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RESUMEN

En el presente trabajo de investigacion se estudia el desempefio que ha tenido el PBI del
sector minero tras la apertura mundial al comercio y el cambio del modelo econémico llevado
a cabo en el Perd en la década de los 90, con el que se liberd y garantizo las inversiones en el
sector minero, motivando a la participacion de empresas nacionales e internacionales en la
exploracion y produccion de los minerales en nuestro pais; la etapa del boom minero entre los
afios 2002 y 2012, la desaceleracion de la economia de China (nuestro principal socio
comercial) y su posterior recuperacion, teniendo en cuenta las siguientes variables: las
importaciones de bienes de capital, la renta de factores que comprende los egresos privados
de las utilidades de la inversion extranjera directa, el valor de las exportaciones de cobre, oro,
petréleo y gas, durante el periodo de 1990 al 2017. Para esto, se utilizara el método de
Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO), ademas se llevo el PBI de cifras monetarias a tasas
de crecimiento con el fin de cumplir con nuestro objetivo y las variables exdgenas fueron

diferenciadas con respecto al periodo anterior para corregir los problemas de raiz unitaria.



INTRODUCCION

La importancia que el Sector Minero ha cobrado en las Gltimas décadas es debido al impacto
econdmico que este genera sobre los diferentes paises, ya que la extraccion de productos
metalicos y no metalicos es fundamental tanto para el desarrollo industrial como financiero.
Por otro lado, en paises latinoamericanos como el Perd, la mineria representa ademas, la
principal actividad econdmica por su gran aporte al Producto Bruto Interno (PBI) de estos

paises, por medio de la produccidn, exportaciones, inversion, tributos, entre otras variables.

El objetivo principal de nuestro trabajo de investigacion es analizar la incidencia de las
importaciones de los bienes de capital, la renta de factores que comprende los egresos
privados de las utilidades de la inversion extranjera directa, el valor de las exportaciones de
cobre, el valor de las exportaciones de oro y el valor de las exportaciones de petréleo y gas
con respecto al crecimiento econémico en el sector minero en el Per, durante el periodo
1990-2017; esto se realizard utilizando datos trimestrales de estos afios obtenidos de la fuente
secundaria: Banco Central de Reserva del Per (BCRP), ademas, se hizo uso del método de
Minimos Cuadrados Ordinarios (MCQO) para encontrar los mejores estimadores de los

parametros poblacionales en un modelo de regresion lineal.

El Pert al igual que la gran parte de paises latinoamericanos, es una economia altamente
dependiente de la exportacion de materias primas, sobre todo de productos mineros, es por
ello que el entorno internacional influye fuertemente sobre el Sector Minero en esta region.
Es asi que desde la década de los 90, con el cambio del modelo econémico llevado a cabo en
el Peru, con el gobierno de Alberto Fujimori se libero y garantizé las inversiones en el sector
minero, motivando a la participacion de empresas nacionales e internacionales en la
exploracion y produccion de los minerales existentes en nuestra geografia. Por otro lado, el

bajo crecimiento que se tuvo en las economias desarrolladas, sobre todo la de China (mayor



demandante de recursos mineros y nuestro principal socio comercial), que paso de crecer de
tasas alrededor de 10% entre los afios 2002-2012 a crecer a tasas alrededor de 7 y 6 % a partir
del 2012 como consecuencia de un periodo de transicion de una politica de inversion a una
politica de consumo, lo cual trajo consigo una reduccion de la demanda por recursos mineros
que afecto al desenvolvimiento de las economias de Latinoamérica, por el menor valor de sus
exportaciones mineras. Es por ello que tres de nuestros objetivos especificos buscan explicar
el comportamiento que han tenido el valor de las exportaciones del petréleo y gas, cobre y
oro, y su impacto sobre el crecimiento en el sector minero; ya que el cobre es el metal més
demandado a nivel mundial (principalmente por China) por su gran valor industrial; ademas,
el oro representa el principal metal utilizado como reserva de valor, es asi que su cotizacion
aumenta en tiempos de crisis, por ser considerada una inversién refugio en tiempos de
incertidumbre financiera como por ejemplo durante la crisis del 2008; y tanto el petroleo
como el gas tienen gran utilidad en la industria, sobretodo el petroleo, ademas de su utilidad
como fuentes de energia, pero en el caso peruano somos exportadores principalmente de gas,

en el rubro de hidrocarburos.

Por otro lado, la importacion de bienes de capital es una variable necesaria para explicar el
crecimiento nacional asi como el crecimiento por sectores ya que este tipo de bienes
contribuyen en las mejoras de tecnologia y con eso en la productividad de los diversos
sectores econdmicos (reduciendo costos de produccién como mano de obra no especializada
y tiempo), cuando una empresa invierte en bienes de capital primero necesitara mano de obra
especializada que pueda operar con los nuevos equipos y maquinarias, y segundo que al
adquirir nuevas tecnologias y conocimientos esto se desbordara por toda la industria. Por ello,
analizar la incidencia de las importaciones de bienes de capital sobre el crecimiento del sector

minero en el Peru es otro de nuestros objetivos en el presente trabajo de investigacion.



Adicionalmente, vimos por conveniente hacer un andlisis de la renta de factores que
comprende los egresos privados de las utilidades de la inversion extranjera directa, ya que los
egresos por la renta de factores han explicado en gran medida el déficit de la cuenta corriente
en el PerG a lo largo de la historia y, en muchos trabajos se habla de la importancia de la
inversion extranjera directa en el crecimiento econdmico pero no asi sobre en qué medida
impacta el dinero que se llevan los inversionistas extranjeros al exterior por su inversion en el
pais, es decir, el dinero que ya no se reinvierte, por ello pensamos que es importante hablar de
este tipo de egresos principalmente por tratarse del sector minero, ya que es el sector que

capta mas inversiones extranjeras en el Peru.

Finalmente, nuestro trabajo se divide en cuatro secciones: en la primera seccion se hablar
del contexto de la probleméatica que se presenta en nuestras variables de andlisis a nivel
mundial, regional y local, ademas, se formulara el problema, se plantearan nuestros objetivos
y se hard mencién de los trabajos de referencia; en la segunda seccion se hard mencién de los
materiales y métodos utilizados; en la tercera seccion se analizard el comportamiento de
variables tanto de manera descriptiva como econométricamente; por ultimo, en la cuarta
seccion se realizard la contrastacion de nuestras hipoétesis, llegando finalmente a las

conclusiones.



REVISION DE LA LITERATURA
1.1. Planteamiento del problema

A) Enunciado del problema

Como ya es sabido en el Per, asi como en muchos de los paises en
Latinoamérica, la mineria comprende gran parte del Producto Bruto Interno (PBI)
nacional, es decir, somos un pais altamente dependiente de los recursos mineros.
Ademas, ya que este sector contribuye en gran medida a nuestro crecimiento
econdmico en cuanto a produccion, exportaciones, inversion y tributos, es
importante hacer un analisis del comportamiento que ha tenido este sector a lo
largo de los afios, asi como cuales han sido los determinantes de su crecimiento.
La extraccion y comercio de los principales minerales, es un componente muy
importante de las exportaciones totales en muchos paises, por ser el sector minero
el que aporta las materias primas que otras industrias procesan para cubrir las
diversas utilidades humanas, con lo que se corrobora la relevancia de este sector
en la economia mundial. Es asi que, la explotacion minera a nivel mundial se esta
incrementando cada vez mas, es decir, las cantidades extraidas de metales se han
multiplicado en forma exponencial; ademas, existe una alta concentracion de
productos mineros a nivel mundial por paises:“la produccion de los paises como
China, Australia, Estados Unidos, Rusia, Canada, Turquia, India, Japdn, Corea,
Indonesia, Per(, Bolivia, Chile, México y Brasil, representan mas del 70% de la
produccién mundial”, de acuerdo a la British Geological Survey (como se cito en
Concha, 2017, pag. 86).

De acuerdo a Campodonico y Ortiz (2002), la mineria ha cobrado gran
importancia en las Ultimas décadas debido a una mayor intensidad de uso de los

metales y minerales en el mundo, en comparacion de los afios 70 y 80 donde la



10

demanda de estos experimentd reducciones, esto debido a que con los cambios
politicos y econdémicos de los afios noventa se estimuld las inversiones
extranjeras en mineria, lo que refleja una fuerte interdependencia comercial entre
los paises, como parte del proceso de globalizacion; ademaés, el deseo de las
empresas de la industria minera por elevar su rentabilidad y mejorar su capacidad
para captar fondos de inversion en las bolsas de valores, llevd a que se dieran
diversas fusiones y adquisiciones en la industria, impulsando asi a la produccién
minera, principalmente en la segunda mitad de la década de los 90. Sin embargo,
pese a la mayor demanda, los precios de los productos mineros no se
incrementaron ya que el sector dio una mayor importancia a la elaboracion de
estrategias para reducir las diferencias entre costos de produccion y precios
internacionales, para ampliar la capacidad productiva, es decir, el lado de la
oferta, ademas de que las fluctuaciones de la demanda por metales fueron muy
marcadas en esta década y no ofrecian proyecciones claras en el sector.

Segun los datos presentados en el Informe del International Council on Mining &
Metals (2012), en el afio 2010, el valor nominal total de la producciéon de
minerales metalicos en el mundo fue aproximadamente cuatro veces mayor que
en el afio 2002, ademas en este periodo, la evolucion del valor nominal total de la
produccion minera a nivel mundial creci6 a una tasa sustancialmente mas alta que
ladel Producto Bruto Interno mundial, debido principalmente al grandioso
crecimiento de China, India, entre otras economias emergentes, adicionalmente
del mayor precio de los principales metales.

De acuerdo al reporte elaborado por el Organismo Supervisor de la Inversion en
Energia y Mineria del Peru (2016), en los afios 2011 y 2012 se finaliza el siglo el

boom minero, esto debido a que en China se dio un cambio de politica, por la cual
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reemplazaron la estrategia de desarrollo basado en la demanda externa a uno
basado en la demanda interna, esto hizo que su economia se desacelerara,
convirtiendose en el principal motivo de la caida del precio de los metales debido
a la menor demanada de productos mineros, tendencia que se mantuvo hasta el
afio 2015 y solo se invertia por momentos a causa de algunos episodios de
escacez de metales (por lo tanto menor oferta de estos); ademas, luego de que en
el 2012 nuestro pais alcanzara su cifra record de inversiones en exploracion, a
partir del 2013 esta tendencia se revirtié debido al debilitamiento de la demanda
de China conjuntamente con una sobreproduccion de recursos mineros. Ya en el
2016 se recupero la demanda mundial por productos mineros con la recuperacion
de la economia China, la depreciacion del délar y el manejo de tasas de interés
negativas en la zona del euro y Japon. Por el lado de la oferta mundial de metales,
esta se incrementd entre los afios 2011 a 2015 en el caso de los principales
metales (cobre, oro, plata, zinc, hierro, estafio, molibdeno y plomo), con un
mayor incremento en la produccidn del estafio.

De acuerdo a Sanchez Albavera, Ortiz, & Moussa (1999), la mayor participacion
que tuvo la inversién extranjera directa en Latinoamérica durante los afios 90 se
debio6 en gran medida a las privatizaciones ya que esto significé el crecimiento en
cuanto a transferencia neta de capitales a los paises de la region. Gracias al
proceso de liberalizacion de las economias y la supresion de barreras de entrada
de inversion extranjera, ademas de la modernizacion de los regimenes de
concesiones mineras y los cambios tecnologicos (como las imagenes satelitales
para focalizar las zonas a explorar y los procesos hidrometallrgicos, procesos
pirometalurgicos, la instalacion de equipos mas grandes y eficientes, el uso de

plantas de chancadodentro de las minas; y nuevas alternativas para el transporte



12

de los minerales como grandes camiones, minero-ductos y fajas en el caso de la
etapa de explotacién), se dio un significativo crecimiento en las inversiones
mineras en la region durante esta década. Por otro lado, en cuanto a los incentivos
para la inversion (como la reduccién de los impuestos a las ganancias), paises
como Argentina, Per( y Chile incluian una seccion especial con este nombre,
estos son los paises que en América Latina brindaban mayores incentivos a la
inversion minera, sin embargo, Chile no solo otorgaba estos incentivos a la
mineria sino también a los otros sectores econdémicos. Las decisiones de los
inversionistas en mineria estan estrechamente ligadas a sus costos de produccion,
por ende, a la tasa de retorno esperada en sus proyectos, es por esto que la
tributacioén que se les cobre influye en sus decisiones ya que estas afectan a sus
costos de produccion.

Segun el estudio econémico realizado por la Comision Econdmica para América
Latina y el Caribe (CEPAL), 2003), la actividad econémica de los paises de la
region andina entre los afios 2002 y 2003 se vio influida especialmente por su
capacidad para concretar inversiones en el sector minero e hidrocarburos.
Asimismo, este hecho fue importante en la evolucion de los precios
internacionales de esos productos, a pesar de que la demanda por la mayoria de
los minerales se mantuvieron en niveles comparativamente bajos (con una
recuperacion posterior), aunque en algunos metales la demanda aumento
considerablemente (estafio, niquel y cobre), ademas, el oro y los hidrocarburos
tuvieron alzas mayores, especialmente a partir de diciembre del 2002, debido a
las tensiones internacionales y al control de la oferta petrolera por parte de los
paises de la OPEP (Organizacion de Paises Exportadores de Petroleo),

ocasionando que los términos de intercambio estén en niveles relativamente altos
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favoreciendo asi a los paises exportadores de hidrocarburos (Venezuela, Ecuador,
Bolivia y Colombia) y de manera opuesta para los paises exportadores de
minerales que importan petrdleo afectando sus costos de extraccidén, como es el
caso de Chile y Peru.

En el caso peruano, segun el Instituto Nacional de Estadistica e Informatica
(INEI, 2017), en la década de los 90 se implemento un programa de estabilizacion
econdmica (con el fin de reducir los altos grados de inflacion) y reforma
estructural con la intervencion de importantes organismos internacionales como
Fondo Monetario Internacional, Banco Mundial y el Banco Interamericano de
Desarrollo, con lo cual se dio prioridad al mercado como institucion para la
asignacion de recursos, reduciendo asi la participacion del Estado en la economia.
En esta década se implementd elproceso de privatizacion y concesiones de las
empresas de diversos sectores econémicos (las principales se realizaron en los
sectores de las telecomunicaciones, electricidad,sistema  financiero,
hidrocarburos, mineria y la siderurgia), lo que trajo consigo el aumento de flujo
de capitales del exterior; ademas, el crecimiento de la producciéon y de la
inversion, requirié significativas compras de bienes de capital importados
principalmentepara la industria minera.

Posteriormente, en el decenio de 2001 a 2010, con el impresionante
crecimiento que tuvo la economia de China y despuésla India, lo cual impactd
positivamente en los mercados mundiales, elevando los precios delas materias
primas (principalmente la de los recursos mineros) que exportaba el Perd, la firma
de los Tratados bilaterales de Libre Comercio (TLC); la dindmica en la inversion
extranjera y el superavit de la balanza comercial permitieron alcanzar altas tasas

de crecimiento econémico (por encima del 4%)
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El inicio de la explotacién del gas de Camisea, de las empresas cupriferas de
Antaminay Tintaya y el impulso a la construccion de viviendas urbanas
permitieron alcanzar tasas de crecimiento de laeconomia superiores al 4,0%.
El sector exportador, especialmente el minero, fue el protagonista mas
importante de este crecimiento y el indice de precios de exportacion entre los
afios 2001 y 2005, se incremento en 48,0%, destacando el caso del cobre, cuyo
volumen de exportacion se incrementd en 43,5% y su precio en 145,4%.
[...].La inversion crecio 34,6% en el afio 2006; 28,6% en el afio 2007 y 31,1%
en el afio 2008, debido a la implementacion de proyectos mineros de la
Sociedad Minera Cerro Verde,Buenaventura y Southern, las inversiones de
Yanacocha, Shougang y Milpo en ampliaciones de minas y plantasde
concentracion; en hidrocarburos destacaron las inversiones de Odebrecht Peru,
el proyecto Camisea II; [...].En el afio 2009, la inversién decrecié en -20,2%,
recuperandose en el afio 2010 cuando volvio a crecer en 35,8%,principalmente
por la mayor inversién en mineria e hidrocarburos.(Instituto Nacional de
Estadistica e Informatica (INEI), 2017, pags. 47-48)
Por otro lado, segun el INEI(2017), en el afio 2011 la economia peruana crecid
6,3% debido a la mayor demanda interna (consumo privado y la mayor inversion
privada). En cuanto a las inversiones destacO el desarrollo de los proyectos
cupriferos de la empresa Xstrata, las obras de la empresa Chinalco y los trabajos
de ampliacion de Antamina. Ademas, a partir del cuarto trimestre del afo, se
aplico un nuevo régimen tributario en mineria con la creaciéndel gravamen
especial a la mineria, la modificacion de la regalia minera, y la creacion del
impuesto especial a la mineria (que conforman el gasto deducible para la

determinacion del impuesto a la renta), con base en la utilidad operativa trimestral
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de las empresas mineras. Asimismo, en el afio 2012 se dieron nuevos proyectos
mineros de Chinalco Peru y Xstrata, en hidrocarburos de Pluspetrol Camisea,
debido la continuacion de los proyectos de expansion de las plantasde produccion
de Malvinas y Pisco. Por otro lado en el periodo 2014-2016, la tasa de
crecimiento de la economia peruana fue menor 3.2% respecto al periodo anterior
(2011-2013), debido en gran parte a una caida de 3.1% en la inversion
(especificamnete de la inversién bruta fija privada); sin embargo, las
exportaciones crecieron en un promedio anual de 3.4%, pasando de una caida de
3,8% en el 2014 a un crecimiento de 12,9% en el afio 2016, por los mayores
volimenes exportados de mineral de cobre y oro, principalmente. Ademas, en el
2016, nuestros cinco principales destinos para exportar fueron China (23,5%),
Estados Unidos (17,1%), Suiza (7,1%), Canada (4,7%) y Republica de Corea del
Sur (3,9%), que representaron en conjunto el 56,3% del valor total exportado. Por
otro lado, se registré una disminucion en gasto privado de bienes de capital (como
maquinarias y equipos) en 6.3%, como consecuencia a la caida de la inversion
minera; durante este afio, la recuperacion del crecimiento econémico se debio a la
mayor extraccion de gas (liquido de gas natural en 3.9% y gas natural en 12%) y
minerales (en 16,3% respecto al afio anterior), principalmente por el aumento en
la produccién de cobre por las empresas Sociedad Minera Cerro Verde S.A.A.,
Compafiia Minera Antamina S.A., Minera Las Bambas S.A., Compafiia Minera
Antapaccay S.A. y Hudbay Peru S.A.C.; plata por las empresas Compafiia de
Minas Buenaventura S.A.A., Compaiiia Minera Antamina S.A. y Compafiia
Minera Ares S.A.C. principalmente; hierro por la empresa Shougang Hierro Per(

S.A.A., Unica empresa que extrae este mineral y oro.
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Bajo el sustento anterior es factible decir que el crecimiento de la mineria
dependerd de las inversiones privadas, las importaciones de bienes de capital, el
valor de nuestros principales metales como el cobre (muy utilizado en otras
industrias) y el oro (metal utilizado como reserva de valor), el valor de las
exportaciones de petréleo y gas, y nuestra gran dependencia del contexto global,
principalmente de economias como China y Estados Unidos (que vienen a ser
nuestros principales destinos de exportaciones). Factores que al interactuar
determinan los precios de nuestros productos mineros exportados.

Formulacion del problema

B.1) Problema general

¢Cudl es la incidencia de las importaciones de los bienes de capital, la renta

de factores que comprende los egresos privados de las utilidades de la

inversion extranjera directa, el valor de las exportaciones de cobre, el valor
de las exportaciones de oro y el valor de las exportaciones de petréleo y gas
con respecto al crecimiento econdmico en el sector minero en el Perq,

durante el periodo 1990-2017?

B.2) Problemas especificos

- ¢Cuél es la incidencia de las importaciones de bienes de capital sobre el
crecimiento del sector minero en el Perd, durante el periodo 1990-2017?

- ¢Cudl es la incidencia de la renta de factores que comprende los egresos
privados de utilidades de la inversion extranjera directa sobre el
crecimiento del sector minero en el Perd, durante el periodo 1990-2017?

- ¢Cual es la incidencia del valor de las exportaciones de cobre sobre el

crecimiento del sector minero en el Perd, durante el periodo 1990-2017?
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- ¢Cual es la incidencia del valor de las exportaciones de oro sobre el
crecimiento del sector minero en el Perd, durante el periodo 1990-2017?
- ¢Cuél es la incidencia del valor de las exportaciones de petroleo y gas
sobre el crecimiento del sector minero en el Perd, durante el periodo 1990-
20177
1.2. Objetivos
1.2.1. Objetivo General
Analizar la incidencia de las importaciones de los bienes de capital, la renta de
factores que comprende los egresos privados de las utilidades de la inversion
extranjera directa, el valor de las exportaciones de cobre, el valor de las
exportaciones de oro y el valor de las exportaciones de petr6leo y gas con
respecto al crecimiento econdmico en el sector minero en el Per(, durante el
periodo 1990-2017.

1.2.2. Objetivos especificos

Analizar la incidencia de las importaciones de bienes de capital sobre el

crecimiento del sector minero en el Perd, durante el periodo 1990-2017.

- Analizar la incidencia de la renta de factores que comprende los egresos
privados de las utilidades de la inversion extranjera directa sobre el
crecimiento del sector minero en el Perd, durante el periodo 1990-2017

- Analizar la incidencia del valor de las exportaciones de cobre sobre el
crecimiento del sector minero en el Perd, durante el periodo 1990-2017.

- Analizar la incidencia del valor de las exportaciones de oro sobre el
crecimiento del sector minero en el Perd, durante el periodo 1990-2017.

- Analizar la incidencia del valor de las exportaciones de petroleo y gas sobre

el crecimiento del sector minero en el Peru, durante el periodo 1990-2017.
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1.3. Justificacién

En el Per( hace falta estudios que sustenten el andlisis del comportamiento del sector
minero por su gran contribucién a una economia pequefia y abierta como la peruana,
por esta razén, es necesario contar con estudios que expliquen el comportamiento de
este sector a través de una evaluacion econométrica, para explicar dicho anélisis
primero es importante hablar de nuestro principal socio comercial (China), el cual
entre los afios 2002 y 2012, tuvo un crecimiento econémico por encima del 10%
anual, lo que increment6 su demanda por materias primas (entre ellas los metales) y
con ello la inversion y las exportaciones del Per( y de América Latina en general, por
lo cual atravesaron por casi una década de oro en cuanto a su crecimiento econémico.
Habiendo evidencia de la importancia que han tenido las materias primas en
Latinoamérica a lo largo de la historia y sobre todo, la mineria en el caso peruano, se
espera que continle asi en los proximos afios; el Ministro peruano de Energia y Minas
del afio 2016, Tamayo Flores (2016) afirmo en su exposicién en el CADE Ejecutivos
del mismo afio que: “El Pert es y serd un pais minero, ocupamos los primeros lugares
en produccion y reservas de minerales. Actualmente, solo con el 1% del territorio
explotado, la mineria aporta 15% del PBI y 65% de las exportaciones”.

Nuestro periodo de analisis (1990-2017) fue tomado ya que quisimos hacer un
analisis del PBI minero (por ser este el sector con mayor aporte al PBI nacional) desde
el periodo de apertura a las inversiones y el comercio internacional en la década de los
90, ademas de las dos etapas marcadas que tuvo la economia peruana en el siglo XXI.

Entre 2002 y 2013, el Pert se distinguio como uno de los paises de mayor

dinamismo en Ameérica Latina, con una tasa de crecimiento promedio del PBI de

6,1% anual. [...].Entre 2014 y 2017, la expansién de la economia se desaceler6 a

un promedio de 3,0% anual, sobre todo como consecuencia de la caida del precio
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internacional de las materias primas, entre ellas el cobre, principal producto de
exportacion peruano. Esto generd una contraccion de la inversion privada, menores
ingresos fiscales y una reduccion del consumo. Sin embargo, dos factores
atenuaron el efecto de este choque externo sobre el producto, permitiendo que,
aungue mas lentamente, el PBI siguiera aumentando. Primero, la prudencia con la
que se habian manejado en afios previos tanto la politica fiscal como la monetaria y
cambiaria. Esto posibilito, por un lado, sobrellevar la caida de los ingresos fiscales
sin ajustes drasticos en el gasto, y por el otro, contar con las reservas
internacionales para facilitar una gestion ordenada del tipo de cambio. Segundo, el
aumento de la produccion minera, debido a la maduracion de los proyectos
gestados durante los afios de auge, lo que impulsoé las exportaciones y contrarresto
la desaceleracion de la demanda interna. (Banco Mundial, 2019)
Nuestras variables tomadas en consideracion para explicar el PBI minero fueron las
importaciones de bienes de capital ya que este tipo de bienes reduce los costos de
produccion y aumenta la productividad en la industria; la renta de factores que
comprende los egresos privados de utilidades de la inversion extranjera directa, ya que
son las salidas por participacion que el inversionista directo no residente tiene en las
empresas que operan en el pais, por tanto, representa la parte que no se reinvierte; y el
valor de las exportaciones de cobre, por ser este el metal mas demandado a nivel
mundial debido a su gran utilidad en otras industrias, de oro, ya que este es el
principal metal utilizado como reserva de valor y el valor de las exportaciones de
petréleo y gas, el petroleo también conocido como oro negro, es altamente
demandado pues es una fuente de energia y en la elaboracion de multiples productos
(como juguetes, fertilizantes, ropa, etc.), asimismo el gas natural, tambien es muy

utilizado como fuente de energia, ya que es de uso doméstico e industrial, sin
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embargo, este no es tan dafiino para el medio ambiente a comparacion de otras fuentes
de energia y es mas accesible en términos econémicos.
1.4. Marco histérico
Como se puede apreciar en el CUADRO N° 01, la mineria es uno de los sectores
con mayor aporte al PBI nacional, ademés, desde la década de los 90 debido a la
apertura de las inversiones mineras a nivel mundial, su aporte al PBI fue cada vez
mayor a pesar de la crisis financiera asiatica de los afios 1997.
En medio del auge de las cotizaciones de los metales de los ultimos afos, los
presupuestos para financiar las actividades de exploracion en todo el mundo se
habian disparado desde el afio 2003, [...]. Esto provocé el aumento de la actividad
de exploracion en América Latina, con el consiguiente incremento de las
concesiones mineras, que en el caso peruano llegaron a superar todos los records
previos: mas de 16 millones de hectareas a mediados del afio 2008. [...].en el caso
peruano, la crisis de finales de los 90 sorprendid al sector minero en proceso de
maduracion de algunos proyectos importantes: la entrada en produccion de la mina
de Pierina, las sucesivas ampliaciones de la producciéon de Minera Yanacocha y
sobre todo el denominado ‘“efecto” Antamina, entre otros proyectos y
ampliaciones, provocaron que los niveles de evolucion del producto minero se
mantuvieran en promedio altos en plena crisis (CooperAccién, 2018, pag. 48 y 52)
Por otro lado, con la crisis financiera de los afios 2007 y 2008, el sector minero
también fue afectado por la caida de los precios internacionales de las materias de
exportacion, en los que se incluye el precio de los productos mineros, ademas de una

reduccion en las inversiones mineras, principalmente en exploracion.



CUADRO N°01

PERU: PRODUCTO BRUTO INTERNO SEGUN ACTIVIDAD ECONOMICA, 2002-2016
(Valores a precios constantes de 2007-Estructura porcentual)
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Actividad Econdmica 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 [2015P 2016 f2017E
Producto Bruto Interno 1000 | 1000 | 1000 | 1000 | 1000 1000 12000 200.0{ 100.0| 1000 100.0| 100.0 | 100.0 | 100.0 | 100.0 | 100.0| 2000 | 200.0{ 200.0{ 100.0| 1000 1000 | 1000 | 100.0
Derechos de Importacidn 09|11t |arfeafeoftof o]0 20 22| 21]ro]os]ofosfoo|to]11]10]09]0s]|o0r]or
Impuestos a los productos 1507775767673 747272727273 7474|7678 (81 |80(82(84([85]84]84]83
Valor Agregado 916 | 912 | 914 | 913 | 912 | 917 | 917 | 918 | 919 | 918 | 917 | 016 | 916 | 917 | 914 | 914 | 909 | 911 | 908 | 9056 | 906 | 908 | 908 | 909
Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura 61 61|63 |61 62|68 7069|6967 |64]62[63|60]59]59](|57]|55]56(53]53]52](52]052
Pesca y acicultura 08 | 06| 06| 06|os|o7| o8| 07| 0| 0s|0os|os|or]|or]|or|or|osfor]0sa]05]03]0s]03]03
Extaccitn de petrleo, gas, mineralesy | 40 | 4y | 118 | 120 | 125 | 135 | 132 | 145 | 15| 15| 152 | 158 | 150 | 104 | 102 | 12| 32| 125 | 120 | 119 | 114 | 20| 130 | 131
SErvICIoS Conexos
Manufactura 168 ] 165 164 | 161|157 | 152 | 157 | 157 | 159 | 158 [ 162 | 163 [ 162 | 165 | 164 | 152 | 154 | 157 | 150 | 149 | 144 | 139 | 133 | 130
Electricidad, gas y agua s s w|wlwlulwlwlulwlwulololololololulw]we]w]is
Construccidn 50 (55| 525657 50| a6|a2|aa|a3|a3| aa]as|sa|ss|58]62|61|66|68|68[62]58]5s
52::5::aﬁ:;;f;!li";‘:ngzszae?a‘i”de 101]104] 102 103|101 | 99 | 100|100| 98 | 97 | 97 | 96 | 100] 102|103 | 101 | 105 | 107 | 109 | 108 | 108 | 108 | 106 | 105
Transporte, amacenamiento, coteoy 53 50| 52515252 52 50|51 |50|52]50]49]50]50]4a9]|5153|54]54]54]55]55]55
mensajeria
Alojaiertoy restaurantes 32 (313131 313030302929 29]29] 28] 29|29 29|29 30)31]31]32]32]32]32
;i':;;’a”:g:ad"”es yotrossenicesde |y 1o 50 | g0 | 1o [ 10 | 19 | 19| 18 | 1o |19 | 19| 22| 27 | 20 31| 31| 33| 34 |35 | 38| a0 a2 | as
Servicios financieros, seguros y pensiones 2028 |31 [ 353531 (3127|2829 |28 |30 |31 3231 |34 |34]35]|37 |38 42| 44| 45|45
Servicios prestados a empresas 50 51|50 (48 |44 |43 [ 44 |42 | 4242 (41|36 | 40 42| 44 | 44 |46 | 47 | 47 | 48| 49 | 49 | 49| 49
Administracion piblica y defensa a4 | a6 a8 | a8 |51 51|50 a8 | a4 as|as|as|as|a3]|a2|so|ao| e8] a9 48] 50]50]50]51
Otros senvicios 174 166 164 | 158 | 158 | 162 | 162 | 164 | 164 | 164 | 162 | 158 | 154 | 149 | 142 | 14| 38| 35| 33| 131 | 133 | 135 | 135 | 136

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (INEI).

Por el lado de las exportaciones mineras, el CUADRO N°02 nos muestra segln

datos de la SUNAT, que dentro de los productos tradicionales, las exportaciones de

minerales se fueron incrementando a partir del 2002, llegando a su punto mas alto el

afio 2007, principalmente por el acelerado crecimiento de la economia china, lo que

impulso la demanda internacional de minerales y con esto el alza en los precios

internacionales de los principales minerales.

Las cotizaciones de los principales minerales tienen una tendencia creciente a partir

del 2002, ya que en el periodo 1998-2002 las cotizaciones disminuyeron. En el

caso del cobre, el precio internacional recuperd el maximo logrado en 1995,

mientras que el oro y el plomo superaron los niveles maximos alcanzados en 1996.

Hay que anotar que el incremento de las cotizaciones internacionales de los

principales minerales ha sido ain mas rapido durante el 2006, con tasas de
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crecimiento de 100% en un afio para el cobre y la plata, de 200% para el caso del

zinc, y de 50% para el oro y el plomo.( Kuramoto & Glave, 2007, pags. 148-149)

CUADRO N°02
PERU: EXPORTACIONES FOB POR SECTOR ECONOMICO, 1994-2016
(Estructura porcentual)

SECTOR ECONOMICO 1994 | 1995 | 199 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2004 | 015 | 016
1MNERO 4486 | 4792) 45.55 | 4031 | 4807 49.85 | 46.79 | 46.08 | 49.68 | 5203 | 56.02 | 56.59 | 6179 | 6210 | 58.38 | 60.87 | 6L17 | 59.34] 56.99 | 55.19 | 50.71] 5406 | 580
2 PESQUERD TRADICIONAL 170 1440|1557 | 1651) 7.20 | 994 | 1387 | 13.32] 1064 | 908 | 866 | 753 | 561 | 5.20 | 580 | 622 | 5.26 | 436 | 499 | 402 | 448 | 433 | 35
3PETROLEQ Y GAS NATURAL 3541 430 | 604 | 55 | 407 | 425 | 553 | 563 | 593 | 687 | 507 | 882 | 764 | 820 | 865 | 709 | 862 | 985 | 10.77 [ 1238 1181 | 684 | 61

4 AGRICOLA 560 634 | 508 | 6% | 565 | 467 | 364 | 298 | 282 | 248 | 255 | 191 | 241 ) 164 | 220 | 235 | 270 | 364 | 236 | 18 | 23 | 215 | 24
5 PRODUCTOS NO TRADICIONALES | 2762 | 2647 | 2702 | 30.18 | 34461 | 3108 | 2985 | 3155 2961 2905 | 2733 | 2477 | 20.20| 2249 | 2440 | 22.89 | 2054 | 21.98 | 24.17] 2602 | 30.33 | 3240| 298
60TROS 0651 055 | 054 | 048] 040 | 022 | 0.33 | 044 | 031 | 049 | 037 038 | 035 | 036 | 057 | 058 | 068 | 063 | 072 [ 054 | 043 | 03 | 02

TOTAL EXPORTACION FOB 100,00 100.00] 100.00{ 100,00 100.00] 100.00| 100,00 100,00  100.00] 100.00 100,00 100.00] 100,00 100,00 100.00{ 100,00 100,00 100.00] 100,00 100,00 100.00] 100.00| 100.0
Fuente: Elaboracion propia, en base a datos de la Superintendencia Nacional de Aduanas y de Administracion Tributaria (SUNAT)

Posteriormente a partir de la crisis financiera de los afios 2007 y 2008, el volumen
exportaciones mineras también fue afectado, con una breve recuperacion en los afios
2009 y 2010, sin embargo, esto se revirtio nuevamente a partir del 2011 con una
recuperacion en el afio 2015.

A partir del 2015, el volumen de las exportaciones mineras se ha ido

incrementando. El ciclo mas reciente del sector minero metélico peruano se divide

en dos etapas. La primera, la etapa del auge de inversiones (2011 a 2014): se
empezaron a construir grandes proyectos mineros sobretodo de cobre por un monto
aproximado de 21 mil millones de dolares, lo cual dinamiz6 la inversion privada.

La segunda, la etapa del auge de la produccion (2015 a 2017): luego de concluirse

con la construccién de las minas, estas entran en operacion, lo que se ve reflejado

en el fuerte dinamismo del volumen de exportaciones tradicionales

(mineras).(BBVA Continental, 2017, pag. 3)

Segun Parodi Trece (2018), la desaceleracion econémica mundial que segun la teoria
de la recesion de balances, tiene como principal causa las secuelas que dejo la crisis

financiera del 2008 por la insuficiencia cronica de la demanda, es decir, las economias
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avanzadas como Estados Unidos y Europa, comenzaron a sobre endeudarse tras la
crisis, por lo que tuvieron que gastar menos para cubrir sus deudas, esto afecto a
China pues sus exportaciones experimentaban tasas de crecimiento cada vez mas
lentas ya que sus principales destinos de exportacidn eran justamente estas economias,
ademéas de que China cambia su politica de crecimiento basado en la inversion y
exportaciones a otro basado més en el consumo privado interno y los servicios, por lo
cual China se desacelera y por ende demanda menos materias primas de América
Latina, afectando asi a sus exportaciones; es asi como las secuelas de la crisis
financiera se extienden por el mundo a través del canal comercial.

Por otro lado, el Reporte Anual de Compafiias Mineras 2016 (como citd Saldarriaga,
2017).“Pert subi6 ocho peldafios en el ranking de jurisdicciones (paises y provincias)
mas atractivas para la inversion minera, escalando del puesto 36 al 28 (entre el 2015 y
el 2016)”.

El Instituto de Fraser para hacer posible el ranking de paises con mayor atractivo
minero, elabora una encuesta en funcion a la percepcién de los principales actores del
que hacer minero en el mundo.

El indice de Competitividad Minera se construye sobre la base de encuestas a

ejecutivos relacionados con el sector minero. El indice corresponde al porcentaje

de encuestados que indican que es atractivo invertir en mineria. El indicador se
construyé con un peso de 60% para el Potencial minero y de 40% para la

Percepcion de politicas (el 40% de los encuestados indican que su decision de

invertir se determina por las politicas que se aplican en el sector). Instituto Fraser

2016 (como se cito BBVA Continental, 2017, pag. 26)

En cuanto a la produccion minera, de acuerdo al Ministerio de Energia y Minas

(2017), el Peru hacia el 2016, se ubica en el ranking mundial como segundo productor
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de cobre, zinc y plata; mientras que esta en primer lugar en la produccion de oro, zinc,
plomo y molibdeno a nivel de América Latina. Ademas, nuestro pais tiene las
mayores reservas de plata en el mundo y es el pais con mayores reservas de los
metales mencionados en Latinoamérica, lo cual aparte de ser un reflejo de nuestra
riqueza en recursos minerales, también es muestra de nuestra gran capacidad de
produccion minera y de la estabilidad de nuestras politicas econémicas. Por otra parte,
solo un 1.28% de nuestro territorio ha sido autorizado para el ejercicio de la actividad
minera quedando un 13% del &rea permitida que aun falta explorar y/o explotar, lo

cual representa un enorme potencial para el Perd.

CUADRO N° 03
VOLUMEN DE LA PRODUCCION MINERA METALICA

. Cobre (miles de | Estafio (miles de | Hierro (miles Oro Plata Plomo (miles | Zinc (miles de | Molibdeno (miles
PERIODO . .

toneladas) toneladas) | de toneladas) | (Kilogramos) | (Kilogramos) [de toneladas)| toneladas) de toneladas)
2003 630.07 34.94 3540.66 167.67 2744.95 284.09 1174.13 9.21
2004 812.85 36.16 4315.13 168.28 2876.85 281.88 1034.69 13.68
2005 790.20 36.62 4638.03 202.06 3013.84 293.99 1028.42 16.63
2006 818.49 33.43 4861.15 197.03 3262.97 288.43 1029.87 16.52
2007 952.84 3391 5185.25 165.37 3291.93 306.01 1232.12 16.12
2008 1036.72 33.92 5243.28 174.73 3468.28 320.83 1367.10 16.05
2009 1042.02 32.59 4489.47 178.74 3691.11 281.18 1290.61 11.81
2010 1023.93 29.41 6139.33 159.40 3425.34 243.56 1254.37 16.28
2011 1024.73 25.10 7123.11 161.44 3216.93 214.00 1071.76 18.38
2012 1120.73 22.69 6791.49 156.93 3275.31 231.70 1093.00 16.12
2013 1203.80 20.57 6787.55 151.80 3459.76 247.71 1152.52 17.41
2014 1210.84 20.08 7307.67 136.09 3545.11 257.76 1122.17 16.34
2015 1523.29 16.95 7437.94 142.63 3859.55 293.43 1212.37 19.35
2016 2133.71 16.33 7785.73 148.64 4117.01 292.30 1140.60 24.73

Fuente: Elaboracion propia, segin datos del BCRP.

De acuerdo al OSINERGMIN (2016), entre los afios 2011 a 2016, la produccion de
cobre tuvo un crecimiento de 38%, el cual se debio principalmente al incremento de la
demanda mundial del mineral. Ademas, en el caso peruano, en este periodo, se dieron
nuevas operaciones mineras, modernizaciones y ampliaciones; el volumen de
produccién de oro mostrd una reduccién de 13%, especialmente por las menores leyes
de algunas minas y a las intervenciones a la mineria ilegal. Por otro lado, las

producciones de zinc, plata, plomo, hierro y molibdeno se incrementaron en 13%,
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20%, 37%, 4% y 5%, respectivamente en este periodo; el crecimiento de la
produccion de la plata se deberia a un aumento en las operaciones metélicas en el
centro del pais, principalmente en Junin, Lima y Ancash. Por ultimo, en el caso del
estafo, este ha disminuido en 32%, del 2011 al 2015, a causa de la menor produccion
en la mina San Rafael, ubicada en Puno, cuya compafiia minera propietaria es la
compafiia minera Minsur (mineria mas grande de estafio en el mundo).
1.5. Sistema tedrico
- El modelo de Heckscher-Ohlin
El modelo Heckscher-Ohlin, fue desarrollado por Eli Heckscher (1879-1952) y
Bertil Ohlin. La teoria surge como una perspectiva realista del comercio frente al
modelo ricardiano, donde se consideran otros factores de produccion, como la
tierra, el capital y los recursos naturales, asi como su incidencia sobre el Producto
Bruto Interno.
Segln el teorema una economia tenderd a ser relativamente eficaz en la
produccion de bienes que son intensivos en los factores en los que el pais esta
relativamente mejor dotado. [...]. El pais que es abundante en un factor exporta
el bien cuya produccion es intensiva en ese factor. [...]. La conclusién general
sobre los efectos del comercio internacional en la distribucion de la renta es la
siguiente: los propietarios del factor abundante en el pais ganan con el
comercio, pero los propietarios del factor escaso en el pais pierden. El
argumento tedrico sobre las ganancias agregadas del comercio es: la apertura al
comercio amplia las posibilidades de consumo de la economia. (Krugman,
Obstfeld, & Melitz, Economia Internacional: Teoria y Politica , 2012, pags. 88-

92)
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Para el analisis en el caso peruano, nuestro factor de produccién de mayor
abundancia vendrian a ser los recursos naturales debido a que somos un pais de
gran riqueza bioldgica y mineral, en este caso, se ha tomado en cuenta los recursos
mineros por su importante aporte al PBI en una economia pequefia y abierta como
es el Per(; en caso que se diera la apertura comercial con una produccion
intensificada en este factor, entonces se esperaria que al aprovechar la ventaja
comparativa en esta industria, esto traeria como consecuencia una mejora en los
términos de intercambio y en el crecimiento econémico.

Economias de escala

En los modelos de la ventaja comparativa se parte del supuesto de rendimientos
constantes a escala, es decir, si se duplican los factores de produccion de una
industria, también se duplicara la produccién de la industria. No obstante, muchas
industrias se caracterizan por tener economias de escala crecientes (rendimientos
crecientes), esto quiere decir que si se duplican los factores de produccion de una
industria la produccion aumentara mas del doble, es decir serd mas eficiente.

Las economias de escala generan un incentivo para el comercio internacional.
Suponiendo un mundo en el que solo hay dos paises que utilizan la misma
tecnologia para la produccion de una misma cantidad de bienes, para lo cual
requieren la misma cantidad de horas de trabajo, entonces, en el mundo en su
conjunto se requieren la suma de las horas de trabajo para la produccion en suma
de bienes. Pero suponiendo que concentramos la produccion mundial en un pais y
utilizamos el total de horas de trabajo, este pais podra producir una proporcion
adicional que la produccion en suma cuando se producia el bien en los dos paises.
Ademas, para conseguir mas trabajadores para la produccion de ese bien, el pais 1

deber& contraer o abandonar la produccion de los otros bienes; en este caso, estos
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bienes seran producidos en el pais 2, usando el trabajo anteriormente empleado en
las industrias de ambos paises.

Si cada pais produce solo algunos bienes, cada bien puede ser producido a una

escala mayor de lo que seria en caso de que cada pais intentara producir todo

tipo de bienes, y la economia mundial podria, por tanto, producir mas de cada
bien. (Krugman, Obstfeld, & Melitz, Economia Internacional: Teoria y Politica,

2012, pag. 141)

Por otro lado, el comercio internacional también desempefia un papel muy
importante: hace posible que cada pais produzca un nimero limitado de bienes y
saque provecho de las economias de escala sin sacrificar la variedad en el consumo
de bienes por los consumidores de cada pais.

Cada pais se especializa en la produccion de un ndmero limitado de productos,

que le permiten producir esos bienes de forma mas eficiente que si intentara

producirlo todo por si mismo; estas economias especializadas comercian entre si
para conseguir consumir toda la gama de bienes. (Krugman, Obstfeld, & Melitz,

Economia Internacional: Teoria y Politica, 2012, pag. 141)

En todo lo dicho anteriormente, en las economias de escala se supone que los
costos por unidad de produccion (factor trabajo promedio) son menores cuantas
maés unidades se producen. Es importante que se especifique coémo se consigue este
incremento de la produccion: ya sea porque las empresas existentes producen mas
0 porque hay un mayor numero de empresas.

Para analizar los efectos de las economias de escala sobre la estructura de

mercado, es necesario clarificar qué tipo de incremento de la produccion es

necesario para reducir el coste medio. Las economias de escala externas se

producen cuando el coste unitario depende del tamarfio de la industria, pero no
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necesariamente del tamafio de cada una de sus empresas. Las economias de
escala internas se producen cuando el coste unitario depende del tamafio de una
empresa individual, pero no necesariamente del de la industria. [...].Una
industria en la que las economias de escala son solamente externas (es decir, en
la que no hay ventajas asociadas al gran tamafio de las empresas) estara formada
generalmente por muchas empresas pequefias que actuardn en competencia
perfecta. Las economias de escala internas, por el contrario, proporcionan a las
grandes empresas una ventaja de costes sobre las pequefias y conducen a una
estructura de mercado de competencia imperfecta. (Krugman, Obstfeld, &
Melitz, Economia Internacional: Teoria y Politica, 2012, pag. 173)
Normalmente, como ya es sabido, en un equilibrio de mercado la curva de la
oferta tiene pendiente positiva, mientras que la curva de la demanda tiene
pendiente negativa. Sin embargo, esto no sucede en las economias de escala, en
estas, la curva de oferta presenta pendiente negativa, es decir, cuanto mayor sea la
produccion de la industria, menor sera el precio al cual las empresas estan
dispuestas a vender su producto, ya que su coste medio de produccion disminuye a
medida que aumenta la produccién de la industria.
Cuando hay economias de escala externas, el coste medio de produccién del
bien disminuye a medida que aumenta la cantidad. Dada la competencia entre
muchos productores, la curva de coste medio de pendiente negativa, puede ser
interpretada como la curva de oferta con pendiente negativa. (Krugman,
Obstfeld, & Melitz, Economia Internacional: Teoria y Politica, 2012, pag. 145)
Por otro lado, el comercio lleva a que los precios sean inferiores a los precios
que habia en cualquiera de los paises antes del comercio, es decir, antes de la

apertura al comercio, un pais proveia Unicamente a su mercado nacional de un
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bien; con el comercio, provee al mercado mundial, produciendo el mismo bien
tanto para los consumidores nacionales como para los de otros paises.
Cuando se abre el comercio, un pais termina produciendo para el mercado
mundial, compuesto tanto del mercado nacional como del de otros paises. La
produccion aumenta provocando una caida del precio del bien que es menor que
el precio del mismo bien en cualquiera de los paises antes del comercio.
(Krugman, Obstfeld, & Melitz, Economia Internacional: Teoria y Politica, 2012,
pag. 147)
Enfoques recientes de crecimiento endogeno: la contabilidad de crecimiento o
fuentes de crecimiento
Por otro lado, basado en su primer modelo de Solow (1957) donde propuso lo
que ha sido considerado como el marco dominante para la contabilidad de
crecimiento o fuentes de crecimiento, los cuales ayudan al crecimiento de la
economia.
Ya desde los cléasicos se habian formalizado las fuentes de crecimiento que son:
la acumulacion del capital, crecimiento de la fuerza de trabajo, crecimiento en el
uso de los recursos naturales y progreso tecnoldgico.[...]. El analisis comienza
con una funciéon de producciéon dindmica que depende del stock de capital
agregado, de la fuerza de trabajo y de los recursos naturales, donde Solow
asume que el mercado de bienes y el mercado de factores son de competencia
perfecta, cuya implicancia de este supuesto es: la elasticidad del producto
respecto al factor i-ésimo de capital que representa la participacion de los
beneficios en el ingreso nacional, la elasticidad del producto respecto al factor i-
ésimo de capital trabajo representa la participacion de los salarios en el ingreso

nacional y la elasticidad del producto respecto al factor i-ésimo de recursos
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naturales representa la participacion de la renta de los recursos naturales en el
ingreso nacional. Solow (como se citdé enAntunez Irgoin, 2011, pags. 224-229)
El modelo de Kaldor y Mirlees: La funcion de progreso técnico
Desarrollado por Nicholas Kaldor y James Mirlees (1962), surge como una
critica a los modelos neoclasicos de crecimiento con progreso exogeno
desincorporado, es decir, plantea que es un error separar los efectos del progreso
tecnologico y losefectos de la acumulacion de capital, ya que el progreso
tecnoldgico esta incorporado en la adquisicion de una nueva maquina. Ademas, el
planteamiento fundamental de este modelo es que la tasa de crecimiento de
produccion per cépita depende directamente de la tasa de crecimiento del capital
per capita. Los supuestos manejados en este modelo son los siguientes:
En primer lugar, el modelo reconoce explicitamente que el progreso técnico se
manifiesta a través de la creacién de nuevo equipo, la cual depende de la
inversion. De este modo, la funcion de progreso técnico exhibe una relacién
entre la tasa de inversion bruta por trabajador y la tasa de crecimiento de la
productividad del trabajo ocupado en nuevo equipo. Segundo, el modelo
considera el fendmeno de la obsolescencia causado por la disminucion
progresiva y continua de la rentabilidad del equipo instalado en el pasado, el
cual no puede competir con las generaciones de capital mas modernas.
Asimismo, la duracién de la vida operativa del capital se relaciona con factores
economicos independientemente de que exista depreciacion fisica del capital o
no.Tercero, ademas de la obsolescencia, el modelo también asume que existe
depreciacion fisica. Los autores la denominan depreciacion fisica «radioactiva»
0 descomposicion «radioactiva». Este tipo de depreciacion se caracteriza por

generar la destruccion total de una parte del stock de capital, como si ocurriera
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un incendio o un accidente en cada periodo que ocasiona la desaparicion de una
proporcion del capital existentede periodo a periodo. Cuarto, debido a las
dificultades para medir el stock de capital, causada por la inclusion de progreso
técnico y obsolescencia continuos, el modelo deja de lado esa variable y su tasa
de crecimiento, operando solo con los valores de la inversion bruta corriente, es
decir, inversién bruta fija en capital por unidad de tiempo,y con los valores de
su tasa de crecimiento. Finalmente, en este modelo se presentan formalmente el
comportamiento de los inversionistas y sus decisiones de inversion bajo
incertidumbre, los cuales difieren de los otros modelos. (Jiménez, 2011, pags.
234-235)
Adicionalmente, el modelo se asemeja a los modelos keynesianos en el supuesto de
que el ahorro es pasivo, es decir es un simple residuo de lo que se invierte,
mientras que la inversion esta determinada por las decisionesde los inversionistas y
es independiente de la tasa de ahorro. Ademas, se supone que el nivel de ingreso y
de beneficios generara el ahorro suficiente para satisfacer los requerimientos de la
inversion. Por otro lado, al igual que en los modelos convencionales, se supone un
progreso técnico exdgeno continuo y una tasa de crecimiento de la poblacion
constante determinada ex6genamente, y se asume que la inversion es inducida por
el crecimiento de la produccién y que se dan condiciones en la economia que
propician el crecimiento con pleno empleo. En este modelo, los empresarios, con el
fin de maximizar sus utilidades, desean ampliar el tamafio de su empresa y para
ello prefieren mantener algin exceso de capacidad que les permita incrementar su
participacion en el mercado o penetrar nuevos mercados, sus decisiones de
inversion, estan determinadas por el deseo de mantener cierto ratio de capacidad

productiva y ventas esperadas.
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Ecuacion fundamental: Ya que el crecimiento de la productividad de la economia
depende directamente de la creacion de nuevo equipo, el supuesto bésico que

plantea este modelo es que la variacion de la productividad portrabajador en las
plantas de ultima generacion (V/y) estara en funcidon directa ala tasa de

crecimiento de capital por trabajador(k/ )
S=I6)
La ecuacidn anterior es llamada funcién de progreso técnico, la cual es una funcion
creciente en la tasa de acumulacion de capital per cépita (o inversion per cépita) y
concava, en otras palabras, ante incrementos continuos de la tasa de crecimiento
de la inversidnper cépita, la productividad por trabajador en la nueva maquinaria
aumenta pero cadavez a menor ritmo (rendimientos decrecientes).
Modelo de crecimiento dirigido por las exportaciones: ley de Thirlwall
Pertenece a los modelos en donde la tasa de crecimiento esta determinado por la
demanda, y esta dentro de los modelos de crecimiento restringidos por la Balanza
de Pagos, este modelo fue planteado por Anthony Thirlwall y surge como una
critica a las teorias de crecimiento neoclésicas y las llamadas nuevas teorias de
crecimiento las cuales explicaban el crecimiento econémico exclusivamente por el
lado de la oferta. Thirlwall (como lo citd Jiménez, 2011), decia que:
En la teoria macro estatica, a los estudiantes se les ensefia que el ingreso
nacional (o el producto) es la suma del gasto en consumo, la inversion y las
exportaciones menos importaciones. En el analisis de crecimiento, ¢por qué no
ensefiarles que el crecimiento delingreso nacional es la suma ponderada del

crecimiento del consumo, de la inversion y

del balance entre exportaciones e importaciones, y proceder desde ahi? Si
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tomamos esta aproximacion, el rol de las exportaciones es inmediatamente

evidente. (pag. 572)
Para Thirlwall la importancia que tienen las exportaciones dentro de la demanda
agregada (si lo que se quiere es un equilibrio en la cuenta corriente de la balanza de
pagos) se debe a que: las exportaciones son el Unico componente de la demanda
que es realmente autonomo (depende directamente de lo que pase en el exterior),
ya que por ejemplo el consumo y la inversion dependen del incremento del
producto; ademas, las exportaciones es el Unico componente de la demanda que
puede hacerle frente los requerimientos de importaciones, ya que el crecimiento
dirigido por el consumo, la inversion o gasto publico involucraba un incremento de
la demanda por importaciones, es decir, sin las ganancias obtenidas de las
exportaciones que cubran los gastos por el incremento en la demanda de
importaciones, el crecimiento se veria restringido; finalmente, las exportaciones
hacen posible el incremento de importaciones, por lo que la economia se vuelve
maés productiva ya que permite obtener bienes de capital con mayor tecnologia los
cuales no se producen en el pais (argumento por el lado de la oferta para avalar el
crecimiento dirigido por las exportaciones).
Planteamiento fundamental: el componente principal de la demanda auténoma
de una economia abierta viene a ser la demanda por exportaciones, por ende, el
crecimiento de las exportaciones es quien determinara el crecimiento del producto
en el largo plazo.

gy =v(gx) ... (1)

En donde gyes la tasa de crecimiento del producto doméstico,yes un
parametropositivo y g es la tasa de crecimiento de las exportaciones en términos

reales.
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Asimismo, la demanda por exportaciones (X) depende de los precios relativos
medidos en una moneda comun (P;/Py), que representa una medida aproximada
de la competitividad, en donde Py es el nivel de precios domésticos y Py es el nivel
de precios de nuestros competidores extranjeros, ademas, las exportaciones

dependen también del ingreso del exterior (Yy).
P
X = AGHFX () . (2)

En donde A es un parametro que se mantiene constante el tiempo, la Ep y < 0 es la

elasticidad precio de la demanda por exportaciones y Eypx >0 es la elasticidad

ingreso de la demanda por exportaciones. De la ecuacion (2) se obtiene la

ecuacion de la tasa de crecimiento de las exportaciones (gx)

gx = Epx (g’Pd - Q)Pf) + &y x (lef) . (3)
En donde Y y Pr son exogenas.

La ley de Thirlwall nos dice quela tasa de crecimiento de un pais en relacion al
resto del mundo es proporcional a la razon de la elasticidad ingreso de la demanda
por exportaciones y la elasticidad ingreso de la demanda por
importaciones.Thirlwall (como lo cit6 Jiménez, 2011) afirma:

Debe establecerse como una ley fundamental que, excepto donde la tasa de

crecimiento consistente con el equilibrio en la balanza de pagos excede la

maxima tasa de crecimiento alcanzable, la tasa de crecimiento de un pais se
aproximara al ratio de la tasa de crecimiento de sus exportaciones y la

elasticidad ingreso de la demanda por importaciones. (pag. 578)

£
2 = 2% (4)ley de Thirlwall
gry  Evm
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En donde gy es la tasa de crecimiento del producto doméstico, Py, €S la tasa de
crecimiento de los otros paises, Eypx €S la elasticidad ingreso de la demanda por

exportaciones y Ey y, es la elasticidad ingreso de la demanda por importaciones.
Modelo de crecimiento restringido por la Balanza en Cuenta Corriente

Como lo present6 Jiménez (2011), este modelo es similar al modelo de crecimiento
dirigido por exportaciones, fue planteado por Thirlwall en 1979, como una critica a
la teoria neoclésica la cual decia que las diferentes tasas de crecimiento entre los
paises era explicado por el lado de la oferta (en base a la funcion de produccién), es
decir, el crecimiento del producto se debia al crecimiento del capital, el
crecimiento del trabajo y el crecimiento de la productividad total de factores, pero
para Thirlwall pese a que estos modelos son interesantes y matematicamente
precisos, ademas de valiosos, no explican por qué el crecimiento de la oferta de
factores y de la productividad difiere entre paises, por lo que en base a las teorias
Keynesianas en donde es la demanda la que dirige el crecimiento econémico al
cual la oferta se adapta, intenta dar respuesta a la pregunta ¢por qué la demanda
crece a diferentes tasas entre paises?.

Para Thirlwall, una de las principales diferencias en el crecimiento de la demanda
entre paises se debe a las restricciones que enfrenta la expansién de la demanda en
cada pais. En economias abiertas al comercio, la cuenta corriente de la balanza de
pagos es la mayor limitacion que enfrenta la tasa de crecimiento del producto en el
largo plazo, es decir, los paises que presentan deficits en su balanza de pagos,
deben restringir su crecimiento, aun si la economia se encuentra en un superavit de
capacidad productiva y oferta de trabajo.

Ecuacion de equilibrio de la Cuenta Corriente:

PyX = EPM ... (1)
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En donde X es la cantidad de bienes exportados al exterior, P, es el precio de las
exportaciones en moneda domestica, E es el tipo de cambio nominal, P, representa
el precio de las importaciones en moneda extranjera y M es la cantidad de bienes
importados. De la ecuacion (1) se deriva la ecuacion de equilibrio en tasas de
crecimiento:
gpyt9x=gpr; tgutge ... (2)

La ecuacidon (2) nos indica que en una economia en crecimiento, mantener el
equilibrio de la cuenta corriente en el largo plazo involucra que las tasas de
crecimiento del valor de las importacionessean iguales a las tasas de crecimiento
del valor de las exportaciones.

Adicionalmente, podemos plantear la ecuacion de las exportaciones:

EPf
Pg

X = Cherx(r)rx . (3)

. . EP . .
Donde Y es el ingreso del exterior, P—f representa el tipo de cambio real, Ep x > 0
d

es la elasticidad de la demanda por exportaciones con respecto al tipo de cambio
real, el que esta elasticidad sea positiva quiere decir que un incremento del tipo de
cambio real (o0 una devaluacion real) implicard un incremento de la demanda por

exportaciones y Ey,x >0 representa elasticidad ingreso de la demanda por

exportaciones. De la ecuacidén (3) se puede obtener la ecuacion de la tasa de

crecimiento de las exportaciones:

gx =Epyx (gVE +9p; — gvpd) + &y x (gvyf) )]
Por otro lado, la ecuacion de la demanda por importaciones se representa de la

siguiente manera:

EPf

M = B(-

YEPM(Yp)ErM .. (5)
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En donde Ep 5, < 0 representa la elasticidad de la demanda por importaciones con
respecto a cambios en el tipo de cambio real, esta elasticidad es negativa ya que la
demanda por importaciones cae cuando se produce una apreciacion real, ya que los
bienes importados resultan relativamente mas caros, €y, > Oes la elasticidad
ingreso de la demanda por importaciones. La ecuacion de demanda por

importaciones expresada en tasas de crecimiento se deriva de la ecuacion (5):

gu = Epu (@E +9p, — 9Pd) + Evm (Q*Yf) ... (6)
Finalmente, la tasa de crecimiento consistente con el equilibrio en la cuenta
corriente de la balanza de pagos se obtiene remplazando las ecuaciones (4) y (6) en
la ecuacion
(2):

b = (SP,X—‘EP,M—1)(9Pf+9E—9Pd)+gyf,x(gyf)
Yy — .

(7

Ey.m
La ecuacion (7) implica que la balanza de pagos es un limitante para el
crecimiento, pues la tasa de crecimiento observada no se puede desviar en gran
medida de la tasa que equilibra la cuenta corriente de la balanza de pagos (¢5).

El modelo de flujo de capitales del exterior

Es una continuacion del modelo de crecimiento restringido por la Balanza en
Cuenta Corriente que incluye los flujos de capital del exterior, de lo que resulta la
ecuacion de equilibrio en la balanza de pagos:

P;X + FC = PrME ... (8)

En donde FC > 0 es el valor de los flujos de capital del exterior en términos de
moneda domestica, el cual incluye de acuerdo a Jiménez (2011) el flujo neto de
préstamos de mediano y largo plazo mas la inversion extranjera directa menos la

renta de factores pagados al exterior ajustado por transferencias. Es decir, se
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supone que la balanza en cuenta corriente se encuentra en déficit. Ademas, a partir
de la ecuacion (8), la balanza de pagos se puede expresar en tasas de crecimiento

de la siguiente manera:

0gp, +0gx + (1 —0)grc =gp, + gu + ge -..9)

Donde:

PaX .. .y . . .
0= e €S la participacion del ingreso por exportaciones en los ingresos

da

totales para pagar por las importaciones.
FC .. ., . . .
1-6 = e €S la participacion de los flujos de capitales en los ingresos totales
d

para pagar por las importaciones.
grc: Tasa de crecimiento de los flujos de capital nominal.
Luego, reemplazando la ecuaciones de la tasa de crecimiento de las exportaciones
(4) y la tasa de crecimiento de las importaciones (5) en la ecuacion de equilibrio de
la balanza de pagos expresada en tasas (9) se obtiene la ecuacion de la tasa de
crecimiento del producto consistente con el equilibrio de la balanza de pagos

(incluidos los flujos de capitales del exterior):

gB(FC) B (QSP,X - EP,M)(g’PF +gF — g’Pd) + (gpd —9E — pr) + ngf,x (ny) + (1= 0)(grc — ¢p,)
" =

EY,M

La ecuacién anterior muestra que una tasa de crecimiento superior a la que
corresponderia a la cuenta corriente en equilibrio, implica la presencia de una tasa
de crecimiento constante o creciente de los flujos de capital extranjero. Por ende,
segun Jimeénez (2011), en una economia pequefia y abierta, el crecimiento de la
economia esta determinado por la demanda internacional, la evolucion de los

términos de intercambio y los flujos de capitales.
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1.6. Marco conceptual
a) Crecimiento econémico

El crecimiento econdmico viene a ser el incremento en la renta o los bienes y
servicios que la economia de un pais produce en un tiempo determinado,
generalmente expresado en afios. “La definicion de crecimiento econdémico se
puede interpretar como el incremento porcentual del Producto Bruto Interno de una
economia en un periodo de tiempo”. (Antunez Irgoin, 2011, pag. 14)

La relacién entre el crecimiento econémico y el comercio entre paises ha sido
siempre un tema que estuvo presente en el debate econdmico. Durante siglo X VI,
los mercantilistas enfocaban su atencion en las ventajas econdmicas de mantener
una balanza comercial favorable, pues asi se aseguraba la acumulacion de metales
preciosos en la economia.(Jiménez, 2011, pag. 790)
¢, Qué causa el Crecimiento Econémico?

Hablar de crecimiento econémico resulta trascendental ya que con esta
podemos medir el nivel de bienestar de la poblacién de un pais y saber si sus
politicas son las adecuadas. “Existen diversos factores que afectan el crecimiento
econémico de un pais. Los modelos que se presentan en este libro utilizan estos
factores para explicar el crecimiento econémico como son: trabajo, capital, capital
humano, recursos naturales y avances tecnologicos” (Antunez Irgoin, 2011, pag.
15). Con esto, se puede concluir que el crecimiento econdémico no se da de manera
espontanea, pues resulta de la combinacién de las politicas aplicadas por el

gobierno y por los factores productivos.
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b) Producto Bruto Interno (PBI)

Es el principal indicador de medicion de la economia de un pais, permitiendo asi la
toma de decisiones respecto al rumbo que estd tomando la economia. Segun el
Banco Central de Reserva del Peri (BCRP, 2011):
El Producto Bruto Interno es el valor total de la produccién corriente de bienes y
servicios finales dentro de un pais durante un periodo de tiempo determinado.
Incluye por lo tanto la produccion generada por los nacionales y los extranjeros
residentes en el pais. En la contabilidad nacional se le define como el valor bruto
de la produccion libre de duplicaciones por lo que en su célculo no se incluye las
adquisiciones de bienes producidos en un periodo anterior (transferencias de
activos) ni el valor de las materias primas y los bienes intermedios. Aungue es una
de las medidas mas utilizadas, tiene inconvenientes que es necesario tener en
cuenta, por ejemplo el PBI no tiene externalidades, si el aumento del PBI proviene
de actividades genuinamente productivas o de consumo de recursos naturales, y
hay actividades que aumentan y disminuyen el bienestar o la produccién y que no
son incluidas dentro del célculo del PBI, como la economia informal o actividades
realizadas por fuera del mercado, como ciertos intercambios cooperativos o
produccion para el autoconsumo. (pag. 157)
Exportaciones

Es la actividad comercial que consiste en vender productos y servicios a otro
pais. Asimismo, como exportacion puede designarse al conjunto de mercancias que
se exportan. De acuerdo al BCRP (2011) el término exportacion esta definido
como: “Registro de la venta al exterior de bienes o servicios realizada por una
empresa residente dando lugar a una transferencia de la propiedad de los mismos

(efectiva o imputada)” (pag. 74).
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Las exportaciones se clasifican de acuerdo al tipo de productos que se piensan
exportar, por ello la clasificacion de los productos es de acuerdo a su estado de
proceso: materias primas, productos secundarios o bien productos terciarios. El
BCRP (2011) clasifica las exportaciones de la siguiente manera:

Exportaciones no tradicionales
Productos de exportacion que tienen cierto grado de transformacion o aumento de
su valor agregado, y que historicamente no se transaban con el exterior en montos
significativos.
Exportaciones tradicionales
Productos de exportacion que histéricamente han constituido la mayor parte del
valor de nuestras exportaciones. Generalmente tienen un valor agregado menor que
el de los productos no tradicionales.

d) Metales

Se llaman metales a los materiales que son buenos conductores de calor y
electricidad, los cuales poseen alta densidad, son sélidos en temperaturas normales
y tienen una elevada capacidad de reflexion de la luz.

Desde el punto de vista fisico presentan gran dureza y tenacidad, un intenso y

caracteristico brillo, unas excelentes propiedades mecéanicas (ductibilidad,

maleabilidad, etc.) y una elevada capacidad como conductores del calor y de la
electricidad. Estas caracteristicas determinan una larga vida datil, una gran
resistencia y una facil manipulacion y transformacion. (Sociedad de

investigacion y explotacion minera de Castilla y Leon (SIEMCALSA), 2008,

pag. 3)

Ademaés, podemos clasificar los metales de acuerdo al color, la densidad y la

resistencia que presenten. Sin embargo, debido a que el hierro es el metal mas
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usado, los metales se suelen clasificar en: ferrosos (tienen hierro) y no ferrosos (no
tienen hierro). De acuerdo a la SIEMCALSA (2008), la clasificacion de los metales
desde un punto de vista préactico es:
Metales férreos: incluye el hierro y todos aquellos metales afines que se
emplean en la industria siderirgica para la fabricacion de aceros y
ferroaleaciones como manganeso, cromo, niquel, cobalto, vanadio, molibdeno y
wolframio.
Metales no férreos:
Metales industriales: empleados en la industria no siderurgica de manera
generalizada: cobre, zinc, plomo, estafio, titanio, antimonio o mercurio (metales
industriales pesados), ademas del aluminio o el magnesio (metales industriales
ligeros).
Metales preciosos: como el oro, la plata o los platinoides (platino, paladio,
rodio, rutenio, osmio e iridio).
Metales raros o minoritarios: como el cadmio, talio, niobio, germanio, uranio,
galio, etc.
e) Hidrocarburos
Los Hidrocarburos son un grupo de sustancias cuyo principal componente
molecular son los &tomos de carbono e hidrogeno.
De acuerdo a la Universidad Peruana Cayetano Heredia (2000), debido a la gran
importancia que tiene a nivel mundial la produccion de energia, ya que esta ha
hecho posible el desarrollo industrial, ademas de que la mayor parte de energia que
se consume en el mundo proviene de petréleo y gas natural (generalmente
encontrado en los mismos pozos de petroleo). El petréleo en crudo (es una mezcla

compleja de hidrocarburos gaseosos, liquidos y solidos principalmente alcanos,
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bencénicos y cicloalcanos, con pequefios porcentajes de compuestos oxigenados,
sulfurados y nitrogenados; este debe ser sometido a procesos de refinacion para la
obtencion de sus derivados, que se emplean como combustibles, para la fabricacion
de productos petroquimicos (que sirven para la elaboracién de plasticos, fibras y
cauchos sintéticos, farmacos, etc). El gas natural, a diferencia del petrdleo, es una
mezcla solo de hidrocarburos gaseosos, formado aproximadamente en 80% por
metano y en menor proporcion por etano, propano, butano, pentano y hexano;
cuando el propano y el butano se separan del gas natural, se comercializan como
gas licuado, ademas, el propano se usa intensivamente como combustible
domeéstico (en cocinas de gas); el gas natural también es empleado como materia
prima en la industria petroquimica para la obtencion de amoniaco usado en la
industria de fertilizantes, en la generacion de energia eléctrica y para la
alimentacion de hornos y calderas de fabricas; a diferencia del petréleo, el gas
natural genera menores problemas ambientales, ya que es mas limpio en su
extraccion, transporte y combustion.

Bienes de capital

De acuerdo al glosario del BCRP(2011), los bienes de capital (nominacion aplicada
comunmente al activo fijo) comprenden las maquinarias y equipos que son
necesarias para el proceso productivo, es decir en la elaboracion de otros bienes,
generalmente los bienes de capital no se transforman o agotan. En el caso de
comercio exterior, corresponde a un rubro de la Clasificacion por Uso o Destino

Econdémico (CUODE) para las importaciones.

g) Renta de factores

La Renta de factores es uno de los componentes de la Balanza en Cuenta Corriente,

la cual recoge los ingresos (rentas recibidas por los poseedores de los factores de
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produccidn que son residentes y estan invertidos en el extranjero) y pagos (rentas
que se entregan a los no residentes poseedores de los factores de produccién y que
estan invertidos en el propio pais) registrados en un pais, por concepto de intereses,
dividendos o beneficios generados por los factores de produccién (trabajo y
capital), o lo que es lo mismo, de inversiones realizadas por los residentes de un
pais en el resto del mundo o por los no residentes en el propio pais.

De acuerdo a la guia metodoldgica de la Nota Semanal delBanco Central de
Reserva del Perl (BCRP), en la renta de factores se registran los ingresos y egresos
de la renta relacionados con los activos y pasivos financieros con el exterior. El
rubro incluye las utilidades y dividendos (renta de la inversion directa y de cartera)
y los intereses (renta de los préstamos de largo y corto plazo, de los bonos, de los
activos de corto plazo y de los activos de reserva). En donde los egresos privados
comprenden las utilidades por la inversion extranjera directa, los intereses por la
deuda externa y los intereses que generan los depdsitos hechos por los no
residentes en el pais. Las utilidades guardan proporcién con la participacion que el
inversionista directo no residente tiene en las empresas que operan en el pais, es
decir la porcion de las utilidades que no se remesa tiene contrapartida en la cuenta

de inversién extranjera directa y se denomina reinversion.

1.7. Marco referencial

Bobadilla (2016), tiene como objetivo analizar el impacto de los recursos mineros
sobre el crecimiento econdmico en la economia peruana durante el periodo 1991TlI-
2015T2, utilizando la metodologia de la maldicién de los recursos naturales de
Sachs & Warner (1995) en un modelo de series de tiempo y se encuentra que la
abundancia de recursos mineros representada por las exportaciones mineras como

porcentaje del PBI, tiene un impacto positivo y significativo sobre el crecimiento
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econdmico de la economia peruana para el periodo de analisis, contrariamente a los
resultados encontrados por Sachs & Warner (1995). Las pruebas de causalidad de
Granger y cointegracion de Johansen, permiten afirmar que existe una relacion de
equilibrio de largo plazo y la relacién no es espuria.

Céceres (2013), examina el rol de las exportaciones en el crecimiento econémico
de Colombia, enmarcado en el periodo post apertura econdémica, que va desde
mediados de la década de los noventa (1994) hasta el 2010, haciendo un analisis
economeétrico de corte transversal y de series de tiempo. Los resultados obtenidos
indican ausencia de causalidad entre las distintas categorias de exportaciones quese
utilizaron (exportaciones primarias e industriales) y el producto neto de
exportaciones. Sin embargo, el modelo también arroja un efecto positivo entre las
importaciones de bienes de capital y el producto, que conjuntamente con la
relacion positiva entre el producto y las exportaciones manufactureras, permite
asumir que el crecimiento de las exportaciones,ha permitido, indirectamente, a
través de las adquisicion de divisas, financiarla compra de bienes de capital
necesarios para la ampliacion del producto.

Camacho (2016), tuvo como objetivo comprobar si en el periodo 2000 - 2014, el
ingreso de capital externo contribuyo a la estabilidad econémica del pais. Con tal
finalidad se analizaron las cuentas de la Balanza de Pagos, publicada por el Banco
Centralde Reserva del Pert, mediante el método inductivo-deductivo, el método
analitico-sintético y el método historico. Este andlisis permitié determinar que en
este periodo fueron favorables la Balanza Comercial y la Cuenta Financiera; pero
no las Balanzas de Servicios y la de Renta Neta de Factores, que causaron déficits
de la Balanza en Cuenta Corriente. Estos déficits se cubrieron con ingresos de

capital externo, que permitieron Balanzas dePago favorables en 13 de los quince
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afios estudiados, con lo cual la produccion del pais crecio; pero esto, al mismo
tiempo, indica que la economia peruana es dependiente del sector externo,
situacion que debe revertirse con Balanzas de Pago positivas en base a Balanzas en
Cuenta Corriente favorables.

Campodonico (1999), hace un andlisis de la dinamica del flujo de capitales al pais,
enfatizando el papel preponderante de factores externos a la economia nacional que
han adquirido importancia como consecuencia de la aplicacion del esquema
neoliberal. Los resultados indicaron que entre los afios 1990 y 1998, El Peru tuvo
un importante flujo neto positivo de capitales externos, lo que permitié cubrir
ampliamente el déficit de la cuenta corriente de la Balanza de Pagos, debido
principalmente a la renta de factores (pago de intereses de la deuda publica y
privada, mas remesa de utilidades al exterior de las empresas extranjeras), rubro
que explico en un 55% el total del déficit en cuenta corriente, el déficit en la cuenta
comercial (la reduccién arancelaria y liberalizacion de las importaciones) lo
explicd casi un 40%, la balanza de servicios no financieros también fue negativa,
mientras que las transferencias corrientes (que incluyen las remesas de dinero al
pais de los peruanos en el exterior) fue positivo; sin embargo, gracias al enorme
flujo de capitales de la década de los 90, se logré financiar el déficit de la cuenta
corriente de la Balanza de Pagos y se incrementaron las Reservas Internacionales
Netas.

Chavez y Diaz (2016), tienen como objeto demostrar si las exportaciones de
minerales explican significativamente el comportamiento del producto bruto
interno del Perd en el periodo 1993-2014, ademas, el método utilizado en este
trabajo de investigacion fue el de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO);

finalmente llegaron a la conclusion de que las exportaciones de minerales explican
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en un 92% el comportamiento del PBI nacional, ademas, si las exportaciones de
minerales suben 10%, entonces el valor esperado del PBI se incrementa en 3.1%.
Ducoing (2012), cuya tesis tiene como objetivo primario explicar el desempefio de
la economia chilena desde la perspectiva de la inversion en maquinaria para el
periodo 1830 — 1938, mediante el estudio del desempefio de la inversion, el stock y
la productividad del capital en maquinaria. Con su trabajo llega a la conclusion de
que la maquinaria juega un papel innegable en el crecimiento econémico por su
aporte a la productividad laboral y la reduccion de costos de produccion, sin
embargo, la diferencia con los paises lideres mundiales aumentd, ya que en este
periodo Chile experimentd un crecimiento econdmico pero no un desarrollo
econdmico (mejoras de calidad de vida), debido a la mayor importancia que se le
dio a la mineria sobre la industria. Por otro lado, el principal esfuerzo en la
adquisicion de maquinarias fueron las dedicadas al transporte y proceso minero.
Nufiez y Sobenes (2014), tienen como objetivo principal en su trabajo de
investigacion determinar el impacto de las importaciones de bienes de capital sobre
el producto bruto interno real de la region de Arequipa en el periodo 2007-2012.
Por otro lado, la metodologia utilizada en su tesis fue el analisis documental de
informacion estadistica del BCRP y el INEI, asi mismo se utilizaron modelos
economeétricos (el primer método utilizado para el calculo de la ecuacion y del
coeficiente de determinacion fue la estimacion lineal y posteriormente el método
de MCO) con lo que llegaron a la conclusion de que las importaciones de bienes de
capital tienen un impacto significativo en el PBI de la region y ademas que ambas
variables mantuvieron una tendencia creciente durante el periodo de estudio.
Percca (2012), tiene como objetivo analizar los problemas que presenta en la

captacion de divisas, la dependencia de una estructura minera primario exportador;
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la investigacion se realizara considerando los principales recursos primarios
mineros como el cobre, hierro, plomo, plata, oro, zinc, teniendo como caracteristica
central el comportamiento de estos productos, enmarcado durante el periodo 1995-
2005. Las metodologias empleadas fueron la deductiva e inductiva, donde el
método deductivo se utilizara en el andlisis del comportamiento de las variables
que se presuma influyan en la estructura minera exportadora del Perd y el método
inductivo para determinar el impacto del grado de dependencia y vulnerabilidad
frente a los vaivenes que sufren frecuentemente los mercados de productos bésicos.
El presente trabajo concluye que la actividad minera constituye uno de los sectores
mas importantes para la economia nacional, sin embargo, esta situacion favorable
que atraviesa la actividad minera no evidencia un claro impacto real en la
generacion de empleo directo e indirecto asi como en el proceso de desarrollo local
y regional en donde se ubican los centros mineros.

Pereira (2007), tiene como objetivo general identificar, evaluar y analizar desde un
punto de vista de equilibrio general los impactos del sector minero sobre el resto de
la economia chilena, en otras palabras, construye un modelo dinamico de equilibrio
general computable (EGC) para Chile. Este modelo de EGC sirve para analizar los
efectos que tienen las variaciones del precio y produccion de cobre sobre la
economia agregada y sobre los distintos sectores productivos que se ven afectados.
El analisis del aumento transitorio del precio internacional del cobre, sin cambios
de politica, permite concluir que dada la importancia de este sector para la
economia chilena existe un fenomeno de enfermedad holandesa (fenémeno de
expansion del ingreso de divisas por auges en la exportacion de recursos naturales
(petroleo y minerales), genera la revaluacion de la moneda local y contraccion y

pérdida de empleos en otros sectores productivos y efectos negativos finales en la
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economia) que se manifiesta en el corto plazo y que afecta negativamente a los
sectores exportadores.

Sanguinetti (2009), analiza cuél ha sido el papel del comercio exterior en el
proceso de crecimiento de la economia chilena durante el periodo1860-2000, para
ello estima ecuaciones de determinantes del crecimiento, donde la variable
dependiente es el crecimiento del producto por trabajador y la variable
independiente de interés es una medida de intensidad comercial(ratio volumen total
del comercio/PIB), ademas se realizan estimaciones por sub periodos, teniendo en
cuenta que la historia econdmica de Chile ha estado marcada por épocas con
grandes diferencias en cuanto a politicas econémicas. Los resultados indican que,
excluyendo el periodo 1931-1973, el comercio internacional ha sido un
determinante del crecimiento econémico de Chile. Sin embargo, el rol que el
comercio internacional ha desempefiado a lo largo de la historia ha sido distinto de
un sub periodo a otro, observandose que su aporte al crecimiento del Producto
Interno Bruto (PIB) por trabajador de los distintos sub periodos ha sido creciente
desde 1860.

Sthioul (2015), tiene como objetivo general contrastar los aportes de la mineria
para Chile y Perl, abordando su contribucion a la nacion y sociedad desde un
enfoque multidimensional. Para este andlisis utilizd preponderantemente un
Benchmarking de tipo Competitivo, dado que su trabajo tiene como foco a los
paises que son competidores directos por el protagonismo en el mercado mundial
de minerales y de cobre, actual y de los proximos afios. Contemplando la
relevancia y el impacto que este rubro tiene y de seguro tendra para la economia y
desarrollo multidimensional de ambos paises. La conclusion a la que llega

mediante su trabajo de investigacion es que Chile evidencia una ventaja relativa
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respecto a Per0, a pesar que las cifras demuestran que por su potencial geoldgico se
pronostica un gran crecimiento de la produccién de minera y de cobre en nuestro
pais, coincidente con el numero de proyectos futuros y la inversion contemplada.
Sin embargo, por los altos niveles de eficiencia de las producciones de mineral en
Chile y Perd en comparacion al resto del mundo, se les debe asignar un bajo nivel
de competencia entre si, siendo mucho mas relevante los aspectos que potencian el
desarrollo mutuo debido a que ambos paises cuentan con condiciones naturales,
econdmicas para aprovechar su potencial y que este se siga traduciendo en
beneficios y desarrollo para sus sociedades.
1.8. Hipdtesis
1.8.1. Hipdtesis general
Las importaciones de los bienes de capital, la renta de factores que comprende
los egresos privados de las utilidades de la inversion extranjera directa, el valor
de las exportaciones de cobre, el valor de las exportaciones de oro y el valor de
las exportaciones de petréleo y gas tuvieron una incidencia significativa sobre el
crecimiento econdmico en el sector minero en el Perd, durante el periodo 1990-
2017.
1.8.2. Hipotesis especificas
- Las importaciones de bienes de capital tuvieron una incidencia significativa
sobre el crecimiento del sector minero en el Perd, durante el periodo 1990-
2017.
- La renta de factores que comprende los egresos privados de utilidades de la
inversion extranjera directa tuvo una incidencia significativa sobre el

crecimiento del sector minero en el Perd, durante el periodo 1990-2017.
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- El valor de las exportaciones de cobre tuvo una incidencia significativa sobre
el crecimiento del sector minero en el Perd, durante el periodo 1990-2017.
- El valor de las exportaciones de oro tuvo una incidencia significativa sobre el
crecimiento del sector minero en el Perd, durante el periodo 1990-2017.
- El valor de las exportaciones de petr6leo y gas tuvo una incidencia
significativa sobre el crecimiento del sector minero en el Perd, durante el
periodo 1990-2017.
1.9. Variables e indicadores
PBIm = f( MBCJ RFEGRESOS—UTILIDADES' XORO'XCOBRE'XPETROLEO—GAS)
Donde:
Variable Causa
Mpg: Importaciones de bienes de capital
RFgcresos—utiLipapes. Renta de factores que comprende los egresos privados de
utilidades de la inversion extranjera directa
Xoro: Valor de las exportaciones de oro
Xcogre: Valor de las exportaciones de cobre
XperrOLEO—GAS: Valor de las exportaciones de petréleo y gas
Indicadores de las Variables Causa
Todas se encuentran en millones de délares americanos (US$)
Variable Efecto
PBI,,: PBI del sector minero, crecimiento econémico del sector minero
Indicadores de la VVariable Efecto

Tasas de crecimiento
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1.10.Especificacion del modelo matematico

1.11.

Se plantea un modelo matemaético lineal donde se tiene como variable dependiente al
PBI del sector minero y como variables independientes o explicativas a las
importaciones de los bienes de capital, la renta de factores que comprende los
egresos privados de las utilidades de la inversion extranjera directa, el valor de las
exportaciones de cobre, el valor de las exportaciones de oro y el valor de las
exportaciones de petroleo y gas, ademas, es importante aclarar que el PBI minero es
un indicador de crecimiento econdmico en el sector minero.

PBly, = Bo + BiMgc + B2RFgcrEsos—vriLipapes + BsXoro + BaXcosre + BsXpeTROLEO-GAS

Donde:

PBI,,: PBI del sector minero, crecimiento econémico del sector minero

M. Importaciones de bienes de capital

RFgcresos—utiLipADEs. Renta de factores que comprende los egresos privados de
utilidades de la inversion extranjera directa

Xoro: Valor de las exportaciones de oro

Xcopre: Valor de las exportaciones de cobre

XperrOLEO-GAS- Valor de las exportaciones de petroleo y gas

B1, B2, B3, B v Bs corresponden a los coeficientes de las variables explicativas y f3,
representa al intercepto.

Especificacion del modelo econométrico

El modelo matematico planteado con anterioridad de la funcion del PBI del sector
minero, es de interés limitado en el campo de la econometria, ya que supone que
existe una relacion exacta o deterministica entre el PBI minero y nuestras variables

exogenas. Sin embargo, las relaciones entre las variables econdmicas generalmente
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son inexactas, por tanto es necesaria la especificacion del modelo econométrico ya
que considera el término de error, en donde se agrupan las variables omitidas.

PBl, = Bo + BiMpc + B2RFgcresos—-vriLipapes + BsXoro + BaXcosre + BsXperrOLEO-GAS + 1

Donde:

PBI,,: PBI del sector minero, crecimiento econémico del sector minero

Mpg: Importaciones de bienes de capital

RFgcresos—uTiLiDADEs. Renta de factores que comprende los egresos privados de
utilidades de la inversion extranjera directa

Xoro: Valor de las exportaciones de oro

Xcopre: Valor de las exportaciones de cobre

XperrOLEO-GAS. Valor de las exportaciones de petroleo y gas

w: Término de perturbacion o error

B1, B2, B3, B4 v Bs corresponden a los coeficientes de las variables explicativas y f3,

representa al intercepto.
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Il. MATERIALES Y METODOS
2.1. Método
El método que se utilizard en nuestro trabajo de investigacion serd el hipotético-
deductivo (el cual combina el método deductivo y el inductivo), en este método se
cuenta con una base de datos, y las hipdtesis son derivadas de algin modelo tedrico.
En este tipo de investigacion las teorias con las que se inicia no se derivan de la
induccidn, pero son hipdtesis, sujetas a pruebas empiricas para validarlas. Es decir, a
través de observaciones realizadas de un caso particular se plantea un problema y este
Ileva a un proceso de induccién que lleva el problema a una teoria para formular una
hipétesis, que a través de un razonamiento deductivo intenta validar la hipotesis
empiricamente. Por otro lado el enfoque de nuestro trabajo de investigacion es el
cuantitativo ya que hacemos analisis en base a la descripcion y correlacion de
variables mediante un programa estadistico (el eviews); ademas, se realizard un
analisis economeétrico con el Método de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO).
2.2. Tipo y Nivel de investigacion
2.2.1. Tipo de investigacion
El tipo de investigacion utilizada en este trabajo es la investigacién aplicada
ya que requiere de un marco teérico como base de las pruebas empiricas que
se realicen para aplicarlos directamente a los problemas de la sociedad o al
sector productivo.
2.2.2. Nivel de investigacion
Es descriptivo ya que describe fendmenos sociales en un espacio temporal y
geografico, su finalidad es describir y/o estimar parametros que serviran para

el objeto de estudio. Es explicativo debido a que explica el comportamiento de
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una variable en base a otra u otras, ademas por ser estudios de causa y efecto
donde se requiere un estricto control de las variables de analisis.
Poblacion y muestra
La poblacion equivalente en series de tiempo tomada en consideracion es a partir del
afio 1980 (afio desde el cual existen datos de nuestra variable endégena) hasta la
actualidad tomando como fuente de datos al Banco Central de Reserva del Per(; y la
muestra tomada en el presente trabajo de investigacion esta sustentada en nuestra
justificacion, la cual va desde los afios 1990 al 2017 con datos trimestrales, siendo
nuestro tamario de la muestra 112 datos.
Fuentes de informacién
El tipo de fuente de informacion para la realizacién de nuestro trabajo seré la fuente
de informacién secundaria, en este caso todos los datos de nuestras variables (tanto
enddgenas como exdgenas) fueron sacados de la pagina web del Banco Central de
Reserva del Peru (BCRP).
Disefio de investigacion
El disefio de la investigacion que utilizaremos serd el cuantitativo, el cual se lleva a
cabo en los casos en los que es importante que un investigador tenga informacion
procesable para llegar a conclusiones estadisticas, en donde los nimeros proporcionan
una mejor perspectiva para tomar decisiones importantes ya que cualquier conclusion

basada en nimeros y anélisis tendr& una mayor precision.
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En este capitulo se realizardn diversas pruebas para cumplir con nuestros objetivos

planteados, es decir, verificar la incidencia de cada una de nuestras variables exdgenas

sobre el PBI minero para asi posteriormente contrastar nuestras hipoétesis, tanto de

manera individual como global.

3.1.Incidencia de las importaciones de bienes de capital sobre el crecimiento del

sector minero en el Peru, durante el periodo 1990-2017

3.1.1. Analisis descriptivo

GRAFICA N°01

FLUCTUACIONES DE LAS IMPORTACIONES DE BIENES DE CAPITAL Y EL PBI
MINERO (T1-1990 al T4-2017)
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos de la pagina Web del Banco Central de Reserva del
Per( (BCRP).

Como se puede observar en la GRAFICA N° 01, el impacto de las importaciones

de bienes de capital (BCAPITAL) en su mayoria tiene una relacion directa con el

comportamiento del PBI del sector minero (PBIM) cumpliendo con el marco

tedrico planteado en la seccion I. Entre los afios 1990 y 1995, se observa una

tendencia creciente de la importacion de bienes capital, dicho resultado estuvo
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asociado a la creciente produccién e inversién en el sector minero. En el afio 1995,
las inversiones mineras realizadas ascendieron a US$ 460 millones, lo que
significd un incremento anual de 118% respecto al afio anterior, destacando las
realizadas por las empresas Southern Peru Lirnited y Cypms Minerals. La primera
invirti6 US$ 200 millones destinados a la adquisicion de nueva tecnologia y a la
reposicion de equipos, asi como a la ejecucién de programas ambientales,
mientras que la segunda destind US$59 millones para poner en ejecucién a la
mina, ademas, se estaba viviendo en ese entonces un proceso de modernizacién de
las empresas nacionales y la renovaciéon y ampliacion de la flota de transporte
terrestre, de carga y pasajeros. La tasa de crecimiento del PBI minero registré un
incremento de 3.1%, como resultado de la pacificacion y la estabilidad econémica
que incentivaron la inversién en exploracion y en explotacion de yacimientos
mineros. (Banco Central de Reserva del Peri (BCRP), 1995)

1997: El PBI minero crecid en 5.8% por la recuperacion de la inversion (14,9%),
impulsada principalmente por la mayor inversion de las empresas mineras
orientadas a la ampliacion de la capacidad de concentracién y mejoras de la
productividad, asimismo para la construccién y desarrollo de nuevas unidades, en
tanto que las importaciones de bienes de capital también crecieron en 12,2%.
(Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (INEI), 2016)

2002: La importacion de bienes de capital tuvo una caida de -4.0%, respecto al
afio anterior, relacionada principalmente por la culminacion de las etapas pre-
operativas de proyectos mineros como Compafila Minera Antamina, quien
disminuyé sus compras en US$ 25 millones, asi como Yanacocha (US$ 23
millones), Southern Peru Copper Corporation (US$ 12 millones) y Tintaya (US$

11 millones), pudiendo afectar la tasa de crecimiento del PBI minero, pero dicho
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efecto fue atenuado por una mayor produccion de la mineria metalica e
hidrocarburos, donde el crecimiento del sector mineria e hidrocarburos crecié
11,3%. (Banco Central de Reserva del Perl (BCRP), 2002)

Por otro lado, la importacion de bienes de capital a partir del afio 2002 hasta el
afio 2008 tuvo una tendencia creciente por una mayor inversion privada, llegando
a registrar en el afio 2008 una tasa de crecimiento de 57.6%, respecto al afio
anterior, “destacaron las adquisiciones de maquinaria y equipo de ingenieria civil,
bombas, compresoras, ventiladores y aparatos de filtrado, aparatos eléctricos
rotativos y equipos de calefaccion y refrigeracion entre otros. Los principales
mercados de origen de estos productos fueron Estados Unidos, China, Brasil,
México y Alemania” (Banco Central de Reserva del Peri (BCRP), 2008, pag. 71).
Como resultado el PBI minero creci6 en 7.6%, con respecto al afio anterior,
sumado de una mayor produccion de la mineria metélica principalmente del oro y
del sub sector de hidrocarburos. No obstante, a finales del afio los efectos de la
crisis financiera, asi como la caida del precio de los metales afectaron el
crecimiento del sector minero. En ese sentido, se llevd a las empresas a iniciar
programas de reduccién de costos para mitigar los efectos de los menores precios
(Banco Central de Reserva del Pert (BCRP), 2008).

Durante el afio 2009, la importacion de bienes de capital presento una caida de
24.0%, respecto al afio anterior, asociado a un menor dinamismo de la economia
tras la crisis financiera y la contraccion de la inversion y menor demanda, llevaron
a las empresas a reconsiderar la puesta en marcha de nuevos proyectos, afectando
asi a la adquisicion de maquinarias, equipos y entre otros, para el sector industria,
dicha tendencia fue mitigada parcialmente por las mayores compras realizadas por

Southern Per(, asociada al Proyecto Tia Maria, las adquisiciones de
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Transportadora del Gas del Perd, relacionadas con el Proyecto Camisea; Yy
Motores Diesel Andinos S.A. En ese sentido, el PBI minero registro un leve
crecimiento de 0.6%, debido principalmente por la mayor extraccion de
hidrocarburos por el inicio de operacién de los yacimientos Pagoreni del Lote 56,
y Cashiriari del Lote 88 (Proyecto Camisea), pero dicho efecto fue atenuado por la
menor actividad de la mineria metélica a raiz de crisis financiera (Banco Central
de Reserva del Per (BCRP), 2009).

En el afio 2013, la importacion de bienes de capital tuvo su época de apogeo esto
debido por la entrada de nuevos proyectos y la ampliacion de algunas unidades de
inversion en el sector minero, registrando una tasa de crecimiento de 37%,
respecto al afio 2011, afectando positivamente al PBI del sector minero;
posteriormente entre los afios 2014 y 2015, se ve un decrecimiento de la
importacion de bienes de capital como consecuencia de que la inversién minera
cayé en 10.6% y 15.2%, respectivamente. Esta medida se dio por la postura
cautelosa tomada por parte de los inversionistas, quienes estan buscando reducir
sus costos y tener ahorros de capital para asi poder reducir los riesgos en sus
activos de inversion, como resultado de la menor demanda existente, ya que
nuestro principal socio comercial (China) presenta una desaceleracion prolongada
en su economia, ademas sumado a la caida del precio de los metales. Asimismo, a
pesar de las medidas tomadas por parte de los inversionistas se continud
invirtiendo en proyectos que ya habian iniciado su desarrollo (tal es el caso del
proyecto Las Bambas, Shahuindo, la ampliacion de Cerro Verde, Inmaculada,
Constancia, Toromocho, entre otros) (Organismo Supervisor de la Inversion en
Energia y Mineria (Osinergmin), 2016). A pesar, de la caida del PBI minero en el

2004 (-0.9%), se recuper0 para el 2015, con un crecimiento de 9.3%, este
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resultado se debid al mejor desempefio de la mineria metalica, asimismo, este
crecimiento fue atenuado por la contraccion del sub sector hidrocarburos. (Banco
Central de Reserva del Pert (BCRP), 2015)

A principios del afio 2017, la importacién de bienes de capital se contrajo en
comparacion que el afio anterior, posteriormente presentando un ligero
crecimiento como consecuencia de una tendencia creciente de los equipos de
transporte impulsado por las mayores compras de automotor para vias férreas y
tranvias (Italia y Espafia), tractores de carretera para semirremolque (México) y
Ilantas utilizadas en vehiculos y maquinas para la construccion y mineria (Estados
Unidos de América), y el sector construccion, llegando el volumen importado
durante este afio a 1.1% de crecimiento (Instituto Nacional de Estadistica e
Informética (INEI), 2017). Por otra parte, el PBI minero en el afio 2016 tuvo un
crecimiento de 16.6% impulsado principalmente por una mayor produccion del
cobre, posteriormente dicho crecimiento se vio afectado por el fin del efecto base
por el inicio de operaciones de Cerro Verde y de Las Bambas en el afio 2017, pero
al mismo tiempo este efecto fue contrarrestado en menor medida por el
crecimiento de la importacién de bienes de capital (Banco Central de Reserva del
Per( (BCRP), 2017).

3.1.2. Analisis econométrico

Para esta parte del analisis previamente se hizo el Test de Raiz Unitaria del
Dickey Fuller Aumentado, para posteriormente corregir el problema de
autocorrelacion (problema que usualmente se presenta en datos de series de
tiempo), ademés se realizé el analisis de cointegracion mediante la prueba de

causalidad de Engle y Granger (con el objetivo de verificar que nuestras
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regresiones no sean espurias), procedimientos que se pueden ver en los ANEXOS
04, 05, 06 y 07.

CUADRO N°04
REGRESION SIMPLETRANSFORMADA ENTRE LA TASA DE CRECIMIENTO
DEL PBI MINERO E IMPORTACIONES DE BIENES DE CAPITAL

Dependent Variable: PBIM1

Method: Least Squares

Date: 05/27/19 Time: 19:04

Sample (adjusted): 2 112

Included observations: 111 after adjustments

HAC standard errors & covariance (Bartlett kernel, Newey-West fixed
bandwidth = 5.0000)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
BCAPITALO 0.005581 0.003143 1.775673 0.0786
C 1.179151 0.312024 3.779037 0.0003
R-squared 0.032925 Mean dependent var 1.321607
Adjusted R-squared 0.024053 S.D.dependentvar 4502768
S.E. of regression 4.448286 Akaike info criterion 5.840768
Sum squared resid 2156.810 Schwarzcriterion 5.889589
Log likelihood -322.1627 Hannan-Quinn criter. 5.860573
F-statistic 3.711039 Durbin-Watson stat 2.190212
Prob(F-statistic) 0.056658 Wald F-statistic 3.153014
Prob(Wald F-statistic) 0.078578

Fuente: Banco Central de Reserva del Pert (BCRP)
Elaboracion: propia.

Como se puede observar en el CUADRO N°04, la importacién de los bienes de
capital es estadisticamente significativa para explicar el crecimiento del sector
minero en el Peru durante el periodo 1990-2017, a un nivel de significancia de
10%, asimismo, el coeficiente estimado nos dice que ante una variacion de 100
millones de dolares en las importaciones de los bienes de capital, entonces la tasa
de crecimiento del PBI minero se incrementard en 0.5581%. Por otro lado, el
coeficiente de determinacion nos indica que la tasa de crecimiento del PBI del
sector minero, es explicada en un 3.29% por las importaciones de bienes de
capital y el 96.71% explicado por los errores. Analizando el Durbin Watson, cuyo
valor es de 2.190212, se puede afirmar que no hay presencia de autocorrelacion
(ver ANEXO N°06, en la seccion 1.1); asimismo, se realiz6 el analisis de
cointegracion (ver ANEXO N°07, en la seccion 7.1.), en el cual la tasa de

crecimiento del PBI minero y las importaciones de bienes de capital estan
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cointegradas, por tanto, existe una relacion a largo plazo entre ellas. Ademés

mediante el test de White, se aceptd la hip6tesis nula de homoscedasticidad, por

lo cual

se concluye

que nuestro modelo no tiene problemas de

heteroscedasticidad (véase ANEXO N°08, en la seccion 1.1).

3.2.Incidencia de la renta de factores que comprende los egresos privados de las

utilidades de la inversion extranjera directa sobre el crecimiento del sector

minero en el Perd, durante el periodo 1990-2017

3.2.1. Analisis descriptivo

GRAFICA N°02

FLUCTUACIONES DE LA RENTA DE FACTORES-EGRESOS POR UTILIDADES Y

EL PBI MINERO (T1-1990 al T4-2017)
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la pagina Web del Banco Central de Reserva del
Per( (BCRP).

Antes de analizar las fluctuaciones de renta de factores que comprende los

egresos privados de las utilidades de la inversion extranjera directa y el PBI

minero, es necesario mencionar que las variables en analisis presentan una

relacion inversa en la mayoria de los afios de nuestro periodo de analisis de

acuerdo al GRAFICO N°02, ademas, hay que tener en cuenta que la renta de
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factores-utilidad, son los egresos privados por la participacion del inversionista
no residente de las utilidades generadas de la inversion extranjera directa, por
ello concluimos que ambas variables presentan una relacion inversa de acuerdo a
la literatura planteada en la seccion |.

Durante el afio 1990, los egresos por concepto de recuperacion de capital
mostraron una caida de 5.35%, respecto al afio anterior (US$25 millones), debido
al poco dinamismo de las empresas petroleras asociado a los retrasos de los
pagos pendientes por parte de Petroperu. Asimismo, la mineria metalica registro
un descenso de -23.5%, respecto al afio anterior, debido por conflictos laborales
en las empresas Southern Peru Copper Corporation y CENTROMINPERU,
afectando su produccién y por ende los egresos por concepto de recuperacion de
capital. En ese sentido, el PBI minero disminuyé en 5% con relacion al afio
anterior (Banco Central de Reserva del Peril (BCRP), 1990).

Por otro lado, durante el afio 1995, el mayor déficit por renta de factores se debid
principalmente a los mayores egresos del pais debido al aumento que hubo en los
intereses de la deuda externa, tanto publica como privada, mientras que los
montos remesados al exterior por utilidades y dividendos representé sélo el
6.76% (es decir 162 millones de délares). Cabe resaltar que durante el afio los
principales acreedores en ser pagados fueron los organismos internacionales
como el Banco Interamericano de Desarrollo y el Banco Mundial, ademas los
gobiernos extranjeros representados en el Club de Paris. Por otra parte, las
importaciones de bienes de capital llegaron a hasta el 41% mas respecto al afo
anterior como resultado del desarrollo de grandes proyectos de inversion
extranjera directa, esto se dio gracias al proceso de reconversion productiva de

las empresas nacionales, la transformacion y ampliacion de la flota de transporte
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terrestre. En ese sentido, sobresalieron las importaciones de bienes de capital
para la industria (destacaron las compras de cargadores, excavadoras,
niveladoras, grupos electrogenos, soldadoras, transformadores eléctricos, entre
otros) y los equipos de transporte (adquisiciones de vehiculos), con US$ 1 466 y
US$ 655 millones, respectivamente, todo esto en un contexto de omision del
pago total o parcial de los derechos aplicables a las importaciones. En ese
sentido, el PBI minero registré un crecimiento de 3.1%, crecimiento inferior del
afio anterior, motivado por la inversion en exploracion y explotacién en el sector
(Banco Central de Reserva del Pert (BCRP), 1995).

Durante el afio 1997, los egresos del sector privado ascendieron a 43.5%,
respecto al afio anterior (de US$ 868 millones a US$ 1246 millones), debido a la
mayor importancia que se dio a la inversion extranjera en el sector minero. En
ese sentido, el PBI minero aumento en 5.8%, respecto al afio anterior, explicado
principalmente por la mayor produccion de la mineria metalica por el efecto de
las inversiones realizas anteriormente (Banco Central de Reserva del Perl
(BCRP), 1997).

En el afio 2000,los egresos privados que comprenden las utilidades de la
inversion extranjera directa de la renta de factores crecid en 1.7%, respecto al afio
anterior, principalmente por la mayor generacién de utilidades de las empresas
extranjeras de US$ 528 millones. Asi, el PBI minero creci6 en 6.7%, con
respecto al afio anterior, gracias a la mayor produccion en la mineria metalica
(por mayores inversiones), al mismo tiempo contrarrestado por la produccion de
hidrocarburos (Banco Central de Reserva del Pert (BCRP), 2000).

Durante el afio 2005, el déficit por renta de factores se incrementd en US$ 1 390

millones, respecto al afio anterior, principalmente por el incremento de las
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utilidades generadas por empresas con participacion extranjera, principalmente
del sector minero. De este modo, el PBI minero crecid en 8.1%, respecto al afio
previo, como resultado de una mayor produccion de la mineria metalica y del
subsector hidrocarburos, por el incremento de la inversién extranjera (Banco
Central de Reserva del Pert (BCRP), 2005).

Durante el afio 2008, los egresos privados registraron una caida de 1.3%
(superéavit), respecto al afio previo (en el afio 2007 se registrd un déficit de
15.5%), como consecuencia de la crisis financiera internacional, generando
incertidumbre en la economia. Asimismo, las mayores inversiones se realizaron
en el subsector minero metalico, el cual fue el principal generador de utilidades,
seguido del subsector hidrocarburos. En este contexto, el PBI minero crecio en
7.6%, respecto al afio anterior, como resultado de la mayor actividad minero
metalica y de hidrocarburos(Banco Central de Reserva del Pert (BCRP), 2008).
En el afio 2011, los egresos privados que comprenden las utilidades de la
inversion extranjera directa de la renta de factores registré un déficit de 20.1%,
respecto al afio anterior, dichas utilidades se debieron a los mejores resultados en
el sector minero, petrolero e industrial. En ese sentido, el PBI minero disminuyo
ligeramente, registrando un crecimiento -0.2%, respecto al afio anterior. Como
consecuencia de la menor produccion en la mineria metalica, lo cual refleja en
parte los efectos de la postergacion de nuevos proyectos mineros, en un contexto
internacional mas volatil desde la repercusion de la crisis financiera internacional
(Banco Central de Reserva del Peru (BCRP), 2011).

Asimismo, en el afio 2016, la renta de factores tuvo un déficit de 25%, respecto al
afio anterior (mayor en US$ 1 640 millones mas), debido principalmente a los

mayores egresos por utilidades de los sectores mineria e hidrocarburos, en un
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contexto en el que pasaron a la fase operativa proyectos mineros de gran
envergadura (Las Bambas y la ampliacion de la mina Cerro Verde). En asi que, el
PBI minero registrd un crecimiento de 16.3%, la tasa mas alta desde 1980, esto
principalmente por la mayor produccion de cobre(Banco Central de Reserva del
Per (BCRP), 2016).
Por altimo, en el afio 2017, la renta de factores-utilidades tuvo un deficit de
27.9%, respecto al afio anterior, este crecimiento obedecio principalmente a los
mayores precios del cobre, zinc, oro y petréleo, y al incremento en los volumenes
embarcados de dichos productos; con ello, el PBI minero registré un crecimiento
de 3.2%, respecto al afio anterior (Banco Central de Reserva del Pert (BCRP),
2017).
3.2.2. Analisis econométrico
Para esta parte del andlisis previamente se hizo el Test de Raiz Unitaria del
Dickey Fuller Aumentado, para posteriormente corregir el problema de
autocorrelacion (problema que usualmente se presenta en datos de series de
tiempo), ademés se realizo el andlisis de cointegracion mediante la prueba de
causalidad de Engle y Granger (con el objetivo de verificar que nuestras
regresiones no sean espurias), procedimientos que se pueden ver en los

ANEXOS 04, 05, 06 y 07.
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CUADRO N°05
REGRESION SIMPLETRANSFORMADA ENTRE LA TASA DE CRECIMIENTO
DEL PBI MINERO Y LA RENTA DE FACTORES-EGRESOS POR UTILIDAD

Dependent Variable: PBIM1

Method: Least Squares

Date: 05/27/19 Time: 18:27

Sample (adjusted): 2 112

Included observations: 111 after adjustments

HAC standard errors & covariance (Bartlett kernel, Newey-West fixed
bandwidth = 5.0000)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
RFUTILIDADESO -0.004068 0.000892 -4.559521 0.0000
C 1.422159 0.304752 4.666612 0.0000
R-squared 0.080141 Mean dependent var 1.321607
Adjusted R-squared 0.071701 S.D.dependentvar 4.502768
S.E. of regression 4.338338 Akaike info criterion 5.790714
Sum squared resid 2051.509 Schwarzcriterion 5.839534
Log likelihood -319.3846 Hannan-Quinn criter. 5.810519
F-statistic 9.496360 Durbin-Watson stat 2.126118
Prob(F-statistic) 0.002607 Wald F-statistic 20.78923
Prob(Wald F-statistic) 0.000013

Fuente: Banco Central de Reserva del Peri (BCRP)
Elaboracion: propia.

Como se puede observar en el CUADRO N°05, los egresos de las utilidades
derivadas de la inversion extranjera directa de la renta de factores es
estadisticamente significativa a un nivel de significancia de 1%, 5%y 10%, para
explicar el comportamiento de la tasa de crecimiento del PBI minero, asimismo, el
coeficiente estimado nos dice que ante una variacion de 100 millones de dolares
de los egresos de la utilidad de la renta de factores, entonces la tasa de crecimiento
del PBI minero se reducird 0.4068%. Por otro lado, el coeficiente de
determinacion nos indica que la variable PBI del sector minero, es explicada en un
8.01% por los egresos de las utilidades de la renta de factores y el 91.99%
explicado por los errores. Analizando el Durbin Watson, cuyo valor es de
2.126118, se puede decir que no hay presencia de autocorrelacion (ver ANEXO
N°06, en la seccion 1.2); asimismo, se realizo el analisis de cointegracion (ver
ANEXO N°07, en la seccion 7.2.), en el cual la tasa de crecimiento del PBI
minero y la renta de factores que comprende los egresos privados de las utilidades
de la inversion extranjera directa estan cointegradas, por tanto, existe una relacion

a largo plazo entre ellas. Ademas mediante el test de White, se acepto la hipotesis
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nula de homoscedasticidad, por lo tanto no se encontr6 el problema de

heteroscedasticidad en nuestro modelo (véase ANEXO N°08, en la seccion 1.2).

3.3. Incidencia del valor de las exportaciones de cobre sobre el crecimiento del sector

minero en el Perd, durante el periodo 1990-2017

3.3.1. Analisis descriptivo

GRAFICA N°03

FLUCTUACIONES DEL VALOR DE LAS EXPORTACIONES DEL COBRE Y EL PBI
MINERO (T1-1990 al T4-2017)
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la pagina Web del Banco Central de Reserva del

Per( (BCRP).

La importancia que ha tomado en los altimos afios el cobre, es gracias a sus

propiedades y a los multiples usos que se le da como por ejemplo: el sector

construccién (alambres y cables para el cableado eléctrico, calefaccion,

refrigeracion, aire acondicionado, etc.), para productos eléctricos y electronicos

(telecomunicaciones en el uso de fibra Optica, etc), en maquinaria industrial y

equipos (valvulas industriales, equipo de planta, etc), en equipo de transporte

(automdviles, camiones y autobuses, ferrocarril, aeronaves, etc), en aplicaciones

marinas (plantas de salinizacion, plataformas petroleras, etc), en el cuidado de la



69

salud (cobre antimicrobiano), en la agricultura (tratamiento para el suelo,
nutrientes, etc), en la acuicultura, en el arte y disefio, en energias renovables
(calefaccion solar, energia edlica, y la energia solar), y por ultimo en el consumo
y productos generales (electrodomésticos, armas, instrumentos musicales,
acufiacion de monedas, etc); ademas, por las aleaciones diversas que hay, las
cuales presentan una combinacién Unica de propiedades, para adaptarse a
maltiples aplicaciones y procesos de fabricacion. Por otro lado, el cobre tiene
como sustitutos al grafeno (descubierto en el afio 2004, por unos cientificos rusos
de la universidad de Manchester, por ello su produccion aun se encuentra a nivel
de laboratorio, también no existen estimaciones de sus costos de produccion a
gran escala, en este sentido, se espera que en el largo plazo se pueda usar como
sustituto del cobre) y al aluminio (poco comin encontrarlo en su estado puro
ademas no presenta la mayoria de las propiedades del cobre) desde el punto de
vista de sus propiedades (Comision Chilena del Cobre(COCHILCO), 2017).
Como se puede observar en el GRAFICO N°03, el valor de las exportaciones de
cobre tiene una relacién directa con el PBI minero en concordancia con el marco
tedrico.

Durante el afio 1990, las exportaciones nacionales alcanzaron un valor menor en
6% respecto al afio anterior debido al menor valor exportado de productos
tradicionales, como consecuencia de un efecto precio neto negativo, que hizo que
las cotizaciones de este tipo de productos fueran menores. Es asi que en el sector
minero, las exportaciones de mineria metalica redujeron su valor en 5% en
comparacion al afio anterior, por las menores cotizaciones de los metales (con
excepcion del hierro y el plomo refinado) debido a la recuperacion internacional

de inventarios desde el afio previo, lo cual se debio tanto a la mayor oferta
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mundial como a la menor demanda (asociada al menor dinamismo de la
produccion en paises desarrollados); el valor de las exportaciones del cobre fue
solo de 732 millones de dodlares respecto al valor hipotético (volumen de
produccion de 1990 a precios de 1989) que debié haber sido 760 millones de
dolares para este afio. Sin embargo, la exportacion de minerales continué siendo
la principal actividad por su aporte a la entrada de divisas a nuestro pais (45%),
dentro de las cuales destacd el cobre con una participacion de 22%. (Banco
Central de Reserva del Pert (BCRP), 1990)

En el afio 1995, las exportaciones nacionales alcanzaron un valor de US$5 576
millones (incremento de 22 % respecto al afio anterior) asociado a las mayores
ventas de productos tradicionales, como resultado del favorable contexto
internacional, con un incremento de 6% de produccion y un efecto precio
positivo (diferencia entre el valor hipotético y el valor real) de 682 millones de
dolares. Por su parte, el valor de las exportaciones mineras fue 33% mayor al de
1994, elevando asi su participacion en el total exportado de 43 a 47%; ademas, la
mayor demanda y los menores inventarios en las bolsas de metales hicieron
posible sostener el crecimiento en las cotizaciones del cobre. De esta manera, el
valor de las exportaciones de cobre fue de US$1200 millones este afio, lo que
super6 310 millones de ddlares (efecto precio positivo) al valor hipotético de 890
millones de délares (volumen de 1995 a precios de 1994), cifra que significd un
incremento del 46% en el valor de las exportaciones de cobre respecto al afio
anterior. Todo esto, debido al aumento de la produccion interna de Magma
Tintaya, Southern Peru Limited y Cerro Verde, como consecuencia de las
inversiones realizadas por estas empresas, ademas, el precio promedio de

exportacion se incrementd en 35%, en tanto que su cotizacion internacional
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alcanzd su maximo histdrico a inicios del tercer trimestre del afio (13 de julio),
con un valor de 1.47 dolares americanos la libra.(Banco Central de Reserva del
Pert (BCRP), 1995).

Por otro lado, en el afio 2001, las exportaciones totales en nuestro pais se
incrementaron en 1% respecto al afio 2000, especificamente por las
exportaciones no tradicionales pues las exportaciones tradicionales se redujeron.
Las exportaciones de productos tradicionales en este afio estuvieron ligadas al
desfavorable contexto mundial y a la puesta en marcha de la Compafiia Minera
Antamina; de esta manera, el valor de las exportaciones mineras se redujo solo en
28 millones de dolares respecto al afio precedente, debido a la compensacion del
efecto negativo de precios por los mayores volimenes de produccidn, es asi que,
este afio el valor de las exportaciones de cobre fue de 987 millones de ddlares
(monto mayor en 6% al del afio 2000). En otras palabras, sin tomar en cuenta el
efecto de la puesta en marcha de Antamina, el valor de las exportaciones de
cobre se hubieran reducido 9% ya que el incremento del volumen en solo 3% no
hubiera cubierto la reduccion de precios en 12%. Adicionalmente, es importante
mencionar que durante los afios 1996 hasta el afio 2000, la exportacion del cobre
se mantuvo en el mismo rango, no presentando un mayor impacto en el
crecimiento del PBI minero, recién en el afio 2001 este mineral toma mayor
protagonismo en la economia nacional, debido principalmente por la entrada en
ejecucion de la Comparia Minera Antamina a inicios del tercer trimestre, lo cual
contribuydé al crecimiento del valor exportado del cobre (Banco Central de
Reserva del Pert (BCRP), 2001). Todo esto, a pesar de la poca demanda por las
cotizaciones internacionales y la recesion de la economia mundial que se estaba

atravesando en América Latina como consecuencia de la recesion de la economia
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Norteamérica quien era considerada desde los afios noventa como la locomotora
de la economia mundial, prolongando mas la recesién por el atentado violento
que paso el 11 de septiembre del mismo afio, estancando asi el comercio mundial
(Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), 2002).

En el afio 2003, la tasa de crecimiento del PBI minero crecié en 6.7%, como
resultado de una mayor produccion en la mineria metalica que tuvo un
crecimiento de 7.8% y de la mejora en la cotizacion tanto de los metales béasicos
(cobre, plomo, zinc, estafio) como de los metales preciosos, este incremento se
reflejo desde el tercer trimestre del afio, impulsados por una mayor demanda
existente por parte de Estados Unidos, China y otros paises, para la utilizacion de
los metales bésicos en los sectores construccion e industria. El valor de las
exportaciones de cobre alcanz6 el monto de 1261 millones de dolares,
significando un incremento de 6% respecto al afio anterior, debido a la
interaccion del incremento en el precio de exportacion en 16% y la caida del
volumen exportado en 8%. La produccion de cobre presento una caida de 2.7%,
explicada principalmente por las menores leyes del cobre (poca concentracion de
cobre y méas impurezas) procesado por la mineria Antamina (pasando de 1.37% a
1.18%, respecto al afio anterior. Esta menor produccién no pudo ser compensada
por la mayor produccion de Southern Perl (quien en ese entonces era quien
producia mas). Mientras que la cotizacion del cobre se increment6 en 14,1 %
como consecuencia del mayor dinamismo de las principales economias,
especialmente China, USA y Japén, y por la disminucion acumulada de los
inventarios en las principales bolsas del mundo como la Bolsa de Metales de
Londres (LME) Comex y Shangai en un 38%.(Banco Central de Reserva el Peru

(BCRP), 2003)
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Durante el afio 2008, el sector minero se expandié en 7.6% debido a que la
produccion minera acelerd su crecimiento en comparacion con los afios 2006 y
2007, sin embargo, desde el tercer trimestre del afo, por efecto de la crisis
financiera, se empeor6 el desempefio del sector, en el que las cotizaciones de
cobre, plata, estafio y zinc se redujeron significativamente, lo cual hizo que las
compafias mineras iniciaran un proceso de reduccion de costos para contrarrestar
los menores precios. Este afio, la produccion de cobre alcanzo el valor de 1 107
789 Toneladas Métricas Finas (TMF), lo cual representd un incremento de 8,8%,
explicado principalmente por la puesta en marcha de la planta de sulfuros
primarios de Cerro Verde en Arequipa, desde el tercer trimestre del 2007;
ademés de la mayor produccion de Antamina en 4.9% vy el inicio de las
operaciones de la mina Cerro Corona de Gold Fields La Cima, en el tercer
trimestre; por otro lado, el precio del cobre experimentd una disminucién
acelerada hasta que registr6 un minimo de 1.25 ddlares, dicha caida fue
consecuencia de la menor demanda mundial por la contraccion en los sectores
automotor y construccién en los Estados Unidos, Europa y Japon, lo cual se
reflejé en el incremento de los inventarios en las bolsas de metales de manera
similar que en el afio 2004.(Banco Central de Reserva del Per (BCRP), 2008)

Continuando con la tendencia del ultimo trimestre del 2008, en el afio 2009, el
PBI del sector minero se redujo en 1.4% (explicado por la mayor extraccion de
petréleo crudo y gas natural) con respecto a los 7.3% alcanzados en el 2008, por
efecto de la crisis financiera que afectd a las cotizaciones de la mayoria de
nuestros productos mineros debido a una menor demanda de estos, ademas de la
menor produccion, a excepcion de la produccion del oro, plata y cobre; en este

contexto, el Pert paso a ser el segundo productor mundial de cobre desplazando a
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Estados Unidos quien ocupaba esta posicion en el afio anterior, seguido de China
e indonesia (siendo Chile el mayor productor de cobre en el mundo). De esta
manera, el valor de las exportaciones mineras alcanzé los US$16,361 millones,
lo cual significd una caida del 12% con respecto al afio anterior, ademas, durante
los dos primeros trimestres del afio las exportaciones mineras se caracterizaron
por menores volumenes de exportacién a causa de la caida en los precios v,
adicionalmente una leve caida en la produccién de metales no rentables. El valor
de las exportaciones de cobre durante el afio experimento una caida de 23%
respecto al afio anterior debido a la caida en los precios de este, sin embargo, el
precio del cobre se recuperd lentamente después de desplomarse a un nivel de
1.46 dolares la libra en el primer trimestre del 2009, por lo que en el dltimo
trimestre del afio, se fueron recuperando las exportaciones. (Ministerio de
Energia y Minas (MINEM), 2010)

En el afio 2013, el valor de las exportaciones nacionales alcanz6 un valor de 42
177 millones de dolares (inferior en 9% al afio 2011) debido a una caida de 5.5%
en los precios promedio de exportacién, principalmente de los productos
tradicionales, entre ellos el cobre como consecuencia del contexto internacional
menos favorable. Asimismo, el valor de las exportaciones mineras fue de US$ 23
257 millones (cifra menor en 12% respecto al afio anterior), debido a las menores
cotizaciones de los metales basicos en el mercado internacional como el menor
volumen exportado de oro, mientras que el cobre (nuestro principal producto de
exportacion) mantuvo su volumen de exportacion estable respecto al 2012.
Adicionalmente, el precio promedio del cobre experimentd una caida de 8% en el
2013, alcanzando su nivel méas bajo a inicios del tercer trimestre del afio y

posteriormente se recupero lentamente, la caida inicial en el precio del cobre se
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debid a especulaciones de una reduccién del estimulo monetario de la Reserva
Federal de Estados Unidos (Fed), la expectativa de un importante incremento de
oferta global de cobre y al temor de una menor demanda China debido a la
desaceleracion de su economia; sin embargo, esto se revirtio como efecto del
inesperado crecimiento de la demanda de China y a la menor oferta de cobre lo
que conllevo a un déficit de produccién mundial.(Banco Central de Reserva del
Pert (BCRP), 2013)

Durante el 2016, el valor de las exportaciones mineras alcanzé los 23,817
millones de dolares (13% mayor que en el 2015), llegando a representar asi el
65% del total del valor de las exportaciones del pais, debido al incremento en el
valor de las exportaciones de cobre, oro, plomo y molibdeno. En este afio se dio
la recuperacion y crecimiento para los metales, tanto en su produccion como en
demanda; ademas, el cobre continué siendo el principal bien demandado por el
mercado externo, en este contexto, el valor de las exportaciones nacionales de
cobre alcanz6 los 10168 millones de dolares (incremento de 24% respecto al afio
anterior). Este afo, el volumen exportado de cobre fue de 2.49 millones de
toneladas (incremento de 42% respecto al afio anterior), del cual un aumento de
741 mil toneladas fue debido a las mayores ventas de cobre concentrado por
parte de Constancia, Chinalco y Cerro Verde; por otra parte, respecto al
comportamiento del precio del cobre, este se redujo como consecuencia de la
sobreoferta mundial arrastrada desde el afio 2015.(Ministerio de Energia y Minas
(MINEM), 2017)

Por ultimo, en el afio 2017, las exportaciones nacionales crecieron en 7,2% (tasa
menor a la del afio 2016 que fue 9.5%), debido principalmente a la reduccion en

la tasa de crecimiento de las exportaciones de cobre (que paso de 41,8% en el
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2016 a 4,7% en el 2017). El valor de las exportaciones mineras alcanzo el valor
de 27 159 millones de délares (mayor en 24,7% con respecto al 2016), debido a
los mayores volimenes exportados asi como por los mayores precios de los
minerales. Es asi que, el volumen exportado de cobre, se incrementd en 4,4%
respecto al 2016 debido a la mayor produccion de este metal en Toromocho y
Las Bambas; ademas, el precio promedio del cobre aument6 en 27%respecto al
afio previo, este incremento es explicado por el crecimiento global sincronizado y
una demanda china mayor a la esperada. (Banco Central de Reserva del Peru
(BCRP), 2017)
3.3.2. Analisis econométrico
Del mismo modo, para esta parte del andlisis previamente se hizo el Test de
Raiz Unitaria del Dickey Fuller Aumentado, para posteriormente corregir el
problema de autocorrelacién (problema que usualmente se presenta en datos de
series de tiempo), ademas se realizo el anélisis de cointegracion mediante la
prueba de causalidad de Engle y Granger (con el objetivo de verificar que
nuestras regresiones no sean espurias), procedimientos que se pueden ver en los

ANEXOS 04, 05, 06 y 07.

) CUADRO N°06
REGRESION SIMPLETRANSFORMADA ENTRE LA TASA DE CRECIMIENTO
DEL PBI MINERO Y EL VALOR DE LAS EXPORTACIONES DEL COBRE

Dependent Variable: PBIM1

Method: Least Squares

Date: 05/27/19 Time: 19:17

Sample (adjusted): 2 112

Included observations: 111 after adjustments

HAC standard errors & covariance (Bartlett kernel, Newey-West fixed
bandwidth = 5.0000)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
XCBREO 0.006757 0.001744 3.873272 0.0002
C 1.084566 0.309994 3.498670 0.0007
R-squared 0.125315 Mean dependent var 1.321607
Adjusted R-squared 0.117290 S.D. dependent var 4.502768
S.E. of regression 4.230470 Akaike info criterion 5.740357
Sum squared resid 1950.759 Schwarz criterion 5.789177
Log likelihood -316.5898 Hannan-Quinn criter. 5.760162
F-statistic 15.61625 Durbin-Watson stat 2.114973
Prob(F-statistic) 0.000138 Wald F-statistic 15.00224
Prob(Wald F-statistic) 0.000184

Fuente: Banco Central de Reserva del Peri (BCRP)
Elaboracion: propia.
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Como se puede observar en el CUADRO N°06, el valor de las exportaciones del
cobre es estadisticamente significativa a un nivel de significancia de 1%, 5% y
10%, para explicar el comportamiento de la tasa de crecimiento del PBI minero,
asimismo, el coeficiente estimado nos dice que ante una variacién de 100
millones de ddlares en el valor de las exportaciones de cobre, entonces la tasa de
crecimiento del PBI minero variaria en 0.6757%. Ademas, el coeficiente de
determinacion nos indica que la variable PBI del sector minero, es explicada en
un 12.53% por el valor de las exportaciones del cobre y el 87.47% explicado por
los errores. Por otro lado, analizando el Durbin Watson, cuyo valor es de
2.114973, podemos notar que no hay presencia de autocorrelacion (ver ANEXO
N°06, en la seccion 1.3); asimismo, se realizo el analisis de cointegracion (ver
ANEXO N°07, en la seccion 7.3.), en el cual la tasa de crecimiento del PBI
minero y el valor de las exportacion de cobre estdn cointegradas, por tanto,
existe una relacion a largo plazo entre ellas. Ademéas mediante el test de White,
se aceptd la hipdtesis nula de homoscedasticidad, por lo que concluimos que no
hay problema de heteroscedasticidad en nuestro modelo (véase ANEXO N°08,

en la seccion 1.3).
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3.4. Incidencia del valor de las exportaciones de oro sobre el crecimiento del sector

minero en el Perd, durante el periodo 1990-2017

3.4.1. Analisis descriptivo

GRAFICA N°04
FLUCTUACIONES DEL VALOR DE EXPORTACIONES DEL ORO Y PBI MINERO
(T1-1990 al T4-2017)
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la pagina Web del Banco Central de
Reserva del Pert (BCRP).

Durante la década de los 90, se dio inicio de una etapa de estabilizacién y
liberalizacion del comercio exterior, esto gracias a la unificacion cambiaria
adoptada por la autoridad monetaria. Por otro lado, la demanda del oro es
principalmente por su utilidad como reserva de valor (hay mayor demanda
cuando la economia pasa por momentos de incertidumbre), seguido del sector
joyeria, monedas, empastes dentales, tratamiento del céancer, ordenadores y
satélites.(Organismo Supervisor de la Inversion en Energia y Mineria
(Osinergmin), 2007)

Como se puede observar en el GRAFICO N°04, en su mayoria el valor de las
exportaciones oro tiene una relacion directa con el crecimiento del PBI del sector

minero. Durante el afio 1992 se observé un alza del valor de las exportaciones de
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oro en 62%, respecto al afio anterior, esto gracias a la politica de libre
comercializacion que se dispuso en el afio 1991. Las mayores ventas al exterior
se registraron por parte de la Empresa Minera del Centro del Perd S.A.
(CENTROMIN), a pesar de estar en un proceso de reestructuracion interna y
reduccion de costos. En ese sentido, el crecimiento del PBI minero registrd una
caida de 4.6% respecto al afio anterior, como consecuencia de la mineria metélica
(principalmente del cobre, plata, plomo, zinc y hierro) y atenuado en menor
medida por la mayor extraccion de petroleo crudo y del valor de las
exportaciones de oro.(Banco Central de Reserva del Peri (BCRP), 1992)

El aflo 1994, el crecimiento del PBI minero fue de 4.3%, ello gracias al buen
desempefio de la mineria metalica (las ventas de oro alcanzaron US$ 338
millones lo que representa un aumento del 50%, respecto al afio anterior) y la
extraccion del petrdleo crudo, explicado principalmente por la recuperacion de
los precios internacionales influida por la caida de los inventarios en las
principales bolsas de productos mineros y por un mayor incremento de la
produccion especialmente de oro. Ademas, la minera que contribuy6 en mayor
medida fue la empresa Yanacocha, la cual inici6é operaciones en el yacimiento de
Carachugo y Maqui-Maqui, luego de haber realizado en este tltimo una inversion
de aproximadamente US$ 90 millones, todo esto, en un entorno favorable de
pacificacion y estabilidad econémica luego del proceso de privatizacion de las
empresas publicas del pais, incentivado asi mayores niveles de inversion en
exploracion y explotacion minera.(Banco Central de Reserva del Peru (BCRP),
1994)

Durante el afio 1998, el crecimiento del PBI minero tuvo un crecimiento de 4.7%,

sustentado por una mayor participacion de la mineria metélica principalmente de
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la mayor extraccion del oro, en ese sentido, el valor exportado de oro crecid en
85%, respecto al afio anterior (registrando US$ 425 millones), como
consecuencia de la mayor participacion de la empresa minera Yanacocha, por el
inicio de operacion de las minas Ares y Pierina. Asimismo, por el mayor
dinamismo de las medianas empresas auriferas por el inicio de la ampliacion de
Sipan y la expansion de las minas la Poderosa y Retamas, pero siendo afectadas
al mismo tiempo por una baja demanda, observandose incluso el cierre de
operaciones de algunas de ellas.(Banco Central de Reserva del Per( (BCRP),
1998)

En el afio 1999, el crecimiento del PBI minero fue de 12%, por el buen
desempefio de la mineria metéalica que creci6 en 14% vy por el subsector
hidrocarburos que se contrajo en 6%. EI buen desempefio de la mineria metalica
es explicado principalmente por la mayor contribucién del valor exportado de oro
el cual crecio en 34%, respecto al afio anterior (las ventas fueron de US$ 1 192
millones), como consecuencia de una mayor produccion de oro, posicionando al
Perd como primer productor de este mineral a nivel latinoamericano y el octavo a
nivel mundial, siendo las empresas de mayor produccion minera Yanacocha y la
Minera Barrick Misquichilca (Pierina). (Banco Central de Reserva del Peru
(BCRP), 1999)

En el afio 2003, el crecimiento del PBI minero crecid en 6.7%, como resultado de
una mayor participacion de la mineria metélica que tuvo un crecimiento de 7.8%
y por el subsector hidrocarburos que presentd una caida en su crecimiento de
4.5%. Adicionalmente, en éste periodo se dio una mejora en la cotizacion tanto
de los metales basicos (cobre, plomo, zinc, estafio) como de los metales preciosos

(oro y plata), este incremento se reflejo en el segundo semestre del afio,
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impulsados por una mayor demanda existente por parte de Estados Unidos,
China y otros paises, para la utilizacion de los sectores construccion e industria,
asi como por la depreciacién del délar con respecto a las principales monedas; la
guerra con Irak y miedo a los ataques terroristas, habrian determinado una mayor
cotizacion del oro como reserva de valor. El buen desempefio de la mineria
metalica estuvo explicada por las mayores ventas de oro que crecié en 18%,
respecto al afio anterior (las ventas fueron US$ 2 045 millones), gracias a la
mayor produccién de oro, por el mayor volumen producido de la minera
Yanacocha (por mejoras tecnoldgicas en la extraccion del metal). Las empresas
que sobresalieron por su mayor produccion fueron la Compafila Minera
Poderosa, Inversiones Mineras del Sur, Compafiia Minera Aurifera Santa Rosa y
Minera Aurifera Retamas, las cuales invirtieron en la expansion de su capacidad
de produccion en los dltimos afios.(Banco Central de Reserva del Pert (BCRP),
2003)

En el afio 2005, el crecimiento del PBI minero crecié en 8.1%, respecto al afio
anterior, por un mayor aporte de la mineria metalica y por el subsector de
hidrocarburos, en el caso de la mineria metélica destacaron el valor exportado de
oro que registré un incremento de 18.2%, respecto al afio anterior, por una mayor
produccion de oro, consecuencia principalmente de la puesta en marcha del
proyecto Alto Chicamay por la mayor produccién de Yanacocha, Southern y el
Consorcio Minero Horizonte. La mayor produccion del metal precioso se vio
favorecida por una mayor demanda mundial generado por la industria de joyeria,
y con ello el aumento en el precio de las cotizaciones (de US$ 409.9 a US$ 445.5
por tonelada entre el 2004 y el 2005). Por otro lado, la produccion del oro a nivel

mundial esta liderada por Australia con un 11.64% de participacion, seguido por
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Estados Unidos con el 10.26% de participacion, China con el 9.47%, y por
ultimo Peru con el 8.01% de produccion. (Banco Central de Reserva del Perd
(BCRP), 2005)

Durante el afio 2007, el crecimiento del PBI minero creci6 un 2.1% (tasa inferior
que el afo 2005), respecto al afio anterior, impulsado por un mayor crecimiento
de la mineria metalica (por las mayores cotizaciones del metal rojo y el oro) y del
subsector hidrocarburos de 1.7% y 6.5%, respectivamente. Por otra parte, el poco
crecimiento de la mineria metalica es explicado en cierta medida por la menor
produccion de oro como consecuencia de la menor extraccion de la minera
Yanacocha (minera mas importante de Latinoamérica). En contraposicion, el
constante incremento del precio internacional de oro durante los Gltimos afios
incentivd mejoras productivas en diversas operaciones.(Ministerio de Energia y
Minas (MINEM), 2008)

Durante el afio 2009, el crecimiento del PBI del sector minero cayé en 0.6%,
respecto al afio anterior, como resultado de la crisis financiera internacional dicho
efecto fue atenuado por las mayores ventas de oro que registraron un crecimiento
de 11.1%, respecto al afio anterior, por una mayor produccion del metal, en un
contexto de mayor demanda y por el alza en su precio internacional, a causa de la
incertidumbre en la economia mundial como efecto de la crisis financiera, ya que
se usé como instrumento de refugio por el debilitamiento del ddlar frente a otras
divisas. De acuerdo a este contexto el Peru se consolidd como el sexto productor
mundial de oro, ocupando el primer lugar China, seguido por Australia, Estados
Unidos, Sudafrica y Rusia.(Banco Central de Reserva del Peri (BCRP), 2009)
Durante el afio 2011, el crecimiento del PBI minero disminuyo ligeramente en -

0.2%, como consecuencia de la menor produccién en la mineria metalica, a causa
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de la postergacion de nuevos proyectos mineros, en un contexto internacional
mas volatil desde el desenlace de la crisis financiera, atenuado por un aumento en
el valor de las exportacion de los minerales, registrando un crecimiento del 26%
respecto al afio anterior, este resultado se explica por la mayor exportacion del
cobre y oro, sumado a ello el aumento del precio del oro. Favorecido por el
anuncio de politica de la Reserva Federal de mantener el nivel de su tasa de
interés hasta el afio 2014, y las proyecciones de una recuperacion de la economia
mundial, especialmente de Estados Unidos, Europa y China, lo cual impulso al
alza la demanda de los metales basicos. (Ministerio de Energia y Minas
(MINEM), 2012)

Durante el afio 2014, el crecimiento del PBI minero registré una caida de 0.8%,
respecto al afio anterior, esta se debid principalmente al menor valor exportado
como consecuencia de una menor produccion de oro (-10.4%) y a la caida del
precio internacional de este metal, parcialmente compensada por la mayor
produccion del subsector hidrocarburos. Esta reduccion se debi6 al proceso de
prohibicion de la mineria ilegal en Madre de Dios y al bajo desempefio de las
principales empresas auriferas. Las empresas mineras que vieron afectadas su
produccion fueron Barrick por el cierre de su unidad minera Pierina, Lagunas
Norte, al mismo tiempo siendo afectadas las Compafiias Mineras Auriferas Santa
Rosa y Yanacocha por las menores leyes de mineral (afectando los costos de
extraccion del mineral). Este resultado fue parcialmente compensado por el
desempefio del Consorcio Minero Horizonte, cuyas unidades Parcoy Yy
Culebrillas incrementaron considerablemente su produccion en 23.9%.(Banco

Central de Reserva del Pert (BCRP), 2014)
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Por ultimo, en el afio 2017 el crecimiento del PBI minero registrd un crecimiento
de 3.2%, respecto al afio anterior; este afio, el volumen exportado de oro se
incrementd en 7.1% con respecto al afio 2016 anterior, alcanzando su mayor
nivel de exportacion a mediados del tercer trimestre, desde setiembre del 2009.
El aumento de la cotizacion del oro (a causa de la debilidad del délar por las
tensiones geopoliticas de EE.UU y Corea del Norte, las medidas comerciales
proteccionistas de Estados Unidos y las expectativas de una reduccion en la tasa
de interés por parte de la Fed) y el mayor volumen de exportacion de dicho metal
precioso generd un mayor valor de exportaciones en el 2017, que alcanz6 los
7,979 millones de dolares (lo que significd un incremento de 8% respecto al afio
previo). Cabe resaltar que este afo, las exportaciones de oro tuvieron una
participacion del 17.8% del total de exportaciones nacionales, siendo Suiza el
principal pais destino este afio, ademas, Estados Unidos ocup0 el segundo lugar,
representando las exportaciones de oro a estos dos paises el 50% de nuestras
exportaciones totales de este metal. Cabe mencionar que la India y los Emiratos
Arabes Unidos, principales mercados de joyeria, ocuparon el tercer y cuarto
lugar, respectivamente (representando de manera conjunta el 24.9% del total de
valor exportado de dicho metal).(Ministerio de Energia y Minas (MINEM),
2018)
3.4.2. Analisis econométrico

Para realizar esta parte del analisis previamente se hizo el Test de Raiz Unitaria
del Dickey Fuller Aumentado, para posteriormente corregir el problema de
autocorrelacion (problema que usualmente se presenta en datos de series de
tiempo), ademés se realizé el analisis de cointegracion mediante la prueba de

causalidad de Engle y Granger (con el objetivo de verificar que nuestras
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regresiones no sean espurias), procedimientos que se pueden ver en los ANEXOS
04, 05, 06 y 07.

CUADRO N°07
REGRESION SIMPLETRANSFORMADA ENTRE LA TASA DE CRECIMIENTO
DEL PBI MINERO Y EL VALOR DE LAS EXPORTACIONES DEL ORO

Dependent Variable: PBIM1

Method: Least Squares

Date: 05/27/19 Time: 19:15

Sample (adjusted): 2 112

Included observations: 111 after adjustments

HAC standard errors & covariance (Bartlett kernel, Newey-West fixed
bandwidth = 5.0000)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
XOROO0 0.008374 0.003313 2.527624 0.0129
C 1.158120 0.310331 3.731884 0.0003
R-squared 0.066982 Mean dependent var 1.321607
Adjusted R-squared 0.058422 S.D.dependentvar 4.502768
S.E. of regression 4.369259 Akaike info criterion 5.804918
Sum squared resid 2080.856 Schwarzcriterion 5.853738
Log likelihood -320.1729 Hannan-Quinn criter. 5.824723
F-statistic 7.825137 Durbin-Watson stat 2.223224
Prob(F-statistic) 0.006093 Wald F-statistic 6.388881
Prob(Wald F-statistic) 0.012917

Fuente: Banco Central de Reserva del Per( (BCRP)
Elaboracion: propia.

Como se puede observar en el CUADRO N°07, el valor de las exportaciones del
oro es estadisticamente significativa a un nivel de significancia de 5% y 10%, para
explicar el comportamiento de la tasa de crecimiento del PBI minero, asimismo, el
coeficiente de estimacion nos dice que ante una variacion de 100 millones de
dolares del valor de las exportaciones del oro, entonces la tasa de crecimiento del
PBI minero variaria en 0.8374%. Adicionalmente, el coeficiente de determinacion
nos indica que la variable PBI del sector minero, es explicada en un 6.7% por el
valor de las exportaciones del oro y el 93.30% explicado por los errores. Ademas,
analizando el Durbin Watson, cuyo valor es de 2.223224, lo cual indica que no
hay presencia de autocorrelacién (ver ANEXO N°06, en la seccion 1.4);
asimismo, se realizé el analisis de cointegracion (ver ANEXO N°07, en la seccidn
7.4.), en el cual la tasa de crecimiento del PBI minero y el valor de las
exportaciones de oro estan cointegradas, por tanto, existe una relacion a largo

plazo entre ellas. Ademéas mediante el test de White, se aceptd la hipdtesis nula de
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homoscedasticidad, por lo que no se encontro el problema de heteroscedasticidad

en nuestro modelo (véase ANEXO N°08, en la seccién 1.4).

3.5. Incidencia del valor de las exportaciones de petroleo y gas sobre el crecimiento

del sector minero en el Peru, durante el periodo 1990-2017

3.5.1. Analisis descriptivo

GRAFICA N°05

FLUCTUACIONES DEL VALOR DE LAS EXPORTACIONES DEL PETROLEO Y GAS
RESPECTO AL PBI MINERO (T1-1990 al-T4-2017)
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la pagina Web del Banco Central de Reserva

del Peru (BCRP).

Como se puede observar en el grafico anterior, el valor de las exportaciones de

petréleo y gas en su mayoria tiene una relacion inversa respecto a la tasa de

crecimiento del PBI del sector minero. Durante al afo 1990, la tasa de

crecimiento del PBI minero decrecio en 5%, respecto al afio anterior, explicada

tanto por la mineria metalica como por la extraccion del petréleo crudo. El valor

de las exportaciones de hidrocarburos alcanzé este afio un monto de 263 millones

de ddlares, superior en 22% al afio precedente, explicado principalmente por la

mejora en el precio en el tercer y cuarto trimestre como consecuencia del

conflicto en el Golfo Pérsico y el un incremento del volumen exportado
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relacionado con la reduccion de la demanda interna por combustibles a causa de
la eliminacion de los subsidios a su venta interna. Ademas, la disminucién de la
produccion de petroleo crudo esta asociada a la menor actividad de la empresa
PETROPERU, la cual se contrajo en 17%, por falta de recursos para el
mantenimiento oportuno de sus instalaciones, este efecto fue atenuado en menor
medida por el mayor valor de las exportaciones de hidrocarburos debido al mayor
precio de estos.(Banco Central de Reserva del Pert (BCRP), 1990)

El afio 1991, la tasa de crecimiento del PBI minero registro una caida de 4.9%,
debido principalmente a la contraccion en la produccion de petrdleo, a raiz de la
escasez de recursos para importar insumos y repuestos para el mantenimiento
oportuno de los equipos de perforacion, asimismo la produccion de la empresa
Occidental (la cual contribuia con el 45% de la produccion total) se vio afectada
en el 14% por la demora en el pago de las deudas por parte de PETROPERU y
por el agotamiento paulatino de sus pozos, debido principalmente a los
problemas econémicos que afectaron a la mediana y pequefia mineria, sumados a
las huelgas existentes en ese entonces afectaron el rendimiento del sector minero.
En ese sentido, la exportacién del petréleo también disminuyo en un 34%,
principalmente debido a la sensible reduccion de sus precios, seguido de una
menor demanda por la finalizacion del conflicto del Golfo Pérsico y de la
recesion econdmica presente en la mayoria de los paises industrializados, asi
como por la répida recuperacion de la produccion mundial de crudo apenas
terminado el mencionado conflicto; sin embargo, el menor ingreso de las
exportaciones causado por la caida en precios fue en parte compensado por

mayores volimenes de exportacion (debido al descenso de la demanda interna y
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la mayor importacion de crudo).(Banco Central de Reserva del Peri (BCRP),
1991)

Durante el afio 1992, la tasa de crecimiento del PBI minero registr6 una caida del
4.6%, explicado por una disminucion de la mineria metalica el cual fue
contrarrestado en menor medida por una mayor extraccion de petroleo crudo el
cual reporto un crecimiento de 0.3%, tasa superior que en afios anteriores. En ese
sentido, el valor de las exportaciones de petrdleo y sus derivados se incremento
en 16%, debido principalmente a los mayores precios, favorecido por las
tensiones existentes entre Irak y el Consejo de Seguridad de las Naciones Unidas
y ademas, a los mayores voliumenes exportados. Esto dltimo fue resultado del
aumento de la produccion del crudo y de las importaciones, lo que a su vez
permitio cubrir el crecimiento de 6% de la demanda interna. Sin embargo, a fines
de afio esta situacion cambio por noticias sobre el incremento de la cuota de la
Organizacion de los Paises Exportadores de Petréleo (OPEP), mayor a lo
previsto con anterioridad. (Banco Central de Reserva del Peri (BCRP), 1992)
Durante el afio 1994, la tasa de crecimiento del PBI minero creci6 en 4.3%, como
consecuencia de un incremento en la mineria metélica y un ligero crecimiento de
la extraccion del petroleo crudo, el cual fue respaldado por un clima de
pacificacion y estabilidad econdmica, lo cual incentivd mayores niveles de
exploracion y explotacion minera. Asimismo, el valor de las exportaciones de
hidrocarburos disminuy0 en 8.8%, respecto al afio previo (alcanzando
Unicamente el monto de 165 millones de dolares americanos), como
consecuencia de la paralizacion de labores por mantenimiento en la Refineria La

Pampilla en el tercer trimestre del afio, asi como del incremento de la demanda
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interna durante el cuarto trimestre. (Banco Central de Reserva del Peri (BCRP),
1994)

Durante el afio 1997, el valor de exportaciones de hidrocarburos alcanzé su
mayor nivel en doce afios, lo que significé un aumento del 7%, respecto al afio
anterior, el principal destino fue Estados Unidos, a pesar de que el precio
promedio disminuyo, explicado por los altos niveles de inventarios en el mercado
internacional. Estos resultados no tuvieron mucho impacto en la tasa de
crecimiento del PBI minero, el cual registré un crecimiento de 5.8%, explicado
principalmente por la mineria metélica.(Banco Central de Reserva del Perl
(BCRP), 1997)

Durante el afio 2000, hubo un aumento en el valor de las exportaciones de
hidrocarburos del 60% (alcanzando un valor de 402 millones de ddlares),
respecto al afio anterior, ello como resultado de mayores precios de exportacion.
Ademas, los volumenes exportados disminuyeron en 9%, ya que se tenia
destinado la mayor exportacion a Estados Unidos, Chile y Corea del Sur. A pesar
de estos resultados la tasa de crecimiento del PBI del sector minero no crecid
mucho (registrandose un crecimiento solo de 2.4%), sustentando por una mayor
produccion de la mineria metélica en tanto la produccién de hidrocarburos siguié
disminuyendo, por el descenso de la produccion de gas natural (como
consecuencia de la menor demanda) y por la tendencia que continud por sexto
afio consecutivo. Por otro lado, el suceso mas importante fue la firma de los
contratos de produccion, transporte y distribucion del gas natural de Camisea. El
consorcio ganador esta integrado por las empresas Techint (Argentina), Gas
Natural (Espafia), Sonatrach (Argelia), Grafia y Montero (Peru), Pluspetrol

(Argentina), Hunt Oil (EE.UU.) y SK (Corea, en donde, las ltimas tres empresas
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integraron el consorcio ganador de la fase de produccién.(Banco Central de
Reserva del Per (BCRP), 2000)

En el afio 2005, el valor de las exportaciones de hidrocarburos tuvo una tendencia
sobresaliente lo que significd un incremento de 136.3%, respecto al afio anterior
(llegando a exportar en un valor de US$ 1 526 millones), este crecimiento fue
producto de una mayor cantidad exportada asi como de los mejores precios de los
hidrocarburos. En el resultado registrado influyd un mayor aporte por parte de la
empresa Camisea que representaba el 21% del total de las exportaciones de los
derivados. En este contexto, la tasa de crecimiento del PBI minero crecio en
8.1%, respecto al afio anterior, gracias a una mayor produccién de la mineria
metalica, la cual registré un crecimiento de 7% y al buen desempefio del
subsector hidrocarburos que tuvo un crecimiento de 23.4%, respecto al afio
anterior, resultado que se debié basicamente a la mayor extraccién de gas natural
que crecid 76.5% y a una mayor contribucién de Aguaytia, seguido de una mayor
produccion de petroleo crudo que se incrementd en 17.9%.(Banco Central de
Reserva del Peri (BCRP), 2005)

Por otro lado, en el primer semestre del afio 2008 la economia mundial y la
peruana principalmente fueran impactadas por el aumento del precios de los
comodities y del petréleo crudo, incluso llegando este Ultimo a su maximo
histérico como consecuencia de una mayor demanda, sin embargo, este entorno
favorable se vio afectado por la crisis financiera internacional a partir del tercer
trimestre del afio, como consecuencia de una menor demanda, resultando en la
caida del precio de los precios de los commodities, en particular de los metales y
del petréleo (también por la demora de OPEP respecto a recortar sus cuotas),

afectando directamente al valor exportado el cual registr6 una caida de 15.5%,
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respecto al afio anterior. En ese sentido, la tasa de crecimiento del PBI minero
crecio en 7.6%, respecto al afio anterior, como resultado de una mayor actividad
minero metalica y de hidrocarburos. Ademas, la produccién de hidrocarburos
crecié en 10.3% por el importante incremento de la produccién de gas natural
(27,0%) debido, al alto nivel de ventas del lote 88 (Camisea) de Pluspetrol a fin
de atender la demanda interna (de las centrales termoeléctricas), mientras que la
produccion de hidrocarburos liquidos crecié en 5,7%, como resultado de la
puesta en marcha del Lote 56 de Pluspetrol.(Banco Central de Reserva del Per(
(BCRP), 2008)

Durante el afio 2009, a causa de la desaceleracion de la economia mundial (por la
crisis financiera internacional) se vieron afectados tanto la demanda como los
precios internacionales de la mayoria de los sectores, especialmente las
exportaciones del cobre, zinc, petrdleo y sus derivados, con excepcién del oro.
En ese sentido, las exportaciones de petréleo crudo y sus derivados registraron un
crecimiento negativo de 28.9%, afectadas por el menor precio de exportacién, en
tanto que el volumen exportado aument6 en 7.1%, como resultado de la mayor
produccion de hidrocarburos el cual aument6 en 16.1%, respecto al afio anterior,
este incremento fue fundamentalmente por la mayor produccion de hidrocarburos
liquidos (debido al inicio de explotacion de liquidos de gas en Pagoreni - Lote 56
y Cashiriari - Lote 88), y de gas natural (gracias a la mayor actividad en el Lote
88 de Pluspetrol). De esta forma Pluspetrol se consolida como la principal
empresa en la extraccion de las dos terceras partes de la produccion nacional de
gas natural e hidrocarburos liquidos, por ende, es gracias al mayor aporte del

subsector hidrocarburos que la tasa de crecimiento del PBI minero llega a crecer
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ligeramente en 0.6% respecto al afio anterior. (Banco Central de Reserva del Peru
(BCRP), 2009)

Durante el afio 2012, la tasa de crecimiento del PBI minero registr6 un
crecimiento de 2.2%, como resultado de un crecimiento en la mineria metélica de
2.1% y del subsector hidrocarburos (2.3%), de este Gltimo se destind el 54%
como principal fuente de energia dentro de los procesos productivos al consumo
y actividades locales, y el resto se exportd, en ese sentido, el volumen de
exportacién de los hidrocarburos crecié en 6.5%, respecto al afio anterior.(
Organismo Supervisor de la Inversion en Energia y Mineria (Osinergmin), 2015)
Por otro lado, en el afio 2013, el valor de las exportaciones de petréleo y gas
natural aumento en 4.2% (alcanzando un valor de 5205 millones de ddlares),
respecto al afio anterior. Esto, como resultado del aumento en los volimenes de
exportacién de derivados y de gas natural, por una mayor produccion del
subsector hidrocarburos registrado, por la mayor obtencion de hidrocarburos
liquidos en la planta de separacion de Las Malvinas procedentes de los lotes 88 y
56 de Pluspetrol pero al mismo tiempo atenuado por un menor rendimiento del
petréleo crudo. En ese sentido la tasa de crecimiento del PBI minero fue de 4.9%,
respecto al afio anterior, como resultado principalmente del mayor aporte de la
mineria metalica y en menor medida por el subsector hidrocarburos, ya que
principalmente se destina su produccién a cubrir la demanda interna.(Banco
Central de Reserva del Peri (BCRP), 2013)

Durante el afio 2016, la mayor participacion del valor total de las exportaciones
fue del sector minero e hidrocarburos con el 67.6%, donde se registr6 mayores
ventas en el extranjero por parte de la mineria metélica, y en contraste por el

subsector hidrocarburos que tuvo una reduccion de 3.9% (con un valor de 2213
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millones de délares en este afio), respecto al afio previo como consecuencia de
los menores precios del petréleo y del gas natural. En este contexto, la tasa de
crecimiento del PBI minero registr6 un crecimiento de 16.3%, explicada
principalmente por una mayor exportacion del cobre. (Banco Central de Reserva
del Pert (BCRP), 2016)
Por ultimo en el afio 2017, el valor de las exportaciones de petrdleo y gas natural
ascendieron a US$ 3 358 millones con un incremento de 51.7 %, respecto al afio
anterior. Este resultado es un reflejo de los mayores precios de petroleo crudo y
derivados y de gas natural, afectando en menor medida a la tasa de crecimiento
del PBI minero (el cual registrd un crecimiento de 3.2%), tasa inferior en
comparacion que el afio anterior, como consecuencia por una menor produccion
del cobre, y al mismo tiempo por el descenso del subsector hidrocarburos
(siguiendo esta tendencia desde el afio 2015), principalmente por una menor
produccion de gas natural y de liquidos de gas (en los lotes 88 y 56 de
Pluspetrol), atenuado en menor medida por una mayor produccion de petrdleo
que crecid 7.8%, por el incremento en la produccion del lote 8, debido al reinicio
de operaciones tras las protestas realizadas en el afio anterior por las
comunidades nativas, dicho crecimiento no fue suficiente para el consumo local,
ya que se quiere alrededor de 250,000 barriles diarios, generando un
déficit.(Banco Central de Reserva del Perd (BCRP), 2017)

3.5.2. Analisis econometrico
Finalmente, para esta parte del analisis previamente se hizo el Test de Raiz
Unitaria del Dickey Fuller Aumentado, para posteriormente corregir el problema
de autocorrelacion (problema que usualmente se presenta en datos de series de

tiempo), ademés se realizé el analisis de cointegracion mediante la prueba de



94

causalidad de Engle y Granger (con el objetivo de verificar que nuestras
regresiones no sean espurias), procedimientos que se pueden ver en los ANEXOS
04, 05, 06 y 07.

CUADRO N°08
REGRESION SIMPLETRANSFORMADA ENTRE LA TASA DE CRECIMIENTO
DEL PBI MINERO Y EL VALOR DE LAS EXPORTACIONES DEL PETROLEO Y
GAS NATURAL

Dependent Variable: PBIM1

Method: Least Squares

Date: 05/27/19 Time:19:14

Sample (adjusted): 2 112

Included observations: 111 after adjustments

HAC standard errors & covariance (Bartlett kernel, Newey-West fixed
bandwidth = 5.0000)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
XPETROGASO -2.91E-05 0.004350 -0.006684 0.9947
C 1.321869 0.298022 4.435471 0.0000
R-squared 0.000000 Mean dependentvar 1.321607
Adjusted R-squared -0.009174 S.D.dependentvar 4.502768
S.E. of regression 4523375 Akaike info criterion 5.874248
Sum squared resid 2230.240 Schwarzcriterion 5.923068
Log likelihood -324.0207 Hannan-Quinn criter. 5.894053
F-statistic 4.22E-05 Durbin-Watson stat 2.248639
Prob(F-statistic) 0.994829 Wald F-statistic 4.47E-05
Prob(Wald F-statistic) 0.994680

Fuente: Banco Central de Reserva del Per(i (BCRP)
Elaboracion: propia.

Como se puede observar en el CUADRO N°08, el valor de las exportaciones del
petroleo y gas natural no es estadisticamente significativa por si sola, a un nivel de
significancia de 1%, 5% y 10% para explicar la tasa de crecimiento del PBI del
sector minero. Por otro lado, el coeficiente de determinacion nos indica que no
existe relacién alguna entre las variables, esto se debe a que el Per( no es un pais
petrolero, no cubriendo la demanda interna. Ademas, el Durbin Watson, cuyo
valor es de 2.248639, nos indica que no hay presencia de autocorrelacion (ver
ANEXO N°06, en la seccion 1.5); asimismo, se realizd el anélisis de
cointegracion (ver ANEXO N°07, en la seccion 7.5.), en el cual la tasa de
crecimiento del PBI minero y el valor de las exportaciones de petroleo y gas estan
cointegradas, por tanto, existe una relacion a largo plazo entre ellas. Por otro lado,

mediante el test de White, se acepto la hipotesis nula de homoscedasticidad, por lo
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tanto no se encontrd el problema de heteroscedasticidad en nuestro modelo (véase
ANEXO N°08, en la seccion 1.5).
3.6.Principales determinantes del crecimiento econémico del sector minero en el
Peru, durante el periodo 1990-2017
3.6.1. Analisis de la regresion multiple
Para el anélisis del crecimiento econdmico del sector minero se consideraron las
siguientes variables: importacion de Bienes de Capital, la renta de factores que
comprende los egresos privados de las utilidades de la inversion extranjera
directa, el valor de las exportaciones del cobre, oro, petroleo y gas natural. Los
signos esperados de los coeficientes asociados a dichas variables reflejan el tipo
de asociacion entre ellas y el impacto que puedan generar en la tasa de
crecimiento del PBI minero. En ese sentido, de acuerdo al marco teorico se
espera tanto que la importacion de los bienes de capital como el valor de las
exportaciones del cobre, oro y el petr6leo y gas natural presenten una relacion
positiva con la tasa de crecimiento del PBI minero, asimismo, se espera que los
egresos privados que comprenden las utilidades de la inversion extranjera
directa de la Renta de Factores tenga una relacién inversa con la tasa de
crecimiento del sector minero e hidrocarburos.
Por otro lado, para el desarrollo de esta seccidn, se vio por conveniente realizar
diversas pruebas previas; primero se realizd el Test de Raiz Unitaria de Dickey-
Fuller Aumentado (ver ANEXO N°05, seccion 2), con cual se concluyo
diferenciar las variables explicativas respecto a su periodo anterior y obtener la
tasa de crecimiento de la variable endogena para poder corregir el problema de
la no estacionariedad de los datos; como segundo paso se realizé el analisis de

autocorrelacion (ver ANEXO N°06, seccion 2), ademas se realizo el anélisis de
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cointegracion mediante la prueba de causalidad de Engle y Granger, con el
objetivo de verificar que nuestras regresiones no sean espurias (ver ANEXO
N°07, seccion 7.6) , seguido del andlisis de heteroscedasticidad (ver ANEXO
N°08, seccion 2) y por ultimo se realizara la evaluacion de linealidad para la
obtencion de nuestro mejor modelo (ver ANEXO N°09). En base a estas
pruebas, se concluyd que nuestro mejor modelo se encuentra en el ANEXO
N°06; nuestra regresion multiple obtenida en este anexo (CUADRO N°6.6) es la
siguiente:

CUADRO N°09
REGRESION DE NUESTRAS VARIABLES EXOGENAS EN NIVELES
RESPECTO A LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PBI MINERO (T1-1990

AL T4-2017)
Dependent Variable: PBIM1
Method: Least Squares
Date: 05/27/19 Time: 11:22
Sample (adjusted): 2 112
Included observations: 111 after adjustments
HAC standard errors & covariance (Bartlett kernel, Newey-West fixed
bandwidth = 5.0000)
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
BCAPITALO 0.005599 0.001909 2.932892 0.0041
RFUTILIDADESO -0.005661 0.000661 -8.559723 0.0000
XCBREO 0.010733 0.001398 7.676903 0.0000
XOROO 0.005607 0.002307 2.430239 0.0168
XPETROGASO -0.013854 0.004342 -3.190745 0.0019
C 0.957712 0.289557 3.307506 0.0013
R-squared 0.388635 Mean dependent var 1.321607
Adjusted R-squared 0.359523 S.D.dependentvar 4.502768
S.E. of regression 3.603557 Akaike info criterion 5.454258
Sum squared resid 1363.491 Schwarzcriterion 5.600720
Log likelihood -296.7113 Hannan-Quinn criter. 5.513673
F-statistic 13.34938 Durbin-Watson stat 1.956754
Prob(F-statistic) 0.000000 Wald F-statistic 60.24063
Prob(Wald F-statistic) 0.000000
Fuente: Banco Central de Reserva del Pert (BCRP)
Elaboracion: propia
Entonces el modelo estimado es igual:
PBIM1 = 0.00559898250172*BCAPITALO -
0.00566078361823*RFUTILIDADESO +

0.0107326855073*XCBREO + 0.00560664639527*XORO0

- 0.0138544376161*XPETROGASO + 0.957712299462
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Donde:
PBIM1 : Tasa de crecimiento del PBI del sector minero.
BCAPITALO : importacion de Bienes de Capital (millones US$)

RFUTILIDADESO : renta de factores que comprende los egresos privados de

las utilidades de la inversion extranjera directa (millones

US$)
XCBREO : valor de las exportaciones del cobre (millones US$)
XOROO0 : valor de las exportaciones del oro (millones US$)
XPETROGASO : valor de las exportaciones de petréleo y gas natural

(millones US$)

Como se puede observar en el cuadro anterior, se realiz6 una regresion por
niveles, donde la importacion de bienes de capital, renta de factores-utilidad,
valor de las exportaciones del cobre, oro, petréleo y gas natural, son
estadisticamente significativas con un nivel de significancia de 5%, en base al
analisis de la prueba individual con el estadistico t de student, los cuales nos dan
los siguientes resultados:

- Si la importacion de Bienes de capital varia en 100 millones de dolares, la tasa
de crecimiento del PBI minero variard en 0.5599%, manteniendo constante las
demés variables.

- Si la renta de factores que comprende los egresos privados de las utilidades de
la inversion extranjera directa varia en 100 millones de dolares, la tasa de
crecimiento del PBI minero variard en -0.5661%, manteniendo constante las

demas variables.
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- Si el valor de las exportaciones de cobre varia en 100 millones de doblares, la
tasa de crecimiento del PBI minero variard en 1.0733%, manteniendo
constante las demas variables.

- Si el valor de las exportaciones de oro varia en 100 millones de dolares, la tasa
de crecimiento del PBI minero variard en 0.5607%, manteniendo constante las
demés variables.

- Si el valor de las exportaciones de petroleo y gas natural varia en 100 millones
de dolares, la tasa de crecimiento del PBI minero variara en -1.3854%,
manteniendo constante las demas variables. Este resultado como efecto de que
la mayor produccion de petroleo se destina para el consumo local e inclusive
importamos.

Por otro lado, el coeficiente de determinacion nos indica que la tasa de

crecimiento del PBI del sector minero, es explicada en un 38.86% por nuestras

variables explicativas y el 61.14% explicado por los errores (esto debido a que
es la demanda mundial de productos mineros la variable que explica en mayor
medida este crecimiento). Asimismo, para mejorar el modelo se hizo el analisis
del método de covarianza de Hac (Newey West), con el objetivo de mejorar la
estimacion de la regresion por Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO), y asi
superar los posibles problemas de autocorrelacion o heteroscedasticidad en el
modelo. Analizando el Durbin Watson, cuyo valor es de 1.956654, lo cual

indica que no hay presencia de autocorrelacion (ver ANEXO N°06, seccion 2);

asimismo, se realizé el analisis de cointegracion (ver ANEXO N°07, en la

seccion 7.6.), en el cual la tasa de crecimiento del PBI minero y nuestras
variables exogenas estan cointegradas, por tanto, existe una relacion a largo

plazo entre ellas. Ademas mediante el test de White, se acepto la hipotesis nula
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de homoscedasticidad, por lo tanto no se encontrd este problema en nuestro
modelo (véase ANEXO N°08, seccion 2). Por altimo, realizando la evaluacion
de linealidad tampoco se encontr6 problemas de multicolinealidad, dicho
resultado se obtuvo por la prueba de Factores de varianza Inflacionaria-VIF (ver
ANEXO N°09). Concluyéndose que este es el mejor modelo para explicar el

crecimiento econdémico del Sector Minero.
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IV. DISCUSION
En esta parte del trabajo se realizara la contrastacion de las hipdtesis especificas y la
hipotesis general con los resultados obtenidos, con la finalidad de ver si se cumple con
los objetivos planteados en el presente trabajo de investigacion.
4.1. Contrastacion de las hipdtesis especificas

La contrastacion de hipotesis especificas se hizo mediante el estadistico t de student;

(B — Bo)v/n—2 '
\/SSE/ S0, (i — 7)’

tyalor =

Donde:

SSE =Y, az, es la suma de los cuadrados de los residuales

4.1.1.Contrastacion de la hipotesis especifica 1

H,: Las importaciones de bienes de capital no tuvieron una incidencia significativa
sobre el crecimiento del sector minero en el Perd, durante el periodo 1990-2017.

H;: Las importaciones de bienes de capital tuvieron una incidencia significativa
sobre el crecimiento del sector minero en el Perd, durante el periodo 1990-2017.

De acuerdo, al analisis del estadistico t de student se puede observar que con un
nivel de significancia de 10% con 110 grados de libertad y con una probabilidad de
0.0786, con lo cual podemos concluir que rechazamos la hipétesis nula de no
significancia entre los bienes de capital y la tasa de crecimiento del PBI minero; del
mismo modo, con nuestro estadistico t con un valor de 1.775673 se encuentra fuera
de la region critica (—1.658823 < t < 1.658823), por tanto se debe rechazar la
hipétesis nula de no significancia. Por lo tanto, aceptamos la hipétesis nula, lo cual
nos quiere decir que si la importacién de Bienes de capital varia en 100 millones de
dolares, entonces la tasa de crecimiento del PBI minero variara en 0.5581%,

manteniendo constante las demas variables.
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4.1.2.Contrastacion de la hipdtesis 2
H,: La renta de factores que comprende los egresos privados de utilidades de la
inversion extranjera directa no tuvo una incidencia significativa sobre el

crecimiento del sector minero en el Peru, durante el periodo 1990-2017.

H;: La renta de factores que comprende los egresos privados de utilidades de la
inversion extranjera directa tuvo una incidencia significativa sobre el crecimiento

del sector minero en el Perd, durante el periodo 1990-2017.

De acuerdo, al analisis del estadistico t de student se puede observar que con un
nivel de significancia de 5% y con una probabilidad de 0.0000, con lo cual podemos
concluir que rechazamos la hipétesis nula de no significancia entre la renta de
factores-utilidad y la tasa de crecimiento del PBI minero; del mismo modo, con
nuestro estadistico t con un valor de -4.559525se encuentra fuera de la region critica
(—2 <t < 2), por tanto se debe rechazar la hipdtesis nula de no significancia. Por lo
tanto, aceptamos la hipdtesis nula, lo cual nos quiere decir que si los egresos
privados que comprenden las utilidades de la inversion extranjera directa de la Renta
de Factores varia en 100 millones de dolares, entonces la tasa de crecimiento del PBI
minero variara en -0.4068%, manteniendo constante las demas variables.

4.1.3.Contrastacion de la hipoétesis especifica 3

H,: El valor de las exportaciones de cobre no tuvo una incidencia significativa

sobre el crecimiento del sector minero en el Peru, durante el periodo 1990-2017.

H;: El valor de las exportaciones de cobre tuvo una incidencia significativa sobre el
crecimiento del sector minero en el Peru, durante el periodo 1990-2017.
De acuerdo, al analisis del estadistico t de student se puede observar que con un

nivel de significancia de 5% y con una probabilidad de 0.0002, con lo cual podemos
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concluir que rechazamos la hipétesis nula de no significancia entre el valor de las
exportaciones de cobre y la tasa de crecimiento del PBI minero; del mismo modo,
con nuestro estadistico t con un valor de 3.873272se encuentra fuera de la regién
critica (—2 < t < 2), por tanto se debe rechazar la hipotesis nula de no significancia.
Por lo tanto, aceptamos la hipotesis nula, lo cual nos quiere decir que si el valor de
las exportaciones de cobre varia en 100 millones de dolares, entonces la tasa de
crecimiento del PBI minero variard en 0.6757%, manteniendo constante las demés
variables.

4.1.4.Contrastacion de la hipotesis 4

H,: El valor de las exportaciones de oro no tuvo una incidencia significativa sobre
el crecimiento del sector minero en el Per(, durante el periodo 1990-2017.

H;: El valor de las exportaciones de oro tuvo una incidencia significativa sobre el
crecimiento del sector minero en el Perd, durante el periodo 1990-2017.

De acuerdo, al analisis del estadistico t de student se puede observar que con un
nivel de significancia de 5% y con una probabilidad de 0.0129, con lo cual podemos
concluir que rechazamos la hipo6tesis nula de no significancia entre el valor de las
exportaciones de oro y la tasa de crecimiento del PBI minero; del mismo modo, con
nuestro estadistico t con un valor de 2.527624 se encuentra fuera de la region critica
(—2 <t < 2), por tanto se debe rechazar la hipdtesis nula de no significancia. Por lo
tanto, aceptamos la hipétesis nula, lo cual nos quiere decir que si el valor de las
exportaciones de oro varia en 100 millones de ddlares, entonces la tasa de
crecimiento del PBI minero variard en 0.8374%, manteniendo constante las demas

variables.
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4.1.5.Contrastacion de la hipotesis 5

H,: El valor de las exportaciones de petroleo y gas no tuvo una incidencia
significativa sobre el crecimiento del sector minero en el Perd, durante el periodo
1990-2017.

H,: El valor de las exportaciones de petroleo y gas tuvo una incidencia significativa
sobre el crecimiento del sector minero en el Perd, durante el periodo 1990-2017.

De acuerdo, al analisis del estadistico t de student se puede observar que con un
nivel de significancia de 1%, 5% y 10%, el valor de las exportaciones de petréleo y
gas natural no estadisticamente significativa, con lo que concluimos que por si sola
no explica el comportamiento de la tasa de crecimiento del PBI minero.

Contrastacion de la hipdtesis general

H,: Las importaciones de los bienes de capital, la renta de factores que comprende
los egresos privados de las utilidades de la inversion extranjera directa, el valor de
las exportaciones de cobre, el valor de las exportaciones de oro y el valor de las
exportaciones de petréleo y gas no tuvieron una incidencia significativa sobre el
crecimiento econdmico en el sector minero en el Perd, durante el periodo 1990-
2017.

H;: Las importaciones de los bienes de capital, la renta de factores que comprende
los egresos privados de las utilidades de la inversion extranjera directa, el valor de
las exportaciones de cobre, el valor de las exportaciones de oro y el valor de las
exportaciones de petrdleo y gas tuvieron una incidencia significativa sobre el
crecimiento econdmico en el sector minero en el PerQ, durante el periodo 1990-
2017.

Para contrarrestar nuestra hipotesis general nos vimos en la necesidad de hacer un

analisis del CUADRO N°09 de la seccion anterior, el cual nos muestra la Regresion
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Multiple con las variables transformadas; la contrastacion de la hipétesis global se

hara con el estadistico F de Fisher:

RSS;—RSS,
e
F =

1—-RSSy
n—k

Donde:

RSS,, se refiere al coeficiente de determinacion del modelo sin restringir

RSS;, se refiere al coeficiente de determinacion del modelo restringido

m, se refiere al nimero de restricciones impuestas a los coeficientes estimados
(coeficientes restringidos).

k, se refiere al nimero de coeficientes estimados en el modelo sin restricciones.

n, se refiere al nimero de observaciones del modelo.

Este estadistico de Fisher, nos indica que nuestras variables explicativas en conjunto
son estadisticamente significativas para explicar el comportamiento la tasa de
crecimiento del PBI minero (indicador de crecimiento econdémico en el Sector
Minero), esto se puede observar al comparar la probabilidad del F estadistico con un
nivel de significancia de 5% (0.000000<0.05), con lo cual rechazamos la hipétesis
nula de no significancia conjunta de variables; del mismo modo, nuestro estadistico
F con un valor de 13.34938 se encuentra fuera de la region critica (0 < F < 4), por
tanto se debe rechazar la hipotesis nula de no significancia.

Finalmente, analizaremos la matriz de coeficientes de correlacién, para ver el grado

de relacién lineal entre nuestras variables.
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CUADRO N°10
MATRIZ DE COEFICIENTES DE CORRELACION (T1-1990 AL T4-2017)
Correlation
| PBIWM1 | BCAPITALO |RFUTILIDAD..| XCBRED | XOROO |XPETROGASO
' PBIMI  BCAPTALO RFUTILIDAD.. XCBREO ~ XOROD  XPETROGASO
PBIN1 1000000 04181453 0283091 0353998 0258808  -0.000622

I
I
BCAPITALO 0181453 1000000 0073750 0281366  -0.012909 0430056
O UMMRFUTILDAD.. -0.283091 0073750 1000000 0337779 0222464  0.441978
JOECE  KCBRE0 | 0353098 0281366 0337779 1000000 0387229 0652755
0 XORO0 | 0258808  -0.012909 0222464 0387229 1000000  0.142371
MR PETROGASD -0.000622 0430056 0441078 0652755 0142371 1.000000

Fuente: Banco Central de Reserva del Perti (BCRP)
Elaboracion: propia

En el CUADRO N°10 se pueden observar los coeficientes de correlacion entre

variables:

:in}’i—nff’: Ny XY — LXi nYi
(n = Dsxsy Jan? (T x)? Jnny (T

Txy

Donde:

ny x;y; — 2 x; 2. yi: s la covarianza de las variables X y Y.

\/nZ x? — (X x;)?: es la desviacion estandar de la variable X.

\/nZ yZ — (X y;)?: es la desviacion estandar de la variable Y.

- La variable importacion de bienes de capital y la tasa de crecimiento del PBI
minero presentan un coeficiente de correlacion de 0.181454 (valor entre 0 y 1), lo
cual indica una moderada correlacién positiva entre estas variables.

- La renta de factores-utilidades y la tasa de crecimiento del PBI minero presentan
un coeficiente de correlacion de -0.283091 (valor inferior a 0), lo cual indica una
moderada correlacion negativa entre estas variables.

- El valor de exportaciones del cobre y la tasa de crecimiento del PBI minero
presentan un coeficiente de correlacion de 0.353998 (valor entre 0 y 1), que

indica una moderada correlacion positiva entre estas variables.
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El valor de exportaciones del oro y la tasa de crecimiento del PBI minero
presentan un coeficiente de correlacion de 0.258808 (valor entre 0 y 1), que
indica una moderada correlacidn positiva entre estas variables.

El valor de exportaciones del petroleo y gas respecto a la tasa de crecimiento del
PBI minero presenta un coeficiente de correlacion de -0.000622 (valor inferior a

0), lo que indica una ligera correlacién negativa.
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CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

1. CONCLUSIONES

- En el presente trabajo de investigacion se concluye que si bien nuestras variables
exogenas son estadisticamente significativas de manera conjunta, para explicar el
crecimiento econdmico en el sector minero en el Pert durante el periodo 1990-2017;
explicando aproximadamente un 39% del crecimiento del sector minero, estas no son
las principales determinantes de su crecimiento, debido a que en el Perd, y
principalmente en este sector tiene una gran dependencia con lo que ocurra en el
contexto internacional, es decir, la economia de nuestros principales socios comerciales
(China, EE.UU, Suiza, India, Corea del Sur, Canada y Japon), lo que condiciona la
demanda de nuestros productos mineros y por ende sus precios, ademas de otras
variables que pueden poner al Perd como un destino atractivo para la inversion como
son la tasa de riesgo pais y los conflictos sociales relacionados a este sector.

- Las importaciones de bienes de capital son estadisticamente significativas para explicar
la tasa de crecimiento del sector minero en el Peru, durante el periodo 1990-2017. Si las
importaciones de bienes de capital varian en 100 millones de dodlares, la tasa de
crecimiento del PBI minero variard en 0.5581%,a un nivel de significancia del 10%,
siendo no significativo al 5 y 1%. (por si sola, ya que de manera conjunta es
significativa en los 3 niveles de confianza). Esto debido a que este tipo de bienes
contribuyen en las mejoras de tecnologia y con eso en la productividad del sector
minero, cuando una empresa invierte en bienes de capital primero necesitara mano de
obra especializada que pueda operar con los nuevos equipos y maquinarias, y segundo
que al adquirir nuevas tecnologias y conocimientos esto se desbordard por toda la

industria.
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- La renta de factores que comprende los egresos privados de las utilidades de la
inversion extranjera directa es estadisticamente significativa, a un nivel de significancia
de 1%, 5% y 10%, para explicar la tasa de crecimiento del PBI minero en el Perq,
durante el periodo 1990-2017. Si la renta de factores que comprende los egresos
privados de las utilidades de la inversion extranjera directa varia en 100 millones de
dolares, la tasa de crecimiento del PBI minero variard en -0.4068%. Esto se debe a que
en las economias abiertas al comercio, la cuenta corriente de la balanza de pagos es la
mayor limitacién que enfrenta la tasa de crecimiento del producto en el largo plazo, es
decir, los paises que presentan déficits en su balanza de pagos, deben restringir su
crecimiento, aun si la economia se encuentra en un superavit de capacidad productiva y
oferta de trabajo, pues la tasa de crecimiento observada no se puede desviar en gran
medida de la tasa que equilibra la cuenta corriente de la balanza de pagos.

- El valor de las exportaciones de cobre es estadisticamente significativa para explicar el
crecimiento del sector minero en el Perd, durante el periodo 1990-2017, esto a un nivel
de significancia del 1%, 5% y 10%. Si el valor de las exportaciones de cobre varia en
100 millones de dolares, la tasa de crecimiento del PBI minero variard en 0.6757%.
Esto debido a que el cobre es el metal m&s demandado a nivel mundial por su gran
valor en la industria y al ser el Perl el segundo productor a nivel mundial de este,
resulta evidente de que las exportaciones de cobre tendran impacto sobre el crecimiento
del sector minero.

- El valor de las exportaciones de oro es estadisticamente significativa, esto a un nivel de
significancia del 5% y 10%, pero no al 1 %, durante el periodo 1990-2017. Si el valor
de las exportaciones de oro varia en 100 millones de dolares, la tasa de crecimiento del

PBI minero variara en 0.8374%. Esto debido a que el oro es el metal mas demandado
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como reserva de valor, es asi que su cotizacion aumenta en tiempos de crisis, por ser
considerada una inversion refugio en tiempos de incertidumbre financiera.

- El valor de las exportaciones de petrdleo y gas natural no es estadisticamente
significativa por si sola para el explicar el comportamiento del crecimiento en el sector
minero. Sin embargo, de manera conjunta con las demas variables exdgenas si es
estadisticamente significativa para explicar el crecimiento del sector minero en el Perd,
durante el periodo 1990-2017, esto a un nivel de significancia del 1%, 5% y 10%, si el
valor de las exportaciones de petroleo y gas natural varia en 100 millones de ddlares, el
PBI minero variara en -1.3854%, manteniendo constante las demé&s variables. Este
resultado a causa de que la mayor produccion de petroleo se destina para el consumo
local e inclusive el Peru es importador de petréleo, ademas, las exportaciones de
petréleo crudo vienen acompariadas de mayores importaciones de petréleo crudo y
derivados, pues se busca compatibilizar la produccion local de las refinerias con la
composicion de la demanda interna.

2. RECOMENDACIONES

- La principal recomendacion para futuros trabajos similares es que se considere tomar
un periodo méas amplio, y una mayor especificacion de ciertas variables externas, lo
cual permita una mejor precisién del modelo, ya que este sector de la economia
peruana estd muy ligado al sector externo.

- Las compafiias mineras deberan dejar atras sus tendencias tradicionalmente
conservadoras e incorporar la innovacion, es decir deben actualizar con mayor
frecuencia sus maquinarias y equipos para lograr una mayor productividad en este
sector.

- Los inversionistas deberian considerar al momento de realizar sus inversiones el

desarrollo de plataformas de mutua favorabilidad, trabajando con sociedades mineras



110

en la negociacion de términos con las comunidades locales, y, consultar el cierre de
operaciones mineras con las comunidades afectadas.

Ya que el Peru es el segundo productor de cobre en el mundo, se deberia incentivar la
exportacion del mineral dandole un valor agregado (como por ejemplo exportar mas
cobre refinado), con el objetivo de tener una mayor participacion en el PBI del sector
minero.

Se deberian implementar estrategias destinadas a reducir la gran dependencia externa
de petrdleo, sobretodo en el sector transportes. Ademas, se deberia contemplar la
adopcion de nuevos enfoques energéticos, incluyendo la utilizacion de combustibles

fésiles no convencionales, desarrollando capacidades de energia renovables.
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ANEXOS
ANEXO 01: MATRIZ DE OPERACIONALIZACION DE LA VARIABLE
DEPENDIENTE
CONCEPTO DE LA ITEMS
VARIABLE VARIABLE DIMENSIONES INDICADORES *)
El crecimiento
econdmico del sector | Importaciones de
minero explicado por | bienes de capital: en
las importaciones de | millones de ddlares
bienes de capital en el | americanos (US$)
Pert, durante el
periodo 1990-2017.
El crecimiento
econdmico del sector | Renta de factores que
minero explicado por | comprende los
la renta de factores | egresos privados de
que comprende los | las utilidades de la
egresos privados de | inversién extranjera
las utilidades de la | directa: en
inversién  extranjera | millones de dodlares
directa en el Perd, | americanos (US$)
durante el periodo
La  definicion  de | 19945017, P
crecimiento - econémico El crecimiento
CRECIMIENTO en €l sector minero se econdmico del sector | Valor de las
EfONOMICS?ECng :zéerre%itr?to ngr:gentug: minero explicado por expor.taciones de
MINERO del Producto Bruto | & Vvalor de lasjcobrezen
.~ | exportaciones de | millones de dolares
Interno de una economia . -
; . cobre en el Perl, | americanos (US$)
en un periodo de tiempo. d .
urante el periodo
1990-2017.
El crecimiento

economico del sector
minero explicado por
el wvalor de |las
exportaciones de oro
en el Perd, durante el
periodo 1990-2017.

Valor de las
exportaciones de oro:
en

millones de ddlares
americanos (US$)

El crecimiento
econémico del sector
minero explicado por
el wvalor de |las

exportaciones de
petréleo y gas en el
Per(, durante el

periodo 1990-2017.

Valor de las
exportaciones de oro:
en

millones de ddlares
americanos (US$)

Fuente: Elaboracion propia.
(*) No fueron considerados los items debido a que la informacion que usaremos en el presente trabajo de
investigacidn es de fuente secundaria y no por encuestas.
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ANEXO 02: MATRIZ DE CONSISTENCIA DEL PRESENTE TRABAJO DE
INVESTIGACION

PRINCIPALES DETERMINANTES DEL CRECIMIENTO ECONOMICO DEL SECTOR MINERO
EN EL PERU: UN ANALISIS ECONOMETRICO (1990-2017)

- VARIABLES E -
PROBLEMAS OBJETIVOS HIPOTESIS INDICADORES METODOLOGIA
PROBLEMA OBJETIVO HIPOTESIS VARIABLE TIPO DE
GENERAL GENERAL GENERAL ENDOGENA INVESTIGACION
(Cual es la Anali la | Las i .
incidencia de las |’ nalizar a as |mpo_rta0|ones
imoortaciones  de incidencia de las | de los bienes de
Iosp bienes  de importaciones  de | capital, la renta de
capital la renta de los bienes de | factores que
fa(?tore’s Ue capital, la renta de | comprende los
comprende qlos factores que | egresos privados de
o regos rivados de comprende los | las utilidades de la El tipo de
Iz?s utiligades de |a | €9resos privados de | inversion investigacion utilizada
inversion extraniera las utilidades de la | extranjera directa, en este trabajo es la
; J inversion extranjera | el valor de las - investigacion aplicada
directa, el valor de | . . Crecimiento .
- directa, el valor de | exportaciones de . ya que requiere de un
las exportaciones - econémico del -
las exportaciones | cobre, el valor de . marco tedrico como
de cobre, el valor . Sector  Minero,
de cobre, el valor | las exportaciones base de las pruebas
de las | [ val PBI del Sector .
exportaciones  de de . as | deoroyel va or de Minero: Tasas de | Spiwicas —qué S
exportaciones de | las exportaciones C realicen para aplicarlos
oro y el valor de las : crecimiento. :
exportaciones  de oroy el \_/alor de las | de _petroleo y gas directamente a los
etréleo as con exportaciones  de | tuvieron una problemas de la
Fr)es ecto y9 al petréleo y gas con | incidencia sociedad o al sector
cregimiento respecto al | significativa sobre productivo.
econémico en el crecimiento el crecimiento
sector minero en el economico en el | econébmico en el
Perd. durante el sector minero en el | sector minero en el
eric;do 1990- Per, durante el | Perd, durante el
20177 periodo 1990-2017. | periodo 1990-2017.
PROBLEMAS OBJETIVOS HIPC')TI;SIS VARIABLES NIVEL ~ DE
ESPECIFICOS ESPECIFICOS ESPECIFICAS EXOGENAS INVESTIGACION
¢Cual es la . . .
incidencia de las Anf_allzar_ la | Las _ |mporta<:|0|_1es o
importaciones  de !nC|denC|_a de las | de plenes de capital Importaciones de Es dgscrlptlvo ya que
importaciones  de | tuvieron una describe  fendmenos

bienes de capital

bienes de capital

incidencia

bienes de capital:

sobre el Lo en
Co sobre el | significativa sobre -
crecimiento del . - millones de
. crecimiento del | el crecimiento del .
sector minero en el . . dolares
B} sector minero en el | sector minero en el .
Per, durante el . . americanos (US$)
eriodo 1990 Per, durante el | Perd, durante el
20177 periodo 1990-2017. | periodo 1990-2017.
¢Cual es la | Analizar la | Larenta de factores | Renta de factores

incidencia de la
renta de factores
que comprende los
egresos privados de
utilidades de la
inversion extranjera
directa sobre el
crecimiento del
sector minero en el
Per, durante el

incidencia de la
renta de factores
que comprende los
egresos privados de
las utilidades de la
inversion extranjera
directa sobre el
crecimiento del
sector minero en el
Per, durante el

que comprende los
egresos privados de
utilidades de la
inversion

extranjera  directa
tuvo una incidencia
significativa sobre
el crecimiento del
sector minero en el
Perl, durante el

que  comprende
los egresos
privados de las

utilidades de la
inversion
extranjera directa:
en
millones
ddlares
americanos (US$)

de

efecto
requiere un
control de las variables
de analisis.

explica

sociales en un espacio
temporal y geografico,
su finalidad es
describir y/o estimar
parametros
servirdn para el objeto
de estudio.
explicativo debido a
que
comportamiento de una
variable en base a otra
u otras, ademas por ser
estudios de causa y
donde se
estricto

que

Es

el
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periodo 1990-
20177

periodo 1990-2017

periodo 1990-2017.

¢Cudl es la
incidencia del valor
de las

exportaciones  de
cobre  sobre el
crecimiento del
sector minero en el
Per, durante el
periodo 1990-
20172

Analizar la
incidencia del valor
de las

exportaciones  de
cobre  sobre el
crecimiento del
sector minero en el
Per, durante el
periodo 1990-2017.

El valor de las
exportaciones  de
cobre tuvo una
incidencia

significativa sobre
el crecimiento del
sector minero en el
Per, durante el
periodo 1990-2017.

Valor de las
exportaciones de
cobre: en
millones de
ddlares
americanos (US$)

¢Cual es la
incidencia del valor
de las

exportaciones  de
oro sobre el
crecimiento del
sector minero en el
Per, durante el
periodo 1990-
20172

Analizar la
incidencia del valor
de las

exportaciones  de
oro sobre el
crecimiento del
sector minero en el
PerG, durante el
periodo 1990-2017.

El valor de las
exportaciones  de
oro tuvo una
incidencia

significativa sobre
el crecimiento del
sector minero en el
Per, durante el
periodo 1990-2017.

Valor de las
exportaciones de
oro: en
millones de
ddlares
americanos (US$)

¢Cual es la
incidencia del valor
de las

exportaciones  de
petroleo 'y gas
sobre el
crecimiento del
sector minero en el
Per, durante el
periodo 1990-
2017?

Analizar la
incidencia del valor
de las

exportaciones  de
petroleo 'y gas
sobre el
crecimiento del
sector minero en el
Per, durante el
periodo 1990-2017.

El valor de las
exportaciones  de
petréleo y gas tuvo
una incidencia
significativa sobre
el crecimiento del
sector minero en el
Per, durante el
periodo 1990-2017.

Valor de las
exportaciones de
oro: en
millones de
ddlares
americanos (US$)

Fuente: Elaboracion propia.
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ANEXO 03: BASE DE DATOS DEL PRIMER TRIMESTRE DE 1990 AL CUARTO
TRIMESTRE DEL 2017

Producto bruto
interno (millones
de soles constantes
de 2007) - Mineria

Balanza comercial
- valores FOB
(millones USS$) -
Importaciones -

Renta de factores
(millones USS$) -
Egresos Privados

Exportaciones de
productos
tradicionales - valores
FOB (millones US$) -

e Hidrocarburos | Bienes de Capital — ekt Mineros - Cobre
PBIm BCAPITAL RFUTILIDADES XCOBRE

T190 4868.264786 236.96 7.6 184.8828509
T290 4852.507578 244.39 2 126.2718982
T390 5150.791726 235.43 3.1 209.1298313
T490 5093.43591 169.04 2.1 179.4418553
T191 4901.758218 164.463 14.2 218.6938236
T291 5214.477952 237.538 16.4 184.9418508
T391 5234.07751 250.63241 3.7 185.8178501
T491 5224.344472 282.01475 1.6 152.6038769
T192 4811.89146 279.84009 -20.8915 174.2318595
T292 4904.964426 249.0847 -20.8915 172.1528612
T392 4954.645553 266.63113 -20.8915 233.7848114
T492 5188.498561 267.1408 -20.8915 175.7638583
T193 4952.057284 238.2621189 4453375 179.3898553
T293 5217.83033 267.5766964 43.53375 168.5598641
T393 5606.050176 288.9559203 4453375 129.0998959
T493 5702.06221 347.4030183 43.53375 172.9098605
T194 5327.401289 329.7821522 80.70025 173.53539

T294 5544.515904 363.8636797 80.70025 186.3993897
T394 5526.091315 462.7662423 80.70025 226.7183071
T494 5497.991492 527.0840207 80.70025 236.9839812
T195 5523.662948 564.1992254 208.3625 261.2157973
T295 5577.064885 596.6854847 208.3625 276.4077471
T395 5676.472659 642.7489682 208.3625 348.2618491
T495 5754.799508 581.7979023 209.3625 312.418228
T196 5754.74662 532.7026383 149.1531842 283.7312012
T296 5888.784791 614.5908706 149.1531842 265.9110705
T396 6007.847775 631.3128563 192.0690042 228.4153945
T496 6150.620815 628.2618987 185.9073642 274.1827263
T197 6253.47332 671.1105525 224.7216 264.573082
T297 6451.655397 658.3081507 241.5188 294.4935877
T397 6454.141954 751.1291407 202.9674492 287.1639625
T497 6558.729329 710.802708 255.7007492 250.0781333
T198 6494.553063 666.0237697 28.197 178.7911469
T298 6417.452113 704.9102556 32 175.0431267
T398 6779.352112 609.8242419 122.26 216.486213
T498 6951.642712 581.6789515 39 208.5167672
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T199 7150.810816 509.228814 16.75169497 168.0538411
T299 7253.621913 541.3241482 -10.79756252 144.9585617
T399 7295.361179 505.113663 -11.24830503 212.8242249
T499 7484.206091 561.7386855 23.75169497 250.5075436
T100 7232.917995 560.8664863 81.8770253 225.0024202
T200 7262.082339 546.2245199 95.6170253 182.8483174
T300 7381.375696 476.623937 77.8770253 225.4808027
T400 7563.62397 530.2602429 88.8770253 299.2443968
T101 7023.729958 555.7151302 33 202.9055749
T201 7292.950277 462.9949211 33 208.5228169
T301 8733.769465 464.2008749 32 272.5535878
T401 9309.5503 438.3661817 33 301.6656129
T102 8720.5329 436.386247 57.23240623 265.5452169
T202 8677.693626 434.223986 172.8999264 313.146933

T302 8932.251177 451.224194 138.4901371 314.2774927
T402 9251.522297 520.437827 110.2663805 294.1212046
T103 8915.760579 505.6034403 291 280.3120818
T203 9241.589779 465.9252444 210 288.5251354
T303 9334.105181 519.7724154 276 316.6665368
T403 9501.544462 482.9273005 335 375.0149022
T104 9614.406071 527.376654 573.2841665 519.2987393
T204 9509.928771 585.090904 535.2084101 558.0260592
T304 9760.658494 614.257374 627.2714064 679.3892167
T404 10321.00666 634.255462 831.4044 723.9096828
T105 10311.28434 657.663056 847.6989793 691.1608601
T205 10340.81307 748.275913 851.9331797 715.8397343
T305 10925.47145 805.214664 1081.984076 860.0352955
T405 11658.43114 852.392082 1247.967388 1204.756613
T106 10820.01288 931.301847 1447.563981 952.0532717
T206 10958.80696 972.60311 1882.846205 1467.099401
T306 11022.61652 997.746065 1795.595109 1868.96826

T406 11256.56364 1221.729517 1614.543413 1707.421654
T107 10632.736 1290.828287 1637.025986 1277.526126
T207 11033.15 1359.452565 2101.502807 1738.627442
T307 11902.068 1572.16547 2223.868657 2043.348989
T407 12324.046 1631.872158 1825.197915 2159.566168
T108 11508.861 1820.937149 2683.853607 1857.435662
T208 12134.88 2394.286493 2844.299812 2241.544315
T308 12722.229 2600.571765 2079.849324 1957.689314
T408 13233.031 2416.780167 737.7490014 1220.282757
T109 12125.007 1848.415175 1445.720421 959.7821085
T209 12226.851 1590.441318 1920.145022 1284.54458

T309 12756.537 1634.693621 2354.837343 1585.741335
T409 12967.605 1776.098494 2450.928078 2105.334383
T110 12217.505 1970.41904 2627.52287 1914.637118
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T210 12701.087 2056.833788 2340.935056 2116.36414
T310 12662.562 2523.515196 2782.349615 2283.304944
T410 13132.848 2522.935073 2963.600532 2564.840842
T111 12352.74 2651.754245 3180.994987 2711.230268
T211 12358.104 3087.308222 3654.208104 2839.687714
T311 12936.17 3036.99898 3196.939526 2784.882413
T411 13395.987 2953.610134 2665.090307 2385.230882
T112 12725.537 3108.005388 3333.731552 2748.453479
T212 12931.566 3408.860362 2647.281392 2376.585491
T312 13458.139 3531.040812 3249.595933 2774.265094
T412 13357.758 3299.479228 2877.824221 2831.638147
T113 12556.84757 3338.591703 2873.271997 2398.02766
T213 13841.37663 3562.614552 2497.435234 2182.776671
T313 14285.24998 3523.490142 2984.245249 2651.364265
T413 14351.0243 3238.94935 2310.551343 2588.579229
T114 13161.77476 3172.90642 2252.426644 2033.777368
T214 13245.88501 3449.840426 2544.821728 2176.202056
T314 13852.28846 3211.400064 2110.031504 2446.655193
T414 14293.49574 3076.75015 1584.234846 2218.271464
T115 13743.28881 2946.922408 1752.743395 1728.916031
T215 14248.02583 3025.267281 1433.207625 1952.453862
T315 15272.95616 3002.16354 1697.747296 2065.319468
T415 16450.46411 3027.9358 1273.360989 2420.851961
T116 15904.9272 2777.196404 1629.720421 1925.365921
T216 17608.18442 2798.32518 1904.316125 2351.190285
T316 17709.98328 2746.89428 1857.698356 2622.379323
T416 18221.87959 2909.168638 1724.03839 3271.9418
T117 16588.03485 2551.356052 2542.903136 3039.559595
T217 17968.08763 2684.803651 1996.164316 3200.202951
T317 18511.32394 3009.888765 2321.624564 3526.293624
T417 18755.43411 3070.412145 2751.381916 4078.902481
Exportaciones de | Exportaciones de | Exportaciones de Exportaciones de
productos productos productos productos
tradicionales - tradicionales - tradicionales - | tradicionales - valores
valores FOB valores FOB valores FOB FOB (millones US$) -
(millones USS$) - (millones US$) - (millones US$) - Petroleo y Gas
Mineros - Oro Mineros - Plata Mineros — Zinc Natural
XORO XPLATA XZINC XPETROGAS
T190 1.611 20.78199997 91.19992645 49.3944601
T290 1.17 17.97900002 123.9139001 37.54806
T390 3.377 21.45100001 105.9769145 74.21727999
T490 2.976 18.31899995 94.77492355 97.04204
T191 3.789999999 15.111 88.57592856 49.08905164
T291 40.054 19.30699999 78.62893657 37.39204653
T391 41.526 19.26899999 74.39993999 35.11919391
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T491 59.296 14.128 68.67494461 47.72666437
T192 54.1 14.57199998 90.50792701 37.38274125
T292 53.537 20.61100001 92.34092553 54.4977
T392 103.725 16.61400001 79.03093625 47.29656014
T492 187.924 16.28199996 60.54095116 57.02313618
T193 42.19 17.05999998 68.16994502 46.13516866
T293 44.26 17.07000002 59.37995211 49.54031554
T393 53.93000001 17.35000004 69.46994396 46.10348151
T493 67.32 20.37000002 69.00994434 40.33649839
T194 80.325914 22.73070003 56.63038933 52.33534783
T294 87.791741 21.98469 85.29175021 4427705119
T394 85.45323 25.81004397 73.00920112 36.03107627
T494 84.25121 27.40807401 88.71731006 26.27312562
T195 108.97451 23.36182194 69.31989909 39.44600956
T295 110.79 25.05955996 92.79186516 72.98704213
T395 122.67234 30.57197 80.9662547 60.89496765
T495 120.4220527 30.69383002 82.37359356 62.217597
T196 144.0259 28.64702996 99.16699003 100.3590714
T296 152.8680406 33.67832896 104.2223129 87.57628527
T396 155.7924549 30.3621117 89.9919805 78.87451122
T496 126.6057427 26.77795234 107.4607997 86.35188457
T197 124.4155505 25.91329474 103.9405156 88.79073409
T297 125.2913098 26.68597444 148.2029163 105.0173188
T397 128.0160228 24.56252479 137.8369219 91.42356875
T497 122.3536504 27.60805652 149.2739443 91.31170159
T198 127.4043448 33.72907707 106.283728 60.29745784
T298 128.0395279 33.51994134 120.2277015 69.84048009
T398 260.9810607 32.64482908 108.8909531 49.4841965
T498 412.0537503 30.66439509 109.7964752 52.92254302
T199 364.9687267 32.95828621 107.7296033 55.68186098
T299 268.8508563 39.80948591 123.0794347 41.93820546
T399 250.1408178 48.75695116 96.67840951 77.19258979
T499 308.4993235 47.80783469 134.9047882 75.96975327
T100 319.2402518 43.94744437 111.6849219 91.30178901
T200 284.370789 4417275856 130.4568423 89.61288311
T300 260.3149715 47.51592039 113.0805622 110.5347399
T400 280.7618884 43.86001822 140.5397275 89.28117402
T101 274.3075794 44.94103522 107.461169 94.51266274
T201 258.6713965 41.18728944 103.5716812 113.238486
T301 307.1621071 42.89254851 96.17103217 80.90200818
T401 326.0099188 39.61351912 112.2133877 102.6866888
T102 312.9817648 42.85979373 109.9985944 85.53398421
T202 334.0269617 43.33854993 96.0215972 111.2426957
T302 392.675629 46.42406692 109.7251563 128.3331057
T402 461.0288392 41.02934526 113.1946453 125.9461684
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T103 438.4395987 47.41802854 99.42255826 184.4448979
T203 529.6340503 44.86622895 134.5946171 134.3412083
T303 584.5609888 48.54382292 131.7290341 127.2128188
T403 549.0044282 50.21008724 162.9766893 174.9839018
T104 621.5880007 67.20612788 131.5789026 173.2834246
T204 544.7724087 63.7297175 155.2625174 124.6093074
T304 606.3227557 63.52175088 149.1312756 131.3638228
T404 651.6094146 65.69841214 140.8652322 216.7002959
T105 621.7635036 65.04199877 202.2311253 284.7113962
T205 631.1229167 70.04496353 187.7510288 360.1529061
T305 786.9626528 65.29769271 176.3582316 451.0895842
T405 1055.532655 80.21231229 238.7716485 429.6677106
T106 933.7117693 100.195535 256.6956206 376.0990769
T206 1054.517322 125.5000721 464.1128107 482.3662041
T306 1052.060037 115.0353875 509.0629581 506.5733448
T406 992.107582 138.8431531 761.3346246 452.6652518
T107 947.6207031 135.8508838 519.6568479 442.6972279
T207 928.3352728 125.3644242 837.2961056 517.4108388
T307 1015.411485 132.8230628 624.7520607 621.6167794
T407 1296.035752 144.1951974 557.7022713 724.7226355
T108 1406.403705 171.7317749 426.788763 683.3873565
T208 1405.63722 156.7366721 414.7194906 852.5162575
T308 1408.617808 167.4176763 383.9121263 750.4822822
T408 1365.375873 99.55915239 242.8747362 395.0509038
T109 1482.259015 121.1738307 161.9151389 309.1284328
T209 1595.541546 41.11567278 263.1772291 360.8491324
T309 1827.986673 29.89630265 270.6541436 558.3241696
T409 1885.160858 21.89913791 537.4737887 692.518524

T110 1876.058892 23.89081857 374.4249585 738.0550241
T210 1938.403986 25.38530018 447.6197273 638.1279585
T310 1842.580173 31.40879582 366.3374045 794.7440696
T410 2087.588439 37.5234656 507.6912331 917.1963323
T111 2075.551198 51.50879126 410.2646255 1035.069595
T211 2407.754384 52.00086475 403.7833591 1264.384671
T311 2861.43453 67.06322446 376.3667673 1239.395719
T411 2890.612968 48.87574838 332.125909 1028.952469
T112 2934.152564 58.41063741 352.6253944 1235.956714
T212 2265.835331 52.83101696 312.6357765 1211.029873
T312 2718.484794 54.30756368 319.9683117 1244.293139
T412 2827.043071 44.0207634 367.1079477 1304.257546
T113 2467.786959 79.9027068 350.9704839 1453.399705
T213 2181.282738 108.4783642 364.8316535 1294.623355
T313 2076.755582 164.6241653 355.4118161 1228.842629
T413 1810.454212 126.2465681 342.6294355 1294.097397
T114 1649.245704 138.5849564 357.8088289 1142.210517
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T214 1594.51241 97.22505794 358.5098498 1315.511834
T314 1784.597868 51.03753398 352.9760713 1179.63965
T414 1700.716236 44.22940446 434.2524754 924.9105943
T115 1655.48147 34.38448469 384.3764325 651.9334691
T215 1629.040087 36.22683404 386.436612 617.039512
T315 1646.167879 33.16758194 397.6340747 516.4812255
T415 1719.905929 34.0174523 339.2114123 516.8578132
T116 1647.914633 26.37509221 299.7833155 356.6136217
T216 1861.819239 28.93550724 303.508533 461.1379091
T316 2034.997042 35.23701645 382.3745409 551.7080686
T416 1880.980613 29.90859568 483.0945355 847.2378499
T117 1785.923365 26.59450103 514.4296525 792.7400054
T217 1991.455146 29.48797733 540.1512733 715.754076
T317 2324.473169 28.78955296 551.2770976 808.8916486
T417 2168.629138 33.15711559 792.6508342 1051.470077

Fuente: Pagina Web del Banco Central de Reserva del Pert (BCRP).

ANEXO 04: ANALISIS DE LA REGRESION EN NIVELES

La variable enddgena:

PBIM . Producto Bruto Interno del sector minero (millones de soles

constantes de 2007).
Las variables exdgenas:
BCAPITAL : importacion de Bienes de Capital (millones US$)
RFUTILIDADES : renta de factores que comprende los egresos privados de las utilidades

de la inversion extranjera directa (millones US$)

XCOBRE : valor de las exportaciones del cobre (millones US$)
XORO : valor de las exportaciones del oro (millones US$)
XPETROGAS : valor de las exportaciones de petréleo y gas natural (millones US$)
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1. Regresiones simples en niveles

CUADRO N°4.1
REGRESION SIMPLE EN NIVELES DE LAS IMPORTACIONES DE BIENES DE
CAPITAL RESPECTO AL PBI MINERO

Dependent Variable: PBIM
Method: Least Squares
Date: 05/27/19 Time: 16:21
Sample: 1112
Included observations: 112
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 5829.928 278.6937 20.91876 0.0000
BCAPITAL 2.948820 0.157279 18.74894 0.0000
R-squared 0.761659 Mean dependent var 9847.279
Adjusted R-squared 0.759492 S.D.dependentvar 3845.671
S.E. of regression 1885.980 Akaike info criterion 17.93998
Sum squared resid 3.91E+08 Schwarz criterion 17.98852
Log likelihood -1002.639 Hannan-Quinn criter. 17.95967
F-statistic 351.5229 Durbin-Watson stat 0.096408
Prob(F-statistic) 0.000000

Fuente: Banco Central de Reserva del Per( (BCRP)
Elaboracion: propia.

Como se puede observar en el cuadro anterior, se realizé una regresion en niveles de la
variable importacién de bienes de capital y el PBI minero, para nuestro periodo de analisis
(T1 de 1990 a 2017 al T4), siendo la importacion de bienes de capital estadisticamente
significativa a un nivel de significancia de 5% para explicar al PBI minero, con un
coeficiente de determinacion de 0.761659, lo cual significa que la variable PBI del sector
minero, es explicada en un 76.17% por la variable exdgena y el 23.83% explicado por los
errores. Sin embargo, estos resultados no son validos ya que se evidencio el problema de
autocorrelacion, debido a que nuestro Durbin-Watson esta fuera del rango de aceptacion
(1.85 a 2.15), asi como también por los criterios de Akaike y Schwarz tienen valores muy
elevados. Ademas, de acuerdo a la grafica de la seccion 3.1.1 ANALISIS DESCRIPTIVO
del presente trabajo, nuestras variables, presentan tendencia deterministica, por ello nos
vimos en la necesidad de realizar un mejor analisis haciendo el uso del Test de Raiz

Unitaria de Dickey - Fuller Aumentado.
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CUADRO N°4.2
REGRESION SIMPLE EN NIVELES DE LA RENTA DE FACTORES-EGRESOS POR
UTILIDADES RESPECTO AL PBI MINERO

Dependent Variable: PBIM
Method: Least Squares
Date: 05/27/19 Time: 16:52
Sample: 1112
Included observations: 112
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 6847.232 289.9280 23.61701 0.0000

RFUTILIDADES 2.790462 0.186439 14.96719 0.0000
R-squared 0.670675 Mean dependent var 9847.279
Adjusted R-squared 0.667681 S.D.dependentvar 3845.671
S.E. of regression 2216.917 Akaike info criterion 18.26332
Sum squared resid 5.41E+08 Schwarz criterion 18.31186
Log likelihood -1020.746 Hannan-Quinn criter. 18.28301
F-statistic 224.0167 Durbin-Watson stat 0.273176
Prob(F-statistic) 0.000000

Fuente: Banco Central de Reserva del Perti (BCRP)
Elaboracion: propia.

El cuadro anterior muestra la regresion en niveles de la variable renta de factores-egresos
por utilidades y el PBI minero, para nuestro periodo de andlisis (T1 de 1990 a 2017 al T4),
siendo la renta de factores que comprende los egresos privados por utilidades de la
inversion extranjera directa estadisticamente significativa a un nivel de significancia de
5% para explicar al PBI minero, con un coeficiente de determinacion de 0.670675, lo cual
significa que la variable PBI del sector minero, es explicada en un 67.06% por la variable
exogena y el 32.92% explicado por los errores. No obstante, dichos resultados no son
validos debido a que se evidencio el problema de autocorrelacion, ya que nuestro Durbin-
Watson esta fuera del rango de aceptacion (1.85 a 2.15), asi como también los criterios de
Akaike y Schwarz tienen valores muy elevados. Adicionalmente, de acuerdo a la grafica
de la seccion 3.2.1. ANALISIS DESCRIPTIVO del presente trabajo, nuestras variables,
presentan tendencia deterministica, por ello nos vimos en la necesidad de realizar un mejor

analisis haciendo el uso del Test de Raiz Unitaria de Dickey - Fuller Aumentado.
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CUADRO N°4.3
REGRESION SIMPLE EN NIVELES DEL VALOR DE LAS EXPORTACIONES DEL
COBRE RESPECTO AL PBI MINERO

Dependent Variable: PBIM
Method: Least Squares
Date: 05/27/19 Time: 16:55
Sample: 1112
Included observations: 112
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 6099.450 213.6469 28.54920 0.0000
XCOBRE 3.317482 0.138054 24.03035 0.0000
R-squared 0.839990 Mean dependentvar 9847.279
Adjusted R-squared 0.838536 S.D.dependentvar 3845.671
S.E. of regression 1545.292 Akaike info criterion 17.54151
Sum squared resid 2.63E+08 Schwarzcriterion 17.59005
Log likelihood -980.3245 Hannan-Quinn criter. 17.56121
F-statistic 577.4578 Durbin-Watson stat 0.219120
Prob(F-statistic) 0.000000

Fuente: Banco Central de Reserva del Perti (BCRP)
Elaboracion: propia.

En el cuadro anterior se muestra una regresion en niveles de la variable valor de
exportaciones del cobre y el PBI minero, para nuestro periodo de analisis (T1 de 1990 a
2017 al T4), siendo el valor de las exportaciones de cobre estadisticamente significativa a
un nivel de significancia de 5% para explicar al PBI minero, con un coeficiente de
determinacion de 0.839990, lo cual significa que la variable PBI del sector minero, esta
explicada en un 83.99% por la variable exdgena y el 16.01% explicado por los errores. A
pesar de ello, estos resultados no son correctos ya que se evidencio el problema de
autocorrelacién, puesto que el estadistico de Durbin-Watson esta fuera del rango de
aceptacion (1.85 a 2.15), asi como también los criterios de Akaike y Schwarz tienen
valores muy elevados. En adicion, de acuerdo a la grafica de la seccion 3.3.1. ANALISIS
DESCRIPTIVO del presente trabajo, nuestras variables, presentan tendencia
deterministica, por ello nos vimos en la necesidad de realizar un mejor analisis haciendo el

uso del Test de Raiz Unitaria de Dickey - Fuller Aumentado.
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CUADRO N°4.4
REGRESION SIMPLE EN NIVELES DEL VALOR DE LAS EXPORTACIONES DEL
ORO RESPECTO AL PBI MINERO

Dependent Variable: PBIM
Method: Least Squares
Date: 05/27/19 Time: 16:57
Sample: 1112
Included observations: 112
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 6221.577 247.9409 25.09299 0.0000

XORO 3.937576 0.196649 20.02333 0.0000
R-squared 0.784708 Mean dependentvar 9847.279
Adjusted R-squared 0.782751 S.D.dependentvar 3845.671
S.E. of regression 1792.467 Akaike info criterion 17.83827
Sum squared resid 3.53E+08 Schwarz criterion 17.88681
Log likelihood -996.9431 Hannan-Quinn criter. 17.85797
F-statistic 400.9339 Durbin-Watson stat 0.125479
Prob(F-statistic) 0.000000

Fuente: Banco Central de Reserva del Peri (BCRP)
Elaboracion: propia.

Como se puede observar en el cuadro anterior, se realizé una regresion en niveles de la
variable valor de exportaciones del oro y el PBI minero, para nuestro periodo de analisis
(T1 de 1990 a 2017 al T4), siendo el valor de las exportaciones de oro estadisticamente
significativa a un nivel de significancia de 5% para explicar al PBI minero, con un
coeficiente de determinacion de 0.784707, lo cual significa que la variable PBI del sector
minero, es explicada en un 78.47% por la variable enddgena y el 21.53% explicado por los
errores. Sin embargo, el modelo se invalida debido a que se evidencié el problema de
autocorrelacién, ya que nuestro Durbin-Watson esta fuera del rango de aceptacion (1.85 a
2.15), asi como también los criterios de Akaike y Schwarz tienen valores muy elevados.
Adicionalmente, de acuerdo a la gréfica de la seccion 3.4.1. ANALISIS DESCRIPTIVO
del presente trabajo, nuestras variables, presentan tendencia deterministica, por ello nos
vimos en la necesidad de realizar un mejor analisis haciendo el uso del Test de Raiz

Unitaria de Dickey - Fuller Aumentado.
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CUADRO N°4.5
REGRESION SIMPLE EN NIVELES DEL VALOR DE LAS EXPORTACIONES DEL
PETROLEO Y GAS RESPECTO AL PBI MINERO

Dependent Variable: PBIM
Method: Least Squares
Date: 05/27/19 Time: 16:59
Sample: 1112
Included observations: 112
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 6936.865 318.3198 21.79212 0.0000

XPETROGAS 7.159689 0.546274 13.10640 0.0000
R-squared 0.609621 Mean dependent var 9847.279
Adjusted R-squared 0.606073 S.D.dependentvar 3845.671
S.E. of regression 2413.683 Akaike info criterion 18.43339
Sum squared resid 6.41E+08 Schwarz criterion 18.48194
Log likelihood -1030.270 Hannan-Quinn criter. 18.45309
F-statistic 171.7778 Durbin-Watson stat 0.124733
Prob(F-statistic) 0.000000

Fuente: Banco Central de Reserva del Peri (BCRP)
Elaboracion: propia.

Como se puede observar en el cuadro anterior, se realiz6 una regresion en niveles de la
variable valor de exportaciones del petréleo y gas respecto al PBI minero, para nuestro
periodo de andlisis (T1 de 1990 a 2017 al T4), siendo el valor de las exportaciones de
petréleo y gas estadisticamente significativa a un nivel de significancia de 5% para
explicar al PBI minero, con un coeficiente de determinacion de 0.609621, lo cual significa
que la variable PBI del sector minero, es explicada en un 60.96% por la variable ex6gena
y el 39.04% explicado por los errores. No obstante, los resultados son inconsistentes ya
que se evidencid el problema de autocorrelacion, debido a que el estadistico de Durbin-
Watson esta fuera del rango de aceptacion (1.85 a 2.15), adicionalmente, los criterios de
Akaike y Schwarz tienen valores muy elevados. Ademas, de acuerdo a la grafica de la
seccion 3.5.1. ANALISIS DESCRIPTIVO del presente trabajo, nuestras variables,
presentan tendencia deterministica, por ello nos vimos en la necesidad de realizar un mejor

analisis haciendo el uso del Test de Raiz Unitaria de Dickey - Fuller Aumentado.



131

2. Regresion maltiple en niveles

CUADRO N°4.6
REGRESION EN NIVELES DE LA VARIABLE DEPENDIENTE RESPECTO A LAS
VARIABLES EXPLICATIVAS

Dependent Variable: PBIM
Method: Least Squares
Date: 05/27/19 Time: 10:18
Sample: 1112
Included observations: 112
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
BCAPITAL 0.948262 0.392754 2.414392 0.0175
RFUTILIDADES -0.809698 0.433081 -1.869622 0.0643
XCOBRE 3.144512 0.402743 7.807739 0.0000
XORO 2.259371 0.569166 3.969615 0.0001
XPETROGAS -4.727181 1.037714 -4.555378 0.0000
C 5714.679 194.6066 29.36529 0.0000
R-squared 0.894277 Mean dependentvar 9847.279
Adjusted R-squared 0.889290 S.D.dependentvar 3845.671
S.E. of regression 1279.575 Akaike info criterion 17.19853
Sum squared resid 1.74E+08 Schwarz criterion 17.34416
Log likelihood -957.1175 Hannan-Quinn criter. 17.25762
F-statistic 179.3236 Durbin-Watson stat 0.188026
Prob(F-statistic) 0.000000

Fuente: Banco Central de Reserva del Perti (BCRP)
Elaboracion: propia.

Como se puede observar en el cuadro anterior, se realizd una regresion en niveles de las
variable enddgena y las variables exdgenas, para nuestro periodo de analisis (T1 de 1990 a
2017 al T4), siendo la Unica variable que no es estadisticamente significativa a un nivel de
significancia de 5% la renta de factores-utilidades (variable significativa a un nivel de
significancia de 10%). Sin embargo, estos resultados se invalidan ya que hay evidencia de
autocorrelacion, debido a que el estadistico de Durbin-Watson esta fuera del rango de
aceptacion (1.85 a 2.15), asi como también los criterios de Akaike y Schwarz tienen valores
muy elevados, con un coeficiente de determinacion de 0.8942, lo cual significa que la
variable PBI del sector minero, es explicada en un 89.42% por las variables explicativas y el
10.58% explicado por los errores. Finalmente, de acuerdo a las graficas de las secciones
3.1.1, 3.2.1, 3.3.1, 3.4.1. y 35.1 del ANALISIS DESCRIPTIVO del presente trabajo,

nuestras variables, presentan tendencia deterministica, por ello nos vimos en la necesidad de
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realizar un mejor analisis haciendo el uso del Test de Raiz Unitaria de Dickey - Fuller
Aumentado.
ANEXO 05: ANALISIS DEL TEST DE RAIZ UNITARIA
Para realizar la prueba de raiz unitaria de Dickey - Fuller Aumentado (DFA), es importante
primero hacer un andlisis grafico de todas nuestras variables, para observar el
comportamiento de las variables durante el tiempo (las gréficas lineales se presentan en las
secciones 3.1.1., 3.2.1, 3.3.1, 3.4.1. y 3.5.1 del ANALISIS DESCRIPTIVO). Ademas,
debemos saber que en series de tiempo es importante que nuestras variables sean
estacionarias, es decir, tengan media y varianza constante; en caso alguna variable sea no
estacionaria es necesario que se realicen las transformaciones con el uso de la diferenciacion
(el cual elimina las tendencias deterministas) o logaritmizando los datos, lo cual hace que la
dispersion de datos sea mas constante, ya que si tratamos una serie no estacionaria como
estacionaria sin probarlo, estariamos subestimando riesgos y sobreestimando beneficios, por
lo que el margen de error de las predicciones sera mayor.
1. Test de Raiz Unitaria del Dickey Fuller Aumentado de las variables de manera
individual
De acuerdo a analisis previos el PBI del sector minero, se encontr6é que esta variable tiene
tendencia (es decir no tiene ni media ni varianza constante), nos vimos en la necesidad de
realizar el analisis del Test de Raiz Unitaria de Dickey-Fuller Aumentado, para obtener

una mejor variable.
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CUADRO N°5.1
TEST DE RAIZ UNITARIA DE DICKEY - FULLER AUMENTADO DE LA VARIABLE
DEPENDIENTE

Null Hypothesis: PBIM has a unitroot
Exdgenous: Constant
Lag Length: 5 (Automatic - based on SIC, maxlag=12)
t-Statistic Prob.*
Auamented Dickev-Fuller test statistic 1.497347 0.9992
Testcritical values: 1% level -3.493129
5% level -2.888932
10% level -2.581453
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent VVariable: D(PBIM)
Method: Least Squares
Date: 05/25/19 Time: 18:07
Sample (adjusted): 7 112
Included observations: 106 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
PBIM(-1) 0.017192 0.011482 1.497347 0.1375
D(PBIM(-1)) -0.065802 0.098853 -0.665654 0.5072
D(PBIM(-2)) -0.260424 0.088785 -2.933183 0.0042
D(PBIM(-3)) -0.275602 0.089185 -3.090212 0.0026
D(PBIM(-4)) 0.524027 0.092978 5.636038 0.0000
D(PBIM(-5)) -0.284657 0.106928 -2.662150 0.0091
C -5.848479 109.3527 -0.053483 0.9575
R-squared 0.494582 Mean dependent var 127.7449
Adjusted R-squared 0.463951 S.D. dependent var 522.0840
S.E. of regression 382.2457 Akaike info criterion 14.79376
Sum squared resid 14465068 Schwarz criterion 14.96965
Log likelihood -777.0693 Hannan-Quinn criter. 14.86505
F-statistic 16.14627 Durbin-Watson stat 2.063610
Prob(F-statistic) 0.000000

Fuente: Banco Central de Reserva del Perti (BCRP)
Elaboracion: propia.

Como se puede observar en el CUADRO N°5.1, se realizo la prueba de Dickey-Fuller
Aumentado en la cual se afiaden retardos y términos diferenciados en comparacion con el
Dickey-Fuller simple, ademas, se plantearon las siguientes hipétesis:

Hy: El PBI minero tiene Raiz Unitaria (no estacionario)

H;: El PBI minero no tiene Raiz Unitaria (estacionario)

RECHAZO NO RECHAZO

X X

-2.888932 1.4997347

Los resultados obtenidos fueron los siguientes: con un t-statistic de -2.888932, a un nivel
de significancia de 5%, el t-estadistico de Dickey Fuller Aumentado cae en la zona de NO

RECHAZO, por lo cual se concluye que no se puede rechazar la hipétesis nula, por lo
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tanto el PBI del sector minero tiene raiz unitaria (es no estacionaria) y requerira de una
transformacion, para este caso se sacara su tasa de crecimiento de acuerdo a nuestro
objetivo general. EI mismo resultado se obtiene mediante el analisis del p-value (0.9992)
que es mayor a un nivel de significancia de 5%. Ademés, como se puede observar en el
cuadro, la regresion auxiliar del Test de Raiz Unitaria del DFA, se puede notar que no hay
presencia de autocorrelacion (por lo que no se invalida nuestros resultados), asimismo, el
altimo retardo de la variable (D (PBIM (-5))), es estadisticamente significativa para
explicar a la diferencial del PBI minero.

Por otro lado, de acuerdo a la grafica de la importacién de los bienes de capital en la
seccion 3.1.1 Andlisis descriptivo, se encontrd que esta variable tiene tendencia (es decir
no tiene ni media ni varianza constante), por ello nos vimos en la necesidad de realizar el

Test de Raiz Unitaria de Dickey-Fuller Aumentado.

CUADRO N°5.2
TEST DE RAIZ UNITARIA DE DICKEY - FULLER AUMENTADO DE LA VARIABLE
BIENES DE CAPITAL

Null Hypothesis: BCAPITAL has a unitroot
Exogenous: Constant
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=12)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.468849 0.8920
Test critical values: 1% level -3.490772
5% level -2.887909
10% level -2.580908
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(BCAPITAL)
Method: Least Squares
Date: 05/25/19 Time: 18:38
Sample (adjusted): 3 112
Included observations: 110 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
BCAPITAL(-1) -0.005773 0.012313 -0.468849 0.6401
D(BCAPITAL(-1)) 0.225242 0.094768 2.376776 0.0192
C 27.84711 21.59811 1.289331 0.2001
R-squared 0.050535 Mean dependent var 25.69111
Adjusted R-squared 0.032788 S.D.dependentvar 147.0648
S.E. of regression 144.6337 Akaike info criterion 12.81318
Sum squared resid 2238324. Schwarzcriterion 12.88683
Log likelihood -701.7249 Hannan-Quinn criter. 12.84305
F-statistic 2.847500 Durbin-Watson stat 1917264
Prob(F-statistic) 0.062393

Fuente: Banco Central de Reserva del Per(i (BCRP)
Elaboracion: propia.
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Como puede observar en el CUADRO N°5.2, se realiz6 la prueba de Dickey-Fuller
Aumentado en la cual se plantearon las siguientes hipotesis:
Hy: La importacion de Bienes de Capital tiene Raiz Unitaria (no estacionario)

H;: La importacion de Bienes de Capital no tiene Raiz Unitaria (estacionario)

RECHAZO NO RECHAZO

X X

-2 887909 -0.468849

Los resultados obtenidos fueron los siguientes: con un t-statistic de -2.887909, a un nivel
de significancia de 5%, el t-estadistico de Dickey Fuller Aumentado cae en la zona de NO
RECHAZO, por lo cual se concluye que no se puede rechazar la hipétesis nula, por lo
tanto la importacion de bienes de capital tiene raiz unitaria (es no estacionaria), por lo
tanto requerirad de una transformacion, asi que se opto6 por diferenciar la variable respecto a
su periodo anterior. EI mismo resultado se obtiene mediante el anélisis del p-value
(0.8920) que es mayor a un nivel de significancia de 5%. Ademas, se puede observar en el
cuadro anterior, la regresion auxiliar del Test de Raiz Unitaria del DFA, que no hay
presencia de autocorrelacion (por lo que no se invalida nuestros resultados), asimismo, el
altimo retardo de la variable (D (BCAPITAL (-1))), es estadisticamente significativa para
explicar a la diferencial de los bienes de capital.

Por otro parte, en la grafica de la Renta de Factores que comprende los egresos privados
por las utilidades de inversion extranjera directa en la seccion 3.2.1. Analisis descriptivo,
se encontro que esta variable tiene tendencia, por ello se opto por realizar el Test de Raiz

Unitaria de Dickey-Fuller Aumentado.
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CUADRO N°5.3
TEST DE RAIZ UNITARIA DE DICKEY - FULLER AUMENTADO DE LA VARIABLE
RENTA DE FACTORES-EGRESOS POR UTILIDADES

Null Hypothesis: RFUTILIDADES has a unitroot
Exogenous: Constant
Lag Length: 1 (Fixed)
t-Statistic Prob.*
Auagmented Dickey-Fuller test statistic -0.941065 0.7717
Test critical values: 1% level -3.490772
5% level -2.887909
10% level -2.580908
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(RFUTILIDADES)
Method: Least Squares
Date: 05/25/19 Time: 19:10
Sample (adjusted): 3 112
Included observations: 110 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
RFUTILIDADES(-1) -0.025056 0.026626 -0.941065 0.3488
D(RFUTILIDADES(-1)) -0.206105 0.095713 -2.153357 0.0335
C 56.12972 40.80903 1.375424 0.1719
R-squared 0.055140 Mean dependent var 24.99438
Adjusted R-squared 0.037479 S.D.dependentvar 314.7780
S.E. of regression 308.8228 Akaike info criterion 14.33031
Sum squared resid 10204754 Schwarzcriterion 14.40396
Log likelihood -785.1668 Hannan-Quinn criter. 14.36018
F-statistic 3.122157 Durbin-Watson stat 2.034361
Prob(F-statistic) 0.048101

Fuente: Banco Central de Reserva del Peri (BCRP)
Elaboracion: propia.

Como se puede observar en el CUADRO N°5.3, se realiz6 la prueba de Dickey-Fuller
Aumentado en la cual se plantearon las siguientes hipotesis:
Hy: La Renta de Factores — Utilidad tiene Raiz Unitaria (no estacionario)

Hi:La Renta de Factores — Utilidad no tiene Raiz Unitaria (estacionario)

RECHAZO NO RECHAZO

X X

-2.887909 -0.941065

Como se puede observar los resultados obtenidos fueron los siguientes: con un t-statistic
de -2.887909, a un nivel de significancia de 5%, el t-estadistico de Dickey Fuller

Aumentado cae en la zona de NO RECHAZO, por lo cual se concluye que no se puede
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rechazar la hipétesis nula, por lo tanto la Renta de Factores que comprende los egresos
privados por las utilidades de inversion extranjera directa tiene raiz unitaria (es no
estacionaria), por lo tanto requerird de una transformacion, asi que se opt6 por diferenciar
la variable respecto a su periodo anterior. EI mismo resultado se obtiene mediante el
andlisis del p-value (0.7717) que es mayor a un nivel de significancia de 5%. Ademas, se
puede observar en el cuadro anterior, la regresion auxiliar del Test de Raiz Unitaria del
DFA, se puede notar que no hay presencia de autocorrelacion (por lo que no se invalida
nuestros resultados), asimismo, el dltimo retardo de la variable (D (RFUTILIDAD (-1))),
es estadisticamente significativa para explicar a la diferencial de la Renta de Factores-
Utilidad.

Por otro lado, en la gréfica del valor de las exportaciones del COBRE en la seccién 3.3.1.
Anadlisis descriptivo, se encontré que esta variable tiene tendencia, por ello fue necesario

realizar el Test de Raiz Unitaria de Dickey-Fuller Aumentado.

CUADRO N°5.4
TEST DE RAIZ UNITARIA DE DICKEY - FULLER AUMENTADO DE LA VARIABLE
VALOR DE LAS EXPORTACIONES DE COBRE

Null Hypothesis: XCOBRE has a unitroot
Exégenous: Constant
Lag Length: 4 (Automatic - based on SIC, maxlag=12)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic 0.303513 0.9775
Testccritical values: 1% level -3.492523
5% level -2.888669
10% level -2.581313
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(XCOBRE)
Method: Least Squares
Date: 05/25/19 Time: 19:52
Sample (adjusted): 6 112
Included observations: 107 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
XCOBRE(-1) 0.006867 0.022626 0.303513 0.7621
D(XCOBRE(-1)) -0.058171 0.099062 -0.587216 0.5584
D(XCOBRE(-2)) -0.142587 0.098769 -1.443636 0.1519
D(XCOBRE(-3)) -0.081554 0.098146 -0.830947 0.4080
D(XCOBRE(-4)) 0.375569 0.098255 3.822403 0.0002
C 25.45312 32.20221 0.790415 0.4311
R-squared 0.182729 Mean dependent var 36.07672
Adjusted R-squared 0.142270 S.D. dependent var 240.0100
S.E. of regression 222.2822 Akaike info criterion 13.70021
Sum squared resid 4990347. Schwarz criterion 13.85009
Log likelihood -726.9614 Hannan-Quinn criter. 13.76097
F-statistic 4.516399 Durbin-Watson stat 1.887225
Prob(F-statistic) 0.000932

Fuente: Banco Central de Reserva del Peri (BCRP)
Elaboracion: propia.
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Como se puede observar en el CUADRO N°5.4, se realizo la prueba de Dickey-Fuller
Aumentado en la cual se plantearon las siguientes hipétesis:
Hy: El valor de las exportaciones de cobre tiene Raiz Unitaria (no estacionario)

Hi: El valor de las exportaciones de cobre no tiene Raiz Unitaria (estacionario)

RECHAZO NO RECHAZO

X X

-2.888669 0.303513

Como se puede observar los resultados obtenidos fueron los siguientes: con un t-statistic
de -2.888669, a un nivel de significancia de 5%, el t-estadistico de Dickey Fuller
Aumentado cae en la zona de NO RECHAZO, por lo cual se concluye que no se puede
rechazar la hipotesis nula, por lo tanto el valor de las exportaciones del cobre tiene raiz
unitaria (es no estacionaria), por lo tanto requerira de una transformacion, asi que se opté
por diferenciar la variable respecto a su periodo anterior. EI mismo resultado se obtiene
mediante el analisis del p-value (0.9775) que es mayor a un nivel de significancia de 5%.
Ademas, se puede observar en el cuadro anterior, la regresion auxiliar del Test de Raiz
Unitaria del DFA, se puede notar que no hay presencia de autocorrelacién (por lo que no
se invalida nuestros resultados), asimismo, el ultimo retardo de la variable (D (XCOBRE
(-4))), es estadisticamente significativa para explicar a la diferencial del valor de las
exportaciones del cobre.

Por otra parte, de acuerdo a la grafica del valor de las exportaciones del ORO en la seccién
3.4.1. Analisis descriptivo, se encontrd que esta variable tiene tendencia, por ello se

realizé realizar el Test de Raiz Unitaria de Dickey-Fuller Aumentado.
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CUADRO N°5.5
TEST DE RAIZ UNITARIA DE DICKEY - FULLER AUMENTADO DE LA VARIABLE
VALOR DE LAS EXPORTACIONES DELORO

Null Hypothesis: XORO has a unitroot
Exogenous: Constant
Lag Length: O (Automatic - based on SIC, maxlag=12)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.560007 0.8738
Testcritical values: 1% level -3.490210
5% level -2.887665
10% level -2.580778
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(XORO)
Method: Least Squares
Date: 05/25/19 Time: 19:58
Sample (adjusted): 2 112
Included observations: 111 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
XORO(-1) -0.008659 0.015462 -0.560007 0.5766
C 27.39825 19.32191 1.417989 0.1590
R-squared 0.002869 Mean dependent var 19.52269
Adjusted R-squared -0.006279 S.D. dependent var 139.1598
S.E. of regression 139.5960 Akaike info criterion 12.73324
Sum squared resid 2124088. Schwarz criterion 12.78206
Log likelihood -704.6946 Hannan-Quinn criter. 12.75304
F-statistic 0.313608 Durbin-Watson stat 1.919916
Prob(F-statistic) 0.576624

Fuente: Banco Central de Reserva del Perti (BCRP)
Elaboracion: propia.

Como se puede observar en el CUADRO N°5.5, se realizo la prueba de Dickey-Fuller
Aumentado en la cual se plantearon las siguientes hipotesis:

Hy: El valor de las exportaciones del oro tiene Raiz Unitaria (no estacionario)

Hi: El valor de las exportaciones del oro no tiene Raiz Unitaria (estacionario)

RECHAZO NO RECHAZO

X X

-2.887665 -0.560007

Como se puede observar los resultados obtenidos fueron los siguientes: con un t-statistic
de -2.887665, a un nivel de significancia de 5%, el t-estadistico de Dickey Fuller
Aumentado cae en la zona de NO RECHAZO, por lo cual se concluye que no se puede

rechazar la hipdtesis nula, por lo tanto el valor de las exportaciones del oro tiene raiz
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unitaria (es no estacionaria), por lo tanto requerira de una transformacién, asi que se opto
por diferenciar la variable respecto a su periodo anterior. EI mismo resultado se obtiene
mediante el anlisis del p-value (0.8738) que es mayor a un nivel de significancia de 5%.
Ademas, se puede observar en el cuadro anterior, la regresion auxiliar del Test de Raiz
Unitaria del DFA, se puede notar que no hay presencia de autocorrelacion (por lo que no
se invalida nuestros resultados).

Por otro lado, de acuerdo a la grafica del valor de las exportaciones del PETROLEO Y
GAS NATURAL en la seccién 3.5.1. Anélisis descriptivo, se encontrd que esta variable

tiene tendencia, por ello se hizo el Test de Raiz Unitaria de Dickey-Fuller Aumentado.

CUADRO N°5.6
TEST DE RAIZ UNITARIA DE DICKEY - FULLER AUMENTADO DE LA VARIABLE
VALOR DE LAS EXPORTACIONES DEL PETROLEO Y GAS NATURAL

Null Hypothesis: XPETROGAS has a unitroot
Exogenous: Constant
Lag Length: 1 (Fixed)
t-Statistic Prob.*
Auagmented Dickev-Fuller test statistic -1.095765 0.7156
Test critical values: 1% level -3.490772
5% level -2.887909
10% level -2.580908
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(XPETROGAS)
Method: Least Squares
Date: 05/25/19 Time: 20:05
Sample (adjusted): 3 112
Included observations: 110 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
XPETROGAS(-1) -0.024296 0.022173 -1.095765 0.2756
D(XPETROGAS(-1)) 0.175210 0.098257 1.783190 0.0774
C 17.82062 12.76199 1.396383 0.1655
R-squared 0.035818 Mean dependent var 9.217473
Adjusted R-squared 0.017796 S.D.dependentvar 96.78595
S.E. of regression 95.92088 Akaike info criterion 11.99182
Sum squared resid 984487.3 Schwarzcriterion 12.06547
Log likelihood -656.5500 Hannan-Quinn criter. 12.02169
F-statistic 1.987453 Durbin-Watson stat 1.921274
Prob(F-statistic) 0.142071

Fuente: Banco Central de Reserva del Per(i (BCRP)
Elaboracion: propia.

Como puede observar en el CUADRO N°5.6, se realizd la prueba de Dickey-Fuller
Aumentado en la cual se plantearon las siguientes hipotesis:

Hy: El valor de las exportaciones del petréleo y gas natural tiene Raiz Unitaria
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Hi: El valor de las exportaciones del petréleo y gas natural no tiene Raiz Unitaria

RECHAZO NO RECHAZO

X X

-2.887909 -1.095765

Como se puede observar los resultados obtenidos fueron los siguientes: con un t-statistic
de -2.887909, a un nivel de significancia de 5%, el t-estadistico de Dickey Fuller
Aumentado cae en la zona de NO RECHAZO, por lo cual se concluye que no se puede
rechazar la hipotesis nula, por lo tanto el valor de las exportaciones del petréleo y gas
natural tiene raiz unitaria (es no estacionaria), por lo tanto requerira de una
transformacion, asi que se opto por diferenciar la variable respecto a su periodo anterior.
El mismo resultado se obtiene mediante el analisis del p-value (0.7156) que es mayor a un
nivel de significancia de 5%. Ademas, se puede observar en el cuadro anterior, la
regresion auxiliar del Test de Raiz Unitaria del DFA, se puede notar que no hay presencia
de autocorrelacion (por lo que no se invalida nuestros resultados).

2. Test de Raiz Unitaria de Dickey Fuller Aumentado con las variables transformadas
de manera global.
En base a los resultados de la seccion anterior, diferenciaremos nuestras variables
exogenas respecto a su periodo anterior y se obtendra la tasa de crecimiento del PBI
minero, de las cuales se hard un nuevo test de raiz unitaria global para comprobar la
existencia de no estacionariedad en nuestras variables. En base a los resultados de la
seccidn 1 de este anexo se desarrollara lo siguiente:

PBIM — PBIM(—1)
k

PBIM1 =
PBIM(—1)

100

BCAPITALO = BCAPITAL — BCAPITAL(-1)



RFUTILIDADESO = RFUTILIDADES — RFUTILIDADES(—1)
XCBREO = XCOBRE — XCOBRE(—1)
XOR00 = XORO — XORO(—1)

XPETROGASO = XPETROGAS — XPETROGAS(-1)

CUADRO N°5.7

TEST DE RAIZ UNITARIA DEL DFA CON LAS VARIABLES TRANSFORMADAS

Group unit root test: Summary

BCAPITALO
Date: 05/27/19 Time: 10:34
Sample: 1112
Exogenous variables: Individual effects
Automatic selection of maximum lags
Automatic lag length selection based on SIC:0to 4

Series: PBIM1, XORO0, XPETROGASO, XCBREO, RFUTILIDADESO,

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.**  sections Obs
Null: Unit root (assumes common unit root process)

Levin, Lin & Chu t* -18.8659 0.0000 6 653
Null: Unit root (assumes individual unit root process)

Im, Pesaran and Shin W-stat -18.8891 0.0000 6 653
ADF - Fisher Chi-square 273.199 0.0000 6 653
PP - Fisher Chi-square 387.037 0.0000 6 660

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi
-square distribution. All other tests assume asymptotic normality.

Fuente: Banco Central de Reserva del Per(i (BCRP)
Elaboracion: propia.

142

En el CUADRO N° 5.7 se realizd el test de raiz unitaria de Dickey Fuller Aumentado

respecto a todas nuestras variables transformadas (las exdgenas se diferenciaron respecto a su

periodo anterior y se obtuvo la tasa de crecimiento de la variable enddgena), los resultados

obtenidos fueron los siguientes: con un t-statistic de -18.8659, a un nivel de significancia de

5%, el t-estadistico de Dickey Fuller Aumentado cae en la zona de RECHAZO, por lo cual se

rechaza la hipotesis nula, y concluimos que ya no hay raiz unitaria en nuestras variables de

analisis. EI mismo resultado se obtiene mediante el analisis del p-value (0.0000) que es

menor a un nivel de significancia de 5%.
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ANEXO 06: ANALISIS DE AUTOCORRELACION
Uno de los supuestos que maneja el modelo de regresion lineal es que sus errores son
aleatorios, es decir no estan correlacionados, cuando este supuesto no se cumple estamos ante
un problema de autocorrelacion o llamado también correlacion serial. Este problema puede
deberse a errores de especificacion (como la omision de variables importantes) o por
manipulacion de informacion; por ello es necesario corregirlo en caso se presente este
problema, ya que la autocorrelacién invalida nuestro modelo.
Para mejorar el modelo se hace el anélisis de regresion con el uso del método de covarianza
de Hac (Newey West), con el objetivo de mejorar la estimacién de la regresion por minimos
cuadrados ordinarios (MCO), y asi superar si hay presencia de autocorrelacion o
heteroscedasticidad en el modelo. Su utilizacion se basa principalmente en las series
temporales de datos o series de tiempo.
1. Problema de autocorrelacion en las regresiones simples transformadas con respecto a
la tasa de crecimiento del PBI minero
En base a las regresiones simples y al test de raiz unitaria se procedera a detectar los

problemas de autocorrelacién mediante el estadistico de Durbin Watson.
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1.1. Regresidon de la importacion de bienes de capital y la tasa de crecimiento del PBI

minero

CUADRO N°6.1

REGRESION SIMPLE TRANSFORMADA ENTRE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL
PBI MINERO E IMPORTACIONES DE BIENES DE CAPITAL

Dependent Variable: PBIM1

Method: Least Squares

Date: 05/27/19 Time: 19:04

Sample (adjusted): 2 112

Included observations: 111 after adjustments

bandwidth = 5.0000)

HAC standard errors & covariance (Bartlett kernel, Newey-West fixed

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
BCAPITALO 0.005581 0.003143 1.775673 0.0786
C 1.179151 0.312024 3.779037 0.0003
R-squared 0.032925 Mean dependent var 1.321607
Adjusted R-squared 0.024053 S.D.dependentvar 4.502768
S.E. of regression 4.448286 Akaike info criterion 5.840768
Sum squared resid 2156.810 Schwarzcriterion 5.889589
Log likelihood -322.1627 Hannan-Quinn criter. 5.860573
F-statistic 3.711039 Durbin-Watson stat 2.190212
Prob(F-statistic) 0.056658 Wald F-statistic 3.153014
Prob(Wald F-statistic) 0.078578

Fuente: Banco Central de Reserva del Per( (BCRP)
Elaboracion: propia.

Para la determinacion del problema de autocorrelacién se hizo el andlisis del

estadistico d de Durbin Watson de acuerdo a la tabla de Savin y White, para muestra

de 112 datos y 2 coeficientes estimados, el cual plantea las siguientes hipotesis:

Hy: 7, = 0 (términos de error independientes, no hay autocorrelacién)

Hy:m,, # 0 (términos de error dependientes, hay autocorrelacion)

H,:evidencia Hy: no hay
de autocorrelacion autocorrelacion

positiva positiva o negativa

Zona de indecision
Zona de indecision

Hj:evidencia
de autocorrelacién

negativa

0 dL=1.67383 dU=1.70983 2 4-dU=
2.29018

adL= a
2.32617
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Cuyo valor es d =2.190212, lo cual nos indica que no hay presencia de
autocorrelacion, ya que el estadistico d cae en la zona de aceptacion de la hipdtesis
nula.

1.2. Regresion entre la renta de factores que comprende los egresos por utilidades y

la tasa de crecimiento del PBI minero

) CUADRO N°6.2
REGRESION SIMPLE TRANSFORMADA ENTRE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL
PBI MINERO Y LA RENTA DE FACTORES POR EGRESO DE UTILIDADES

Dependent Variable: PBIM1

Method: Least Squares

Date: 05/27/19 Time: 18:27

Sample (adjusted): 2 112

Included observations: 111 after adjustments

HAC standard errors & covariance (Bartlett kernel, Newey-West fixed
bandwidth = 5.0000)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
RFUTILIDADESO -0.004068 0.000892 -4.559521 0.0000
C 1.422159 0.304752 4.666612 0.0000
R-squared 0.080141 Mean dependent var 1.321607
Adjusted R-squared 0.071701 S.D.dependentvar 4.502768
S.E. of regression 4.338338 Akaike info criterion 5.790714
Sum squared resid 2051.509 Schwarzcriterion 5.839534
Log likelihood -319.3846 Hannan-Quinn criter. 5.810519
F-statistic 9.496360 Durbin-Watson stat 2.126118
Prob(F-statistic) 0.002607 Wald F-statistic 20.78923
Prob(Wald F-statistic) 0.000013

Fuente: Banco Central de Reserva del Per( (BCRP)
Elaboracion: propia.

Para la determinacion del problema de autocorrelacion se realizd el andlisis del
estadistico d de Durbin Watson de acuerdo a la tabla de Savin y White, para muestra
de 112 datos y 2 coeficientes estimados, el cual plantea las siguientes hipotesis:

Hy: 7, = 0 (términos de error independientes, no hay autocorrelacién)

Hy:m,, # 0 (términos de error dependientes, hay autocorrelacion)
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H,:evidencia Hy:no hay Hy:evidencia

de autocorrelacion autocorrelacion de autocorrelacidn

positiva positiva o negativa negativa

Zona de indecision
Zona de indecision

0 dL=1.67383 duU=1.70983 2 4-dU= A-dL= 4
2.29018 2.32617

Cuyo valor es d =2.126118, lo cual nos indica que no hay presencia de
autocorrelacion, ya que el estadistico d cae en la zona de aceptacion de la hipotesis
nula.

1.3. Regresion entre el valor de las exportaciones del cobre y la tasa de crecimiento

del PBI minero

) CUADRO N°6.3
REGRESION SIMPLE TRANSFORMADA ENTRE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL
PBI MINERO Y EL VALOR DE LAS EXPORTACIONES DE COBRE

Dependent Variable: PBIM1

Method: Least Squares

Date: 05/27/19 Time: 19:17

Sample (adjusted): 2 112

Included observations: 111 after adjustments

HAC standard errors & covariance (Bartlett kernel, Newey-West fixed
bandwidth = 5.0000)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
XCBREO 0.006757 0.001744 3.873272 0.0002
C 1.084566 0.309994 3.498670 0.0007
R-squared 0.125315 Mean dependent var 1.321607
Adjusted R-squared 0.117290 S.D.dependentvar 4.502768
S.E. of regression 4.230470 Akaike info criterion 5.740357
Sum squared resid 1950.759 Schwarz criterion 5.789177
Log likelihood -316.5898 Hannan-Quinn criter. 5.760162
F-statistic 15.61625 Durbin-Watson stat 2.114973
Prob(F-statistic) 0.000138 Wald F-statistic 15.00224
Prob(Wald F-statistic) 0.000184

Fuente: Banco Central de Reserva del Peri (BCRP)
Elaboracion: propia.

Para la determinacion del problema de autocorrelacion se analizo el estadistico d de
Durbin Watson de acuerdo a la tabla de Savin y White, para muestra de 112 datos y 2
coeficientes estimados, el cual plantea las siguientes hipotesis:

Hy: 7, = 0 (términos de error independientes, no hay autocorrelacién)
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Hy:m,, # 0 (términos de error dependientes, hay autocorrelacion)

Hy:evidencia Hg:no hay H,:evidencia

de autocorrelacion autocorrelacién de autocorrelacion

positiva positiva o negativa negativa

Zona de indecision
Zona de indecision

0 dL=1.67383 dU=1.70983 2 4-du= 4-dL= 4
2.29018 2.32617

Cuyo valor es d =2.114973, lo cual nos indica que no hay presencia de
autocorrelacion, ya que el estadistico d cae en la zona de aceptacion de la hipotesis
nula.

1.4. Regresion entre el valor de las exportaciones del oro y la tasa de crecimiento del

PBI minero

CUADRO N°6.4
REGRESION SIMPLE TRANSFORMADA ENTRE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL
PBI MINERO Y EL VALOR DE LAS EXPORTACIONES DE ORO

Dependent Variable: PBIM1

Method: Least Squares

Date: 05/27/19 Time: 19:15

Sample (adjusted): 2 112

Included observations: 111 after adjustments

HAC standard errors & covariance (Bartlett kernel, Newey-West fixed
bandwidth = 5.0000)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
XOROO0 0.008374 0.003313 2.527624 0.0129
C 1.158120 0.310331 3.731884 0.0003
R-squared 0.066982 Mean dependent var 1.321607
Adjusted R-squared 0.058422 S.D.dependentvar 4502768
S.E. of regression 4.369259 Akaike info criterion 5.804918
Sum squared resid 2080.856 Schwarz criterion 5.853738
Log likelihood -320.1729 Hannan-Quinn criter. 5.824723
F-statistic 7.825137 Durbin-Watson stat 2.223224
Prob(F-statistic) 0.006093 Wald F-statistic 6.388881
Prob(Wald F-statistic) 0.012917

Fuente: Banco Central de Reserva del Peri (BCRP)
Elaboracion: propia.

Para la determinacién del problema de autocorrelacion se hizo el anélisis del
estadistico d de Durbin Watson de acuerdo a la tabla de Savin y White, para muestra

de 112 datos y 2 coeficientes estimados, el cual plantea las siguientes hipotesis:
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Hy: 7, = 0 (términos de error independientes, no hay autocorrelacion)

Hy:m,, # 0 (términos de error dependientes, hay autocorrelacion)

Hi:evidencia Hg:no hay H,:evidencia
de autocorrelacién 3 autocorrelacion 5 de autocorrelacién
3 H .
positiva E positiva o negativa E negativa

3 3

-5 5

S S

] ]

g g

S

N S

dL=1.67383 dU=1.70983 2 4-du= 4-dL= 4

2.29018 2.32617

Cuyo valor es d =2.223224, lo cual nos indica que no hay presencia de
autocorrelacion, ya que el estadisticod cae en la zona de aceptacion de la hipotesis
nula.

1.5. Regresion entre el valor de las exportaciones del cobre y la tasa de crecimiento

del PBI minero

CUADRO N°6.5
REGRESION SIMPLE TRANSFORMADA ENTRE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL
PBI MINERO Y EL VALOR DE LAS EXPORTACIONES DE PETROLEO Y GAS
NATURAL

Dependent Variable: PBIM1

Method: Least Squares

Date: 05/27/19 Time: 19:14

Sample (adjusted): 2 112

Included observations: 111 after adjustments

HAC standard errors & covariance (Bartlett kernel, Newey-West fixed
bandwidth = 5.0000)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
XPETROGASO -2.91E-05 0.004350 -0.006684 0.9947
C 1.321869 0.298022 4.435471 0.0000
R-squared 0.000000 Mean dependent var 1.321607
Adjusted R-squared -0.009174 S.D.dependentvar 4502768
S.E. of regression 4523375 Akaike info criterion 5.874248
Sum squared resid 2230.240 Schwarzcriterion 5.923068
Log likelihood -324.0207 Hannan-Quinn criter. 5.894053
F-statistic 4.22E-05 Durbin-Watson stat 2.248639
Prob(F-statistic) 0.994829 Wald F-statistic 4.47E-05
Prob(Wald F-statistic) 0.994680

Fuente: Banco Central de Reserva del Peri (BCRP)
Elaboracion: propia.
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Para la determinacién del problema de autocorrelacion se realizd el andlisis del

estadistico d de Durbin Watson de acuerdo a la tabla de Savin y White, para muestra

de 112 datos y 2 coeficientes estimados, el cual plantea las siguientes hipotesis:

Hy: 1, = 0 (términos de error independientes, no hay autocorrelacion)
Hy:m,, # 0 (términos de error dependientes, hay autocorrelacion)

H,:evidencia
de autocorrelacion

positiva

Hy:no hay

Zona de indecision

0 dL=1.67383 dU=1.70983

autocorrelacion

positiva o negativa

Zona de indecisicn

2 4-du=

2.29018

Hj:evidencia
de autocorrelacién

negativa

adL= 4
2.32617

Cuyo valor es d =2.248639, lo cual nos indica que no hay presencia de

autocorrelacion, ya que el estadistico d cae en la zona de aceptacion de la hipdtesis

nula.

2. Problema de autocorrelacién en la regresién multiple transformada con respecto a la

tasa de crecimiento del PBI minero

CUADRO N°6.6
REGRESION MULTIPLE TRANSFORMADA RESPECTO A LA TASA DE
CRECIMIENTO DEL PBI MINERO (T1-1990 AL T4-2017)

Method: Least Squares

Sample (adjusted): 2 112

bandwidth = 5.0000)

Dependent Variable: PBIM1

Date: 05/27/19 Time: 10:47

Included observations: 111 after adjustments
HAC standard errors & covariance (Bartlett kernel, Newey-West fixed

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
BCAPITALO 0.005599 0.001909 2.932892 0.0041
RFUTILIDADESO -0.005661 0.000661 -8.559723 0.0000
XCBREO 0.010733 0.001398 7.676903 0.0000
XOROO 0.005607 0.002307 2.430239 0.0168
XPETROGASO -0.013854 0.004342 -3.190745 0.0019
C 0.957712 0.289557 3.307506 0.0013
R-squared 0.388635 Mean dependent var 1.321607
Adjusted R-squared 0.359523 S.D. dependent var 4.502768
S.E. of regression 3.603557 Akaike info criterion 5.454258
Sum squared resid 1363.491 Schwarz criterion 5.600720
Log likelihood -296.7113 Hannan-Quinn criter. 5513673
F-statistic 13.34938 Durbin-Watson stat 1.956754
Prob(F-statistic) 0.000000 Wald F-statistic 60.24063

Prob(Wald F-statistic) 0.000000

Fuente: Banco Central de Reserva del Per(i (BCRP)

Elaboracion: propia.
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Para la determinacion del problema de autocorrelacion se analizo el estadistico d de
Durbin Watson de acuerdo a la tabla de Savin y White, para muestra de 112 datos y 6
coeficientes estimados, el cual plantea las siguientes hipotesis:

Hy: 1, = 0 (términos de error independientes, no hay autocorrelacion)

Hy:1,, # 0 (términos de error dependientes, hay autocorrelacion)

Hy:evidencia Hy:no hay Hy:evidencia

de autocorrelacion autecorrelacion de autocorrelacién

positiva positiva o negativa negativa

Zona de indecision
Zona de indecision

0 dL=1.5999 dU=1.78598 2 4-dU= 4-dL= 4
2.21402  2.4001

Cuyo valor es d =1.956754, lo cual nos indica que no hay presencia de
autocorrelacion, ya que el estadistico d cae en la zona de aceptacion de la hipotesis
nula.
ANEXO 07: ANALISIS DE COINTEGRACION
Este estudio se hard en base a los resultados obtenidos del ANEXO 06 (CUADRO N°6.1,
CUADRO N°6.2, CUADRO N°6.3, CUADRO N°6.4, CUADRO N°6.5 y CUADRO N°6.6),
en el cual se realizara un analisis de los residuos, haciendo uso de la prueba de causalidad de
Engle-Granger, la cual consiste en realizar el Test de Raiz Unitaria del Dickey Fuller
Aumentado para los residuos. Se dice que dos 0 mas series estan cointegradas cuando se
mueven conjuntamente a lo largo del tiempo y las diferencias entre ellas son estables
(estacionarias), lo cual refleja la presencia de un equilibrio a largo plazo hacia el cual

convergen las variables en analisis a lo largo del tiempo.
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la importacion de bienes de

CUADRO N°7.1

Fuente: Banco Central de Reserva del Per(i (BCRP)

Elaboracion: propia.

Null Hypothesis: RESIDUOSCAPITAL has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 1 (Fixed)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -10.82473 0.0000
Test critical values: 1% level -3.491345
5% level -2.888157
10% level -2.581041
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(RESIDUOSCAPITAL)
Method: Least Squares
Date: 09/21/19 Time: 18:45
Sample (adjusted): 4 112
Included observations: 109 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
RESIDUOSCAPITAL(-1) -1.457590 0.134654 -10.82473 0.0000
D(RESIDUOSCAPITAL(-1)) 0.333495 0.090935 3.667397 0.0004
C -0.029369 0.402647 -0.072940 0.9420
R-squared 0.599799 Mean dependent var -0.047854
Adjusted R-squared 0.592248 S.D. dependent var 6.583199
S.E. of regression 4.203731 Akaike info criterion 5.736959
Sum squared resid 1873.164 Schwarz criterion 5.811033
Log likelihood -309.6643 Hannan-Quinn criter. 5.766999
F-statistic 79.43352 Durbin-Watson stat 2.125609
Prob(F-statistic) 0.000000

Como se puede observar en el cuadro anterior, los residuos son estacionarios y no tienen

raiz unitaria, por lo cual la tasa de crecimiento del PBI minero y las importaciones de

bienes de capital estan cointegradas, por tanto, existe una relacién a largo plazo entre

ellas, con esto podemos decir que nuestra regresion del CUADRO N°6.1 no es espuria.
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7.2. Analisis de residuos de la regresion individual de la renta de factores que

comprende los egresos por utilidades y la tasa de crecimiento del PBI minero

CUADRO N°7.2

Null Hypothesis: RESIDUOSRF has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 1 (Fixed)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -11.35297 0.0000
Test critical values: 1% level -3.491345
5% level -2.888157
10% level -2.581041
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(RESIDUOSRF)
Method: Least Squares
Date: 09/21/19 Time: 18:48
Sample (adjusted): 4 112
Included observations: 109 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
RESIDUOSRF(-1) -1.476874 0.130087 -11.35297 0.0000
D(RESIDUOSRF(-1)) 0.390154 0.089107 4.378470 0.0000
C -0.043421 0.384647 -0.112886 0.9103
R-squared 0.604280 Mean dependent var -0.028299
Adjusted R-squared 0.596814 S.D. dependent var 6.324144
S.E. of regression 4.015640 Akaike info criterion 5.645407
Sum squared resid 1709.288 Schwarz criterion 5.719481
Log likelihood -304.6747 Hannan-Quinn criter. 5.675447
F-statistic 80.93308 Durbin-Watson stat 2.109357
Prob(F-statistic) 0.000000

Fuente: Banco Central de Reserva del Perti (BCRP)
Elaboracion: propia.

Como se puede observar en el cuadro anterior, los residuos son estacionarios y no tienen
raiz unitaria, por lo cual la tasa de crecimiento del PBI minero y la renta de factores que
comprende los egresos privados de las utilidades de la inversion extranjera directa estan
cointegradas, por tanto, existe una relacion a largo plazo entre ellas, con esto podemos

decir que nuestra regresion del CUADRO N°6.2 no es espurea.
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7.3. Analisis de residuos de la regresion individual de las exportaciones del cobre y la
tasa de crecimiento del PBI minero

CUADRO N°7.3

Null Hypothesis: RESIDUOSCOBRE has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 1 (Fixed)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -10.38853 0.0000
Test critical values: 1% level -3.491345
5% level -2.888157
10% level -2.581041
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(RESIDUOSCOBRE)
Method: Least Squares
Date: 09/21/19 Time: 18:50
Sample (adjusted): 4 112
Included observations: 109 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
RESIDUOSCOBRE(-1) -1.392740 0.134065 -10.38853 0.0000
D(RESIDUOSCOBRE(-1)) 0.314404 0.091984 3.418027 0.0009
C -0.017921 0.387183 -0.046285 0.9632
R-squared 0.577082 Mean dependent var -0.073416
Adjusted R-squared 0.569103 S.D. dependent var 6.157502
S.E. of regression 4.041955 Akaike info criterion 5.658471
Sum squared resid 1731.764 Schwarz criterion 5.732545
Log likelihood -305.3867 Hannan-Quinn criter. 5.688511
F-statistic 72.31990 Durbin-Watson stat 2.087646
Prob(F-statistic) 0.000000

Fuente: Banco Central de Reserva del Per(i (BCRP)
Elaboracion: propia.

Como se puede observar en el cuadro anterior, los residuos son estacionarios y no tienen
raiz unitaria, por lo cual la tasa de crecimiento del PBI minero y el valor de las
exportaciones de cobre estan cointegradas, por tanto, existe una relacién a largo plazo
entre ellas, con esto podemos decir que nuestra regresién del CUADRO N°6.3 no es

espurea.
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7.4. Analisis de residuos de la regresion individual de las exportaciones del oro y la tasa

de crecimiento del PBI minero

CUADRO N°7.4

Exogenous: Constant
Lag Length: 1 (Fixed)

Null Hypothesis: RESIDUOSORO has a unit root

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -10.18659 0.0000
Test critical values: 1% level -3.491345
5% level -2.888157
10% level -2.581041
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(RESIDUOSORO)
Method: Least Squares
Date: 09/21/19 Time: 18:51
Sample (adjusted): 4 112
Included observations: 109 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
RESIDUOSORO(-1) -1.411778 0.138592 -10.18659 0.0000
D(RESIDUOSORO(-1)) 0.271910 0.092910 2.926599 0.0042
C -0.033376 0.403093 -0.082800 0.9342
R-squared 0.590506 Mean dependent var -0.032154
Adjusted R-squared 0.582779 S.D. dependent var 6.515305
S.E. of regression 4.208407 Akaike info criterion 5.739182
Sum squared resid 1877.333 Schwarz criterion 5.813256
Log likelihood -309.7854 Hannan-Quinn criter. 5.769222
F-statistic 76.42790 Durbin-Watson stat 2.140296
Prob(F-statistic) 0.000000

Fuente: Banco Central de Reserva del Per (BCRP)

Elaboracion: propia.

Como se puede observar en el cuadro anterior, los residuos son estacionarios y no tienen

raiz unitaria, por lo cual la tasa de crecimiento del PBI minero y el valor de las

exportaciones de oro estan cointegradas, por tanto, existe una relacién a largo plazo entre

ellas, con esto podemos decir que nuestra regresion del CUADRO N°6.4 no es espurea.



155

7.5. Analisis de residuos de la regresion individual de las exportaciones de petroleo y gas

y la tasa de crecimiento del PBI minero

CUADRO N°7.5

Exogenous: Constant
Lag Length: 4 (Fixed)

Null Hypothesis: RESIDUOSPETRO has a unit root

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.449350 0.0000
Test critical values: 1% level -3.493129
5% level -2.888932
10% level -2.581453
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(RESIDUOSPETRO)
Method: Least Squares
Date: 09/21/19 Time: 18:53
Sample (adjusted): 7 112
Included observations: 106 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
RESIDUOSPETRO(-1) -1.465746 0.268976 -5.449350 0.0000
D(RESIDUOSPETRO(-1)) 0.423660 0.244704 1.731317 0.0865
D(RESIDUOSPETRO(-2)) 0.148562 0.193291 0.768591 0.4439
D(RESIDUOSPETRO(-3)) -0.115304 0.141467 -0.815058 0.4170
D(RESIDUOSPETRO(-4)) 0.269531 0.097621 2.760999 0.0069
C -0.052700 0.351352 -0.149993 0.8811
R-squared 0.728192 Mean dependent var -0.047676
Adjusted R-squared 0.714601 S.D. dependent var 6.768430
S.E. of regression 3.615880 Akaike info criterion 5.463486
Sum squared resid 1307.459 Schwarz criterion 5.614247
Log likelihood -283.5648 Hannan-Quinn criter. 5.524590
F-statistic 53.58126 Durbin-Watson stat 2.015983
Prob(F-statistic) 0.000000

Fuente: Banco Central de Reserva del Per(i (BCRP)

Elaboracion: propia.

Como se puede observar en el cuadro anterior, los residuos son estacionarios y no tienen

raiz unitaria, por lo cual la tasa de crecimiento del PBI minero y el valor de las

exportaciones de petr6leo y gas estan cointegradas, por tanto, existe una relacion a largo

plazo entre ellas, con esto podemos decir que nuestra regresion del CUADRO N°6.5 no

es espurea.
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7.6. Analisis de residuos en la regresion multiple con respecto a la tasa de crecimiento

del PBI minero

CUADRO N°7.6

Exogenous: Constant

Null Hypothesis: RESIDUOS has a unit root

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=12)

Fuente: Banco Central de Reserva del Per (BCRP)

Elaboracion: propia.

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -9.404721 0.0000
Test critical values: 1% level -3.491345
5% level -2.888157
10% level -2.581041
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(RESIDUOS)
Method: Least Squares
Date: 09/21/19 Time: 18:56
Sample (adjusted): 4 112
Included observations: 109 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
RESIDUOS(-1) -1.224730 0.130225 -9.404721 0.0000
D(RESIDUOS(-1)) 0.254705 0.093181 2.733462 0.0073
C -0.033535 0.328933 -0.101950 0.9190
R-squared 0.525567 Mean dependent var -0.037556
Adjusted R-squared 0.516615 S.D. dependent var 4.939376
S.E. of regression 3.434144 Akaike info criterion 5.332549
Sum squared resid 1250.094 Schwarz criterion 5.406623
Log likelihood -287.6239 Hannan-Quinn criter. 5.362589
F-statistic 58.71230 Durbin-Watson stat 2.019387
Prob(F-statistic) 0.000000

Como se puede observar en el cuadro anterior, los residuos son estacionarios y no tienen

raiz unitaria, por lo cual la tasa de crecimiento del PBI minero y nuestras variables

exogenas diferenciadas respecto a su periodo anterior (con el fin de eliminar tendencia)

estdn cointegradas, por tanto, existe una relacion a largo plazo entre ellas, con esto

podemos decir que nuestra regresion del CUADRO N°6.6 no es espurea.
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ANEXO 08: ANALISIS DE HETEROSCEDASTICIDAD
Para que se puedan hacer pruebas de hipotesis e inferencias estadisticas, es necesario realizar
la prueba de heteroscedasticidad, ya que si existe heteroscedasticidad nuestro modelo dejara
de tener una varianza minima y constante, entonces no presentard los mejores estimadores
lineales e insesgados (MELI), es decir, cuando hay evidencia del problema de
heteroscedasticidad, los estimadores de nuestro modelo seran insesgados e inconsistentes,
asimismo, nuestra varianza dejard de ser minima, en este caso sera necesario una correccion
para que nuestros errores estdndar converjan en probabilidad a los verdaderos valores
poblacionales cuando la muestra es muy grande.
1. Problema de heteroscedasticidad en las regresiones simples transformadas con
respecto a la tasa de crecimiento del PBI minero
Para comprobar si nuestros modelos tienen o no heteroscedasticidad se haré uso del Test de
White que viene a ser la prueba mas general para detectar este problema en los modelos de
regresion lineal, ademas que no se apoya en el supuesto de normalidad por lo que es méas
facil aplicarla, este test plantea las siguientes hipotesis:
Hy: 6 = a?(homoscedasticidad)

H,: 6? # o%(heteroscedasticidad)
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1.1.Regresion de la importacién de bienes de capital y la tasa de crecimiento del PBI

minero

CUADRO N°8.1
REGRESION ENTRE LA IMPORTACION DE BIENES DE CAPITAL Y LA TASA DE
CRECIMIENTO DEL PBI MINERO

Heteros kedasticity Test: White

F-statistic 0.053513 Prob. F(2,108) 0.9479
Obs*R-squared 0.109890 Prob. Chi-Square(2) 0.9465
Scaled explained SS 0.208562 Prob. Chi-Square(2) 0.9010

Test Equation:

Dependent Variable: RESID"2

Method: Least Squares

Date: 05/28/19 Time:07:13

Sample: 2 112

Included observations: 111

HAC standard errors & covariance (Bartlett kernel, Newey-West fixed
bandwidth = 5.0000)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 19.58050 4591921 4264119 0.0000
BCAPITALO"2 3.00E-06 3.61E-05 0.083011 0.9340
BCAPITALO -0.008438 0.013093 -0.644507 0.5206
R-squared 0.000990 Mean dependent var 19.43072
Adjusted R-squared -0.017510 S.D.dependentvar 38.72604
S.E. of regression 39.06361 Akaike info criterion 10.19492
Sum squared resid 164804.3 Schwarzcriterion 10.26815
Log likelihood -562.8178 Hannan-Quinn criter. 10.22462
F-statistic 0.053513 Durbin-Watson stat 2.054625
Prob(F-statistic) 0.947919

Fuente: Banco Central de Reserva del Per( (BCRP)
Elaboracion: propia.

De acuerdo al CUADRO N°8.1, nuestro modelo no presenta heteroscedasticidad, ya
que el p-value del chi-cuadrado con 2 grados de libertad es 0.9465, lo cual es mayor a
un nivel de significancia del 5%, por tanto no podemos rechazar la hipotesis nula de
homoscedasticidad (lo que significa que las varianzas del error son constantes), por lo
cual la aceptamos y concluimos que el modelo es homoscedastico (no hay presencia de

heteroscedasticidad).
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1.2.Regresion de la renta de factores-egreso por utilidades y la tasa de crecimiento del

PBI minero

CUADRO N°8.2
REGRESION ENTRE LA RENTA DE FACTORES-EGRESOS POR UTILIDAD Y LA TASA DE
CRECIMIENTO DEL PBI MINERO

Heteroskedasticity Test: White
F-statistic 0.539273 Prob. F(2,108) 0.5847
Obs*R-squared 1.097545 Prob. Chi-Square(2) 0.5777
Scaled explained SS 2.186348 Prob. Chi-Square(2) 0.3352
Test Equation:
Dependent Variable: RESID"2
Method: Least Squares
Date: 05/27/19 Time: 20:44
Sample: 2 112
Included observations: 111
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 18.33152 3.990421 4593882 0.0000
RFUTILIDADESO0”2 -1.42E-06 1.67E-05 -0.084791 0.9326
RFUTILIDADESO 0.011715 0.011819 0.991213 0.3238
R-squared 0.009888 Mean dependent var 18.48206
Adjusted R-squared -0.008448 S.D.dependentvar 37.73771
S.E. of regression 37.89677 Akaike info criterion 10.13426
Sum squared resid 155105.8 Schwarz criterion 10.20749
Log likelihood -559.4516 Hannan-Quinn criter. 10.16397
F-statistic 0.539273 Durbin-Watson stat 2.035260
Prob(F-statistic) 0.584734

Fuente: Banco Central de Reserva del Per(i (BCRP)
Elaboracion: propia.

De acuerdo al CUADRO N°8.2, nuestro modelo no presenta heteroscedasticidad, ya
que el p-value del chi-cuadrado con 2 grados de libertad es 0.5777, lo cual es mayor a
un nivel de significancia del 5%, por tanto no podemos rechazar la hip6tesis nula de
homoscedasticidad (lo que significa que las varianzas del error son constantes), por lo
cual la aceptamos y concluimos que el modelo es homoscedastico (no hay presencia de

heteroscedasticidad).
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1.3.Regresion del valor de las exportaciones de cobre y la tasa de crecimiento del PBI

minero

CUADRO N°8.3
REGRESION ENTRE EL VALOR DE LAS EXPORTACIONES DEL COBRE Y LA TASA DE
CRECIMIENTO DEL PBI MINERO

Heteroskedasticity Test: White

F-statistic 1.012364 Probh. F(2,108) 0.3668
Obs*R-squared 2.042674 Prob. Chi-Square(2) 0.3601
Scaled explained SS 4.290865 Prob. Chi-Square(2) 0.1170

Test Equation:

Dependent Variable: RESID"2
Method: Least Squares

Date: 05/27/19 Time: 20:39
Sample: 2112

Included observations: 111

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 17.36521 4.075474 4.260906 0.0000
XCBREO0"2 1.64E-05 3.64E-05 0.451162 0.6528
XCBREO -0.020404 0.014907 -1.368677 0.1739
R-squared 0.018402 Mean dependent var 1757441
Adjusted R-squared 0.000225 S.D.dependentvar 36.84938
S.E. of regression 36.84524 Akaike info criterion 10.07798
Sum squared resid 146617.7 Schwarz criterion 10.15122
Log likelihood -556.3282 Hannan-Quinn criter. 10.10769
F-statistic 1.012364 Durbin-Watson stat 1.996198

Prob(F-statistic) 0.366781

Fuente: Banco Central de Reserva del Per(l (BCRP)
Elaboracion: propia.

De acuerdo al CUADRO N°8.3, nuestro modelo no presenta heteroscedasticidad, ya
que el p-value del chi-cuadrado con 2 grados de libertad es 0.3601, lo cual es mayor a
un nivel de significancia del 5%, por tanto no podemos rechazar la hip6tesis nula de
homoscedasticidad (lo que significa que las varianzas del error son constantes), por lo
cual la aceptamos y concluimos que el modelo es homoscedastico (no hay presencia de

heteroscedasticidad).
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1.4.Regresion del valor de las exportaciones de oro y la tasa de crecimiento del PBI

minero

CUADRO N°8.4
REGRESION ENTRE EL VALOR DE LAS EXPORTACIONES DEL ORO Y LA TASA DE
CRECIMIENTO DEL PBI MINERO

Hetei)s kedasticity Test: White

F-statistic 0.661320 Prob. F(2,108) 0.5182
Obs*R-squared 1.342933 Prob. Chi-Square(2) 0.5110
Scaled explained SS 2.740375 Prob. Chi-Square(2) 0.2541

Test Equation:

Dependent Variable: RESID/2

Method: Least Squares

Date: 05/28/19 Time: 08:17

Sample: 2 112

Included observations: 111

HAC standard errors & covariance (Bartlett kernel, Newey-West fixed
bandwidth = 5.0000)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 19.16621 4284834 4.473035 0.0000
XORO0"2 8.63E-06 2.86E-05 0.301400 0.7637
XOROO0 -0.030148 0.014581 -2.067641 0.0411
R-squared 0.012098 Mean dependent var 18.74645
Adjusted R-squared -0.006196 S.D.dependentvar 38.74124
S.E. of regression 38.86107 Akaike info criterion 10.18452
Sum squared resid 163099.8 Schwarz criterion 10.25775
Log likelihood -562.2408 Hannan-Quinn criter. 10.21423
F-statistic 0.661320 Durbin-Watson stat 2.061176

Prob(F-statistic) 0.518247

Fuente: Banco Central de Reserva del Per( (BCRP)
Elaboracion: propia.

De acuerdo al CUADRO N°8.4, nuestro modelo no presenta heteroscedasticidad, ya
que el p-value del chi-cuadrado con 2 grados de libertad es 0.5110, lo cual es mayor a
un nivel de significancia del 5%, por tanto no podemos rechazar la hipotesis nula de
homoscedasticidad (lo que significa que las varianzas del error son constantes), por lo
cual la aceptamos y concluimos que el modelo es homoscedastico (no hay presencia de

heteroscedasticidad).
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1.5.Regresion del valor de las exportaciones de petrdleo y gas respecto a la tasa de

crecimiento del PBI minero

CUADRO N°8.5
REGRESION ENTRE EL VALOR DE LAS EXPORTACIONES DEL PETROLEO Y GAS
RESPECTO LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PBI MINERO

Heteros kedasticity Test: White

F-statistic 1.044422 Prob. F(2,108) 0.3554
Obs*R-squared 2.106132 Prob. Chi-Square(2) 0.3489
Scaled explained SS 3.911491 Prob. Chi-Square(2) 0.1415

Test Equation:

Dependent Variable: RESID"2

Method: Least Squares

Date: 05/28/19 Time: 08:21

Sample: 2112

Included observations: 111

HAC standard errors & covariance (Bartlett kernel, Newey-West fixed
bandwidth =5.0000)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 21.39942 5.065430 4.224600 0.0001
XPETROGAS0/2 -8.70E-05 0.000128 -0.679180 0.4985
XPETROGASO -0.055353 0.027155 -2.038402 0.0440
R-squared 0.018974 Mean dependent var 20.09226
Adjusted R-squared 0.000807 S.D.dependentvar 39.61264
S.E. of regression 39.59665 Akaike info criterion 10.22202
Sum squared resid 169332.6 Schwarz criterion 10.29525
Log likelihood -564.3222 Hannan-Quinn criter. 10.25173
F-statistic 1.044422 Durbin-Watson stat 2.027106
Prob(F-statistic) 0.355422

Fuente: Banco Central de Reserva del Per(i (BCRP)
Elaboracion: propia.

De acuerdo al CUADRO N°8.5, nuestro modelo no presenta heteroscedasticidad, ya
que el p-value del chi-cuadrado con 2 grados de libertad es 0.3489, lo cual es mayor a
un nivel de significancia del 5%, por tanto no podemos rechazar la hip6tesis nula de
homoscedasticidad (lo que significa que las varianzas del error son constantes), por lo
cual la aceptamos y concluimos que el modelo es homoscedastico (no hay presencia de

heteroscedasticidad).
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2. Problema de heteroscedasticidad en la regresiéon multiple transformada con respecto

a la tasa de crecimiento del PBI minero

CUADRO N°8.6
REGRESION MULTIPLE ENTRE LAS VARIABLES EXOGENAS Y LA ENDOGENA

Heteroskedasticity Test: White
F-statistic 0.196269 Prob. F(20,90) 0.9999
Obs*R-squared 4.638979 Prob. Chi-Square(20) 0.9998
Scaled explained SS 13.69538 Prob. Chi-Square(20) 0.8456
Test Equation:
Dependent Variable: RESID/"2
Method: Least Squares
Date: 05/27/19 Time: 10:52
Sample: 2 112
Included observations: 111
HAC standard errors & covariance (Bartlett kernel, Newey-West fixed
bandwidth = 5.0000)
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
(@ 15.31253 6.255855 2447711 0.0163
BCAPITALON2 -2.59E-05 6.21E-05 -0.416617 0.6780
BCAPITALO*RFUTILIDADESO 1.74E-05 1.56E-05 1.114599 0.2680
BCAPITALO*XCBREO 5.49E-05 5.78E-05 0.948495 0.3454
BCAPITALO*XOROO0 -9.75E-05 3.94E-05 -2.474761 0.0152
BCAPITALO*XPETROGASO -0.000182 0.000300 -0.608725 0.5442
BCAPITALO -0.001697 0.006873 -0.246876 0.8056
RFUTILIDADESO0"2 -1.93E-05 1.00E-05 -1.927000 0.0571
RFUTILIDADESO*XCBREO -2.26E-05 2.44E-05 -0.927877 0.3560
RFUTILIDADESO0*XOROO0 1.99E-05 2.95E-05 0.676328 0.5006
RFUTILIDADESO*XPETROGAS... 9.01E-05 5.98E-05 1.505883 0.1356
RFUTILIDADESO 0.007273 0.003916 1.857031 0.0666
XCBREO"2 -2.26E-05 3.87E-05 -0.585567 0.5596
XCBREO*XOROO0 1.44E-05 4.20E-05 0.343534 0.7320
XCBREO*XPETROGASO 2.16E-05 9.65E-05 0.223551 0.8236
XCBREO 0.008869 0.010254 0.864937 0.3894
XORO072 -2.29E-05 3.02E-05 -0.758332 0.4502
XOROO0O*XPETROGASO 0.000150 0.000170 0.879673 0.3814
XOROO0 -0.009240 0.011553 -0.799802 0.4259
XPETROGASO0"2 4 .59E-06 0.000244 0.018829 0.9850
XPETROGASO -0.033640 0.040885 -0.822810 0.4128
R-squared 0.041793 Mean dependent var 12.28370
Adjusted R-squared -0.171142 S.D.dependentvar 31.69705
S.E. of regression 34.30234 Akaike info criterion 10.07696
Sum squared resid 105898.5 Schwarzcriterion 10.58958
Log likelihood -538.2714 Hannan-Quinn criter. 10.28491
F-statistic 0.196269 Durbin-Watson stat 1.913740
Prob(F-statistic) 0.999928

Fuente: Banco Central de Reserva del Per(i (BCRP)
Elaboracion: propia.

De acuerdo al CUADRO N°8.6, nuestro modelo no presenta heteroscedasticidad, ya

que el p-value del chi-cuadrado con 20 grados de libertad es 0.9998, lo cual es mayor a

un nivel de significancia del 5%, por tanto no podemos rechazar la hipotesis nula de
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homoscedasticidad (lo que significa que las varianzas del error son constantes), por lo
cual la aceptamos y concluimos que el modelo es homoscedastico (no hay presencia de
heteroscedasticidad).

ANEXO 09: EVALUACION DE LINEALIDAD

La evaluacion de linealidad entre variables independientes nos servira para determinar si
tenemos un problema de multicolinealidad (existencia de relaciones aproximadamente
lineales entre los regresores del modelo), la cual principalmente afecta a la capacidad
predictiva del modelo, el principal inconveniente de la multicolinealidad consiste en que se
incrementa la varianza de los coeficientes de regresion estimados hasta el punto que resulta
practicamente imposible establecer su significacion estadistica, ya que el valor de t para un
determinado coeficiente de regresion es el valor de dicho coeficiente dividido entre su
desviacion estandar, por ello si la desviacion estandar es grande, el valor de t serd bajo y no
llegara a la significacion. Mediante la prueba de Factores de Varianza Inflacionaria (Variance
Inflation Factors), prueba que cuantifica la intensidad de la multicolinealidad en un anélisis
de regresién normal de minimos cuadrados y proporciona un indice que mide hasta qué punto
la varianza (el cuadrado de la desviacién estandar estimada) de un coeficiente de regresion
estimado se incrementa a causa de la colinealidad. En nuestro modelo del CUADRO N° 6.6
del anexo N°06, no hay presencia multicolinealidad ya que la columna Centered VIF
(Factores de Varianza Inflacionaria centrados) nos indica que nuestras variables explicativas
estan dentro del rango permitido de 1 a 10 (ya que a partir de un valor de Varianza

Inflacionaria de 10, la R? tiene valores superiores a 0.90).



CUADRO N°9.1

Vartance Inflation Factors

Sample: 1112

Date: 05/27/19 Time: 10:

55

Included observations: 111

Coefficient Uncentered Centered

Variable Variance VIF VIF
BCAPITALO 3.64E-06 2.064433 2.062146
RFUTILIDADESO 4 .37E-07 1.177457 1.145169
XCBREO 1.95E-06 2.573747 2.540392
XOROO0 5.32E-06 2.635297 2.629802
XPETROGASO 1.89E-05 3.404818 3.300303

C 0.083843 1.245507 NA

Fuente: Banco Central de Reserva del Per( (BCRP).

Elaboracion propia.
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Con esto concluimos que nuestras regresiones realizadas en el ANEXO N°06 ya no presentan

problemas de autocorrelacion, heteroscedasticidad o multicolinealidad, y ademas nuestras

variables exdgenas estan cointegradas con la tasa de crecimiento del PBI minero, es decir

existe una relacion de largo plazo entre ellas, por lo que puede afirmar que nuestras

regresiones no son espurias.



