlo y 
extender su mandato más allá de los desafíos del EITI. Un logro del EIRT consistió en 
reducir el derecho de exportación sobre el oro a niveles más comparables a los de los 
otros países de Mano River Union (MRU), (Guinea, Liberia, Costa de Marfil), que se 
considera el principal factor en las recientes disminuciones en contrabando y aumentos 
en las exportaciones oficiales de oro.35 
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Recomendaciones para los países latinoamericanos  

1. Introduzca un límite en las deducciones de intereses sobre la deuda de partes 
relacionadas. Este enfoque, en combinación con una relación deuda-capital y la 
implementación del principio de plena competencia, protege la base impositiva contra 
las deducciones de intereses excesivas causadas por las altas tasas de interés y también 
ofrece certeza, claridad y simplicidad de administración para ambas autoridades fiscales 
y contribuyentes. 

a. Las reglas de limitación de intereses deben tener prioridad legal sobre las reglas de 
precios de transferencia. Un objetivo importante de las reglas de limitación de 
intereses es reducir la dependencia del principio de la competencia como un medio 
para controlar la tasa de interés de la deuda de partes relacionadas. Las reglas de 
precios de transferencia solo deben emplearse como complemento en los casos más 
obvios. 
b. Las reglas de limitación de intereses deben aplicarse a todos los costos 
relacionados con la financiación de la deuda, todas las formas de deuda, los pagos 
equivalentes a los intereses y los gastos relacionados con las finanzas. Ver la Acción 
4 de BEPS para obtener una lista completa de los gastos.  

 
2. Limitar las deducciones para los servicios intragrupo de adición de bajo valor. Las 
autoridades fiscales deberían limitar el margen de beneficio en los servicios intragrupo 
de bajo valor agregado al costo más más el cinco por ciento, según las Acciones 8-10 de 
BEPS. Un recargo fijo evita en gran medida la necesidad de un complejo análisis de 
precios de transferencia, aunque la base de costos aún debe verificarse. Existe el riesgo 
de que los contribuyentes puedan explotar un recargo fijo; sin embargo, es un riesgo que 
se puede administrar solo aplicando el límite a los servicios de bajo valor agregado donde 
los flujos financieros son menores. 
 
 
3. Usar el precio de referencia promedio para el mes de envío como base para aplicar el 
sexto método a las ventas de minerales a las partes relacionadas. El uso del precio 
promedio cotizado del mes elimina el incentivo de elegir el precio más bajo como fecha 
de venta. La fecha de envío también se puede observar y verificar a diferencia de la fecha 
de venta, que es una transacción electrónica que se puede manipular fácilmente. 
 
 
4. Desarrollar la experiencia técnica y el conocimiento del sector para detectar y mitigar 
los precios de transferencia abusivos en la industria minera. Un enfoque informado y 
basado en el riesgo para la auditoría es especialmente importante para los países con 
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recursos limitados, para garantizar que se inviertan juiciosamente los recursos humanos 
y financieros limitados. 
 
5. Establecer una institución dedicada con un mandato específico de auditoría mineral. 
Es poco probable que las autoridades fiscales tengan las habilidades adecuadas, o el 
tiempo, para inspeccionar, auditar y revisar las operaciones de todas las compañías 
mineras durante la vida útil típica de los proyectos. Una agencia de auditoría mineral 
especializada puede dedicar sus recursos al monitoreo del sector. 
 
6. Crear por ley un comité interinstitucional de ingresos mineros. Esto es necesario para 
aislarlo de las cambiantes prioridades políticas y garantizar su permanencia, incluida una 
asignación presupuestaria garantizada. El comité debe reunirse regularmente para 
discutir asuntos de administración de ingresos mineros; intercambiar información, 
conocimientos y experiencia; y participar en auditorias conjuntas. 



 

Precios de transferencia y Minería 60 

 

CUESTIONARIO PARA 

AUTORIDADES TRIBUTARIAS Y/O 

MINERAS SOBRE LA CADENA DE 

VALOR EN LA INDUSTRIA MINERA 

Y LOS PRECIOS DE 

TRANSFERENCIA 
 

Contexto 

Para entender mejor la relación de Precios de 
Transferencia y Minería,  y la importancia que ésta 
tiene para los Estados donde la industria minera 
tiene un rol preponderante, esta sección muestra 
cómo los aspectos teóricos se vuelcan en la 
legislación y práctica tributaria.  La encuesta que se 
muestra a continuación se elaboró con la 
colaboración del Centro Interamericano de 
Administraciones Tributarias (CIAT).  
 
Agradecemos al CIAT y a las autoridades de México, 
Bolivia, Honduras, República Dominicana, 
Colombia y Chile por su soporte y ayuda en este 
trabajo.  
 

Antecedentes 

El cuestionario planteado a las autoridades 
tributarias busca relevar si la legislación tributaria de 
los países y la preparación de la administración fiscal 
están tan avanzadas como lo podrían estar las 
empresas que explotan los recursos minerales en 
cada jurisdicción. 

 



 

Precios de transferencia y Minería  61 

Lo anterior sirve para analizar el grado de riesgo que se erosione la base fiscal y verificar 
si las empresas que desarrollan la actividad minera tienen los incentivos (o el espacio 
legal) para mover sus utilidades fuera del país sin hacer su justa contribución de acuerdo 
a las leyes vigentes. 

 
Las preguntas se han planteado en 3 bloques.  
 
El primero busca dimensionar el tamaño relativo de la actividad minera en la generación 
de riqueza para la nación, determinar la propiedad de los recursos minerales y si el resto 
de las actividades del país agregan o no valor a las materias primas o si éstas son 
exportadas para su procesamiento en otras jurisdicciones. 
 
El segundo bloque trata de establecer si la legislación vigente cubre aquellas áreas de 
riesgo identificadas en el estudio. A mayor cobertura, es esperable que la administración 
fiscal cuente con mejores herramientas para identificar y administrar estos riesgos. 
 
Por último, el tercer bloque busca conocer el grado de preparación específico de las 
autoridades en materias mineras, la forma como éstas recopilan información relevante 
para sus procesos de fiscalización – tanto con otros países como con otros organismos 
internos del país – y el estado de su integración con países donde la actividad minera es 
más relevante.  
 
En la sección II mostraremos las preguntas planteadas, la importancia de ellas, y un 
resumen de las respuestas obtenidas. 
 
Es importante destacar que el cuestionario fue enviado a 12 administraciones fiscales de 
Latinoamérica y África, de las cuáles recibimos un 50% de respuestas. Los resultados 
fueron tabulados y se determinaron una serie de conclusiones generales que se 
muestran en el punto III de esta sección 
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Cuestionario 

 

Sección 1 - Tamaño y relevancia de la industria minera en el país 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 

¿Qué porcentaje del PIB representó la producción minera durante los 
siguientes años? 
2015 
2016 
2017 

¿Qué porcentaje de las exportaciones representó la producción minera 
durante los siguientes años? 
2015 
2016 
2017 

2.  

¿Las empresas mineras de su país son de propiedad? 
Pública 
Privada 
Mixta 

¿Las empresas mineras de su país son de capital? 
Nacional 
Extranjero 
Mixto 

¿Agrega el país valor a los productos mineros (por ejemplo, producción de 
productos finales de cobre o acero para la industria automotriz)? 
 
SI ⃝  No  ⃝ 
 

¿Existen proyectos mineros en etapa de construcción en la actualidad? 
 
SI ⃝  No  ⃝ 
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¿Existen proyectos mineros en concesión en la actualidad? 
 
SI ⃝  No  ⃝ 
 
Tiempo de la concesión 
 
 
¿Existe consumo interno relevante de la producción minera? 
 
SI ⃝  No – la mayoría se exporta  ⃝ 
 
 
 

¿Cuál es el porcentaje de exportación del mineral en bruto respecto a su 
producción 

¿Cuál es el porcentaje de exportación del mineral transformado respecto 
a su producción? 
 

Especificar el o los tipos de minerales más importantes 
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Sección 2 - Legislación vigente 

Esta sección busca tener información del estado de la legislación vigente en los países 
encuestados en cuanto a su nivel de desarrollo en materia de minería y precios de 
transferencia. 

 
En esta sección cobra relevancia en las preguntas los incentivos que existen por parte de 
los países a la industria minera y que pueden repercutir en los montos de recaudación 
de impuestos en la industria minera. 

 
Asimismo, las siguientes preguntas se focalizan en identificar si existen en los distintos 
países encuestados normas tributarias de limitación en la deducción de intereses, 
regalías y servicios u otras normas anti-abuso que restrinjan la implementación, por parte 
de los grupos multinacionales, de estructuras que deslocalicen la base imponible desde 
el país donde el proyecto se encuentra ubicado. 

 

 
 

 
 

 
 

 

¿Existe legislación tributaria minera específica en el país? 
 
SI   ⃝  No    ⃝ 
 
 

¿Existen beneficios de invariabilidad tributaria al que puede optar un 
inversionista extranjero al hacer una inversión minera? 
 
SI   ⃝  No    ⃝ 
 
 
 
¿Existen normas de sub-capitalización? 
 
SI   ⃝  No    ⃝ 
 
 
 
¿Existen normas de limitación de deducción tributaria en el pago de 
intereses al exterior? 
 
SI   ⃝  No    ⃝ 
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¿Existen límites tributarios a la deducción en el pago de regalías o 
servicios al exterior? 
 
SI   ⃝  No    ⃝ 
 
 
 
¿Existen normas generales anti-abuso tributaria (por ejemplo, normas de 
sustancia sobre forma o re-caracterización de transacciones para fines 
tributarios en caso de abuso de las formas jurídicas)? 
 
SI   ⃝  No    ⃝ 
 
 
 ¿Existen incentivos especiales a la minería en materia de Impuesto a la 
Renta, que permitan diferir la carga fiscal los primeros años de producción? 
Específicamente 
 
Depreciación acelerada 
SI   ⃝  No    ⃝ 
 
Doble deducción de los gastos de exploración, diferimiento de gastos de 
organización y puesta en marcha, etc. 
SI   ⃝  No    ⃝ 
 
 

¿Existen incentivos especiales a la minería en materia de Impuestos 
Indirectos (como el IVA o el IGV), que permitan recuperar en forma 
anticipada el impuesto soportado por la etapa pre-operativa? 
 
SI   ⃝  No    ⃝ 
 
 
 ¿Existen diferencias en las tasas de impuesto (impuesto de retención) 
aplicable a las remesas al extranjero por pago de dividendos de aquellas 
aplicables a remesas de intereses/servicios o regalías? 
 
SI   ⃝  No    ⃝ 
 
En caso la respuesta es sí, por favor especificar las tasas aplicables en cada 
uno de los casos 
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¿Existen normas específicas que desincentiven el uso de paraísos fiscales 
para empresas relacionadas, en particular comercializadoras y de compra 
(procurement)? 
 
SI   ⃝  No    ⃝ 
 
 
 ¿Existen impuestos específicos a la actividad minera (por ejemplo, royalty 
minero determinado en función de los ingresos mineros)? 
 
SI   ⃝  No    ⃝ 
 
 
 
¿Existen normas que fije el precio de venta de commodities entre 
empresas vinculadas a la fecha de exportación usando un precio 
referencial de mercado (por ejemplo, el llamado sexto método)? 
 
SI   ⃝  No    ⃝ 
 
 
 ¿Existen impuestos o legislación tributaria específica sobre derivados 
financieros (i.e. hedging, futuros, forwards)? 
 
SI   ⃝  No    ⃝ 
 
 
 
¿Existen normas tributarias que graven las ventas de acciones de 
sociedades extranjeras con activos valiosos en su país? (Impuesto a la 
venta indirecta) 
 
SI   ⃝  No    ⃝ 
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Sección 3 - Organización y preparación de la Autoridad Tributaria 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

¿Tiene la autoridad tributaria un grupo especializado en fiscalización de 
operaciones mineras? 
 
SI   ⃝  No    ⃝ 
 
 
 
¿Intercambia la autoridad tributaria información con países con fuerte 
desarrollo minero (por ejemplo Canadá, Australia, Perú, Chile,  (No lo 
considero al nivel de los otros países citados)? 
 
SI   ⃝  No    ⃝ 
 
 
 ¿Existe algún organismo gubernamental que recopile y sistematice los 
contratos de exportación de productos mineros? 
 
SI   ⃝  No    ⃝ 
 
 
 
¿Existe algún organismo gubernamental que comparta con la Autoridad 
Tributaria información de los contratos de exportación de productos 
mineros? 
 
SI   ⃝  No    ⃝ 
 
 
 ¿Existen flujos de información que permitan detectar pagos recurrentes a 
entidades relacionadas en el exterior? 
 
SI   ⃝  No    ⃝ 
 
 
 
¿Tiene la autoridad acceso a bases de datos internacionales e información 
de las principales Bolsas de Productos Mineros (LME, Comex, Shanghai)? 
 
SI   ⃝  No    ⃝ 
 
 
 



 

Precios de transferencia y Minería  68 

 
 

 
 

Resultados de las encuestas  

 
De las respuestas entregadas por las autoridades, se han preparado una serie de análisis, 
cuyos resultados se muestran a continuación. 
 

Tamaño y relevancia de la industria minera 

La actividad minera, en los países que respondieron la encuesta, es un motor de las 
economías locales y un vehículo de inserción en la economía global. 
 
Los países encuestados producen minerales que, una vez procesados y transformados, 
forman parte de componentes que se encuentran en productos que utilizamos en forma 
diaria, como el cobre, el oro, la plata y el zinc. Estos minerales los podemos encontrar 
desde la grifería de nuestras viviendas hasta los complicados componentes electrónicos 
de computadores y teléfonos móviles.   
 
Existe también explotación de metales (oro y plata) y piedras (esmeraldas) preciosas, las 
que tienen usos industriales y ornamentales. 
 
A pesar de la baja generalizada de los precios de los commodities mineros desde el año 
2014-2015, los países encuestados siguen sin excepción con proyectos en construcción. 
A eso se suma también la existencia de concesiones mineras, que en algunos casos se 
extienden hasta por 75 años, lo que permite concluir que la actividad de esta industria 
seguirá siendo un componente importante de los ingresos fiscales en años futuros. 
 

¿Las autoridades aduaneras realizan análisis, muestras o fiscalizan el 
producto minero exportado, a fin de confirmar la existencia de metales 
valiosos y estado de refinamiento? 
 
SI   ⃝  No    ⃝ 
 
 
 ¿La autoridad aduanera intercambia información periódicamente con la 
autoridad tributaria a fin de entregar información del producto minero 
exportado? 
 
SI   ⃝  No    ⃝ 
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Los siguientes apartados intentan configurar la importancia relativa del sector minero en 
la economía de los países. 
 

Gráfico 1 - Importancia de la producción minera 

 
 

Para el período 2015 – 2017, la producción minera fue un componente importante del 
PIB en 3 de los 5 países que respondieron la encuesta, representando más de un 5% del 
Producto Interno Bruto. Al mismo tiempo, la exportación de productos mineros compone 
entre un 17% y hasta un 23% de las exportaciones totales del país. 
 
Estos indicadores son centrales para poder entender la relevancia del resto de las 
preguntas de la encuesta, ya que de producirse erosión de la base fiscal en esta industria, 
afectará de forma importante los ingresos de los países encuestados. 
 
Este gráfico también confirma otra pregunta de la encuesta, donde se explicita que no 
hay consumo relevante de la producción y la mayoría se exporta. 

 

Propiedad de la industria  

De los países encuestados, en ninguno de ellos la propiedad de la actividad minera es 
enteramente fiscal, lo que reafirma los comentarios del punto N°1. 
 
Si los yacimientos mineros y su explotación fueran enteramente fiscales, el rol de la 
autoridad tributaria sería menos relevante, toda vez que los beneficios vendrían al estado 
en formas distintas a los impuestos, como lo serían distribuciones de resultados 
(dividendos) o regalías. 
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Sin embargo, a excepción de 1 en 5 países (20%), la industria es enteramente privada, 
mientras que en los restantes hay yacimientos puramente públicos que comparten el 
mercado por otros privados; o actividad mixta donde gobierno y privados comparten la 
propiedad y beneficios. 
 

Gráfico 2 – Propiedad de la industria 

 
 
El hecho que el sector privado participe de forma tan relevante, también determina el 
origen del capital que permite del desarrollo de la industria. En todos los países que 
respondieron, confirmaron que las sociedades son financiadas por una mezcla de capital 
local y extranjero. Es de hace notar que algunos de los países incluidos en esta encuesta 
cuentan con sociedades listadas en sus Bolsas de Valores locales, lo que permite la 
participación de capitales privados nacionales. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

20.0%

80.0%

Propiedad de la industria 

Privado Mixto
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Agregación de valor local 

 
Gráfico 3 – Agregación del valor local 

 
 
Del resultado de la encuesta se observa que en 3 de 5 países existe agregación de valor 
local a la producción minera (elaboración de productos intermedios o finales a partir de 
la explotación minera). 
 
Sin embargo, dado el porcentaje de exportaciones mencionados en el punto N°1, es 
factible concluir que la producción de productos finales no es particularmente relevante 
en los países analizados.  
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Legislación vigente 

Esta parte de la encuesta busca establecer una correlación entre la importancia y 
composición del sector minero y el estado de avance de la legislación que le es aplicable. 

Legislación tributaria minera específica 

 
Gráfico 4 – Existencia de legislación tributaria específica 

 
 
Dada la importancia relativa del sector para la economía de los países encuestados, 
contar con una legislación tributaria específica permite por un lado otorgar certeza 
jurídica a los inversionistas privados (que componen una parte relevante de la actividad 
como quedó demostrado en la sección anterior) y dar un marco legal que resguarde la 
base fiscal. 
 
Es por este motivo que sorprende que en 1 de los 6 países encuestados no exista 
legislación tributaria para el sector minero, y que por lo tanto, se apliquen las normas 
tributarias generales.  
 
Sin embargo, de un análisis más detallado de la encuesta, es factible concluir que este 
país cuenta en su legislación tributaria general con la mayor parte de las normas que 
evitan la erosión fiscal, a excepción de normas sobre derivados financieros y venta 
indirecta de compañías, por lo que podemos concluir que aun cuando no existe 
legislación específica, hay un marco legal adecuado aplicable a la industria. 
 
 

5 

1 

Existencia de legislación tributaria específica 
(número de países)

Si No
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Beneficios / incentivos tributarios para la industria 

Para el desarrollo de actividades que son intensivas en uso de capital y cuyo período de 
recuperación de inversión (pay-back) es muy extenso, como lo es la industria extractiva, 
los países desarrollan medidas que permiten atraer los capitales necesarios para dicho 
propósito. 
 
Estas medidas tienen distintos propósitos. En particular esta encuesta busca identificar 
tres de ellos: la certeza jurídica, el diferimiento del pago de impuestos directos en los 
primeros años de operación y la recuperación de impuestos indirectos (como el IVA o 
IGV), que es incurrido durante etapas pre-operativas.  
 
En el cuadro de abajo se muestra cómo estos beneficios han sido incorporados en las 
legislaciones de los distintos países. Se han destacado 2 de ellos (País 2 y País 6), donde 
todos o gran parte de los incentivos sobre los cuales se preguntó, son otorgados a la 
industria extractiva. 

Tabla 1 – Países con Beneficio y/o Incentivos 

  
 

La invariabilidad tributaria tiene como objetivo otorgar certeza jurídica durante un 
período determinado de tiempo, durante el cual la legislación aplicable a un determinado 
proyecto o empresa no cambia, a pesar que la legislación tributaria general del país se 
modifique por ese lapso. Usualmente es aplicable sólo a impuestos directos (renta o 
ganancias), aun cuando existen experiencias donde ha sido extensible a impuestos 
indirectos, tasas aduaneras e incluso a pronunciamientos administrativos de la autoridad. 
 
A medida que las economías maduran y los países demuestran estabilidad económica y 
política estos incentivos se van eliminando. De los países encuestados, el 50% tiene en 
su legislación incorporada este beneficio. 
La depreciación acelerada de bienes del activo fijo, la deducción de los gastos de 
exploración (en algunos casos hasta con un 200% de deducción) y el diferimiento de 
gastos de organización son mecanismos a través de los cuáles la legislación permite a la 
industria disminuir el impuesto directo pagadero en los primeros años de operación, 
permitiendo una recuperación más rápida de la inversión, como una forma de reconocer 
el riesgo de la industria.  

Beneficio - incentivo País 1 País 2 País 3 País 4 País 5 País 6
Invariabilidad tributaria No Si No Si N/D Si
Depreciación acelerada No Si Si No Si Si
Deducción gastos exploración No Si No No No Si
Diferimiento de gastos No Si No No N/D N/D
Recuperación IVA etapa pre-operativa Si Si No Si No Si
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De todos los beneficios mencionados, la depreciación acelerada de bienes de capital es 
el más utilizado (4 de 6) por los países que respondieron la encuesta. 
 
Como se explica en la primera parte  del informe, la industria extractiva es de largo plazo 
y pueden pasar muchos años desde las etapas iniciales de la misma (prospección, 
exploración, desarrollo y construcción) hasta que una empresa logra producir y vender. 
Es por ello que para ciertos impuestos indirectos, como el IVA, existen tratamientos 
preferenciales que permiten su recuperación anticipada. Esto es porque en condiciones 
normales (hasta que se haga la exportación de la producción o la generación de débitos 
suficientes que permitan absorber los créditos acumulados), estos montos quedan como 
un costo adicional, presionando la caja y el capital de trabajo de los proyectos.  
 
Este tipo de iniciativas también son adoptadas en forma generalizada por los países 
encuestados (4 de 6 países), como una forma de incentivo a la industria.  

 

Financiamiento 

Considerando las respuestas en la sección A sobre propiedad de la actividad minera 
(principalmente con participación de privados) y origen de los capitales (nacionales y 
extranjeros), es importante determinar si las legislaciones (1) tienen tasas distintas que 
graven a los dividendos y los intereses y (2) si existiendo estas tasas diferentes, contienen 
normas que permitan evitar la erosión de la base fiscal al limitar la proporción de capital 
y deuda de una empresa o proyecto. 

Tabla 2 – Financiamiento 

 
 
Como se observa del cuadro superior, la mayor parte de los países encuestados tiene 
tasas distintas aplicables a dividendos o intereses y regalías (pagaderos al exterior y 
excluyendo el caso de pagos a países con convenios para evitar la doble imposición). En 
general, los impuestos aplicables a intereses y regalías son menores a los aplicables a los 
dividendos. 
 
En detalle, estas tasas son como sigue para los países encuestados: 

 
 
 

Financiamiento País 1 País 2 País 3 País 4 País 5 País 6
Tasas distintas a dividendos e intereses Si Si Si Si Si No
Normas de sub-capitalización Si Si No Si Si N/D
Limitación de deducción de intereses No No Si Si Si Si
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Tabla 3 – Tasas aplicables 

 
 
Es importante notar que dado este factor (tasas menores a los intereses), los países 
escogen al menos una de dos alternativas para limitar la reducción artificial de impuestos 
a las remesas. La primera es limitar la relación deuda-capital, evitando que la deuda - 
afecta a tasas menores de impuesto sobre los intereses – sea la única forma de 
financiamiento.  La segunda, es limitando el monto de los intereses que pueden ser 
deducidos de la base fiscal para efectos de determinar los impuestos. 
 
Como se puede observar, ambas normas son utilizadas indistintamente por los países 
que respondieron la encuesta, incluso en algunos casos ambas normas se pueden 
encontrar en la legislación de dichos países. 
 
Otro elemento importante en este ámbito es el pago por regalías o servicios al exterior, 
en particular cuando dichos pagos son a entidades vinculadas. Del análisis de la pregunta 
pertinente en el cuestionario se observa que 4 de las 6 jurisdicciones que respondieron 
la encuesta imponen límites a la deducción de estos pagos al exterior. 

 

Normas anti-elusión específicas 
Tabla 4 – Normas anti-elusión específicas 

 
 
Las legislaciones de la región han ido adoptando en forma paulatina dos conceptos que 
permiten proteger la base fiscal de la erosión que provocan formas específicas de 
organización y contratación.  
 
El primero es el concepto de fondo sobre forma, que busca que prime el fondo 
económico de una transacción por sobre la forma legal que se le da al mismo. El segundo 
es determinar cuándo se está en presencia de un paraíso fiscal, utilizado sólo con el fin 
de reducir artificialmente la base tributaria de un país. 
 

Tasas aplicables País 1 País 2 País 3 País 4 País 5 País 6
Dividendos 10%-30% 35% 12.5% 10% 38.25% 10%
Intereses / regalías 4.9%-35% 4%-35% 12.5% 10%-27% 5%-15% 10%-25%
(Pais 3, 5 y 6 ajustados con información adicional)

Normas anti-elusión específicas País 1 País 2 País 3 País 4 País 5 País 6
Normas generales anti-abuso No Si No No Si No
Uso de paraisos fiscales para procurement No Si No Si Si No
Impuestos a  ventas indirectas de acciones Si Si No Si No N/D
Normas sobre intrumentos derivados No Si Si No No N/D
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Ambos elementos, cuando son incorporados en las legislaciones, permiten reducir la 
evasión y evitar la elusión de los tributos que las legislaciones de los países que explotan 
recursos naturales, imponen a sus contribuyentes. 
 
De los países que respondieron la encuesta, sólo 2 de 6 han incorporado Normas 
Generales Anti-Abuso, que consagran la primacía del fondo económico de una 
transacción o estructura operativa y comercial por sobre los contratos o forma legal que 
le dan forma.  La incorporación de este tipo de legislación evita el denominado abuso de 
ley, que distorsiona, por la sola aplicación estricta de la letra de las normas, el fin último 
perseguido por la legislación.   
 
Otro elemento que se visibiliza de la encuesta es que la mitad de los países que 
respondieron a la misma, han establecido normas que previenen el uso de paraísos 
fiscales en materias de compras, ya sea de insumos, de la producción minera misma, o 
de la propiedad de las empresas productivas.  
 
Esto permite evitar el arbitraje de precios en temas como (1) que se compre la 
producción minera más barato en el país productor y se haga la ganancia en el país de 
baja o nula tributación; (2) que se compren insumos baratos en el exterior, pero que una 
sociedad situada en un paraíso fiscal los venda con un sobreprecio al país productor, 
aumentando sus costos, reduciendo su base impositiva, trasladando los beneficios a un 
país con una tasa de impuestos corporativos más baja o nula, o; (3) que se transfiera 
indirectamente en el exterior la propiedad de una empresa productiva, sin que se paguen 
los impuestos a la ganancia de capital en el país donde se ubican los activos. 
 
Es necesario hacer una mención especial a la incorporación en la legislación de los países 
mineros de normas que regulen el uso de instrumentos derivados. De aquellos que 
respondieron la encuesta, sólo 2 de 6 tiene en su legislación normas que regulen de 
manera específica el uso de instrumentos de cobertura.  Tal y como se menciona en el 
cuerpo principal de este informe, el uso de instrumentos derivados, en particular cuando 
la contraparte es una entidad relacionada que se ubica en un país de baja o nula 
tributación, es un área de riesgo de erosión de la base fiscal. 
 

Normativa específica aplicable a la actividad minera 
Tabla 5 – Normativa minera 

 
 

Normativa minera País 1 País 2 País 3 País 4 País 5 País 6
Impuestos específicos a la minería Si Si Si Si Si Si
Normas de PT especiales para minería No No Si Si Si No
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Como era esperable, al tener los países encuestados una importante producción minera 
como parte de su Producto Interno Bruto y exportaciones, en el 100% de los casos que 
respondieron, figuran en sus legislaciones impuestos especiales a la renta minera, que 
van desde impuestos específicos a regalías o royalties en beneficio fiscal. 
 
Sin embargo, sólo un 50% de los países que respondieron la encuesta han adoptado 
normas específicas de precios de transferencia aplicables sólo a la industria minera. Entre 
estas normas específicas destaca el denominado sexto método, que busca fijar el precio 
de venta de commodities entre empresas vinculadas o no, a la fecha de exportación, 
usando un precio referencial de mercado. 

 

Organización y preparación de la Autoridad Tributaria 

No basta con que un país minero tenga una buena legislación que permita reducir la 
erosión de su base fiscal. También es necesario contar con una Autoridad Tributaria que 
tenga la preparación y las herramientas necesarias para ejercer su labor fiscalizadora y 
de recaudación. 
 
Para entender estar sección de la encuesta, hemos contrastado algunas de las preguntas 
con las realizadas en las Secciones A y B, para un mejor entendimiento de las 
conclusiones. 

 

Especialización de las Autoridades en materias mineras 
Es esperable que a mayor importancia de la producción minera en el Producto Interno 
Bruto de un país, (a) mayores serán las especializaciones de las Autoridades Fiscales y (b) 
el control de las transacciones de exportación de estos productos. 

Tabla 6 – Especialización minera 

 
De los resultados de la encuesta, se observa que sólo la primera hipótesis es cierta.  
 
De los países que respondieron la encuesta, los 2 que tienen mayor porcentaje de su PIB 
con origen en la producción minera si cuentan con un Grupo de Fiscalización 
especializado en materias mineras.  
 

Especialización minera País 1 País 2 País 3 País 4 País 5 País 6
Producción minera - porcentaje del PIB 5.8% 8.9% 6.1% 1.8% 1.9% -
Grupo especializado en minería No Si Si No Si Si
Control contratos exportación de minerales No Sí No No Sí Sí
Acceso a información de contratos No Sí No No No Sí
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No ocurre lo mismo con el control de las transacciones de exportación. Si bien en el 
análisis de la sección A se concluye que una porción muy relevante de la producción se 
exporta, no todos los países con una producción minera relevante cuentan con un 
organismo gubernamental que recopile y sistematice los contratos de exportación de 
productos mineros. Y de hecho, de los países que cuentan a nivel de Estado con la 
información de contratos, no todos son compartidos con la Autoridad Fiscal, como se 
muestra en los resultados. 

 

Acceso a información de mercado 
Tabla 7 – Información de mercado 

 
 
Para el desarrollo de la actividad fiscalizadora, es esencial que la Autoridad cuente con la 
información necesaria que le permita detectar situaciones anómalas.  
 
En materias de precios de transferencia en la industria minera, hay al menos 3 elementos 
que pueden dar alertas sobre potenciales situaciones anómalas, cuando se comparan 
con el comportamiento y datos de los contribuyentes fiscalizados: (a) Información de 
comparables de otros países, la que se obtiene a través de intercambio de información 
con otros países mineros; (b) Información sobre pagos al exterior, que en conjunto sobre 
datos de producción, puede permitir sacar conclusiones acerca de sobre o sub valoración 
de transacciones entre partes relacionadas y (c) Bases de datos internacionales que 
permitan observar los precios internacionales de los distintos minerales en condiciones 
de plena competencia, como la que producen las principales Bolsas de Metales en el 
mundo. 
 
De los resultados de la encuesta, se puede observar que sólo 1 de los 6 países que 
contestaron la encuesta tiene acceso a toda esta información para su labor fiscalizadora, 
mientras que el resto de los participantes carece de una o más de estas fuentes de 
información. 

 

Relación con Aduanas 
Tabla 8 – Relación con aduanas 

 

Información de mercado País 1 País 2 País 3 País 4 País 5 País 6
Intercambio de información Si Sí No Sí Sí No
Información de pagos al exterior Sí Sí Sí No Sí No
Acceso a bases de datos internacionales No Sí Sí No No No

Relación con Aduanas País 1 País 2 País 3 País 4 País 5 País 6
Análisis metalúrgico Sí Sí No Sí No Sí
Intercambio de información Si Sí Sí No Sí No
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En algunas jurisdicciones, Aduanas tienen la capacidad técnica y legal de efectuar 
muestreos de los productos que se exportan, sobre todos aquellos que lo hacen en 
estado de producto intermedio, para verificar si su contenido (por ejemplo porcentaje 
de oro, plata y molibdeno en concentrados de cobre) corresponde a lo pactado en los 
contratos comerciales. 
 
De los países que respondieron la encuesta, más de un 50% tiene esta capacidad.  
 
Sin embargo, los servicios aduaneros no siempre forman parte de la Administración Fiscal, 
y a veces son parte de divisiones gubernamentales que por ley no pueden compartir 
información de manera expedita con la autoridad recaudadora. En los resultados de la 
encuesta se muestra que no siempre la información aduanera - tanto técnica como de 
flujos comerciales – está disponible de manera expedita para soportar la labor fiscal. 
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Conclusiones de la encuesta 

De los resultados analizados podemos obtener 3 conclusiones generales, que pueden 
servir al desarrollo de un marco legal sólido, que otorgue seguridad jurídica a los 
inversionistas y productores mineros y herramientas de fiscalización eficaces a las 
autoridades. 
 

1. A medida que la producción minera se vuelve relevante para un país, es necesario que la 
legislación se adapte a esa realidad, balanceando los incentivos a la actividad con los 
controles para evitar la evasión y la elusión tributaria.  
 
Los países no siempre logran este balance, ya que algunos no han desarrollado 
tributación minera específica que plasme esta idea (en muchos casos limitados por su 
normativa interna que no permite la discriminación de normas tributarias por actividad 
económica), o habiéndola desarrollado, no han incorporado a ella – o a su legislación 
general – conceptos más específicos como normas generales anti-abuso o un fuerte 
control de las relaciones con partes relacionadas con residencia en países de baja o nula 
tributación, con especial énfasis con transacciones riesgosas como son los 
financiamientos intercompañia e hibridos financieros, entre otras. 

 
2. No basta con contar con una legislación avanzada si la Autoridad Tributaria no es capaz 

de desarrollar la especialización necesaria para fiscalizar de manera eficiente a los 
participantes de la industria (productores, accionistas, financistas, intermediarios, etc.). 
Con tal fin se hace imprescindible que exista una coordinación e intercambio de 
información y conocimiento entre las autoridades tributarias y organismos públicos 
especializados en minería. 
 

3. Para lograr que la Autoridad Tributaria haga su labor, es necesario que el marco 
regulatorio le de las herramientas y en particular el acceso a la información relevante, 
que es la única forma de controlar los distintos ángulos del accionar de los participantes 
de la industria. Dentro de esa información es crucial el acceso a contratos intercompañias, 
el acceso a información de mercado de minerales (bases de datos de commodities) y un 
robusto intercambio de información con autoridades fiscales y mineras de otros países 
que permitan obtener benchmarks de mercado y conocimiento de estructuras que 
puedan implicar la erosión de la base imponible. 
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CONCLUSIÓN  
Debería ser comparativamente más fácil eliminar los 
precios de transferencia abusivos en la minería 
comparado con otros sectores. Los proyectos mineros 
involucran operaciones físicas fijas vinculadas a la 
ubicación y mercaderías estándar con precios 
internacionales. Estas características únicas, 
combinadas con reglas especiales sobre precios de 
transferencia y medidas anti-elusión deberán reducir 
significativamente el riesgo de erosión de la base 
tributaria en el sector minero. Como lo ha 
demostrado este capítulo, los países africanos están 
adoptando reglas que limitan el alcance de los precios 
de transferencia abusivos a lo largo de la cadena de 
valores. Se requiere acción urgente de parte de los 
países latinoamericanos para limitar las excesivas 
deducciones de intereses. Ya no resulta adecuado 
limitar el monto de la deuda en relación con el capital. 
También es necesario un tope sobre los intereses 
similar al de Sudáfrica. El uso de precios mensuales 
promedio también puede ser apropiado para los 
países que tienen dificultad para impedir que los 
contribuyentes manipulen la fecha de venta 
conforme al sexto método.  
 
Estas medidas de política solamente funcionan si son 
administradas por instituciones con credibilidad y 
suficiente conocimiento y pericia. Aunque la mayoría 
de los riesgos de precios de transferencia no son 
únicos de la industria minera, la evaluación sobre si 
estas áreas de riesgo han sido manipuladas sí lo es. 
Los países africanos han establecido instituciones con 
el conocimiento y pericia requeridos de la industria 
para monitorear el sector. Las agencias de auditoria 
especializadas tales como la TMAA ofrecen una 
verificación decisiva sobre las ventas de minerales, así 
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como los costos, con frecuencia antes de que la autoridad tributaria inicie el monitoreo (es 
decir, durante la exploración y desarrollo). Los esfuerzos por mejorar la coordinación entre 
la minería y los departamentos tributarios en Guinea y Sierra Leona están contribuyendo a 
superar la naturaleza fragmentada de las administraciones de impuestos de la minería. La 
abusiva transferencia de precios prosperará en dicho ambiente, a menos que las agencias 
encuentren formas de coordinar, compartir información y pericia.  

 
Ninguna de estas medidas legales o administrativas es una bala de plata.  Sin embargo, 
representan pasos concretos que los gobiernos de países ricos en recursos pueden adoptar 
para limitar los riesgos de precios de transferencia con respecto a las ventas de minerales de 
partes relacionadas, y los pagos por bienes y servicios. Aunque las soluciones de política 
pueden no siempre adherirse perfectamente al principio de plena competencia, la 
alternativa es que los gobiernos están mejor equipados para captar una porción justa de los 
beneficios financieros de sus recursos naturales limitados y no renovables. 
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GLOSARIO 
 
Acciones preferentes redimibles: Instrumentos de 
capital con derechos económicos o políticos 
asegurados (por ejemplo derecho a dividendos fijos 
o más votos por acción), que pueden ser devueltas al 
emisor en condiciones y/o plazos determinados a 
cambio de la devolución del capital invertido. 
 
Back to back: Se denomina back to back cuando 
ocurren dos transacciones contínuas, que son hechas 
por 3 participantes, pero que podrían haber sido 
hechas en forma directa por dos de ellos. Por ejemplo, 
un préstamo entre 2 sociedades (A y B) relacionadas 
que se hace a través de un banco, donde la Entidad A 
hace un depósito en el Banco X, que a su vez hace un 
préstamo a la entidad B por el mismo valor y 
condiciones.  
 
BEPS: Iniciativa puesta en marcha por la OCDE a partir 
del año 2013, que trata de combatir las estrategias 
de planificación fiscal utilizadas por las empresas 
multinacionales, con el fin de aprovechar 
inconsistencias de los sistemas fiscales nacionales y 
trasladar sus beneficios a países de escasa o nula 
tributación, y eludir de esta forma el pago del 
impuesto sobre sociedades.  
 
Bonos convertibles: Instrumentos de deuda que 
tienen como característica poder ser convertidos 
dados ciertos plazos y/o condiciones en acciones o 
instrumentos de capital.  
 
Cash pooling: Corresponde a la gestión centralizada 
de los recursos financieros de dos o más sociedades, 
con el fin de facilitar su administración, reducir sus 
costos y mejorar sus condiciones de tributación. 
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Commodities; Por definición, corresponden a bienes que pueden ser transados en un 
mercado abierto (como el mercado de metales), dadas sus características homogéneas,  
en contratos con cantidades previamente establecidas y aceptadas por los participantes 
de dicho mercado. 
 
Contratos spot: Contrato de compraventa de liquidación casi inmediata, donde las 
cantidades y precios son determinadas con certeza. 
 
Contratos forward: Contrato cuya liquidación se difiere hasta una fecha estipulada con 
posterioridad.  
 
Existen dos tipos de contrato forward: (1) Non delivery forward - al vencimiento del plazo, 
se compara el valor pactado contra el valor futuro y la diferencia en contra es pagada por 
la parte correspondiente; (2) Delivery forward: al vencimiento del plazo, el comprador y 
el vendedor intercambian los productos o commodities según el precio establecido 

 
Híbridos financieros: Son instrumentos que combinan deuda y capital, como lo son las 
acciones preferentes y la deuda (bonos) convertibles.   
 
Procura: Corresponde a las actividades de Abastecimiento y suministro de los bienes y 
servicios que una empresa requiere para operar. 
 
Traders: Persona o entidad que hace las funciones de intermediario entre compradores 
y vendedores, muchas veces también operando coberturas de riesgos o haciendo 
funciones especulativas con las posiciones de compra-venta. 

        

Treaty shopping: Es un mecanismo de abuso de los Convenios para evitar la doble 
imposición, consistente en  que un residente de un tercer país mediante una operación 
internacional que involucre la participación de una persona residente en uno de los dos 
Estados contratantes del Convenio, disfrute de forma indirecta de las ventajas o 
beneficios derivados de la aplicación de las disposiciones del mismo, a lo cual no habría 
tenido derecho de efectuar alguna operación de forma directa. 
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