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RESUMEN

La presente investigacion tiene como objetivo calcular el multiplicador dindmico acumulado de
la inversion total minera sobre el crecimiento econdémico peruano usando informacion trimestral
del periodo 2000-2017. Para ello se emple6 el Modelo de Vectores Autorregresivos (VAR) para
estimar la Funcion Impulso Respuesta (FIR) de donde se obtienen multiplicadores dindmicos
acumulados a partir del afio 2018. El resultado fue comparado con el multiplicador estético de
la inversion total minera calculados por CEPLAN (2011) para el afio 2010, el cual oscila entre
0.66-0.70. Se encontro6 que el multiplicador dindmico acumulado de la inversion total minera es

0.68 y tiene una duracién de 5 afios.

Palabras claves: Inversion total minera, Multiplicadores dinamicos, Vectores Autorregresivos,

Funcion Impulso respuesta.



ABSTRACT

This research aims to calculate the accumulated dynamic multiplier of total investment in
mining on Peruvian economic growth using quarterly data from 2000 to 2017. For this, the
Vector Autoregressive Model (VAR) was used to estimate the Impulse Response Function (FIR)
from which accumulated dynamic multipliers are obtained from the year 2018. The result was
compared with the static multipliers of the total mining investment calculated by CEPLAN
(2011) for the year 2010, which ranges between 0.66 and 0.70. It was found that the accumulated

dynamic multiplier of total mining investment is 0.68 and lasts for 5 years.

Keywords: Total Mining Investment, Dynamic Multipliers, Vector Autoregression, Impulse

Response Function.



. INTRODUCCION

La importancia del sector minero en el Perd se explica por su contribucién macroecondmica,
durante el periodo 2009-2017 su aporte al Productor Interno Bruto Total (PIB) representd -en
promedio- el 12.9 por ciento (BCRP, 2018). Al cierre del afio 2017, las exportaciones mineras
fueron 44,918 millones de ddlares siendo equivalente al 61.8 por ciento del total de
exportaciones nacionales (MINEM, 2017). Asimismo, el nivel de empleo promedio generado
por este sector en el afio 2017 fue 1.4 millones, lo que representa el 8.1 por ciento de la PEA
(poblacion econdmicamente activa) ocupada nacional, de los cuales 1.19 millones fueron

empleos indirectos y 0.19 millones empleos directos (MINEM, 2017).

Por otro lado, el aporte de las inversiones extranjeras al sector minero fue de 21.9 por ciento en
relacion con la inversion extranjera total del pais (PROINVERSION, 2017). De igual forma
cabe resaltar que las inversiones mineras totales en el afio 2017 sumaron 4,921 millones de
ddlares que representaron un incremento del 15.74 por ciento respecto del afio anterior, este
monto representa el 24.4 por ciento del total invertido en el Per( en el afio 2017 (MINEM,
2017).

Dada la significativa importancia de estos indicadores macroecondmicos del sector minero, ha
sido de interés en la literatura local cuantificar otros impactos del sector en la sociedad. Estudios
como Lindley y Paredes. (2004), Aragon y Rud. (2009), Zegarra et al. (2007), IPE (2012),
SNMPE (2012), Tello (2016), IPE (2017) han evaluado efectos positivos del sector, ya sea
mediante regalias, canon minero, recaudacién fiscal y otros relacionados a su contribucion
macroeconomica. Otro grupo de estudios han abordado aspectos negativos, tales como
degradacion ambiental y depreciacion natural (Orihuela y Ponce, 2004; Figueroa et al., 2010;
Herrera y Millones, 2011; Orihuela, 2014; Del Pozo y Paucarmayta, 2015).



Un tema particularmente relevante del sector minero peruano es su contribucion al crecimiento
del PIB. Esta contribucion es generalmente llamada efecto multiplicador. La Tabla Insumo
Producto (TIP) elaborada periodicamente por el Instituto Nacional de Estadistica e Informética
(INEID)- calcula este efecto para los sectores productivos de la economia, el cual explica el
impacto de la expansion de cada sector y los efectos directos, indirectos e inducidos ante una
variacion de la demanda final. La TIP permite generar el efecto multiplicador principalmente

desde tres aristas: produccion, empleo e ingreso.

Dado que la TIP asume una estructura productiva estatica de la economia, los multiplicadores
solo serian validos para los afios en que fueron calculados (INEI, 2001). Puesto que, las ultimas
TIPs construidas fueron para el afio 1994 y 2007, seria cuestionable su uso para un periodo
posterior, sobre todo para el caso del sector minero cuyo desempefio depende en gran medida
del precio de los commodities. Existen modelos econometricos que estiman multiplicadores
dinamicos, cuya ventaja radica determinar la duracion del efecto multiplicador. Una aplicacion
al caso de la inversion minera permitiria conocer -en promedio- cuantos afios dura el efecto y
en cuanto cambia el PIB total por afio. Esto es relevante ya que muchas veces se requiere evaluar

a priori la importancia de un proyecto minero segun las inversiones que se realizara en el pais.*

Puesto que el multiplicador de la inversion total minera calculado por CEPLAN (2011) solo
mide el efecto que genera en el PIB total durante un afio, es de esperar que el multiplicador
dinamico brinde una cifra mayor de este efecto. Esta hipotesis se apoya en el significativo y
creciente eslabonamiento de la actividad minera con el resto de la economia (IPE, 2017). Sin
embargo, esto es discutible ya que estos eslabonamientos hacia delante son limitados puesto que
la mayor parte de la produccion minera es exportada (Torres, 2000). Por Gltimo, aun cuando
tales eslabonamientos sean crecientes, si el peso especifico sectorial se reduce (por ejemplo,
como consecuencia de la aparicion de otros sectores) entonces la importancia relativa sectorial

(por ende, su multiplicador de la inversion) podria haberse reducido.

! Los Estudios de Impacto Ambiental del sector minero incluyen un Analisis Beneficio Costo Ambiental, el cual generalmente
requiere evaluar el efecto econémico del proyecto sobre la sociedad local.



Esto conlleva a la pregunta de investigacion: ¢EI multiplicador dindmico acumulado de la
inversion minera a partir del afio 2018 es mayor al multiplicador calculado por CEPLAN en el
afio 20107 Esta es la pregunta central de la presente investigacion. Para responderla, se propone
estimar multiplicadores dindmicos de la inversién minera peruana a partir de la construccion de

una funcién impulso-respuesta (FIR) basada en el modelo VAR.

La justificacion y los objetivos de la investigacion se establecen formalmente en esta seccion.
En el capitulo Il se revisan los estudios locales sobre el multiplicador minero. En el capitulo IlI,
se establecen las hipotesis y se describe la metodologia econométrica para estimar los
multiplicadores, enfatizando el procedimiento para evaluar el modelo econométrico planteado.
En el capitulo IV se explican los resultados y discusiones obtenidas. Finalmente, en el capitulo

V y VI se sefialan las conclusiones y recomendaciones, respectivamente.

1.1. JUSTIFICACION DE LA INVESTIGACION

El multiplicador de la inversion del sector minero peruano solo ha sido estimado a partir de un
modelo estatico mediante la Tabla Insumo Producto (TIP), construyéndose la Gltima version en
el afio 2007. Utilizarlo para proyecciones a partir del afio 2019 podria conllevar a estimaciones
erréneas ya que la estructura productiva no necesariamente es similar al afio 2007. De esta
forma, el presente estudio propone estimar un efecto multiplicador dinamico actualizado
(mediante la aplicacion de un modelo VAR) como contribucidn a la literatura econémica, mas

aun cuando se trata quiza del sector emblemaético de la economia peruana.

Conocer este efecto multiplicador sera util, por ejemplo, para la valoracion econdémica de
impactos ambientales de los proyectos del sector minero, la cual exige la elaboracion de un
Andlisis Beneficio Costo (SENACE, 2015)% en donde se comparan basicamente el valor
econdémico de los impactos negativos (externalidades negativas) e impactos positivos del sector
minero (externalidades positivas, siendo el efecto multiplicador de la inversién minera total una

forma de medir este efecto en la economia nacional).

2 http://www.elperuano.com.pe/normaselperuano/2015/11/26/1316356-1.html



http://www.elperuano.com.pe/normaselperuano/2015/11/26/1316356-1.html

1.2. OBJETIVOS

1.2.1. OBJETIVO PRINCIPAL

- Estimar el multiplicador dindmico acumulado de la inversion total minera a partir del afio
2018 sobre el crecimiento economico del Perd mediante la FIR usando informacion del
periodo trimestral 2000 - 2017.

1.2.2. OBJETIVOS ESPECIFICOS

- Evaluar si existe una relacién de cointegracion entre la inversion total minera y el

crecimiento econdémico usando data del periodo trimestral 2000 - 2017.

- Determinar la relacion de causalidad de la inversion total minera y el crecimiento

econdmico usando data del periodo trimestral 2000 - 2017.



Il. REVISION DE LITERATURA

2.1. ANTECEDENTES

Torres (1978) calculd los multiplicadores agregados de la inversion y de diversos sectores de la
economia peruana, usando los coeficientes técnicos derivados de la TIP de 40 sectores
productivos. La TIP fue elaborada por el Instituto Nacional de Planificacion (INP) en el afio

19609. Para este afio, el multiplicador del ingreso del sector minero fue 1.82.

Torres (1998) determind los multiplicadores sectoriales y agregados del ingreso de la economia
peruana utilizando la TIP construida por el INEI para el afio 1990, el cual contenia 45 sectores

productivos, encontrando que el multiplicador de ingreso del sector minero fue 2.64 en ese afio.

INEI (2001) elabor6 el conjunto de multiplicadores de la economia peruana para evaluar la
importancia relativa de los sectores econdmicos mediante la construccion de la TIP para el afio
1994 conformada por 45 sectores productivos. EI multiplicador del ingreso del sector minero

fue 2.22 en ese afio.

CEPLAN (2011) realiz6 una investigacion sobre los impactos que genera la ejecucion de
proyectos mineros sobre la economia peruana mediante el uso de la TIP elaborada por el INEI
compuesta por 55 sectores productivo para el afio 2007. Obteniendo los multiplicadores del
ingreso Tipo I y 1l del sector minero para el afio 2010, los cuales fueron 0.87 y 1.68°,

respectivamente.

3 Los tipos de multiplicadores son explicados en la seccién de multiplicadores estaticos
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Tello (2016) calcula los multiplicadores sectoriales de la economia peruana para el afio 2014, a
partir de la TIP elaborada por el INEI para el afio 2007, amplidndola a 101 sectores productivos.
El autor obtiene que los multiplicadores de ingreso Tipo | y Il de los productos mineros fueron

0.95y 1.53, respectivamente.

Se constata que no hay una tendencia clara en la evolucion de estos multiplicadores con relacion
a la fraccion del PIB minero con respecto al PIB total (Cuadro 1). Presumiblemente, coyunturas
econdémicas fugaces, incremento del numero de sectores productivos o mayores/menores

eslabonamientos hayan incidido significativamente en el periodo 1969-2014.

Cuadro 1: Multiplicadores de ingreso minero de la TIP por afio

PIB minero/
Afio Cifra Fuente
PIB total (%)?

1969 1.86 12.22 Torres (1978)
1990 2.64 13.18 Torres (1998)
1994 2.22 12.03 INEI (2001)
2010 1.68P 14.36 CEPLAN (2011)
2014 1.53° 13.82 Tello (2016)

FUENTE: 2BCRP (2019), PIB por sectores. Disponible en:
https://estadisticas.bcrp.gob.pe/estadisticas/series/mensuales/pbi-por-sectores;
https://estadisticas.bcrp.gob.pe/estadisticas/series/trimestrales/pbi-gasto

Torres (1978), Torres (1998), INEI (2001), CEPLAN (2011), Tello (2016).

bSe compara con el multiplicador Tipo 11 debido a que recoge los efectos directos, indirectos e
inducidos por el sector.

Otro de los multiplicadores del sector minero es el multiplicador de exportaciones, el cual se
refiere al nivel de incremento del PIB total ante el incremento de las exportaciones sectoriales.

Estos multiplicadores fueron construidos por INEI a partir de las TIPs de los afios 1994 y 2007.

A partir de la TIP del afio 2007, CEPLAN (2011) calcul6 que el multiplicador de exportaciones
mineras para los megaproyectos mineros Tomorocho, Las Bambas, la Granja, Tia Maria,
Antappacay, la ampliacion de la mina Marcona y Minas Conga cuya cifra fue 1.68. La SNMPE
(2012) determino este multiplicador en 2.01. IPE (2012) estima los multiplicadores del afio 1994


https://estadisticas.bcrp.gob.pe/estadisticas/series/mensuales/pbi-por-sectores
https://estadisticas.bcrp.gob.pe/estadisticas/series/trimestrales/pbi-gasto

y 2007 en 1.39 y 1.47, respectivamente. Para IPE (2017) este multiplicador fue 1.2 para el afio
2012.

Cuadro 2: Multiplicadores de exportaciones mineras de la TIP por afio

PIB minero/
ARo Cifra Fuente
PIB total (%)

1994 1.39 12.03 IPE (2012)
2007 1.47 14.35 IPE (2012)
2010 1.68 13.26 CEPLAN (2011)
2011 2.01 12.54 SNMPE (2012)
2012 1.20 12.17 IPE (2017)

FUENTE: 2BCRP (2019), PIB por sectores. Disponible en:
https://estadisticas.bcrp.gob.pe/estadisticas/series/mensuales/pbi-por-sectores;
https://estadisticas.bcrp.gob.pe/estadisticas/series/trimestrales/pbi-gasto

IPE (2012), CEPLAN (2011), SNMPE (2012), IPE (2017).

Similar al caso de los multiplicadores del ingreso minero, tampoco hay una tendencia clara de
la evolucion de los multiplicadores de las exportaciones mineras con respecto a la fraccion del
PIB minero como parte del PIB total. La volatilidad de los precios internacionales de los
principales metales comerciales podria, en parte, explicar la variacion en las cifras de estos

multiplicadores durante el periodo en andlisis.

Multiplicadores de la inversién minera peruana

Hasta donde se conoce, los Gnicos multiplicadores de la inversion minera fueron estimados por
CEPLAN (2011) a partir de los multiplicadores (estaticos) sectoriales de la TIP del afio 2007
utilizando 55 sectores productivos. Estos multiplicadores fueron 0.64 y 0.70 los cuales fueron
aplicados a contextos hipotéticos de diversos megaproyectos mineros. Dado que estas cifras
fueron calculadas a partir de la TIP 2007, seria cuestionable aplicarlas a un contexto del afio
2019 o posterior.

Multiplicadores dinamicos de largo plazo han sido aplicados a la inversion local, pero de la

infraestructura publica sobre el PIB total. Ejemplos son los estudios de ESAN (2010) y Mayuri


https://estadisticas.bcrp.gob.pe/estadisticas/series/mensuales/pbi-por-sectores
https://estadisticas.bcrp.gob.pe/estadisticas/series/trimestrales/pbi-gasto

(2015) quienes emplearon el Modelo de Vectores de Correccion de Errores (VECM) y Vectores
Autorregresivos (VAR)/Funcion Impulso Respuesta (FIR), respectivamente.

2.2. MARCO TEORICO

La representacion macroeconémica de los multiplicadores de inversion se obtiene mediante el

modelo Keynesiano, el cual se explica a continuacion:

Multiplicador de la inversion Keynesiana

Los multiplicadores del ingreso agregado o Producto Interno Bruto (PIB) se pueden determinar
a partir del modelo Keynesiano mediante la técnica de estatica comparativa (Dowling, 2012),
que aplica la derivacién parcial de las variables del modelo, la cual cuantifica el cambio en el
nivel de equilibro de una variable enddgena ante el cambio en otras variables ya sea enddgena,

exogena o parametros.

El modelo Keynesiano de la determinacién del ingreso agregado generalmente se expresa en
cuatro sectores economicos agregados, donde el PIB (Y), es igual a la suma del consumo
agregado (Cn), la inversién agregada (Inv), el gasto publico (Gp) y la diferencia entre

exportaciones (Exp) e importaciones (Imp):

Y=Cn-+Inv+Gp+(Exp-Imp) (1)

Ademas, se asume que el consumo agregado tiene un componente autonomo (Cny) y tiene un
componente que esta en funcion del ingreso (¢Y), donde ¢ se denomina la propension marginal
a consumir. Asimismo, la inversion agregada tiene un componente autonomo (Inv,) y a su vez
estan en funcion del ingreso (yY) donde y es denominado la propension marginal a invertir. Por

consiguiente, los cuatro sectores agregados de la economia se expresan de la siguiente forma:



Cn= Cnyt+oY Inv=Inv,+yY Gp=Gp, Exp=Exp, Imp=Imp, (2)
Reemplazando las férmulas de (2) en (1) se obtiene:
Y=Cny+@Y+Inv,+yY+Gp,+Exp, +Imp,
Resolviendo, se obtiene el ingreso de equilibrio, Y:
Y- (p\_(-y\_(:CnoJrInVoJeroJrExpo +Imp,

Y (1-¢-y) = Cny+Invy+Gp,+Exp, +Imp,

?:1-—@-}/ (Cny+Invy+Gp +Exp, +Imp,, ) (3)

Tomando la derivada parcial de la expresion (3) con respecto a la inversién autbnoma, resulta
el multiplicador de la inversion autbnoma agregada:

oy 1 4)
olnvy 1-9-y

Por lo tanto, el termino (1/1-¢-y), es denominado el multiplicador autonomo de la inversion
agregada de tipo keynesiano, el cual esta en funcion de las propensiones marginales de consumo
y de la inversidon, y mide el efecto multiplicador que cada unidad de inversion autbnoma tiene
sobre el nivel de equilibrio del ingreso. Este multiplicador de la inversion se puede obtener

mediante la aplicacién de modelos estaticos o dinamicos.

2.2.1.MULTIPLICADORES ESTATICOS

Un multiplicador puede obtenerse a partir de la técnica de estatica comparativa, lo cual es util

para comparar dos puntos de equilibrio entre una variable enddgena y exdgena, es decir, se



evalla como cambia la variable endégena ante un cambio en una variable exdgena. Estos
modelos se utilizan cuando se emplea data de corte transversal y se pueden estimar a partir de

la aplicacion de modelos economeétricos estaticos.

Sea la funcion G=f(M;, M,,...); donde G es la variables enddgena y M,;, M,... son las

variables exdgenas.

Entonces, el multiplicador en este modelo seria equivalente a la derivada parcial de la variable
G con respecto M;, manteniendo constantes las demas variables exdgenas. Formalmente:

6G/oM,(M,,...).

a) Tabla Insumo Producto (TIP)

Otra forma de calcular multiplicadores estéticos es mediante la TIP, la cual es un conjunto
integrado de matrices simétricas que muestra el equilibrio entre la oferta y la demanda final de
bienes y servicios en una economia en un periodo de tiempo, estas matrices brindan un analisis
detallado del proceso de produccién de bienes y servicios en el pais y de los ingresos obtenidos
de dicha produccion a nivel sectorial. Esta informacion permite identificar relaciones de
eslabonamientos y las interdependencias entre la demanda final y todas las fuentes de oferta en
todos los sectores de la economia. Ademas, permite medir el impacto que un incremento de

demanda final de un sector tendra sobre la actividad econdmica agregada.

La TIP esta compuesta por tres matrices basicas. La matriz R de transacciones intermedias, que
es un cuadro de doble entrada donde cada sector productivo esta colocado en el mismo orden,
tanto en filas como en columnas, es decir r;; indica la cantidad de input del sector i comprada o
consumida por el sector j. La matriz VAB contiene los valores agregados bruto de precios de
mercado vab; de cada sector j: y la matriz DF que recogera todas las demandas finales, las cuales
se descomponen en consumo (c;), gasto puablico (g;), inversion (k;), variacion de inventarios
(vi;) y la exportacion de bienes y servicios (bs;) en cada sector i. Se resalta que la TIP abierta

supone que todas las variables de demanda final son exdgenas (Cuadro 3).
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Cuadro 3: Tabla Insumo Producto (TIP)

ryp | T2 || T | 1| 81 | Ky | Vig | bsy | vbp,
I I v | oy | C g2 k2 Viz sz pr2
Top | Twp | oo | Ton | Cn | 8, | Ku | Viy | bs, | VDD,
vab; |vab, | ... | vab,
vbp, | vbp, | ... [vbp,

FUENTE: CEPLAN (2011)

donde:
ryp Iz oo T
Iy T ..
R=|"7 22 ;T ;R=r;] 1,j=1.2,...;
Inp Inp2 Tnn
[Cl gl kl Vil bSl]
k .
DF:"’? S %2 Vh b?2|;DF= [df] i=1,2,...,n
chn 8, ky, vi, bs,
VAB=[vab; vab, ... vab,]; VAB=[vabj] j=1,2,...n
[prl]
b
VBP = | P2|=[VBP}] j=12,..n
vbp

n

donde vbpj es el valor bruto de produccion, y se obtiene de la suma entre la cantidad de inputs

r;; de cada sector i utilizada por el sector j para generar un nivel de output y el valor agregado

bruto a precios de mercado que utiliza el sector j vab; o la demanda final df; del sector i.
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prj=Vabj+ ISTRs ULy o

pri=dfi+r1j+r2j+ .. -+rnj

(5)
La expresion (5) se puede denotar de la siguiente forma matricial:
[prl rll ISh) Tin
" | dfz ' rzf L ©)
lpr J Iy - Thn

Por otro lado, la matriz R” se define como la matriz interrelaciones intersectoriales o de

coeficientes técnicos, y se obtiene a partir de la division entre los coeficientes r;; y el valor bruto

de produccion de cada sector j prj, esta relacion indica la cantidad de inputs i necesarias para

obtener un nivel de output en el sector j, la cual se expresa de la siguiente forma:

* ¥ I

— 1,j=1,2,.
Para hallar los multiplicadores de la TIP se debe denotar la expresién matricial (6) en términos

de la matriz R", ya que se supone que sus coeficientes no varfan durante un cierto periodo de

tiempo:

pr] fru r12 rTn-l pr1
prz dfz + r21 rzz co T |[VEP,
r vbp,

De forma simplificada:

VBP=DF+R VBP
Resolviendo para VBP:

12



* * % -1
VBP-R"xVBP=DF VBPx(I-R")=DF VBP=(I-R") xDF

(I-R")'=H, I= matriz identidad

VBP=HxDF

., w -1 . . .
En donde la expresion (I-R ') se denomina la matriz de Leontief, la cual se denota como H,
donde cada coeficiente h;; indica los consumos totales, directos e indirectos de inputs i para

obtener una unidad de demanda final en algun sector j.

hll h12 e hln
h,; hp ... hpy,

H:

Por otro lado, se puede representar la TIP Ampliada o de modelo cerrado, el cual supone que
parte de los componentes de la demanda final son enddgenas. Esta matriz incorpora las

economias domésticas como fila y columna n +1 (Cuadro 4).

Cuadro 4: Tabla Insumo Producto ampliada (TIP ampliada)

I iy | | Ty | dfy | vbp,
) | | Topy | dfy | VbD,
Tni1,1 | Tnt12 | o | Tntln+l df, prn
vab; | vab, | ... | vab,y;
vbp, | vbp, | ... | vbp, .,

FUENTE: CEPLAN (2011)

R= [ty nn1] 1,j=1,2,..., nt1
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= [df;] i=1,2,....,n+1

VAB= [vab;] j=1,2,...n+1
VBP = |vbp,|=[vbp] i.j=12...0+]

Hk S Sk rij o
R =[rij] B = vbp. i,j=1,2,...n+1
]

Por lo tanto, al aumentar la fila y columna n+1 la matriz obtenida de expresion (7) se denotaria

-1 .. L, .
H'=(I-R™) ", por lo que los coeficientes técnicos se expresan como hy;.

I[ hll h12 hl n+1 -I
H*=i by hp e h2n+1 |=[h§}] i,i=1,2,...0+1
lh:+l,l hz+l,2 cee n+1 n+1J

donde:

hzﬂ’j: es la renta domestica total, directa e indirecta, generada al obtener una unidad final del
sector j, para j=1,2,3...n

hi ++1- son las necesidades totales, directas e indirectas, de input i para obtener una unidad final
del sector n+1, parai=1,2,3...n

hyi1 nir: €S €l consumo intrafamiliar

Del modelo de TIP abierta (Cuadro 3) y el modelo cerrado (Cuadro 4) se pueden obtener tres

tipos de multiplicadores sectoriales:
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- Multiplicador de renta parcial o tipo |

El multiplicador Tipo | para el sector j se denota como MI!, el cual utiliza la TIP de modelo
abierto (Cuadro 3). Se calcula como la sumatoria de la multiplicacion entre los coeficientes h;;
de consumos directo e indirectos de inputs i del sector j por el ratio del valor agregado bruto a
precios de mercado vab; del sector j y el output total de la produccion R; del sector j, tal y como

se denota en la expresion (8). Este multiplicador recoge los efectos directos e indirectos en el
valor afiadido neto al costo de los factores de una modificacion de una unidad en la demanda

final de un sector cualquiera.
I - Vabj .
MIJ:Z S SR @)
=1

- Multiplicador total o tipo 11

El multiplicador tipo Il para el sector j se denota como MIJ-II , el cual utiliza la TIP ampliada

(Cuadro 4). Es calculado como la suma de la renta domestica h;l,j total, directa e indirecta,
generada al obtener una unidad final del sector j y la sumatoria de la multiplicacion entre los
coeficientes hi*j de consumos directo e indirectos de inputs i del sector j por el ratio entre el rvab;
y el output total de la produccion R; del sector j, tal y como se denota en la expresion (9), donde
rvab; es el valor afiadido neto que no incluye el valor de las economias domesticas del sector j.

Este multiplicador recoge los efectos directos, indirectos e inducidos en el valor afiadido neto al
costo de los factores de una modificacion de una unidad en la demanda final de un sector

cualquiera.

_ =, rvab; _
MI'= b, o+ Z hij—— i=1,2,3,...n (9)
1 :
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- Multiplicador tipo 111

Utiliza la TIP ampliada (Cuadro 4) por lo que recoge los efectos directos, indirectos e inducidos
en el valor afiadido neto al costo de los factores de una modificacion de una unidad en la
demanda final de un sector cualquiera y recoge los efectos per capita y los efectos poblacion en

la demanda de consumo agregada.

Finalmente, la matriz de multiplicadores sectoriales se puede resumir de la siguiente forma MI;":
MI'=[mi] mij ... mi]; Ml=[mi] j=1,2,...n, ©=1, II, 1II
donde 7 es el tipo de multiplicador que se quiere utilizar, Tipo I, 11 o 111

Estos multiplicadores sectoriales se utilizan para hallar los multiplicadores de los componentes
de la demanda final, por lo que para hallar el multiplicador de la inversion sobre el PIB total se

efectua la multiplicacion de la matriz de multiplicadores sectoriales MI; por la matriz de

demandas finales cuando el componente inversion k; en el sector i se incrementa ADF=Ak, de

la siguiente forma:

kl Akl
pF=|*| ApF=| 0
K, 0

Por consiguiente, el multiplicador estatico de la inversion a partir de la TIP se obtiene en la
expresion (10) (CEPLAN, 2011):

APIB=MI}*ADF (10)
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2.2.2.MULTIPLICADORES DINAMICOS

Un multiplicador también se puede obtener utilizando técnicas de dinamica comparativa, para
evaluar la relacion intertemporal entre variables, las cuales pueden ser endégenas, exdgenas y
rezagadas. Estos modelos se pueden estimar empleando data de series temporales. Estas
relaciones se pueden describir mediante un sistema de ecuaciones estructurales capturadas en la

siguiente forma matricial:

TX= U+Dy X, D)X ot 4D, Xyt ZtF Zy . AF, Z B,

Donde:

X,: vector de variables endégenas contemporaneas

X1, X-2s -, Xi.p: VeCtores de variables endogenas rezagadas
Z,: vector de variables exdgenas

Z4, 2y, ..., Zy.p. Vectores de variables exogenas rezagadas

U: vector de coeficientes del intercepto

E,: vector de las perturbaciones

T: matriz no singular de los coeficientes de las variables enddgenas del periodo actual t
D;, D,...D,: matrices de coeficientes de variables rezagadas m=1, 2, ..., p

F,: matrices de coeficientes de las variables exdgenas del periodo actual

Fy,.., F,: matrices de coeficientes de las variables exdgenas rezagadas m=1, 2, ..., p

Para obtener la forma reducida de la expresion, esta se multiplica por la inversa de la matriz T™!,

obteniéndose:
X=UT 4D, T'X ,+D, T X o .. 4D, T X+ Fy T ZAF T Z +.. +F, T zt_pJFEtT'1

Simplificandose de la siguiente forma:
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X=UptA X FAr X ot FA X pHFZAF Z +. .+F;§zt_p+wt (11)
donde:
Uo=UT"', A;=D, T, A,=D,T",..., A,=D,T", F;=F,T"'Z,, F|=F, T, ,F,=F, T, Wt=EtT'1

a) Modelo autorregresivo de retardos distribuidos (ARDL)

Mediante la expresion (11) se puede construir el modelo Autorregresivo de Retardos
Distribuidos, del cual se obtiene los multiplicadores dindmicos que miden el efecto de cada
variable exdgena sobre la variable enddgena. Por lo tanto, el multiplicador de impacto que es el
efecto inmediato de la variable exdgena sobre la variable endégena se obtendrd como;

0X,/0Z, = F,. Los multiplicadores intermedios se obtendran; 6X,/0Z,.,=F}; 6X/0Z.,=F>:...;
OX/OZ;.p,= F;. Entonces, el multiplicador acumulado o de largo plazo seria equivalente la

siguiente sumatoria: X7 F; = Fy+F,+...+F,.
b) Modelo de Vectores Autorregresivos (VAR)

Otra forma de obtener los multiplicadores dinamicos es mediante la FIR a partir el modelo VAR
sin restricciones, el cual asume que las variables analizadas son enddgenas, permitiendo capturar
la dindmica de interrelaciones entre estas, sin necesidad de especificar el modelo econométrico

estructural subyacente. Asi, el modelo de la expresion (11) se puede resumir como (12):
X=UptA X +FAs X o+ +A Xy TF0Zo i+ W, (12)

en donde se asume que el efecto de las variables exdgenas es contemporaneo F,. A esta

expresion se le denomina forma estandar o forma reducida del modelo VAR.

En el siguiente capitulo se demostrara matematicamente la FIR con las variables estimadas en

este estudio y las pruebas que validen la confiabilidad de la aplicacion del modelo VAR.
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c) Modelo Vectores Autorregresivos Estructurales (SVAR)

Este modelo es una extension del modelo VAR. La diferencia radica en que en este modelo se
aplica restricciones sobre los errores de la expresion (12), los cuales se deben de obtener a partir
de la teoria econdmica. Estas restricciones pueden ser identificadas mediante una prueba de
causalidad de Granger entre las variables a fin de que alguna de las variables presente causalidad
unidireccional, el cual significaria exogeneidad de una de las variables. De igual forma que el
modelo VAR a partir de este modelo se puede estimar la FIR para obtener los multiplicadores.
La ventaja de este modelo es que permite una mejor especificacion de las variables y disminuye
la inestabilidad de los coeficientes.

d) Modelo de Vectores de Correccion de Error (VECM)

Mediante el uso de este modelo se puede comprobar la relacion de largo plazo de las variables.
Para que se aplique este modelo multivariante las variables deben seguir un orden de
cointegracion (1) y en niveles se pueda llegar a una relacion de largo plazo. A partir de este
modelo se puede estimar el multiplicador de impacto de dos formas: mediante la estimacion de
la FIR 0 mediante la relacion de causalidad de largo plazo. Para verificar que entre las variables
sigan una relacion de cointegracion en el largo plazo, se realiza la prueba de Cointegracion de

Johansen, explicada en el siguiente capitulo en la seccion de disefio de la investigacion
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I11. METODOLOGIA

3.1. HIPOTESIS

3.1.1.HIPOTESIS PRINCIPAL

- El multiplicador dindmico acumulado de la inversion total minera a partir del afio 2018
sobre el crecimiento econdmico peruano es mayor al multiplicador de la inversion minera
determinado por CEPLAN para el afio 2010.

3.1.2.HIPOTESIS ESPECIFICAS

- Existe una relacion de cointegracion entre la inversion total minera y el PIB total en el
periodo 2000-2017.

- Larelacion de causalidad de la inversion total minera y el PIB total es bidireccional en el
periodo 2000-2017.

3.2. TIPO DE INVESTIGACION
La investigacion se define como no experimental, longitudinal. Es no experimental debido a que
no se manipulan las variables de estudio, si no se analizan en su entorno natural, en donde se

puede estudiar la relacién de causalidad entre ellas y lo segundo es porque permite estudiar los

efectos de las variables a través de un periodo de tiempo.
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3.3. LIMITACIONES

Para el calculo de un efecto multiplicador es ideal utilizar modelos (semi) estructurales que
incorporen variables de diversos sectores productivos a fin de permitir evaluar de forma tanto
conjunta como aislada los efectos acumulados de tales sectores en la economia. Esta
investigacion utiliza un modelo estructural basado en apenas dos variables enddgenas, lo cual
podria cuestionar sus resultados. Sin embargo, debe recalcarse que no fue posible utilizar otras
variables debido a problemas de correlacion y violacion de supuestos del modelo VAR.

Posibles soluciones a estas limitaciones pudieron ser incrementar la cantidad de observaciones
y/o agregar variables que incorporen heterogeneidad en la muestra. En el primer caso, solo existe
informacion anual de la inversion minera total para el periodo 1994-2017 (es decir, solo 24
observaciones), restringiendo el uso de un modelo VAR. Solo fue posible acceder a informacién
trimestral para el periodo 2000-2017, lo cual minimiza el problema de la reducida data y fue la
Unica forma de superar esta limitacion. Respecto al segundo caso, no hay informacion disponible

de inversiones por zonas 0 segun otro criterio.

Es factible construir modelos (semi) estructurales que agrupen diversos sectores de la economia
peruana, por ejemplo, para evaluar shocks externos (Nolazco et al., 2016), lo cual también
permitiria evaluar el efecto de la inversion minera en el crecimiento econémico. Sin embargo,
a priori, no hay motivo alguno para esperar que un modelo (semi) estructural con més variables
permita obtener diferencias significativas con respecto al resultado de esta tesis. Futuros

estudios deberian evaluar estas opciones a fin de contrastar esta hipétesis.

3.4. IDENTIFICACION DE LAS VARIABLES

En el modelo VAR, el nexo entre la inversion total minera y el PIB puede ser explicado
exogenamente por el indice de precios internacionales, y a su vez, enddgenamente por las
exportaciones mineras, la generacion de empleo, ingresos tributarios, y sectores de construccién
y manufactura (Torres, 2000; CEPLAN, 2011; SNMPE, 2012; IPE, 2012; Tello, 2016; IPE,
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2017). Estas variables son consideradas enddgenas debido a que son causadas por la inversion

total minera y al mismo tiempo, contribuyen con el incremento del PIB total.

Sin embargo, al incluir tales variables en el modelo VAR -con excepcion del indice de precios
internacionales de los metales - no cumplieron con las pruebas de causalidad de Granger —
postestimacion del modelo VAR, prueba relevante que valida los resultados de la FIR. Mediante
esta prueba se identifico que las exportaciones mineras, los ingresos tributarios, el empleo, los
sectores de construccion y manufactura no causan ni bidireccional, ni unidireccionalmente a las
variables de estudio, por lo que no son consideradas dentro del andlisis de estudio. Asi, solo el
indice de precios internacionales de los minerales metélicos contribuyd a la causalidad entre las
variables del estudio. Ademas, la inclusién de variables enddgenas conllevo a que el modelo no

sea estable.

Producto Interno Bruto

Esta variable se utiliza como indicador del crecimiento econémico.

Inversion total minera

La inversidn destinada al sector minero peruano durante el periodo del 2000 al 2017 presenta
cierta volatilidad con tendencia relativamente creciente (Figura 1). Sin embargo, en los Gltimos
afios se puede visualizar una tendencia decreciente debido principalmente a la caida del nivel
de las exploraciones mineras. Estas fluctuaciones de las inversiones son debido a que estan
sujetas a los precios internacionales de los minerales metéalicos, los cuales a su vez depende a la
incertidumbre de la demanda externa junto al indicador riesgo pais, el cual en promedio en el
Per( es bajo debido a los conflictos sociales y politicos transcurridos en los Gltimos afios
(OSINERGMIN, 2016).
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Figura 1: Evolucion de la inversion total minera para el periodo 2000-2017

(Millones de soles constantes 2007)
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FUENTE: Elaboracion propia, en base al MINEM (2019). A partir de la conversion de la serie a precios constantes
del afio 2007.

Millones de Soles

N

o)
w
w

2010 I

2000

200

2002
2003 =
2004 W=
2015

201

201

Indice de precios de los metales

El indice de precios de los metales presento un incremento acelerado hasta el afio 2012, periodo
en el cual se dio el fin del boom de los commodities, explicado por la desaceleracion de la
economia de China y su cambio de estrategia de desarrollo basado en la demanda externa a uno
impulsado por la demanda interna, interrumpido por periodos de escasez de los metales basicos
debido al cierre de minas o interrupciones en la produccion de las mismas (OSINERGMIN,
2016).
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Figura 2: Indice de precios internacionales de los metales (2007=100)
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FUENTE: Elaboracion propia. A partir de la suma ponderada de las cotizaciones internacionales de
los principales metales comerciales utilizando las series estadisticas del BCRP (2019).

3.5. OBTENCION DE VARIABLES IDENTIFICADAS

Producto Interno Bruto (Y)

La informacidn de esta variable fue obtenida del Banco Central de Reserva del Per (BCRP) en

soles constantes del afio 2007 para el periodo trimestral 2000-2017 (Anexo 1).

Inversion total minera (K)

Esta variable fue la determinante para la eleccion del periodo de estudio, debido a que solo se
pudo recopilar para el periodo trimestral del 2000-2017, informacion proporcionada por el

Ministerio de Energia y Minas (MINEM) en ddlares corrientes, los cuales fueron convertidos a

soles corrientes y posteriormente, deflactados a soles constantes 2007 (Anexo 1).
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indice de precios de los metales (IP)

Esta variable no se encuentra disponible por lo que se puede construir a partir de la suma
ponderada de las cotizaciones internacionales o de los precios implicitos* de los principales
metales comerciales: cobre, estafio, oro, plata, plomo y zinc, donde la ponderacién equivale a la
participacion de cada metal en las exportaciones totales de metales segun trimestre,
posteriormente, esta variable se convierte en indices, estableciendo como afio base el 2007

(Expresion, 14).

En esta investigacion se utilizara las cotizaciones internacionales, ya que los agentes
econdmicos toman decisiones segun los precios establecidos por el mercado externo, antes de
realizar la inversion en la actividad minera, y el precio implicito, es el precio que se obtiene

luego de realizar la inversion.

La informacion de estas variables para la composicion del indice de precios se obtuvo del BCRP
(Anexo 1).

6
IPt: Z emn, t*pimn, t

mn=1

emn, t: Xpmn, t/xptt

(14)

donde:

O:mn, ¢ = participacion del metal (mn) en las exportaciones totales de metales en el periodo t.
xp,.. = exportacion del metal (mn) en el periodo t.
xpt,= exportaciones totales de los metales en el periodo t.

Pimn, ¢ =COtizacion internacional del metal en el periodo t.

4 El célculo del precio implicito de un metal, es el ratio entre su valor FOB de exportaciones y su volumen
exportado.
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En este estudio se estimara la FIR a partir del modelo VAR en donde se establece como variables
enddgenas a la inversion total mineray el PIB total, y como variable exdgena al indice de precios
internacionales de los minerales metalicos. Por lo tanto, a partir de la descomposicion de la
expresion matricial (12) la relacion explicada en el modelo VAR se puede denotar por las
siguientes ecuaciones expresadas en forma funcional en la expresion (13) y que son descritas a

continuacion.

Yt=f(Yt-1 9o e 9Yt—p;Kt—1 9o e 9Kt—p;IPt) (13)
K=Yty Yips Kt KipsIPy)

3.6. DISENO DE LA INVESTIGACION

3.6.1. IDENTIFICACION DEL MODELO

La literatura actual utiliza los modelos dindmicos SVAR y VECM. El primero requiere de un
modelo econdmico que permita identificar las restricciones en el modelo VAR, sin embargo, la
relacién entre las variables explicada en la expresion (13) no conforma un modelo econdémico
especifico. Ademas, no es posible establecer restricciones sobre los parametros de las dos
variables resultantes de la expresion (13) ya que ambas son consideradas enddgenas. Por otro
lado, al aplicar la Prueba de Cointegracion de Johansen no se encontré causalidad de largo plazo
entre la inversion total minera y el PIB, requisito fundamental para aplicar el modelo VECM
(Anexo 5).

Por lo tanto, en este estudio se utilizara el modelo VAR sin restricciones, el cual considera la
endogeneidad entre variables, sin necesidad de especificar el modelo economeétrico estructural
subyacente. La utilidad de este modelo se justifica en que la economia peruana ha
experimentado shocks que debilitan la capacidad explicativa y predictiva de las estructuras de

un modelo econémico (Olivas, 2000).
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3.6.2. ESTIMACION DE LA FUNCION IMPULSO RESPUESTA

Utilizando la forma estandar o reducida del modelo VAR descrita en la expresion (12), la cual
se puede descomponer en un sistema de ecuaciones lineales sefialadas en la expresion (13),
donde cada serie de tiempo o variable dependiente, Y, y K, esta en funcion de sus variables

rezagadas Yy.i,..., Yp Y Keis.oo, y exdgenamente explicada por IP, con z rezagos.

tp’

*
Yi=uita Yot tag, Y ta Kot Fap K+ £ IP g +wy,

; (15)
Kt=u2+a21 lYt-l +.. .+321th_p+3221 Kt-1+- . .+azszt_p+ f2 IPt-ﬁ+W2t
Ordenando matricialmente la expresion (15) se obtiene:
Y iy, ram 42171 Yer] , 2z @221 [ Yo arp  a12p71 [Yip fT Wit
Kt]_[uz]+[az11 3221][Kt_1]+[3212 3222] Kt_2]+"'+[321p aZZp] [Kt_p]+ f; [IPt'ﬁ]+[wzt]
donde:
Y] o WM g A (R 3217 o4 . [3112 Q2]
O o 1 Nt PN S EX S s am] Tal, ...
_[d11p  A12p Y Yoo B Ytp
Ar=lamp o ool Xer= || = il X [ 2 - X= [P = e

* f, \%
o lfil’wt wal Dl

i =1, 2: representa el nimero de variable dependiente

j =1, 2: representa el nimero de variable independiente

m=1, 2, ..., p: representa el nimero de rezagos

X; representa la i-esima variable dependiente en el tiempo t,

Xit-1.Xj-2»- - -» Xjtp: FEPresentan las i-esimas variables independiente en los tiempos t-1, t-2, .., t-p
IP.;: representa a la variable exdgena, rezagada z periodos.

u;: es el intercepto en i-esima variable dependiente
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aj, a, ..., a,’ representan los parametros de las variables independientes con 1,2... p rezagos.
f', f: representan los parametros de la variable exégena en la ecuacion de la i-esima variable
dependiente

w;.. €s la perturbacion de la i-esima variable independiente, la cual se encuentra idéntica e
independientemente distribuida con media 0 y varianza o2, , w;~IID (0, 62,). O bien, se puede
representar de forma simplificada como:

Xt= U+A1 Xt—l +A2 Xt—2+ oo +ApXt-p +Wt (16)

El operador rezago se representa con el simbolo L, el cual es aplicado para desfasar p periodos

el valor de la serie matricial X,. Es decir:

LX=X¢
L*X=X,

LPX=X_p
por lo tanto, reemplazando estos rezagos en la expresion (15) se obtiene:
X= U+A | LXAA L X+, A, LT X +W, (17)
Simplificando la expresion (17):
X,(I-A | L-A,)L*-.. .-A,L7)= U+ W, (18)
donde A(L) es el polinomio autorregresivo de orden p:
A(L)=(I-A|L-A,L*-...-A L")

A partir de esta denotacion A(L), la expresion (18) se puede representarse de la siguiente forma:
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A(LX=U+W,
X, = A(L)"1U +A(L)"1W, (19)

La expresion (19) se simplifica de la siguiente forma:

X Ut ) B W, (20)
s=0

donde:
F,=A(L)"F,
U,=A(L)'U : es la matriz de intercepto.

f:OBSLszB(L)=BO+B1L+B2L2+... =A(L)"';s=0, 1, 2, ..., o es la inversa del polinomio
autorregresivo de orden p, el cual se expresa en un polinomio de orden infinito B(L), en el que
sus parametros By,B,,B,,... , satisfacen la condicion ¥.Z,|B,|<oo, que es suficiente para que la

matriz X, en la expresion (20) sea estacionaria, establecida por el Teorema de Wold (Mauricio,
2007).

W~IID (0, @,): es la perturbacion que se encuentra idéntica e independientemente distribuida
con media 0 y varianza-covarianzas @. La matriz @, es definida positiva, la cual demuestra un
problema de autocorrelacion contemporanea entre los errores recogidos en la matriz W, en la
expresion (19). Para su correccion, la matriz @, puede descomponerse mediante la factorizacion

de Cholesky (Enders, 2014) de manera que se obtiene Q que es una matriz triangular inferior:

0o=QQ" (21)
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Q'0oQ "1

La expresion (20) se multiplica por la descomposicion de @ en la expresion (21):

XUyt ) BL'QQ! Wi,

s=0

Entonces, estableciendo B,L*Q=B; y Q"W _=W,,, se obtiene:

XUyt ) BIWL, (22)
s=0

De manera que en la expresion (22) las perturbaciones, W ~IID (0, I) rezagadas en s periodos,
son ortogonales entre si, con media 0 y la matriz de varianzas es una matriz identidad. Mediante

esta descomposicion se cumple con el supuesto de no autocorrelacion entre perturbaciones del

sistema de ecuaciones de la expresion (15).

La expresion (22) se denota matricialmente de la siguiente forma:

MR ED KA T e

by21) s(22)

Actualizando la expresion (23) s periodos, se obtiene:

t+s ulx Z s(11) s(12) W}kt
+
Kt+s] [u2x [ ] [W;l 24)

& [bsany biey
Donde:
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s=0,1,2...,+o0 representa la trayectoria temporal de estimacion de la funcion impulso

respuesta.

, *® -/ . . . .
Los parametros bg;, representan la funcion de respuestas de la i-esima variable dependiente y
la j-esima variable independiente ante impulsos unitarios en la perturbacion wj*t de la j-esima

variable independiente. Estos coeficientes son denominados multiplicadores dinamicos, los

cuales construyen las funciones impulso respuesta a través de la trayectoria temporal. Es decir,
los pardmetros bZ(ij) cuando s=0 son los multiplicadores de impactos o instantaneos, los cuales
miden el efecto inmediato de un cambio en la perturbacion Wj*t de la j-esima variable

independiente sobre la i-esima variable dependiente x;;.

En general, los pardmetros bi(ij) cuando s=v son los multiplicadores intermedios de v periodos
mas delante de un cambio en la perturbacion wj*t de la j-esima variable independiente sobre la i-
esima variable dependiente x; .. EI multiplicador acumulado después de v periodos de un shock
o impulso en la perturbacion w;, de la j-esima variable independiente sobre la i-esima variable
dependiente x;..,, se puede obtener por la suma de los parametros de la funcion impulso
respuesta:

v
bogj) + bigy + by + -+ + by = Z by
s=0

Por lo tanto, los multiplicadores dindmicos de la inversion total minera sobre el PIB total se
obtendria de la FIR ortogonalizada formada por la primera variable dependiente i=1y la segunda
variable independiente j=2, durante s periodos, ante un impulso en la perturbacion de la segunda
variable independiente j=2. En derivadas, esto se define como el cambio de la primera variable
dependiente que es el PIB (Y.,) ante un impulso unitario en la perturbacion ws, de la segunda

variable independiente, la inversion total minera, en el periodo s:
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8Yt+s/aW;t=bS( 12)

Puesto que se quieren los multiplicadores de la inversion total minera anuales acumulados, se

estimara ¥,7% b:(ij) para el periodo trimestral acumulado s=0,1,2,..+00 (Cuadro 5).

Cuadro 5: Estimacion de la Funcién Impulso Respuesta Acumulada

v
Afio s B O g1/ OW, 2 bl

s=0
2018 0,..4 B, OV oWy +...+0Y /0wy boaia) + bz + + + byaa
2019 0,...8 By OY/Ows t...+3Y 50wy boai2) + bigiz) + +* + by
2020 0,..,12 By, Y /oW +...40Y /0wy boaa + bizy o+ b

FUENTE: Elaboracion propia.

3.7. PROCEDIMIENTO

A continuacion, se especifican los pasos que se llevaran a cabo para estimar el modelo VAR y

obtener la FIR que estimaria los multiplicadores de inversion total minera sobre el PIB total.

Paso 1: Pruebas de estacionariedad de las variables

Para estimar el modelo VAR en la expresion (15) se asume que las variables son estacionarias,
siendo necesario corroborar que cumplan con este supuesto, ya sea en niveles o en primeras
diferencias. Por definicion, una variable es estacionaria (débil) cuando su media y varianza son
constantes en el tiempo y si el valor de la covarianza entre dos periodos depende s6lo del rezago
entre estos dos periodos, y no del tiempo en el cual se calculd la covarianza; esto hace que la
variable tenga un comportamiento estable y predecible, puesto que la variable siempre se
encontrard alrededor de su valor medio. Sin embargo, la mayoria de las variables econémicas,

por lo general, tienen un comportamiento no estacionario (Enders, 2014)
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Generalmente, para evaluar la estacionariedad de las variables, se utilizan las pruebas de raiz
unitaria. Si la variable es no estacionaria, significa que presenta raiz unitaria y que sigue un
proceso generador de datos integrado de orden “I”, el cual equivale al nUmero de veces que se

debe diferenciar (Al) la variable para volverla estacionaria.

Por definicidn, una variable en niveles proviene de un proceso integrado de orden I(0). Para
efectos de la evaluacion de la informacion estadistica, se consideré realizar la prueba de raiz
unitaria, mediante los procedimientos de Dickey-Fuller Aumentado (ADF) y Philip Perron (PP).
En general estas pruebas parten del siguiente modelo para probar la estacionariedad de una

variable:

X =0Xii.1 H Wi
donde:
x;i: Vector de variables endogenas
X;..1- Matriz de variables enddgenas rezagadas un periodo
d: Termino de raiz unitaria
w;~IID(0, o3,): j —esima perturbacién del modelo

Y las hipotesis planteadas son las siguientes:

Hy:6 =1 la serie de tiempo presenta raiz unitaria

H;:|6 |<1 la serie de tiempo no presenta raiz unitaria

Esta prueba lo que se requiere es que las variables sean estacionarias esperandose que H,, sea

rechazada, es decir, |0 [<I, a fin de concluir que las variables no presentan raiz unitaria.

Paso 2: Pruebas de determinacion de longitud de rezagos
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El nimero de rezagos p del modelo VAR en la expresion (15) se determina utilizando diversos
criterios como Akaike (AIC), Informacion Bayesiana de Schwarz (SBIC), Informacién de
Hannan y Quinn (HQIC) y el Predictor Final de Error (FPE). Estos criterios seleccionan la
longitud de rezago correspondiente al menor valor obtenido en cada criterio, el cual indica la
minimizacion del error de prediccion. Por lo tanto, el mejor modelo se estimaria con el nimero

de rezagos p que se obtendria con los menores valores de AIC, SBIC, HQIC y FPE.

Paso 3: Prueba de cointegracion

Si las series de tiempo estudiadas no son estacionarias en niveles se procede a realizar la prueba
de Cointegracion de Johansen, utilizando el nimero de rezagos obtenido en la prueba anterior.
Esta prueba determina si las series tienen relacion de causalidad de largo plazo, para luego
realizar la estimacion de las series mediante el Modelo de Vectores de Correccion del Error
(VECM). La Prueba de Cointegracion de Johansen utiliza el test Traza y el test Maximo Valor
Propio para determinar el nimero de ecuaciones de cointegracion (r). En esta prueba para cada

nivel r de ecuaciones de cointegracion las hipotesis planteadas son las siguientes:

H,: El numero de ecuaciones de cointegracion es r

H;: EI nimero de ecuaciones de cointegracion es r+1

En esta prueba se espera que no exista relacion de largo plazo, por lo que no deberian existir

vectores de cointegracion. Esto significa que en el nivel r=0, no se rechace la hipo6tesis nula.
Paso 4: Estimacion del modelo VAR
Si las variables no presentan cointegracion se procede realizar la estimacién del modelo VAR,

utilizando las series de tiempo estacionarias y el nimero de rezagos 6ptimos. Para corroborar

los resultados en el modelo VAR se realizan las siguientes pruebas o postestimaciones:
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Paso 4.1: Prueba de la causalidad entre las variables

En un modelo VAR las perturbaciones estan correlacionadas entre si, es decir habra shocks que
afecten a méas de una variable. Por lo que para resolver este problema se realiza la
descomposicion de Cholesky, el cual descompone los efectos de los errores en las variables
planteado en la expresion (15), para aplicar esta descomposicion a la estimacion de la FIR es

necesario conocer la causalidad entre las variables (Enders, 2014).

Esta prueba demuestra si los valores actuales y rezagados de unas series de tiempo predicen los
valores futuros de otras series de tiempo, en donde se determinaria si la causalidad es
bidireccional o unidireccional. Utiliza el estadistico de prueba Chi-Cuadrado y el numero de
rezagos p para analizar la causalidad. Las hipotesis planteadas en la expresion (15) de causalidad

entre las variables serian las siguientes:

Hj:a;;,,=0, la variable independiente j no causa a lo Granger a la variable dependiente i con p

rezagos
Hi: a;,#0, la variable independiente j causa a lo Granger a la variable dependiente i con p

rezagos

En esta prueba lo que se busca es que exista causalidad entre las variables, en donde se espera
gue se rechazan las hipotesis nulas, ya que el modelo VAR parte del supuesto de causalidad

entre las series de tiempo.

Paso 4.2: Prueba de estabilidad del modelo

La prueba de estabilidad del modelo evalta la estabilidad de los valores propios del modelo
VAR, la cual debe cumplirse para que interpretar la estimacion de la FIR y la descomposicion
de varianzas. En esta prueba debe cumplirse que el modelo estimado sea estable, es decir, que

los valores propios del modelo VAR sean menores a 1.

Paso 4.3: Prueba de autocorrelacién de los residuos
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La prueba de autocorrelacion de residuos dentro de la ecuacion formada por la i-esima variable
dependiente en la expresion (15) es el test del Multiplicador de Lagrange (LM) el cual utiliza el
estadistico de prueba Chi- cuadrado, y se estima utilizando el nimero de rezagos p obtenidos en

la prueba anterior. Las hipotesis planteadas son las siguientes:

Hy: Los residuos wj en la ecuacion de la i-esima variable dependiente no presentan
autocorrelacion con p rezagos.

H;: Los residuos w; en la ecuacion de la i-esima variable dependiente presentan autocorrelacion

con p rezagos.

En esta prueba se debe cumplir que los residuos de una misma ecuacién en la expresion (15) no

estén correlacionados, por lo tanto, se espera no rechazar la hipétesis nula H.

Paso 4.4: Prueba de normalidad de los residuos

Se realiza la prueba Jaque-Bera para evaluar la normalidad de residuos en el modelo VAR
estimado, el cual verifica que los residuos se encuentran dentro de una distribucién normal
estandar, esta prueba utiliza un estadistico de prueba Chi-cuadrado. Las hipotesis planteadas son

las siguientes:

Hy: Los residuos w;, tienen una distribucion normal multivariada.

H;: Los residuos wj; no tienen una distribucion normal multivariada.

donde se requiere que los residuos tienen una distribucion normal multivariada, lo cual implica

no rechazar la hipotesis nula Hy,.

Paso 4.5: Descomposicion de varianzas

Después de haber realizado las post estimaciones correspondientes al modelo VAR obtenido, se

estima la descomposicion de varianzas, lo cual es Gtil determinar la importancia de las
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interacciones entre las variables y verificar su causalidad establecida en la prueba de Causalidad
de Granger.

Paso 4.6: Estimacion de la matriz de varianzas y covarianzas (@)

Se debe identificar si la matriz de varianzas y covarianzas @, la cual es definida positiva lo que
implica que las perturbaciones wj,; estimadas en el modelo VAR en la expresion (22) tienen
correlacion contemporanea, para realizar la estimacion de la FIR mediante un proceso de
ortogonalizacion (descomposicion de Cholesky), el cual convierte las perturbaciones en que no

presentan correlacion contemporanea.

Paso 4.7: Estimacion de la Funcion Impulso Respuesta (FIR)

Por ultimo, se estimara la (FIR) en donde se debe considerar la descomposicion de Cholesky o
procedimiento de ortogonalizacion que implica el ordenamiento de las variables de mayor a
menor grado de exogenidad. Esta funcion se obtuvo matematicamente a partir de la expresion
(24) mostrada en el Cuadro 5, en donde se estiman los multiplicadores de la inversion total
minera, los cuales cuantifican la respuesta de la variable Y ante un impulso unitario en la

perturbacidn o shock estocéastico de la variable K.
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IV.RESULTADOS Y DISCUSIONES

En este capitulo, se muestran los resultados obtenidos en las estimaciones y pruebas realizadas
mediante el Software Stata 15. Las variables se transforman a logaritmos naturales para estimar
el crecimiento relativo porcentual. Se establecen como variables enddgenas al PIB y a la
inversion total minera y se utilizé como variable exdgena al indice de precios de los metales,
debido a que esta vinculada a la demanda externa. Posteriormente se realizan las discusiones

generadas a partir de los resultados con estas pruebas.

Paso 1: Pruebas de estacionariedad de las variables

Los resultados de las pruebas ADF y PP para las variables InY, InK y InIP en niveles
demuestran que para un nivel de significancia a« =5%, los P-value de Mackinnon obtenidos son

mayores a a, de manera gque no se puede rechazar la hip6tesis nula, es decir 6=1 (Cuadro 6).

Cuadro 6: Pruebas de raiz unitaria segun tipo y segun variable en niveles

Prueba Variable p-value  Conclusion
InY 0.8088 No estacionaria
ADF InK 0.6377 No estacionaria
InIP 0.6153 No estacionaria
InY 0.9397 No estacionaria
InK 0.6694 No Estacionaria
InIP 0.6294  No estacionaria

FUENTE: Elaboracion propia en base al Anexo 2.1y Anexo 2.2

PP

en donde se analizan las pruebas ADF y PP, respectivamente.
ADF: Dickey Fuller Aumentado; PP: Phillip Perron
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Asimismo, al evaluar esas variables en primeras diferencias, D.InY, D.InK y D.InIP, los p-value
de Mackinnon son menores al nivel de significancia de a = 5%, aceptando la hipétesis alterna
en donde el termino de raiz unitaria es menor a la unidad |3 |<I, lo cual significa que las series
de tiempo son estacionarias en primeras diferencias o son integradas de orden uno (I=1) (Cuadro

7), esto sugiere que el modelo econdmico examina las relaciones de flujo entre las variables.

Cuadro 7: Pruebas de raiz unitaria segun tipo y segun variable en diferencias

Pruebas Variable p-value Conclusién Orden de Integracion

D.InY 0.000 Estacionaria 1(1)

ADF D.InK 0.000 Estacionaria 1(1)
D.InIP 0.000  Estacionaria 1(1)

D.InY 0.000 Estacionaria 1(1)

PP D.InK 0.000 Estacionaria 1(1)
D.InIP 0.000  Estacionaria 1(1)

FUENTE: Elaboracion propia en base al Anexo 3.1y Anexo 3.2 en donde se analizan las
pruebas ADF y PP, respectivamente. ADF: Dickey Fuller Aumentado; PP: Phillip Perron

Paso 2: Prueba de determinacion de la longitud de rezagos

La prueba de determinacion de rezagos sefiala que los minimos valores de los criterios de FPE
y AIC seleccionan ocho rezagos (p=8), sin embargo, el minimo valor de los criterios HQIC y
SBIC se consigue con cinco (p=5) y cuatro rezagos (p=4), respectivamente, (Cuadro 8). Se
utilizaré el nmero de rezagos obtenidos por el minimo valor del criterio AIC, ya que este valor

minimiza la diferencia entre el modelo VAR estimado y el modelo VAR verdadero.

Por lo tanto, se estimard un modelo VAR con ocho rezagos, ya que este criterio arroja resultados
apropiados para la estimacion de la funcion impulso respuesta (Ivanov et al., 2005). Esto sugiere
que el crecimiento econdmico para un afio determinado es inducido por la inversién total minera

realizada aproximadamente dos afios antes.
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Cuadro 8: Pruebas de seleccion de rezagos

p FPE AlIC HQIC SBIC
0 0.000212 -2.78 -2.72 -2.64
1 0.000117 -3.38 -3.27 -3.10
2 0.000129 -3.28 -3.11 -2.86
3 0.000038 -4.51 -4.29 -3.96
4 0.00002 -5.15 -4.88 -4.46*
5 0.000019 -5.23 -4.9* -4.40
6 0.00002 -5.15 -4.77 -4.19
7 0.0000019 -5.20 -4.77 -4.11
8 0.0000018*  -5.29* -4.81 -4.06

FUENTE: Elaboracion propia en base al Anexo 4.
AIC: Akaike; SBIC: Informacién Bayesiana de Schwarz, HQIC: Informacion
de Hannan y Quinn; FPE: predictor Final de Error

Paso 3: Prueba de Cointegracion

Conforme a las pruebas ADF y PP, las variables InY, InK y InIP son estacionarias en primeras
diferencias (Cuadro 7) por lo que indican un orden de cointegracion | (1). En consecuencia, se
realiza la Prueba de Cointegracion de Johansen con once rezagos p=11 y tendencia constante,
en donde el test Traza sefiala que con O ecuaciones de cointegracion (r=0) para un nivel de
significancia del a = 5% el estadistico Traza (12.61) es menor al Valor Critico (29.68), lo que

sugiere que no se debe rechazar la hipétesis nula planteada.

De igual forma, el Test de Maximo Valor Propio indica con cero ecuaciones de cointegracion
(r=0), para un nivel de significancia del a =5% el estadistico de Maximo Valor Propio (8.29)
es menor al valor critico (20.97), lo que implica que no se debe rechazar la hipétesis nula
planteada. Esto sugiere que no hay cointegracion entre las variables InY, InK y InIP en niveles
(Cuadro 9).
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Cuadro 9: Prueba de cointegracion de Johansen

Test Traza Test de Maximo Valor Propio
. Estadistico
r Estadistico Valor Critico Méximo valor Valor Critico
Traza .
propio
0 12.61* 29.68 8.29 20.97
1 4.31 15.41 3.93 14.07

FUENTE: Elaboracion propia en base al Anexo 5

Paso 4: Estimacion del modelo VAR

Se estima el modelo VAR en la expresion (14) con ocho rezagos p=8, en donde las variables
endogenas son D.InY y D.InK y la variable exdgena D.InIP con nueve rezagos, esto ultimo
sugiere que los agentes econdmicos, toman decisiones de inversion minera segln las
cotizaciones internacionales de los metales con al menos dos afios y medio de anticipacion. Las
interpretaciones de los parametros estimados del modelo VAR son de dificil compresion
(Enders, 2014), sin embargo, este modelo es Util para realizar posteriores estimaciones y obtener

los multiplicadores dindmicos (Anexo 6).

Paso 4.1: Prueba de la causalidad entre las variables

La prueba de Causalidad de Granger con ocho rezagos p=8 reporta que con un nivel de
significancia del a= 5%, los p-value obtenidos son menores (0.012) y (0.042), los cuales indican
gue se rechazan las hipotesis nulas (Cuadro 10). Por lo tanto la causalidad entre las variables es
bidireccional, es decir, la variable D.InY causa a lo Granger a la variable D.InK y la variable
D.InK causa a lo Granger a la variable D.InY. Esto significa que las inversiones mineras son
inducidas por incrementos en el PIB efectuadas dos afios antes, de igual forma el PIB se

incrementa por las decisiones de inversion minera efectuadas dos afios antes.
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Cuadro 10: Prueba de causalidad Granger

Hipotesis nula p-value
Hy: D.InY no causa a lo Granger a D.InK  0.012

Hy: D.InK no causa a lo Granger a D.InY  0.042
FUENTE: Elaboraci6n propia en base al Anexo 7.

Paso 4.2: Prueba de estabilidad del modelo

La prueba de estabilidad del modelo con p=8 rezagos, muestra que los médulos varian de 0.53
a0.99, indicando que los valores propios son menores a uno, por lo que se satisface la condicion
de estabilidad del modelo VAR. De esta forma, los resultados que arrojen la FIR y la

descomposicion de varianzas serian confiables (Anexo 8).

Paso 4.3: Prueba de autocorrelacion de los residuos

El resultado de la prueba del Multiplicador de Lagrange con ocho rezagos p=8 reporta que el p-
value obtenido es de 0.85, mayor al nivel de significancia de a= 5%, deduciendo que no se
puede rechazar la hipétesis nula hasta con cinco rezagos, de manera que no hay evidencia de
existencia de autocorrelacion en los residuos de cada ecuacion en el modelo VAR (Anexo 9).
Paso 4.4: Prueba de normalidad de los residuos

El resultado del test de Jaque — Bera indica con cinco rezagos p=8, el p-value obtenido es de
0.32, mayor al nivel de significancia de 5%, lo cual sugiere que no se puede rechazar la hipétesis
nula, verificando que las perturbaciones tienen una distribucion normal multivariada (Anexo
10).

Paso 4.5: Descomposicion de varianzas

Se realiza la descomposicion de varianzas con cinco rezagos p=5 para una trayectoria temporal

de hasta 20 trimestres mas adelante (s=20), en donde se sefiala que a los 20 trimestres la
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descomposicion de varianza de la variable D.InY es explicada por la variable D.InY en 59.91%
y por la variable D.InK en 40.08%. De igual forma, a los 20 trimestres la descomposicion de
varianza de la inversion total minera, D.InK, es explicada por la variable D.InY en 6.23% y por
la variable D.InK en 93.76% (Cuadro 11). Esto corrobora lo obtenido en la prueba de Causalidad
de Granger el cual indica que la causalidad entre la variables D.InY y D.InK es bidireccional
(Cuadro 11).

Cuadro 11: Descomposicion de varianzas

_ % Varianza de D.InY %Varianza de D.InK
Trimestre

D.InY D.InK D.InY D.InK
1 91.31 8.69 0.00 100.00
4 86.43 13.56 0.72 99.27
8 75.25 24.74 4.07 95.92
12 64.79 35.20 5.30 94.69
16 61.97 38.02 5.89 94.10
20 59.91 40.08 6.23 93.76

FUENTE: Elaboracion propia en base al Anexo 11.

Paso 4.6: Estimacion de la matriz de varianzas y covarianzas (@)

La matriz @, obtenida del modelo VAR estimado con cinco rezagos p=8 en la expresion (18)

es definida positiva, confirmando la causalidad de las variables. En consecuencia, la FIR se

realiza mediante un proceso de ortogonalizacion (Anexo 12).

Paso 4.7: Estimacion de la Funcion Impulso Respuesta (FIR)

La FIR se estima mediante un proceso de ortogonalizacion con cinco rezagos p=8, el cual indica
que la duracién de impacto de la inversion total minera sobre el PIB total es de 20 trimestres

(Cuadro 12). Asi mismo, las variables estimadas se encuentran transformadas en logaritmos

naturales, por lo tanto, para obtener una interpretacion correcta de los multiplicadores, se divide
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% -, . -
cada valor de la FIR acumulada =5 by(12) entre la relacién promedio de las variables (Stevans

y Sessions, 2010; Gonzalez et al., 2013), como se describe a continuacion:

Dan

0.017
s=0,...,4; [3 =0. 006766*100/( =0.49 (24)

0. 012)

El multiplicador acumulado de la expresion (24) es 0.49, lo cual significa que para el final del
afio 2018, por cada sol invertido en el sector minero peruano, el PIB total se incrementaria en
S/0.49°. Por lo tanto, de los resultados se desprende que, por cada sol invertido en el afio 2018,

el efecto acumulado en el afio 2020 es 0.68, es decir, el efecto total.

Cuadro 12: Multiplicadores acumulados de la inversion total minera
(2018- 2022)

Impulso respuesta Multiplicador
Afio S . "
Acumulada ¥y bz Acumulado B
2018 0,...,4 0.006766 0.49
2019 0,...,8 0.009722 0.71
2020 0,...,12 0.011765 0.86
2021 0,...,16 0.010032 0.74
2022 0,...,20 0.009319 0.68

FUENTE: Elaboracion propia en base al Anexo 13.

El efecto acumulado de los multiplicadores dinamicos de la inversion total minera es 0.68, lo
cual se prevé ocurrira en un lapso de 5 afios. Este efecto total es similar al multiplicador estatico
de CEPLAN (2011) para el afio 2010, el cual oscild entre 0.66-0.70. Notese que la cifra de

SPara un nivel de significancia del o=5%. ndtese que la hipdtesis nula es Hy: b(’;(lz):o. Por lo que si un intervalo de confianza
contiene cero, la hipétesis nula de que el parametro b;(n) es cero no se puede rechazar en el nivel de significacion especificado.
(Ji y Kim, 2005) (Anexo 13)
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CEPLAN corresponde a un efecto del primer afio (dado que la TIP solo permite calcular el
efecto de un afo). Entonces, es de esperar que el efecto total del afio 2010 hubiera sido superior

en comparacion al periodo 2018-2022.

El efecto inicial del afio 2010 tendria relacion con los elevados precios de los metales a inicios
de la década 2010, lo cual debié permitir una mayor dinamica de corto plazo sobre bienes y
servicios asociados a la actividad minera, de manera que su impacto o efecto inicial® (0.66-0.70)
sea superior en comparacion al efecto inicial del multiplicador dindmico (0.49). Otros factores
como precios bajos de los metales, asi como la reciente inestabilidad politica (desde el afio 2016
con el gobierno de Pedro Pablo Kuczynski) podrian haber incidido en un efecto inicial mas bajo

del multiplicador dinamico.

Sobre la extension del efecto total del multiplicador dindmico, este se justifica en que parte de
las inversiones mineras se destinan a obras de infraestructura y elaboracion de estudios que
requieren varios afos. Este efecto no fue reflejado en el multiplicador de CEPLAN (2011) el
cual solo capturo el efecto inicial o inmediato de la inversiébn minera en la economia (por
ejemplo, compras u otros servicios de corto plazo). Si bien esta hipotesis esta fuera de alcance

de esta tesis, serian necesarios mayores estudios para corroborarla.

Otra posible causa del menor efecto inicial y total del multiplicador dinamico (con respecto al
multiplicador de CEPLAN) es que la actividad econémica peruana se diversifico mas en la
ultima década (2010-2018), lo cual implicaria que la contribucion relativa del sector minero (en
valor agregado) se haya diluido en la economia, incluso cuando las cifras de este sector puedan

haber aumentado en términos absolutos.

La Figura 3 evidencia que en el periodo de precios altos de los metales (2007-2011), la
contribucion del valor agregado minero fue decreciente mientras que, en periodos de precios
bajos, tal aporte fue creciente. Esto validaria la hipotesis de Torres (2000) en el sentido que los

eslabonamientos del sector minero hacia delante son limitados dado que la mayor parte de la

6 En la literatura de la TIP se utilizan los términos “directo, indirecto e inducido” para distinguir el alcance de los efectos de
un sector en la economia. Dado que la TIP mide estos efectos en un afio, en esta tesis se usa el término “inicial o inmediato”
para aclarar que el efecto multiplicador (sea directo, indirecto e inducido) corresponde Gnicamente al primer afio.
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produccién minera es exportada. De esta manera, afirmar que el sector minero ha perdido peso
especifico en la economia y por ende, su efecto total dinamico se reduce, es una hipotesis

cuestionable.

Figura 3: Contribucién del valor agregado minero (%) como parte del valor
agregado total durante el periodo 2007-2017
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FUENTE: Elaboracion propia, en base a INEI (2019)

Esto sugiere que el multiplicador dindmico es menor (en comparacion al multiplicador de
CEPLAN) debido a que los efectos inmediatos o iniciales del sector minero en la economia se
han reducido, lo cual estaria asociado a menores eslabonamientos con empresas u otros sectores
que brindan servicios de corto plazo al sector en estudio. EI argumento de que el sector minero
ha perdido peso especifico en la economia, y por ende, su efecto multiplicador se haya reducido,

carece de evidencia.
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V. CONCLUSIONES

Para el periodo 2018-2022, el efecto total dindmico de la inversion total minera se estimé en
0.68 y tiene una duracién de cinco afios. Esta cifra es similar a la obtenida por CEPLAN

(2011) para el afio 2010, lo cual rechaza la hipotesis general de esta tesis.

Para el periodo 2000-2017, el crecimiento econdmico y las inversiones mineras no
cointegran, el cual significa que no hay una relacién de largo plazo entre las variables.
Ademas, se encontrd que hay una relacion bidireccional entre las variables, lo cual indica

gue ambas variables son causadas entre ellas aproximadamente dos afios antes.

Dado que la duracion del efecto total de este estudio (5 afios) difiere con respecto a CEPLAN
(implicitamente, 1 afio), ambos resultados no deberian ser comparados directamente. Solo
puede afirmarse que el resultado de este estudio es mas preciso para evaluar el efecto total

para un periodo reciente (2018-2022).

El multiplicador de la inversion minera de CEPLAN (0.66 y 0.70) del afio 2010 si puede ser
comparable con el multiplicador dinamico del afio 2018 (0.49). Una posible explicacion es
que parte de las inversiones mineras se destinan a obras de infraestructura y elaboracion de
estudios que requieren periodos que abarcan varios afios. Este efecto no fue reflejado en el
multiplicador de CEPLAN (2011) el cual solo capturo el efecto inmediato de la inversion
minera en la economia (por ejemplo, compras u otros servicios de corto plazo), el cual fue
relevante durante el periodo de altos precios de los metales, que coindice con el afio 2010. Si
bien esta hipdtesis esta fuera de alcance de esta tesis, serian necesarios mayores estudios para

corroborarla.
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VI. RECOMENDACIONES

e Dado que también es posible obtener multiplicadores dindmicos de la inversion minera a
partir de otros modelos (semi)estructurales mas complejos que posiblemente podrian generar
mejores resultados, es recomendable construir modelos multivariantes a fin de contrastar sus

resultados con lo de esta tesis. Futuros estudios deberian cotejar esta hipdtesis.

e Los resultados de esta tesis permiten tener una idea de la importancia de la inversion minera
a nivel nacional durante el periodo que dura su efecto, estimado en cinco afos. Sin embargo,
muchas veces se requiere evaluar esta importancia a nivel regional e incluso local. Para esta
tarea, es recomendable que se genere informacidn desagregada que permita enfrentar esta

necesidad en la literatura.
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VIIILANEXOS

Anexo 1: Base de datos

ITM

Precios Internacionales

Exportaciones (millones US$)

TRIMESTRE | (Millones PB(Ijél;/éiIL!s;es (200;2100) Cobre Estafio Oro Plata | Plomo Zinc
de soles) (US$/ (US$/ | (US$H/ | (US$/ | (USH/ | (US$/ Cobre | Estafio Oro Plata | Plomo Zinc
libras) libras) | troy) troy) | libras) | libras)

2000q1 959.43 54,674.82 34 23.44 38.46 43.01 | 40.60 | 15.36 34.03 225.00 39.43 319.24 43.95 4221 111.68
2000q2 1,224.41 58,255.55 33 22.72 36.83 4178 | 39.54 | 14.29 34.01 182.85 39.11 284.37 4417 4531 130.46
2000q3 932.48 54,621.75 33 24.05 36.55 41.36 | 38.84 | 15.44 34.97 225.48 49.90 260.31 47.52 45.88 113.08
2000qg4 1,357.32 54,654.58 32 24.50 36.00 40.07 | 37.41 | 16.05 33.40 299.24 41.80 280.76 43.86 56.98 140.54
2001qg1 1,493.18 51,760.37 32 23.32 34.83 39.37 | 35.72 | 16.37 30.99 202.91 42.82 274.31 44.94 37.96 107.46
2001q2 1,553.31 58,431.06 30 21.86 33.47 39.53 | 34.27 | 1591 28.65 208.52 33.74 258.67 41.19 53.90 103.57
2001g3 2,150.88 56,119.65 29 19.67 28.40 40.53 | 33.63 | 15.63 25.40 272.55 35.95 307.16 42.89 48.25 96.17
2001g4 987.91 57,268.50 29 18.62 26.26 4143 | 33.79 | 16.05 23.24 301.67 37.02 326.01 39.61 55.89 112.21
2002q1 541.81 55,137.74 30 20.06 26.17 42.47 | 34.83 | 16.50 23.63 265.55 37.19 312.98 42.86 47.35 110.00
2002q2 708.90 62,307.23 31 21.02 27.61 45.65 | 36.68 | 15.56 23.82 313.15 39.54 334.03 43.34 49.49 96.02
2002q3 327.30 58,404.35 32 20.23 27.79 46.82 | 37.08 | 14.60 23.08 314.28 43.06 392.68 46.42 54.71 109.73
2002qg4 286.32 59,923.62 34 20.05 28.22 47.69 | 35.46 | 14.55 23.14 294.12 35.57 461.03 41.03 59.23 113.19
2003q1 258.66 58,249.27 37 21.51 30.22 51.45 | 36.49 | 15.36 23.75 280.31 43.43 438.44 47.42 33.00 99.42
2003q2 259.83 65,202.49 36 21.49 31.50 51.10 | 35.81 | 15.40 23.43 288.53 49.98 529.63 44.87 72.94 134.59
2003q3 200.59 60,551.68 39 22.68 32.46 53.54 | 38.27 | 16.87 24.50 316.67 50.11 584.56 48.54 39.64 131.73
2003g4 266.03 61,589.17 41 26.02 36.53 57.62 | 41.09 | 20.44 27.16 375.01 67.52 549.00 50.21 55.76 162.98
2004q1 239.33 60,913.82 46 33.94 45.44 60.53 | 50.23 | 27.21 31.53 519.30 78.04 621.59 67.21 91.43 131.58
2004q2 233.48 67,639.71 46 37.15 59.68 58.86 | 50.90 | 28.00 31.53 558.03 93.04 544.77 63.73 92.42 155.26
2004q3 382.31 63,145.75 46 36.69 61.46 59.18 | 49.43 | 30.93 29.82 679.39 80.49 606.32 63.52 95.16 149.13
2004qg4 394.22 66,070.50 49 39.76 60.44 63.28 | 54.91 | 32.14 32.49 723.91 94.10 651.61 65.70 | 110.09 | 140.87
2005q1 323.41 64,340.89 50 42.28 55.56 63.86 | 54.78 | 32.99 38.62 691.16 73.38 621.76 65.04 | 114.28 | 202.23
2005q2 643.81 71,310.37 51 4424 54.73 63.62 | 56.13 | 33.45 39.12 715.84 83.41 631.12 70.04 | 111.47 | 187.75
2005q3 958.39 67,229.83 53 48.31 48.70 64.85 | 55.68 | 30.88 38.89 860.04 80.07 786.96 65.30 | 115.16 | 176.36
2005g4 1,160.69 71,090.07 59 54.74 44.20 7091 | 61.21 | 34.42 47.57 1,204.76 64.57 1,055.53 | 80.21 | 150.53 | 238.77
2006q1 1,139.61 69,670.76 69 63.34 50.01 80.52 | 73.53 | 40.91 64.35 952.05 74.62 933.71 100.20 | 103.61 | 256.70
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I™ PBI Precios Internacionales Exportaciones (millones US$)
TRIMESTRE | (Millones | (Millones Iﬁ Cobre | Estafio | Oro Plata Plomo | Zinc
de soles) | de soles) (2007=100) (US$/ | (US$/ | (US$/ | (USS/ (US$/ | (US$/ | Cobre |Estafio| Oro Plata | Plomo | Zinc
libras) | libras) | troy) troy) libras) | libras)
2005093 958.39 67,229.83 53 48.31 | 48.70 | 64.85 55.68 30.88 | 38.89 | 860.04 | 80.07 | 786.96 | 65.30 |115.16 | 176.36
200594 1,160.69 | 71,090.07 59 54.74 | 44.20 | 70.91 61.21 34.42 | 4757 | 1,204.76 | 64.57 |1,055.53 | 80.21 | 150.53 | 238.77
200691 1,139.61 | 69,670.76 69 63.34 | 50.01 | 80.52 73.53 4091 | 64.35 | 952.05 | 74.62 | 933.71 |100.20 | 103.61 | 256.70
200602 1,046.38 | 75,823.94 86 87.30 | 56.77 | 90.34 | 91.82 37.90 | 92.54 |1,467.10 | 94.24 |1,054.52 | 125.50 | 157.52 | 464.11
200693 984.49 | 72,806.27 93 98.64 | 57.33 | 91.11 | 89.24 38.23 |100.24 | 1,868.97 | 97.60 | 1,052.06 | 115.04 | 151.74 | 509.06
2006q4 1,109.24 | 76,296.86 94 94.07 | 67.81 | 90.47 | 96.39 52.49 |120.55|1,707.42 | 142,50 | 992.11 |138.84|299.71 | 761.33
2007q1 680.74 | 73,353.82 89 79.92 | 8357 | 9559 | 103.74 | 59.76 |111.21|1,277.53 | 100.16 | 947.62 | 135.85 | 224.79 | 519.66
2007q2 697.57 | 80,625.63 98 95.93 | 95.17 | 98.44 | 103.65 | 71.20 |107.36|1,738.63 | 157.69 | 928.34 | 125.36 | 237.09 | 837.30
200793 737.41 | 80,689.08 100 100.00 | 100.00 | 100.00 | 100.00 | 100.00 | 100.00 | 2,043.35 | 154.57 | 1,015.41 | 132.82 | 312.29 | 624.75
2007q4 730.56 | 85,024.46 101 95.43 | 108.46 | 114.05 | 108.32 | 108.56 | 80.93 |2,159.57 | 182.68 | 1,296.04 | 144.20 | 258.78 | 557.70
2008q1 782.61 | 80,813.10 109 97.89 |117.89|132.91 | 131.19 | 95.25 | 72.59 |1,857.44 | 211.36 | 1,406.40 | 171.73 | 340.32 | 426.79
2008g2 823.27 89,146.44 115 110.27 | 148.61 | 135.54 | 137.77 83.75 | 66.63 |2,241.54 | 175.67 | 1,405.64 | 156.74 | 275.51 | 414.72
200803 972.54 | 88,439.84 106 102.21 | 141.85| 129.47 | 120.36 | 64.10 | 54.24 | 1,957.69 | 137.45 | 1,408.62 | 167.42 | 320.54 | 383.91
2008q4 1,063.70 | 90,523.62 85 61.08 | 97.63 | 119.12 | 83.38 47.26 | 39.83 | 1,220.28 | 138.29 | 1,365.38 | 99.56 | 199.30 | 242.87
2009g1 791.63 | 82,894.93 89 43.62 | 75.07 | 131.45| 93.94 3741 | 3475 | 959.78 | 159.94 | 1,482.26 | 121.17 | 145.24 | 161.92
2009q2 2,021.37 | 88,427.18 93 57.90 | 86.77 | 136.77 | 106.22 48.32 | 42.42 | 1,284.54 | 151.74 | 1,595.54 | 41.12 | 267.04 | 263.18
2009g3 1,686.75 | 88,282.98 103 73.79 | 99.57 | 141.82 | 114.76 62.74 | 51.45 | 1,585.74 | 143.06 | 1,827.99 | 29.90 | 281.86 | 270.65
2009q4 2,039.90 | 92,978.92 110 85.34 | 102.18 | 159.14 | 134.17 76.55 | 64.14 |2,105.33 | 136.48 | 1,885.16 | 21.90 |421.67 | 537.47
2010q1 1,646.01 | 87,418.21 120 93.66 | 113.75|165.12 | 133.11 75.84 | 69.58 |1,914.64 | 156.41 | 1,876.06 | 23.89 | 345.11 | 374.42
2010q2 2,143.62 | 96,887.26 122 93.58 | 120.80 | 173.89 | 140.56 68.01 | 63.21 |2,116.36 | 200.04 | 1,938.40 | 25.39 | 312.16 | 447.62
2010g3 2,157.94 | 96,918.82 123 92.18 | 133.73 | 182.14 | 147.00 65.80 | 58.59 |2,283.30 | 226.49 | 1,842.58 | 31.41 | 334.78 | 366.34
2010q4 2,578.63 | 101,155.71 137 109.85 | 170.68 | 199.12 | 194.83 78.92 | 68.47 |2,564.84 | 258.68 | 2,087.59 | 37.52 | 586.75 | 507.69
2011q1 2,332.51 | 94,996.28 151 12452 | 196.33 | 205.51 | 242.91 86.26 | 71.28 |2,711.23 | 235.12 | 2,075.55 | 51.51 | 416.47 | 410.26
2011q2 3,852.32 | 102,176.04 154 120.82 | 198.86 | 219.93 | 292.85 86.91 | 68.63 |2,839.69 | 202.45 | 2,407.75 | 52.00 | 666.21 | 403.78
2011g3 3,642.80 | 102,605.53 167 117.63 | 169.23 | 245.78 | 297.00 83.52 | 67.07 |2,784.88 | 81.51 |2,861.43 | 67.06 |699.49 | 376.37
20114 5,278.19 | 107,274.13 165 100.52 | 144.15 | 252.54 | 260.33 69.56 | 58.45 |2,385.23 | 256.52 | 2,890.61 | 48.88 | 644.57 | 332.13
2012q1 3,128.98 | 100,668.84 164 106.03 | 149.24 | 248.71 | 249.38 69.96 | 60.07 |2,748.45| 172.56 | 2,934.15 | 58.41 | 583.04 | 352.63
2012g2 4,164.47 | 107,960.88 153 104.75 | 143.68 | 241.18 | 236.37 | 67.29 | 58.85 |2,376.59 | 138.40 | 2,265.84 | 52.83 | 658.15 | 312.64
201293 4,562.22 | 109,624.76 155 99.83 | 130.90 | 243.23 | 229.96 | 65.80 | 56.64 |2,774.27 | 109.32 | 2,718.48 | 54.31 | 640.75 | 319.97
2012g4 4,844.01 | 113,018.50 162 103.77 | 144.95 | 255.39 | 255.64 | 74.06 | 59.15 |2,831.64 | 137.99 | 2,827.04 | 44.02 | 693.40 | 367.11
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I™ PBI Precios Internacionales Exportaciones (millones US$)
TRIMESTRE | (Millones | (Millones (200;2100) Cobre | Estafio | Oro Plata Plomo Zinc ] ]

de soles) | de soles) Iggrsg) Iggrsg) (tLrJ;:/B)/ (tLrJ;:/B)/ |(ilL3JrS:s/) |(ilL3JrS:s/) Cobre | Estafio | Oro Plata | Plomo | Zinc
2013qg1 3,683.35 | 105,427.64 162 103.61 | 161.22 | 243.51 | 237.36 7741 | 61.26 | 2,398.03 | 125.97 | 2,467.79 | 79.90 | 342.90 | 350.97
2013g2 4,826.35 | 114,690.34 141 95.03 | 145.67 | 215.99 | 191.11 70.40 | 56.14 | 2,182.78 | 122.92 | 2,181.28 | 108.48 | 524.19 | 364.83
2013g3 4,899.08 | 115,431.14 129 92.22 | 142.64 | 197.14 | 166.25 70.97 | 55.84 | 2,651.36 | 137.87 | 2,076.76 | 164.62 | 476.70 | 355.41
2013g4 6,691.33 | 120,899.60 125 93.46 | 155.06 | 191.17 | 165.20 71.05 | 57.02 | 2,588.58 | 140.96 | 1,810.45 | 126.25 | 432.26 | 342.63
2014q1 4,475.70 | 110,643.30 127 92.47 | 153.79 | 188.99 | 157.91 71.26 | 60.69 | 2,033.78 | 157.89 | 1,649.25 | 138.58 | 301.36 | 357.81
2014qg2 4,501.62 | 116,939.26 124 88.26 | 156.82 | 192.61 | 155.14 70.37 | 61.97 | 2,176.20 | 137.84 | 1,594.51 | 97.23 | 338.95 | 358.51
201493 4,495.92 | 117,592.10 124 90.73 | 150.00 | 189.77 | 153.68 72.97 | 68.21 | 2,446.66 | 134.21 | 1,784.60 | 51.04 | 460.91 | 352.98
20144 5,204.77 | 122,201.78 117 87.31 | 136.84 | 179.13 | 131.99 68.49 | 67.73 | 2,218.27 | 109.61 | 1,700.72 | 44.23 | 421.29 | 434.25
2015q1 3,996.03 | 112,788.30 116 77.78 | 127.07 | 180.16 | 129.95 62.03 63.30 | 1,728.92 | 101.01 | 1,655.48 | 34.38 | 406.77 | 384.38
201592 3,962.60 | 120,660.08 113 78.65 | 108.95 | 176.11 | 127.47 64.36 64.78 | 1,952.45 | 81.58 |1,629.04 | 36.23 | 377.56 | 386.44
201503 4,506.07 | 121,314.56 105 70.58 | 102.54 | 168.73 | 118.44 58.87 57.39 | 2,065.32 | 72.57 |1,646.17 | 33.17 | 349.83 | 397.63
2015q4 4,773.59 | 127,913.43 98 64.88 | 102.92 | 164.30 | 115.04 56.72 49.38 | 2,420.85 | 86.51 |1,719.91 | 34.02 | 414.11| 339.21
2016q1 2,202.57 | 117,964.79 103 60.85 | 103.52 | 170.73 | 114.60 58.44 49.30 | 1,925.37 | 71.30 |1,647.91 | 26.38 | 353.93 | 299.78
201692 2,002.95 | 125,335.40 109 62.55 | 114.82 | 185.99 | 128.57 58.77 56.88 | 2,351.19 | 81.06 |1,861.82 | 28.94 | 341.94 | 303.51
201693 2,008.49 | 127,082.81 112 61.87 | 123.36 | 195.46 | 148.28 61.84 66.11 | 2,622.38 | 86.49 |2,035.00 | 35.24 | 482.71 | 382.37
201694 2,401.54 | 131,807.59 105 67.05 | 139.35 | 184.28 | 137.77 70.67 74.04 | 3,271.94 | 105.42 | 1,880.98 | 29.91 | 479.23 | 483.09
2017q1 1,581.89 | 120,628.35 109 75.56 | 137.80 | 177.91 | 133.99 76.27 82.81 | 3,039.56 | 90.47 |1,785.92 | 26.59 | 335.32 | 514.43
201792 2,047.68 | 128,579.79 111 74.52 | 135.03 | 185.21 | 135.03 74.12 79.64 | 3,200.20 | 95.81 |1,991.46 | 29.49 | 402.62 | 540.15
201793 2,484.87 | 130,573.09 118 80.78 | 137.83 | 188.50 | 131.28 77.02 86.15 | 3,526.29 | 96.85 |2,324.47 | 28.79 | 482.56 | 551.28
2017g4 3,284.81 | 134,872.43 118 88.27 | 136.08 | 190.33 | 131.38 83.12 96.49 | 4,078.90 | 87.34 |2,168.63 | 33.16 | 505.64 | 792.65

FUENTE: Datos obtenido del BCRP, MINEM.
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Anexo 2: Resultados de las pruebas de estacionariedad de las variables en niveles

Anexo 2.1: Resultados de la prueba ADF de las variables en niveles

dfuller 1lnY

Dickey-Fuller test for unit root

Number of obs = 71

Interpolated Dickey-Fuller —

Test 1% Critical % Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z(t) -0.834 -3.551 -2.913 -2.592
MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.8088
dfuller 1nK
Dickey-Fuller test for unit root Number of obs = 71

Interpolated Dickey-Fuller —

Test 1% Critical % Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z(t) -1.281 -3.551 -2.913 -2.592
MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.6377
dfuller 1nIP
Dickey-Fuller test for unit root Number of obs = 71

Interpolated Dickey-Fuller —

Test 1% Critical % Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z(t) -1.330 -3.551 -2.913 -2.592
MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.6153
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Anexo 2.2: Resultados de la prueba PP de las variables en niveles

pperron 1lnY

Phillips-Perron test for unit root Number of obs = 71
Newey-West lags = 3
Interpolated Dickey-Fuller
Test % Critical % Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z (rho) -0.126 -19.278 -13.468 -10.826
Z(t) -0.190 -3.551 -2.913 -2.592
MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.9397
pperron 1nK
Phillips-Perron test for unit root Number of obs = 71
Newey-West lags = 3
Interpolated Dickey-Fuller
Test % Critical % Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z (rho) -3.226 -19.278 -13.468 -10.826
Z(t) -1.210 -3.551 -2.913 -2.592
MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.6694
pperron 1nIP
Phillips-Perron test for unit root Number of obs = 71
Newey-West lags = 3
Interpolated Dickey-Fuller
Test % Critical % Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z (rho) -1.801 -19.278 -13.468 -10.826
Z(t) -1.300 -3.551 -2.913 -2.592
MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.6294
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Anexo 3 : Resultados de las pruebas de estacionariedad para variables en primeras

diferencias

Anexo 3.1: Resultados de la prueba ADF de las variables en primeras diferencias

dfuller D.1lnY

Dickey-Fuller test for unit root Number of obs = 70
Interpolated Dickey-Fuller
Test 1% Critical % Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z(t) -19.521 -3.552 -2.914 -2.592
MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0000
dfuller D.1nK
Dickey-Fuller test for unit root Number of obs = 70
Interpolated Dickey-Fuller
Test 1% Critical % Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z(t) -10.172 -3.552 -2.914 -2.592
MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0000
dfuller D.1nIP
Dickey-Fuller test for unit root Number of obs = 70
Interpolated Dickey-Fuller
Test 1% Critical % Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z(t) -5.173 -3.552 -2.914 -2.592
MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0000
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Anexo 3.2: Resultados de la prueba PP de las variables en primeras diferencias

pperron D.1lnY

Phillips-Perron test for unit root Number of obs = 70
Newey-West lags =
Interpolated Dickey-Fuller
Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z (rho) -106.714 -19.260 -13.460 -10.820
Z(t) -30.014 -3.552 -2.914 -2.592
MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0000
pperron D.1nK
Phillips-Perron test for unit root Number of obs = 70
Newey-West lags =
Interpolated Dickey-Fuller
Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z (rho) -90.381 -19.260 -13.460 -10.820
Z(t) -10.046 -3.552 -2.914 -2.592
MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0000
pperron D.1nIP
Phillips-Perron test for unit root Number of obs = 70
Newey-West lags =
Interpolated Dickey-Fuller
Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z (rho) -37.109 -19.260 -13.460 -10.820
Z(t) -5.076 -3.552 -2.914 -2.592

MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0000
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Anexo 4: Resultados de prueba de seleccion de rezagos

varsoc D.1lnY D.1nK , maxlag(8) exog(L9D.1nIP)

Selection-order criteria

Sample: 200293 - 201794 Number of obs = 62

lag LL LR df P FPE AIC HQIC SBIC
0 90.2632 .000212 -2.78268 -2.7288 -2.64545
1 112.781 45.037 4 0.000 .000117 -3.38005 -3.27228 -3.10558
2 113.689 1.8153 4 0.770 .000129 -3.28029 -3.11865 -2.86859
3 155.975 84.572 4 0.000 .000038 -4.51533 -4.2998 -3.96639
4 179.651 47.351 4 0.000 .00002 -5.15002 -4.88061 -4.46385%*
5 186.131 12.961 4 0.011 .000019 -5.23004 -4.90675* -4.40663
6 187.812 3.3626 4 0.499 .00002 -5.15524 -4.77807 -4.1946
7 193.467 11.31 4 0.023 .000019 -5.20862 -4.77757 -4.11075
8 200.222 13.51%* 4 0.009 .000018* -5.29749* -4.81256 -4.06238

Endogenous: D.1lnY D.1nK

Exogenous: L9D.1nIP cons
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Anexo 5: Resultados de prueba de cointegracion

vecrank 1nY 1nK 1nIP, max

Johansen tests for cointegration

Trend: constant Number of obs =
Sample: 200093 - 201794 Lags
5%
maximum trace critical
rank parms LL eigenvalue statistic value
0 12 212.88615 . 12.6117* 29.68
1 17 217.03477 0.11178 4.3144 15.41
2 20 219.00197 0.05466 0.3800 3.76
3 21 219.19199 0.00541
5%
maximum max critical
rank parms LL eigenvalue statistic value
0 12 212.88615 . 8.2972 20.97
1 17 217.03477 0.11178 3.9344 14.07
2 20 219.00197 0.05466 0.3800 3.76
3 21 219.19199 0.00541
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Anexo 6 : Resultados de Modelo Vectores Autoregresivos

var D.1lnY D.1lnK , lags(1l/8) exog(L8D.1lnIP)

Vector autoregression

Sample: 2002g2 - 201794 Number of obs = 63
Log likelihood = 202.398 AIC = -5.282475
FPE = .000018 HQIC = -4.800815
Det (Sigma ml) = 5.55e-06 SBIC = =4.057827
Equation Parms RMSE R-sg chi2 P>chi?2
D 1nY 18 .013573 0.9618 1586.403 0.0000
D 1nK 18 .249174 0.4951 61.7774 0.0000
Coef. Std. Err. 4 P>|z| [95% Conf. Intervall]
D_1nY
1nY
LD. -.036263 .1182387 -0.31 0.759 -.2680066 .1954806
L2D. -.2277983 .1106148 -2.06 0.039 -.4445993 -.0109973
L3D. -.2163743 .1174943 -1.84 0.066 -.4466589 .0139103
L4D. .3659952 .1064597 3.44 0.001 .1573381 .5746523
L5D. -.3921042 .1017686 -3.85 0.000 -.5915669 -.1926415
L6D. -.1415383 .1202641 -1.18 0.239 -.3772515 .094175
L7D. -.2696654 .1100678 -2.45 0.014 -.4853943 -.05393064
L8D. .0661039 .1046038 0.63 0.527 -.1389157 .2711236
1nK
LD. .0044039 .0068781 0.64 0.522 -.0090769 .0178847
L2D. -.0037943 .0064702 -0.59 0.558 -.0164757 .008887
L3D. .0115849 .005981 1.94 0.053 -.0001377 .0233075
L4D. .0055668 .0063599 0.88 0.381 -.0068984 .0180319
L5D. -.0081929 .0063189 -1.30 0.195 -.0205777 .0041919
L6D. -.0054303 .0058004 -0.94 0.349 -.0167988 .0059383
L7D. .0081232 .0057981 1.40 0.161 -.0032408 .0194873
L8D. .0226642 .0061195 3.70 0.000 .0106702 .0346583
1InIP
L8D. .0569732 .0242024 2.35 0.019 .0095373 .1044092
_cons .0223937 .0052546 4.26 0.000 .0120948 .0326926
<<Continuacion>>
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Coef. Std. Err. Z P>z | [95% Conf. Intervall]
D 1nK

1nY
LD. -1.560906 2.170607 -0.72 0.472 -5.815216 2.693405
L2D. -2.11159 2.030648 -1.04 0.298 -6.091587 1.868406
L3D. -.086929 2.15694 -0.04 0.968 -4.314454 4.140596
L4D. 2.159362 1.954368 1.10 0.269 -1.671129 5.989854
L5D. 1.9198 1.86825 1.03 0.304 -1.741904 5.581503
L6D. 2.095933 2.207787 0.95 0.342 -2.231251 6.423117
L7D. -1.505556 2.020606 -0.75 0.456 -5.465872 2.454759
L8D. -.8474888 1.920299 -0.44 0.659 -4.611205 2.916228

1nK
LD. -.1237199 .1262667 -0.98 0.327 -.3711981 .1237582
L2D. .0875913 .1187788 0.74 0.461 -.1452108 .3203935
L3D. .3534026 .1097991 3.22 0.001 .1382004 .5686049
L4D. .1625715 .1167538 1.39 0.164 -.0662618 .3914047
L5D. -.0544815 .1160009 -0.47 0.639 -.281839 .1728761
L6D. -.1447399 .1064825 -1.36 0.174 -.3534417 .0639619
L7D. -.208818 .1064406 -1.96 0.050 -.4174378 -.0001982
L8D. .002068 .1123411 0.02 0.985 -.2181166 .2222526

InIP
L8D. .3107075 .4443044 0.70 0.484 -.5601132 1.181528
_cons .020176 .0964639 0.21 0.834 -.1688898 .2092419
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Anexo 7: Prueba de causalidad

. vargranger

Granger causality Wald tests

Equation Excluded chi?2 df Prob > chi2
D 1nY D.1nK 19.496 8 0.012
D 1nYy ALL 19.496 8 0.012
D 1nK D.1nY 16.055 8 0.042
D 1nK ALL 16.055 8 0.042

Anexo 8: Prueba de estabilidad

varstable

Eigenvalue stability condition

Eigenvalue Modulus
-.994538 .994538
.00976603 .98356571 .983614
.00976603 .98356571 .983614
.8057043 .40513731 .901829
.8057043 .40513731 .901829
-.5092425 .67451411 .845161
-.5092425 .67451411 .845161
-.139921 71746991 .730986
-.139921 .71746991 .730986
-.6904597 .69046
.6363005 .16163971 .65651
.6363005 .16163971 .65651
.3418964 .49379431 .600605
.3418964 .49379431 .600605
-.3718272 .38189431 .533009
-.3718272 .38189431 .533009

All the eigenvalues lie inside the unit circle.

VAR satisfies stability condition.
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Anexo 9: Prueba de autocorrelacion

varlmar, mlag(8)

Lagrange-multiplier test

lag chi?2 df Prob > chi2
1 2.8893 4 0.57652
2 0.4148 4 0.98125
3 9.2617 4 0.05488
4 2.8972 4 0.57517
5 1.3739 4 0.84873
6 6.0057 4 0.19872
7 3.2251 4 0.52089
8 1.3554 4 0.85191

HO: no autocorrelation at lag order
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Anexo 10: Prueba de normalidad

varnorm, Jjbera skewness kurtosis

Jarque-Bera test

Equation chi?2 df Prob > chi?2
D 1nY 0.658 2 0.71954
D 1nK 3.990 2 0.13599
ALL 4.649 4 0.32529

Skewness test

Equation Skewness chi?2 df Prob > chi?2

D 1InY .25081 0.650 1 0.42010
D 1nK .43137 1.923 1 0.16555
ALL 2.573 2 0.27626

Kurtosis test

Equation Kurtosis chi?2 df Prob > chi?

D 1InY 2.9434 0.008 1 0.92757
D 1nK 3.8946 2.068 1 0.15046
ALL 2.076 2 0.35420
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irf table fevd,

Anexo 11: Descomposicion de varianzas

irf (var)

Results from var

impulse (D.1nY D.1nkK)

response (D.1nY D.1nK)
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(1) (2) (3) (4)

step fevd fevd fevd fevd
0 0 0
1 .913002 0 .086998 1
2 . 90245 .00095 .09755 .99905
3 .879938 .006788 .120062 .993212
4 .864319 .007252 .135681 .992748
5 .8505 .033308 .1495 .966692
6 .826409 .03547¢6 .173591 .964524
7 .798579 .040218 .201421 .959782
8 .752564 .040734 .247436 .959266
9 .710007 .04547 .289993 . 95453
10 .690818 .045165 .309182 . 954835
11 .68223 .045986 .31777 .954014
12 .647939 .053075 .352061 . 946925
13 .660513 .053924 .339487 .946076
14 .637221 .055248 .362779 . 944752
15 .626386 .057194 .373614 .942806
16 .619768 .058998 .380232 .941002
17 .628014 .061845 .371986 . 938155
18 .612722 .061934 .387278 .938066
19 .605138 .061902 .394862 .938098
20 .599122 .062349 .400878 .937651
(1) irfname = var, impulse = D.1lnY, and response = D.lnY
(2) irfname = var, impulse = D.1lnY, and response = D.1nK
(3) irfname = var, impulse = D.1nK, and response = D.lnY
(4) irfname = var, impulse = D.1nK, and response = D.l1nK
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Anexo 12: Matriz de varianzas y covarianzas

matrix list e (Sigma)

symmetric e (Sigma) [2,2]
D. D.
1nYy 1nK
D.1lnY .00013233
D.1nK .00071538 .04445352

Anexo 13: Multiplicadores de la inversion total minera

irf table coirf, irf(var) impulse(D.1nK) response(D.1lnY)

Results from var

(1) (1) (1)
step coirf Lower Upper
0 .003393 .000593 .006193
1 .004638 .000632 .008644
2 .002457 -.002078 .006991
3 .004215 -.000388 .008818
4 .006766 .001356 .012177
5 .003893 -.001969 .009755
6 .000884 -.005174 .006941
7 .004687 -.001252 .010626
8 .009722 .003146 .016298
9 .006649 -.000294 .013592
10 .004511 -.002482 .011505
11 .008592 .00172 .015463
12 .011765 .004187 .019343
13 .007906 .000036 .015775
14 .00512 -.002787 .013027
15 .007464 -.000297 .015225
16 .010032 .001651 .018412
17 .00638 -.002153 .014913
18 .003638 -.004724 .011999
19 .006262 -.001827 .014351
20 .009319 .000871 .017768

95% lower and upper bounds reported
(1) irfname = var, impulse = D.1nK, and response = D.lnY
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