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RESUMEN

El objetivo general del presente trabajo de investigacion fue identificar las principales
variables que influyen en la estabilidad de la demanda de importaciones de cobre en
la Republica Popular de China, durante el periodo 2005 - 2015. La metodologia que
se utiliz6 fue de tipo descriptiva, correlacional y explicativa. La estimacion
econométrica se realiz6 a través de la metodologia de cointegracion de Johansen y
ARDL propuesto por Pesaran, Shin y Smith. De acuerdo a los resultados de las
estimaciones econométricas se concluye que la demanda de importacion de cobre
estd determinada directa y significativamente por el PBI industrial de China
(PBICH), los término de intercambio de China (T1) y las variaciones del inventario
de cobre (INVCOB); sin embargo, el precio relativo del cobre (PRCH) no resultd
estadisticamente significativa y el PBI de Estados Unidos (PBIUSA) presentd
linealidad con el PBI de China por lo que se le excluyo del modelo final. Finalmente,
la demanda por cobre de China hacia Pert ha causado un efecto positivo en el
crecimiento econdmico y recaudacion tributaria, tal es asi, que la relacion de las
exportaciones de cobre y la demanda estimada presenta una relacion positiva y
directa de 0.83, las exportaciones de cobre alcanzaron una participacion promedio de
40% frente a otras exportaciones mineras; en promedio el sector de la mineria e
hidrocarburos aportaron al PBI 13%. Los ingresos tributarios por la actividad minera
representaron una participacion promedio del 11% frente a otros ingresos tributarios
y son 16 los departamentos en donde se encuentra el cobre y los que reciben un

mayor aporte econdémico por el sector minero.

Palabras clave: Demanda de cobre, importacidn, precio relativo.
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ABSTRACT

The general objective of this research work was to identify the main variables that
influence the stability of demand for copper imports in the People's Republic of
China, during the period 2005 - 2015. The methodology used was descriptive,
correlational and explanatory. The econometric estimation was made through the
Johansen and ARDL cointegration methodology proposed by Pesaran, Shin and
Smith. According to the results of the econometric estimations, it is concluded that
the import demand for copper is directly and significantly determined by China's
industrial GDP (PBICH), China's exchange terms (TI) and copper inventory
variations ( INVCOB); however, the relative price of copper (PRCH) was not
statistically significant and the GDP of the United States (PBIUSA) presented
linearity with China's GDP, so it was excluded from the final model. Finally, China's
demand for copper towards Peru has had a positive effect on economic growth and
tax collection, so that the ratio of copper exports to estimated demand shows a
positive and direct relation of 0.83, exports of copper reached an average
participation of 40% compared to other mining exports; on average, the mining and
hydrocarbon sector contributed 13% to the GDP. Tax revenues from mining activity
represented an average participation of 11% compared to other tax revenues and there
are 16 departments where copper is located and those that receive a greater economic

contribution by the mining sector.

Key Words: Copper demand, import, relative price.
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CAPITULO |

INTRODUCCION

China tiene reservas limitadas de cobre y por lo tanto, obtiene la mayor parte de
suministro de cobre desde el exterior. También importa chatarra y desechos de cobre
en cantidades significativas. El aumento de la demanda de cobre por parte de China,
se ha dado principalmente por el crecimiento del sector construccion, fabricacion de

artefactos eléctricos, electronicos, automoviles entre otros.

Por lo tanto, para asegurar la materia prima, China elevo su produccion de mina
(concentrado de cobre). Ello le permitio convertirse en el segundo productor mundial
a partir del 2011. Sin embargo, a pesar de los esfuerzos realizados por el gobierno
chino, China sélo represent6 el 8,7 por ciento de la produccion de mina global al
2015. Como resultado del menor crecimiento relativo de la produccion doméstica de
mina, respecto a la produccion de refinados, China transformo la dependencia de las
importaciones de cobre refinado a una dependencia de importacion de concentrado
de cobre. La situacién se agravé cuando se observo que la produccién doméstica de
cobre refinado no era suficiente para cubrir las necesidades de consumo interno de
China. Por ello, el pais también mantuvo su dependencia de las importaciones de

cobre refinado.

Por ello, la presente investigacion se enfoca en estimar la demanda de
importacion de cobre de China, puesto que segun estudios, informes y publicaciones
a lo largo de estos afios China ha tenido un ritmo de crecimiento por encima del
promedio y en la actualidad es considerada como la segunda economia mundial,

asimismo, la mayor parte de su economia tiene una fuerte dependencia de cobre.

14
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Por otra parte, la economia peruana, ha experimentado una expansién de la oferta
de cobre, logrando posicionarse como segundo productor mundial de cobre, gracias
a la operacién del proyecto Las Bambas y un aumento de capacidad en complejos
como: Cerro Verde, Antamina y Toromocho, segin la publicacién de (Grupo

Editorial Editec, 2017).

1.1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

La aparicion de China en la economia mundial ha traido consigo efectos positivos y
negativos para los paises productores de productos basicos. Para aquellos paises en
los que una fraccion importante de sus exportaciones corresponde a manufacturas.
China ha pasado a ser un competidor importante, como es el caso de Mexico y
especialmente Brasil en Ameérica latina. En cambio, aquellos que exportan
principalmente commodities (Pert y Chile) han visto incrementada su demanda

externa.

La dependencia de China de las importaciones de cobre para satisfacer su
demanda del metal, ha amplificado el papel de China en la determinacion de los
precios del cobre. Segun Cochilco (2014) las importaciones totales de cobre de China
(que incluye refinados, blister y graneles) ha pasado a representar el 39,8 por ciento
de las importaciones mundiales en el 2013; luego que en 1996 solo explicaran el 6

por ciento de las importaciones globales.

Asimismo, Ferreyra (2015) sefiala que durante los Gltimos 15 afios, la demanda
mundial de cobre aument6 alrededor de 53%, la expansion del consumo de China se
quintuplicé. Sin embargo, sin el crecimiento de la demanda de importaciones de

China, el consumo mundial de cobre refinado habria caido 13% en dicho periodo.

15
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Por el lado de la oferta, se tiene a Chile como uno de los paises que mantiene el
liderazgo en la produccion y exportacion mundial de cobre, tal es asi, que en el 2006,
la participacion de Chile en el mercado mundial de cobre fue de 35.3%, al 2009 esta
participacion de Chile respecto a la produccion mundial se redujo en 1.3 puntos
porcentuales, ya en el 2015 la participacion represento el 27% de la produccién del

metal rojo (Vargas S. y Plaza, 2017).

En el mismo contexto, Pert ocupa el segundo lugar en exportaciones de cobre
fino, en los Ultimos afios la exportacion de cobre de Peru hacia China represent6 el
35%, por ello que, la caida de su precio de este mineral, tiene un impacto directo en
el valor de exportacion de cobre; asimismo, impactando directamente en los términos
de intercambio y en una menor recaudacion tributaria. Esto también afecta en el
retorno de operaciones mineras y, por ende, en la decision de inversion, resultando
como el principal sector que ha impulsado el crecimiento de la economia peruana en

los Ultimos anos.

Se espera que los resultados obtenidos en el presente estudio permitan contribuir
al analisis de la relacion entre la demanda de importaciones de cobre por parte del
pais asiatico, China, y su vinculacion con las principales variables que lo determinan.
Asimismo, por el lado de la oferta exportable, es relevante realizar este estudio,
porque, siendo Per( un pais que depende principalmente de sus exportaciones
tradicionales, en especifico del cobre, es importante evaluar su comportamiento y
como esta se ve afectada por la demanda de cobre, ya que estas pueden determinar el
crecimiento del PBI del pais, el nivel de recaudacién fiscal y el aporte econémico

que esta brinda a los departamentos.

16
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Por lo expuesto, el presente trabajo de investigacion pretende dar respuesta a las

siguientes interrogantes:

Pregunta general

¢Cudles son las variables que influyen en la estabilidad de la demanda de
importaciones de cobre en la Republica Popular de China, durante el periodo 2005 -

2015?

Preguntas especificas

- ¢Como es el comportamiento del mercado mundial de cobre y la participacion
de la Republica Popular de China, durante el periodo 2005 - 2015?

- ¢Cuales son las principales variables que influyen en la estabilidad de la
demanda de importacion de cobre en la Republica Popular de China, durante el
periodo 2005 - 2015?

- ¢Cual es el efecto de las exportaciones de cobre a China en el crecimiento

econdmico Yy recaudacion tributaria del Pert, durante el periodo 2005-2015?

1.2.0BJETIVOS DE LA INVESTIGACION

Objetivo general

Identificar las principales variables que influyen en la estabilidad de la demanda de
importaciones de cobre en la Republica Popular de China, durante el periodo 2005 -
2015.

Objetivos especificos
- Describir el comportamiento del mercado mundial del cobre y la participacion de

la Republica Popular de China, durante el periodo 2005 - 2015.

- Explicar el comportamiento de las variables que influyen en la estabilidad de la

demanda de importacion de cobre en la Republica Popular de China, durante el
17
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periodo 2005 - 2015.

Analizar el efecto de las exportaciones de cobre a China en el crecimiento

econdmico y recaudacion tributaria del Peru, durante el periodo 2005-2015.
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CAPITULO II

REVISION DE LITERATURA
2.1. ANTECEDENTES DE LA INVESTIGACION

Suan (1987) analiza la evolucion del mercado mundial del cobre desde mediados de
la década de 1960. También describe la especificacion, estimacion y simulacion de
un modelo econométrico del mercado mundial del cobre. EI modelo econométrico se

centra en el mercado del cobre.
Plantea la siguiente funcion de produccion de un bien final Q que viene dado por:
Q=Q(K,LI%I°T)

Donde: K representa la entrada de capital, L la mano de obra, 1% es la entrada
de cobre, I° Vector de todas las demas entradas y T Tecnologia empleada en la

produccién de Q.

Los resultados muestran, que la demanda de cobre y la oferta son inelasticas
donde la demanda de cobre ha sido influenciada principalmente por la produccién
industrial de los paises consumidores. Las simulaciones con modelos muestran que
el exceso de inversion y expansion de la capacidad de las minas en la década de 1970
y la recesion econémica mundial prolongada desde finales de 1970 a principios de
1980 precipitaron el actual exceso de oferta. Por otro lado, las variaciones del tipo de

cambio y de la inflacion también influyen en la determinacién del precio.

Ulloa (2004) realiza un analisis econométrico del consumo mundial de cobre y

perspectivas futuras. En un primer momento plantea un analisis de los fundamentos
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tedricos de la hipétesis intensidad de uso, posterior a ello realiza una estimacion
empirica de ella. En un segundo momento, modela el consumo de cobre de la
economia de EE.UU usando los dos enfoques; uno que permite estimar una funcion
tradicional de demanda y otro que hace uso de funciones de produccion flexibles.
Este Gltimo enfoque permite analizar la dindmica en el tiempo de la elasticidad de

sustitucién de cobre por otros insumos.
Plantea un modelo de intensidad de uso dado por la siguiente ecuacion:
CPC, = f(PGBpc;, SM;)

Donde: CPC; es el consumo de cobre per capita del pais j, PGBpc; es el PGB
per cépita de j y SM; es la participacion de sector manufacturero en la produccion

total del pais j.

Siguiendo la teoria del consumidor postula que el primer término depende de los

precios de los materiales sustitutos y complementarios.
C =f(P,B, P,T(t),G)

Donde: P. es el precio del cobre, B, es el vector de precios de otros materiales
sustitutos y complementarios, P; el vector de precios de otros insumos no materiales
T(t) es una funcion que refleja la tecnologia y el cambio en los gustos a través del

tiempo y G una variable que mide el ingreso.

Finalmente estima las dos ecuaciones siguientes:

Cip =+ z B, P{_; + Zﬁzji P+ B3iGy + Uy,
j=0 j=0
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Donde: C; . representa el consumo del sub producto i en el tiempo t, para efectos
de esta estimacion, se consideran 5 sectores ademas del consumo total. Estos son
construccion (B), eléctrico (E), maquinaria y equipo industrial (M), equipo de
transporte (Tr) y productos generales de consumo de cobre (G). P¢ es el precio del
cobre medido en centavos de ddlar por libra. P° es el vector de precios que incluye a
los sustitutos y complementarios como aluminio (Pa), plastico (Ppl), energia (Pen) y
acero (Ps). El primer modelo se estimé usando minimos cuadrados ordinarios (MCO)
mientras que para el segundo modelo se estimé usando minimos cuadrados en dos
etapas. En ambos modelos tanto la variable del ingreso Per capita como la variable

del sector manufacturero son estadisticamente significativas.

Concluye, como consecuencia de la fuerte expansion econdmica de la economia
americana, el cobre presento un espectacular crecimiento en los 90 y de acuerdo a
la hipotesis de intensidad uso, los mercados de bajo ingresos como la China e India,
tienen un potencial industrial en el consumo de cobre, asi también presenta altas
elasticidades ingresos para los sectores consumidores de cobre, también se encontrd
elasticidad sustitucion entre cobre y aluminio y esta resulto significativa. Por el lado
de la estimacion del consumo de cobre, se encontré6 que hay productos que se
comportan de distinta manera y respecto a la estimacion de funciones flexibles arroja
un alto grado de sustitucién, puesto que el consumo de cobre ha presentado un

comportamiento desigual en los distintos sectores.
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De Gregorio, Gonzales y Jaque (2005) examinan los determinantes del precio
del cobre y de los términos de intercambio de la economia chilena. Asimismo, estima
los efectos del nivel de actividad mundial sobre el precio del cobre y los términos de
intercambio. El enfoque utilizado en este trabajo se basa en una especificacion ARDL

siguiendo la metodologia de estimacion presentada por PSS.

Plantean un modelo que permite entender, el precio del commodity como un
precio relativo independiente de la moneda en la cual se expresa, el modelo considera
dos bienes, que consume el agente representativo del pais, el problema de

optimizacion del agente representativo del pais j consiste en:

Max u;(x;, z;)

s.a. Pix;+Qjz; =Y, conj)l,2.

Donde: X; Representa el consumo de la canasta del resto de bienes del agente o
pais j, Z; representa el consumo del commodity del pais j, P; corresponde al vector
de precios de los bienes incluidos en la canasta del pais j, Q; corresponde al precio
nominal del commodity, denominado en la moneda del pais j y Y; representa el

ingreso nominal del pais j. A continuacion se presenta la ecuacion sobre la cual se

estimo el modelo:

Log (P _real); = f{Log (P _real);_;, Log(TCRgg yu) e Log(Ratio);}

Los resultados muestran que las elasticidades de largo plazo revelan que un
aumento de 1% o una reduccion de inventarios de 1% provoca un aumento de 0.13 —

0.14% en el precio del cobre. Por otro lado se muestra la ecuacion para los términos
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de intercambio, esta estimacion se realizé siguiendo la metodologia utilizada para las

estimaciones sobre el precio real del cobre.
Log (TD), = f{Log (TD)¢-i, Log(TCReg yy)r, Log(PI _ OCDE)}

Concluye que, en el largo plazo, una depreciacion real del délar estadounidense
de 10% genera un aumento de 18% en el precio real del cobre y de 12% en los
términos de intercambio. Por otro lado, un aumento del crecimiento mundial de 1%
aumenta en 0.14% el precio real del cobre y en 0.24% los términos de intercambio.
Asimismo, una caida de los inventarios con respecto al nivel de producciéon mundial
también genera un aumento del precio del cobre. Ademas las estimaciones confirman
los resultados de una depreciacion real del délar estadounidense, como lo que ocurrié
desde mediados del 2002, genera un aumento del precio del cobre en términos del
indice de precio del productor (IPP) de EE.UU. y esta genera una mejora en los
términos de intercambio, la que a su vez deriva en una mejora en el ingreso y para la
variable proxy de actividad mundial, produccion industrial de la OCDE indico que
el efecto de esta sobre los precios de los productos de exportacion de Chile es mayor

que el estimado para los productos importados.

Meller y Simpasa (2011) en su trabajo dan a conocer que Chile y Zambia tienen
abundantes depdsitos de cobre. La disponibilidad de los recursos naturales (RN) en
general y el cobre en particular constituye una fuente de riqueza para un pais en
desarrollo. EI modelo simplificado que utilizan, es la tasa de cambio real depende del

precio del cobre y la variable dependiente rezagada.

Hay dos premisas implicitas que es el precio del cobre no se asocia con otras
variables que puedan afectar a la tasa de cambio real y la otra variable dependiente

rezagada incluye el efecto de otras variables (excluidos) en el tipo de cambio real. El
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modelo que utilizo se us6 para el andlisis sobre el efecto del cobre en diversas
variables. A esto se sumo el impacto de un auge que afecta a las variables de una
manera lineal, asi como a través de su interaccidn con el precio del cobre por lo cual

utilizo el siguiente modelo econométrico:

Ln(e;) =< +u.b + B.Ln(P;) + n.b.Ln(Py) + y.Ln(e;—1) + &

Donde: e, es el tipo de cambio real en el afio t, P, es el precio del cobre en el afio
t, b es una variable ficticia que corresponde con el auge de los precios (2004-08) y
que afecta tanto a la interseccion, asi como la pendiente (efecto interactivo); €, es el

término aleatorio. Del modelo estimado se tiene los resultados:

Ln(e,) = —0.4397 + 1.0385.b + 0.1455.Ln(P,) — 0.1929.b.Ln(P,)

+ 0.9334.Ln(e;_1) + & (Chile)

El tipo de cambio se define como la cantidad de moneda nacional por unidad de
un dolar. Esto significa que (mas bajos) niveles superiores reales de cambio implica
la depreciacidn (apreciacion). Es decir, el aumento de los precios del cobre provoca
la depreciacién del tipo de cambio. Pero este efecto sdlo es estadisticamente

significativo al 10%.

Zhirui (2012) en su trabajo utiliza variables instrumentales y la estimacion
conjunta para construir de manera eficiente las estimaciones de ecuaciones de oferta
y demanda para el mercado mundial del mineral de hierro bajo el supuesto de la

competencia perfecta con datos anuales 1960 -2010.

Parte con base en los supuestos de competencia perfecta, tanto a los compradores

y los vendedores son tomadores de precios. Entonces QD representa la cantidad
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demanda del mercado, QS representa la oferta del mercado (cantidad que las
empresas tomadoras de precios ofrecerian). QD y QS ambas son funciones de precio

Pt, por tanto la forma estructural del modelo esta dada por:

Demanda: Ln Qp(*) = BeInP. + Yy X¢ + s

Oferta: Ln Qg (*) =o¢; InP, + Y Ar Z; + v,

Equilibrio de mercado: Qp () = Qg()

Donde: Pt representa el precio del mineral de hierro en el tiempo t, Q; representa
la cantidad de produccion de hierro mundial total en el mismo periodo t, y que X, sea

un vector de covariables que caracterizan al mercado.

Equilibrio de mercado: Qp = Qs

In(Q:p) = Bo + B1In(P) + B, In(Pe_1) + B3 In(Scrap Price,)

+ B,Demand Shock; + BsIn(GDP,) + u

Oferta:

In( Qi) = yo + v1 In(P) + v, In(P._;) + y3In(Interest Rate,) + y,Time,

+ ysSupply Shock, + v

Los resultados muestran que el modelo anual indica que la curva de oferta de
mineral de hierro de largo plazo tiene pendiente positiva, mientras que la curva de
demanda a largo plazo para el mineral de hierro presenta pendiente negativa, las
elasticidades del precio a largo plazo de la oferta y la demanda son 0.45 y -0.24.

Concluye que, los precios predichos son consistentes con los precios histéricos, la
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tasa de crecimiento del PIB mundial es el factor determinante en la prevision de los

precios del mineral de hierro.

Cochilco (2016) propone un modelo para pronosticar el precio promedio
trimestral del cobre, basado en un conjunto de determinantes. La evaluacién se
realiza fuera de muestra y se comienza comparando con simples modelos de series
de tiempo, los que basados Unicamente en el comportamiento pasado de la serie de

precios, son utilizados para generar pronosticos.

Para la estimacion utiliza OLS, con el que ajusta la autocorrelacion, evitando

una subestimacion de la desviacion estandar. Plantea tres modelos:

Modelo (a): AR (1)

Modelo (b): ARMA(1,1)

Modelo (c): modelo basado en el balance de mercado

logp, = 6y + 6,logp,_1 + 6,logCons, + 63log Prod; + €;

Donde: Cons representa el consumo mundial de cobre refinado y prod la

produccién mundial &,, &1, 6,, 85 son los parametros a estimar.

Los resultados muestran que el indicador de la actividad econdmica mundial
(produccion industrial) presenta resultados distintos, asi una variacion de 1% de la
produccién industrial, tiene un efecto de 0.57% en el precio de cobre. El tipo de
cambio muestra un coeficiente negativo; ademas resulta ser significativo al 95% de
confianza. Los inventarios también resultan significativos, ante un cambio de 1% en
los stock de cobre influira en 0.03% en el precio de cobre de corto plazo y 0.27 en

largo plazo. El precio rezagado es también altamente significativo. Concluye que, los
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modelos con mejor capacidad predictiva son el camino aleatorio y el proceso auto

regresivo de primer orden, ademéas que los modelos basados en series de tiempo

entregan mejores predicciones que los modelos econométricos.

Aguirregabria y Luendo (2016) en su trabajo propone y estima un modelo
dindmico estructural de la explotacion de minas de cobre utilizando un Unico
conjunto de datos con informacién a nivel de la mina. Los célculos muestran que las
extensiones propuestas del modelo estandar contribuyen a explicar las desviaciones
observadas de la Regla de Hotelling. Utiliza el modelo estimado para estudiar la
respuesta dinamica de precios y cantidades permanentes y los cambios temporales de

la demanda y los costos.

En relacion a estas decisiones, también hay cuatro variables de estado a nivel de
mina que evoluciona de forma enddgena y puede tener un impacto importante en los
costos de la mina. EI modelo incluye multiples variables de estado exdgenos tales
como precios de los insumos, los shocks de productividad, y curva de la demanda.
Como resultado, el modelo da cuenta de multiples fuentes de incertidumbre (por
ejemplo, no solo la incertidumbre sobre el precio de produccion, sino tambiéen en el

precio de insumos importantes, la energia, y la ley del mineral).

In(Grado;;) — In(Grado;;_,) = By In(1 + Output;_,) + B,Discovery;, +o;+

Donde: “Grado” es la medida dado cuenta del grado de mineral, "output™ es la
produccién de la mina en unidades equivalentes de cobre y "Discovery” es un
indicador binario que es igual a 1 solo si la reservas de la mina aumentan en un 20%

0 mMas, y es cero en caso contrario. Las estimaciones muestran una relacion
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significante entre el cambio en la ley del mineral realizado en el periodo t y el

agotamiento (de produccion) en el instante t;.

Zheng, Shao, & Wang (2017) investigan los determinantes de las importaciones
y exportaciones chinas de metales no ferrosos utilizando 40 paises para el periodo
1995-2014. Utilizan en su analisis un modelo de gravedad estandar para identificar
los factores que afectan el comercio internacional de metales no ferrosos de China.
Sus resultados lo clasifican en tres partes: (1) Las importaciones chinas de metales
no ferrosos se asocian principalmente con el tamafio del mercado, la proximidad
geogréfica, dotacion de recursos minerales, un alto grado de apertura econémica, un
alto nivel de riesgo politico y un sistema de transporte maritimo de socios
comerciales. (2) Las exportaciones chinas de metales no ferrosos se ven
principalmente afectadas por tamafio del mercado, escasez de recursos de mineral,
un alto grado de apertura econdmica y un alto nivel de riesgo politico. (3) El tipo de
cambio, es decir, el precio de la moneda, tiene un efecto positivo significativo en el
flujo de exportacion, pero no es el determinante del flujo de importacion de metales

no ferrosos chinos en la etapa actual del desarrollo econémico chino.

Kim, Kim, & Heo (2017) analizan ¢l “rendimiento conveniente de inventarios e
importaciones accesibles: un estudio de caso para el mercado chino de cobre”
Primeramente definen que los inventarios se han considerado tradicionalmente como
medidas clave para responder a los riesgos del mercado. Aungue los intercambios
son cada vez mas importantes, sus inventarios realmente utilizados son aquellos en
los mercados locales. Se benefician de los inventarios que estan disponibles y en la
proximidad se conceptualiza como la accesibilidad de inventarios. Para explorar el
problema de accesibilidad, este estudio analiza los rendimientos de conveniencia del

mercado interno de cobre chino para el periodo de Enero de 2011 a Abril de 2015.
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Sus resultados muestran que el mercado del cobre chino gana més rendimientos
convenientes de los inventarios accesibles, como los inventarios de Shanghai Futures
Exchange (SHFE) y la LME inventarios en Asia, en lugar de los inventarios menos

accesibles, como los inventarios de LME.

2.2. MARCO TEORICO

2.2.1. La importancia del comercio internacional

Como sefialaba John Stuart Mill, desde el punto de vista moral, los efectos del
comercio exterior son alin mas importantes que sus ventajas econémicas. EI comercio
actualmente puede desempeniar el papel que antes era realizado por la guerra; poner
los pueblos en contacto. Los beneficios que de ahi resultan son excepcionalmente
altos y multilaterales. No hay nacion que no se beneficie al confrontar sus propias
ideas, costumbres y formas de produccion con las de otras que se encuentren en
posiciones diferentes. No hay nacion que no necesite observar habitos, normas de

conducta y técnicas practicadas fuera de sus propias fronteras (Paschoal, 2002).

Asi, para un pais resulta conveniente, desde el punto de vista econémico,

participar en el comercio internacional por cuatro razones principales:

- Permite incrementar la cantidad y mejorar la calidad de consumo de la poblacién
en relacién al que podria lograrse solamente con la produccion y la tecnologia
doméstica.

- Se aprovecha de manera optima las ventajas de la especializacion.

- Facilita una rapida difusion y aprendizaje del proceso de innovacion tecnoldgica.

- Se pueden crear y desarrollar estrategias para lograr un liderazgo competitivo.

a. Modelo Ricardiano
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La teoria clasica, estd asociada principalmente con los nombres de Adam Smith,
David Ricardo, Colonel Torrens y John Stuart Mill. Un supuesto de la teoria clasica
es que los bienes se intercambian de acuerdo al monto relativo de mano de obra que

se usa en su produccion (Paschoal, 2002).

El modelo de comercio internacional fue originalmente desarrollado por el
economista britanico David Ricardo, quien introdujo el concepto de la ventaja
comparativa a principios del siglo XIX. Esta aproximacion, en la que el comercio
internacional se debe Unicamente a las diferencias de la productividad del trabajo.
Sin embargo el modelo Ricardiano de un solo factor es demasiado sencillo para
constituir un analisis completo de las causas y efectos del comercio internacional,
pero el enfoque de las productividades relativas del trabajo puede ser un instrumento
muy util para reflexionar sobre el comercio internacional. Asimismo el modelo
Ricardiano explica las ventajas comparativas y los flujos de comercio a base de

diferencias en las funciones de produccion entre paises (Ossa, 2006).

b. Laventaja comparativa

Correspondié a David Ricardo introducir el concepto de ventaja relativa o
comparativa; un pais tiene ventaja comparativa en la produccion de un bien si el costo
de oportunidad en la produccidn de este bien es en términos de otros bienes inferior
en este pais de lo que es en otros paises y existe comercio internacional, exportando
cada pais aquel bien en que tiene una ventaja relativa o importando aquel en que tiene

una desventaja comparativa.

De acuerdo con la teoria de la ventaja comparativa de Ricardo, la especializacion

y el libre comercio benefician a todos los que participan en las actividades
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comerciales, incluso a aquellos que pueden ser productores “absolutamente” mas

eficientes que otros (Case, Fair y Oster 2012).

La especializacion y el comercio pueden beneficiar a todos los socios
comerciales, incluso a aquellos que sean productores ineficientes en un sentido
absoluto. Si los mercados son competitivos y si los mercados de los tipos de cambio
estan vinculados con el intercambio de bienes y servicios, los paises se especializaran

en la elaboracion de aquellos productos en los cuales tengan una ventaja comparativa.

c. Laventaja absoluta

Carbaugh (2009). El concepto de Adam Smith del costo se fundaba en la teoria del
valor del trabajo, que asume que dentro de cada nacion, 1) El trabajo es el Gnico
factor de produccion y es homogéneo internacionalmente 2) El costo o precio de un

producto depende en exclusiva de la cantidad de trabajo requerido para fabricarlo.

Bajo los principios e hipdtesis sobre la economia internacional, Smith propone
qué es lo que debe y no debe producir cada nacion, en consecuencia con el
comportamiento eficiente de una economia, el principio comercial de Smith era, el
principio de la ventaja absoluta, en el cual la especializacion internacional y el
comercio serian benéficos cuando un pais tenga una ventaja de costo absoluto (es
decir, utilice menos trabajo para fabricar una unidad de produccion) en un producto
y el otro pais tenga una ventaja de costo absoluto en el otro producto. Para que el
mundo se beneficie de la especializacidn, cada pais debe tener un producto en el que
sea absolutamente mas eficiente en su produccion que su socio comercial. De esta
manera, Smith establece, que un pais importara los productos en los que tenga una
desventaja de costo absoluto y exportara los productos en los que tenga una ventaja

de costo absoluto.
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Entonces cada pais se beneficia al especializarse en la produccion (mano de
obra) del producto que elabora un costo menor que el otro pais, mientras que importa
el producto que fabrica a un costo mayor. Y como el mundo utiliza sus recursos de
forma maés eficiente, como resultado de la especializacién, ocurre un aumento en la

produccion mundial, que se distribuye a los dos paises a través del comercio.

d. Laventaja competitiva

Michael Porter (creador de la ventaja competitiva), ha contribuido a esclarecer el
éxito de algunos paises en el comercio mundial, con su obra “La ventaja competitiva
de las naciones” desde la aparicion de la teoria de la Ventaja Comparativa se aceptd
que un pais estaba en mejor situacion o mejor posicionado en funcion de la
abundancia de un factor de produccion, lo que permitia obtener beneficios del
comercio; sin embargo, a pesar de esta ventaja, habia paises que no han obtenido los
beneficios del comercio exterior. Para explicar esa situacion se determind que habia
“ventajas comparativas naturales o estaticas” y “ventajas comparativas dindmicas”.
Las ventajas comparativas naturales, son los que un pais tiene por ubicacion
geogréfica o factores naturales, como abundancia de mano de obra generalmente
barata o localizacion de recursos abundantes. Las ventajas comparativas dinamicas,
requiere de un esfuerzo especial para aprovechar la ventaja de un pais en el comercio
mundial. Si un pais no aprovecha su ventaja, es igual a no tener ningln recurso y no

obtendra beneficio alguno del comercio (Paschoal, 2002).

Por el contrario si sobre esta ventaja construye ventajas adicionales los
beneficios obtenidos en el comercio seran superiores. Porter se hizo algunas
preguntas ¢cudl es la razon o las razones por las que algunos paises triunfan y otros

fracasan en la competencia internacional?, ¢por qué un pais se convierte en un centro
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en que convergen competidores que triunfan internacionalmente en una industria o
en otra?, ;por qué algunos paises son competitivos y otros no? La respuesta fue
interesante, a pesar de las diferencias entre los paises, se encontrd que los paises
exitosos, mantenian un esfuerzo permanente por incrementar su produccion vy
productividad, basados en politicas de eficiencia y calidad, lo que las conducia a ser

economias competitivas.

Si bien el modelo de ventajas competitivas, explica el desarrollo de los paises
desarrollados, donde, la educacién, costumbre, tradicion, organizacion, cultura, etc.,
conducen a la eficiencia y calidad generando una permanente innovacion
tecnologica, que les permite desarrollar recursos que en principio no poseian y

generar ventajas competitivas sobre las ventajas comparativas.

e. Teoriade HECKSCHER-OHLIN

La teoria neoclasica estd asociada con los nombres de los economistas suecos Eli
Heckscher y Bertil Ohlin, ellos explican los flujos de comercio internacional sobre

la base de las diferencias en la dotacién relativa entre factores.

Appleyard y Field (2003) indican que bajo un andlisis de equilibrio general las
diferencias entre paises estan determinadas por las condiciones de produccién y por
las preferencias. La teoria de H-O centra su atencién en las condiciones de
produccidn. Esta teoria es bastante atractiva a la intuicion, y puede ser expresada de
la siguiente forma “un pais va exportar aquel bien que se usa en forma intensiva el

factor de produccion que es relativamente abundante en ese pais”.

Ahora bien, es necesario explicar los supuestos. Partiremos del supuesto que las

preferencias son las mismas en los dos paises, este supuesto tiene como objetivo
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eliminar la influencia de la demanda en la determinacion de las diferencias de precios
entre paises. En la relacion con la produccion se hace el supuesto, en que las
tecnologias son distintas entre paises, de que las funciones de produccién son iguales
en ambos paises. Ademas, se supone que un factor es relativamente abundante en un
pais, siendo el otro, relativamente escaso. Por ultimo se supone que la intensidad de

uso de los factores productivos es diferente para cada producto.

Considerando que los dos Gltimos supuestos significa que en un pais o un factor
productivo sea relativamente abundante y una manera de definir la “abundancia

relativa” es a través del stock fisico de los dos factores en cada uno de los dos paises.

K _ Ku

LI LII

Diremos que el capital es relativamente abundante en el pais I, siendo la mano
de obra relativamente abundante en el pais Il. Asimismo es preciso aclarar que se
quiere decir cuando se afirma que un bien usa en forma “intensiva” un factor, COmo
sabemos, la proporcion en que se usan factores en la produccion de un bien (la técnica
de produccioén escogida) depende de la funcion de produccién y de los precios de los
factores. En la teoria H-O se compara un bien con el otro, es decir se habla de
intensidad relativa; un producto sea intensivo en el uso del capital y el otro en el uso
de la mano de obra, es decir un bien permanece siempre intensivo en el uso de un

factor y el otro bien en el uso de otro.

El andlisis de la teoria de H-O se ha limitado al caso de dos paises, dos bienes y
dos factores. En un primer lugar, si consideramos mas de dos paises, es posible
clasificarlos de acuerdo a la abundancia relativa de factores. En esta “cadena” estara
clara la direccién del comercio para los dos paises en cada uno de los dos extremos,

34

Repositorio Institucional UNA-PUNO

No olvide citar esta tesis




Universidad

TESIS UNA - PUNO L4 Nacional del
Altiplano

para los cuales se cumple la teoria H-O. Para los paises intermedios es necesario
introducir consideraciones de demanda para determinar la direccién de comercio. En
el caso de dos paises, dos factores y mas de dos bienes la teoria se puede cumplir en
el sentido de que, para un pais dado, las exportaciones tomadas como un todo son
intensivas en el factor, y las importaciones tomadas como un todo son intensivas en
el factor escaso; lo que no es efectivo es que cada bien exportado es intensivo en el
factor abundante con respecto a cada bien importado. Sin embargo, la teoria H-O se
cumple en el sentido indicado solo si el comercio internacional no iguala las
remuneraciones de los factores entre paises. En el caso en que estas se igualan existe
indeterminacion de la produccion en cada pais, por lo cual los flujos de comercio
internacional no estan determinados y en consecuencia, no pueden ser explicados por

ninguna teoria sobre direccion de comercio.

2.2.2. Dotaci6n de factores de HECKSCHER-OHLIN

Appleyard y Field (2003) definen los efectos de las dotaciones de factores en el
comercio internacional que fueron analizados por H-O. Este andlisis hace varios

supuestos simplificadores como sigue:

Hay dos paises, dos bienes homogéneos y dos factores de produccion
homogéneos cuyos niveles iniciales son fijos y se supone que son relativamente

diferentes en cada pais.

a) Latecnologia es idéntica en ambos paises; es decir, las funciones de produccidn
son las mismas.
b) La produccion se caracteriza por rendimientos constantes a escala para ambos

bienes en ambos paises.
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c) Los dos bienes tienen intensidades factoriales diferentes y las intensidades
factoriales de los bienes respectivos son iguales en todas las relaciones de precios
de factores.

d) Los gustos y las preferencias son los mismos en ambos paises. Ademas, para
cualquier conjunto dado de precios de productos. ambos productos se consumen
en las mismas cantidades relativas a todos los niveles del ingreso.

e) Existe competencia perfecta en ambos paises.

f) Los factores son perfectamente moviles dentro de cada pais y no son méviles
entre paises.

g) No existen costos de transporte.

h) No existen politicas que restrinjan el movimiento de bienes entre paises o que

interfieran en la determinacion de precios y producto del mercado.

Abundancia de factores.- Se refiere a dotaciones de factores relativas diferentes,
no a cantidades absolutas diferentes. Para el analisis H-O es crucial que las
proporciones de los factores sean diferentes entre los dos paises. La abundancia
relativa de factores en la definicion fisica explica la abundancia de factores en
términos de las unidades fisicas de dos factores, por ejemplo, trabajo y capital,
disponibles en cada uno de los dos paises. El pais | seria el pais abundante en capital
si su razon de capital a trabajo excediera la razon de capital a trabajo en el pais Il
[(K/L)i>(KIL)n]. Debe enfatizarse que la cantidad relativa de los factores es crucial,

no el tamafio del pais.

Intensidad de factores de los bienes.- Se dice que un bien es intensivo en un
factor x siempre que la razon del factor x respecto a otro factor y sea mayor al
compararse con una razon similar de uso de factores de un segundo bien. Por

ejemplo, se dice que el acero es intensivo en capital comparado con la tela, si la razon
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K/L en la produccion de acero es mayor que la razon K/L en la produccién de tela.
H-O supone no solamente que los dos bienes tienen intensidades de factores
diferentes a precios de factores comunes, sino que la diferencia se cumple para todas

las relaciones de precios de factores posibles en ambos paises.

Esto significa que para todos los precios de factores posibles, las isocuantas que
reflejan la tecnologia utilizada en la produccion de acero estan mas orientadas hacia
el eje de capital, en comparacion con las isocuantas que reflejan la produccién de
tela, de manera que la razén capital/trabajo para el acero siempre serd mayor que la

de la tela.

Es importante observar que este supuesto no impide la sustitucion de capital por
trabajo si el capital se hace relativamente mas caro, o la sustitucion del trabajo por el
capital si el precio relativo del trabajo aumenta. Aunque esos cambios en precios en
efecto cambiarian las relaciones capital/trabajo en ambos bienes, nunca harian que la

tela utilizara mas capital respecto al trabajo en comparacion con el acero.

En la Figura 1 una suposicion crucial del analisis de H-O consiste en que los
bienes son intensivos en un factor dado sin considerar los precios relativos de los
factores. Este supuesto se cumple en el caso anterior para el acero (isocuanta So) y la
tela (isocuanta Co). Dada la naturaleza de la curva de isocuantas de cada bien, el acero
siempre tendra una razon K/L mas alta que la tela, cualesquiera que sean los precios

relativos de los factores y, por tanto, éste es el producto intensivo en capital.
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&

Figura 1. Relacién de intensidad de factores
Fuente: (Appleyard & Field, 2003)

Si el acero es relativamente intensivo en capital, se cumple que la tela
necesariamente debe ser intensiva en trabajo; es decir, ésta siempre tendra una razon
K/L relativamente menor comparada con el acero. Esto es evidente si se comparan
las relaciones K/L de los dos bienes cuando el trabajo es relativamente barato [(w/r)1]
con las relaciones cuando el trabajo es relativamente costoso [(w/r).]. La razon K/L
utilizada en la produccion en cualquier punto sobre una isocuanta, esta dada por la
pendiente de un rayo desde el origen hasta el punto de produccién. Por tanto, en
(w/r)1 la produccion de acero (en A) es mas intensiva en K que la produccion de tela
(en B); en (w/r)z la produccion de acero (en F) es de nuevo més intensiva en K que

la produccion de tela (en G).

2.2.3. Hipotesis de intensidad de uso

Segun Ulloa (2001) menciona en su documento a la hipdtesis de intensidad de uso y

de acuerdo a la hipétesis de intensidad de uso del consumo de metales de
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Malembaum, la cual es similar a la ley de Engel. A mayores niveles de ingreso, el
sector industrial comienza a ser mas importante; simultdneamente aumenta varios
sectores como es la infraestructura, la construccion, electrificacion, etc.; son estos
sectores relativamente mas intensivos en el uso de metales y por supuesto el cobre,
esta es la etapa I. Después viene la etapa de crecimiento del consumo pero a menores
tasas. Esto se debe a que el sector industrial pierde importancia respecto a otros
sectores menos intensivos en la demanda de metales (etapa I1). Esto hace que la

intensidad de uso (1U) tenga la forma de U invertida como se muestra en la Figura 2.

Si esta hipdtesis es correcta, la propension media a consumir cambiaria en el
tiempo. En un primer momento esta seria creciente y pasando el punto A esta seria
decreciente siento su elasticidad ingreso. Los cambios en los precios relativos

incentivan la sustitucion entre metales.

Intensidad de
uso I

::-gg

Elapa‘ll

PGB per capila
per capi e >

Figura 2. Consumo de cobre

Fuente: Analisis econométrico del consumo mundial de cobre y perspectivas futuras (Ulloa, 2001).

2.2.4. Demanda de importaciones

Siguiendo a Mendoza y Herrera (2006) citado por Damian (2015) quienes parten de
la identidad macroecondmica y define que la demanda de las importaciones depende

del PBI y del tipo de cambio real. Asimismo, Goldstein & Khan(2011) citado por
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Renddn (2011) consideran que la demanda es una funcion decreciente de los precios
relativos, reflejando un efecto sustitucion entre la produccion doméstica y las

importaciones, y creciente de la variable de escala.

Por lo tanto teniendo lo anterior se plantea la ecuacion de la demanda de

importaciones.

+ - - oo+ -
Y=D=C<@,?>+1<’2‘>+G+X<??, ?)—M(ﬁ,’é‘) (1)
Donde:

Y; =Y —T : Ingreso disponible
T: Impuestos
e= ETP* *100 : indice de tipo de cambio real

Y: Produccion

D: Demanda por bienes nacionales
C: Consumo privado

Y, : Ingreso disponible

I: Tasa de interes

I: Inversion

G: Gasto publico
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X: Exportaciones

Y*: Produccion externa

E: Tipo de cambio nominal
e: Tipo de cambio real

P : Nivel de precio nacional
EP*: Nivel de precio externo
M: Importaciones

A partir de esta identidad, se analiz6 la demanda de cobre, adicionando variables
macroeconémicas como Producto Bruto Interno industrial de China, términos de
intercambio, los inventarios, precio relativo del cobre y como variable de control se
toma el PBI de Estados Unidos; no obstante, se excluy6 del modelo el tipo de cambio

real por no ser significativo.

El modelo tedrico que se asumio para la estimacién econométrica es el siguiente:

+

+ + - +
M, = M, (PBICH,??, INVCOB, PRCH, PBIUSA) )

Donde:

Variable dependiente:

Para efectos de la estimacion del modelo econométrico, a esta variable M, en

adelante la denominaremos DCOB.
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- DCOB= Demanda de importaciones de cobre de China (indice 2016 =100).

Variable independiente:

1

PBICH= Producto Bruto Interno Industrial de China (millones de délares).

TI=Términos de intercambio (indice 2007 = 100).

1

1

INVCOB= Inventarios de cobre (Stocks — toneladas métricas).

1

PRCH= Precio relativo de cobre mundial (US$ centavos por libra).

PBIUSA= Producto Bruto Interno de USA (millones de dolares).

1

2.2.4.1. Estabilidad de la demanda

Cortez (1988) desagrega tres interpretaciones de estabilidad de demanda:

- Una de las interpretaciones de un comportamiento estable de un agregado
economico, esta asociada a la idea de “inercia”. Es decir, si el valor de una
determinada variable no se modifica bruscamente de un periodo a otro, se dira

que ésta es estable.

- Unasegunda nocion de estabilidad esta ligada al comportamiento de variables
enddgenas respecto a su valor de equilibrio. En este caso, cuando a medida
que transcurre el tiempo, la trayectoria de la variable tiende hacia su valor de

equilibrio, se hace referencia a comportamientos estables (o convergentes).

- Una tercera acepcion de estabilidad esta unida al concepto de validez de una
funcion para explicar el comportamiento de una variable endégena durante
un lapso determinado. Esto implica que una variable tiene un comportamiento
estable si la funcién que se utiliza en su explicacion, no se altera con el

transcurrir del tiempo. (p. 1)
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En el anélisis econdmico, la primera interpretacion constituye un tipo de objetivo
de politica econémica. La identificacion del comportamiento asociado a la segunda
definicion, es necesaria para evaluar el impacto de las medidas de politica econémica
tomadas, y para saber si el objetivo planeado es alcanzable o no. Los resultados del
analisis de la tercera acepcion sirven de base para conocer si las simplificaciones que

se hacen de la realidad son confiables en términos de prediccion.

El presente trabajo de investigacion se centrara sobre la tercera acepcion, es

decir, las funciones estables o de parametros estables.

2.2.4.2. Factores determinantes en la demanda de metales

Segun Ulloa (2002), tal como establece la teoria economica del consumidor, la
demanda por metales y en particular la demanda de cobre depende principalmente
del precio del bien, el ingreso, el precio de los sustitutos y los cambios en los gustos
de los consumidores. El precio del cobre al igual que otros commodities, sus curvas
de demanda y oferta son bastante inelasticas al precio en el corto plazo provocando
que tanto el mecanismo de precio y los inventarios desempefien un papel fundamental

en equilibrar el mercado.

Al igual que la mayoria de los commodities el consumo de cobre es altamente
sensible a variaciones de ingreso. No solo la variabilidad del precio directo del metal
afecta en el consumo y la produccion de este, sino también la variacion en el precio
de los sustitutos y complementarios. Insumos de menor precio y menor variabilidad
afectan negativamente la demanda por algunos metales e incentiva la sustitucion
entre ellos, otro factor determinante en la trayectoria del consumo de metales es el
cambio tecnoldgico que tradicionalmente ha afectado a los sectores que usan metales

Ccomo insumo.
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2.2.5. Los términos del intercambio

Tovar y Chuy (1998) sostienen que “los términos de intercambio, relacionan y miden
la evaluacion del precio de las exportaciones respecto al de las importaciones. Se
define como términos de intercambio a la relacion (cociente) que existe entre los
precios de los productos de exportacién y los precios de los productos de
importacion, es decir, al precio relativo de las exportaciones en términos de las

importaciones.” (p.1)

Donde: el indice de términos de intercambio (TI) es el cociente entre el indice
de precios de las exportaciones (IP,) y el indice de precios de las importaciones

(1Py) multiplicado por 100:

[Py

* 100
M

Un incremento (disminucion) del indice de términos de intercambio en
determinado periodo significa que los precios de las exportaciones aumentan
(disminuyen) mas o disminuyen (aumentan) menos que los precios de las
importaciones en dicho periodo. Ello implica que, con la misma cantidad fisica de

exportaciones, el pais puede importar una mayor (menor) cantidad de bienes.

Asimismo, manifiestan que los efectos de un choque de los términos de
intercambio, segun si el choque es percibido como temporal o permanente. Aquellos
que son percibidos como temporales ocasionan que los agentes econdémicos ajusten
sus ahorros con el fin de suavizar el consumo en el tiempo. Un aumento de los
términos de intercambio se traducird en un superavit de la cuenta corriente, mientras

gue una disminucidn generara un déficit.
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Sin embargo, cuando un choque es considerado permanente, la economia se
ajustara a las nuevas condiciones. Una mejora en los términos de intercambio
aumenta el poder de compra del Producto Bruto Interno del pais. Si aumentan los
precios de los bienes que exportamos, mejora la rentabilidad de las empresas.
Mayores ingresos por exportaciones influyen en el ahorro interno, la inversion, el
gasto, los ingresos tributarios del gobierno, el empleo, etc. Igualmente si se reducen
los precios de nuestras importaciones aumenta la capacidad para adquirir insumo,
bienes de capital y de consumo del exterior, impulsando el crecimiento de la

economia.

2.2.6. Los inventarios en funcion de la demanda

Los inventarios estan relacionados con la cantidad suficiente de bienes o articulos
que garanticen una operacion constante y fluida de una actividad comercial de un
sistema de produccion. Asimismo los inventarios existen porque son una forma de
evitar el problema por escasez, el inventario o stocks tiene como objetivo proveer la

cantidad de bienes, materiales o activos fijos necesarios en un momento determinado.

Se mantienen inventarios por dos razones principales. Por razones de economia,
existiran ahorros al fabricar o comprar en cantidades superiores, tanto en el tramite
de pedidos, procesamiento y manejo, asi como ahorros por volumen. Por otro lado,
los inventarios de seguridad preveen fluctuaciones en la demanda o entrega,
protegiendo a la empresa de elevados costos faltantes. y el otro por razones de

seguridad.

Segun Castillo (2005) el problema de los inventarios es que su nivel no debe ser
tan alto que represente un costo extremo al tener paralizado un capital que podria

emplearse con provecho, de igual forma, demasiado poco provocaria que la empresa
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produzca sobre pedido situacion igualmente desfavorable puesto que se debe
satisfacer de inmediato las demandas de los clientes. La empresa debe determinar el

nivel apropiado de inventario que equilibra estos dos extremos, como se aprecia en

Figura 3.

COSTO ANUAL (TRC)

COSTO TOTAL

COSTO DE INVENTARIO

COSTO MINIMO COSTO DE ORDENAR O ALISTAR

TAMAIMIO DEL LOTE (Q)

Figura 3. Relacidn entre el costo anual y el tamafio de lote.
Fuente: (Garcia R., S.F.)

2.2.6.1. Inventario

La demanda independiente, esta dada por las existencias del consumidor. Este tipo
de demanda es influenciada por las condiciones del mercado y no son controlables
por la organizacion. Y la demanda dependiente, como su propio nombre lo dice, es
aquella que depende de otra necesidad para ser requerida. Este es el caso de empresas
manufactureras, en cuanto a materias primas, partes y ensambles del producto, que

dependen de la demanda especifica del producto como tal. (Muller , 2011)

46

Repositorio Institucional UNA-PUNO

No olvide citar esta tesis




Universidad
Nacional del
Altiplano

TESIS UNA - PUNO

2.2.7. Determinacion del precio de cobre

PRECIO PRECIO
4 CR Qr 4 SRM, SR 0s
| t-1
|II
I|II DS .I."II
|II
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A B/ £ A /B
l._JtE _____________ _II||_ ___________ -Fi- e ——— ::T".‘*.-:-if
| |
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CONSUMO

Figura 4: Determinacion del precio del cobre en el corto plazo
Fuente: Marshall y Silva (1998)
En la Figura 4 se muestra los flujos de produccion y consumo, muestra la curva

de consumo (CR) como la de produccion (QR) son relativamente inelasticas al
precio. Esto implica que normalmente, en cada periodo del tiempo (por ejemplo en

cada afo), las curvas no se cruzan y se produce una brecha entre el consumo y la

produccién del afio.

Segun Marshall y Silva (1998) la posicidn de estas curvas dependera de factores
distintos al precio, como de la actividad industrial y econdémica internacional en el
caso del consumo y de la capacidad de produccion disponible en el caso de la oferta.

De acuerdo a los cambios en las variables se observan, como estas afectan y puede

dar situaciones de sobreoferta o también puede darse situaciones de sobreconsumo si
la curva del consumo estuviese a la derecha de la de produccion como se aprecia en
la Figura 4. La brecha en este mercado, a un determinado nivel del precio, se
trasladaria al mercado de los stocks de cobre y es asi como a los stocks de cobre

existentes al inicio del periodo SR,_;, donde se tiene que agregar o restar los

inventarios que se hayan acumulado o desacumulado en el periodo.
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Por lo tanto la oferta de stocks en el periodo (OS), seré la suma horizontal de los
stock iniciales y de la brecha entre produccion y consumo a distintos niveles del
precio. El punto en que se cruce esta curva (OS) con la demanda por stocks de cobre
(DS) determinara el precio de equilibrio de cada periodo. Este equilibrio corresponde

al precio que se fija en las bolsas de metales.

La posicién de la curva de demanda por stock dependerd no solo de los
requerimientos de la industria procesadora de cobre, sino también de los factores
externos al mercado, como las expectativas econdmicas financieras, equilibrio de
otros mercados de activos de inversion, de la rentabilidad alternativa de otros activos
en particular financieros. Asi como en la determinacion del precio no solo estan
presentes los factores propios del mercado (fundamentales) como costos, sustitucion

de materiales.

Determinantes de la curva de costo de largo plazo.- La determinacion del precio de
largo plazo del cobre estard explicada por la curva de costos de largo plazo de la
industria (produccion) y por el consumo de cobre (demanda). La curva de costos de
la industria de largo plazo esta en primer lugar influida por el agotamiento de los
recursos de mejor calidad y por lo tanto de menores costos de produccién. Este
fendbmeno tiende a empujar la oferta hacia arriba (izquierda), impactando en un
incremento del precio de equilibrio de largo plazo. Sin embargo, las innovaciones
tecnoldgicas en la produccion de cobre han tenido un fuerte efecto de reduccién de
los costos de operacion, compensando (contrapeso) el primer efecto. También hay
otros factores importantes. Por ejemplo, la incorporacién de nuevas areas geograficas
a laexploracion y desarrollo de proyectos y la incorporacion de mayor oferta de cobre

reciclado tienden a aumentar y empujar los costos hacia abajo.
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Determinantes de la curva de consumo de largo plazo.- El precio del cobre no
depende solo de la posicion y desplazamiento de la curva de costos. También
depende del desplazamiento de la curva de consumo (demanda) la conclusion que
Ilega en las determinantes del anterior parrafo en el cual el precio debiera caer porque
los costos han ido cayendo, se puede ver atenuada o compensada, por el hecho de
que la demanda también se traslada hacia la derecha a través del tiempo.
Dependiendo de la magnitud de este desplazamiento, el precio resultante puede ser

mayor, igual o inferior al inicial.

Marshall y Silva (1998) definen los factores determinantes para el crecimiento

de la demanda:

- El primero es el crecimiento de la actividad economica internacional, en
particular la actividad industrial y la construccion. A mayor actividad

econdmica, mayor es el consumo de cobre.

- Lasegunda es la intensidad de uso de cobre en la economia, es decir el cociente
entre un indice de consumo de cobre y uno de actividad industrial. Este cociente
se ve positivamente influido por la penetracién de nuevos mercados por parte
del cobre y negativamente influido por la sustitucion del uso de cobre por otros
metales. Por otra parte, influyen en forma negativa sobre el consumo,
regulaciones ambientales, que restrinjan el uso del cobre, y en forma positiva

el reciclaje de cobre.

2.2.8. Aspectos tedricos de la produccién y comercializacion del cobre

El cobre segun investigaciones realizadas es un metal que tiene una notable
combinacion de propiedades, ademas es un buen conductor térmico y eléctrico, es

ductil y puede prevenir la proliferacion de bacterias. El cobre es muy apropiado para
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el reciclaje porque se puede volver a refundir una y otra vez sin que pierda
propiedades. Por ejemplo, las tuberias de fontaneria de cobre, los grifos y los

radiadores de los automoviles son una fuente importante de cobre reciclado.

e Proceso de extraccion y obtencion del cobre

En la Figura 5 se muestra el proceso de fundicion del cobre y siguiendo a
Carbajal (2008), la exploracion geoldgica es la primera etapa en la que se identifica
que existe un yacimiento con mineral suficiente, teniendo claro que existe un
yacimiento se decide comenzar en la extraccion de las rocas y los minerales
adecuados, se extraen de la mina y son transportadas a la planta donde contindan los
demés procesos de produccion. También indica que existe dos métodos utilizados
para la concentracion de cobre: la flotacion y la lixiviacion, el primero se utiliza
cuando el metal de interés esta asociado a sulfuros, del cual se obtienen concentrados
de mineral para luego ser tratados. Mientras que el segundo proceso predominan los
oxidos y a partir de este proceso se obtiene una solucion rica en iones de cobre, la

cual es sometida a un proceso de extraccion.
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Exploracion Geologica

\ 4
Concentracion

Se refiere a la etapa del concentrado del mineral, es decir es una
parte del proceso en la cual se acondiciona la materia prima.

v

Chancado, molienda vy flotacion

|

Secado y tostado

La etapa preparatoria que consiste en la preparacion de la carga del
concentrado del mineral. El secado, proceso que consiste en reducir la
humedad del concentrado. La tostacién trata de la oxidacion parcial de los
sulfuros del concentrado v de la eliminacion parcial del azufre.

|

Fundicion

El concentrado de cobre pasa a la primera etapa de industrializacion
(fundicién), donde se recupera el cobre, eliminando el azufre y el hierro
mediante la oxidacion en estado fundido.

Conversion Cobre blister.- Producto
Proceso que consiste en incrementar la riqueza intermedio denominado
del cobre, el cual se somete a una gran blister con un contenido en
oxidacion adicional en un proceso discontinuo. cobre del 98% y 99.5%.

v

Pirorrefinaciéon

Consiste en la refinacion del cobre blister, el cobre es refinado en hornos anédicos
(HA) la cual consiste en el llenado, oxidacion, escoriado, reduccion y vaciado. El
cobre anddico se extrae del HA por una canaleta cubierta, a la rueda de moldeo que va
girando, produciéndose la solidificacién del &nodo fundido por contacto con el aire
ambiente.

v

Electrorrefinacion

Es la Gltima etapa que no tiene caracter
pirometalurgico y consiste en la refinacion Cobre catodo.- Catodos de
electrolitica la cual recupera y purifica el cobre alta pureza 99.99% de cobre.
basandose en la aplicacidn de una corriente que
circula entre un anodo de cobre soluble y un
céatodo de cobre.

Figura 5. Proceso de fundicion del cobre.
Fuente: Alvares, Del Castillo, Guerra y Sevillano (2010)
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Despacho y transporte. Los catodos son despachados en trenes o camiones hacia

los puertos de embarques y desde ahi, a los principales mercados compradores.

e Bolsa de metales

La bolsa de metales es como un auxiliar de los mercados fisicos y a la vez como
medio de proteccion a las transacciones efectuadas tanto de los vendedores como de
los compradores, en el que se realiza contratos de compra-venta, asi también sirve
como medio de proteccidn para especular con las fluctuaciones o variaciones de los

precios de los metales. (Ruiz, 2014)

Mella, Fuentes, Jofre, Veliz y Araya (2016) explican que el comercio de metales
en la valorizacion, se calcula a través del rol que van jugando en las principales bolsas
internacionales como: la bolsa de Nueva York (COMEX), Shangai (SHME) y la
bolsa de metales de Londres (LME) las que transan los catodos de cobre; los métodos
que determinan el valor de los diferentes minerales, variaran en funcion de los
elementos metalicos que lo compongan. La bolsa que tiene mayor referencia

internacional para determinar el precio de compra y venta de metales es el LME.

La LME ofrece tres formas de negociar el valor final de un metal las cuales son:
LME Select, esta plataforma corresponde al comercio electronico, la rueda
corresponde a la forma de negociar los valores por el medio tradicional, es decir a
viva voz y por ultimo el mercado telefénico, corresponden a la forma de negociar por
via telefonica y dura las 24 horas del dia. A diferencia de las otras bolsas de metales
la LME tiene una ventaja competitiva Unica por ser la Unica bolsa respaldada por
metales fisicos. Puesto que el mecanismo de entrega fisica de la LME aprueba y

autoriza una red de almacenes en todo el mundo.
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2.1. MARCO CONCEPTUAL

Cobre.- Es un metal anaranjado brillante, rojizo que tiene un conjunto de
propiedades que lo hacen extraordinariamente Gtil y conveniente para una diversidad
de usos. El nombre cobre viene de la isla de Chipre, donde se encontraba una de las

minas mas antiguas de este metal. (Codelco, s.f.)

Cobre blister o anodos.- Producido a partir de la mata o eje en los hornos
convertidores. Este cobre es llevado a los hornos de refino y de moldeo donde se
obtiene los productos moldeados. Una forma cruda de cobre que contiene cerca del
98% y 99.5% de pureza y requiere una refinacion adicional antes de que pueda ser

usado en aplicaciones industriales. (Codelco, s.f.)

Cobre refinado o catodos.- El catodo de cobre constituye la materia prima idonea
para la produccion de alambrén de cobre de altas especificaciones. Tiene una
concentracion de 99.99% de cobre de alta pureza, es resultante del refino electrolitico
de los &nodos del cobre. Son las placas de cobre de alta pureza que se obtiene del

proceso de electrorefinacion y de electroobtencion. (Codelco, s.f.)

Concentrado de cobre.- Es la pulpa espesa obtenida de la etapa de flotacion en el
proceso productivo, en la que se encuentra una mezcla de sulfuro de cobre, fierro y

una serie de sales de otros metales. (Codelco, s.f.)

Cobre a granel.- Es una parte de los productos del cobre que se transporta sin

empagquetar, en grandes cantidades. (Codelco, s.f.)

Comercio Internacional.- También denominado comercio exterior consiste al
movimiento que tienen los bienes y servicios a través de los distintos paises y sus

mercados. Se realiza utilizando divisas y esta sujeto a regulaciones adicionales que
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establecen los participantes en el intercambio y los gobiernos de sus paises de origen.
Al realizar operaciones comerciales internacionales, los paises involucrados se
benefician mutuamente al posicionar mejor sus productos, e ingresar a mercados

extranjeros. (Ballesteros & Alfonso, 1998)

Exportacion.- Registro de la venta al exterior de bienes o servicios realizada por una
empresa residente dando lugar a una transferencia de la propiedad de los mismos.

(Banco Central del Peru, s.f.)

Ingresos no tributarios.- Aquellos que el estado percibe por la prestacion de
servicios, por la explotacion de los recursos naturales que posee (canon, regalias) y

otros ingresos (tales como multas). (Banco Central del Perd, s.f.)

Ingresos corrientes.- Ingresos obtenidos de modo regular o periodico. En cuentas
fiscales, se refiere a los ingresos tributarios y no tributarios que percibe el estado.

(Banco Central del Perq, s.f.)

Importacion.- Adquisicion de bienes o servicios procedentes de otro pais. Registro
de la compra del exterior de bienes o servicios realizada por una empresa residente
que da lugar a una transferencia de la propiedad de los mismos, las importaciones se
clasifican segln su uso o destino econémico en bienes de consumo, insumos, bienes

de capital e importaciones de otros bienes. (Banco Central del Perq, s.f.)

Precio.- Valoracion de un bien o servicio en unidades monetarias u otro instrumento
de cambio. El precio puede ser fijado libremente por el mercado en funcion de la
oferta y la demanda, o por las autoridades, en cuyo caso se trataria de un precio

controlado. (Banco Central del Perd, s.f.)
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Precio relativo.- La proporcion de un precio en relacion con otro se denomina precio
relativo; el precio relativo es un costo de oportunidad. La manera normal de expresar
un precio relativo es en términos de una canasta de todos los bienes y servicios. Para
calcular este precio relativo dividimos el precio nominal de un bien entre el precio
nominal de una canasta de todos los bienes a la cual se le denomina indice de precios.

(Parkin y Loria, 2010)

Oferta exportable.- La oferta exportable de una empresa es mas que asegurar los
volimenes solicitados por un determinado cliente o contar con productos que
satisfacen los requerimientos de los mercados de destino. Tambiéen tiene que ver con
la capacidad economica, financiera y de gestion de la empresa esto es: disponibilidad

de producto, capacidad econdémica y financiera de la empresa, capacidad de gestion.

Produccion industrial.- Indicador importante de la economia. La produccion
industrial es una medida de la produccion del sector productivo de la economia. El
sector industrial incluye manufactura, mineria y servicios publicos. (Banco Central

del Peru, s.f)

PBI industrial.- Es la suma del valor de produccion de los sectores manufactura,
mineria y servicios publicos que se calcula a partir del indice de volumen fisico de la

produccién industrial. (Banco Central del Peru, s.f.)

Commodity.- Es un producto de atributos no diferenciados, donde el factor precio
es la clave determinante de compra. Se trata de productos cuyo valor vienen dados
por el derecho del propietario a comerciar con ellos, no por el derecho a usarlos

(Desiree de Morales, 2008).
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Canon minero.- Es la participacion de la que gozan los gobiernos locales y
regionales sobre los ingresos y rentas obtenidos por el Estado por la explotacion de
recursos minerales, metalicos y no metélicos. Por otro lado esta constituido por el
50% del impuesto a la renta que obtiene el Estado. Ministerio de Economia y

Finanzas, s.f.)

Regalias mineras.- Es una contraprestacion econdmica establecida por ley, mediante
la cual los titulares de las concesiones mineras estan obligados a pagar mensualmente
al Estado por la explotacion de los recursos minerales, metalicos y no metalicos.

(Ministerio de Economia y Finanzas, s.f.)
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2.3.  HIPOTESIS DE LA INVESTIGACION

2.3.1. Hipotesis general

Las principales variables que influyen significativamente en la estabilidad de la
demanda de importaciones de cobre son el precio relativo de cobre mundial, PBI
industrial de China, términos de intercambio, inventarios de cobre, durante el periodo

2005 — 2015.

2.3.2. Hipotesis especificas

- El mercado mundial ha sido favorable para un nimero importante de paises
productores de cobre como consecuencia del crecimiento econémico de la
Republica Popular de China, durante el periodo 2005 — 2015.

- La estabilidad de demanda de importaciones de cobre tiene relacion directa
con el PBI industrial de China, actividad economica mundial, términos de
intercambio e inventarios de cobre y relacion inversa con el precio relativo de
cobre mundial formado en la bolsa de metales de Londres, durante el periodo
2005- 2015.

- Las exportaciones de cobre peruano hacia la Republica Popular de China han
causado un efecto positivo en el crecimiento econémico y la recaudacion

tributaria del Peru, durante el periodo 2005 -2015.
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CAPITULO 111

MATERIALES Y METODOS

3.1. Tipo de investigacion

La presente investigacion sigue un enfoque cuantitativo y los métodos de

investigacion a utilizar son el método descriptivo y explicativo.

Meétodo descriptivo: La investigacién descriptiva comprende la descripcion,
registro, analisis e interpretacion de la naturaleza actual y la composicion o procesos
de los fendmenos. La investigacion descriptiva trabaja sobre realidades de hechos, y
su caracteristica fundamental es la de presentarnos una interpretacion correcta

(Tamayo, 2003).

Método explicativo: Va més alla de la descripcion de conceptos, fenGmenos o del
establecimiento de relaciones entre conceptos; es decir estan dirigidos a responder
por las causas de los eventos y fendmenos fisicos o sociales. Como su nombre lo
indica, su interés se centra en explicar porque ocurre un fendmeno y en qué
condiciones se manifiesta, o0 porque se relacionan dos o mas variables (Hernandez,

Fernandez, & Baptista, 2006).

Las investigaciones explicativas son mas estructurales que las demas clases de
estudios y de hecho implican los propositos de ellas (exploracion, descripcion y
correlacién), ademas de que proporcionan un sentido de entendimiento del fendmeno

a que hacen referencia. (Hernandez et al., 2006) .

Analisis econométrico (correlacional). Segin Hernandez, et al. (2006) explica
que los estudios correlacionales pretenden responder a preguntas de investigacion,

asimismo asocia variables mediante un patron predecible para un grupo o poblacion.
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Este tipo de métodos y estudios tienen como propdsito conocer la relacién que existe

entre dos 0 mas conceptos, categorias o variables en un contexto en particular.

3.2. Materiales

3.2.1. Fuentes de informacion

Para el trabajo de investigacion se ha recopilado informacion de las diferentes fuentes
para conseguir los datos necesarios, mediante la revision documental, previamente
se observo trabajos de investigacion relacionados al tema de importacion y
exportacion de metales. Ademas, se revisd algunos textos de metodologia de la
investigacion, como también teoria econdmica y otras publicaciones relacionadas al

tema de investigacion que se encuentra mencionada en las referencias bibliogréaficas.

Se consulto las estadisticas elaboradas por:

Banco Central de Reserva del Pera.

- Banco Mundial.

- Banco Popular de China.

- TradeMap.

- Fondo Monetario Internacional.

- London Metal Exchange.

- Sistema Federal de Estados Unidos.

- Superintendencia Nacional de Aduanas Tributaria.

3.3. Muestra

Para la delimitacién temporal de la investigacion, se consider6 como muestra la serie
de datos mensuales de las importaciones de cobre de China, PBI industrial de China,
términos de intercambio, inventarios de cobre, precio relativo de cobre y PBI de

Estados Unidos, durante el periodo 2005-2015, por la disponibilidad de datos.
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3.4. Modelo a estimar

Para cuantificar las relaciones existentes entre la demanda de importaciones de cobre
y las variables explicativas en el periodo de Enero de 2005 hasta Diciembre 2015, se
plantea el siguiente modelo cléasico de demanda de importacion, el cual se describe

de la siguiente forma.

La demanda de importacion de cobre esta determinada por el PBI industrial de
China, términos de intercambio, inventario de cobre, precio relativo, PBI Estados

Unidos.

DCOB, = f(PBICH,,Tl, INVCOB,, PRCH,, PBIUSA,) (1)

Signos B & H 60 O

El modelo de regresion lineal multiple, de la ecuacion (1), se puede representar

con la siguiente especificacion econométrica:

DCOB, = B, + B,PBICH, + B,TI, + B,INVCOB, + B,PRCH, + p_PBIUSA + &, (2)
Expresado en términos logaritmicos:

LDCOB, = B, + p,LPBICH, + B,LTI, + B,LINVCOB, + p,LPRCH, + B_LPBIUSA £, (3)

Donde B, es la elasticidad de la DCOB respecto a PBICH.

d(DCOB,)
dLDCOB, ~DCOB,  d(DCOB,) PBICH,

P, = dLPBICH, d(PBICH,)  d(PBICH,) " DCOB,
PBICH,

B, es la elasticidad de la DCOB respecto al Tl.
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d(DCOB,)
dLDCOB; DCOB,  d(DCOB;) TI
= = = *
b, dLTI, d(TI,) d(TI,)  DCOB,
TI,

B, es la elasticidad de la DCOB respecto a los INVCOB.

d(DCOB,)
dLDCOB, = ~—DCOB, d(DCOB,) INVCOB,
= = = *
s dLINVCOB, d(INVCOB,) ~ d(INVCOB,) DCOB,
INVCOB,

Y B, es la elasticidad de la DCOB respecto al PRCH.

d(DCOB,)

g, = OLDCOB, _ "DCOB, _ d(DCOB,) PRCH,

4~ 9LPRCH, d(PRCH,) = d(PRCH,) DCOB,
“PRCH,

Y B, es la elasticidad de la DCOB respecto al PBIUSA.

d(DCOB,)
dLDCOB, "DCOB; d(DCOB,) PBIUSA,
= = = k
Ps dLPBIUSA, d(PBIUSA,) d(PBIUSA,) DCOB;,
PBIUSA,

Donde el operador “0” hace referencia a la derivada parcial y “d” hace referencia

a la diferencia. Ademas, la teoria econdmica'argumenta que el coeficiente B, B, By
y B tienen signo positivo, mientras que el coeficiente B, tiene signo negativo.

Matematicamente, esto significa que:

! Para mayor precision De Gregorio (2012) citado por Damian (2015), las importaciones corresponden a la
demanda de los nacionales por bienes importados, y por lo tanto dependera del precio relativo y del nivel
de ingreso. Cuando el tipo de cambio sube, se requieren mas bienes nacionales para comprar uno extranjero,
por tanto ante un aumento del tipo de cambio real, la demanda por bienes extranjeros se reduce. Cuando
aumenta el ingreso nacional, también aumenta la demanda por todo tipo de bienes, lo que implica un

aumento de la demanda por bienes importados.
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dLDCOB; =B.>0
OLPBICH; 1

OLDCOB; _ B
OLTICH; 2

OLDCOBy _ B 0
OLINVCOB; 3

OLDCOB¢
= <0
OLPRCH; B 4

OLDCOB; _ B 0
OLPBIUSA; 5

Variable dependiente:

- LDCOB-= Logaritmo de la demanda de importaciones de cobre de China

(indice 2016 =100).
Variable independiente:

LPBICH= Logaritmo del Producto Bruto Interno Industrial de China

1

(millones de dolares).
- LTI= Logaritmo de los términos de intercambio (indice 2007 = 100).

- LINVCOB= Logaritmo de los Inventarios de cobre (Stocks — toneladas

métricas).

- LPRCH= Logaritmo del precio relativo de cobre mundial (US$ centavos por

libra).

- LPBIUSA= Logaritmo del Producto Bruto Interno de Estados Unidos

(millones de dolares).
- & = Perturbacion estocastica.

- B;= Intercepto y/o parametros a ser estimados.
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3.5. Metodologia de estimacion econométrica

Usando series de tiempo, se empleara el procedimiento de la metodologia de

cointegracion de Johansen y de Pesaran.
Para ello se presentara primero la raiz unitaria.

3.5.1. Pruebas de raiz unitaria

Es importante que las series de tiempo utilizados sean estacionarias, es decir que su
media y su varianza sean constantes durante el tiempo en que se midan, para que las
interpretaciones y los analisis sean consistentes a la evidencia empirica. Para lo cual
se realiza un andlisis de raices unitarias, con el fin de evitar posibles regresiones
espurias. Existen diferentes pruebas para identificar no estacionariedad, en la
presente investigacion los test que se utilizan son: tests de Dickey fuller aumentado
(ADF), test de Phillips Perron (PP) y el Test de Kwiatkowski, Phillips, Schmidt &

Shin ( KPSS).

Test de Dickey — Fuller Aumentado (ADF)

Tiene como finalidad testear la hipotesis de que si una serie estadistica sigue un
comportamiento estacionario en media y en varianza a lo largo de su trayectoria

temporal de estimacion. El test ADF consiste en estimar la siguiente regresion:

p
AYt = ao + ,th + 6Yt—_1 + Z ﬁl AYt—l + gt

=2
Donde:
a, = Es la constante (intercepto)

t = Es la tendencia
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&= Es una perturbacioén aleatoria (ruido blanco)

La ecuacion anterior estima las regresiones con intercepto sin tendencia,
intercepto y tendencia y sin tendencia ni intercepto. La prueba plantea como Ho: la
serie no es estacionaria (presencia de raiz unitaria) y Ha: la serie es estacionaria (no

presenta raiz unitaria).

El criterio de decision para este test es, si el valor de t* y z(t) respectivamente es
menor en valor absoluto a los valores criticos de Mackinnon, no se puede rechazar la
Ho y se concluye que la serie es no estacionaria. En caso contrario si el valor de t*
0 ADF y z(t) es mayor en valor absoluto que los valores criticos entonces se puede
rechazar la Ho y se concluye que la serie es estacionaria. Para determinar si la serie
es integrada de orden I(1), se debe realizar una regresion en primeras diferencias. Si
el valor de t* o ADF es mayor en valor absoluto a los valores criticos de Mackinnon,
se dice que la serie es estacionario en primeras diferencias, en tal caso la serie es

integrada de orden 1(1).

Test de Phillips Perron (PP)

El test de Phillips — Perron extiende los contrastes de Dickey Fuller, pero a diferencia
de este, permite la existencia de autocorrelacion y heteroscedasticidad en las
perturbaciones. También tiene tres procesos generadores de datos: modelos sin
componentes deterministicos, modelo con intercepto y modelo con intercepto y

tendencia.

Ayt = a+,3t+yyt_1 +gt

La hipdtesis nula del test es la existencia de raiz unitaria, si el valor t- Student
es menor en valor absoluto al critico de Mackinnon, se acepta la Ho, caso contrario

se rechaza la hipotesis nula.
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Test de Kwiatkowski, Phillips, Schmidt & Shin (KPSS)

El test KPSS difiere de los test descritos anteriormente en el cual:

ADF y PP: Ho : Tiene raiz unitaria.

KPSS: Ho: Es estacionaria.

Asimismo considera que los errores pueden estar autocorrelacionados y ser
heterocedasticos. El test KPSS tiene solo dos procesos generadores de datos, un
modelo con intercepto y otro con intercepto y tendencia. Plantea como hip6tesis nula
que la serie es estacionaria. La regla de decision es, si el valor de KPSS es menor a

los valores criticos, se puede aceptar la Ho. Caso contrario se rechaza la Ho.

Cointegracion

El andlisis de la cointegracion es esencial cuando se tiene una combinacion de
variables que presenta una similitud en el orden de integracion, permite detectar si
existe la posibilidad de obtener estimaciones correctas, es decir la existencia de una
relacion no espuria entre las mismas, ademas es estacionaria es decir (equilibrio en
el sentido de estadistico). La cointegracion es la nocion estadistica equivalente a la
idea de equilibrio estable. En economia tiene un sentido implicito, en el sentido que
representa un equilibrio de largo plazo si el vector de cointegracion existe ello

significa una relacion de largo plazo entre un grupo de variables.

3.5.2. Método de cointegracion multivariada de Johansen

Los autores proponen un estadistico de razén de verosimilitud para verificar el
namero de vectores de cointegracion. La matriz de coeficientes para los niveles
contiene informacion sobre las relaciones de largo plazo entre las variables. Como el

rango, es el numero de valores propios distintos de cero en una ecuacion de
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determinantes relacionada con la estimacidn de un sistema, el nimero de vectores de
cointegracion es determinado verificando cuantos valores propios son distintos de

cero (Johansen & Juselius, 1990).

El método de Johansen tiene una serie de ventajas, ya que contrasta
simultaneamente el orden de integracion de las variables y la presencia de relaciones
de cointegracion entre ellas. Asimismo estima todos los vectores de cointegracion sin
imponer a priori que solamente existe uno, y finalmente no se ve afectado por la
endogeneidad de las variables implicadas en la relacion de cointegracion, puesto que

esta metodologia esta basa en la estimacion de un vector autorregresivo (VAR).

Una vez determinada las series integradas de orden I(1), se debe especificar un
modelo Vector Auto Regresivo (VAR), luego de determinar el retardo optimo del
VAR para asegurar que los residuos sean ruido blanco, para seleccionar el retardo
optimo se utiliza el criterio de informacion de Shwarz (SC) y criterio de informacion
de Hannan Quinn (HQ), una vez estimado el VAR se aplica el procedimiento de
méaxima verosimilitud, con el fin de determinar el rango (r) de cointegracion del
sistema. Para ellos expresamos un vector de mecanismo de correccion del error

(VECM).

Con el fin de determinar el nUmero de vectores de cointegracion el test de

Johansen testea el rango de IT mediante la prueba estadistico de la traza y la prueba
del maximo valor propio, para encontrar el (r-esimo) valor: que resulten

IR
T

significativos. La hipdtesis nula es: Ho: VC=r (hay como maximo vectores de
cointegracion) y la hipotesis alterna Ha:VC=r+10 r<k. Planteando r=0 la hipétesis
para las pruebas de la traza y del maximo valor propio seria HO: no existe vector de

cointegracion y la Ha: existe un vector de cointegracion (r=1). El criterio de decision,
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consiste en Rechazar la Ho cuando el valor estadistico de las traza o el maximo valor
propio sean mayores que el valor critico seleccionado A™** 0 A, >Valores criticos.
Aceptarla Ho cuando el valor del estadistico la traza o el maximo valor propio sean
menor que el valor critico seleccionado. En ese caso de rechazar la hipotesis, se
contrasta la Ho: r=1 frente a la Ha: R=2 y asi sucesivamente hasta el momento en
que no se rechace la Ho, o bien hasta aceptar la Ha de r=k (es decir todas las variables

son estacionarias).

3.5.3. Método de cointegracion Pesaran

La metodologia de cointegracion de Pesaran sirve para verificar la existencia de
cointegracion entre las variables; es el modelo Autoregresive Distributed Lag
(ARDL) propuesto por Pesaran & Shin (1997) y Pesaran, Shin y Smith (2001). Su
aplicacion tiene la ventaja en virtud de la circunstancia de que la variable dependiente
sea I(1) y las variables independientes sea 1(0) o 1(1), es decir no requiere que todas
las variables involucradas tengan raices unitarias I(1), tal como lo exige el método
de Johansen . Al usar este método es posible introducir variables integradas de orden
uno como asi también variables estacionarias o integradas de orden cero 1(0), esto
permite no caer en errores de especificaciones del modelo. La especificacion general

del modelo seré el siguiente:

p-1 q;-1 91

A(LDCOB)t:oc0+Z 0,A(LDCOB), + Z «, A(LPBICH),; + Z o ACLTD),; +
5] 1 i1

qz-1 qy-1 qs-1

z o5, A(LINVCOB), ; + Z o, A(LPRCH),; + Z o5, A(LPBIUSA), ;
] il i1

+ B,LDCOB,+ B LPBICH,  + B,LTI, + B;LINVCOB, , +B,LPRCH, ;+ B_LPBIUSA, + A, MU, +

LMU,+ g

Cong ~ WN (0,02)
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Donde: B, son los parametros de largo plazo 6; y «; son los parametros del

modelo dindmico a corto plazo, A; son los pardmetros de las variables muda, ¢ es el
termino de error que se supone que no estd correlacionada con los regresores,
ALDCOB es el coeficiente o ratio de la demanda de importacion de cobre en primeras
diferencias, ALPBICH es el diferencial de la Produccion Bruto Interno Industrial de
China, ALTI es el diferencial de los términos de intercambio, ALINVCOB es la
diferencial de los inventarios de cobre, ALPRCH es la diferencial de los precios

relativos de cobre, ALPBIUSA es la diferencial del PBI de Estados Unidos.

Esta metodologia consiste primero en determinar el retardo 6ptimo de cada serie.
Para efectos del calculo de los retardos de este modelo ARDL se usa los criterios de
Aikaike y Hannann y Quinn y otros. Una vez obtenido los retardos, se estima por el
método de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO), considerando el retardo ptimo
de cada serie. Para hallar los coeficientes normalizados del modelo a largo plazo se

procederd a efectuar la siguiente division.

_ B

. = -~
C B

La ecuacion estimada presenta una parte dindmica que explica el corto plazo,
expresada en primeras diferencias con sus respectivos procesos autorregresivos, y
una de largo plazo que esta expresada en niveles. Por otro lado se realizaron los
contrastes respectivos y para ver la existencia de cointegracion o no, que de acuerdo
con Pesaran el valor calculado deberia superar la banda superior en sus tablas al 90%,
95% y 99% para que exista cointegracion; se realizé el test de Wald de la prueba de
hipdtesis para contrastar la hipotesis de no existencia de una relacion de largo plazo

entre las variables en nivel Hy: B, = 1 = B, = B3 = 0 (no existe cointegracion),
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lo opuesto a la hipétesis alternativa de que si existe relacion de largo plazo entre estas

Ho:Bo # B1 # B2 # B3 # 0.

Asi, si el estadistico calculado es mayor que el limite superior de la banda, es
decir si F calculado > Fs- tablas propuestas en las tablas al 90%, 95% 0 99%, existira
una relacion de largo plazo o cointegracion. Si el F calculado < Fi sea menor al
limite inferior de las tablas de pesaran, no existira integracion entre las variables o

no existiria una relacién a largo plazo entre las variables.

3.6. Principales pruebas estadisticas de estabilidad estructural

3.6.1. Contrastes CUSUM y CUSUMQ

El contraste CUSUM (suma acumulada de residuos) y CUSUMQ (suma acumulada
de residuos al cuadrado) se basan en los llamados residuos recursivos y se utilizan
para contrastar la estabilidad estructural (constancia de los parametros). Se rechaza
la hipdtesis de inestabilidad si Wn traspasa las bandas de confianza. El criterio de
evaluacion consiste en verificar que los residuos recursivos no salgan de la
trayectoria temporal que estd delimitada por las bandas de confianza, la cual dara

evidencia suficiente de estabilidad en los parametros.

3.6.2. Test de Chow

Este contraste presupone el conocimiento de la fecha de quiebre estructural, este test
sigue una distribucion F con K y n2k grados de libertad. Si el Fc < Ft entonces no

existe suficiente cambio estructural.
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3.6.3. Test de coeficientes recursivos

El test de coeficientes recursivos evalla la estabilidad individual de parametros a
largo plazo, también evalla la exogeneidad a largo plazo de cada coeficiente
estimado en su trayectoria temporal de estimacién. Si el coeficiente recursivo
estimado traspasa dichas bandas a lo largo de su trayectoria temporal, se tomara como
evidencia de inestabilidad temporal a largo plazo y escasa significancia de

exogeneidad individual.

3.6.4. Test de residuos recursivos

Bajo la hipotesis nula de estabilidad y el supuesto de normalidad, el test analiza en
un gréfico la evolucion de los residuos recursivos los mismos que estan delimitados
por dos bandas de confianza, una positiva y la otra negativa si el residuo recursivo
escapa de las bandas de confianza entonces se tomara como evidencia de

inestabilidad paramétrica.
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CAPITULO IV

RESULTADOS Y DISCUSION

4.1. RESULTADOS

4.1.1 Comportamiento del mercado mundial de cobre y la participacion de la

Republica Popular de China.

En la Tabla 1 se observa, la produccion de cobre mina a nivel mundial en el afio 2005
alcanzaba 15,126 Miles TM y en el 2015 alcanz6 19,295 miles de TM, logrando un
incremento de 4,168 Miles de TM, logrando una tasa de crecimiento promedio de
2.5%, impulsado principalmente por cinco paises que poseen una produccion
superior a 1000 TM.

Tabla 1

Produccién de cobre de mina a nivel mundial, 2005-2015
(Miles de TM en cobre fino)

Pais 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Chile 53205 5360.8 5557.0 5327.6 53944 54189 52628 54339 5776.0 5749.6 5,764.0
Pera 1,009.9 11,0485 1,190.3 12679 12747 12472 12353 12987 13756 1379.6 1,704.6
China 761.6 872.9 928.0 10761 10615 1179.8 12947 15515 16813 16320 1667.1
Estados Unidos 11400 11970 11680 13100 11810 11100 11100 11703 1240.1 13830 13820
Replblica Dem.Congo 97.7 131.4 144.6 239.2 299.3 378.3 480.0 608.4 816.7 995.6  1,039.0
Australia 930.0 875.0 871.0 886.0 854.0 870.0 960.0 914.0 999.0 965.4 971.3
Zambia 441.4 520.6 524.0 567.7 601.2 731.7 784.1 781.6 839.3 755.8 753.6
Rusia 804.7 779.4 770.0 784.8 742.4 703.2 714.0 720.0 720.0 720.0 720.0
Canada 595.4 603.3 596.2 608.0 484.6 522.2 568.8 580.1 631.9 695.5 697.4
Indonesia 1,064.2 816.6 788.9 650.5 997.4 871.2 543.0 398.1 494.0 366.0 580.1
Kazajstan 435.6 446.3 406.5 419.9 397.7 403.7 433.4 490.8 538.0 500.6 566.1
México 390.9 312.1 3375 246.6 240.6 270.1 443.6 500.3 480.1 515.0 540.5
Polonia 511.5 497.1 452.0 429.4 439.0 425.4 426.7 427.1 429.4 421.3 426.4
Brasil 133.3 147.8 205.7 218.3 211.7 2135 213.8 2231 271.0 298.1 348.3
Mongolia 129.0 132.3 133.2 129.4 132.3 127.7 124.0 123.9 189.0 251.3 326.7
Resto del mundo 1360.8 14321 14653 14919 15519 16412 16685 17409 1,782.7 1849.7 1807.9
TOTAL 15,126.5 15,173.2 15,538.3 15,653.2 15,863.8 16,114.3 16,262.7 16,962.9 18,264.1 18,478.6 19,295.0

Fuente: World Metal Statistics
Elaboracién: Propia

Asimismo, la produccion de cobre mina a nivel mundial obtuvo una tasa de
crecimiento acumulado de 25% durante el periodo 2005-2015, impulsado
principalmente por cinco paises que cuentan con mayor produccion con respecto al

resto del mundo, como es el caso Chile (8%), Pert (56%), China (84%), Estados
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Unidos (22%) y la Republica Democratica del Congo (276%). No obstante, los paises
con menor produccion destacaron con tasas de crecimiento promedio por encima del
100%, como es el caso de Brasil (107% ) y Mongolia (112%); asimismo durante el
periodo de estudio los paises como Polonia, Indonesia y Rusia, presentaron una tasa

de crecimiento acumulada negativa.

TOTAL [ 25%
Resto del mundo [ 29%
Mongolia [N 112%
Brasil [ 107%
Polonid -17%
México I s56%
Kazajstan N 29%
Indonesigill-11%
Canadd [ 20%
Rusia..11%
Zambia N 59%

Australia I 6%

Republica Dem.Congo [y 276%
Estados Unidos [ 22%
china [N s4%
Peri [N s6%

Chile | 8%

Paises

-50% 0% 50% 100% 150% 200% 250% 300%

Tasa de crecimiento

Figura 6. Produccion de cobre de mina a nivel mundial, 2005-2015

(Tasa de crecimiento acumulado)

Fuente: World Metal Statistics
Elaboracion: Propia
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Tabla 2
Participacion de China en la produccion de cobre de mina a nivel mundial, 2005-
2015

(% de participacion)

Principales paises 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 Part. Promedio

Chile 352 353 357 339 34.0 336 324 318 316 311 299 33.1
Perd 67 69 77 81 80 77 76 76 75 75 88 7.6
China 50 57 60 69 67 73 80 96 93 88 86 7.5
Estados Unidos 75 79 75 83 74 69 68 70 68 75 73 7.4
Australia 6.1 58 56 56 54 54 59 54 54 52 50 5.5

Resto delmundo  39.4 384 375 37.2 384 39.0 394 38.6 39.3 39.9 404 38.9

Fuente: World Metal Statistics
Elaboracion: Propia

En la Tabla 2 se muestra la participacion en la produccién de cobre mina, China
ocupa el tercer puesto con una participacion promedio de 7.5%, lo anteceden Chile
(33.1%) y Peru (7.6%); asimismo, en la tabla se puede observar que Chile ha
disminuido su participacion en la produccién de cobre mina de 35.2% en 2005 a 29.9
% en 2015, mientras que Perd incrementd su participacion de 6.7% en 2005 a 8.8%
en 2015.

Tabla 3

Produccién de cobre fundido a nivel mundial, 2005-2015
(Miles de TM en cobre fino)

Pais 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
China 17515 19175 21115 24534 26939 28256 30367 36014 42289 3601.2 36102
Jap6n 15178 16283 16125 16254 15418 16429 14380 16088 1563.0 1600.7 14995
Chile 1558.1 15654 15143 1369.2 15223 15598 15223 13424 13583 1356.2 1496.2
Rusia 850.0 850.0 850.0 850.0 850.0 849.7 849.6 849.6 849.6 849.6 849.6
India 523.7 629.0 713.9 656.1 729.4 646.3 718.4 660.6 603.3 726.9 708.8
Corea del Sur 486.0 484.0 483.6 478.0 495.3 510.3 534.4 622.0 630.0 630.0 630.0
Zambia 320.4 384.0 342.3 399.0 544.5 608.0 384.0 612.4 612.0 612.0 607.0
Polonia 583.9 589.4 558.6 537.0 515.2 548.1 550.1 549.0 536.8 576.0 576.0
Estados Unidos 523.0 500.8 617.0 574.0 597.0 601.5 538.3 485.3 516.5 522.1 526.5
Alemania 510.0 540.0 543.6 588.3 533.7 591.0 591.0 591.0 463.7 463.7 463.2
Australia 412.0 377.0 399.0 449.0 422.0 410.0 441.0 422.0 446.0 468.5 441.9
Kazajstan 404.8 424.8 392.8 392.3 368.1 323.4 338.5 361.9 341.3 283.9 384.5
Pert 381.6 381.3 296.1 360.4 341.5 313.0 299.0 290.1 4135 314.6 327.9
Bulgaria 240.1 238.5 229.0 278.2 287.1 247.1 285.9 266.4 330.0 309.5 321.4
Canada 471.9 520.5 516.8 485.5 346.2 349.8 329.9 310.4 283.3 320.8 310.1
Espafia 284.4 263.7 256.3 259.9 269.0 255.0 253.0 295.2 224.3 290.7 293.1
Brasil 199.0 219.7 211.0 227.8 204.5 208.8 223.5 188.4 264.0 264.0 264.0
Resto delmundo 19815 18842 1859.6 1863.1 1,787.2 17856 19341 17685 17049 17903 17311
TOTAL 12,999.7 13,398.0 13,508.1 13,846.5 14,048.6 14,275.9 14,267.9 14,825.4 15,369.3 14,980.6 15,041.1

Fuente: World Metal Statistics
Elaboracion: Propia
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Produccién de cobre fundido a nivel mundial durante el periodo de estudio, ha
experimentado una tasa de crecimiento promedio del 1%, asimismo, alcanz6 una tasa
de crecimiento acumulada de del 15%, logrando un incremento del 2005 al 2015 de

12,999 miles de TM a 15,041 miles de TM respectivamente.

Los paises de China, Japon y Chile son los que presentan una mayor produccion;
no obstante, solo China logré una tasa de crecimiento acumulado del 79%, seguido
de Japdn con 1% y Chile alcanz6 una tasa de crecimiento acumulado negativa del

2%.

En el mismo contexto, los paises que impulsaron la produccion de cobre fundido
con tasas de crecimiento acumulado por encima del 10% fueron, India (38%), Corea
del Sur (27%), Zambia (95%), Bulgaria (37%) Espafia (12%) y Brasil (38%),
mientras que los paises como Canada (-35%), Alemania (-5%) Polonia (-1%) y Chile

(-2%), alcanzaron una tasa de crecimiento acumulada negativa.

TOTAL I 15%
Resto del mimdo—  -12%
Brasil | 38%
Espafla [0 12%
Canada -35%
Bulgaria | 37%
Peri ] 1%
Kazajstan I 3%
Australia 7] 9%
Alemanig™ -5%
Estados Unidos ] 5%

Paises
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China | 79%
-40% -20% 0% 20% 40% 60% 80% 100%

Tasa de crecimiento

Figura 7. Produccion de cobre fundido a nivel mundial, 2005-2015

(Tasa de crecimiento acumulado)

Fuente: World Metal Statistics
Elaboracion: Propia
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Tabla 4
Participacion de China en la produccion de cobre fundido a nivel mundial, 2005-
2015

(% de participacion)

Principales paises 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 Part. promedio

China 135 143 156 17.7 191 19.7 212 21.2 244 240 30.0 20.1
Japén 117 121 119 117 110 115 100 112 106 10.7 8.9 11.0
Chile 120 117 112 99 108 109 106 94 92 91 090 10.3
Rusia 65 63 63 61 60 59 59 59 58 57 53 6.0
India 40 47 53 47 52 45 50 46 41 49 43 4.7

Restodel Mundo 52.3 50.8 49.7 49.8 479 474 472 477 459 457 425 47.9

Fuente: World Metal Statistics
Elaboracion: Propia

Durante el periodo de estudio China ha liderado con una participacion promedio del
20.1% en la produccion de cobre fundido frente a otros paises productores. Tal es asi,
que en el 2005 China presentaba una participacion de 13.5%, seguidos de Japon
(11.7%) y Chile (12%); los dos ultimos, quedaron rezagados en la produccion de
cobre fundido con una participacion de 8.9% y 9% respectivamente al afio 2015,
mientras que China logro afianzar su participacion en 30% al 2015.

Tabla 5

Produccién de cobre refinado a nivel mundial, 2005-2015
(Miles de TM en cobre fino)

Pais 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
China 26004 30032 34994 37946 40513 45403 51631 5879.1 66671 79586 7,963.6
Chile 28240 28113 29365 3057.6 3276.6 32439 30924 29020 27549 27294 26884
Japon 13953 15321 15768 15398 14398 15487 13283 15164 14681 15542 14831
Estados Unidos 1260.0 12502 13260 12800 11567 10977 10315 10014 10400 10946 11405
Rusia 967.5 959.2 9233 913.0 874.0 900.0 910.4 880.0 873.6 873.6 873.6
India 517.6 626.8 718.6 669.2 7214 647.5 661.6 689.3 619.4 764.5 7919
Reptblica Dem. Congo 25 3.2 254 40.9 158.1 254.0 349.5 453.4 642.6 742.0 775.2
Zambia 465.0 515.6 544.2 575.0 689.6 767.0 739.8 700.1 629.2 709.5 710.4
Alemania 638.3 662.3 665.5 689.8 668.9 704.2 547.0 534.4 679.7 672.8 678.2
Corea del Sur 526.6 575.5 585.0 536.0 532.0 556.0 593.5 590.0 604.0 603.8 603.6
Polonia 560.3 556.6 533.0 526.8 502.5 547.1 5711 565.8 565.1 576.9 574.4
Australia 471.0 429.0 442.0 503.0 446.0 424.0 477.0 461.0 480.0 511.3 480.8
Espafia 308.0 2935 307.9 319.0 328.8 3474 353.8 407.9 351.0 428.0 426.3
México 386.8 355.0 342.7 290.7 260.7 247.0 399.4 374.1 350.1 354.2 3984
Kazajstan 418.4 421.7 406.1 398.4 368.1 3234 3385 369.5 3535 297.5 396.6
Bélgica 382.9 378.6 394.0 395.8 3736 389.0 393.6 397.1 389.4 386.5 3785
Brasil 199.0 219.7 219.3 2338 2314 2223 222.6 186.0 234.2 240.3 353.8
Pert 510.4 507.7 413.9 463.9 423.4 393.6 367.6 311.3 3615 347.4 353.1
Canada 515.2 500.5 453.5 442.1 335.9 319.6 2738 276.0 3215 325.4 330.9
Resto del mundo 17209 17367 16842 17530 17109 17424 18418 17126 17271 17552 1679.6
TOTAL 16,670.0 17,344.4 17,997.3 18,422.4 18,549.9 19,215.1 19,656.0 20,207.4 21,112.0 22,925.6 23,080.8

Fuente: World Metal Statistics
Elaboracion: Propia
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La produccion de cobre refinado durante el periodo 2005-2015 ha crecido a un
tasa acumulada de 33%, pasando de 16,670 mil TM a 23,080 mil TM. Impulsado
principalmente por cuatro paises que han liderado la produccion de cobre refinado a
nivel mundial; no obstante, de los cuatros paises solo China y Japdn presentaron una
tasa de crecimiento acumulado positivo de 120% y 9% respectivamente, mientras
que Chile y Estados Unidos tuvieron una tasa de crecimiento acumulado negativo de

4% y 9% respectivamente.
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Figura 8. Produccion de cobre refinado a nivel mundial, 2005-2015

(Tasa de crecimiento acumulado)

Fuente: World Metal Statistics
Elaboracion: Propia
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En la Figura 8 se muestra el crecimiento de cobre refinado ha sido impulsado
por la Republica democrética de Congo (1253%), India (50%), Zambia (47%) y
Brasil (71%) que son los paises que presentan tasas de crecimiento acumulado
superior al 40%, mientras que los paises como Per( (-31%), Canada (-38%) y Rusia
(-10%) presentaron un tasa de crecimiento acumulado negativo
Tabla 6
Participacion de China en la produccién de cobre refinado a nivel mundial, 2005-

2015

(% de participacion)

Principales paises 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 Part. Promedio

China 156 173 194 206 218 236 261 287 321 347 347 25.0
Chile 169 162 163 166 177 169 156 143 129 119 117 15.2
Japon 84 88 88 84 78 81 67 75 69 68 65 7.7
Estados Unidos 76 72 74 69 62 57 52 49 49 48 50 6.0
Rusia 58 55 51 50 47 47 46 44 41 38 38 4.7

Resto del mundo 457 450 430 426 418 410 418 402 391 380 384 415
Fuente: World Metal Statistics
Elaboracion: Propia

En la Tabla 6 se puede observar que China ha liderado la participacion en la
produccién de cobre refinado a nivel mundial, en promedio su participacion
representd el 25%, seguido de Chile con 15.2% y Japon con 7.7%. En el 2005 China
y Chile tenian una participacion del 15.6% y 16.9%; sin embargo, al 2015 China se
posicionod con un participacion del 34.5% y Chile redujo su participacion en 11.7%.

Tabla 7

Exportacion de cobre a nivel mundial, 2005-2015
(Miles de TM de cobre fino)

Principales Paises 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Chile 5337.0 52340 56734 54053 54205 54421 50695 52333 5590.1 56620 5736.6
Perd 1036.6 927.2 11254 12045 11905 12014 11868 12823 12844 13318 16284
Australia 7173 680.6 676.1 808.3 769.0 786.4 830.5 865.1 941.6 1,030.1 928.8
Zambia 423.0 476.1 490.9 587.1 482.9 663.3 7111 775.8 875.0 915.4 761.7
Canada 640.0 598.6 613.4 732.5 541.5 451.9 509.0 490.4 59.1 626.7 706.3
Rusia 324.9 261.8 271.3 2115 4732 446.5 337.5 254.5 218.6 288.1 558.9
Japén 259.5 329.1 437.8 436.0 628.6 528.9 439.5 546.1 574.1 507.0 540.7
Resto del Mundo 4617.8 50115 46188 50636 46198 50711 46208 5660.3 4621.8 56455 46228
TOTAL 13356.1 13519.0 14,329.8 14448.8 14,699.0 145915 14536.1 15107.8 159214 16,006.5 16,899.4

Fuente: World Metal Statistics
Elaboracion: Propia
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En la Tabla 7 se muestra las exportaciones de cobre a nivel mundial, Chile en el
2005 exportaba 5,337 miles TM de cobre fino, al 2015 logro exportar 5,736.6 miles
de TM; mientras que Peru logro exportar al afio 2015 1,628.4 miles de TM, los demas
paises como Australia, Zambia, Canada, Rusia y Japdn se han mantenido por encima

de 250 miles de TM y por debajo de 1000 TM de cobre fino.

Las exportaciones de cobre durante el periodo de estudio, tuvieron una tasa de
crecimiento acumulado del 24%, influenciado principalmente por Chile (8%), Peru
(51%) y Australia (29%); asimismo, con una tasa superior al 70%, Japén (95%),
Rusia (144%) y Zambia (72%) sumaron parte del crecimiento de las exportaciones
de cobre. Por otra parte, el resto de paises exportadores sumaron una tasa de

crecimiento acumulada de tan solo 11%.

TOTAL

24%

Resto del Mundo . 11%

Japoén 95%

Rusia 144%

Canada - 21%

Zambia

Paises

72%

Australia 29%

Peru 51%

chile [ 8%

0% 20%  40% 60% 80% 100% 120% 140% 160%
Tasa de crecimiento

Figura 9. Exportaciones de cobre a nivel mundial, 2005-2015

(Tasa de crecimiento acumulado)

Fuente: World Metal Statistics
Elaboracion: Propia
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En la Figura 10 se muestra la participacion promedio de exportaciones de cobre,
se observa que Chile se ha mantenido lider en las exportaciones de cobre durante los
ultimos afos, durante el periodo de estudio ha tenido una participacion promedio de
36.7%, seguido de Perl con una participacion del 8.2% y Australia con 5.5% a nivel
mundial. El resto de paises tiene una participacion menor al 5% como Zambia

(4.3%), Canada (4%), Rusia (2.2%) y Japon (3.2%).

Resto del Mundo _ 35.9
Japén . 3.2
Rusia . 2.2
canads [ 4.0
Zambia - 4.3
Australia - 5.5
Peru - 8.2

0.0 5.0 100 150 200 250 300 350 400

Participacion %

Paises

Figura 10. Exportaciones de cobre a nivel mundial, 2005-2015

(% de participacion promedio)

Fuente: World Metal Statistics

Elaboracion: Propia

En la Tabla 8 se muestra las importaciones de cobre totales por paises, de los

cuales, China destaca como principal importador de cobre en sus diferentes
presentaciones (Concentrados, blister y refinado). Se puede observar en la tabla que
China en el 2005 solo demandaba 2,360 miles de TM al 2015 alcanzé una demanda
de 7,538.3 miles de TM, triplicando su participacion con respecto al 2015. Asimismo,

la demanda mundial se incrementd a una tasa promedio anual de 3%, logrando una

tasa de crecimiento acumulada de 32%, impulsado principalmente por la demanda
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de China, Japon y Alemania; igualmente, la India y Malasia lograron una tasa
acumulada de 167% y 116% respectivamente, incrementado su participacion en la
demanda de cobre.

Tabla 8

Importaciones totales de cobre (Concentrado, Blister y refinado), 2005- 2015

(Miles de TM de cobre fino)

Principales paises 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

China 2360.6 18235 28008 29551 49493 49383 4849.7 58826 63559 7,40.0 75383
Japon 139%.1 14114 15313 14430 13314 1368.1 12820 13227 13561 13743 12547
Alemania 9486 12101 1200.6 11411 10259 1049.4 10914 10725 10459 1009.1 1,025.7
Corea del Sur 809.1 8319 8706 8357 9280 885.0 8416 7852 7864 8127 890.8
Estados Unidos 11107 12489 9979 9082 7565 6319 6865 6536 7516 638.7 686.2
Italia 6530 7745 7473 6178 5446 6283 6153 5841 5593 6227 622.8
Espafia 3294 3407 3076 3634 3801 3817 4460 4247 4550 4918 5004
Taiwan 640.3 6466 6149 5850 4984 5355 460.7 4335 4381 4653 4714
India 2283 6179 5383 509.6 5415 4387 4986 5016 7979 5265 464.7
Turquia 27172 1751 3225 3258 2945 3384 3417 3518 3633 3638 3871
Malasia 2644 2030 2012 1722 1713 2041 2178 2095 5178 259.1  352.6
Brasil 2684 3095 3387 3703 3144 3703 3408 3257 3727 3105 3321
Bélgica 2472 2893 2557 2626 2925 2526 2412 2527 2334 2750 29438
Tailandia 2345 2676 2448 265.0 2157 2438 2305 2405 2479 2586 2737
Bulgaria 1581 1453 1348 1523 1588 1438 1456 1891 2516 2283 237.2
RestodelMundo 22928 2366.4 20058 20729 17280 15835 16015 1550.7 16736 12695 1321.3
Total 12,218.8 12,661.7 13,112.8 12,980.0 14,130.9 13,993.3 13,890.8 14,780.5 16,206.5 16,046.1 16,653.8

Fuente: World Metal Statistics
Elaboracién: Propia

Tabla 9
Participacion de China en el total de importaciones de cobre (Concentrado, Blister

y refinado), 2005- 2015 (%)
N°_Principales paises 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

1 China 193 144 214 228 35 353 349 398 39.2 445 453
2 Jap6n 114 111 117 111 94 98 92 89 84 86 75
3 Alemania 78 96 92 88 73 75 79 73 65 63 6.2
4 Corea del Sur 66 66 66 64 66 63 6.1 53 49 51 53
5 Estados Unidos 91 99 7.6 7 54 45 49 44 46 4 41
6 ltalia 53 6.1 57 48 39 45 44 4 35 39 37
7 Espafia 27 27 23 28 27 27 32 29 28 31 3
8 Taiwan 52 51 47 45 35 38 33 29 27 29 28
9 India 19 49 41 39 38 31 36 34 49 33 28
10 Turquia 23 14 25 25 21 24 25 24 22 23 23
11 Malasia 22 16 15 13 12 15 16 14 32 16 21
12 Brasil 22 24 26 29 22 26 25 22 23 19 2
13 Bélgica 2 23 2 2 21 18 17 17 14 17 18
14 Tailandia 19 21 19 2 15 17 17 16 15 16 16
15 Bulgaria 1.3 11 1 12 11 1 1 13 16 14 14

Fuente: World Metal Statistics
Elaboracion: Propia
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En el 2005, los requerimientos de cobre por parte de China alcanzaban el 19.3%
de la demanda mundial, el crecimiento acelerado de China ha hecho que la demanda
al afio 2015 alcanzara una participacion del 45.3%, logrando un incremento de 26%

de participacion frente a otros paises tal como se aprecia en la Tabla 9.

Durante el periodo 2005-2015, China ha sido el principal demandante de cobre
a nivel mundial, logrando una participacién de 32% en promedio, seguido de Japdn
(9.7%), Alemania (7.7%), Corea del Sur y Estados Unidos con (6%). Asimismo,
con una participacion menor al 5% en la demanda de cobre, se tiene a los paises de
Italia (4.5%), Taiwan (3.8%), India (3.6%), Espafia (2.8%), Turquia (2.3%), Brasil

(2.3%), Bélgica (1.9%), Tailandia y Malasia (1.7%) y Bulgaria (1.2%).

China IS 30 ()
Jap6n  AEEEEEE———— .7
Alemania SEEEE——— 7 7
Corea del Sur —————— (.0
Estados Unidos s 6.0
[talia  ——— 45
Taiwan = 38
India = 36
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Turquia wemm 2 3

Brasil mmmm 23
Bélgica mmm 19

Malasia m=m 1.7
Tailandia w17

Bulgaria == 1.2

0.0 5.0 10.0 15.0 20.0 25.0 30.0 35.0
Participacion %

Figura 11. Participacion promedio en el total de importaciones de cobre

(Concentrado, Blister y refinado), 2005- 2015

Fuente: World Metal Statistics
Elaboracion: Propia

A nivel desagregado, por tipos de cobre: refinado, blister y concentrado; en la
Tabla 10 se puede observar, por ejemplo, el cobre refinado incrementd su

participacion de 17.4% en 2005 a 41.1% al afio 2015, extendiendo su participacion
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en 23.7%; asimismo, el tipo de cobre blister y concentrado entre los afios 2005 y

2015, incrementaron su participacion en 44.8% y 25% respectivamente.

Tabla 10
Participacion de China en la demanda de
importacion por tipo de cobre, 2005-2015

(% de participacion)

% Participacion por afio
2005 2010 2015

Tipo de cobre

Refinado 17.4 36.0 41.1
Blister 14.4 44.0 59.2
concentrado 23.6 315 48.6

Fuente: Cochilco
Elaboracion: Propia

En la misma linea, se presenta la participacion de China por tipos de cobre con

respecto a otros paises.

Resto del mundo | 351
cnina - |, -1
Estados Unidos [ o
Alemania _ 9.4
Italia _ 8.1
Taiwan _ 6.8

0 5 10 15 20 25 30 35 40
% Participacion promedio (2005 - 2015)

Figura 12. Participacion de China en la importacion de cobre de tipo refinado,
2005 - 2015

Fuente: Cochilco
Elaboracion: Propia

Durante el periodo de estudio, China se ha posicionado en el mercado del cobre

en el tipo refinado, como se puede observar en la Figura 12, China ha tenido una
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participacion del 31.1% en promedio, frente a otros paises: Estados Unidos (9.5%),
Alemania (9.4%), Italia (8.1%), Taiwan (6.8%) y el resto del mundo (35.1%).

Logrando China liderar la demanda de importacion de cobre refinado.

china | 364
Bélgica | 22
Resto del mundo [N 211
canada [ 75
Estados Unidos [ 6.5
CoreadelSur [ 6.3

0 5 10 15 20 25 30 35 40
% Participacion promedio (2005 - 2015)

Figura 13. Participacién de China en la importacion de cobre de tipo blister,
2005 - 2015

Fuente: Cochilco
Elaboracion: Propia

Del mismo modo, China ha liderado la demanda de importacién de cobre blister,
tomando una participacion promedio durante el periodo de estudio del 36,4%,
seguido de Bélgica (22.2%), Canada (7.5%), Estados Unidos (6.5%), Corea del Sur

(6.3%) y el resto del mundo (21.1%).

Finalmente en la Figura 14 se muestra la participacion de China en la
importacion de cobre de tipo Blister, se destaca que frente a otros paises ha liderado
el mercado en este tipo de cobre, con una participacion a nivel mundial del 32.0%,
seguido de Japon (24.4%), India (9.2%), Corea del Sur (7.5%), Alemania (5.5%) y

el resto del mundo (21.4%).
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Figura 14. Participacion de China en la importacion de cobre de tipo granel, 2005
- 2015

Fuente: Cochilco
Elaboracion: Propia

En la Figura 15 se presenta el comportamiento del precio del cobre durante el
periodo de estudio, en el cual se aprecia que el precio del cobre a nivel internacional
se vio influenciado por el boom de los precios de las materias primas durante los afios

2005 al 2006.
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Figura 15. Comportamiento del precio de cobre mundial, 2005 -2015

Fuente: LME
Elaboracion: Propia
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Se evidencia en la Figura 15 que en Mayo del 2006 el precio del cobre bordeaba
445 USS$ centavos por libra, esto a causa que a partir del 2003 comenzo el boom de
los precios de la materias primas, también se aprecia que a Julio del 2008 se registrd
el segundo pico mas alto durante el periodo de estudio, el precio de cobre ascendi6
alrededor de los 375.4 US$ centavos por libra y a Diciembre del mismo afio el precio
por tonelada de cobre se redujo en 44% llegando a cotizarse en 164.8 US$ centavos
por libra siendo esta la caida mas baja que tuvo durante el periodo de estudio, debido
a la contraccion de la economia mundial, causada por la crisis financiera
internacional que llevo a la gran recesion y a la caida de los precios. En Febrero del
afio 2011 el precio del cobre alcanzo su maximo histérico de 462.1 US$ centavos por
libra, esto debido a las primeras etapas de la recuperacion del crecimiento economico
de China, en el cual alcanzo un nivel de crecimiento de 9.7% y 10.3%, sin embargo
a finales del 2011 la economia de China se desacelero y los precios del cobre cayeron
nuevamente debido a la caida del PIB de China. Desde ahi el precio del cobre se
mantiene en caida hasta el 2015, llegando registrar una cotizacion de nivel mas bajo
desde el 2011 de 231.3 US$ centavos por libra, esto tras la lenta recuperacion de la
economia, especialmente en los paises demandantes del mineral como es China. El
precio del cobre presento una caida lenta, debido a la reduccion de la produccion
industrial en China, la generacidn de incertidumbre del crecimiento economico de

China, estos factores influenciaron negativamente en los precios del cobre.

Por otro lado, la demanda de cobre que hace China es debido a que el cobre es
un conductor de energia y que juega un papel importante en el sistema de energias
renovables (edlica, fotovoltaica, hidraulica, biomasa) y por sus componentes que

posee ayuda a la reduccion de energia, el cobre también es un componente esencial
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en productos de sistemas eléctricos y su capacidad que tiene el cobre en transportar

la corriente eléctrica.

Se puede observar en la Figura 16 que el sector que demanda en mayor cantidad
el uso del cobre estd compuesto por el sector construccion con (30%) y equipos con

(30%), seguido del sector transporte (13%), infraestructura (15%) e industria (12%).

Transporte
13%

Construccion
30%

Infraestructura
15%

Industria
12%

Figura 16. Demanda en uso del cobre 2015

Fuente: ICSG
Elaboracion: Propia
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4.1.2. Principales variables que influyen en la estabilidad de la demanda de
importacion de cobre en la Republica Popular de China, durante el periodo

2005 - 2015

Para identificar las principales variables que influyen en la demanda de importacion

de cobre, se recurre a las metodologias de cointegracién de Johansen y Pesaran.

Asimismo, la literatura econométrica sostiene que en mayor frecuencia los datos
de series de tiempo son no estacionarios; por lo tanto, se recurren a pruebas de raices
unitarias como Dickey Fuller Aumentado (ADF), Phillips —Perron (PP) y
Kwiatkowsky (KPSS), a fin de identificar el orden de integracion de las series de

datos.

Por consiguiente, se plantean la hipétesis para las pruebas ADF, PP y KPSS.

Hipdtesis nula y alterna para las pruebas de ADF y PP.

- Ho: La variable tiene raiz unitaria

- H1: La variable no tiene raiz unitaria.

La hipotesis nula y alterna para la prueba de KPSS

- Ho: La variable es estacionaria.

- H1: La variable no es estacionaria.

Los resultados de las pruebas de raices unitarias en la Tabla 11, muestran que
todas las variables (LDCOB, LPBICH, LPRCH, LTI y LINVCOB) presentan una
raiz unitaria en niveles, segun las pruebas de ADF y PP, a un nivel de significancia
del 5% (presenta “t “estadistico menor al valor critico). Asimismo, la prueba de KPSS

muestra que todas las series son no estacionarias a un nivel de significancia del 5%.

87

Repositorio Institucional UNA-PUNO

No olvide citar esta tesis




Universidad

TESIS UNA - PUNO [lgi Nacional del
Altiplano
Tabla 11
Test de raices unitarias en niveles
VARIABLE ADF PP KPSS
LDCOB -2.3205 -2.7094 0.2604
LPBICH -1.2388 -0.5303 0.3176
LINVCOB -2.0045 -2.0986 0.2674
LTI -1.7374 -1.7978 0.1552
LPRCH -2.9274 -2.5143 0.1331
Valor critico al 5% -3.44 -3.44 0.15

Fuente: Analisis de regresion en Eviews
Elaboracion: Propia

En la Tabla 12 se muestran las variables (LDCOB, LPRCH, LTI y LINVCOB)
bajo el test de ADF y PP en primeras diferencias, los resultados sugieren rechazar la
hipotesis nula de la presencia de raiz unitaria, a un nivel de significancia del 5%
(presenta “t “estadistico mayor al valor critico). Asimismo, en el test KPSS se acepta
la hipotesis nula de estacionariedad en primeras diferencias de todas las variables, a
excepcion de la variable LPBICH. Con respecto a esta ultima variable, de acuerdo a
la metodologia de PSS, la presencia de una serie no estacionaria en el modelo no

implica mayor problema para proceder a realizar la cointegracion.

Tabla 12

Test de raices unitarias en primeras diferencias

VARIABLE ADF PP KPSS
ALDCOB -15.7544  -15.8897 0.1568
ALPBICH -3.8486 -10.8972 0.7133
ALINVCOB -8.5039 -8.7439 0.1211
ALTI -8.8877 -8.8993 0.3168
ALPRCH -7.5281 -7.4606 0.1951
Valor critico al 5%) -2.88 -2.88 0.46

Fuente: Analisis de regresion en Eviews
Elaboracion: Propia

Frente a los test realizados, la serie de variables resultaron ser no estacionarias
en niveles y ser estacionarias en primeras diferencias. Bajo este criterio, las variables

son I(1), es decir, que las variables son integradas de orden 1.
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Cointegracion multivariada de Johansen

Uno de los requisitos fundamentales para poder estimar mediante la
cointegracion de Johansen, es necesario de que todas las variables sean integradas de

orden 1.

Antes de aplicar el test Johansen, se debe definir el nimero 6ptimo de rezagos
parael VAR (p), donde “p” representa el rezago que Se elige de acuerdo a los criterios
de AIC, HQ, FPE y LR. El criterio SC indica que el rezago 6ptimo es un solo rezago,
mientras, que el criterio de HQ, AIC y FPE, indican 2 rezagos 6ptimos. Las pruebas
realizadas con un solo rezago, mostraron inestabilidad en el modelo planteado; por

lo cual, para el desarrollo del modelo se opt6 por 2 rezagos, VAR (2).

Tabla 13

Seleccidn de los rezagos 6ptimos
Lag LogL LR FPE AIC SC HQ
0 273.5934 NA 1.52e-07 -4.348281  -4.257304  -4.311324
1 1142.199 1667.162 1.62e-13 -18.09998  -17.64509* -17.91519
2 1172.514 56.22946 1.29e-13*  -18.33087* -17.51207  -17.99825*
3 1186.807 25.58936 1.33e-13 -18.30334  -17.12064 -17.8229
4 1196.063 15.97390 1.48e-13 -18.19456  -16.64795  -17.56629
5 1207.912 19.68518 1.60e-13 -18.12761 -16.2171 -17.35152
6 1217.273 14.94733 1.79e-13 -18.02053  -15.74611  -17.09661
7 1236.519 29.49043* 1.72e-13 -18.07289  -15.43457  -17.00114

[00]

1245.059  12.53366 1.98e-13  -17.95256  -14.95033  -16.73298

Fuente: Resultados de la regresién en Eviews
Elaboracién: Propia

Los test de la Traza y el Maximo Valor Propio, consideran valores criticos

estadisticos al 5%; asimismo, se plantea la hipotesis nula para ambos test.
HO: No existen vectores de cointegracion.

H1: Existe un vector de cointegracion.
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Tabla 14
Analisis de cointegracion de Johansen

Test de la traza

Hipdtesis: N° Posibles de ecuaciones cointegradas

Eigenvalue Estadistico Traza  Valor critico al 5% Prob
None * 0.468622 129.5512 54.07904 0.0000
At most 1 * 0.200299 47.98684 35.19275 0.0013
At most 2 0.110137 19.15304 20.26184 0.0705
At most 3 0.031286 4.100380 9.164546 0.3974

El test de la traza indica la existencia de dos ecuaciones cointegradas al 5%
Test del Maximo Valor Propio

Hipdtesis: N° Posibles de ecuaciones cointegradas

Eigenvalue Estadistico Traza  Valor critico al 5% Prob
None * 0.468622 81.56432 28.58808 0.0000
At most 1 * 0.200299 28.83380 22.29962 0.0053
At most 2 0.110137 15.05266 15.89210 0.0674
At most 3 0.031286 4.100380 9.164546 0.3974

El test maximo eigenvalue indica la existencia de dos ecuaciones cointegradas al 5%

Fuente: Resultados de la regresion en Eviews
Elaboracion: Propia

En la Tabla 14 se muestra los estadisticos de la traza, indica la existencia de dos
ecuaciones de cointegracion a un nivel de 5% de significancia, es decir, 129.55 >

54.07 y 47.98 > 35.19.

En lo que respecta al segundo estadistico (Max - Eigen), nos indica la existencia
de dos ecuaciones de cointegracion a un nivel de 5% de significancia, es decir

81.56 > 28.58 y 28.83 > 22.29 respectivamente.

Los resultados mostraron que en ambos casos, existen al menos dos ecuaciones
de cointegracion, con un nivel de significancia del 5%, por lo tanto, se rechaza la

hipdtesis nula de no cointegracion.

Seguidamente se selecciona la primera ecuacion de cointegracion y se estima el

Modelo de Vector de Correccién de Errores.
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Tabla 15
Vector de Correccion de Errores (VEC)

VARIABLE Modelo 1 Modelo 2

-19.0290  -18.88195
(13.7641)  (14.5735)
1.074027  1.164646

Constante

LPBICH (-6.49751)  (-8.39060)
- 4563529  3.824979
(-523912)  (-12.8655)

-0.139500

LPRCH (0.81960)
LINVCOR 0.173446  0.183307

(-4.52972)  (-5.19895)
EC (Correccion error) -0.5190 -0.5552
-[9.65438]  [-9.75932]
Fuente: Resultados de la regresion en Eviews

En la Tabla 15 se presentan dos modelos de demanda de importacion de cobre.
En el modelo (1), la variable LPRCH resulto no significativa a un nivel de
significancia del 5%; sin embargo, presenta el signo esperado (negativo), por lo tanto,

se plantea el modelo (2), que excluye a la variable LPRCH.

LDCOB = -18.88 + 1.16LPBICH + 3.82LTI + 0.18LINVCOB
T 14.57 8.39 12.86 5.19

Exogeneidad (0.33) (1.26) (2.27)

Los resultados del modelo (2) muestran un mejor comportamiento de las
variables que determinan la demanda de importacion de cobre, asimismo, el
((LDCOB) = -0.55) establece que existe una velocidad de correccion de errores al
55% en cada periodo. Es decir la demanda de importacion de cobre tendrd una

velocidad de ajuste de 55% en cada periodo.

Para tener una mayor certeza de las variables que determinan la demanda de
importacion de cobre, se estima el modelo (2) con la Cointegracion de Pesaran, Shin
& Smith— modelo ARDL. Una de las ventajas de usar esta metodologia, es que no

importa el orden de integracion de las variables, estas pueden ser 1 (0), I (1) y 1(2),
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aunque las pruebas de raiz unitaria mostraron que las variables a estimar son de orden

1, por lo que se descarta la presencia de raiz unitaria en primeras diferencias.

Una vez definido el orden de integracion de las variables se procede a determinar
el nimero Gptimo de rezago en la ecuacion, a través de un ARDL (Autorregresivos
de rezagos distribuidos) (LDCOB, LPBICH, LTI, LINVCOB) se determin6 ARDL
(2,1,0,3), y utilizando el criterio de Shwarz y Hannan y Quinn (Ver anexo tabla A.4),

se tiene la ecuacion general con la metodologia (ver anexo tabla A.5).

Tabla 16
Modelo Autorregresivo de Retardos Distribuidos

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
(o -9.877172 1.416890 -6.971023 0.0000
LDCOB(-1) -0.519341 0.060606 -8.569139 0.0000
LPBICH(-1) 0.612330 0.113681 5.386408 0.0000
LTI(-1) 2.019952 0.271072 7.451722 0.0000
LINVCOB(-1) 0.088772 0.024974 3.554657 0.0006
D(LDCOB(-1)) -0.168757 0.073225 -2.304621 0.0230
D(LDCOB(-2)) 0.057505 0.065738 0.874752 0.3836
D(LPBICH) 4.368124 2.455856 1.778657 0.0780
D(LPBICH(-1)) -1.139355 2.469643 -0.461344 0.6454
D(LTI) 1.581068 0.654131 2.417053 0.0173
D(LINVCOB) -0.088412 0.067478 -1.310226 0.1928
D(LINVCOB(-1)) -0.007378 0.071760 -0.102811 0.9183
D(LINVCOB(-2)) -0.204534 0.066036 -3.097304 0.0025
D(LINVCOB(-3)) 0.017864 0.0660ca61 0.270417 0.7873
MUDA1 0.232415 0.033964 6.843008 0.0000
MUDAO 0.168226 0.028175 5.970659 0.0000

R squared: 0.6424, Adjusted R- squared:0.5945, F-statistic: 13.41; Prob
(Fstatistic): 0.0000, D-W: 1.9253, Jarque Bera:1.50 (0.4711), Ramsey RESET: F-
Statistic 0.1740 (0.6774), Breusch — Godfrey LM: n* R? 0.4893 (0.7831), ARCH
F- Statistic 2.0217 (0.1576), test White n* R?10.6930 (0.7740)

Fuente: Resultados de la regresién en Eviews
Elaboracién: Propia

Los parametros de largo plazo se obtuvieron realizando la operacion:

_Bi

5 =L
© B
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Finalmente, se calculd las elasticidades de largo plazo estimados a partir del
modelo de ARDL, para el modelo o« =-19.35 £, =1.19 $3,= 3.94 3;= 0.16, siendo

elasticas el LPBICH, LTI y por ultimo LINVCOB resulté ser es inelastica.

Tabla 17
Coeficientes estimados normalizados
LDCCOB C LPBICH LTI LINVCOB

-19.35 1.19 3.94 0.16
(-6.971023)  (5.3864)  (7.451722)  (3.554657)

Nota: Las cifras que estan dentro de los paréntesis son los estadisticos t.

Como se aprecia en la Tabla 17, las variables estimadas explican mejor la
demanda de importacion de cobre, ademas, sus coeficientes estimados resultaron con

un coeficiente mayor a lo estimado por la metodologia de Johansen.

Asimismo, en la Tabla 16 se muestran las pruebas estadisticas realizadas al
modelo estimado, donde: El coeficiente de determinacion R2 el cual nos indica que
alrededor del 64% del comportamiento de la variable dependiente (Demanda de
importaciones de cobre) es explicado por las variables independientes, el test F es
igual 13.41 es alto y es superior a los valores de la banda al nivel de significancia del
5%, por lo que las variables involucradas cointegran. Ademas, se observa que el
modelo estd correctamente especificado, el cual se puede corroborar mediante la
prueba de Ramsey que tiene que tiene una probabilidad de 0.67 que es mayor al
0.05%. El contraste de normalidad de Jarque Bera, presenta 1.50 y su kurtosis es de
2.50 tiene un contraste de normalidad de los residuos del modelo que se distribuyen
como una y?2, del cual podemos concluir que el JB es menor al 5.99, no se rechaza la
hipdtesis nula (Normalidad de los residuos). El test de Durbin Watson es 1.92 cercano
a 2, por lo tanto no hay autocorrelacion (inestabilidad en los residuos), en la prueba
de Breusch Godfrey, el estadistico es n* R2es igual a 0.489068, la probabilidad
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hay

iada al estadistico es (0.7831) es mayor al 5%, del cual podemos concluir que no

autocorrelacion de los residuos. A su vez de acuerdo al contraste de

heterocedasticidad ARCH en el cual podemos decir que no hay heterocedasticidad

de residuos y segiin White el n*R2es igual a 10.69303 con una probabilidad de

0.7740 (mayor al 5%) se acepta la hipétesis nula por lo que hay ausencia de

heterocedasticidad.

Para determinar si existe cointegracion entre las variables del modelo, se lleva a

cabo mediante los estadisticos alternativos en la metodologia de PSS (Ver anexo

tabla A.6), se pueden observar que el valor del estadistico F es 19.14285, el cual es

supe

rior al limite de la banda superior 5.06 lo cual indica que las variables estan

cointegradas.

En la Figura 17 se presenta el test de estabilidad correspondiente al modelo

estimado, el cual nos indica la estabilidad del modelo de demanda de importaciones

de cobre.
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Figura 17. Test de estabilidad del modelo estimado
Fuente: Analisis de regresion en Eviews
Elaboracion: Propia
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Figura 18. Test estabilidad estructural del modelo estimado

Fuente: Analisis de regresion en Eviews
Elaboracion: Propia

De la Figura 17 y 18, los test de estabilidad (CUSUM y CUSUM cuadrado) los
residuos normalizados se encuentran dentro de las bandas de confianza, por lo que se
concluye que el modelo de cointegracion estimado por la metodologia de PSS
muestra estabilidad. Adicionalmente, se muestra en el contraste denominado N-Steep
Forecast para probar la estabilidad temporal del modelo estimado, mostrando
también que los residuos se comportan relativamente estables durante el periodo de

andlisis. (Ver Anexo fig. A.3)

En cuanto a la estabilidad individual de parametros de largo plazo se tiene el
contraste denominado Test de coeficientes Recursivos, por el cual se evalla la
estabilidad y exogeneidad a largo plazo de cada coeficiente estimado en su
trayectoria temporal de estimacion. Con esta finalidad se disefian bandas de
confianza para la senda de cada pardmetro con dos desviaciones estandar, una
positiva u otra negativa. Por lo tanto si el coeficiente recursivo estimado traspasa

dichas bandas a lo largo de su trayectoria temporal, se tomara como evidencia de
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inestabilidad temporal de largo plazo y escasa significancia de exogeneidad
individual (Ver anexo fig. A.4.) se aprecia que la trayectoria temporal de largo plazo
no permite rechazar la hipdtesis de exogeneidad débil, debido a que las bandas de

largo plazo no traspasan la trayectoria temporal.

Tabla 18
Contraste Chow: 2008, Diciembre

F-statistic 0.852861 Prob. F(16,96) 0.6236
Log likelihood ratio 17.01 Prob. Chi-Square(16) 0.3848
Wald Statistic 13.64578 Prob. Chi-Square(16) 0.6251

Elaboracion: Propia

En la Tabla 18 se muestra el contraste de Chow. Por lo tanto, para determinar si
existe algun cambio estructural. Los resultados muestran que la probabilidad de F es
mayor al 5%, indicando que los parametros estimados no presentaron algun cambio
significativo. Se puede deducir que existe cambio estructural pero que no es muy
fuerte. Esto implica que los parametros estimados se mantuvieron estables en la serie

de datos de Enero de 2005 - Diciembre de 2015 periodo de la muestra.

Esto significa que la respuesta de la demanda de importacion a los cambios en
el PBI de China, Términos de intercambio y Stock de inventarios no ha cambiado
significativamente durante el periodo de estudio, con lo que se comprueba la

existencia de la estabilidad de la demanda de importaciones de cobre de China.

Finalmente, se realiza una comparacion de los resultados obtenidos de la

estimacion bajo la metodologia de PSS y Johansen.
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Tabla 19
Comparacion de los resultados de la ecuacion de largo plazo
de la demanda de cobre de China

Método de Cointegracion

VARIABLES

JOHANSEN PSS (ARDL)
-18.88195 -19.35
Constante
(-14.5735) (-6.971023)
1.16465 1.19
LPBICH (-8.39060) (-5.386408)
LTI 3.824979 3.94
(-12.8655) (-7.451722)
0.183307 0.16
LINVCOB
(-5.19895) (-3.554657)
-0.5552
(-9.75932)

Elaboracion: Propia

Los resultados encontrados por ambas metodologias son similares; sin embargo,
la metodologia de PSS, es el que mejor explica la demanda de importacion de cobre,
dado que ha superado las pruebas estadisticas posteriores a la estimacion

econométrica. Por lo tanto, el modelo final se puede interpretar de la siguiente forma:

Con respecto al PBI Industrial: se concluye que un incremento del 1 % en el PBI
industrial de China conllevara a un aumento del 1.19% en la demanda de importacion
de cobre, lo cual implicaria que la demanda de importacion de cobre es sensible a la
variabilidad del PBI industrial de China, esto a razon de que si existe crecimiento en
el PBI de China existira crecimiento en la demanda de importacién de cobre, puesto
si se ve un crecimiento en el sector manufacturero que es el que mas demanda cobre,
como también la industria automotriz, asimismo la migracién de los habitantes de la
zona rural a la zona urbana implicaria un mayor uso de cobre en lo que refiere
electrificacion, entonces si se refleja un crecimiento en ellos habra una mayor

demanda de cobre, caso contrario la demanda de cobre se reduciria. Esto mismo
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puede evidenciarse visualmente en la Figura 19 para mostrar mejor el

comportamiento de estas variables durante el periodo de estudio.

Valores normalizados
o

-3 IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII
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| — DEMANDA -—-- LPBICH12 |

Figura 19. Relacion entre la demanda estimada de cobre de China (DEMANDA) con
la tasa de crecimiento del PBI industrial de China (LPBICH12), 2005 -2015

Fuente: Analisis de regresion en Eviews
Elaboracion: Propia

Con respecto a los términos de intercambio: un incremento del 1% en los
términos de intercambio conllevaria a un incremento 3.94% en la demanda de
importacion de cobre de China. También podemos decir que si los precios de
exportacion de China suben en 1%, la demanda de importacién de cobre aumentara
en 3.94%. Si aumentan los precios de los bienes que exporta China, mejorara la
rentabilidad de las empresas. Los mayores ingresos por exportaciones influyen en la
inversién, el empleo vy si se reducen los precios de las importaciones de China,
aumenta la capacidad para adquirir insumos (cobre), impulsando el crecimiento de la
economia. Esto puede evidenciarse visualmente en la Figura 20 para mostrar mejor

el comportamiento de estas variables durante el periodo de estudio.
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Figura 20. Comportamiento de la demanda estimada de cobre de China
(DEMANDA) con los términos de intercambio (LTI), 2005 -2015

Fuente: Analisis de regresion en Eviews
Elaboracion: Propia

Por Gltimo, un incremento de 1% en los inventarios de cobre conllevaria a un
aumento de 0.16% en la demanda de importaciones de cobre. Cabe sefialar que
cuando los inventarios son reforzados o existe mayor inventario de cobre, el precio
cae; sin embargo, al verse reforzado el inventario (STOCK) la demanda de

importacion de cobre de China aumenta.
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Figura 21. Comportamiento de la demanda estimada de cobre de China
(DEMANDA) con los inventarios de cobre (LINVCOB), 2005 -2015

Fuente: Analisis de regresion en Eviews
Elaboracion: Propia
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4.1.3. Efecto de las exportaciones de cobre a China en el crecimiento econémico

y recaudacion tributaria del Perd, durante el periodo 2005-2015.

En la Figura 22 se evidencia que el crecimiento economico de Peru depende en parte
del crecimiento economico de China, puesto que el comportamiento de la tasa de
crecimiento de Peru es similar a la de China. Asimismo, presenta una alta la

correlacion de ambas variables.
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Figura 22. Relacion de la tasa de crecimiento del PBI Industrial de China

(LPBICH12) y la tasa de crecimiento del PBI del Per (LPBIPERU12), 2005 — 2015

Fuente: Banco Popular de China y BCRP
Elaboracidn: Propia

La Tasa de crecimiento de China, estaba por encima del 10 % durante el 2005-
2008, logrando incrementar el precio de las materias primas y las exportaciones
mineras peruanas. Por otro lado, hacia finales del 2010 China presentd una
desaceleracidén econdmica ocasionando una menor demanda de materias primas y por

lo tanto, una caida en las exportaciones peruanas.

Asimismo, la economia peruana crecio a una tasa promedio de 5.9% durante el

periodo de estudio, no obstante, el crecimiento ha estado asociado a un escenario
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altos precios de metales y a la desaceleracion en las economias emergentes mas

importantes como China.

En los ultimos dos afios, la economia estuvo impulsado por los sectores
primarios (6.5%), que contribuyeron al crecimiento economico del 2015,
principalmente por la mayor produccion minera de cobre de los yacimientos de
Antamina, Toromocho, Antapacay y Cerro Verde y el inicio de operaciones de la
minera Constancia y Las Bambas. Es asi que la produccion de cobre en el afio 2015
subio 25.8%. La actividad de los sectores primarios, en el afio 2015, explicd la
recuperacion del Producto Bruto Interno (PBI) que paso de crecer 2.4% en 2014 a
3.3% al 2015, el dinamismo del PBI primario de 6.6% obedecio al inicio de la fases

de produccion de nuevos proyectos mineros.

Con respecto a las exportaciones de cobre, los altos precios internacionales han
estimulado en la provision de divisas a la economia, generacion de ingresos fiscales
por impuestos y regalias mineras, la creacion de empleos directos e indirectos y el

incremento del crecimiento potencial de la economia.

Dentro de los principales productos mineros que exporta el Perd son: el cobre,
oro, zinc, plomo, estafo, hierro y plata. En la Figura 23 se aprecia las exportaciones
de cobre y otros productos mineros en el cual, dentro del periodo de estudio analizado
es el cobre el producto minero que mas se exporta, podemos observar que el nivel de
exportaciones del cobre a pesar de los shocks externos, se ha mantenido creciente
frente a los otros productos mineros. Por ejemplo, en Septiembre del 2006 y Febrero
del 2014, la exportacion de cobre llego a representar el 49% de participacion frente

a otros productos mineros metalicos; la participacion de la exportacion del cobre ha
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Ilegado a representar casi la mitad de las exportaciones mineras metélicas frente a los

otros productos mineros.
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Figura 23. Relacion de las exportaciones mineras metalicas (EXPMIN) vy la

exportacion de cobre ( EXCOB) valores FOB( millones US$), periodo 2005- 2015

Fuente: BCR
Elaboracion: Propia

De igual forma, en la Figura 24 se observa la participacion de la exportacion de
cobre con respecto a las exportaciones totales mineras, en la figura se aprecia que en
el afio 2005 la participacion de cobre representaba solo 35%, al 2015 llegd a una
participacion del 43%, incrementando su participacion en 8%; asimismo, la
participacion promedio de la exportacion de cobre durante el periodo de estudio fue

de 40% frente a la exportacion de otros productos mineros.
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Figura 24. Exportaciones mineras y participacion de la exportacion de cobre, 2005-
2015

Fuente: BCR, INEI
Elaboracidn: Propia

En la Figura 25 se observa la exportacion de cobre peruano con la demanda de
importacion de cobre el cual tiene una correlacion positiva y directa de 0.83 lo cual

es cercano a 1.

También se observa que durante el 2005 las exportaciones de cobre hacia China
solo representaban el 6% en promedio mensual. EIl Peru al 2005 ocupaba el segundo
lugar, teniendo 7% participacion en las exportaciones de cobre refinado y 10.5% de
participacion en exportacion de graneles de cobre llegando a ocupar el tercer lugar a

nivel mundial.

Durante el 2014 Peru, ocupo el segundo lugar a nivel mundial en participacion
total de exportaciones de cobre llegando a tener una participacion de 8.3%

incrementandose en 0.2% respecto al afio anterior, en cuanto al 2015 esta
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participacion total de exportaciones de cobre llego a incrementarse en 1.3% respecto
al 2014 pasando a tener una participacion total de exportaciones de cobre de 9.6%,
esto puede explicarse al haberse realizado la compra del proyecto Las Bambas v al

aumento de la capacidad instalada de las minas: Cerro Verde, Antamina, Toromocho.
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2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Afos

| —  LDCOB —— LEXCOB |

Figura 25. Relacion entre la exportacion de cobre peruano (LEXCOB) con la

demanda de importaciones cobre de China ( LDCOB), 2005 — 2015

Fuente: TRADE MAP, BCRP
Elaboracién: Propia

Cabe mencionar que son 33 empresas y compafias que al 2005 participaban en
la produccién metalica de cobre y al 2015 las empresas y compafiias se
incrementaron, llegando al doble, siendo un aproximado de 63 empresas y compafiias
que incursionan en la produccién metalica de cobre y dentro de ellas son 10 empresas

las cuales son pequefios productores de cobre?.

2 Segun las publicaciones del Ministerio de Energia y Minas, clasifica en tres etapas en el proceso de
obtencién del cobre y son: concentracion, fundicion y refinacion. Dentro de la etapa de concentracion se
cuenta con 62 empresas y companiias las cuales concentran el cobre entre las mas resaltante estan, Compaiiia
de minera Antamina, Minera Chinalco Per(, Sociedad minera Cerro Verde, Southern Copper Corporation
sucursal del Per(. Dentro de la etapa de fundicion una vez concentrado el cobre solo se tiene a la corporacion
Southern Copper Corporation sucursal del Peru. Y por ultimo dentro de la etapa de refineria se tiene a tres
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Figura 26. Variacion porcentual anual del precio del cobre y el PBI del Perd

Fuente: Cochilco y BCRP
Elaboracion: Propia

En la Figura 26 se observa que el crecimiento del PBI mantuvo una tendencia
similar a la variacion de los precios del cobre, desde el 2008 hasta el 2011; no
obstante, se observa que a mediados del 2011 las tendencias de ambas variables
comienzan a separarse, producto de la crisis financiera internacional (2008 — 2009)
ademas se puede observar que el PBI del Pert ha presentado una tendencia de
recuperacion con respecto al precio del cobre. Esta dindmica podria ser reflejo del
rol de la inversién minera en la economia, la cual se increment6 durante la primera
fase del ciclo y dinamizé la actividad econdmica por la construccion de proyectos
mineros. Luego de la caida de precios, el efecto de la inversién de afios anteriores

repercutio en mayores niveles de produccién minera.

Asimismo, en la Figura 27 se observa que el sector de la mineria e
Hidrocarburos, en el 2005 representaba el 16% del PBI nacional conjuntamente con

el sector manufacturas, llegando a estar en el segundo lugar después de servicios que

empresas y/o compafiias que son la Southern Copper Corporation sucursal del Peru, Votorantim metéis
Cajamarquilla y Doe Run Peru S.R.L.
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representaba el 45% del PBI nacional. Durante el periodo de estudio la participacion
de la mineria e hidrocarburos en el PBI del Peri mostro una disminucion, en el 2015
la participacion de la mineria e hidrocarburos represent6 solo el 12% del PBI del
Per(. El incremento de este sector ha estado explicado principalmente por los altos
precios de los productos mineros en el mercado internacional, por la extraccion,

produccion y exportaciones mineras.

% de participacion

16% 15% 14% 14% 14% 13% 13% 12%  12% 12% 12%

2005 2006 2007 2008 2009 ?AQIO 2011 2012 2013 2014 2015
fios

W Agropecuario M Pesca Mineria

Manufactura M Electricidad y agua H Construccién

Figura 27. Aportes por sectores productivos al PBI del Pert, 2005-2015
(% de participacion)

Fuente: BCRP, INEI
Elaboracion: Propia

Por otra parte, también se analiza el aporte en los ingresos tributarios del sector
mineria. En la Figura 28 se muestra, los ingresos tributarios (corrientes) por la
mineria tenian al 2005 una participacion del 8%, alcanzando su mayor recaudacion
tributaria en el afio 2007, explicado por los altos precios internacionales de los

minerales, en especial del cobre y oro que aportaron en la recaudacion tributaria,
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después del auge econdmico, la participacion del sector se ha visto afectado por la

desaceleracion de China y otras economias emergentes.

100%
80%
60%
40%
20%

0%

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

% de participacion

Afios
® hidrocarburos = Mineria = resto de actividades
Figura 28. Ingresos corrientes tributarios por actividad econdmica, 2005- 2015
(% Participacion)

Fuente: SUNAT
Elaboracion: Propia

En el 2015, se determin6 una menor recaudacion proveniente del sector minero,
esto explicado por la caida en la cotizacioén del cobre y del oro, llegando a tener el

sector minero una participacion del 3%.

12,000 450.0

lO 738 3qq 7
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Figura 29. Recaudacién minera, exportaciones de cobre y precio del cobre, 2005-

2015

Fuente: SUNAT. INEI
Elaboracion: Propia
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Los ingresos tributarios (corrientes), la exportacion de cobre y el precio de este
mineral, han estado ligados, tal es asi, que en el afio 2011 el precio del cobre se cotizd
en 399.7 centavos de dolar por libra, en el mismo afio, el ingreso tributario minero
recaudo6 en promedio 10, 738 millones de soles como se aprecia en la Figura 29. A
nivel de sectores econdmicos, la recaudacién proveniente del sector Mineria e
Hidrocarburos fueron las que disminuyeron en mayor proporcion. Durante el 2015,
los Ingresos Tributarios del Gobierno Central (netos de devoluciones) se vieron
afectados por los siguientes factores exdgenos a la Administracion Tributaria: la
menor cotizacion internacional del cobre, oro, gas y petréleo; la reduccién de tasas
de impuestos (Impuesto a la Renta, Impuesto Selectivo al Consumo, Aranceles, etc.)

y el menor dinamismo de nuestra economia.
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Figura 30. Aporte economico y exportacion de cobre, 2005-2015

Fuente: SUNAT, INEI
Elaboracion: Propia

El monto transferido a los departamentos como aporte de las actividades mineras
por concepto de canon minero, regalia minera y derecho de vigencia y penalidad,

para la ejecucién de programas de inversion y desarrollo, se incremento a una tasa
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promedio anual de 21%, logrando el mayor aporte en el afio 2012 con S/ 5,785
millones de soles; asimismo se puede observar en la figura que las exportaciones de
cobre disminuyeron a partir del afio 2012; no obstante, las exportaciones de cobre
hacia China se han mantenido por encima de 4,455 millones de dolares desde el 2012
hasta el 2015, que en este ultimo afio se incrementd en S/ 4,486 millones de dolares,

tal como se aprecia en la Figura 30.

En el misma linea, en la Figura 31 se observa que el precio del cobre ha estado
muy ligado al aporte economico que recibieron los departamentos del Peru, puesto

gue se muestra un comovimiento muy similar.
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Figura 31. Aporte economico y precio del cobre, 2005-2015

Fuente: Cochilco, INEI
Elaboracion: Propia

Al afio 2015, 16 departamentos (Ancash, Huancavelica, Ayacucho, Cusco,
Junin, Pasco, Lima, Ica, La Libertad, Huanuco, Cajamarca, Puno, Arequipa,

Apurimac, Moquegua y Tacna) concentran el cobre y en Moquegua se funde y se
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refina a la vez y en Lima y Junin realizan la etapa de refineria. Ademas, estos

departamentos son los que reciben un mayor aporte economico por el sector minero.

Ancash I 9,029,993

Arequipa
Tacna
Cajamarca
Moquegua
La Libertad
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Pasco
Cusco

Ica

Lima
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I 4,162,217
I 4,097,385
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e 1,540,806
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I 455,286

Huancavelica Bl 328,245
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|
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|
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Amazonas
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Aporte economico acumulado (2005-2015)

Figura 32. Aporte econémico acumulado de la actividad minera, segun
departamento, 2005-2015

Fuente: Ministerio de Energia y Minas - Direccion General de Mineria
Elaboracion: Propia

Durante el periodo de estudio el monto total acumulado transferido a los
departamentos por concepto de actividades mineras alcanzo S/ 43,741 millones de
soles. De los cuales existen 6 departamentos que se beneficiaron con un monto
superior acumulado a 4 mil millones de soles como son: Ancash, Arequipa, Tacna,
Cajamarca Moquegua y la Libertad. De estos 6 departamentos, Ancash se logrd
beneficiar con un monto superior a S/ 9 mil millones de soles. Mientras que los

departamentos Puno, Pasco, Cusco, Ica, Lima, Junin, lograron beneficiarse con un
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monto acumulado de entre mil millones de soles y casi 3 mil millones de soles, el

resto de los departamentos recibieron aportes inferiores a 500 millones de soles.

En la Figura 33 se observa la cotizacion de cobre formada en la bolsa metélica
de Londres con la cotizacion de cobre en Peru, la bolsa de valores de Lima y el PBI
de Perq, tienen una relacion positiva. Un alza del precio del cobre la da un soporte al
crecimiento econdémico Yy a la bolsa de valores de Lima, también incentiva a los
inversionistas a comprar acciones de empresas del sector, lo cual influye
positivamente en la inversion en exploracion, esta inversion genera empleo directo

e indirecto y dinamiza el mercado.

Valores normalizados

——— T T T
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Afnos

LPCOB
LPBIPERU12

LPCOBPE
LBVL

Figura 33.Relacion del precio de cobre formada en la bolsa metalica de Londres
(LPCOB) con el precio del cobre cotizado en Peri (LPCOBPE), bolsa de valores
de Lima (LPCOBPE) y el producto Bruto Interno (LPBIPERU12)

Fuente: LME, BCRP

Elaboracion: Propia

Como se ha podido observar en las tablas y figuras presentadas, la actividad
minera influye en el desarrollo de los departamentos con el aporte econémico que
esta brinda.
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4.2. DISCUSION

Si bien, en los trabajos citados de la revision de literatura, en el subcapitulo de
antecedentes, no se ha encontrado trabajos que especifiquen la demanda de
importacion de cobre; no obstante, existe literatura que explica las variables que
afectan al precio del cobre. Este trabajo de investigacion se enfocé a identificar las

variables que inciden en la estabilidad de la demanda de importaciones de cobre.

Los resultados en la estimacion econométrica mediante la metodologia de
cointegracion de Johansen, mostraron resultados similares; no obstante, los
resultados estimados por la metodologia de Pesaran, Shin & Smith (2001) resultaron

mas robustos y confiables econométricamente.

Las principales variables que tuvieron una influencia directa y significativa a un
nivel de significancia del 5% sobre la demanda de importacion de cobre fueron: PBI

industrial de China, términos de intercambio y los inventarios de cobre.

La variable PBI industrial de China, resultd con una elasticidad de 1.19% a un
nivel de significancia del 5%. En el trabajo de investigacion Suan (1987) “un analisis
econométrico del mercado mundial del cobre” donde el autor encuentra que la
demanda de cobre estd determinada principalmente por el nivel de produccién
industrial o ingreso, encuentra una elasticidad positiva de 1.1%. También se puede
destacar el trabajo de Ulloa (2004) quien “realiza un andlisis econométrico del
consumo mundial de cobre y perspectivas futuras.” En su trabajo pronosticaba que
los paises de bajos ingreso como la China e India en la década de los 80 y 90, que
tienen un potencial industrial relevante podrian incrementar en forma muy

importante su consumo de cobre en las proximas décadas. Actualmente ambas
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economias emergentes han tenido un crecimiento sustancial, lo cual ha ocasionado

que incremente su demanda con respecto al cobre.

Ulloa (2004) en su investigacion “analisis econométrico del consumo mundial
de cobre y perspectivas futuras”, en su investigacion obtuvo una elasticidad ingreso
mayor. Suan (1987) obtiene como resultados que es el precio del cobre esta
influenciado por las variaciones del tipo de cambio y la inflacion y esta es elastica, y

en la investigacion el precio relativo del cobre es no significativa.

La variable de términos de intercambio, es la variable que mayor influencia tiene
sobre la demanda de importacion de cobre con una elasticidad 3.94, resultando
significativa a un nivel de significancia del 5%. Este resultado explica que los
términos de intercambio es positivo en la medida que un pais puede comprar mas

bienes importados con la misma cantidad de bienes exportados.

La variable de inventarios de cobre resultdo ser significativa a un nivel de
significancia del 5% con una elasticidad de 0.16, De Gregorio et al. (2005) sefialan
que ante una caida de los inventarios con respecto al nivel de produccion mundial
generaria un incremento del precio del cobre, sin embargo, si se tiene un mayor stock

de cobre, este generaria una caida del precio del cobre.

Finalmente, en el modelo econométrico final se excluyo la variable de precio
relativo del cobre, por no ser significativa a un nivel de significancia del 5%; de igual
forma, se excluyd la variable proxi medido por la actividad mundial (PBI de Estados

Unidos), por presentar colinealidad con el PBI industrial de China.
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CONCLUSIONES

Primera.- De acuerdo a los resultados obtenidos se identificd que las principales
variables que influyen en la estabilidad de la demanda de importaciones de cobre en
China durante el periodo 2005-2015, fueron: PBI industrial de China, términos de

intercambio, inventarios de cobre a un nivel de significancia del 5%.

Segundo.- A nivel mundial, durante el periodo de estudio, en cuanto a la produccién
de cobre mina, China alcanz6 una participacion promedio de 7.5%, ocupando el tercer
lugar, antecedido por Chile (33.1%) y Peru (7.6%); no obstante, en la produccién de
cobre fundido y refinado lidero en el primer puesto con una participacion promedio
de 20.1% y 25% respectivamente. En cuanto a las exportaciones de cobre, en el
mercado mundial, se destacan Chile con 36.7% y Pert con 8.2% de participacion
frente a otros paises exportadores. En cuanto a la importacion de cobre (concentrado,
blister y refinado) China ha incrementado su participacion durante el periodo de
estudio, tal es asi, que, en el afio 2005 tenia una participacion del 19,3%, al 2015
alcanzé una participacion de 45.3%, logrando un incremento del 26%, los resultados

mostraron que China es el principal importador de cobre.

Tercero.- Para determinar la incidencia de las variables macroeconémicas (PBI de
China, términos de intercambio, inventario o stock de cobre, precio relativo de cobre
y PBI de Estados Unidos) en la estabilidad de la demanda de importacion de cobre,
se usaron las metodologias de cointegracion de Johansen y ARDL de Pesaran et al
(2001), lo resultados sugieren que la metodologia de ARDL explica mejor el modelo
planteado, donde se excluyeron las variables del precio relativo del cobre y el PBI de
Estados Unidos. El precio relativo del cobre resulté ser no significativa a un nivel de

significancia del 5% y el PBI de Estados Unidos se excluyé por presentar
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colinealidad con el PBI industrial de China. Mientras que las variables del PBI
industrial de China (1.19), término de intercambio (3.94) y el inventario de cobre
(0.16) presentaron una incidencia directa y significativa a un nivel de significancia
del 5%. Asimismo, para probar la estabilidad de la demanda de importacion se
recurrio a los test de estabilidad estructural entre ellos los coeficientes recursivos que
mostraron que los parametros de las diferentes variables no presentaron cambios

significativos, a un nivel de significancia del 5%.

Cuarto.- Las exportaciones de cobre han influido en el crecimiento del PBI y la
recaudacion de tributos, tal es asi, que la relacion de las exportaciones de cobre y la
demanda de importaciones de cobre estimada de China guardan una relacion positiva
y directa de 0.83, demostrando una relacion fuerte entre ambas variables; las
exportaciones de cobre alcanzaron una participacion promedio de 40% frente a otras
exportaciones; en promedio el sector de la mineria e hidrocarburos aportaron al PBI
13%. Los ingresos tributarios por la actividad minera representaron una participacion
promedio del 11% frente a otros ingresos tributarios; En el caso del aporte econémico
por concepto de canon minero, regalia minera y derecho de vigencia y penalidad, el
monto total acumulado alcanzo6 S/ 43,741 millones de soles, donde 6 departamentos
(Ancash, Arequipa, Tacna, Cajamarca, Moquegua Y la Libertad.) se beneficiaron con
mas de 4 mil millones de soles; asimismo, los departamentos de Puno, Pasco, Cusco,
Ica, Lima y Junin recibieron aportes de entre mil millones de soles a casi 3 mil
millones de soles. Estos departamentos se beneficiaron méas porque en su jurisdiccion
existen empresas mineras que explotan, producen y exportan cobre. Los resultados
arrojaron que tanto la recaudacion tributaria y el aporte econémico guardan relacion

con el precio del cobre.
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RECOMENDACIONES
A partir de las conclusiones planteadas se recomienda:

- En vista de los resultados encontrados se recomienda en el actual escenario de
estudio, incluir otras variables como el precio de los metales sustitutos, que
permita identificar la influencia sobre la demanda de importaciones de cobre,
realizar estimaciones que contribuyan ain mas a los resultados obtenidos de la
presente investigacion tomando en cuenta un periodo mas amplio que incluya

afnos en los cuales inicio el boom de los metales.

- Anivel mundial y latinoamericano el Per( se ubica entre los primeros productores
de diversos metales, (oro, plata, cobre, plomo, zinc, hierro y estafio), lo cual es
reflejo de la abundancia de recursos naturales y la capacidad de produccion de la
actividad minera peruana, por lo que se recomienda aprovechar las oportunidades
como la demanda de estos metales por parte de otros paises y promover la
presencia de empresas minerias. Ya que un aumento de las exportaciones mineras
se traducira en mayores ingresos a nivel nacional los cuales pueden ser
reinvertidos en otras actividades economicas que beneficien a la poblacion
peruana.

- Se recomienda que en el ambito del sector minero hacer méas exploraciones de
yacimientos de cobre puesto que en la actualidad Peru es el segundo productor de
cobre a nivel de Latinoamérica y cuenta con una estratégica ubicacion geogréafica
ya que esto da un mayor soporte a los ingresos fiscales y puede generar mayor
inversién publica. También se recomienda diversificar mas y no depender
solamente de metales porque la alta volatilidad de este commodity genera que se
reduzcan sus exportaciones y generara menores ingresos al estado peruano y su

poblacion.
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Tabla A.1. Series econométricas mensuales

Afios/ meses LDCOB LPBICH LTI LPRCH LINVCOB
2005M01 3.59051 11.06446 1.85081 0.65445 11.57780
2005M02 3.57552 11.06819 1.86181 0.67104 11.85417
2005M03 3.56966 11.07188 1.86084 0.68328 11.51719
2005M04 3.62956 11.07918 1.86549 0.70618 11.55753
2005M05 3.72073 11.07918 1.87198 0.66104 11.44924
2005M06 3.77422 11.07918 1.87758 0.74108 11.18541
2005M07 3.68451 11.08991 1.87155 0.75945 11.22869
2005M08 3.74458 11.09691 1.87006 0.79299 11.66991
2005M09 3.66984 11.10380 1.87589 0.77779 11.68885
2005M10 3.63991 11.11059 1.86524 0.79950 11.63756
2005M11 3.64808 11.11727 1.90085 0.86772 11.90951
2005M12 3.67632 11.12385 1.91467 0.94885 11.94211
2006M01 3.59458 11.13033 1.92682 0.96754 11.97989
2006M02 3.60399 11.13354 1.93082 1.02524 12.17148
2006M03 3.72288 11.13988 1.94113 1.05454 12.13367
2006M04 3.65566 11.14301 1.97117 1.28020 12.00996
2006MO05 3.71389 11.14922 2.00400 1.490901 12.02066
2006MO06 3.94208 11.15229 1.99362 1.38077 11.99197
2006MO07 3.94544 11.15836 1.99559 1.44958 11.93906
2006M08 4.07675 11.16137 2.00239 1.43880 12.12687
2006M09 4.04294 11.16732 1.98685 1.43565 12.04116
2006M10 4.13703 11.17319 1.99871 1.43958 12.13556
2006M11 4.22941 11.18184 2.01217 1.36407 12.23938
2006M12 4.31308 11.18752 2.00007 1.30426 12.40907
2007M01 4.35809 11.20412 1.98818 1.13983 12.50071
2007M02 4.36998 11.20683 1.99152 1.13118 12.51555
2007M03 4.40326 11.20683 1.99639 1.24138 12.50801
2007M04 4.47710 11.21484 2.02412 1.42732 12.44938
2007M05 4.39523 11.22011 2.02644 1.40341 12.42572
2007M06 4.33072 11.22531 2.00939 1.36920 12.32557
2007M07 4.32249 11.22789 2.01326 1.42536 12.26286
2007M08 4.31764 11.23300 2.00455 1.37633 12.32386
2007M09 4.39112 11.24055 1.98774 1.38506 12.19001
2007M10 4.49741 11.24797 1.99414 1.43304 12.39524
2007M11 4.54528 11.25285 1.98316 1.26929 12.38819
2007M12 4.43172 11.26007 1.98238 1.21149 12.37524
2008M01 4.52047 11.26717 1.97654 1.26457 12.26293
2008M02 4.54758 11.27184 1.98972 1.36406 12.22784
2008M03 4.47868 11.27646 1.99546 1.38970 12.09476
2008M04 4.48832 11.27875 1.99385 1.43542 12.04216
2008M05 4.42981 11.28103 1.97049 1.36254 12.09798
2008M06 4.30749 11.28556 1.96124 1.33320 12.01380
2008M07 4.40064 11.28780 1.95731 1.32482 12.12798
2008M08 4.31663 11.28556 1.94475 1.25689 12.18531
2008M09 4.33189 11.28780 1.92603 1.18150 12.31820
2008M10 4.41673 11.28556 1.89577 0.88501 12.48538
2008M11 4.02691 11.27875 1.87184 0.65949 12.68605
2008M12 3.99279 11.28556 1.86857 0.50759 12.87049
2009M01 3.70282 11.28556 1.87332 0.54723 13.20780
2009M02 4.11680 11.28780 1.89446 0.57605 13.32405
2009M03 4.08593 11.30750 1.90052 0.71540 13.24759
2009M04 4.24601 11.30963 1.90483 0.87430 13.05715
2009M05 4.42981 11.31806 1.92312 0.89931 12.88154
2009M06 4.65475 11.32838 1.92544 0.97416 12.83810
2009M07 4.71092 11.33244 1.93381 1.02458 12.85283
2009M08 4.58770 11.33646 1.94649 1.17279 12.98038
2009M09 4.71084 11.34439 1.96281 1.17797 13.10397
2009M10 4.50770 11.35025 1.97139 1.18720 13.18296
2009M11 4.56719 11.35603 1.99387 1.23966 13.33350
2009M12 4.86698 11.36173 2.00135 1.27655 13.44099
2010M01 4.77634 11.36549 2.00839 1.30458 13.50934
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2010M02 4.90053 11.37107 2.00518 1.23788 13.58343
2010M03 5.00553 11.37658 2.00113 1.30528 13.54306
2010M04 5.01556 11.38021 2.01194 1.35536 13.56770
2010M05 4.98600 11.38382 2.02624 1.21972 13.49636
2010M06 4.88738 11.38382 2.01324 1.17904 13.41130
2010M07 4.85488 11.38739 2.00608 1.21647 13.32021
2010M08 4.95042 11.39445 2.01492 1.28027 13.29733
2010M09 4.88935 11.39967 2.03122 1.33505 13.19673
2010M10 4.80266 11.40483 2.04255 1.39889 13.20435
2010M11 5.01428 11.41162 2.04639 1.41324 13.20564
2010M12 5.01730 11.41497 2.04337 1.47565 13.24998
2011mM01 5.15984 11.42325 2.05476 1.50948 13.28344
2011M02 4.88758 11.42651 2.05787 1.52066 13.39138
2011M03 5.00120 11.43297 2.05915 1.46672 13.42783
2011M04 4.90934 11.43616 2.05533 1.45642 13.41113
2011M05 4.95166 11.43933 2.05179 1.38804 13.34323
2011MO06 5.08393 11.44404 2.04713 1.40215 13.35031
2011M07 5.11458 11.44716 2.05395 1.45817 13.39801
2011M08 5.16682 11.45179 2.06213 1.40111 13.37488
2011M09 5.14190 11.45484 2.05961 1.31689 13.38627
2011M10 5.20621 11.45788 2.03838 1.20397 13.27888
2011M11 5.20206 11.46090 2.03303 1.23389 13.18212
2011M12 5.23403 11.46538 2.03584 1.24702 13.20659
2012M01 5.02014 11.46835 2.03995 1.29856 13.20535
2012M02 5.42921 11.47276 2.05412 1.32824 13.29738
2012M03 5.23372 11.48001 2.04416 1.33548 13.22416
2012M04 5.03466 11.47712 2.03941 1.31119 13.15243
2012M05 5.20575 11.48144 2.04558 1.28110 12.97601
2012MO06 5.06431 11.48430 2.02564 1.22825 13.00578
2012M07 5.07403 11.48572 2.02981 1.25248 13.01477
2012M08 5.07990 11.48855 2.03007 1.21954 12.98104
2012M09 5.04368 11.49415 2.04297 1.28049 12.96597
2012M10 5.02611 11.49693 2.04140 1.28789 13.08951
2012M11 5.03871 11.50243 2.04623 1.25262 13.12961
2012M12 4.93467 11.50651 2.04984 1.28658 13.28613
2013M01 5.01497 11.51055 2.05303 1.28539 13.36307
2013M02 5.01543 11.51322 2.05114 1.27708 13.51571
2013M03 4.93184 11.51587 2.03692 1.22569 13.69507
2013M04 4.83368 11.51720 2.02470 1.18646 13.72493
2013M05 5.02053 11.51983 2.01486 1.17604 13.66491
2013M06 5.07071 11.52244 2.00213 1.15151 13.72589
2013M07 5.06822 11.52634 2.00182 1.12882 13.63271
2013M08 5.05696 11.53275 2.00052 1.16993 13.56409
2013M09 5.07215 11.53529 2.01416 1.16470 13.48315
2013M10 5.05556 11.53908 2.00204 1.17222 13.42748
2013M11 5.06554 11.54283 2.00661 1.16869 13.28754
2013M12 5.04192 11.54531 1.99804 1.18579 13.13672
2014M01 5.21049 11.54654 2.00202 1.18546 13.08217
2014M02 5.02999 11.54900 2.00350 1.14944 13.09569
2014M03 4.98898 11.55267 1.99339 1.07817 13.07530
2014M04 5.00588 11.55509 1.99129 1.08240 12.78008
2014M05 4.92694 11.55751 1.98808 1.11322 12.53587
2014M06 4.89877 11.55991 1.97928 1.09628 12.43511
2014M07 4.91237 11.56348 1.99594 1.14267 12.53118
2014M08 4.90104 11.56229 1.99976 1.13073 12.44239
2014M09 4.91124 11.56820 1.99575 1.11413 12.48784
2014M10 4.95191 11.57054 1.98842 1.10621 12.56497
2014M11 4.89474 11.57171 1.99208 1.11809 12.53575
2014M12 4.88885 11.57749 1.99250 1.09728 12.63362
2015M01 4.86408 11.57519 1.97576 1.01874 12.91046
2015M02 4.57659 11.57749 1.98128 1.00350 13.15719
2015M03 4.80263 11.57634 1.96698 1.03117 13.30512
2015M04 4.80372 11.58092 1.97193 1.06834 13.21324
2015M05 4.76001 11.58320 1.97801 1.09627 13.11962
2015M06 4.80731 11.58883 1.97311 1.01215 13.04838
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2015M07 4.75779 11.58883 1.96553 0.94818 13.08656
2015M08 4.68931 11.58883 1.95595 0.88572 13.17668
2015M09 4.72322 11.59218 1.94461 0.92125 13.14334
2015M10 4.71585 11.59439 1.96196 0.93666 13.11548
2015M11 4.68499 11.59770 1.95028 0.86758 13.11740
2015M12 4.76105 11.60314 1.94806 0.83855 13.07602

Fig. A.1 Comportamiento de las variables que influyen en la demanda de
importacion de cobre LDCOB, LPBICH LTI LINVCOB LPRCH (Periodo Enero
2005 — Diciembre 2015).
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Notas:
Ldcob = Logaritmo de demanda de importaciones de cobre (indice 2016 =100)
Lpbich = Logaritmo del Producto Bruto Interno industrial de China (millones de délares)
LTI =El logaritmo de los términos de intercambio (indice 2007 =100)
Linvcob = Logaritmo de los inventarios de cobre (stock final de toneladas métricas)
Lprch= Logaritmo del precio relativo de cobre mundial (US$ centavos por libra)
Fuente: Elaboracién propia
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Tabla A.2. Metodologia Johansen - Vector de correccion de errores (modelo 1)

Vector Error Correction Estimates

Date: 12/21/17 Time: 12:39

Sample (adjusted): 2005M04 2015M12
Included observations: 129 after adjustments
Standard errors in () & t-statistics in [ ]

Cointegrating Eq: CointEql
LDCOB(-1) 1.000000
LPBICH(-1) -1.074027
(0.16530)
[-6.49751]
LTI(-1) -4.563529
(0.87105)
[-5.23912]
LINVCOB(-1) -0.173446
(0.03829)
[-4.52972]
LPRCH(-1) 0.139500
(0.17021)
[ 0.81960]
C 19.02909
(1.38251)
[ 13.7641]
Error Correction: D(LDCOB) D(LPBICH) D(LTI) D(LINVCOB) D(LPRCH)
CointEql -0.519093 -0.001523 0.008480 0.122357 0.025628
(0.05377) (0.00233) (0.00735) (0.07923) (0.04672)
[-9.65438] [-0.65290] [1.15318] [1.54429] [ 0.54858]
D(LDCOB(-1)) -0.130996 0.004650 -0.009621 -0.176811 0.013275
(0.06871) (0.00298) (0.00940) (0.10125) (0.05970)
[-1.90646] [ 1.56051] [-1.02379] [-1.74624] [ 0.22236]
D(LDCOB(-2)) 0.027522 -0.001180 -0.009883 -0.037604 -0.087662
(0.06461) (0.00280) (0.00884) (0.09522) (0.05614)
[ 0.42595] [-0.42112] [-1.11841] [-0.39493] [-1.56141]
D(LPBICH(-1)) -0.683620 0.036943 0.383362 5.910247 4.454023
(2.11444) (0.09170) (0.28918) (3.11582) (1.83720)
[-0.32331] [ 0.40285] [ 1.32568] [ 1.89685] [ 2.42436]
D(LPBICH(-2)) 3.963949 0.165399 0.808807 -4.613890 2.809567
(2.10650) (0.09136) (0.28809) (3.10412) (1.83030)
[1.88177] [ 1.81041] [ 2.80744] [-1.48638] [ 1.53503]
D(LTI(-1)) -1.600531 0.025065 -0.080248 -0.104959 0.194090
(0.80670) (0.03499) (0.11033) (1.18874) (0.70092)
[-1.98405] [0.71642] [-0.72736] [-0.08829] [0.27691]
D(LTI(-2)) -0.503783 0.040884 0.015282 0.501450 0.715000
(0.78082) (0.03386) (0.10679) (1.15061) (0.67844)
[-0.64520] [ 1.20729] [ 0.14310] [ 0.43581] [ 1.05389]
D(LINVCOB(-1)) -0.052499 0.000883 -0.007302 0.343926 -0.181503
(0.06005) (0.00260) (0.00821) (0.08848) (0.05217)
[-0.87432] [ 0.33902] [-0.88912] [ 3.88695] [-3.47891]
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D(LINVCOB(-2)) -0.124158 0.005075 0.015365 0.056598 0.123845

(0.05987) (0.00260) (0.00819) (0.08823) (0.05202)

[-2.07373] [ 1.95440] [1.87642] [ 0.64150] [ 2.38064]

D(LPRCH(-1)) 0.527379 0.009074 0.085987 0.037754 0.333341

(0.12484) (0.00541) (0.01707) (0.18397) (0.10847)

[4.22439] [1.67591] [5.03619] [ 0.20522] [ 3.07305]

D(LPRCH(-2)) -0.113089 -0.000713 -0.023947 -0.202602 -0.198227

(0.13658) (0.00592) (0.01868) (0.20126) (0.11867)

[-0.82800] [-0.12030] [-1.28203] [-1.00665] [-1.67037]

MUDA1 0.239503 2.55E-05 -0.000278 0.033059 -0.008064

(0.03150) (0.00137) (0.00431) (0.04641) (0.02737)

[ 7.60439] [ 0.01870] [-0.06454] [0.71230] [-0.29467]

MUDAO 0.166963 0.003787 -0.007516 -0.041438 -0.041142

(0.02260) (0.00098) (0.00309) (0.03330) (0.01963)

[ 7.38916] [3.86472] [-2.43217] [-1.24451] [-2.09558]

R-squared 0.660677 0.124862 0.326339 0.221925 0.315611

Adj. R-squared 0.625574 0.034331 0.256650 0.141434 0.244812

Sum sq. resids 0.624539 0.001175 0.011682 1.356168 0.471499

S.E. equation 0.073375 0.003182 0.010035 0.108125 0.063755

F-statistic 18.82139 1.379213 4.682786 2.757150 4.457848

Log likelihood 160.7777 565.5765 417.4224 110.7641 178.9084

Akaike AIC -2.291127 -8.567078 -6.270115 -1.515722 -2.572223

Schwarz SC -2.002929 -8.278880 -5.981917 -1.227524 -2.284025

Mean dependent 0.009236 0.004118 0.000676 0.012084 0.001204

S.D. dependent 0.119913 0.003238 0.011639 0.116692 0.073364
Determinant resid covariance (dof adj.) 1.62E-16
Determinant resid covariance 9.50E-17
Log likelihood 1464.330
Akaike information criterion -21.60202
Schwarz criterion -20.02801

Fuente: Analisis de regresion en Eviews.
Elaboracion: Propia.

128

Repositorio Institucional UNA-PUNO

No olvide citar esta tesis




Universidad

TESIS UNA - PUNO ; Nacional del

Tabla A.3. Metodologia Johansen — Vector de correccion de errores (modelo 2)

Vector Error Correction Estimates

Date: 11/28/17 Time: 21:00

Sample (adjusted): 2005M04 2015M12
Included observations: 129 after adjustments
Standard errors in () & t-statistics in [ ]

Cointegrating Eq: CointEql
LDCOB(-1) 1.000000
LPBICH(-1) -1.164646
(0.13880)
[-8.39060]
LTI(-1) -3.824979
(0.29731)
[-12.8655]
LINVCOB(-1) -0.183307
(0.03526)
[-5.19895]
C 18.88195
(1.29563)
[ 14.5735]
Error Correction: D(LDCOB) D(LPBICH) D(LTI) D(LINVCOB)
CointEql -0.555208 -0.001789 0.002523 0.110337
(0.05689) (0.00233) (0.00805) (0.07847)
[-9.75932] [-0.76858] [ 0.31329] [ 1.40609]
D(LDCOB (-1)) -0.139700 0.004556 -0.010879 -0.196914
(0.07097) (0.00290) (0.01005) (0.09790)
[-1.96834] [ 1.56924] [-1.08288] [-2.01145]
D(LDCOB(-2)) 0.039611 -0.000880 -0.006388 -0.038198
(0.06822) (0.00279) (0.00966) (0.09410)
[ 0.58062] [-0.31531] [-0.66155] [-0.40592]
D(LPBICH(-1)) 0.127399 0.047098 0.465903 5.876390
(2.24715) (0.09192) (0.31808) (3.09959)
[ 0.05669] [ 0.51240] [ 1.46475] [ 1.89586]
D(LPBICH(-2)) 5.314423 0.188621 1.016902 -4.654806
(2.21409) (0.09057) (0.31340) (3.05399)
[ 2.40027] [ 2.08271] [ 3.24476] [-1.52417]
D(LTI(-1)) 0.075349 0.055917 0.169741 -0.379483
(0.66849) (0.02734) (0.09462) (0.92207)
[0.11272] [ 2.04498] [ 1.79388] [-0.41156]
D(LTI(-2)) -0.730576 0.040989 -0.049505 -0.177596
(0.67945) (0.02779) (0.09617) (0.93720)
[-1.07524] [ 1.47485] [-0.51474] [-0.18950]
D(LINVCOB(-1)) -0.104773 5.72E-05 -0.014775 0.344248
(0.06277) (0.00257) (0.00889) (0.08658)
[-1.66911] [ 0.02229] [-1.66287] [ 3.97591]
D(LINVCOB(-2)) -0.165764 0.004249 0.008097 0.067618
(0.06078) (0.00249) (0.00860) (0.08384)
[-2.72722] [ 1.70903] [0.94110] [ 0.80653]
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MUDA1 0.232998 -3.05E-05 -0.000395 0.035089

(0.03349) (0.00137) (0.00474) (0.04619)

[ 6.95812] [-0.02226] [-0.08323] [0.75970]

MUDAO 0.170040 0.003736 -0.006702 -0.036596

(0.02389) (0.00098) (0.00338) (0.03296)

[7.11668] [ 3.82258] [-1.98155] [-1.11041]

R-squared 0.608623 0.102158 0.167707 0.213691

Adj. R-squared 0.575455 0.026069 0.097174 0.147055

Sum sg. Resids 0.720346 0.001205 0.014433 1.370519

S.E. equation 0.078132 0.003196 0.011059 0.107771

F-statistic 18.34992 1.342619 2.377700 3.206827

Log likelihood 151.5723 563.9245 403.7834 110.0851

Akaike AIC -2.179416 -8.572473 -6.089665 -1.536203

Schwarz SC -1.935556 -8.328613 -5.845805 -1.292344

Mean dependent 0.009236 0.004118 0.000676 0.012084

S.D. dependent 0.119913 0.003238 0.011639 0.116692
Determinant resid covariance (dof adj.) 7.48E-14
Determinant resid covariance 5.23E-14
Log likelihood 1240.296
Akaike information criterion -18.46971
Schwarz criterion -17.38343

Fuente: Analisis de regresion en Eviews.

Elaboracion: Propia.
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Tabla A.4. Rezagos distribuidos - ARDL

Dependent Variable: LDCOB

Method: ARDL

Date: 11/28/17 Time: 21:20

Sample (adjusted): 2005M04 2015M12

Included observations: 129 after adjustments

Maximum dependent lags: 4 (Automatic selection)

Model selection method: Akaike info criterion (AIC)
Dynamic regressors (4 lags, automatic): LPBICH LTI LINVCOB
Fixed regressors: C

Number of models evalulated: 500

Selected Model: ARDL(2, 1, 0, 3)

Note: final equation sample is larger than selection simple

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.*
LDCOB(-1) 0.433496 0.083044 5.220085 0.0000
LDCOB(-2) 0.272442 0.079721 3.417431 0.0009

LPBICH 7.808693 3.005689 2.597972 0.0106
LPBICH(-1) -7.553333 2.990801 -2.525522 0.0129

LTI 0.909643 0.285952 3.181103 0.0019

LINVCOB -0.059879 0.084209 -0.711068 0.4784

LINVCOB(-1) 0.081114 0.133779 0.606329 0.5455
LINVCOB(-2) -0.158425 0.124840 -1.269027 0.2069
LINVCOB(-3) 0.238438 0.080948 2.945566 0.0039
C -4.666984 1.540314 -3.029891 0.0030
R-squared 0.959294 Mean dependent var 4624112
Adjusted R-squared 0.956215 S.D. dependent var 0.472831
S.E. of regression 0.098939 Akaike info criterion -1.714282
Sum squared resid 1.164875 Schwarz criterion -1.492592
Log likelihood 120.5712 Hannan-Quinn criter. -1.624205
F-statistic 311.6007 Durbin-Watson stat 2.042235
Prob(F-statistic) 0.000000

Fuente: Elaboracién propia
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Tabla A.5. Estimacion de la ecuacion general con la metodologia pesaran, periodo
2005 -2015

Dependent Variable: D(LDCOB)

Method: Least Squares

Date: 11/28/17 Time: 21:21

Sample (adjusted): 2005M05 2015M12
Included observations: 128 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -9.877172 1.416890 -6.971023 0.0000
LDCOB(-1) -0.519341 0.060606 -8.569139 0.0000
LPBICH(-1) 0.612330 0.113681 5.386408 0.0000
LTI(-1) 2.019952 0.271072 7.451722 0.0000
LINVCOB(-1) 0.088772 0.024974 3.554657 0.0006
D(LDCOB(-1)) -0.168757 0.073225  -2.304621 0.0230
D(LDCOB(-2)) 0.057505 0.065738 0.874752 0.3836
D(LPBICH) 4.368124 2.455856 1.778657 0.0780
D(LPBICH(-1)) -1.139355 2.469643  -0.461344 0.6454
D(LTI) 1.581068 0.654131 2.417053 0.0173
D(LINVCOB) -0.088412 0.067478 -1.310226 0.1928
D(LINVCOB(-1)) -0.007378 0.071760  -0.102811 0.9183
D(LINVCOB(-2)) -0.204534 0.066036 -3.097304 0.0025
D(LINVCOB(-3)) 0.017864 0.066061 0.270417 0.7873
MUDAL1 0.232415 0.033964 6.843008 0.0000
MUDAO 0.168226 0.028175 5.970659 0.0000
R-squared 0.642400 Mean dependent var 0.008840
Adjusted R-squared 0.594508 S.D. dependent var 0.120300
S.E. of regression 0.076605 Akaike info criterion -2.183841
Sum squared resid 0.657252 Schwarz criterion -1.827337
Log likelihood 155.7658 Hannan-Quinn criter. -2.038992
F-statistic 13.41329 Durbin-Watson stat 1.925326

Prob(F-statistic) 0.000000

Fuente: Elaboracion propia

Tabla A.6. Cointegracion de pesaran

Wald Test:

Equation: Untitled

Test Statistic Value df Probability
F-statistic 19.14285 (4, 112) 0.0000
Chi-square 76.57140 4 0.0000

Null Hypothesis: C(2)=C(3)=C(4)=C(5)=0
Null Hypothesis Summary:

Normalized Restriction (= 0) Value Std. Err.

C(2) -0.519341 0.060606
C@3) 0.612330 0.113681
C@4) 2.019952 0.271072
C(5) 0.088772 0.024974

Fuente: Elaboracion propia

132

Repositorio Institucional UNA-PUNO

No olvide citar esta tesis




Universidad

TESIS UNA - PUNO L4 Nacional del
| Attiplano

Tabla A.7. Valores criticos asint6ticos de las bandas

90% 95% 97.50% 99%

kK 100) I(1) 1(0) I(1) 1(0) I(1) 1(0) I(1)

0 658 658 821 821 9.80  9.80 11.79  11.79
1 404 478 490 573 577  6.68 684  7.84
2 317 414 379 485 441 552 515  6.36
3 272 377 323 435 369  4.89 429 561
4 245 352 286  4.01 325 449 374  5.06
5 226 3.35 262 379 296 418 341 468

Fuente: Pesaran et, al, (2001), Tabla CI (iii) Caso IlI
Nota: k indica nimero de variables.

Tabla A.8. Prueba de reset

Ramsey RESET Test

Equation: EQ02_FINALPESARAN

Specification: D(LDCOB) C LDCOB(-1) LPBICH(-1) LTI(-1)
LINVCOB(-1) D(LDCOB(-1)) D(LDCOB(-2)) D(LPBICH)
D(LPBICH(-1)) D(LTI) D(LINVCOB) D(LINVCOB(-1)) D(LINVCOB(-2))
D(LINVCOB(-3)) MUDA1 MUDAO

Omitted Variables: Squares of fitted values

Value df Probability
t-statistic 0.417177 111 0.6774
F-statistic 0.174037 (1, 111) 0.6774
Likelihood ratio 0.200534 1 0.6543
F-test summary:

Mean
Sum of Sq. df Squares

Test SSR 0.001029 1 0.001029
Restricted SSR 0.657252 112 0.005868
Unrestricted SSR 0.656223 111 0.005912
LR test summary:

Value df
Restricted LogL 155.7658 112
Unrestricted LogL 155.8661 111

Fuente: Elaboracion propia

Fig. A.2. Prueba de normalidad

12

Series: Residuals
Sample 2005M05 2015M12

10+ 1 Observations 128
8 | _ L Mean -1.94e-15
| - - Median -0.002797
Maximum 0.177346
6 - Minimum -0.175142
Std. Dev. 0.071939
4 | Skewness -0.098432
Kurtosis 2.506569
24 — Jarque-Bera 1.505224
Probability 0.471134

-0.15 -0.10 -0.05 0.00 0.05 0.10 0.15

Fuente: Elaboracién propia
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Tabla. A.9. Prueba de Breusch Godfrey

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 0.210952 Prob. F(2,110) 0.8101
Obs*R-squared 0.489068 Prob. Chi-Square(2) 0.7831

Fuente: Elaboracion propia

Tabla A.10. Prueba de heterocedasticidad — TEST DE WHITE

Heteroskedasticity Test: White

F-statistic 0.680619 Prob. F(15,112) 0.7987
Obs*R-squared 10.69303 Prob. Chi-Square(15) 0.7740
Scaled explained SS 6.167029 Prob. Chi-Square(15) 0.9768

Fuente: Elaboracion propia
Tabla A.11. PRUEBA DE ARCH

Heteroskedasticity Test: ARCH

F-statistic 2.021738 Prob. F(1,125) 0.1576
Obs*R-squared 2.021392 Prob. Chi-Square(1) 0.1551

Test Equation:

Dependent Variable: RESID"2

Method: Least Squares

Date: 12/21/17 Time: 01:04

Sample (adjusted): 2005M06 2015M12
Included observations: 127 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.004514 0.000725 6.229626 0.0000
RESID"2(-1) 0.126242 0.088785 1.421878 0.1576
R-squared 0.015916 Mean dependent var 0.005167
Adjusted R-squared 0.008044 S.D. dependent var 0.006342
S.E. of regression 0.006316 Akaike info criterion -7.275769
Sum squared resid 0.004987 Schwarz criterion -7.230979
Log likelihood 464.0113 Hannan-Quinn criter. -7.257571
F-statistic 2.021738 Durbin-Watson stat 1.967748
Prob(F-statistic) 0.157552

Fuente: Elaboracion propia
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Fig. A.3. test N-Steep forescast
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Fuente: Elaboracién propia
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