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RESUMEN

El objetivo general de la investigacion fue analizar el impacto de los factores
determinantes de la inversion extranjera directa (IED) en la produccion de
metales preciosos del sector minero del Pert, 2007 — 2019. El disefio
metodoldgico de la investigacidon es no experimental, de enfoque cuantitativo,
nivel explicativo y el método empleado es hipotético-deductivo, con series de
tiempo de corte longitudinal con frecuencia trimestral, los datos obtenidos
fueron extraidos del Banco Central de Reserva del Pert (BCRP). Para la
estimacion econométrica se utilizd6 un modelo autorregresivo de rezagos
distribuidos (ARDL) para las variables independientes: riesgo pais, tipo de
cambio e inflacién y para la variable dependiente: produccién de metales
preciosos, siendo el modelo éptimo con 4 rezagos, para ello se aplicarén las
pruebas de: raiz unitaria, CEC, ECM, normalidad, heterocedasticidad,
autocorrelacion, cusum y criterio de Akaike. Se concluyé que las variables
cointegran a corto y largo plazo, donde el riesgo pais (EMBIG) impacto
negativamente en la produccion de metales preciosos, el tipo de cambio (TC) y
la inflacién (INFLACION) impactan positivamente en la produccion de metales
preciosos. Se recomienda aplicar escenarios econémicos favorables para los
inversionistas a fin de atraer mayor IED en el sector minero, teniendo en cuenta

politicas de regulacion y fiscalizacion ambiental.

Palabras claves: riesgo pais, embig, tipo de cambio, inflacion, produccion,

inversion extranjera directa, sector minero y metales preciosos.
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ABSTRACT

The general objective of the research was to analyze the impact of the
determining factors of foreign direct investment (FDI) on the production of
precious metals in the mining sector of Peru, 2007 - 2019. The methodological
design of the research is non-experimental, focused quantitative, explanatory
level and the method used is hypothetical-deductive, with longitudinal time
series with a quarterly frequency, the data obtained were extracted from the
Central Reserve Bank of Peru (BCRP). For the econometric estimation, an
autoregressive distributed lag (ARDL) model was used for the independent
variables: country risk, exchange rate and inflation and for the dependent
variable: production of precious metals, the optimal model being with 4 lags, for
this purpose The following tests were applied: unit root, CEC, ECM, normality,
heteroskedasticity, autocorrelation, cusum, Akaike criterion. It was concluded
that the variables cointegrate in the short and long term, where country risk
(EMBIG) negatively impacted the production of precious metals, the exchange
rate (TC) and inflation (INFLATION) positively impact the production of precious
metals. It is recommended to apply favorable economic scenarios for investors
in order to attract greater FDI, in the mining sector, taking into account

environmental regulation and oversight policies.

Keywords: country risk, embig, exchange rate, inflation, production, foreign

direct investment, mining sector and precious metals.
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INTRODUCCION

En el contexto de mi proceso de titulacion en la Universidad Nacional
del Callao, llevaré a cabo este proyecto de investigacion centrado en la linea
de economia general. El tema de investigacion se centra en la Inversion
Extranjera Directa (IED), la cual es un recurso fundamental utilizado por
paises en vias de desarrollo. La movilidad de capitales que representa la
IED ofrece amplias oportunidades al pais receptor, ya que no solo aporta
capital y genera empleo, sino que también se presume que impulsa el
crecimiento econdmico al proporcionar acceso a nuevas tecnologias,
aumentar la capacidad productiva y aplicar nuevas técnicas empresariales.
Cepal (1997) toma como los factores determinantes de la inversion
extranjera directa al tipo de cambio, inflacién, riesgo pais, tasa de interés,
factores politicos, tamafio de mercado, entre otros.

El desarrollo del sector minero esta comprendido en la suficiencia
productiva del pais de tal modo que logra la optimizacion de los escasos
recursos en los procesos productivos permitiendo medir el rendimiento en
los factores trabajo y capital en las diferentes actividades que realizan las
empresas privadas.

El Peru, desde los afios noventa, ha alcanzado una apertura
econdémica que se intentaba obtener en ese entonces, se tuvo que hacer
frente a una crisis econémica muy seria que habia destruido la industria y
provocando una hiperinflacion. Segun afirma Carlos Posada, director
ejecutivo del Instituto de Investigacion y Desarrollo de Comercio Exterior de

la Cadmara de Comercio de Lima — CCL en el afio 2015 sefial6 que existieron
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cuatro hitos que marcaron el desarrollo econémico en los ultimos afios: el
Decreto Legislativo N° 668, el ingreso al APEC, la firma del TLC con Estados
Unidos y la Constitucion de la Alianza del Pacifico. Estas medidas, nos
reincorporaron como pais con un gran potencial en el escenario
internacional, intentando atraer mayor Inversién Extranjera Directa.

La presente investigacion tuvo como principal objetivo analizar el
impacto que existe entre los factores determinantes de la inversion
extranjera directa en la produccién de metales preciosos del sector minero
del Peru, 2007 — 2019, a través de las variables macroeconomicas: embig,
tipo de cambio e inflacion; en base a datos y estadisticas proporcionadas por
el BCRP.

La metodologia aplicada para poder dar respuesta a las hipotesis
implico el uso del modelo autorregresivo de retardos distribuidos (ARDL).
Modelo que se utiliza para analizar las relaciones a corto y largo plazo entre
las variables, este tipo de modelo es Gtil cuando se sospecha que existe una
relacion de cointegracion entre las variables, lo que significara que las
variables en el largo plazo comparten una tendencia en coman.

El trabajo de investigacion consta de IX capitulos. El capitulo | explica
el problema de investigacion que incluye la realidad problematica,
formulacién de los problemas, objetivos, justificaciones y delimitantes de la
investigacion. El capitulo Il corresponde al marco teérico que incluye a los
antecedentes internacionales y nacionales, las bases tedricas, marco
conceptual y definiciones en términos basicos. El capitulo Il corresponde a

las hipotesis, variables y su operacionalizacion. El capitulo IV corresponde a

13



la metodologia del proyecto que abarca el disefio metodoldgico, método de
investigacion, la poblacion y muestra, lugar de estudio, periodo desarrollado,
técnicas e instrumentos de recoleccidn de datos, andlisis y procesamiento de
datos y los aspectos éticos de la investigacion. El capitulo V corresponde a
los resultados descriptivos e inferenciales. El capitulo VI corresponde a la
discusion de resultados. Los capitulos VIl y VIII corresponden a las
conclusiones y recomendaciones respectivamente. Finalmente, el capitulo 1X
consigna a las referencias que se han utilizado para la realizacion del trabajo
de investigacion. La tesis se complementa con los anexos de algunos

capitulos.
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I.PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

1.1. Descripcion de larealidad problematica

La Inversion Extranjera Directa (IED) tiene como propdsito crear un
vinculo econdémico a largo plazo entre dos paises (pais inversor — pais
receptor) es por ello que juega un papel fundamental a nivel mundial, debido
a gue es uno de los recursos gue necesitan los paises emergentes para
obtener mejoras en sus actividades econémicas; es decir, aportan
significativamente un buen porcentaje monetario al PBI del pais receptor.

Uno de los sectores donde estratégicamente se aplica la IED es en la
mineria, donde se da la fase de la extraccién de minerales metalicos y no
metalicos para su posterior tratamiento y exportacion para fines industriales,
es por ello que esta movilidad de capitales en la mineria ofrece amplias
posibilidades al pais receptor para poder obtener ingresos netos y contribuir
al crecimiento econoémico del pais, a través del aporte de impuestos a la
renta en funcién a la rentabilidad del negocio, como: regalias, canon minero,
etc. Ademas contribuye a generar empleo, la mejora estructural de un
espacio determinado y contribucién social al facilitar acceso a nuevas
tecnologias y aumentar la capacidad productiva de un determinado espacio
geografico y nacional. Por otro lado, la inversion extranjera directa (IED),
reflejé una notable variacion en el mundo en relacién al (% del PBI) desde

los afos 2000 al 2022.
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En América Latina en especial en el caso de Brasil, Chile, México y
Peru la IED cumple un papel importante en el sector minero, ya que
concentran el 85% de minerales y metales de la regién, donde se ha visto
reflejado el ingreso de capitales extranjeros en especial al sector minero
para la extraccion, explotacion y produccion de los recursos naturales en
materia prima, conocidos como metales preciosos que son bien cotizados, el
cual ha generado que el pais receptor de IED obtenga beneficios
econdmicos significativos.
Para analizar la evolucion de la inversion extranjera directa (IED) se toman
en cuenta que factores afectan o aportan a la produccién del sector minero,
es por ello que debemos relacionar aquellos factores determinantes en una
IED, por ejemplo tenemos el tipo de cambio, el riesgo pais y la inflacion,
estos factores son determinantes para la inversion y produccion en un pais

determinado.

En el Peru las principales fuentes mineras de metales preciosos,
oro y plata estdn ubicadas en La Libertad y Cajamarca. Segun la Confiep
(2023) la mineria formal aporta el 14% del PBI nacional.

Es por ello que al analizar el ingreso de inversiones extranjeras directas al
Peru es una de las grandes preocupaciones de la politica econémica.
Existe una gran interrogante acerca de la presencia del gobierno en cuanto
a eficiencia al tomar decisiones en la actividad econémica minera en el
Peru. Entre las metas se apoya al estimulo del crecimiento econémico a

largo plazo, donde el Estado deberia buscar asegurar la eficiencia en la
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regulacion de las fallas de mercado y preservar la estabilizacion de grandes
inversiones en nuestro territorio.

Por otro lado, se ha producido una evolucion considerable en el
valor del PBI en nuestra economia por medio del aumento de la inversion
extranjera directa (IED), lo cual pone al Peri como un pais en el cual se
puede realizar negocios e inversiones obteniendo beneficios favorables
para las empresas que se instalen en nuestro territorio.

El objetivo principal del presente trabajo de investigacion sera conocer la
relacion existente entre los factores determinantes de la inversion
extranjera directa y la produccion de metales preciosos del sector minero
del Pera, 2007 — 2019 a través de datos estadisticos proporcionados por el
BCRP.
1.2. Formulacion del problema
1.2.1. Problema general
¢,De qué manera los factores determinantes de la inversién extranjera

directa influyen en la produccion de metales preciosos del sector minero del

Pera, 2007 — 2019?

1.2.2. Problemas especificos

P1: ¢ De qué manera el riesgo pais influye en la produccion de
metales preciosos del sector minero del Pera, 2007 — 2019?

P2: ¢ De qué manera el tipo de cambio influye en la produccién de
metales preciosos del sector minero del Pera, 2007 — 2019?

P3: ¢ De qué manera la inflacién influye en la produccién de metales

preciosos del sector minero del Pera, 2007 — 20197
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1.3. Objetivos

1.3.1. Objetivo general
Determinar el impacto de los factores determinantes de la inversion
extranjera directa en la produccion de metales preciosos del sector minero del

Perd, 2007 — 2019.

1.3.2. Objetivos especificos

O1: Determinar el impacto del riesgo pais en la produccién de metales
preciosos del sector minero del Perd, 2007 — 2019.

02: Determinar el impacto del tipo de cambio en la produccién de
metales preciosos del sector minero del Pert, 2007 — 2019.

03: Determinar el impacto de la inflacion en la produccion de metales

preciosos del sector minero del Perd ,2007 — 2019.
1.4. Justificacion

1.4.1. Justificacion cientifica

a. Relevancia teorica: Los resultados de los estudios tedricos de la
investigaciéon del problema aportara nuevas interrogantes que se incorporaran
al conocimiento de las bases cientificas , trabajando con variables de
muestras confiables para obtener nuevas estimaciones.

b. Trascendencia del problema investigado: Los resultados y datos
obtenidos de la presente investigacion seran importantes porque permitira
tener una fuente confiable para los posteriores trabajos de investigacion, y
para que los investigadores relacionen las variables estudiadas con la

comunidad cientifica relacionada con el problema y la linea abordada.
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c. Significado del problema con las investigaciones relacionadas: Para la
ejecucion y la demostracion del proyecto, se incorporara datos actualizados
de fuentes confiables, ademas de un nuevo procedimiento para el andlisis de
la problemética investigada.
1.4.2. Justificacion técnica
a. Aspecto econdémico que resuelve el proyecto: Permitira realizar pronésticos
econdémicos en relacién al problema de investigacion a través de una
metodologia precisa y especializada segun el modelo econométrico con
estimaciones para las variables en estudio.
b. Utilidad del proyecto: La utilidad del presente proyecto se regira para que
los inversionistas extranjeros y entidades del gobierno puedan realizar la
toman de decisiones segun el ambito econémico que se presente.
1.4.3. Justificacion institucional
La linea de investigacion a la cual corresponde el presente proyecto fue
delimitada como prioritaria por la Universidad Nacional del Callao.
1.4.4. Justificacion personal
El investigador, se encuentra capacitado para resolver la investigacion
en materia economica a nivel macroeconomico y microeconoémico aplicando
herramientas econométricas, constituyendo un campo de interés para el
desarrollo de lineas de investigacion.
1.5. Delimitantes de la investigacion
1.5.1. Delimitante tedrica
Teorias seleccionadas para el proyecto: Para el desarrollo del proyecto,

se utilizaran teorias y conceptos relacionados a las variables de estudio,
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Teoria de Hotelling, Teoria de la localizacion de la produccion, Teoria del ciclo
de vida del producto de Vernon, Teoria macroecondmica de Kojima y Teoria
dindmica de Ozawa.
1.5.2. Delimitante temporal
La naturaleza de la variable, en investigacion es de corte longitudinal
porque tendremos el analisis de 4 variables en un tiempo determinado.
1.5.3. Delimitante espacial
Se procesaran datos trimestrales extraidos del BCRP para un periodo
de 12 afos para poder aplicar series de tiempo.
El presente trabajo se desarrollara en la Facultad de Ciencias Econémicas de

la Universidad Nacional del Callao.
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Il. MARCO TEORICO

2.1. Antecedentes

2.1.1. Antecedentes internacionales

Paéz (2020), tesis “Inversion extranjera directa y riesgo pais en el
Ecuador, periodo 2002 — 2018”, sustentada en la Universidad Nacional de
Chimborazo, Facultad de Ciencias Politicas y Administrativas investigo el
efecto del riesgo pais en la inversion extranjera directa en el Ecuador. El
objetivo fue conocer el impacto que tiene el riesgo pais respecto a las
decisiones de invertir en un pais. La metodologia utilizada fue explicativa
correlacional directa donde se aplicod un modelo de vectores autorregresivos
(VAR), Test de Dickey-Fuller Aumentada para demostrar la estacionariedad de
las variables y métodos de minimos cuadrados ordinarios (MCO) para estimar
el modelo de la ecuacién planteada. Se concluyé que la inversion extranjera
directa en Ecuador tuvo un comportamiento inestable en el periodo de estudio
donde en el afio 2010 se dio el nivel mas bajo de la inversion, debido a
cambios de normativas que dieron como resultado él ahuyento de capitales
extranjeros, por otro lado, el riesgo pais tuvo situaciones volatiles en el periodo
de estudio, donde en el 2009 debido al contexto politico que se estaba dando
genero panico en los inversionistas y la poblacion; por otro lado se mostro
relacion significativa entre las variables en estudio, debido a que se pudo
comprobar que el riesgo pais es un factor determinante para que el
inversionista tome decisiones en cuanto a materias de inversion en un sector

especifico.
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Gallo (2020), tesis “La inversion extranjera directa y el sector minero del
Ecuador en el periodo 2007 — 2018” sustentada en la Universidad Técnica de
Ambato, Facultad de Contabilidad y Auditoria, investig6 el impacto que genera
la inversion extranjera directa en el sector minero, estudiando los indicadores
de explotacion total de minerales y metales, el PBI real y exportaciones. El
objetivo fue comprender y describir el comportamiento de la IED, en el sector
minero del pais durante el periodo de estudio. La metodologia que se empled
fue un analisis correlacional entre la variable independiente: IED y la variable
dependiente: Sector minero, para ello emplea el método de minimos cuadrados
ordinarios (MCO) al modelo econométrico planteado. Finalmente se demostro
gue se ha tenido un notable crecimiento de la IED en el sector minero,
incidiendo positivamente en la economia del Ecuador alcanzando un
crecimiento mayor al proyectado para el periodo de estudio, ademas la IED
influy6 altamente en el PIB del sector minero. Por otro lado se infiere que en el
sector minero donde segun las metas que tenia el gobierno de turno, en los
afios 2008 y 2009 no mostraba buena captacion de inversiones, mientras que
en los afios 2010 y 2018 el sector minero atrajo diez veces mas IED de lo
planeado, por ello la IED en el sector minero significé un crecimiento en la
economia del Ecuador.

Brito y Molina (2020), tesis “Determinantes de la Inversion Extranjera
Directa: El Caso Minero Ecuatoriano” sustentada en la Escuela Superior
Politécnica del Litoral, Facultad de Sociales y Humanistica, investigo a la
inversién extranjera directa como una forma de obtener financiamientos, es por

ello que analiza al sector minero donde se da la explotacion de minas y
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canteras. El objetivo fue encontrar la relacion que existe entre IED y el sector
minero para la toma de decisiones politicas y fortalecimiento de los lasos
econodmicos en dicho sector. La metodologia empleada fue aplicar pruebas de
correlacion simple y bivariada para cada variable en estudio para
posteriormente aplicar regresiones lineales y poder comprobar el nivel de
significancia, posteriormente a través del método de minimos cuadrados
ordinarios (MCO), se estimaron las variables dependientes: Inversién
extranjera directa (IED) y la formacion de capital bruto (FBKF) y las variables
independientes: exportaciones e importaciones mineras, PBI minero y el riesgo
pais. Se concluy6 que ninguno de los indicadores de la inversion extranjera
directa IED salieron significativas, mientras que para los indicadores de la
variable (FBKF) salieron significativas. Podemos mencionar que si en el estudio
de las variables, los indicadores de la variable independiente IED no salié como
se esperaba, se podria interpretar como la existencia de algunas limitaciones
gue hacen gue el inversionista tenga algunas trabas para inyectar su capital en
el pais receptor, pero si se pudo notar que los indicadores del sector minero
salieron significativos, por ende la mineria juega un papel determinante para la
economia de un pais.

Gonzalez et al. (2019), tesis “Comportamiento de la inversion extranjera
directa, frente al PIB minero: en el periodo de 2002-2018”, sustentada en la
Universidad de La Salle, Facultad de Economia, Empresa y Desarrollo
Sostenible - FEEDS. Investigd el comportamiento de la IED relacionada con el
PIB minero colombiano. El objetivo fue analizar la significancia entre la variable

independiente: inversion extranjera directa “IED” y la variable dependiente “PIB
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minero”. La metodologia utilizada fue correlacional donde se aplic6 el modelo
de vectores autorregresivos (VAR); se utilizd6 un método para validar la
estacionariedad de las series temporales a través de la prueba de Dickey-Fuller
Aumentada y se investigaron a los indicadores macroecondmicos: PIB total,
comercio exterior, codiciones de intercambio e indice de precios de materias
primas, agrupados en series de tiempo. Se demostré que la variable
determinante PIB minero no logra manifestar una estrecha relacién frente al
comportamiento de la IED, también se observé que no existe relacion
significativa entre las variables PIB minero y la IED, es decir el crecimiento
anual de la IED no sufre alteraciones entorno al crecimiento del PIB minero. Se
concluyo que a través del modelo autorregresivo con variables exdégenas
(VARX), se pudo demostrar la relacion existente entre la IED Colombianay la
produccion del sector minero a largo plazo.

Velasquez (2019) tesis “El papel de la inversion extranjera en el
desarrollo del sector minero en Bolivia”, sustentada en la Universidad Mayor de
San Andrés, Facultad de Ciencias Econdmicas y Financieras, investigo el papel
fundamental que cumple la inversion extranjera directa el dinamismo del sector
minero y las movidas de capitales tanto a nivel internacional y nacional. Los
objetivos describir el comportamiento y la correlacion de la IED y el sector
minero, PBI del sector minero, produccion de minerales y nimero de
empleados que estan presentes en la fase de produccion. La metodologia
aplicada fue deductiva, donde se buscé encontrar la correlacion entre la
variable independiente IED y variable dependiente sector minero. Para ello, se

hizo uso del modelo de datos panel y minimos cuadrados ordinarios (MCO)
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para probar la dependencia y la significancia de las variables. Se concluyé que
para Bolivia y el resto del mundo, las inversiones mineras, especialmente en
exploracion, la cual es clave para su expansion y sostenibilidad, va a estar
determinadas por el precio de los minerales. Por otro lado, la mineria boliviana
se caracteriza por la exportacion materias primas del sector primario de la
economia el cual no permite un crecimiento sostenible a largo plazo, es decir,
se basa en un crecimiento a corto plazo debido a la dependencia de la

demanda externa la cual no genera valor agregado.

2.1.2. Antecedentes nacionales

Cuba y Rojas (2023) tesis “Factores macroecondémicos y la inversion
extranjera directa en el sector minero, Per(: 1960 — 2021”, sustentada en la
Universidad Nacional de San Cristobal de Huamanga, Facultad de Ciencias
Econdmicas Administrativas y Contables, investigd cuales son los factores mas
relevantes de la inversion extranjera directa en el sector minero. Los objetivos
fueron conocer cudl es la influencia de la apertura comercial, la tasa de
inflacion y la tasa de crecimiento del PIB en la inversion extranjera directa en el
sector minero. La metodologia aplicada para determinar la correlacion existente
entre los factores macroeconémicos y la inversion extranjera directa (IED) en el
sector minero, se utilizé6 un modelo de minimos cuadrados ordinarios (MCO).
Se concluyé que la tasa de crecimiento del PIB, el grado de apertura comercial
y la tasa de inflacién no son estadisticamente significativas frente a la IED en el
sector minero.

Vasquez (2021) tesis “Impacto de la mineria en el crecimiento de la

economia peruana, periodo 2001 — 2018”, sustentada en la Universidad
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Nacional Toribio Rodriguez de Mendoza de Amazonas, Facultad de Ciencias
Economicas y Administrativas, investigo el impacto que genera los flujos de
IED con relacion al PBI del Peru. El objetivo fue determinar el impacto de la
mineria en el crecimiento de la economia peruana. La metodologia aplicada fue
a través del método de Box-Jenkins (ARIMA), para hacer una prediccion del
comportamiento del sector minero y del PBI peruano hasta el afio 2021;
seguidamente se procedio a diagnosticar la estacionariedad de las series de
cada variable. Se concluy6 qué efectivamente, la mineria tiene un impacto
significativo entorno al crecimiento econémico peruano.

Cueva (2021) tesis “Efecto de la actividad exportadora de minerales en
el producto bruto interno del Pera: 2000 — 2015", sustentada en la Universidad
Nacional de Cajamarca, Facultad de Ciencias Econémicas, Contables y
Administrativas, investig6 el impacto que genera la actividad exportadora de
minerales en el PBI. El objetivo fue analizar los precios de los metales en el
mercado internacional en relacién con las exportaciones y el efecto marginal de
exportaciones mineras en el PBI percapita. La metodologia empleada un
disefio longitudinal, descriptivo y correlacional mediante un modelo
economeétrico de regresion lineal multiple y un modelo de vectores
autorregresivos (VAR) para poder probar los efectos que ocasionan las
variables independientes: precios de los metales hacia la variable dependiente:
exportaciones, posteriormente se aplico logaritmos al modelo econométrico
para que se obtengan mejores resultados. Se concluyé que el crecimiento

generado por las exportaciones fue positivo y significativo, donde se verifico
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que se da un crecimiento econémico tanto para el corto plazo como largo
plazo.

Sullca y Vargas (2021) tesis “Analisis del sector minero y su influencia en
el crecimiento econdmico en la region Arequipa, periodo 2010 — 2019’
sustentada en la Universidad Catélica de Santa Maria, Facultad de Ciencias
Economico Administrativas, investigo el sector minero y la influencia que tiene
en el PIB de la region Arequipa. El objetivo fue analizar el sector minero y su
influencia en el crecimiento econémico de la regién Arequipa. La metodologia
empleada fue aplicada a través del método econométrico de regresion lineal
multiple, con prueba de correlacién de Pearson, para evaluar la relacion lineal
entre las variables de estudio, variable dependiente: sector minero y variable
independiente: crecimiento econdmico. Se concluy6 que el desarrollo de la
actividad minera representa un tercio del PBI regional, teniendo al cobre como
el metal de mayor produccion en la region.

Vasquez (2020) tesis “Inversion extranjera directa y su relacion con el
crecimiento econémico peruano, 2000 — 2018”, sustentada en la Universidad
San Martin de Porres, Facultad de Ciencias Contables, Econdmicas y
Financieras, investigd el comportamiento de las variables IED y crecimiento
econdémico, para poder demostrar la correlacion existente. El objetivo fue
conocer la relacion entre la inversion extranjera directa (IED) y los factores que
generan un crecimiento y desarrollo econémico. La metodologia aplicada
corresponde a series de tiempo, con el método econométrico de vectores
autorregresivos (VAR) bajo el criterio de informacion de Akaike y el criterio de

informacion bayesiano de Hannan-Quin en donde la independiente fue: la
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inversidn extranjera directa (IED) y la variable dependiente crecimiento
econdémico. Se concluyo que en el corto plazo existe un efecto positivo de la
IED hacia el crecimiento del Pert. Ademas de ello, observo que el tipo de
cambio, PBI, inflacion e indice de empleo se relacionan estrechamente con la
variable IED.

2.2. Bases tedricas

- Teoria de Hotelling

Orihuela (2006) en su articulo “Estimando la regalia 6ptima para la
mineria metalica peruana” sefiala que la teoria de Hotelling tiene como objetivo
determinar la senda éptima de extraccion del recurso (agotable) en el tiempo,
asumiendo un comportamiento maximizador de las firmas dedicadas a las
actividades extractivas y sujeto a restricciones generalmente asociadas al stock
disponible (reservas). La senda 6ptima de explotacion del recurso se
caracteriza por un crecimiento de la renta de escasez, a medida que el recurso
se agota, igual a la tasa de descuento. Cabe recalcar que, en esta teoria, los
resultados analiticos que se obtienen son validos con respecto a la estabilidad
de los supuestos utilizados; es decir, dada la tecnologia (de extraccion, de uso
y de reemplazo), de las reservas probadas o probables consideradas, asi como
de las preferencias de los agentes economicos.

La renta Hotelling se va definir como el retorno neto de la venta del
recurso natural bajo particulares condiciones de equilibrio en el largo plazo.
Ademas, este retorno comprende los ingresos recibidos menos todos los
costos incurridos en la extraccion, exploracion y desarrollo del recurso,

incluyendo un retorno del capital fijo empleado (United Nations, 2002). En
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sintesis, la renta sera definida como el precio del recurso agotable (P) menos
su costo marginal de produccién o extraccion (Cmg). A comparacion con la
renta Ricardiana donde esta aparece por la calidad de los yacimientos
comparados, la renta Hotelling se refiere al costo de oportunidad de invertir en
el yacimiento comparado con el rendimiento que se obtendria de invertirse en
otra actividad.

- Teoriade ciclo de vida del producto de Vernon

Diaz (2003), sefiala que la IED se podria realizar por empresas
instaladas en paises desarrollados que buscan ventajas resultantes de
menores costes laborales que ofrecen los paises menos desarrollados para
elaborar un producto estandarizado, la naciente estandarizacién puede romper
con el poder de monopolio ejercido por la empresa y mantener la cuota de
mercado que se convierte en el principal objetivo. Ante la probable aparicion de
empresas rivales en los mercados exteriores, la empresa reacciona generando
una inversién extranjera directa.

Durante el ciclo de vida del producto Garcia (2010) afirma: “la teoria del
ciclo del producto utiliza también herramientas basicas de la teoria de la
proporcion de factores agregando a las innovaciones técnicas requeridas en
grandes cantidades de capital y mano de obra calificada predominantemente
encontrada en paises altamente industrializados” (p.38)

El ciclo de vida del producto desarrollado por Vernon da referencia a
menores costes laborales que implican en la elaboracion de nuevos productos,
estos mismos tienen que ser igualados o mejorados a los productos de

empresas monopalicas en el mercado, con el fin de expandir su linea de
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produccion y puedan ser ofertados en distintas empresas de paises
subdesarrollados, todo esto gracias a los flujos de capital extranjero ingresado
en estos paises.

- Localizacién de la produccion

Krugman y Obstfeld (2000) sugieren que la teoria de la inversion
extranjera directa (IED) se presenta cuando existen motivos de localizacion de
la produccién en diferentes paises y las firmas tienen incentivos de
internacionalizacion, es decir, estimulos para mantener control sobre los
procesos productivos. Los fundamentos que orientan la eleccién de la
ubicacion empresarial se manifiestan debido a disparidades en las dotaciones y
costos de los factores, asi como a la presencia de gastos asociados a la
movilizacion de bienes y servicios entre naciones. Estos se pueden derivar
tanto de los costos de transporte como de las barreras politicas que regulan el
flujo de bienes y servicios a través de fronteras. En contraste, las razones que
respaldan la internacionalizacién surgen cuando se busca asegurar un flujo
constante de insumos entre las filiales de una misma empresa. Este enfoque se
vuelve relevante en situaciones que involucran problemas de apropiabilidad o
salvaguardar los derechos de propiedad en investigacion y desarrollo.
Asimismo, la internacionalizacion se contempla cuando se identifican
economias de escala en los procesos corporativos, ya sea en la gestion
administrativa o en la investigaciéon y desarrollo, asi como en el proceso
productivo.

- Teoria dindmica de Ozawa

(Ozawa, 1992 como se cité en Diaz, 2003) al realizar el analisis el
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impacto de las actividades de IED en los procesos de desarrollo econémico, se
logra profundizar factores determinantes de la localizacion de los flujos IED. Al
principio, la IED seria atraida por caracteristicas como oferta-especificas de las
economias menos desarrolladas (menores salarios o abundancia de recursos
naturales inexplotados, entre otros). La entrada de IED en una localizacién
contribuiria a procesos de cambios estructurales e incrementa la renta y
transforma la composicién de la demanda nacional. Se dard inicio a un nuevo
tipo de IED, denominado “market-seeking”, en donde se intentarian evitar los
costes de transporte y las posibles barreras comerciales. A medida que se
incrementa la renta en la localizacion receptora, se podria convertir en una
nueva localizacion para la implantacién de las sedes centrales de empresas
multinacionales, generando un naciente flujo de IED hacia paises con menores
rentas. La localizacién inicialmente receptora y ahora también generadora de
IED podria seguir atrayendo capitales por la existencia de un alto nivel de
capital humano, mejora en tecnologia e, incluso, un estable clima politico. Este
modelo permitiria justificar la existencia de multitud de flujos internacionales de
capital en forma de IED de los que tanto los paises o regiones mas
desarrolladas como las menos desarrolladas pueden ser foco de atraccion. Sin
embargo, la teoria de Ozawa no proporciona un modelo analitico que justifique
por qué en determinadas fases del proceso inversor es preferible una
localizacion frente a otra. A pesar de ello, logra profundizar en el conjunto de
causas que pueden estar detras de los factores que generan los patrones de
localizacion de la IED.

Ozawa construye su teoria sobre las bases de la teoria de Kojima,
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enfatizando el efecto significativo que la IED tiene para el desarrollo econémico
mediante el incremento en el comercio.

El incremento en el flujo comercial da como resultado del perfeccionismo
y el buen aprovechamiento de las ventajas comparativas, las cuales, son
influenciadas en parte por la IED que dirigen los cambios en el comportamiento
de estas ventajas. La aceleracion del crecimiento econdmico esta condicionada
por las estrategias dirigidas al proceso de exportacion y orientacién econémica
hacia el exterior, asociada con un ambiente favorable para la llegada de capital
externo. Ozawa explica la relacion causal entre la estrategia econdmica
orientada hacia el exterior y el impacto de la IED en el comercio exterior,
marcando los efectos de la IED en el modelo de ventajas comparativas, un
proceso estructural de manufacturas. Desde su punto de vista, esta relacién
dirige por ultimo un “gran crecimiento”. Cuando se incrementa la renta en la
zona receptora de la IED, esta se puede convertir en una nueva region vital
para establecer sedes centrales de empresas multinacionales, generando un
flujo primario de IED hacia paises con menores rentas. Asi descrito, el modelo
permitira justificar la existencia de multitud de flujos internacionales de capitales
en forma de IED de los que los paises o regiones mas desarrolladas como las
menos desarrolladas pueden ser foco de atraccion.

- Teoria macroeconémica de Kojima

(Kojima, 1976 como se cité en Diaz, 2003) muestra una extension de la
teoria H-O del comercio internacional relativa a proporciones factoriales como
determinantes de los flujos comerciales en productos intermedios. Los flujos de

capital tendrian lugar cuando el capital desplazado pueda ser combinado con
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los factores productivos existentes en el pais receptor de los flujos, tal que se
consigan unos menores costes de produccion. La IED seria llevada a cabo por
empresas que producen productos intermedios para cuya elaboracion se
requieren recursos en los cuales el pais donante del capital tiene una ventaja
comparativa, pero que genera actividades afiadidas que requieren recursos en
los cuales ese pais posee una desventaja comparativa. Como elemento
novedoso, hace referencia explicita a la IED como forma de
internacionalizacion de la produccién por medio de un desplazamiento de
capital financiero. Se recurre a la dotacion factorial relativa para determinar el
sentido de los flujos de IED a la vez que se excluyen del analisis de
determinados factores no incluidos en las teorias tradicionales tales como la
necesidad de aprovechamiento de economias de escala, la diferenciacion de
productos o los costes de transaccion, lo que ha sometido a la aportacion de
Kojima a las mismas criticas que las ya recibidas por dichas teorias (p.5)
2.3. Marco conceptual

- Inversidén extranjera directa (IED)

OCDE (2008) la IED es un impulso clave para la integracion econémica
a nivel internacional a través de los flujos de capitales extranjeros a economias
gue generen oportunidades de inversion y que presenten un grado de
estabilidad adecuado para el inversor, constituye un medio para establecer
vinculos directos y estables a largo plazo entre economias para fomentar el
desarrollo de los paises. Por otro lado, la IED fomenta la transferencia de
tecnologias y de experiencias entre economias, ademas ofrece a la economia

receptora oportunidades para insertar sus productos al mercado internacional.
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- Sector minero

Segun (Martinez, 2014, como se citd en Guevara, 2017) el sector minero
es considerado como una actividad extractiva de minerales tanto metalicos y no
metélicos como el oro, cobre, bronce, feldespato, arcilla, pédmez entre otros,
ademas es necesario, maquinaria tecnificada para la exploracion y explotacion
de estos minerales en el subsuelo y superficie de yacimientos con presencia de
los mismos.

- Crecimiento econdémico

Castillo (2011) define el crecimiento econémico como el cambio
cuantitativo o la expansion de la actividad econdémica de un pais. En términos
tradicionales, la medicién de dicho crecimiento se realiza a través del aumento
porcentual del Producto Interno Bruto (PIB) o el Producto Nacional Bruto (PNB)
durante un afio determinado. Este fenbmeno puede manifestarse de dos
maneras: en primer lugar, una economia puede experimentar un crecimiento
"extensivo" al hacer uso de mas recursos (como el capital fisico, humano o
natural); en segundo lugar, el crecimiento puede ser "intensivo", caracterizado
por la utilizacion mas eficiente de la misma cantidad de recursos, aumentando
asi la productividad de la economia.

- Mercado de divisas

Almeida et al. (2019) define el mercado de divisas como la columna
vertebral del comercio internacional e inversion a nivel global. Es fundamental y
necesario para facilitar las operaciones de importacion y exportacion,
proporcionando medios de pago adecuados, recursos financieros, y

potenciando niveles de demanda adicionales de bienes y servicios.
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- Producto bruto interno

IPE (2021), se define como el valor total de bienes y servicios finales
generados en un territorio durante un intervalo de tiempo especifico. Se limita a
bienes y servicios finales debido a que sus precios ya reflejan el valor de los
bienes intermedios. La inclusion de estos bienes intermedios resultaria en una
duplicacién en la contabilidad.

- Tasade interés

Buenaventura (2003), la tasa de interés se conceptualiza como el costo
asociado al arrendamiento del dinero. En otras palabras, los montos de interés
son considerados tan valiosos como el capital mismo, y se expresan
generalmente como un porcentaje aplicado al capital por cada unidad de
tiempo. Este valor se conoce como tasa de interés.

- Tipo de cambio

Jiménez (2006), el dinero se describe como un medio de intercambio
gue simplifica las transacciones entre numerosas personas de diversas
naciones que participan en el mercado. Las transacciones entre individuos de
distintos paises se vuelven mas complejas debido a la existencia de diferentes
formas de moneda. Por consiguiente, es necesario realizar intercambios de una
moneda por otra.

- Riesgo pais (Embig)

IPE (2010) se refiere a las eventualidades relacionadas con las
particularidades distintivas de cada nacién, y comiunmente se vincula con
aspectos como conflictos internos, riesgos normativos y cambiarios, asi como

con cuestiones legales y juridicas que puedan incidir en las operaciones y la
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capacidad de pago de todas las empresas que llevan a cabo actividades en un
determinado pais.
La evaluacion del riesgo pais puede llevarse a cabo mediante el calculo de la
disparidad entre el rendimiento de la deuda externa en doélares de un paisy el
rendimiento de la deuda que posee el minimo riesgo, o libre de riesgo, con un
plazo equivalente; este indicador, desarrollado por J.P. Morgan, es el indicador
mas usado para evaluar el rendimiento de la deuda externa. Comunmente, se
consideran a los bonos del tesoro de los Estados Unidos como la referencia de
deuda libre de riesgo.

- Inflacién

BCRP (2024), se define como un aumento generalizado y sostenido de
los precios, lo que implica la depreciacion de la moneda y conlleva efectos
adversos en la actividad econdémica y en el nivel de vida de la poblacion. La
medicion de la tasa de inflacion se lleva a cabo a través del indice de Precios al
Consumidor (IPC).

- Produccion de metales

MINEM (2021), los recursos minerales metalicos superan las 40
variedades, de las que 16 se explotan regularmente. Los minerales principales
son el cobre, oro, plata, zinc, hierro y plomo que cubren la mayor parte de la
produccion nacional. El resto corresponde a otros metales como antimonio,
bismuto, cadmio, estafio, arsénico, mercurio, molibdeno, selenio, indio y
tungsteno.

- Contribucion econémico social

OIT (2023), alude a las entidades y compafias que generan bienes,
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servicios y conocimientos dirigidos a las comunidades en las &reas geogréficas
donde operan, con el propdsito de alcanzar metas sociales y medioambientales
particulares, promoviendo al mismo tiempo la solidaridad.

- Inversiones en el sector minero

MINEM (2021), los destinos preferidos para la inversion minera se
refieren a las areas de yacimientos mineros que resultan mas atractivas para
empresas extranjeras que buscan invertir su capital. Este atractivo se
fundamenta en diversos factores, tales como las considerables reservas
presentes, un entorno legal propicio para la inversion privada, la disponibilidad
de informacidn catastral y geoldgica, asi como la presencia de compariias
destacadas a nivel mundial en la industria minera.

2.4. Definicién de términos béasicos

Inversidn extranjera directa: Es la colocacion de capitales a largo plazo
por parte de inversionistas extranjeros a paises receptores.

Sector minero: Es aquel sector que se encarga de la extraccion de
minerales, los cuales se clasifican como no renovables.

Crecimiento economico: Es la variacion porcentual (positiva) del
producto bruto interno en un determinado periodo.

Mercado de divisas: Es uno de los principales mercados financieros a
nivel mundial, donde se negocian las divisas, tiene por objetivo facilitar el flujo
monetario del comercio internacional.

Producto bruto interno: Es aquel indicador econdémico que refleja el valor

monetario de todos los bienes y servicios finales producidos por un pais.

37



Tipo de cambio: Es un indicador que expresa cuantas unidades de una
divisa se necesitan para obtener una unidad de la otra.

Produccion de metales: Es aquella actividad donde se da la fundicién o
refinado de metales preciosos y férreos utilizando técnicas metallrgicas.

Contribucion econdémica social: Son aquellas compensaciones pagadas
a la poblacion por parte de las empresas o instituciones que se encuentran
instaladas en determinada area de produccion.

Inversion en el sector minero: Es aquel capital aportado por parte de la
firma o empresa destinado a la mineria con la finalidad de obtener beneficios e

intereses.

Inflacion: Es aquel incremento de los precios de manera continua y

generalizada en una economia.

Riesgo Pais: Es aquella desestabilidad que se genera por temas

politicos, econdmicos, sociales o legales en un determinado pais.
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. HIPOTESIS Y VARIABLES

3.1. Hipodtesis
3.1.1. Hipotesis general
Los factores determinantes de la IED influyen significativamente en la
produccién de metales preciosos del sector minero del Peru, 2007 - 2019.
3.1.2. Hipotesis especificas
H1: El riesgo pais impacta significativamente en la produccion de
metales preciosos del sector minero del Pert, 2007 — 2019.
H2: El tipo de cambio impacta significativamente en la produccion de
metales preciosos del sector minero del Pert, 2007 — 2019.
H3: La inflacion impacta significativamente en la produccion de metales
preciosos del sector minero del Pera, 2007 — 2019.
3.2. Definicion conceptual de las variables
3.2.1 Variable 1: Factores Determinantes de la Inversion Extranjera
Directa (IED): Es aquella inversion de capital que tiene como propdsito
crear intereses duraderos por parte de personas naturales o personas
juridicas (empresas e instituciones) en un pais receptor.
3.2.2 Variable 2: Produccién de metales preciosos: Actividad econémica
gue se encarga de la explotacion, extraccion y procesamiento del oro y
la plata, minerales considerados preciosos por su alto valor en mercado
mundial que se encuentran en el suelo y subsuelo para su

transformacion.
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3.3. Operacionalizacion de las variables

3.3.1 Operacionalizacion variables independientes:

a. Riesgo pais: Se basa en el andlisis de un pais en aspectos politicos,
econdmicos y sociales que debe tomar en cuenta un inversionista antes
de ingresar sus capitales.

b. Tipo de cambio: Es aquel valor de la moneda de un pais en términos
de otra moneda, que se determina en un mercado.

c. Inflaciéon: Aumento generalizado de los precios de bienes y servicios,
donde el dinero pierde su valor de cambio en una economia; en este
proceso disminuira el poder adquisitivo de los habitantes o residentes de
un pais.

3.3.2 Operacionalizacion variable dependiente:

a. Produccién de metales preciosos: Proceso de extraccion,
procesamiento y refinamiento de minerales (oro y plata) que son valiosos

debido a su rareza y propiedades Unicas.
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Matriz de Operacionalizacion:

. . - Técnica Método
Variables Indicadores Indice estadistica técnicay
b Base de datos
Puntos béasicos L ol . tadistica
. . Rendimiento bonos tesoro publico — rendimiento de - y esl
. ri
Variable X: Riesgo pals Var% los bonos del tesoro americano Econometrico | el BCRP
Variables
Independientes: Tipo de . . E * Pe Base de datos
Inversion . Tipo de CaTb'O real R = — Econométrico |y estadistica
Extranjera Directa cambio Var% p del BCRP
(IED) L o o Base de datos
Inflacion Tasade Ir;flauon wl(IPC final — IPC inicial) Econométrico |y estadistica
Var% / IPC inicial] x 100 del BCRP
Variable Y:
Variable Produccion Base de dat
Dependiente: Produccion de metales reservas(ton) " ase de 0atos
Sector minero de metales ROP=— Econométrico | y estadistica
vop del BCRP
preciosos
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IV. METODOLOGIA DEL PROYECTO

4.1. Disefio metodolégico

El disefio desarrollado en esta investigacidn es no experimental, segun
Hernandez et al. (2010) explica que las investigaciones no experimentales son
“Estudios que se realiza sin la manipulacion deliberada de variables y en los que
solo se observa los fenbmenos en su ambiente natural para después analizarlos”
(p-19).
4.2. Método de investigacion

Para realizar el trabajo de investigacion se utilizar4 el método estadistico
gue consiste en recopilar, organizar, describir y representar los datos mediante
cuadros o tablas, ademéas se realizara una regresion lineal multiple para

posteriormente relacionarlos con el uso del coeficiente de correlacion R.
4.3. Poblacion y muestra

4.3.1 Poblacién

Segun Hernandez (2010), “la poblacién es el conjunto de todos los
casos que concuerdan con una serie de especificaciones; las poblaciones
deben situarse claramente en torno a sus caracteristicas de contenido, de lugar

y en el tiempo”.

En esta tesis, la poblacién la conforman las series histéricas de las variables e
indicadores en estudio, datos ex post facto, los cuales vamos a obtener de las

siguientes fuentes de informacion: MINEM y BCRP.

4.3.2. Muestra
La muestra se tom6 a nivel nacional de cada indicador desde 2007 hasta

el 2019, donde estudiaran 12 afos, el cual esta constituido en series
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trimestrales. Segun Vara — Horna (2012), la muestra se refiere al subconjunto
extraido de la poblacion, cuando esta es frecuentemente imposible de tener

contacto, proporcionando multiples ventajas para el estudio.

4.4, Lugar de estudio

Esta investigacion es ejecutada en la Universidad Nacional del Callao,
Facultad de Ciencias EconOmicas, donde se hara el analisis y estudio de los

datos obtenidos del BCRP.

4.5. Técnicas e instrumentos para la recoleccion de la informacion

4.5.1. Técnicas
En la presente investigacion se usara el analisis documental, para ello se
prodecio a recolectar datos de fuentes secundarias, en los cual se utilizaron
datos de tesis, informes de investigacion, articulos cientificos, diarios y revistas
de caracter cientifico. Los datos que se utilizaron para nuestras variables fueron
extraidos de entidades oficiales y entidades publicas confiables como el BCRP
y MINEM.
4.5.2. Instrumentos

La investigacién requiere de una serie de datos ya que los datos son ex
post facto, por lo tanto, se tomara informacién del BCRP para nuestras
variables en estudio.
Se utilizaran reportes trimestrales del BCRP. Dicha informacién y otros datos
importantes para este estudio seran procesados en tablas dinamicas de Excel y
el software econométrico Eviews para realizar el tratamiento y procesamiento

de la informacion.

4.6. Analisis y procesamiento de datos
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4.6.1. Andlisis de datos

Con la informacién en su conjunto procesada y ordenada, se procedera

al andlisis del comportamiento de cada una de las variables de manera

individual, asi como también al analisis del comportamiento de todas las

variables en conjunto, observando asi su evolucién y significancia a lo largo del

periodo de analisis, 2007 — 2019. Por ello, para contrastar se considera

conveniente el modelo econométrico de regresion lineal maltiple, en la cual se

observard, la dependencia de una variable dependiente, respecto a las
variables independientes (riesgo pais, tipo de cambio e inflacion) si tienen
mayor 0 menor incidencia en la produccion de metales preciosos del sector
minero (variable dependiente). Para ello, se hara uso como primer paso la
prueba de raiz unitaria estandar DFA con tendencia e intercepto para cada
variable en estudio. A través de ello, podremos determinar el modelo

econométrico adecuado para las series trimestrales que se presentan.

4.6.2. Procesamiento de datos

Una vez obtenidos, los datos y la informacion de las variables
comprendidas, se procesaron y compilaron a través del programa Microsoft
Excel 2019. Para el caso de los factores determinantes de la inversion
extranjera directa (IED) y su influencia en la produccion del sector minero en
Perq, el procesamiento fue bastante simple, tomando los datos de sus
respectivas fuentes; para ello se utilizo las siguientes pruebas y tests
economeétricos: pruebas de raiz unitarias, método ARDL, ARDL Long Run
Form and Bounds test, prueba cusum, test de normalidad de los residuos —
contraste Jarque-Bera, Heteroskedasticity Test Breusch-Pagan-Godfrey,

prueba de Autocorrelacion Serial y el criterio de informacion de Akaike (AIC).
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4.7. Aspectos éticos de lainvestigacion

Toda investigacidon en que participen seres humanos debe realizarse de
acuerdo a principios éticos basicos, es por ello que en el presente trabajo se
tomara datos de fuentes confiables las cuales seran mostradas tal cual se
encuentran sin ser alterados, por otro lado, se tomaron como referencia varios
autores los cuales estdn debidamente citados para no incurrir en falta de
veracidad y de incurrir en plagio, esta tesis tiene la intension de presentar
incidencias de variables en el ambiente econémico que ayudara a comprender
ciertos parametros, ademas servird como antecedente para su mejoramiento

posteriormente.

45



V. RESULTADOS

En este capitulo se presenta como puntos centrales: al analisis descriptivo, con
el objetivo de obtener las caracteristicas estadisticas principales de las series
de tiempo que se abordé y el analisis inferencial, con el propdsito de procesar
los datos en el software econométrico y asi evidenciar la consistencia
economeétrica en la estimaciéon del modelo ARDL a corto y largo plazo, asi
como interpretar segun las diversas pruebas que se realizaran durante el

proceso de especificacion y estimacion del modelo realizado.
Las variables que se analizan:
Variable dependiente:

- Produccién metales preciosos (PROD.MET.P) o (PROD_PREC )

Variables independientes:

- Riesgo Pais (EMBIG)
- Tipo de cambio (TC)

- Inflacién (INFLA) o (INFLACION)
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5.1 Resultados descriptivos

e Variable dependiente
Figura 1

Evolucién de la produccion (PROD.MET.P) en el Pert, 2007 — 2019.
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Nota. La figura muestra la cantidad en kilogramos de produccién de metales preciosos
trimestral en el Per(, desde enero de 2007 hasta diciembre de 2019. La cantidad en kilogramos
esta en el eje vertical, mientras que el periodo ajustado se representa en el eje horizontal.

La figura 1, muestra la evolucion que ha tenido la produccion de metales
preciosos acumulados, se aprecia en los ultimos 4 afios ha tenido variaciones
significativas; los metales preciosos (oro-plata) son los metales mas
demandados ya sea para su uso en reserva nacional y/o transformacion para
usos industriales.

Tabla 1

Estadisticos descriptivos — PROD.MET.PREC.

PROD_PRE
C_
Mean 942.3387
Median 929.6832
Maximum 1118.191
Minimum 811.9322
Std. Dev. 87.16333
Skewness 0.314356
Kurtosis 2.088109
Jarque-Bera 2.658122
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Probability 0.264726

Sum 49001.61
Sum Sq. Dev. 387469.7
Observations 52

Nota: Produccion de metales preciosos en variacion porcentual — logaritmizado.

En la tabla 1, se observa la produccién de metales preciosos acumulados en
unidades recuperadas (Kg). Se observa que alcanza una mayor cantidad de
produccion de 1118.191 kg, por otro lado, se presentd 811.9322 kg como
cantidad minima de produccion; se muestra una kurtosis de 2.088 y un Jarque-
Bera con un valor de 2.658 junto con el valor de probabilidad de 0.265.

e Variables independientes

Figura 2

Evolucion del riesgo pais (EMBIG) en el Peru, 2007 — 2019.
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Nota. La figura muestra la variacién porcentual del embig, con periodos trimestrales en el Perq,
desde enero de 2007 hasta diciembre de 2019. Los puntos basicos (pb) estan en el eje vertical,
mientras que los periodos se representan en el eje horizontal.

La figura 2, muestra la evolucién del embig también conocido como riesgo pais,
se evidencia una notable subida de los pb a partir del T308 hasta el T109 con
5% pb, posteriormente fue disminuyendo hasta alcanzar una aproximacion a un

valor de 1.5% pb; en sintesis el Peru ha tenido un nivel alto de riesgo en los
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periodos mencionados producto de las inestabilidades econémicas en el Peru

paralela a la crisis financiera mundial del 2008 originada en los EE.UU.

Tabla 2

Estadisticos descriptivos - EMBIG

Mean
Median
Maximum
Minimum
Std. Dev.
Skewness
Kurtosis

Jarque-Bera
Probability

Sum
Sum Sq. Dev.

Observations
Nota: Embig en variacién porcentual.

EMBIG
1.819697
1.677749
5.025971
1.105825
0.692365
2.907500
12.86600

284.1632
0.000000

94.62426
24.44783

52

En la tabla 2, se muestra que en el Perl se tuvo como maximo un riesgo pais

representado por el embig en 5.02% el cual se expresa en su forma natural

como 502 pb, por otro lado, se evidencia que se tuvo un embig de 1.11% que

se expresa en su forma natural como 111 pb; se muestra una kurtosis de 12.87

y un Jarque-Bera con un valor de 284.16 junto con el valor de probabilidad de

0.000.

Figura 3

Evolucion del tipo de cambio real (TC) multilateral, 2007 — 2019.
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Nota. La figura muestra la variacion porcentual del tipo de cambio trimestral multilateral, desde
enero de 2007 hasta diciembre de 2019. La variacién porcentual estan en el eje vertical,
mientras que el periodo ajustado se representa en el eje horizontal.

La figura 3, muesta la evolucion del tipo de cambio multilateral (resultado de la

ponderacion de las exportaciones e importaciones del pais base con los socios
comerciales), el cual evidencia una marcada caida en el tercer trimestre del afo
2012 con una variacion de -9%, posteriormente en el primer trimestre del 2014

alcanzo una variaciéon de 6.1%.

Tabla 3

Estadisticos descriptivos TC.

TC
Mean -0.561313
Median -0.646741
Maximum 6.312634
Minimum -8.697467
Std. Dev. 3.620221
Skewness -0.007299
Kurtosis 2.470570
Jarque-Bera 0.607770
Probability 0.737946
Sum -29.18826
Sum Sq. Dev. 668.4062
Observations 52

Nota: Tipo de cambio multilateral (TC) en variacién porcentual.

50



La tabla 3, muestra las variaciones en minimos y maximos datos que se
obtuvieron segun la evolucion de la serie mostrada, el TC multilateral mayor fue
de 6.31% en el T114, ademas se evidencia que tiene un valor porcentual
menor de — 8.69% en el T312, se muestra una Kurtosis de 2.47 y un Jarque-
Bera con un valor de 0.61 junto con el valor de probabilidad de 0.74.

Figura 4

Evolucion de la inflacion (INF) en el Peru, 2007 — 2019.
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Nota. La figura muestra la variacién porcentual de inflacion trimestral en el Peru, desde enero
de 2007 hasta diciembre de 2019. La variacién porcentual de la tasa de inflacion esta en el eje
vertical, mientras que el periodo ajustado se representa en el eje horizontal.

En la figura 4, se observa la evolucién de la inflacién, donde a partir del T107
empezd con una tendencia creciente 0.5% hasta llegar a su punto mas alto en
el T308 con 6.7%, decayendo paulatinamente hasta el T309 con 0.5%,
posteriormente se observa las fluctuaciones con tendencia hasta el final del
T319.

Tabla 4

Estadisiticas descriptivas — INFLACION
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INFLA

Mean 2.965486
Median 3.000339
Maximum 6.645766
Minimum 0.414967
Std. Dev. 1.395212
Skewness 0.335243
Kurtosis 3.147831
Jarque-Bera 1.021381
Probability 0.600081
Sum 154.2053
Sum Sq. Dev. 99.27749
Observations 52

Nota: Inflacion nacional (INFLA) en variacion porcentual.

La tabla 4, muestra las estadisticas de las series estacionarias, donde vemos
que la inflacién alcanzé un valor maximo de 6.65%, ademas se muestra que
obtuvo su valor minimo de 0.41%, donde se concluye que la inflacion mostro
tendencia a partir del T110 hasta el T319.
5.2. Resultados inferenciales
Prueba de raiz unitaria
Para poder elegir el modelo econométrico que mas se ajuste a las series de
tiempo, se procedio a realizar la prueba de raiz unitaria con tendencia e
intercepto para cada variable segun sea el caso a través del test de raiz
unitaria estandar con el test de Dickey-Fuller aumentada (DFA) con criterio de
seleccion automatica.
En base a las hipoétesis de la prueba de raiz unitaria tendremos:
e Hipotesis nula (Ho): Si la serie de tiempo tiene una raiz en todas las
muestras, entonces la serie es no estacionaria. Esto se expresa como:
en Ho hay una raiz unitaria en toda la muestra. p - valor > 0.05.
e Hipotesis alternativa (H1): La serie de tiempo es estacionaria, lo que

indica que no tiene raiz unitaria. p - valor < 0.05.
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Tabla b

Prueba de raiz unitaria para la variable riesgo pais (EMBIG).

Mull Hypothesis: EMBIG has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 1 {Automatic - based on SIC, maxlag=10)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.544613 0.0107
Test critical values: 1% lewel -3.668308

5% level -2.921175

10% level -2.598551

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Para la variable exdgena “EMBIG”, si el p-valor es menor que el nivel de

significancia (0.0107 < 0.05), podemos rechazar la hipétesis nula de raiz

unitaria. En este caso, podemos deducir que hay evidencia suficiente para

afirmar que la serie de tiempo es estacionaria de orden i(0).

Tabla 6

Prueba de raiz unitaria para la variable tipo de cambio (TC).

Mull Hypothesis: DITC) has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 3 (Automatic - based on SIC, maxlag=10)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.512364 0.0000
Test critical values: 1% level -4, 165756

5% level -3.508508

10% level -3.184230

*MacKinnon (1986) one-sided p-values.

Para la variable exdgena “tipo de cambio”, si el p-valor es menor que el
nivel de significancia (0.0000 < 0.05), podemos rechazar la hipétesis nula
de raiz unitaria. En este caso, podemos deducir que hay evidencia

suficiente para afirmar que la serie de tiempo es estacionaria en primera

diferencia, orden i(1).
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Tabla 7
Prueba de raiz unitaria para la variable inflacion (INFLA).

Mull Hypothesis: D{IMNFLA) has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 7 (Automatic - based on SIC, maxdag=10)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.603170 0.0002
Test critical values: 1% level -4,186481

5% level -3.518090

10% level -3.189732

*MacKinnon (1998) one-sided p-values.

Para la variable exdgena “inflacion”, si el p-valor es menor que el nivel de
significancia (0.0002 < 0.05), podemos rechazar la hipétesis nula de raiz
unitaria. En este caso, podemos deducir que hay evidencia suficiente para
afirmar que la serie de tiempo es estacionaria en primera diferencia, orden
i(1).

Tabla 8

Prueba de raiz unitaria para la produccion de metales preciosos.

Unit Root with Break Test on D{PROD_PREC_)

Mull Hypothesis: D(PROD_PREC_) has a unit root
Trend Specification: Trend and intercept

Break Specification: Trend and intercept

Break Type: Innovational outlier

Break Date: 2010Q1
Break Selection: Minimize Dickey-Fuller t-statistic
Lag Length: 0 (Automatic - based on Schwarz information criterion,

maxlag=10}
t-Statistic Prob*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -9.010363 =0.01
Test critical values: 1% level -6.719131
5% level -5.175710
10% level -4.893950

*Vogelsang (1993) asymptotic one-sided p-values.

Para la variable enddgena produccion de metales preciosos, si el p-valor es
menor que el nivel de significancia (0.01 < 0.05), podemos rechazar la
hipodtesis nula de raiz unitaria. En este caso, podemos deducir que hay
evidencia suficiente para afirmar que la serie de tiempo es estacionaria en

primera diferencia, orden i(1).
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En conclusion, las series estan integradas en diferentes ordenes; es decir,
tienen una combinacién de series i(0) - i(1).
Modelo ARDL

Caracteristicas del modelo:

Variable dependiente PROD_PREC _
Método ARDL
Periodo 2007Q1-20190Q4
Numero de rezagos 4 (con eleccién automatica)
Método de seleccién de rezago para el oo .
el Criterio de Akaike (AI(?)
Regresores dindmicos EMBIG, TC, INFLACION
Modelo seleccionado ARDL (4,0, 0, 4)

Tabla 9

Modelo ARDL de corto plazo de los factores determinantes de la IED.

Dependent Variable: LFROD_PREC_

Method: ARDL

Date: 1221123 Time: 1706

Sample (adjusted): 200801 201904

Included observations: 48 after adjustments
Maximum dependent lags: 4 (Automatic selection)
Model selection method: Akaike info criterion (AIC)
Dynamicregressars (4 lags, automatic) EMBIG TC INFLACIOMN
Fixed regressars: C

Mumber of models evalulated: 500

Selected Model: ARDL(4, 0, 0, 4)

Yariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.*

LPROD_FPREC_(-1) 0195682 01324967 1.449848 01558
LPROD_PREC_(-2) 0.068750 0131882 0521297 0.6054
LPROD_FPREC_(-3) 0.005950 0132515 0.044901 09644
LPROD_FREC_(-4) 0.705947 0135246 5219716 0.0000

EMBIG -0.019730 0.014597  -1.351697 01849

TC 0.0053582 0.002071 2.598001 0.0135
IMFLACIOMN 0.003571 0.014925 0239273 0.8123
IMFLACION(-1) 0.057804 0.023009 2.516611 0.0164
IMFLACION(-2) -0.028035 0022317 1.256220 02171
IMFLACION(-3) -0.004459 0023613 -0.188823 0.8513
IMFLACION(-4) 0.028583 0.015222 1.877TEGS 0.0685
C 0.031725 0668164 0.047481 09624
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R-squared 0796169 Wean dependentvar G.851206

Adjusted R-sgquared 0733887 5.0D. dependentwvar 0.090621
S.E. ofregression 0046748 Akaike info criterion -3.075789
Sum squared resid 0078672 Schwarz criterion -2.6079849
Log likelihood 85.81894 Hannan-Quinn criter. -2.899007
F-statistic 1278336 Durbin-Watson stat 20676349
Prob(F-statistic) 0.000000

*Mote: pvalues and any subseqguent tests do not account for model
selection.

El R? explica que el 79% de la produccién de metales preciosos es explicado
por las variables que hemos escogido.

Por otro lado, segun el modelo tomado se evidencia que la variable
LPROD_PREC_ es significativa en el cuarto rezago con 0.000, la variable
embig en su estado natural no resulta ser significativo debido a que tiene un p-
valor de 0.18, la variable TC resulta ser significativo en su estado natural con
un p-valor de 0.01, por ultimo se evidencia que la variable INF resulta ser
significativa con un p-valor de 0.016 en un rezago. Por lo tanto, no presenta
autocorrelacion, cointegran a corto plazo.

Tabla 10

Modelo ARDL de largo plazo de las determinantes de la IED.

ARDL - CEC regresion para ver si las variables cointegran en el largo plazo.
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ARDL Long Run Form and Bounds Test
Dependent WVariable: D(LFROD_FPREC_)
Selected Model: ARDL(4, 0, 0, 4)

Case 3: Unrestricted Constant and Mo Trend

Date: 12/23/23 Time: 16:37
Sample: 200701 201904
Included observations: 48

Conditional Error Correction Regression

“ariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
c 0.031725 0.6658164 0.047481 0.9624
LFROD_PREC_(-1)* -0.023671 0.096617  -0.244996 0.8079
EMBIG** -0.019730 0.014597  -1.351697 0.1849
TC** 0.005382 0.002071 25938001 0.0135
INFLACIOM{-1) 0.057565 0.013162 4373501 0.0001
D{LFROD_PREC_(-1)) -0.780647 0.152911 -5.105246 0.0000
D{LPROD_PREC_(-2)) -0.711897 0130211 -5 467244 0.0000
D{LPROD_PREC_(-3)) -0.705947 0135246  -5.219716 0.0000
D{IMFLACION) 0.003571 0.014925 0.239273 0.8123
DH{INFLACION-1)) 0.002911 0.013821 0.282761 0.7790
DH{INFLACION(-2)) -0.024124 0.014422  -1.672695 01031
DH{INFLACION(-3)) -0.028583 0015222  -1.877665 0.0685

* p~value incompatible with +-Bounds distribution.
**Variable interpreted as £ = £(-1) + D(Z£).

Levels Equation
Case 3. Unrestricted Constant and Mo Trend

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
EMBIG -0.833533 3489984  -0.238835 0.8126
TC 0227354 0929108 0244702 0.8081
IMNFLACION 2431880 10.04323 0.242141 0.8100

EC=LPROD_PREC_-(-0.8335°EMBIG + 0.2274*TC + 2. 4319*INFLACION )

F-Bounds Test Mull Hypothesis: Ma levels relationship

Test Statistic Value Signif. (0} (1)
F-statistic 6.311149 10% 272 a7
k 3 5% 323 435
Z20% 304 45y

1% 429 5.61

t-Bounds Test Mull Hypothesis: Ma levels relationship
Test Statistic WValue Signif. 1[0} (1)
t-statistic -5.229561 10% -2.57 -3.46
5% -2.86 -3.78

2.5% -3.13 -4.05

1% -3.43 -4.37

Segun el método de correccidn de errores, se puede establecer que existe
cointegracion a largo plazo entre las variables, donde el valor de F-statistic es
6.31 y resulta mayor a los valores de 1(0) al 10% con 2.72 y al 5% con 3.23,

también para los valores de (1) al 10% con 3.77 y al 5% con 4.35.



Figura5

Prueba cusum para la produccion de metales preciosos e y los determinantes

de la IED.

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

————— 5% Significance |

Se observa que las sumas acumuladas de las desviaciones de los valores de la

muestra estan dentro de las bandas rojas, esto indica que el modelo es estable.

Ademas, podemos decir que presentan estabilidad los residuos de la muestra.

Figura 6

Test de normalidad a los residuos — Contraste Jarque-Bera.

Series: Residuals
6 _ Sample 2008Q1 2019Q4
Observations 48
° Mean -3.46e-15
4 _ ] Median 0.001373
Maximum 0.086259
3 Minimum -0.089787
Std. Dev. 0.040913
2 Skewness -0.163527
Kurtosis 2.534860
1 Jarque-Bera  0.646639
ol Probability 0.723742
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Se observa que si rechazamos la hipétesis nula, nos equivocariamos con una
probabilidad de 0.72%, error alto, debido a que esta por encima del 0.05,
entonces asumimos que los residuos provienen de una distribucion normal.
Tabla 11

Contraste de Heterocedasticidad.

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey

F-statistic 0.578003 Prob. F(11,36) 0.8337
Obs*R-sguared 7.204906 Prob. Chi-Square(11) 07823
Scaled explained 55 3110210  Prob. Chi-Square(11) 0.9892

Los p-valores estan por encima del nivel de significancia (0.05), entonces no
hay evidencia suficiente para rechazar la hipétesis nula. Se concluye que no
hay problemas de heterocedasticidad.

Tabla 12

Prueba de Autocorrelacion entre produccion de metales preciosos y factores

determinantes de la IED.

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 0178607  Prob. F(2,34) 0.8372
Obs*R-squared 0499058 Prob. Chi-Square(2) 07792

No existe autocorrelacion serial para las variables seleccionadas debido a que

los valores estimados estan por encima del nivel de significancia, por lo tanto,

obtenemos el siguiente modelo que mas se ajusta a los datos.
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Figura 7
Criterio de informacion Akaike.

Akaike Information Criteria (top 20 models)
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Forma general:

EC = LPROD_PREC_ - (-0.8335*EMBIG + 0.2274*TC + 2.4319*INFLACION)

De donde se puede expresar la siguiente ecuacién para cuatro rezagos:
LPROD_PREC_ = 0.195682305756*LPROD_PREC_(-1) +
0.0687497469649*LPROD_PREC_(-2) +
0.00595001881851*LPROD_PREC _(-3) + 0.705947056939*LPROD_PREC (-
4) - 0.0197304498692*EMBIG + 0.00538167550133*TC +
0.00357117776129*INFLACION + 0.0579043790851*INFLACION(-1) -
0.0280348393589*INFLACION(-2) - 0.00445872053249*INFLACION(-3) +

0.0285827151174*INFLACION(-4) + 0.0317253162663
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Interpretacion:

Los coeficientes que acompafan a cada variable indican la magnitud y la
direccion de la relacion estimada entre la variable dependiente y las variables
independientes, asi como sus rezagos.

Por ejemplo, el coeficiente de 0.1957 indica que ante un aumento de en
LPROD_PREC_(-1) en un periodo, se asocia, en promedio, con un aumento
del 19.57% en LPROD_PREC __ en el periodo actual, manteniendo todo lo
demas constante.

Las variables EMBIG y TC no tienen rezagos, esto implicara que sus valores
actuales se utilizan directamente en la prediccién de LPROD_PREC .

Para el coeficiente 0.06 de la inflacion indica que, ante un aumento de
LPROD_PREC_ (-1) en un periodo, se asocia, en promedio, con un aumento
del 6% en LPROD_PREC _en el periodo actual, manteniendo todo lo demas

constante.
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VI. DISCUSION DE RESULTADOS

6.1. Contraste y demostracion de la hipotesis con los resultados.

6.1.1. Contrastacion inferencial de la hipotesis general.

- HG: Existe un impacto significativo de los factores determinantes de
la inversion extranjera directa en la produccién de metales preciosos
en la mineria del Pert, 2007 — 2019.

De los resultados obtenidos del modelo ARDL - ECE, observamos el

impacto en el corto plazo y en largo plazo. Se confirmé que las variables

EMBIG, TC, e INFLACION son estadisticamente significativas en

conjunto, cointegran a corto y largo plazo. Esto se debe que, a través del

R? se explican las variables en un 79% y el valor estadistico F de la

prueba de cointegracién Bound Test al ser 6.31% resulta en un valor

superior del limite 1(0) e I(1) al 5% de la produccion de metales

preciosos.

6.1.2. Contrastacion inferencial de las hipoétesis especificas.

- H1: El riesgo pais impacta significativamente en la produccion de
metales preciosos del sector minero del Pert, 2007 — 2019.

En base a los resultados, el EMBIG tiene un coeficiente de -0.83 con un

nivel de confianza de 95% de confianza. Con ello, se estima que ante un

aumento del 1% del EMBIG, se espera una disminucion de 0.83% de la

PROD_PREC .

- H2: Eltipo de cambio impacta significativamente en la produccion de
metales preciosos del sector minero del Pera, 2007 -2019.

En base a los resultados, TC multilateral tiene un coeficiente de 0.23

significativo al 95% de confianza. Con ello se estima que ante un
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aumento del 1% del TC, se espera un aumento del 0.22% de la
PROD_PREC .
- H3: Lainflacién impacta significativamente en la produccion de
metales preciosos del sector minero del Pert 2007 — 2019.
En base a los resultados, la INFLACION tiene un coeficiente de 2.43
significativo al 95% de confianza. Con ello se estima que, ante un
aumento del 1% de la INFLACION, se espera un aumento del 2.43%
de la LPROD_PREC .
6.2. Contrastacion de los resultados con otros estudios similares.
Luego de obtener los resultados esperados, se procedio a hacer una
comparativa con algunas investigaciones nacionales e internacionales que
tienen estudios relevantes sobre el tema investigado.
Los resultados obtenidos para la hipétesis general: Los factores
determinantes de la IED influyen significativamente en la produccion de
metales preciosos del sector minero del Perd, 2007 — 2019. Se obtuvo como
resultados a través del modelo planteado que los factores determinates de la
inversion extranjera directa (IED): embig, tipo de cambio e inflacién influyen
significativamente en conjunto en la produccion de metales preciosos del sector
minero. Estos hallazgos los podemos comparar con los de Gallo (2020) que en
su trabajo de investigacion aplicé un modelo econométrico de regresion lineal
multiple, donde tuvo como variable dependiente al crecimiento econdémico y
como variables independientes a la inversion extranjera directa minera,
exportaciones mineras para el periodo 2007 - 2018; a través del modelo
economeétrico se concluyo que la IED del sector minero influye fuertemente en

el PBI del sector minero, esto se comprob¢ al observar que la IED en relacion
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con el PBI real minero obtuvo un valor p estadisticamente significativo al 5y
10%; lo que conlleva interpretar que por cada incremento de 1% de la IED del
sector minero en el Ecuador el PBI real obtendrd un incremento del 0,11%.
Ademas, Velasquez (2019) en su trabajo de investigacion estimo los efectos
gue genera la inversion extranjera directa en el sector productivo de la mineria
en el periodo 2000 al 2018, para ello toma como variable dependiente al PBI
minero y como variables independientes a la inversion extranjera directa
minera, exportaciones mineras, inversion publica en el sector minero y el tipo
de cambio, se utilizé un modelo econométrico lineal donde se obtuvo un
coeficiente de la IED significativo, es decir, la elasticidad de adecuacion fue de
0.07 sobre el sector minero, demostrando que la inversion extranjera directa
tiene un efecto positivo sobre el PBI minero.

Los resultados obtenidos para la hipotesis 1: El riesgo pais impacta
significativamente en la produccién de metales preciosos del sector minero del
Peru, 2007 — 2019. Se obtuvo como resultado que el Embig o riesgo pais que
es un factor determinante de la IED influye de manera directa en forma
negativa en la produccion de metales preciosos. Estos hallazgos lo podemos
comparar con los de Brito y Molina (2020) en su trabajo de investigacion
analiza a las determinantes de la inversion extranjera directa en la mineria del
Ecuador, donde sefiala que la mayor parte de la inversion proveniente del
exterior el cual se sitia en la explotacion de minas y canteras; donde sefala
gue el riesgo pais influye significativamente en la capacidad de invertir y
producir de una firma o empresa extranjera. Por otro lado, Paéz (2020) en su
trabajo de investigacion, demostro a través del modelo econométrico VAR que

el riesgo pais mostrd un efecto significativo en el ingreso de la IED.
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Los resultados obtenidos para la hipétesis 2: El tipo de cambio impacta
significativamente en la produccion de metales preciosos del sector minero del
Peru, 2007 — 2019. Se obtuvo como resultado que el tipo de cambio influye
positivamente en la produccién de metales preciosos. Estos hallazgos los
podemos comparar con los de Gonzales et al. (2019) quien en su trabajo de
investigacion realizé un analisis general para explicar la correlacion entre la
inversion extranjera y variables como PBI minero, tipo de cambio entre otros
con el proposito de conocer las determinantes de la inversion extranjera directa
en el sector minero, para ello utilizé un modelo autorregresivo con variables
exdgenas (VARX), demostré la existencia de relacion de entre la IED en
Colombia y la produccion del sector minero; con la implementacion de este
modelo para un periodo 2002 al 2008, donde menciona que la tasa de cambio
puede influir de manera positiva o negativa en los flujos de capital que ingresan
al pais destinado, esta variable es fundamental para la politica econémica; en
sintesis logro identificar que la IED ha sido determinante para el desempefio
productivo del sector minero colombiano cuyo crecimiento presento efectos a
largo plazo sobre el crecimiento del sector minero.

Los resultados obtenidos para la hipotesis 3: La inflacién impacta
significativamente en la produccion de metales preciosos del sector minero del
Perd, 2007 — 2019. Se obtuvo como resultado que la inflacion influye
positivamente en la produccion de metales preciosos. Estos hallazgos los
podemos comparar con los de Cuba y Rojas (2023) en su trabajo de
investigacion buscaron explicar la relacion entre tasa de inflacion e inversion
extranjera directa, para lo cual aplicaron un modelo econométrico de minimos

cuadrados ordinarios (MCO), donde obtuvieron como resultado que la inflacion
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no posee un efecto significativo en la inversion extranjera directa en el sector
minero. Nuestros resultados difieren con los autores citados, ya sea por el
modelo econométrico estimado y posiblemente otras variantes
macroecondmicas que afectaron los resultados de dichos autores.

6.3. Responsabilidad ética de acuerdo con los reglamentos vigentes.

La investigacion realizada guarda estrictamente la ética profesional que debe
tener en cuenta todo investigador, respetando las normas y valores
establecidos, asimismo fue revisado la bibliografia en su totalidad, dichos
trabajos fueron respetados y presentados en el trabajo con sus respectivas
citas, se escogieron teorias, enunciados y muestras que puedan fortalecer y
contrastar la hip6tesis del presente trabajo de investigacién, por otro lado se
tomo en cuenta el reglamento vigente de la directiva N° 004-2022-R de la

Universidad Nacional del Callao.
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VIl. CONCLUSIONES

De acuerdo con el andlisis se obtienen las siguientes conclusiones:

Se concluye que a través de las pruebas inferenciales realizadas se
obtuvieron como resultados que el riesgo pais, tipo de cambio e inflacién
cointegran a corto plazo, mostrandose un R? de 0.79%, un R? ajustado
de 0.73% y una prob(F-statistic) de 0.0000 lo cual conlleva a decir que la
variable dependiente es explicada por las variables independientes.

Se concluye que, a través de un modelo ARDL, se pudo obtener un
modelo adecuado para interpretar nuestras variables en estudio, las
cuales presentaron un nivel alto de confianza (95%).

Se concluye que en el largo plazo a través de la prueba F-Bounds test
donde el F-statistic mostrd un valor de 6.31 mayor a los valores de
significancia al 10% en el orden I(0) con 2.72 e I(1) con 3.77 y al 5% en
el orden I(0) con 3.23 e I(1) con 4.35 donde podemos decir que las
variables independientes cointegran con la variable dependiente a largo
plazo.

Se concluye que el riesgo pais como factor determinante de la inversion
extranjera directa (IED), tuvo un impacto negativo en la produccion de
metales preciosos en el periodo 2007 al 2019, donde se obtuvo como
resultado que ante un aumento del 1% del EMBIG, se espera una
disminucién de 0.83% de la PROD_PREC _, esto conllevaria a que si en
nuestro pais el riesgo pais es alto disminuya las inversiones generando
asi perdidas de capitales extranjeros, en este caso en la produccién del

sector minero.
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Se concluye que el tipo de cambio multilateral como factor determinante
de la inversion extranjera directa (IED), tuvo un impacto positivo en la
produccion de metales preciosos en el periodo 2007 al 2019, se estimo
gue ante un aumento del 1% del TC, se espera un aumento del 0.22%
de la PROD_PREC _, ante ello se obtendrian mejoras econémicas para
el sector minero y el pais, esto debido a que ante un tipo de cambio mas
alto puede hacer que los activos denominados en moneda local sean
mAs atractivos para el inversionista.

Se concluye que la inflacion como factor determinante de la inversion
extranjera directa (IED), tuvo un impacto positivo en la produccién de
metales preciosos en el periodo 2007 al 2019, se estimd que ante un
aumento del 1% de la inflacién, se espera un aumento del 2.43% de la
PROD_PREC _, si bien los costos de operaciones ante una inflacion
aumentarian, la empresa productora de minerales preciosos fijaria un
nuevo precio, por otro lado en el entorno inflacionario, las monedas
pueden depreciarse, lo cual contribuye al aumento del precio de los
metales preciosos. Por otro lado, esto se explica porque, ante un
incremento de los precios, genera un incremento de la oferta en la

produccion de metales preciosos.

68



Vill. RECOMENDACIONES

Se recomienda analizar mas variables macroeconémicas que tengan
relacion a la inversion extranjera directa (IED), para ampliar el estudio de
IED y produccion minera, a fin de obtener resultados mas robustos. Para
que asi el gobierno central fije mejores oportunidades de inversién y
produccion lo cual generaria mejoras economicas para el Perq, y asi
garantizar beneficios y retribuciones a los gobiernos locales y las
poblaciones que se encuentran en determinado espacio geografico
donde se localiza la empresa minera y realiza su proceso productivo.

Se recomienda hacer un estudio detallado del riesgo pais en un mayor
tiempo de estudio entorno a la mineria metalica para ver qué tanto
influye en dicho sector productivo y medir el impacto en la economia
peruana.

Se recomienda hacer un analisis del tipo de cambio multilateral con
relacion a la inversion extranjera directa, con nuestros socios
comerciales, para medir cuales son las ganancias estimadas ante
fluctuaciones de nuestra moneda nacional con relacién a la monera
extranjera.

Se recomienda incorporar mas variables que puedan relacionarse con la
inflacion para poder obtener resultados mas generales en cuanto a su
influencia o impacto en la produccion de metales, para poder que se
pueda conocer que tanto varian los precios de los metales en
situaciones de inflacion interna y externa.

Se recomienda que los resultados obtenidos puedan ser analizados por

las entidades publicas, empresas mineras y el gobierno central para que
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puedan aplicar estrategias adecuadas ante indicencias positivas o
negativas sobre las variables en estudio en el presente trabajo de

investigacion.
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ANEXOS

Anexo 1

Impacto de los factores determinantes de la Inversion Extranjera Directa en la produccion de metales preciosos del sector minero

del Peru, 2007 — 2019

minero del Pert, 2007 —
2019?

minero del Per( ,2007 —
20109.

del Pert, 2007 — 2019.

Obijetivo Problemas de Objetivo de s . . Técnica ,
de estudio Investigacion investigacion Hipotesis Variables Indicadores estadistica Método
Problema general Objetivo general Hipétesis general Variables
¢;De qué manera los|Determinar el impacto de independientes
factores determinantes | los factores | Los factores determinantes
de la inversion extranjera | determinantes de lajde la IED influyen EMBIG
directa influyen en la|inversion extranjera | significativamente en la pb (variacion | Econométrico
produccion de metales |directa en la produccién | produccion de  metales Riesgo pais porcentual) Para realizar el
preciosos del sector | de metales preciosos del | preciosos del sector minero trabajo de
minero del Pert, 2007 — | sector minero del Perd, | del Perd, 2007 - 2019. investigacion
20197 2007 — 2019. e utilifaré ol
Problemas especificos Obijetivos especificos Hipotesis especificas . .
Tipo de método
1. ;De qué manera el| 1. Determinar el impacto 1. El riesgo pafs impacta Tipo de cambio real estadistico que
riesgo pais influye en la | del riesgo pais en la| ., ~. =~ - multilateral | Econométrico | consiste en
. I significativamente en la cambio -
produccion de metales | produccion de metales roduccion  de  metales (variacion recopilar,
i« | preciosos  del sector | preciosos del  sector prod . porcentual) ;
Inve_r5|on . del Pert. 2007 . del Perd. 2007 _ | Preciosos del sector minero organizar,
y Mineria | minero del Per, 2007 —|minero del Perd, 2007 | ge| perg, 2007 - 201 describir y
en el Perl ’ : Inflacion representar los
2. ;De qué manera el tipo | 2. Determinar el impacto . . Inflacion nam_ong! Econométrico datos mediante
de cambio influye en la|del tipo de cambio en la 2. El tpo de cambio (variacion cuadros o
produccion de metales | produccion de metales Impacta_significativamente porcentual) tablas para
. - en la produccién de metales teri t
preciosos del sector | preciosos del  sector . del sect . Variable posteriormente
minero del Perdi, 2007 — | minero del Per(, 2007 — | Prectosos del sector minero . relacionarlos
20197 ' 2019 ' del Peru, 2007 — 2019. dependiente con el uso del
' ' Volumen de .
- : produccion coeficiente de
3. ¢De qué manera la|3. Determinar el impacto 3 La inflacion impacta de metales correlacion R.
inflacién influye en la|de la inflacion en la si. nificativamente er? la Produccion de S— Economeétrico
produccion de metales | produccion de metales prg(l)ducci(’)n de  metales metales g/ariacién
preciosos del sector | preciosos del  sector preciosos del sector minero preciosos porcentual)

e



Anexo 2

Instrumentos de recoleccion

Universidad Nacional del Callao
Facultad de Ciencias Econ6micas
Escuela Profesional de Economia

Instrumento 1:

Ficha de Registro
de datos

A continuacion, se presentan las ficha de los datos recopilados que
fueron utilizados para la aplicaciéon del modelo econométrico descrito en el
Capitulo IV de la Metodologia del proyecto. El analisis de este instrumento
técnico se realizo en la Facultad de Ciencias Econdmicas de la Universidad

Nacional del Callao.

IED EMBEIG INFLACION TC PROD.PREC.
T107 1277.862 1.27 0.415 -0.015 818.119
T207 1883.831 1.106 0.802 1.981 811.532
T307 1502.565 1.512 2.404 3.233 505.174
T407 360.726 1.627 3.457 -0.045 918.077
T108 3057.276 2.085 4.838 -1.830 832.416
T208 1619.312 1.654 5.539 -4.347 890.667
T308 2055.146 2.162 6.054 -3.788 931.438
T408 -543.882 5.026 6.646 -3.813 885.571
T10% 1512.108 4,305 5.598 -1.126 524.665
T208 1563.560 3.031 3.968 -2.3598 564.476
T209 1580.323 2.467 1.918 -2.935 897.800
T405 863.948 1.830 0.415 -0.302 8975.761
T110 2260.568 1.787 0.675 -3.844 262.484
T210 1856.668 1.841 1.150 -2.732 §27.928
T310 2607.519 1.701 2.166 -3.850 501.853
T410 1293.603 1.551 2.1320 -0.133 8858.706
T111 2304.543 1.455 2.357 1.832 816.231
T211 1527.350 1.508 3.105 5.281 816.960
T311 1774.202 2.026 3.475 3.951 860.752
T411 1733.572 2.208 4.527 -3.258 881.768
T112 3767.635 1.547 4.208 -3.972 845.170

T212 1693.435 1.777 4.073 -8.155 837.925



T3212
T412
T113
T213
T313
T413
T114
T214
T314
T414
T115
T215
T315
T415
T116
T216
T216
T416
T117
T217
T317

T417
T118
T218
T318
T418
T115
T219
T219
T419

2618.392
3787.090
41485.982
1637.680
2604.042
542,980
2246.880
1556.615
-2459.331
1478.9598
3407.833
1691.246
1716.111
1305.656
826,395
1447.978
1574.054
1334.662
2417.880
-303.482
1545.512

2700.514
2415.454
2082.877
2171.370

276.585
1566.814
1856.720
1194.2592
2172.919

1.259
1.161
1.258
1.487
1.832
1.776
1.752
1.435
1.511
1.725
1.895
1.731
2.128
2.272
2.588
2.093
1.71%
1.557
1.502
1.447
1.471

1.382
1.220
1.554
1.467
1.548
1.425
1.291
1.159
1.232

3.514
2.853
2.637
2.514
3.116
2.951
3.408
3.509
2.918
3.157
2.954
3.310
3.837
4.077
4,461
3.5596
3.010
3.330
3.440
3.156
2.950

1.650
0.932
0.948
1.322
2.087
2.127
2.538
2.001
1.882

-8.697
-5.466
-53.155
-0.650
4.932
B.244
8.313
3.630
0.480
0.487
1.423
3.420
2.087
2.321
3.268
-0.282
1.204
-0.880
-6.523
-4.470
-3.055

-1.217
5.451
4.359

-0.158

-0.264

-2.836

-2.980

-0.644

-0.673

873.228
873.165
822.276
885.567
5917.445
883.355
831.806
932.198
8955.546
958.630
918.758
5913.477
1061.501
1104.903
1044,726
1071.042
1080.968
1065.408
1006.258
1118.191
1056.643

1080.139
985.118
1022.037
1055.809
980.452
849,874
955.932
960.760
987.478
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Anexo 3

Tablas y figuras

Figura 8

Evolucion de las variables en estudio.
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Tabla 13

Prueba complementaria de raiz unitaria - EMBIG

Tabla 14

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable: D(EMBIG)
Method: Least Squares

Date: 0218724 Time: 19:49
Sample (adjusted): 200703 201904

Included observations: 50 after adjustments

Wariable Coefficient Std. Error t-Statistic FProb.
EMBIG(-1) -0.373287 0105311 -3.544613 0.0009
DiEMBIGE-1)) 0.292250 0139218 2.099235 0.0412
C 0.690698 02053492 3362826 0.0015
R-squared 0.219554 Wean dependentwvar 0.002522
Adjusted R-squared 0186343 5.0D. dependentwvar 0.526412
S.E. of regression 0474839 Akaike info criterion 1.406442
Sum squared resid 1059718 Schwarz criterion 1.521163
Log likelihood -32.16104 Hannan-CGuinn criter. 1.450128
F-statistic G.610972 Durbin-Watzon stat 1.924081
Prob(F-statistic) 0.002952
Prueba complementaria de raiz unitaria - TC
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(TC,2)
Method: Least Squares
Date: 0219/24 Time: 19:56
Sample (adjusted) 2008012 201904
Included observations: 47 after adjustments
Wariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
DiTC{-1)) -1.448015 0219616  -5.593406 0.0000
DiTC-1),2) 0565817 0.189212 2990387 0.0046
DiTC-2),2) 0.556556 0.158632 2.508484 0.0011
DiTC-3),2) 05927249 0122763 4 828236 0.0000
C 0.025334 0.337745 0.075011 0.9406
R-squared 0629482 Mean dependentvar 0.037240
Adjusted R-squared 0.594194 35.D. dependentvar 3629150
S.E. of regression 2311874 Akaike info criterion 4 614282
Sum squared resid 2244799 Schwarz criterion 4 311106
Log likelihood -103.4356 Hannan-Cluinn criter. 4 635348
F-statistic 17.83867 Durbin-Watson stat 2107310
Prob(F-statistic) 0.000000
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Tabla 15

Prueba complementaria de raiz unitaria - INFLACION

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable: D{IMFLACIOMN, 2)
Method: Least Squares

Date: 02M19/24 Time: 20:00

Sample (adjusted): 200902 201804

Included observations: 42 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Praob.
D{MNFLACIOMN-1)) -1.700880 0289286 -5.683126 0.0000
D{IMFLACION(-1),2) 1.065336 0.235148 4.530502 0.0001
D{IMNFLACION(-2),2) 1.024648 0.208269 4919826 0.0000
D{INFLACION{-3),2) 0857111 02270349 3775164 0.0006
D{INFLACIOMN(-4),2) 0.295613 0168730 1.751994 0.08a8
D{INFLACION{-5),2) 0580436 0133294 4354556 0.0001
D{IMFLACIOMN(-6),2) 0.382030 0142637 2678335 0.0113
D{IMNFLACION(-T),2) 0443324 0141410 3135031 0.0035
C -0.079664 0067013 -1.188787 0.2428
R-squared 0676878 Mean dependentwvar 0.021607
Adjusted R-squared 0600851 35.0. dependentvar 0671832
S.E. of regression 0424452 Akaike info criterion 1.307728
Sum squared resid G.125413 Schwarz criterion 1.676351
Log likelinood -19.11615 Hannan-Cuinn criter. 1.443665
F-statistic 3.902987 Durbin-Watson stat 2006341
Prob(F-statistic) 0.000002
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Tabla 16

Prueba complementaria de raiz unitaria con break — LPROD_PREC _

Tabla 17

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable: DILPROD_PREC_)

Method: Least Squares
Date: 02M19/24 Time: 20:04
Sample (adjusted): 200703 201904

Included observations: 50 after adjustments

WVariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D{LPROD_PREC_(-1)) -0.272080 0136593  -1.9914972 0.0523
C 0.024191 0.020694 1.168982 0.2484
INCPTBREAK -0.020858 0.023164  -0.900451 0.3726
BREAKDUM -0.135789 0.065748  -2.065290 0.0446
R-squared 0.157478 Wean dependentvar 0.003915
Adjusted R-squared 0102530 35.0D. dependentvar 0.068483
S.E. of regression 0.064877 Akaike info criterion -2.556023
Sum squared resid 0.193616 Schwarz criterion -2 403061
Log likelihood G67.90057 Hannan-Cuinn criter. -2.497774
F-statistic 2865885 Durbin-Watson stat 2089835
Prob(F-statistic) 0.046719

Prueba de correciéon de errores — ECM

ARDL Errar Correction Regressian
Dependent Variable: D(LPROD_PREC_)
Selected Model: ARDL(4, 0, 0, 4)

Case 3: Unrestricted Constant and Mo Trend

Date; 12/22/23 Time: 20.26
Sample: 200701 201804
Included observations: 48

ECM Regression
Case 3 Unrestricted Constant and Mo Trend

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.031725 0.0084749 3741745 0.0006
DILPROD_PREC_(-1)) -0. 780647 0125364 6227038 0.0000
D{LPROD_PREC_{-2)) -0.711897 0112080  -6.351681 0.0000
D{LPROD_PREC_{-3)) -0.705947 0125884  -5.607461 0.0000
D{INFLACION) 0.003571 0.013348 0267543 0.7906
D{IMFLACIOMN(-1)) 0003911 0.0132249 0.295635 0.7692
D{IMFLACION(-2)) -0.024124 0.013516  -1.784845 0.0827
D{IMFLACION(-3)) -0.028583 0.014566  -1.962297 0.0575
CointEg(-1)* -0.023671 0.004526  -5.229561 0.0000
R-zquared 0638405 Mean dependentvar 0.001518
Adjusted R-squared 0564232 3.0 dependentvar 0.068038
S.E. of regression 0.044914 Akaike info criterion -3.200788
Sum squared resid 0078672 Schwarz criterian -2 849939
Log likelihood 85.81894 Hannan-Quinn criter. -3.068202
F-statistic 2.606944 Durbin-Watson stat 2067639
Prob{F-statistic) 0.0000071

* p-value incompatible with t-Bounds distribution.

83



Tabla 18

Prueba de autocorrelaciéon a los residuos.

Test Equation:

Diependent Variable: RESID
Method: ARDL

Date: 021924 Time: 20016
Sample: 200801 201904
Included observations: 48

Fresample missing value lagged residuals setto zero.

Wariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LPROD_PREC_(-1) 0.081671 0.196543 0.415536 0.6804
LPROD_PREC_(-2) -0.052255 0.200905 -0.260101 0.7964
LPROD_PREC_(-3) 0.0039232 0.147270 00266328 0.9739
LPROD_PREC_(-4) -0.023157 0.143968 -0.160850 0.8732

EMBIG -0.0013295 0.0151232 -0.0922732 0.9270
TC 0.000182 0.002179 0.083807 0.9337
INFLACICM -0.000128 0.015614 -0.008212 0.9935
INFLACIOMN-1) 0.000958 0.024023 0.039857 0.9684
INFLACIOM-2) -0.0027325 0.023488 -0.1164532 0.9080
INFLACIOMN(-3) 0.002714 0.024624 0110198 0.9129
INFLACIOM(-4) -0.001457 0.0157584 -0.092971 0.9265
C -0.065356 07164321 -0.091225 0.9278
RESID(-1) -0.155627 0.2604032 -0.5976328 0.5540
RESID(-2) 0.012528 0.253097 0.049499 0.9608
R-s=quared 0010397 Mean dependent var -3.46E-15
Adjusted R-squared -0.267981 S.D. dependent var 0040913
S.E. of regression 0.047852 Akaike info criterion -3.002907
Sum squared resid 0077854 Schwarz criterion -2 457140
Log likelihood 86.06978 Hannan-Quinn criter. -2. 796661
F-statistic 0.027478 Durbin-Watson stat 1.941935
Prob(F-statistic) 1.000000
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