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RESUMEN

El objetivo de la presente investigacion es analizar el impacto de precios de los
commaodities metalicos en el crecimiento econémico del Perd durante el periodo
2004-2017. Asi mismo se busca analizar de qué manera impactan los precios
de los commodities metdlicos en la tasa del crecimiento econémico, en la
demanda externay en el tipo de cambio real. Para ello se explicara el desarrollo
del crecimiento econdmico desde 2004-2017 en el Perd, donde se analizan los
canales que pueden ser afectados por el impacto de precios de los commodities
metalicos. Luego se desarrollara un modelo de vectores autorregresivos (VAR)
y vectores autorregresivos estructural (SVAR) con un error de innovacion, para
evaluar de qué manera impactan los precios de los commodities metélicos en

el crecimiento econdémico.

Palabras clave: Precio de commodities; demanda externa; tipo de cambio real

y producto bruto interno.
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ABSTRACT

The objective of the investigation present is to analyze the price impact of
metallic commaodities in the economic growth of Peru, during the period 2004 —
2017. It is also search analyze how impact the price of metallic commodities in
the rate of economic growth, in external demand and in the real exchange rate.
For that reason, it will be explained the development of the economic growth
since 2004-2017 in the Peru, where are analyzed the channels that may be
affected by the impact of prices of metallic commodities and in the economic
growth. Then a model of autoregressive vectors is developed (VAR) and
structural autoregressive vectors (SVAR) with an innovation error, for evaluate

in what way metallic commaodity prices impact economic growth.

Key words: Price of metallic commodities; external demand; real exchange rate

and economic growth.

Rubi Rosibeth Gutierrez Silva Vi
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CAPITULO I. INTRODUCCION

1.1 Realidad problematica.

Peru es un pais dependiente de la mineria, es por ello que se estudia y
se da seguimiento al comportamiento de precios de los commodities metalicos.
Es un tema muy importante para el pais, dado que la mineria llega a representar
en casi un 10 por ciento al crecimiento econémico del Perd y en un 50 por ciento
del valor total de las exportaciones peruanas, con la mayor participacion de
Cobre. Cabe resaltar que el Perl es una economia pequefia y abierta al
exterior, se beneficia cuando la economia mundial muestra un comportamiento
favorable y se perjudica cuando se encuentra débil.

En la dltima década se observo que los precios de los commaodities
metalicos tuvieron un comportamiento ciclico o denominado también un boom
de commodities metalicos en el Perl, donde los grandes protagonistas fueron
el Oro y Cobre, por tanto, los commodities metalicos han tenido un papel
fundamental en el crecimiento econémico del Perd. Las fluctuaciones de
precios de los commadities metalicos se vienen observando a partir del 2002,
sin embargo, estas fluctuaciones de precios han sido muy volatiles, es decir
dificil de predecir para los paises ricos en minerales o metales. Dependiendo
de sus fluctuaciones el gobierno debe ser responsable de la formulacion de las
politicas econdmicas de forma adecuada, ya que es un reto por ser muy

impredecibles.

Rubi Rosibeth Gutierrez Silva 1
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Por otra parte se observé en los ultimos diez afios que los precios de los
commodities metalicos pueden llegar a auges o descensos entre 40,0 por
ciento a 80,0 por ciento, por lo consiguiente es importante la buena formulacion
de politicas economicas, de no ser asi esto se ve reflejado en sus tasas de
crecimiento econdémico. Por lo consiguiente que ante un impacto de precios de
los commodities metélicos ya sea de forma negativa o positiva se ve reflejado
en sus exportaciones mineras, es decir tienen una relacion directa; también

influye sobre el consumo, inversiones, ingresos fiscales y gastos publicos.

La presente investigacion pretende responder ¢, Cual es el impacto de la
evolucién de los precios de los commodities metalicos en el crecimiento

economico del Peru durante el periodo 2004-2017?

Antecedentes.

Antecedentes Nacionales.

Alvaro y Guillen (2015) en su tesis titulada “Modelling the volatility of
commodities prices using astochastic volatility model with random level shifts”
Pontificia Universidad Catdlica del Peru, tesis para optar el titulo grado
académico de Magister en Economia, tuvo como objetivo enfocarse en modelar
la volatilidad de todo el mercado de commodities y sectores que en si mismos
tienen una enorme repercusion en la economia global, el resultado final
concluyo que los componentes de los cambios de nivel en la volatilidad de los
precios de los commodities estan fuertemente correlacionados con indicadores
del ciclo econémico peruano como importaciones de bienes de capital,
expectativas de la economia, produccion de electricidad y consumo interno de

cemento. Sin embargo, el indice de Ganaderia y el indice de Agricultura son la

Rubi Rosibeth Gutierrez Silva 2
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excepcién, no representan gran parte del comercio internacional del Pera. El
proposito de la investigacion es explicativo. Los cambios son raros en
volatilidades, pero representan la mayor parte de la variacion en ellos para

todos los indices de commodities excepto para Ganado.

Céardenas (2016) en su tesis titulada “Superciclos de commodities:
cadenas de Markov para explicar cambios de régimen y su importancia
predictiva” Universidad del Pacifico, tesis para optar el titulo Grado Académico
de Magister en Economia, tuvo como objetivo aplicar modelos Markov-
Switching para comprobar si existe long swings a través del tiempo, es decir en
un modelo lineal, se concluy6 que si existe long swings en periodos de larga
duracién, ya sea si la economia se encuentra en expansion o contracciéon. Por
lo tanto, al encontrar una relacion negativa entre el délar y los commodities, se
propone aplicar constantemente cambios de régimen para explicar los

movimientos en los precios de los commodities.

Contreras y Gutiérrez (2016) en su tesis titulada “Efectos de ciclos de
precios de metales: estimacién de un modelo de equilibrio general con time to
build para la economia peruana, 2001-2015” Universidad del Pacifico, tesis
para optar el titulo grado académico de Magister en Economia, tuvo como
objetivo analizar el efecto de un incremento en los precios de los commodities
sobre la economia del Peru. Se concluyd, que el incremento en los precios de
los commodities genera una mayor producciébn en todos los sectores
econdémicos, es decir incrementa la inversion, consumo y el gasto del gobierno.

La investigacion segun su propésito es explicativa.

Rubi Rosibeth Gutierrez Silva 3
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Antecedentes Internacionales.

Acosta (2009) en su tesis titulada “Impacto de Vvariables
macroeconoémicas en el ciclo de precios de commodities minerales”
Universidad de Chile, tesis para optar al grado de Magister en Economia
Aplicada, tuvo como obijetivo realizar un estudio acerca del comportamiento de
los precios de algunos commodities minerales de acuerdo al ciclo econémico
internacional, donde el rapido crecimiento mundial y otras variables estuvieron
detras del fuerte incremento que tuvo el precio de algunos metales hasta el
tercer trimestre del afio 2006. Se busca realizar una evaluacion cuantitativa
para analizar el efecto que tienen estas variables macroeconémicas sobre los
precios de estos metales, el resultado final concluyo que los precios de los
metales presentan ciclos, con periodos de altos y bajos valores. Debido a la
estructura diferente en sus mercados, algunos de ellos muestran un
comportamiento mas parecido frente a las variaciones de la economia mundial.
Si todos ellos fueran afectados en la misma forma y magnitud por el ciclo
econdmico, el hecho de tener una produccién diversificada de recursos mineros
industriales no seria Gtil para evitar que los ingresos se vean afectados por este
comportamiento, pero de todas maneras el hecho de tener la opcion de invertir
en depdsitos diferentes permitiria a cada compafiia ser mas competitiva que
aquellas que basan sus exportaciones en un sélo commaodity. El propésito de

la investigacion es explicativa.

Faine (2014) en su tesis titulada “Modelacion Estocéastica Multifactorial
de los precios futuros de Commodities Agricolas y su estimacion mediante el
filtro de Kalman” Pontificia Universidad catélica de Chile, tesis para optar al
grado de Magister en Ciencias de Ingenieria, tuvo como objetivo “explicar el
comportamiento estocastico de los precios futuros de commaodities agricolas”,
dado que este tipo de produccion en ciertos periodos del afio, presentan

Rubi Rosibeth Gutierrez Silva 4
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comportamientos sumamente complejos que otros commodities, ya que tienen
un patrén estacional. Se concluyé que los precios son explicados por diferentes
factores estocasticos y los contratos vencidos en cualquier periodo de la oferta,
otros factores individuales como las diferencias entre los precios de contratos,
es decir competencia de ofertas. La investigacion es explicativa porque se
aplica un modelo intra-commodity el cual explica el comportamiento de los

commodities agricolas.

Druetto (2015) en su tesis titulada “El mercado global de commodities
alimenticios. Andlisis respecto a las variaciones de los precios en el siglo XXI:
entre lo estructural y lo coyuntural (2005- 2014)” Universidad Nacional de
Rosario, tesis para optar al grado de Licenciatura en Relaciones
Internacionales, tuvo como objetivo describir el comportamiento de la demanda
y oferta mundial de los productos agropecuarios, asi mismo determinar los
factores o variables responsables del incremento de los precios y analizar si el
periodo fue coyuntural o estructural, se concluyé que el incremento de la
demanda por los commaodities de alimentos fue el mayor ingreso per-capital
principalmente en los paises de Asia, por lo tanto el incremento se debe a un
comportamiento estructural. Por el lado de la oferta el déficit de produccién fue
causado por un patron estacional, es decir un mal clima principalmente en los
paises exportadores de commodities de alimentos. El propoésito de la
investigacion es descriptivo se analizan las variables relacionadas a los

commodities de alimentos.

Rubi Rosibeth Gutierrez Silva 5
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1.3.1 Definicion de variables.

1.3.1.1 Commodities.

Los commodities también son llamados materia primas son bienes
genéricos que generalmente no presentan transformacion. Se clasifican en
commodities agricolas y no agricolas. Los agricolas son el trigo, café, cafia de
azucar, arroz y frijol; y los no agricolas como el petréleo, oro, plata, cobre, zinc
entre otros. La importancia de dichas mercancias se ve reflejada en el
crecimiento econémico de dichos paises que poseen commodities (Morales,

2008).

El Cobre es un metal de color rojizo, ocupa el puesto 25 entre los
elementos mas abundantes en la corteza terrestre, que tiene la capacidad de
transportar electricidad y calor. El cobre es altamente demandado en la
industria de la construccion, en el cableado de edificaciones, tuberias de agua
y de gas, en distribucién eléctrica por ser un excelente conductor (Sociedad

Nacional de Mineria Petroleo y Energia, 2015)

Segun la Sociedad Nacional de Mineria, Petrdleo y Energia (2015) el Oro
es considerado un activo refugio, convirtiéndose en un valor de referencia en
las transacciones monetarias internacionales y en patron internacional para la
conversion de las monedas, es uno de los principales commodities
comercializados a nivel internacional, siendo un patrén de para poder
determinar el precio de otros productos e incluso afectando la posicion de las
monedas en el mercado internacional. Su precio se determina en funcion de la

oferta y la demanda mundial.

Rubi Rosibeth Gutierrez Silva 6
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Segun Parodi (2014, p. 283) “Del 2003/2008 el precio del Cobre
aumento 291,0% y el precio del Oro 140,0%; y entre 2008/2009 el precio del
Cobre disminuyo en -26,0%; mientras que el precio del Oro aumento en

11,6% por ser considerado activo refugio”.

El Oro y Cobre son los principales productos de exportacion peruanos.
El Oro represent6 el 25,2 por ciento exportaciones totales del Pera en el 2009,
afo en el cual la participaciéon del Cobre disminuy6 a 36,2 por ciento, ambos

sumados representan cerca de la mitad de las exportaciones peruanas.

1.3.1.2 Tipo de cambio real (R).

El tipo de cambio real es la medida de la competitividad general del pais
en los mercados internacionales, es decir que tan atractivas son las
exportaciones del pais en comparacion con la de otros paises. “El tipo de
cambio real es la diferencia entre el precio de los bienes extranjeros en moneda
nacional (EP*) y el nivel de precios nacional (P)”". (Larrain y Sachs 2013, p.
285).

La férmula es como sigue:

R=EP*/P

Donde:

R = Tipo de Cambio Real

E = Tipo de Cambio Nominal

P* = Nivel de precios extranjeros

P = Nivel de precios doméstico

Rubi Rosibeth Gutierrez Silva 7
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Entonces cuando R aumenta, los productos extranjeros se encarecen con
respecto a los internos y se habla de una depreciacién del tipo de cambio real,
al contrario cuando R cae, se dice que ocurri6 una apreciacion de tipo de

cambio real.
Segun Gonzales (2013):

Bajo un régimen de tipo de cambio fijo (caso Ecuador), un deterioro de
los precios de los commodities provocard una devaluacion real, pero
esta se tendrd que producir por una caida en salarios y precios
nominales, lo cual, en presencia de rigideces nominales, aumentara la
volatilidad de la produccion y el empleo. Pero si esta bajo un régimen
cambiario flexible (caso de Peru), el tipo de cambio nominal tendera a
subir rapidamente, minimizando el impacto sobre las variables reales.

(Gonzales, 2013, p. 7)

Los paises con marcos cambiarios menos flexibles presentan
apreciaciones persistentes en términos efectivos reales. Sin embargo el uso de
regimenes flexibles es cada vez mas generalizado, el costo asociado con la
rigidez del tipo de cambio ha aumentado en la region, ya que los shocks
comunes han dado lugar a una mayor apreciacion multilateral de las monedas

menos flexibles (FMI, 2017).

1.3.1.3 Demanda externa.

Segun Blanchard, Amighini y Giavazzi (2012) la demanda externa esta
determinada por los agentes comerciales del extranjero quienes consumen
nuestro producto nacional. La demanda externa comprende las exportaciones

netas. En el caso de Peru, una de sus principales fuentes de ingreso lo

Rubi Rosibeth Gutierrez Silva 8
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constituyen las exportaciones de Cobre. La demanda por cobre es
mayoritariamente externa siendo paises como China o Estados Unidos unos
de los mas importantes demandantes. Cuando esta demanda cae, la tasa de

crecimiento del pais puede verse afectada negativamente.

Sobre la importancia de las exportaciones mineras en el Perl, Parodi

(2014) sefala:

Las exportaciones mineras en el 2003 representaron el 51,6 por ciento
de las exportaciones totales, en 2007 la proporcién aumento a 62,0 por
ciento, y a 61,7 por ciento en 2010. Entre 2003 y 2010, el cobre lo hizo
en 703,0 por ciento, el estafio en 314,0 por ciento, el hierro en 556,0 por
ciento, el oro en 369,0 por ciento, el plomo en 855,0 por ciento y el zinc
en 319,0 por ciento. El auge minero fue el factor determinante en el
crecimiento de exportaciones de 387,0 por ciento entre 2003 y 2010”

Parodi (2014, p. 270).

Esto quiere decir que las exportaciones mineras son en gran parte el
motor del crecimiento econémico lo cual es explicado durante el periodo 2003
al 2010, donde el cobre y el oro tienen el mayor protagonismo para la economia

peruana, este incremento es ocasionado por una demanda externa fuerte.

1.3.2Evolucién del Crecimiento Econdmico 2004-2017.

La evoluciéon del crecimiento econdmico durante el periodo 2004-2017
mostro tasas porcentuales positivas. En el 2004 y 2008 mostro una evoluciéon
positiva que incidio en el crecimiento econdmico del Peru, este resultado fue
posible por el aumento en los precios del Oro y Cobre; y también al crecimiento

de la demanda de China e India que fue el factor principal, periodo que fue

Rubi Rosibeth Gutierrez Silva 9
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denominado el boom de los productos mineros. En 2007-2008 estallo las crisis
de sobrendeudamiento en las economias avanzadas; el resultado fue una
recesién mundial sincronizada en 2009; donde el Pera crecié en 2009 apenas
1,0 por ciento, la economia peruana necesitaba una economia mundial en
ascenso para tener una demanda alta por productos mineros como el cobre y

oro.

En el 2010 se recuperaria llegando a crecer en 8,5 por ciento. La
recuperacion econémica mundial del 2011 genero una elevacién de los precios
en el mismo afio para luego empezar la desaceleracién 2012 y 2013 donde se
determiné una reduccion de los precios de los commodities Cobre y Oro. La
tendencia muestra que las cotizaciones internacionales siguen al desempefio
de la economia mundial y por ese canal afectan a las exportaciones peruanas
de metales.

Gréafico N° 1 Crecimiento Econdmico del Pert 2004-2017
(Variacion % Anual)
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Fuente del Banco Central de Reserva del Per(
Elaboracion propia
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En el Grafico N° 1 el crecimiento econdémico del 2004-2008 muestra tasas
positivas en ascenso, tendencia denominada “ciclo expansivo”, en el 2009
apenas crecid 1,0 por ciento a causa de la crisis inmobiliaria de Estados Unidos,
sin embargo, el 2010 super6 el débil crecimiento del 2009 con una tasa de 8,5
por ciento. A partir del 2011-2014 se observa un descenso del crecimiento
econdmico, con una tasa de 6,5 por ciento en 2011, 6,0 por ciento en 2012,
5,8 por ciento en 2013, en el 2014 muestra el pico méas bajo de 2,4 por ciento,
2015 tendria una ligera recuperacion en comparacion con el 2014 seria de 3,3
por ciento y en el 2016 el crecimiento econdmico fue de 4,0 por ciento producto
de menos vulnerabilidad financiera por parte de la FED?! y la mayor demanda
de China nuestro segundo gran agente comercial. En el 2017 el crecimiento
econdmico registro una tasa de 2,5 por ciento, el menor crecimiento fue a
consecuencia del fendmeno del nifio costero afectando principalmente la
infraestructura del Norte del pais, paralisis de inversiones Publicas-Privadas y

la corrupcién de Lava Jato.

1.3.3Evolucion del precio de los commodities metalicos del 2004 — 2017:

a. Commodity Oro.
La evolucion del precio del Oro para el periodo 2004 al 2017 tuvo un gran
incremento los cuales favorecieron positivamente al crecimiento econémico del
Pera. La situacion financiera internacional mejoro a partir de 2002-2003 de ahi

en adelante la cotizacion del Oro no dejaria de crecer hasta el 2011.

1 Sistema de Reserva Federal de los Estados Unidos

Rubi Rosibeth Gutierrez Silva 11
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Grafico N° 2 Evolucién del Precio del Oro 2004-2017
(US$ por onzas troy mensual)
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El Grafico N° 2 muestra la evolucién del precio del Oro, donde la
cotizacion del Oro en el 2003 cerré US$/0z 409. Cabe resaltar que entre el 2007
- 2008 el precio del oro se incrementa en un mayor porcentaje, el motivo seria
por el colapso de la crisis financiera en Estados Unidos, ya que el Oro es
utilizado como refugio para los inversionistas. Otra explicacion para el
incremento del precio del Oro a partir del 2009, se debe a la intervencion de
bancos centrales con sus programas monetarios no convencionales (QE), por
lo consiguiente su pico mas alto del precio del Oro fue en Setiembre 2011
llegando a una cotizacion de US$/oz.tr 1 772; para luego descender a partir del
2012 por el anuncio Tapering, su precio mas bajo fue en Diciembre 2015 cerro
US$/oz.tr 1 068. Sin embargo a partir del 2016 se observé una recuperacion

cerrando su cotizacién del Oro en Diciembre del 2017 en US$/oz.tr 1 264.
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Grafico N° 3 Evolucién del Precio del Oro 2004-2017
(Variacién %)
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En el Grafico N° 3 muestra la evolucién del precio del Oro en variaciones
porcentuales Anuales, a partir del 2004 su crecimiento a tasas porcentuales es
positivo, luego se observa tasas porcentuales negativas, en el afio 2013 su
precio disminuye en (-16,0 por ciento), 2014 en (-10,0 por ciento) y en el 2015
en (-8,0 por ciento). Asi mismo a partir del afio 2008/2003 su crecimiento
acumulado del precio del Oro fue de 140,0 por ciento, del 2013/2008 solo lo
hizo en un 62,0 por ciento y del 2016/2013 su crecimiento fue negativo de -12,0

por ciento.

a. Commodity Cobre.

La evolucién del precio del Cobre para el periodo 2004 al 2017 tuvo un
gran incremento los cuales favorecieron positivamente al crecimiento

econdémico del Peru.
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Grafico N° 4 Evolucién del precio del cobre (2004-2017)
(¢US$ por libras mensual)
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En el Gréafico N° 4 se observa la evolucién del precio del Cobre, en Enero
del 2004 su cotizacion fue de cUS$/Ib 109 de tal manera se fue incrementando
para en Agosto del 2008 llegar a una cotizacion de cUS$/Ib 394, sin embargo
a consecuencia de la crisis mundial su precio disminuyo, su pico mas bajo fue
en Noviembre del 2008 con una cotizacion de cUS$/Ib 168. Luego el precio del
Cobre se recuperaria llegando en Febrero del 2011 a una cotizacion de cUS$/Ib
447, asi mismo a partir de Marzo del 2011 comenzarian a descender cerrando

en Diciembre del 2017 con una cotizacion de cUS$/Ib 310.
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Grafico N° 5 Precio del Cobre 2004-2017
(Variacion % 12 meses)
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En el Grafico N° 5 muestra la evolucion del precio del Cobre a variaciones
porcentuales a 12 meses, entre el primer trimestre del 2004 y hasta el segundo
trimestre de 2008 el precio del cobre tuvo un ascenso denominado ciclo
expansivo, se explica principalmente por el crecimiento econémico brusco en
China e India, entre el 2009/2008 la cotizacion de cobre disminuiria a una tasa
porcentual de (-26,0 por ciento) a consecuencia de la crisis mundial, asi mismo
desde Octubre del 2011 a 2016 el precio del cobre continuo descendiendo
llegando a un (-45,0 por ciento). Finalmente en el 2017 el precio del cobre tuvo
una recuperaciéon en un (27,0 por ciento), su aumento fue a causa de un
crecimiento global sincronizado, mayor crecimiento de la economia China con

respecto al afio anterior, también influyo la depreciacién del délar y retorno de

inversiones.

1.3.4Evolucion del Tipo de Cambio Real:

La evolucion del tipo de cambio real para el periodo 2004 al 2017 tuvo
un comportamiento volatil, de tal manera que en forma periddica fue

aumentando su cotizacién y luego en los afios siguientes fue disminuyendo.
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El motivo de la disminucion fue a consecuencia de la crisis mundial,
donde la FED aplico politica monetaria expansiva a través de tres grandes
emisiones denominadas “Quantitative Easing” (QE1, QE2 y QE3) para inyectar
dinero a su economia y asi enfrentar la crisis financiera. Por la mayor oferta de
dolares el tipo de cambio tiende a disminuir. A partir del 2013 el tipo de cambio

comenzo a fortalecerse por la normalizacion de la politica monetaria de la FED.

Gréfico N° 6 Evolucion del tipo de cambio real 2004-2017
(Variacién % 12 meses)
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Fuente del Banco Central de Reserva del Peru
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El Gréafico N° 6 muestra la evolucion del tipo de cambio real en variacién
porcentual a 12 meses de Enero 2004 a Diciembre 2017; a partir de Abril del
2008 el tipo de cambio real se deprecio en (-6,0 por ciento) y su caida se fue
prolongando hasta Junio 2010 con un descenso de (-4,3 por ciento) a causa de
la crisis inmobiliaria de Estados Unidos, en el 2011 se observa una significativa
recuperacion con una mayor apreciaciéon en Junio de (6,3 por ciento), sin
embargo en Octubre de 2011 volvié a depreciarse. En Agosto del 2012 tuvo el
pico mas bajo de (-9,8 por ciento) a causa de las medidas adoptadas por la

FED en su politica monetaria, crecimiento débil de Eurozona y conflictos
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politicos en el Medio Oriente y en Enero del 2014 tuvo el pico mas alto de 7,2
por ciento, se sustenta el fortalecimiento del dolar por el retiro de programas de

compra de la FED y el alza en su tasa de interés.

1.3.5Evolucion de las Exportaciones Mineras:

La evolucién de las exportaciones mineras para el periodo 2004 al 2017
tuvo un gran dinamismo favoreciendo al crecimiento econémico del Pera. El
factor principal del dinamismo de las exportaciones mineras, fue una demanda

externa favorable la cual incrementa las exportaciones mineras.

Gréfico N° 7 Peru: Evolucién de exportaciones mineras 2004-2017
(Variacién % 12 meses)
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En el Grafico N° 7 muestra la evolucién de las exportaciones mineras del
periodo 2004 al 2017, en Marzo del 2004 tuvo el pico més alto donde las
exportaciones mineras fueron de un 96,0 por ciento, de ahi en adelante se
observa tasas porcentuales positivas hasta Agosto del 2008. A consecuencia
de la crisis mundial las exportaciones mineras cayeron a tasas negativas hasta
agosto del 2009 con una tasa de (-11,0 por ciento), luego se recuperaria
obteniendo tasas positivas en el sector de exportaciones mineras hasta fines
del 2011. A partir de Abril 2012 las exportaciones mineras tendria tasas
negativas hasta Enero del 2016, la disminucion de las exportaciones mineras
se debe por los temores en la Eurozona, los riesgos en torno a las medidas
fiscales en EUA y a la desaceleracién econdmica de China. En el caso de los
menores precios del cobre se ve afectado principalmente por la desaceleracion
de China, ya que China es el principal consumidor mundial de cobre,
concentrando el 39,0 por ciento de consumo global. En los primeros 3 meses
del 2016 las exportaciones mineras se recuperan por el mejor desempefio de
la economia de China y en el 2017 se observan tasas positivas se explica por
el mayor volumen y cotizacion del cobre, asi como el incremento del volumen

de exportaciones de oro.

Formulacion del problema.

¢,Cual es el impacto de la evolucién de los precios de los commodities metalicos

en el crecimiento econdémico del Peru durante el periodo 2004-2017?

1.4.1Problemas Especificos.

o ¢,Cudl es el efecto de las variaciones de precios de los commodities
metélicos en el crecimiento econdémico del Peru durante el periodo 2004-

2017?

Rubi Rosibeth Gutierrez Silva 18
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o ¢, Cual es el efecto de la demanda externa (Exportaciones mineras) ante
un impacto de precios de los commodities metélicos en el crecimiento
econdmico del Peru durante el periodo 2004-2017?

o ¢ Cual es el efecto del tipo de cambio real ante un impacto de precios de
los commodities metalicos en el crecimiento econémico del Peru durante

el periodo 2004-20177?

1.5 Objetivos.

1.5.10bjetivo General
Analizar el impacto de la evolucién de los precios de los commodities metalicos
en el crecimiento econémico del Pert durante el periodo 2004-2017.
1.5.20bjetivos especificos.

o Analizar el efecto de las variaciones de precios de los commodities
metalicos en el crecimiento econdmico del Perd durante el periodo 2004-
2017.

o Analizar el efecto de la demanda externa (Exportaciones mineras) ante
un impacto de precios de los commodities metalicos en el crecimiento
economico del Pera durante el periodo 2004-2017.

o Analizar el efecto del tipo de cambio real ante un impacto de precios de
los commodities metalicos en el crecimiento econémico del Pert durante

el periodo 2004-2017.

1.6 Hipotesis.

1.6.1Hipo6tesis general

Los precios de los commodities metalicos influyeron positivamente en el

crecimiento economico del Peru durante el periodo 2004-2017.
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1.6.2Hipotesis especificas

o Las variaciones de precios de commodities metdlicos tienen un efecto
directo en el crecimiento econémico del Peru durante el periodo 2004-
2017.

o La demanda externa (exportaciones mineras) tiene efecto positivo ante
un impacto de precios de los commodities metélicos en el crecimiento
econdémico del Peru durante el periodo 2004-2017.

o El tipo de cambio real tiene efecto significativo ante un impacto de precios
de los commodities metélicos en el crecimiento econdmico del Pera

durante el periodo 2004-2017.

1.7 Limitaciones.

En la presente investigacion solo se analiza tres variables que son: las
variaciones del precios de los commodities metalicos (Oro y Cobre), Demanda
Externa (Exportaciones mineras) y Tipo de Cambio Real, los resultados seran
enfocados en el crecimiento econémico, no se toma en cuenta otras variables por
falta de datos en periodos mensuales, dado que, se encuentran en periodo
trimestral o anual, y para este tipo de investigacion se necesita una data extensa o
amplia, para que los resultados sean mas creibles y no exista un mayor termino de

error.
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CAPITULO Il. METODOLOGIA

En este capitulo se analiza el impacto de precios de los commodities
metalicos en el crecimiento econémico en el Perd. Se estima cémo un impacto
de precios de los commodities metalicos afecta al crecimiento econémico,
demanda externa y al tipo de cambio real. Se utilizara el modelo VAR y SVAR
los cuales permitiran analizar la relacién entre las variables permitiendo
cuantificar su impacto. Esta metodologia ha sido utilizada en la literatura para
analizar impactos de precios de commodities en el PBI, o ciclos econémicos.
Por ejemplo, se ha adaptado la metodologia de los trabajos recientes de

Changano (2013) y Curcio - Vilker (2014)

Tipo de investigacion.
De acuerdo con el tipo de investigacion que voy a desarrollar se trata de
un trabajo explicativo, donde se pretende explicar que variables pueden

afectarse entre si y cuanto explica una variable a la otra.

No experimental: Los datos que se analizaran son reales y actuales, de
modo que se observara las relaciones de causa- efecto para los hechos que

hayan ocurrida y por qué fueron ocasionados.

Longitudinal y de tendencia: analizar cambios a través del tiempo

donde los datos utilizados son series de tiempo.

Poblacién y muestra (Materiales, instrumentos y métodos)

La poblacion esta constituida por la informacion de las variables elegidas
por la investigacion (precios de los commodities metélicos: oro y cobre; tipo de

cambio real y demanda externa: exportaciones mineras).
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La muestra lo constituye el periodo de estudio que se ha tomado para el

desarrollo de la investigacion de Enero del 2004 a Julio del 2017.

Técnicas e instrumentos de recoleccién y analisis de datos.
La técnica a utilizar es la recoleccion de datos estadisticos e informacién
correspondiente a las variables. Los instrumentos de recoleccion son datos

estadisticos de las publicaciones del Banco Central de Reserva del Peru.

Los datos son mensuales de precios de commaodities (oro y cobre), tipo
de cambio real, demanda externa (exportaciones mineras) y producto bruto
interno, para analizar el impacto de los precios commodities metales en el
crecimiento economico del Peru. Las series de datos se extienden entre enero
de 2004 y Julio de 2017. Todos los datos fueron ajustados a la variacién

porcentual a 12 meses.

indice mensual del Producto bruto interno y demanda interna, (base
2007=100) del Banco Central de Reserva del Peru.

indice de Tipo de cambio real, (base 2009=100) multilaterales, Banco Central
de Reserva del Peru.

Precios de commodities, Cobre - LME (¢US$ por libras) y Oro - LME (US$

por onzas troy) del Banco Central de Reserva del Perq.

Exportaciones mineras, valores FOB (millones US$) del Banco Central de

Reserva del Perd.
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De la base de datos del Banco Central de Reservas del Pera se extraen
los datos de las variables: Producto Bruto Interno, demanda externa
(exportaciones Mineras), Precios Commodities Metélicos (Cobre y Oro) y Tipo
de Cambio Real. Con la informacién obtenida de las fuentes oficiales, se

elabora la base de datos en Excel.

Para evitar el problema de raiz unitaria, lo cual es tipico en series lineales
ya que su comportamiento depende de sus rezagos, se usO los datos en
variaciones porcentuales a doce meses para corregir el componente tendencial
y volviendo las series estacionarias. La delimitacion del periodo es escogida de
Enero del 2004 a Julio del 2017, ya que a partir de esta fecha se cuenta con la
informacién en la base estadistica del BCRP y asi mismo obtendremos el
namero de observaciones suficientes para el correcto analisis del modelo

economeétrico.

Para evaluar los resultados se realiza un analisis descriptivo y un andlisis
inferencial. En primer lugar, para el andlisis descriptivo se evalla con el uso de

la estadistica a través de gréaficos para cada variable individualmente.

En segundo lugar, se utiliza el programa econométrico Eviews, el cual
permite aplicar la regresion del modelo VAR (Vectores Autorregresivos) que
permite estimar cuando explica una variable a otra y todas las variables que
puedan afectarse entre si a través de la influencia de los valores tomados en

periodos pasados.

Luego se realiza el test de raiz unitaria para verificar la estacionariedad
de las series, dado que una condicion para los modelos VAR es que las series
sean estacionarias, por lo cual se evalla el test Dickey-Fuller, Phillipd-Perron y

Elliott-Rothenberg.
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También se evalla el Test de Causalidad de Granger, la descomposicion
de la varianza, la Funcion Impulso Respuesta en su forma original y con una
innovacion en el término de error (SVAR), permite identificar la magnitud de los
shocks de la variable mas exdgena del modelo, la magnitud de la varianza en

las variables enddgenas, y el comportamiento en el tiempo posterior.

El modelo de Vectores Autorregresivos (VAR) queda expresado de la
siguiente manera:

GOLD { = Bso + Bsy PBI + Bs2 ITCR + Bs3 DE + Bs4 CU + Bss GOLD + €co1p
CU( = Buao+ParPBI + B2 ITCR + BasDE + Bas CU + Bas GOLD + €cy
ITCR { = Bzo+ Bz1 PBI + P22 ITCR + B3 DE + B2s CU + B25 GOLD + €rcr
DE. =Bso+PsPBl+Bs2TCR + BasDE + Bas CU + Pas GOLD + €pe
PBl =Bio+P1PBl+B2ITCR + B1sDE + B4 CU + B1s GOLD + €ppy

El VAR esta compuesto en su periodo t por el producto bruto interno
(PBIy), tipo de cambio real (ITCR;), exportaciones mineras (DE;:), precio del

commodity cobre (CUy) y precio del commodity oro (GOLD:).

El modelo de Vectores Autorregresivos Estructural (SVAR) queda
expresado de la siguiente manera: Para el caso de un modelo de 5 variables.
@E1=C(1)*@U1
@E2=C(2)*@E1+C(3)*@U2
@E3=C(4)*@E1+C(5)*@E2+C(6)*@U3
@E4=C(7)*@E1+C(8)*@E2+C(9)*@E3+C(10)*U4

@E5=C(11)*@E1+C(12)*@E2+C(13)*@E3+C(14)*@E4+C(15)*@U5

Donde e son las Variables, p: son los errores o shocks de cada variable;
entonces @el = GOLD residuals, @e2 = CU residuals, @e3 = ITCR residuals,
@e4 = DE residuals y @e5 = PBI residuals
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CAPITULO lIl. RESULTADOS

3.1 Resultados del modelo econométrico.

Para que los resultados del VAR puedan ser interpretados tienen que ser
estacionarios. Aplicando la prueba de raiz unitaria en niveles con interseccion
de Dickey-Fuller, Phillipd-Perron y Elliott-Rothenberg a las variables: Producto
Bruto interno, demanda externa (exportaciones mineras), Tipo de cambio Real
y precios de los commodities (Oro y Cobre), resulto que las variables son
estacionarias, por lo tanto se rechazan sus hipétesis nulas porque no tienen

raiz unitariaZ.

Para aplicar el modelo VAR sera necesario organizar las variables segun
el modelo se plantea que el orden de causalidad de la variable sera de la mas

exogena a la mas endogena.

VAR MODELO: GOLD CU ITCR DE PBI

Después tenemos la seleccién correcta de rezagos® a usar en el modelo
que es de 1, 2 y 8. Asi mismo se deduce que el VAR es estable de rezago 1,
2, 8 y por lo tanto es estacionario. No obstante, dada la extension del andlisis,

solo se analizara el modelo VAR con (2) rezagos con constante.

2 Anexo 1 Test de Raiz unitaria
3 Anexo 2 Test de Rezago éptimo
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En cuanto al test de normalidad de los residuos, se aplica el test Jarque-
Bera®*, segln su estadistico 0.0000 se rechaza la normalidad conjunta de los
residuos, es decir no se distribuye de manera normal, sin embargo, el modelo
presenta un ajuste aceptable pues logra obtener una alta cantidad de
componentes individuales que no rechazan la hip6tesis nula de normalidad de

residuos, a excepcion de su error 2, que viene hacer el precio del cobre.

El andlisis de la estabilidad® del VAR de rezago 2, se observa que los
valores del modelo son menores a 1, se deduce que es estable y por lo tanto

el VAR es estacionario, no presenta raiz unitaria.

Con la hipétesis nula del test pairwise Granger Causality con rezago 2
evaluamos que variables son causadas entre si. Por lo consiguiente el Tipo de
Cambio Real (Prob-0.0158) y el Producto Bruto Interno (Prob-0.0267) son
causados por el precio del Oro. La demanda externa (Prob-0.0003) y el
producto bruto interno (Prob-0.0217) son causados por el precio del cobre. Por
ultimo el tipo de cambio real (Prob-0.0102) y el producto bruto interno (Prob-

0.0280) son causados por la demanda externa.

4 Anexo 3 Test de Jarque-Bera
5 Anexo 4 Test de Estabilidad del VAR
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Grafico N° 8 Funcién Impulso Respuesta VAR
Response of PBl to GOLD Response of PBI to CU
E:] A

Response of PBI to [TCR Response of PBI to DE

Fuente del Banco Central de Reserva del Peru
Elaboracion propia
De los resultados de impulso respuesta se puede observar los
siguientes comportamientos, tomando en cuenta que los precios de los
commodities metalicos (cobre y oro) influyen positivamente en el
crecimiento econdmico; es decir si los precios de los commodities (cobre y
oro) aumentan el crecimiento econdémico tendra tasas mas positivas. En los
gréficos se observa que el largo plazo llega a converger, por lo tanto las

variables son estacionarias y el VAR no tiene raiz unitaria.

El precio del oro en los primeros 10 meses tiene un efecto positivo
ascendente en el crecimiento econémico llegando a un 4,0 por ciento, luego

comienza a descender hasta el mes 35y al largo plazo llega a converger.
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El precio del cobre tiene un efecto negativo en los primeros 3 meses
sobre el crecimiento econdémico, a partir del mes 6 comienza a ascender hasta
el mes 10, luego del mes 15 hasta el mes 55 tiene un crecimiento constante y

al largo plazo llega a converger.

El tipo de cambio real tiene efecto positivo sobre en el crecimiento
econdmico, en el primero mes tiene una tasa de 3,0 por ciento, luego comienza
a descender hasta el mes 5, donde se observa un quiebre, a partir del mes 15

desciende hasta el mes 45 y al largo plazo llega a converger.

La demanda externa tiene efecto positivo sobre en el crecimiento
econémico, en sus primeros 10 meses tiene un crecimiento ascendente
llegando a una tasa de 1,0 por ciento, para luego descender ligeramente hasta

el mes 35y al largo plazo llega a converger.

GRAFICO N°9 Funcion Impulso Respuesta SVAR

Response of PBI to Shock1 Response of PBl to Shock?

e 054 R
27 .00

-

5 10 15 20 25 30 35 40 45 5 10 15 20 25 30 35 40 43
Response of PBI to Shock3 Response of PBI to Shockd
25 Az
244 A0
204 084
164
064
A2
.04+
.08+
04 024
R L L L L s s B
5 10 15 20 25 30 35 40 45 3 10 15 200 25 30 35 40 45

Fuente del Banco Central de Reserva del Per(
Elaboracion propia
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Se tiene que a largo plazo el comportamiento del precio del oro, del precio
del cobre, del tipo de cambio real y la demanda externa sujeto a las
restricciones permitir dar resultados concluyentes acerca del comportamiento

del crecimiento econémico.

. El shock 1 esta explicado por su error de innovacién, por lo tanto el
crecimiento econdmico tiene una efecto positivo hasta el mes 6 llegando
a una tasa de 4,0 por ciento, a partir del mes 7 comienza a descender
hasta el mes 35y al largo plazo converge.

. El shock 2 esta explicado por su error de innovacién y por el precio del
oro, donde el precio del oro influye en un 94,0 por ciento al crecimiento
econdmico; sin embargo a partir del primer mes tiene un efecto negativo
con una tasa de -15,0 por ciento sobre el crecimiento econémico, luego
del mes 6 hacia adelante tiene un efecto positivo y al largo plazo llega a
converger.

. El shock 3 esta explicado por su error de innovacion, por el precio del oro
y precio del cobre, donde el precio del oro es significativo (Prob-0.0302)
y el precio del cobre no significativo (Prob-0.1990). Desde su primer mes
tiene un efecto positivo con una tasa de 28,0 por ciento, luego comienza
a descender hasta el mes 5 donde tiene un pequefio quiebre, a partir de
mes 6 hacia adelante tiene un efecto positivo y al largo plazo llega a
converger.

. El shock 4 esta explicado por su error de innovacion, por el precio del oro,
precio del cobre, el tipo de cambio real; donde el precio del oro (Prob-
0.0341) y el cobre (Prob-0.0000) son significativos y el tipo de cambio real
no es significativo (Prob-0.5625). Se observa Desde su primer mes que

tiene un efecto positivo con una tasa de 5,0 por ciento, luego tiene un
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pequefio quiebre, a partir de mes 3 hacia adelante tiene un efecto positivo
llegando a una tasa de 10,0 por ciento en el mes 9, de ahi en adelante

comienza a descender y al largo plazo llega a converger.

Respecto a la descomposicion de varianza® con rezago 2, tenemos que
el crecimiento econémico del Perl es explicado por si mismo en un 69,0 por
ciento, seguido por el precio del Oro en un 21,0 por ciento, el precio del cobre
en un 6,0 por ciento, el tipo de cambio en un 2,0 por ciento y el que menos
explica al crecimiento econémico es la demanda externa con una variabilidad
de 1,9 por ciento. La variacion del precio del oro es explicado por si mismo en
un 84,0 por ciento, seguido por el tipo de cambio real que explica su variabilidad
en un 7,0 por ciento, la demanda externa en un 4,0 por ciento, el producto bruto
interno en un 3,0 por ciento y el que menos explica la variacion del precio del
oro es el precio del cobre con una variabilidad de 0,57 por ciento. La variacién
del precio del cobre es explicado por si mismo en un 47,0 por ciento, seguido
por el precio del oro que explica su variabilidad en un 40,0 por ciento, el tipo de
cambio real en un 6,0 por ciento, el producto bruto interno en un 3,3 por ciento
y el que menos explica la variacion del precio del cobre es la demanda externa
con una variabilidad de 3,0 por ciento. El tipo de cambio real es explicado por
si mismo en un 74,0 por ciento, seguido por el precio del oro que explica su
variabilidad en un 14,0 por ciento, el precio del cobre en un 7,0 por ciento, la
demanda externa en un 2,0 por ciento y el que menos explica la variacion del
tipo de cambio real es el producto bruto interno con una variabilidad de 1,5 por

ciento.

& Anexo 6 Descomposicién de varianza
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Por ultimo la demanda externa es explicado el precio del Oro en un 40,0
por ciento, seguido por ella misma que explica su variabilidad en un 31,0 por
ciento, el precio del cobre en un 18,0 por ciento, el tipo de cambio real en un
7,0 por ciento y el que menos explica la variacién de la demanda externa es el

producto bruto interno con una variabilidad de 2,0 por ciento.
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CAPITULO IV. DISCUSION, CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

4.1 Discusion.

Con el resultado de nuestra investigacion analizamos las hipétesis

planteadas en el trabajo de investigacion, permitiendo analizar el impacto de
los precios de los commodities metélicos (oro y cobre) en el crecimiento

econdémico del Pert durante el periodo 2004 -2017.

De la misma manera permite concluir que variables a partir de este

andlisis se han causado efecto entre si, es decir que variables tuvieron un

mayor impacto en el crecimiento econémico.

Se confirma que los precios de los commodities metalicos influyeron
positivamente en el crecimiento econdmico segun la literatura revisada.
Los resultados de la descomposicion de la varianza, confirman que el
precio del oro tuvo un mayor impacto de forma positiva en el crecimiento
econdmico, por el aumento ascendente en su cotizacion a causa de los
diferentes acontecimientos internacionales, volviéndose el mejor activo
refugio para los inversionistas.

Las variaciones de los precios de los commodities metélicos tienen un
efecto directo en el crecimiento econdmico de acuerdo a la literatura
revisada. Los resultados de la Causalidad de Granger muestra que las
variaciones en el precio del Oro y Cobre tienen un impacto directo con el
producto bruto interno, ya que, ante un aumento o disminucién en el
precio del Oro o Cobre se verd reflejado en producto bruto interno.

La demanda externa (Exportaciones mineras) tiene un efecto positivo
ante un impacto en el precio de los commodities metalicos segun la
literatura revisada. Los resultados de la Causalidad de Granger, confirma

gue la demanda externa tiene un efecto entre si con el producto bruto
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interno, es decir, si la demanda externa se encuentra en ascenso el
Producto bruto interno también lo hace y viceversa.

o El tipo de cambio real tiene un efecto significativo ante un impacto de
precios de los commodities metélicos segun la literatura. De acuerdo a
los resultados de la Causalidad de Granger el precio del oro es explicado
por la variabilidad del tipo de cambio real, es decir, si el tipo de cambio
real aumenta el precio del oro disminuye y viceversa, esta variabilidad se

refleja de forma significativa en el producto bruto interno.

Entonces las variables que se afectan entre si, es el precio del oro con el
tipo de cambio real y el producto bruto interno. El precio del cobre con la
demanda externa y el producto bruto interno. La demanda externa con el tipo

de cambio real y el producto bruto interno.

Las funciones impulso respuesta de las cuatro variables endogenas
(precio del oro, precio del cobre, tipo de cambio real y demanda externa) sobre
el crecimiento econdémico con un término de error o llamado shock, tienen un
efecto positivo que se llega a observar en su comportamiento dinamico, al final
las funciones de todas las variables convergen a cero indicando que el sistema
es estable y el shock se disipa. Por lo consiguiente la descomposicién de la
varianza muestra quien influye en mayor proporciéon en el comportamiento de
las variables. Tenemos que el precio del cobre, el tipo de cambio real, la
demanda externa son explicadas por la variabilidad del precio del oro, mientras

que el precio del oro es explicado por la variabilidad del tipo de cambio.

Finalmente segun los trabajos realizados por (Silvana Curcio - Ana s.
Vilker 2014), (Alvaro Contreras -Bryan Gutiérrez 2016) los precios de los
commodities son muy volatiles, los ciclos expansivos de precios de

commodities son periodos determinantes para las economias de paises
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productores de metales. Por lo tanto cuando los precios de los commodities

metalicos aumentan el crecimiento econémico del Perd se beneficia.

Conclusiones.

En la presente investigacion se hizo un andlisis del impacto de precios de

los commodities metélicos (Oro y Cobre) sobre el crecimiento econémico, con
el objeto de verificar si se rigen de acuerdo a lo especificado en la literatura. De

acuerdo a los objetivos e hipotesis plateados se concluyoé:

Los precios de los commodities metalicos (Oro y Cobre) tuvieron un
efecto positivo en el crecimiento econémico del Pera durante el periodo
2004-2017. En lineas generales fue un ciclo expansivo de los precios de
los metales. Esto fue posible también por el buen manejo
macroeconémico del pais, con una politica monetaria y politica fiscal
adecuada.

La variaciones del precio de oro durante el periodo 2004-2017 tuvo un
efecto directo en el crecimiento econémico, es decir su mayor cotizacion
constante influyo positivamente. Por tanto el precio del cobre influyo
positivamente al igual que el precio del Oro pero en menos magnitud por
la volatilidad en su precio a causa de la crisis mundial y el menor

crecimiento de China su principal agente econémico.

La demanda externa influyo positivamente al crecimiento econémico del
Pera durante el periodo 2004-2017, es decir las exportaciones mineras
fueron beneficiadas en mayor magnitud por la mayor cotizacion del oro,

observandose una balanza de pagos positiva, ya que al aumentar el
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precio del oro entraron mayores divisas a la balanza de pagos, tanto por
el lado de las exportaciones e inversiones.

4, Por ultimo, el tipo de cambio real si tiene un efecto significativo, ya que
ante un impacto en el precio del commodity oro tiene una relacion inversa
con el tipo de cambio real, es decir cuando el precio del tipo de cambio
real disminuye el precio del oro aumenta y viceversa. Este fenbmeno se
debe a que en momentos de caidas los inversionistas se refugian en el
Oro, ya que el oro es un activo refugio a nivel mundial. Sin embargo,
cuando la econémica mundial se fortalece comienza a apreciarse el tipo
de cambio real. El aumento del tipo de cambio real nos favorece porque
hay mayor entrada de divisas por el lado de las exportaciones, pero nos
afecta por el lado de las importaciones. Pero recordemos que el Peru se
encuentra en un régimen de tipo de cambio flexible, entonces al intervenir
el Banco Central de Reserva del Perq, el tipo de cambio se aprecia en
menor medida, en comparacién a los paises que tienen un régimen de
tipo de cambio fijo. Por otro lado el precio del cobre sigue la misma
tendencia del oro, cuando este aumenta el cobre también lo hace, a

excepcion del afio 2008 que fue la crisis mundial sincronizada.

4.3 Recomendaciones.

o Realizar mayores investigaciones referentes a los commodities
metdlicos, ya que, es un tema importante en el Perd, por ser
dependientes de los minerales como el Cobre y Oro, y asi se podra
determinar los posibles canales que afecten en nuestra economia.

o Mayor diversificacion en otros sectores, para contrarrestar la caida del

sector de los commodities metalicos.
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o Implementar reformas en el sector de los commodities metélicos, para
gue los minerales como el Oro y Cobre tengan mayor valor agregado, es
decir no salgan brutos, ya que, las reservas se agotaran en un momento
determinado.

o El Banco Central de Reservas del Per( siga interviniendo en la flexibilidad
cambiaria, ante la volatilidad del Tipo de Cambio Real, para controlar la

caida de los precios de los commodities metalicos (Oro y Cobre).
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ANEXOS

ANEXO 1 TEST DE RAIZ UNITARIA

a. COBRE

Test Dickey-Fuller COOPER
Mull Hypothesis: CU has a unit root

Exogenous: Constant

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=13)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.328116 0.0152
Test critical values: 1% level -3.471192

5% level -2.879380

10% level -2 576361

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

Test Phillips-Perron COOPER
Mull Hypothesis: CU has a unit root

Exogenous: Constant

Bandwidth: 5 (Mewey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic

-2.923485 0.0448

Test critical values: 1% level -3.470934
5% level -2 879267
10% level -2.876301

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

Test Elliott-Rothenberg COOPER
Mull Hypothesis: CU has a unit root

Exogenous: Constant

Lag length: 1 (Spectral OLS AR based on SIC, maxlag=13)

Sample: 2004M01 2017M0O7
Included observations: 163

P-Statistic

Elliott-Rothenberg-Stock test statistic 1.821371
Test critical values: 1% level 1.924800
5% level 3147300

10% level 4 270800

*Elliott-Rothenberg-Stock (1996, Table 1)

Rubi Rosibeth Gutierrez Silva
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b. DEMANDA EXTERNA

“IMPACTO DE PRECIOS DE LOS COMMODITIES METALICOS EN EL
CRECIMIENTO ECONOMICO “DEL PERU DURANTE EL PERIODO 2004-2017”

Test Dickey-Fuller DE

Mull Hypothesis: DE has a unit root

Exogenous: Constant

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=13)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.068263 0.0310
Test critical values: 1% level -3.471192

5% level -2.879380

10% level -2 576361

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

Test Phillips-Perron DE
Mull Hypothesis: DE has a unit root

Exogenous: Constant

Bandwidth: 5 (Mewey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic

-4.098094 0.0013

Test critical values: 1% level -3.470934
504 level -2 879267
10%% level -2 576301

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

Test Elliott-Rothenberg DE

Mull Hypothesis: DE has a unit root

Exogenous: Constant

Lag length: 1 (Spectral OLS AR based on SIC, maxlag=13)

Sample: 2004M01 2017M0O7
Included observations: 163

P-Statistic

Elliott-Rothenberg-Stock test statistic 2436603
Test critical values: 1% level 1.924800
5% level 3147300

10% level 4 270800

*Elliott-Rothenberg-Stock (1996, Table 1)

Rubi Rosibeth Gutierrez Silva
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“IMPACTO DE PRECIOS DE LOS COMMODITIES METALICOS EN EL
CRECIMIENTO ECONOMICO “DEL PERU DURANTE EL PERIODO 2004-2017”

Test Dickey-Fuller GOLD

Mull Hypothesis: GOLD has a unit root

Exogenous: Constant

Lag Length: 0 (Automatic - based on SI1C, maxlag=13)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.395105 0.1447
Test critical values: 1% level -3.470934

5% level -2 879267

10% level -2 576301

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

Test Phillips-Perron GOLD
Mull Hypothesis: GOLD has a unit root

Exogenous: Constant

Bandwidth: & (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Ferron test statistic

-2.540549 01079

Test critical values: 1% level -3.470934
5% level -2 879267
10% level -2.876301

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

Test Elliott-Rothenberg GOLD

Mull Hypothesis: GOLD has a unit root

Exogenous: Constant

Lag length: 0 (Spectral OLS AR based on SIC, maxlag=13)

Sample: 2004M01 2017M0O7
Included observations: 163

P-Statistic

Ellioft-Rothenberg-Stock test statistic 2.650949
Test critical values: 1% level 1.924800
A% level 3147800

10% level 4 270800

*Elliott-Rothenberg-Stock (1996, Table 1)

Rubi Rosibeth Gutierrez Silva
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d. ITCR

“IMPACTO DE PRECIOS DE LOS COMMODITIES METALICOS EN EL
CRECIMIENTO ECONOMICO “DEL PERU DURANTE EL PERIODO 2004-2017”

Test Dickey-Fuller ITCR
Mull Hypothesis: ITCR has a unit root

Exogenous: Constant

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=13)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.678822 0.0053
Test critical values: 1% level -3.471192

5% level -2.879380

10% level -2 576361

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

Test Phillips-Perron ITC

Mull Hypothesis: ITCR has a unit root

Exogenous: Constant

Bandwidth: 3 (Mewey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic

-3.328073 D.0152

Test critical values: 1% level -3.470934
5% level -2 879267
10% level -2.876301

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

Test Elliott-Rothenberg ITCR
Mull Hypothesis: ITCR has a unit root

Exogenous: Constant

Lag length: 1 (Spectral OLS AR based on SIC, maxlag=13)

Sample: 2004M01 201707
Included observations: 163

P-Statistic

Ellioft-Rothenberg-Stock test statistic 2.861267
Test critical values: 1% level 1.924800
5% level 3147300

10% level 4 270800

*Elliott-Rothenberg-Stock (1996, Table 1)

Rubi Rosibeth Gutierrez Silva
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e. PBI

“IMPACTO DE PRECIOS DE LOS COMMODITIES METALICOS EN EL
CRECIMIENTO ECONOMICO “DEL PERU DURANTE EL PERIODO 2004-2017”

Test Dickey-Fuller PBI
Mull Hypothesis: PBI has a unit root

Exogenous: Constant

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=13)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -2. 874687 0.0506
Test critical values: 1% level -3.471192

5% level -2 879380

10% level -2 576361

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

Test Phillips-Perron PBI
Mull Hypothesis: PBI has a unit root

Exogenous: Constant

Bandwidth: 7 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Frob.*

Phillips-Perron test statistic

-5.666054 0.0000

Test critical values: 1% level -3.470934
505 level -2 879267
10%% level -2 576301

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

Test Elliott-Rothenberg PBI
Mull Hypothesis: PBI has a unit root

Exogenous: Constant

Lag length: 1 (Spectral QLS AR based on SIC, maxlag=13)

Sample: 2004M01 2017MO7
Included observations: 163

P-Statistic

Elliott-Rothenberg-Stock test statistic 2. 162580
Test critical values: 1% level 1.924800
5% level 3147300

10% level 4 270800

*Elliott-Rothenberg-Stock (1996, Table 1)

Rubi Rosibeth Gutierrez Silva
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“IMPACTO DE PRECIOS DE LOS COMMODITIES METALICOS EN EL
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AR Lag Order Selection Criteria

Endogenous variables: GOLD CU ITCR DE PBI
Exogenous variables: C

Date: 111317 Time: 18:44

Sample: 2004M01 2017MO7

Included observations: 155

Lag LoglL LR FFE AlC sSC HQ

0 -2850.203 A 6.88e+09 36.84133 36.93950 36.88120
1 -2343.97 9y3.2322 13838350 3063215 31.22120% 3087141
2 -2288.972 1022293 84036817 30.244807 31.32473 30683447
3 -2269.434 35.04210 10115566 30.31528 31.88608 30.95330
4 -2246.572 39.52881 10447442 30.34287 32.40455 31.18028
5 -2221.683 41.42962 10542339 30.34429 32.896584 31.38108
G -2202.995 29.89942 11567246 30.42575 3346917 31.66192
7 -2187.13 2436028 13222150 30.54362 2407792 31.97917
8 -2160.258 3952732 13183868 30.51947 34 54465 3215441

*indicates lag order selected by the criterion

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)
FPE: Final prediction errar

AIC: Akaike infarmation criterion

3C: Schwarz infarmation criterion

HQ: Hannan-Quinn information criterion

Rubi Rosibeth Gutierrez Silva
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ANEXO 3 TEST DE JARQUE-BERA

DISTRIBUCION DE NORMALIDAD DEL VAR

Component  Jargue-Bera df Prob.
1 3.820656 2 0.1408

2 133.3220 2 0.0000

3 0.080390 2 0.9606

4 0.457154 2 0.7957

5 1.684037 2 0.4308
Jaint 4792087 108 0.0000

Rubi Rosibeth Gutierrez Silva 45



“
UNIVERSIDAD CRECIMIENTO EoOOWS L P BORANTE B PRt SO S0LF
PRIVADA DEL NORTE )

N

ANEXO 4 ESTABILIDAD DEL VAR EN SU REZAGO 2

Roots of Characteristic Polynomial
Endogenous variables: GOLD CU ITCR DE PBI
Exogenous variables: C
|ag specification: 12
Date: 111317 Time: 18:44

Root Modulus
0.887616 0887616
0.857343-0.130330i 0867193
0.857343 + 0.130330i 0867193
0.837658 0837658
0.653043 0.653043
F0.510152 0.510152
F0.387553 0397553
0343627 - 0.083334i 0.353588
0343627 + 0.0833234i 0.353588
0.031581 0.031581
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“IMPACTO DE PRECIOS DE LOS COMMODITIES METALICOS EN EL
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ANEXO 5 DESCOMPOSICION DE LA VARIANZA

Variance Decomposition of GOLD:

Period 3E. GOLD cu ITCR DE PEBI
1 6.764218 100.0000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000
2 9.412495 97.87994 0.002830 0.058074 1475366 0573794
3 11.27165 96.83595 0.063698 0316372 2.0985949 0.685384
4 12.70482 95 46555 01511686 0731770 2790201 0.861318
5 13.84290 94 20470 0.245529 1.267241 3255682 1.026847
] 1476488 92.995851 0322678 1.873091 3602118 1.203603
7 1551679 91.88110 0376641 2512837 3.8383149 1.291105
8 16.13288 90 85452 0407494 3154570 39989749 1584433
g 1663825 8991905 0419781 3775199 4 104196 1781778
10 17 05277 89 07565 04191580 4 357164 4 170700 1977335
11 17.30242 8832173 0411118 4 880254 4 210368 2167528
12 17 67027 A7 65476 0400321 5.36R0GE5 4 231835 2348015
13 17.89716 a7.07014 0.390255 5782408 4241293 2515850
14 18.08207 286.56282 0.383259 6.142179 4243120 2668618
15 18.23248 286.12651 0.380627 6.447541 4240346 2804930
16 18.35461 285.754649 0282800 6.703093 4.2350449 2924365
17 18.45360 285.44058 0.389577 6.914247 4228608 3.026985
18 18.53370 8517744 0.400321 7.086705 4.221905 3113629
18 18.50844 84.95875 0.414147 7.226090 4215477 3.185532
20 18.65068 8477841 0.430077 7.337691 4208620 3.244208
21 18.60282 8463076 0.447154 7426307 4204473 3291308
22 18.72675 8451073 0.464521 7496163 4200073 3328512
23 1875406 a4 41380 0451472 7550893 4 196394 3357443
24 1877602 84 33601 0.497467 7593550 4 193374 3379501
Variance Decomposition of CU:
Period 5E. GOLD cu ITCR DE PRI
1 11.73254 2913442 70.86558 0.000000 0.000000 0.000000
2 18.15408 2860010 G8.98876 1.066700 1.247581 0.006855
3 24 57678 2980316 65.93621 2294684 1.807179 0.158768
4 2852219 31.20867 f2 83787 3186790 2207315 0.459356
5 31.36073 3265242 60.28070 3788179 2.435142 0.843562
i 3341627 34.02090 57.92449 4188861 2.584960 1.280785
7 3490757 3524926 5587622 4472972 2.690051 1.711501
a 35.99683 36.31351 54 11625 4688611 2769372 2112255
9 36.79503 a7 20525 52 63922 4 865622 2.831880 2458033
10 37.38210 37.930090 51.42632 5.019283 2.881500 27419495
il 37.81454 38.50440 50.45482 5157928 2.920670 2962181
12 3813337 3894477 49 69476 R 2BR288 2950873 3124310
13 38.36820 3927289 4911386 5.402891 2973503 3236760
14 38.54080 39 50965 48 67983 5510989 2989825 3.209701
15 3BBET23 3967449 48.36204 5609336 3.001077 3353060
16 38.75944 3978455 4813373 5.697556 3.008396 3375764
17 38.82632 39 85428 47 87239 RTTR402 3012792 3385135
18 38.87456 39.80540 47.85983 5.842873 3.015115 3.3B6TTY
19 38.90914 3991703 47 78200 5.900256 3.016050 3.384659
20 38.93379 3992604 47 72836 5948112 3016121 3381361
21 38.95127 3992739 47.69130 5.987232 3.015710 3378370
22 38 96362 3992451 47 GES4T 6.018560 3.015079 3376387
23 38.97231 3991967 47 64721 6.043128 3.014305 3.3755483
24 38.97843 3991429 47 63411 6.051985 3013757 3.375866
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Wariance Decomposition of [TCR:

Period SE. GOLD cu ITCR DE PBI
1 1466738 7214966 0.002858 9278218 0.000000 0.000000
2 2234012 4546404 0.415557 9322664 1703873 0.107525
3 2717313 3126358 0.872550 94 25463 1.285775 0460687
4 3.023278 2596749 1518475 94 25004 1.043634 0.591103
5 3220668 2741358 2243190 93.24478 0.954873 0.815800
B 3370797 3.354623 3.006975 91.70655 0.992617 0939231
7 3473773 4 333359 3750238 89.75857 1.107265 1.045569
3 3551015 5.515783 4437553 87.69018 1.262135 1.094365
9 361777 6781055 5.042748 8563829 1425328 1.112575

10 3.660783 8.025824 5553979 83.73389 1.581407 1.104895
11 3701297 9.188077 5.968581 82.037687 1.719358 1.086315
12 3735188 10.22524 6291434 80.58064 1.835985 1.066700
13 3763751 11.12124 6.532031 79.36229 1.930590 1.053850
14 3.787862 11.87403 6.702437 78.36602 2.005117 1.052388
15 3.80811 12.49291 6.815597 77.56535 2.062224 1.063915
16 3.825281 12.99241 6.884119 76.93049 2104992 1.087995
17 3.8395M 13.28964 6.919492 76.43197 2136324 1.122576
18 3.851523 13.70171 6.931618 76.04297 2.158818 1.164878
19 3861433 13.94459 6.928617 75.74032 2174648 1211823
20 3.869630 14.13227 6.916830 75.50430 2.185570 1.260524
21 3.876388 1427664 6.900946 75.32096 2.192955 1.308499
22 3.881942 14.38744 6.884216 7517667 2197845 1.353830
23 3.886494 14.47250 6.868709 75.06260 2201012 1.395181
24 3.890217 14.53796 6.855570 74.97169 2.203015 1.431767

WYariance Decomposition of DE:

Period SE. GOLD cu ITCR DE PEI
1 15.50271 12.78397 9.316590 4.84E-05 77.89939 0.000000
2 17.76110 18.22088 14.00975 0.823262 65.60850 1.237609
3 20.41358 24 52643 17.22881 1.454824 55.23032 1.559610
4 2217790 28.05323 19.41882 2.358555 48.84795 1.321442
5 23.74838 31.29994 20.31762 3.002669 4380012 1.579646
6 2490471 33.51727 20.69600 3.636891 40.56301 1.586832
7 2583871 35.34300 20.61439 4128819 3813972 1.773984
8 26.53676 36.70892 20.37462 4 561148 36.48120 1.874111
9 27.07640 37.78466 20.04131 4917138 35.26043 1.996461

10 27.43063 38.59841 19.70877 5.224966 34.39055 2076312
11 2778673 39.21897 19.40294 5.487018 3375091 2140159
12 28.01544 3967772 19.14477 5.713661 33.28526 2178585
13 28.18661 40.01275 18.92575 5.902424 3294194 2201142
14 28.31381 40.25099 18.77328 6.075838 32.68949 2210394
15 28.40813 4041637 18.65031 6.213604 32.50307 2.211648
16 2847771 40.52745 18.55932 6.339441 3236557 2208226
17 28.52886 40.59929 18.49300 6.440611 3226410 2202991
18 28.56630 40.64344 18.44514 6.524339 3218934 2197741
19 28.59361 40 66868 18.41073 6.592727 3213432 2193546
20 28.61345 40.63145 18.38597 6.647320 32.09390 2190867
21 28.62733 40.68637 18.36807 6.691555 3206425 2189750
22 28.63824 40 68666 18.35506 6.725752 3204254 2189987
23 28.64575 40.63445 18.34557 6.752074 3202666 2191248
24 28.65118 40.68112 18.23864 6.772009 32.01506 2193175
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Variance Decompasition of PBI:

Period S.E. GOLD cu TCR DE FBI
1 2210225 0478111 0666012 1.758980 0.025686 97.07120
2 2595749 0.5865094 0.521006 1.720382 0.018857 97.15335
3 2742992 1.653712 0.471470 1.700823 0.032203 96.14179
4 2819948 3.398237 0.483550 1.695328 0.086677 94.33621
5 2.874342 5.464434 0.525096 1.702903 0175484 9212808
] 2920158 7.567930 0.574473 1.727931 0.295809 89.83385
7 2961119 9.535022 0.620695 1775714 0.421082 87.64748
8 2.998036 11.28228 0.659788 1.849249 0.545085 85.66359
9 3.031066 12.78375 0.691421 1.948348 0.661782 83.91470

10 3.060325 14.04510 0716714 2.070171 0.768119 82.38990
11 3.086006 15.08718 0.737145 2210209 0.862967 81.10250
12 3.108368 15.92674 0.754073 2.363220 0.945294 79.99967
13 327706 16.62146 0.76B8616 2523937 1.018674 79.06731
14 3144323 1716750 0.781592 2687522 1.080982 78.28240
15 3.158520 17.59843 0.793608 2.849316 1134220 77.62393
16 3170584 17.93486 0.805079 3.007439 1.179409 77.07322
17 3.180781 18.19446 0.816283 31587791 1.217534 76.61393
18 3.189356 18.38219 0.827396 3.299001 1.249514 76.23189
19 3196534 18.54056 0.838515 3.429835 1.276188 75.91480
20 3.202515 18.64993 0.840683 3.540602 1.298311 75.65247
21 3.207476 18.72881 0.860903 3.658054 1.316552 75.43568
22 3211576 18.78413 0.872150 3.755289 1.331504 75.25693
23 3.214953 18.82150 0.883379 3.B41673 1.343684 75.10976
24 3217726 18.84540 0.894535 3.917765 1.353539 7498876

Cholesky Ordering: GOLD CU ITCR DE PBI
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“IMPACTO DE PRECIOS DE LOS COMMODITIES METALICOS EN EL

ANEXO 6 TEST PAIRWISE GRANGER CAUSUALITY

airwise Granger Causality Tests
ate; 11/2THT Time: 11:45

ample: 2004001 2017MO07

ags. 2
Mull Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob.
CLU does not Granger Cause GOLD 161 0.00978 0.9903
GOLD does not Granger Cause CU 047676 0.6217
ITCR does not Granger Cause GOLD 161 1.09826 0.3360
GOLD does not Granger Cause ITCR 4.25837 0.0158
DE does not Granger Cause GOLD 161 1.22563 0.2964
GOLD does not Granger Cause DE 2.19461 0.1148
PBI does not Granger Cause GOLD 161 1.10254 0.3346
GOLD does not Granger Cause PBI 371046 0.0257
ITCR does not Granger Cause CU 161 1.08443 0.2406
CL does not Granger Cause ITCR 0.39919 0.6715

DE does not Granger Cause CU 161 251959 0.0838
CU does not Granger Cause DE 240013 0.0003
PBI does not Granger Cause CU 161 0.49122 0.6128
CU does not Granger Cause PBI 392428 0.0217
DE does not Granger Cause ITCR 161 472415 0.0102
ITCR does not Granger Cause DE 1.07749 0.3430

PBI does not Granger Cause ITCR 161 Q.o2272 0.9775
ITCR does not Granger Cause PBI 0.00222 0.9978
PBIl does not Granger Cause DE 161 365747 0.0280
DE does not Granger Cause PBI 266258 0.0729

Rubi Rosibeth Gutierrez Silva
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ANEXO 7 MODELO VAR (2)

GOLD cu ITCR DE PBI

GOLD(-1) 0.917529 -0.129073 -0.047506 0153218 0.055446
(0.08700) (0.165824) (0.02103) (0.22231) (0.02857)

[9.45930] [[0.76718] [-2.25869] [0.68922] [ 1.94097]

GOLDI-2) -0.005120 0.248256 0.020131 0119774 -0.046584
(0.08871) (0.17121) (0.02140) (0.22623) (0.02907)

[-0.05187] [1.45000] [0.94052] [0.52944] [-1.60249]

CuU-1) -0.039823 1.185575 0.003959 0331231 0.003152
(0.05339) (0.09260) (0.01153) (0.12238) (0.01572)

[[0.74591] [12.8030] [0.34462] [2.70708] [0.20049]

CU(-2) -0.008377 -0.345751 -5.20E-05 -0.145660 0.012350
(0.05218) (0.09051) (0.01131) (0.11959) (0.01537)

[-0.16053] [-3.82012] [-0.00459] [-1.21798] [0.80367]

ITCR{-1) 0114214 1.412148 1147466 1.042012 -0.017707
(0.371086) (0.64360) (0.08048) (0.85041) (0.10928)

[0.30781] [2.19416] [14.2615] [1.22530] [-0.16204]

ITCR(-2) 0.109561 -1.134822 -0. 276736 -0.596602 -0.015775
(0.35607) (0.61760) (0.07721) (0.81606) (0.10488)

[0.30770] [-1.83748] [-3.58491] [-0.73108] [-0.15044]

DE(-1) 0.077280 0157754 0.020667 0.307382 -0.004954
(0.03875) (0.06722) (0.00840) (0.08282) (0.01141)

[1.99420] [2.34696] [2.45952] [3.46088] [-0.43412]

DE(-2) -0.009034 -0.062624 -0.021058 0.190872 -0.003451

(0.03986) (0.06914) (0.00864) (0.09136) (0.01174)
[-0.22663] [-0.90570] [-2.43618] [2.08026] [-0.29305]

PBI-1} 0363370 -0.080824 0.037334 1.006995 0.346182
(0.24988) (0.43341) (0.05418) (0.57268) (0.07359)

[1.45421] [-0.18649] [0.68905] [1.75839] [4.70429]

PBI-2) -0.237683 -0.533370 0027272 -1.546828 0.439077
(0.24503) (0.42500) (0.05313) (0.56157) (0.07216)

[-0.97002] [-1.25498] [0.51330] [-2.75464] [ 6.08467]

C -0.189949 2834049 -0.204212 5.412937 0.986639

(1.21877) (2.11395) (0.26427) (2.¥9325) (0.35893)

[-0.15585] [1.34064] [-0.77273] [1.93756] [2.74885]

R-squared 0.863653 0.915082 0.861323 0719770 0627076
Ad]. R-squared 0.854564 0.909422 0.852078 0701088 0602215
Sum sq. resids 6863.197 20647.87 322.6980 3605012 595.2532
S.E. equation 6.764218 11.73254 1.466738 15.50271 1.992073
F-statistic 95.01377 161.6437 93.16497 38.52749 2522270
Log likelihood -530.5273 -619.1931 -284.4218 -G64.0556 -333.7095
Akaike AlC 6.727047 7.820486 3.669836 8.385754 4282106
Schwarz 5C 6.937578 8.039017 3.880366 8.596315 4492636
Mean dependent 10.87754 1430911 -0.511075 16.085749 5.569468
5.0. dependent 1773704 38.98352 3.813606 28.35543 3.158500
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ANEXO 8 MATRIZ DE CONSISTENCIA: IMPACTO DE PRECIOS DE LOS COMMODITIES METALICOS EN EL CRECIMIENTO ECONOMICO
DEL PERU DURANTE EL PERIODO 2004-2017

¢;Cual es el efecto de las
variaciones de precios de los
commodities metdlicos en el
crecimiento econémico?

;Cudl es el efecto de la
demanda externa ante un
impacto de precios de los
commodities metdlicos en el
crecimiento econémico?

¢,Cual es el efecto del tipo de
cambio real ante un impacto
de precios de los
commodities metdlicos en el
crecimiento econémico?

variaciones de precios de los
commodities metalicos en el
crecimiento econémico.

Analizar el efecto de la demanda

externa ante un impacto de
precios de los commodities
metalicos en el crecimiento
economico

Analizar el efecto del tipo de
cambio real ante un impacto de

precios de los commodities
metalicos en el crecimiento
econémico.

Las variaciones de precios de
commodities metalicos tienen
un efecto directo en el
crecimiento econémico.

La demanda externa tiene
efecto positivo ante un impacto
de precios de los commodities
metalicos en el crecimiento
econémico.

El tipo de cambio real tiene
efecto significativo ante un
impacto de precios de los
commodities metalicos en el
crecimiento econdémico.

e Tipo de cambio real

VARIABLE DEPENDIENTE:

Y. CRECIMIENTO ECONOMICO

PROBLEMAS OBJETIVOS HIPOTESIS VARIABLES E INDICADORES METODOLOGIA
General: General: General:
VARIABLE INDEPENDIENTE: La investigacion sera
¢Cuél es el impacto de |Analizar el impacto de los |El precio  de los explicativa.
precios de los commodities | precios de los commodities | commodities metalicos | X. PRECIOS DE LOS COMMODITIES
metalicos en el crecimiento | metalicos en el crecimiento | influyo positivamente en el | METALICOS El disefio de la investigacion
econdémico del Pera | econdémico del Perd durante | crecimiento econémico del es  no experimental,
durante el periodo 2004- |el periodo 2004-2017 Per( durante el periodo | p\ENSIONES: longitudinal y de
20177? 2004-2017. Tendencia.
- Especificos: - e Variacion de precios de los g ] L
Especificos: Especificos: commodities metalicos (oro, cobre) La poblacién esta constituida
Analizar el efecto de las e Demanda externa por las variables elegidas.

La muestra de estudio es
Mensual del Mes de Enero
2004 a Diciembre 2017.

La técnica de recoleccion de
datos seran las

Publicaciones del BCRP.

Los instrumentos analisis de
datos estadisticos: Microsoft
Excel y eviews. Se utiliza un
modelo VAR y SVAR dado
que permite estimar cuanto
explica una variable a otra.
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ANEXO 9 PRIMERA VALIDACION
&
PRIVAGA GHEL NORTE
[ VAUDACION DEL PROBLEMA DE INVESTIGACION ]
Facutad y Camrers: {ESECIES. ~ ECONOIA Y NEGDCIOS InTERNAICNASS

Apellidos y Nombres de investigador {es):

) b-U.?cCLL E

DrvA, Bl “ecsiging

M“M“m

;_W'ﬂcry 1)(
LI_( 71-:“:/4 L

Especialista:

PREGOS O (O) thmoo-n:r METAGLET ON &

Cfta.cwutw l'u mm, u.rmw't LL l’cﬂ‘«cn. QL('V Jt'l I”

Yicme AALLENA DOMINGVEZ
Liness de investigacion;
L CONTENIDO GENERAL DE LA LINEA DE INVESTIGACION SELECCION
1 [ Apicar los ndamenios de Lconomia de i smpress o0 la gesticn de
NEgOCIos MiBMmacona ks
2 | Diagrosscar los mecstismos de IRsmision entre los agemes de >
m:mmdnywmm v
o ol axdanior
3 | Formudactn, rﬁn ¥ pualn en marcha de proyectos
pRconados a de lo empresa
INSTRUCCIONES.
£53mado especalets, & sardr &6 B expicasitn trindada por efjos) westigador(es) y & revision de &
matriz 9 Consencs. establezca una valomcion adecuada del orteno; para ello. contders ks escaly

suscrita Asmismo, e

ayradeceremos que pueda brinda Algunas CiSeVACONES PO SGeeNcies Dans

4 esruclraciin o deliackin del problema de mvestgaciie Sy crierc como @xpeno send
considerado para lx valkiacon ce & lesis.

Escala:
O=Noaportaala

Investigacion acadéenica, profesionsl, socis yio clntifics

1 - Aporta escasaments a la investigacion académica, profasional, social ylo clantifica
2 - Aporta medianamente a la investigacion académica, profesional, socisl yilo cientifica
3 - Aporta significativamente a 1a investigacion académica, profesionsl, soclal yfo cientifica
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N CRITERIO DE EVALUACION

01 Agoris 8 las ineas de nvesigecds ool o
profesional

Relevancia soctal o lednca
Relevancia profesicnal p'o leonoidgica
Ofiginabdad de la ides de invastigasn '
Acceso al conmesdo de observacidn yo

pwnamesieccn

Visbédad pars s rscolecttn de fusmies
documentakes yo de campe.

Enuwnciado formal de una © mas varnables de
PGS
Delimtacn adecunda de lo undad de astdo,
03 | esicomo el ambio gecgratco y horzonte d¢
tempo de |8 Irveshigacien

09 | Delrritsciin cirs ol propseits & endic’

OUSERVACION YO SUGERENCIAS

10 | Redocckdn clara deljeruscodo de invessgacion’
TOTAL

il a0 [ do] W W tb\”u(°§

Rl
Ori:. 0?‘% ‘5..3"3..('
Cdogw- B Y- <

" Mace referencis sl erdogue o temme de mvestigacidn,
7 Considere o 1ipo de investigaciin: descriptiva, correRcional, explicative o, por ¢l diseo, si es evidente que la
Investigacion es bisica o aplicada
1 mowuncisdo no dute preventar ambipiedaden, térmings imgrecsn co comempondiest e al lkico peolwvonsl o
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UraviEssioan
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| VALIDACION DEL PROBLEMA DE INVESTIGACION |

FW]W' MESDLICS -~ gctu‘cwf)\ v NiEgocios v n-l:ML_(t»A{{U.gsf

Apellidos y Nombres de investigador (es)

Mﬂﬁﬂo&m
L TRCTD DE PRECIDS D€ (CF cvmwmm-r HETALICD) EN €L ;
c&nmavm euwcvmu.- D-u eed Lm'wn €L Fefco0 20 C‘f “dei3

w: -
Cans. JUPMN CARLOT SCAMPL PISCD

Lineas de investigacion:
L s CONTENIDO GENERAL DE LA LINEA DE INVESTIGACION SELECCION
Aplicar los fundamenos Oc Economia de |3 empresa en |a gesten de
negocies intemacionaies
? | Diagnosticar los mecanismos de trasmisitn entre ios agentes de 2
WMymmw './

3 | Forrulscon, Y Duesty en marchs oe propecios
m:mqm

Estimado especialista, a partr de la esplcaciin brindada por e{los) nvestgador(es) ¥ la revison de |y
matrz de consislencis, establezca vns valoracion adecuads def crilerio. pars 8o, comden B sscals
suscrils mnwummmmwwpn
la estructunacen o delimiacidn del prodlema de iwestigacon Su onrtero como expeno serd
CoOnGidernndo parn ia vakdacikin de |a tesis

Escala:

0 ~ No aports & la inrwestigacion académica, profesional, social ylo cientifica

1 - Aporta sscasamants & b investigecian académics, profesional, social ylo centifica

2~ Aporta medianamente & & investigaciin scadémica, profesionsl, social ylo cientifics

3 = Aporta sigeificativaments » la inveatigacion scademica, profesional, sociel yo clentifics

Rubi Rosibeth Gutierrez Silva 55



4

N

L srtman RGNS CoONOGD e P SRS B NN ot 30T
PRIVADA DEL NORTE )

-
N | UNIVERBIDAD
PRIVADA DEL NORTE

L CRITERIO D8 EVALUAGION VALOR OUSERVACION YO SUGERENCIAS
01 Aports 3 las Iness de IPvesbgnocn socal o
proksonal

Rolevanoa 500a yo tednca

Releanca prokesiotal wo eonadgica
Orignaldid @ & e 0 nvssigecon |
ACCes0 @ Conledo Oe chsenacdn y'o
eapenmenacion.

Viab#zad pora |3 recoleccidn de fuares
documnenisies o de cargo

Esuncads formel de oni ¢ #ds virabies de
Inreestpacitr
Deimeacén adecuacs oe la umdad de esiudo
s como el Smbio geografico y horzonts de
tiemga de 1 nvesigaatn

S| 8| 2|2 |EB|8

03 | Defimincken clara del propdsio de estudo’

10 | Recacoon cara del enuncisdo de isvestigacisn”

CUADRO DE PUNTAJES:
PUNTAJE PORCENTAJE CONDICION ESTADO
24-30 80 - 100 % Idea de investigacion sprobada
-3 B0 - 79% Idea chservada. Se sugiere
levantar tas observacicnes,
‘Menoroigual a 16 | 58% . 0% No procede la dea ce

%
f — -

Nombre: ... 7423 Ucanps Kisec
Especlaldad:. ... \n, @ v

* Hace referencia ol enfoque o tema de nvestigacion.

! Convidurn ol tipo de it R econ: descriptiva, corrsfacional, saplcativa o, por o dsefo, si s evidente que la

Investigacion es bisica o0 apicada.

' £l enundiado ro debe presentar ambigiecades, tarmings impredsos no comrespondentes al |éxico profesional o
—  destrden e incedaccidn
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[ VALIDACION DEL PROBLEMA DE INVESTIGACION

Facultad y Carrera: ...‘:_.‘..‘.‘.".‘.‘:’.‘?."!‘....Y..'.‘f.‘.,‘:.c.'.‘.f‘.’:‘...':‘.'."f.‘:.’“.".'fi’.-".’.”.’ff"..’. AR NSRS BT
Apellidos y Nombres de Investigador (es):

B Y O,

Tituto del trabajo de investigacién:

)

IN”N'?D Or fsq.LTCx ﬂr tcl : t‘nmlCn r-’h.l ncmh(l'j CN FL CBE CamiswrD

(IC\‘(NH.O 00( l‘lg, va L-( I‘L'Lu.uv ¢L(‘/ A-_(,I ','
Especialista:
T D . EARNONIE . O . . i iaimsompb i s
Lineas de investigacidn:
N* CONTENIDO GENERAL DE LA LINEA DE INVESTIGACION SELECCION
T | Agiicar Ios fundamantios Oe ECONOMIa O 18 &npress an |9 gesien de
negocios intemacionaies
7 | Diagrosticar los mecanismos de trasmision entre 'ce agenies ce
mercados ntemacionales y gestionar oportunidades comercales X
mdm
3 fm‘h Yy puesta en marcha de proyecios
nlndonndooa Imemaccnal zackdn de lo empresa

INSTRUCCIONES:

Estmado aspecinists. 8 partk de 18 expleatitn beindada por alios) Investigadones) y la revisién de a
mare de conssienca, establezca una valoraciin adecuads del Crierio. pars &0, CONSIre B ostala
suscrta Asimismo, le agradeceremos que pusda brindar algunas observacionas Wo sugerenciss para
la estrocturacidn o dalimiacidn del problema de investigacdn Su cnterio como experia serd
consderado para B vakdacon de I tesis

Escala:

0 - No aporta a la investigacion académica, profesional, social y'o clontifica

1 ~ Aporta escasamente a la investigacion scadémica, profesional, social ylo cientifica

2 - Aporta medianamaents a la investigacion académica, profesional, soclal yio clentifica

3 = Aporta significativamente » s investigacion académica, profesional, social yo cientifica
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02 | Aelevanca secal yio tedics =2
03 | Melevancis profesonal WO lecnoldgics 3
04 | Originalcad de la ides S¢ itvestgacsn ' ,

05 | Ao0es0 af comeno de cbservacain yio

Cowean 7
05 Viabdcnd para Ia recoleccian de fusrtes ))

documentaies WO de camps. -

0 Enuncado formal de una © mds varabies de
investgecin 3
Dol iacin sdecuaca de '» undad de sstudo.
08 | #sl como ol &mbic geogridco y horzonte de 3
hompo de la invoestgnodn -
0 | Detnitaciin clars del proposto de estude’ G
10 | Radacodn chars 60! enuncecs e mwessgactn’
TOTAL vy ?
CUADRO DE PUNTAJES:

PUNTAJE PORCENTAJE CONDICION QTA/QO
24 - 30 - idea de mvestigacion aprobada. N
%-23 B -T¥ | idea chservada Se sugere 7] '

Evantar 1as obearvaciones. =
Menor o igual @ 10 | 50% - 0% NO procede (8 ides de =, 1
? /{' v
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Nombre:.. .| ... /. TS0 TeA e T
Ewecatdad~ . ... .. . FCSRacen| 2z,
o AT '

' Hace roferencis @ enfoque o tema de mvmstigackin
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awntigacion es hasca o apicady
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ANEXO 12 VALIDACION DEL INSTRUMENTO

PARTE I: DATOS DE LA INVESTIGACION'

L DATOS GENERALES

1.1. Facultad: MNegocios
1.2. Carrera: EconomiayMegocios Internacionales

1.3. Titulo del informe de tesis:

Impacto de predos de los commodities metalicos en el credmienta economico del peru durante el perodo 2004-2017

1.4. Autor (a):

Rubi Rosibeth|Gutierrez Silva
1.5. Objetivo ylo proposito de la investigacion:

De acuerdo altipo de investigacion sera explicativa. El diseno de la investigacion es no experimental, longitudinal y de Tendencia (los datos sonusados en
seriedetiempa).

1.6. Técnica { ) de recoleccion de datos:

La técnica a utilizar es |a extraccion de datos estadisticos e informacion correspondiente alas variables. Los datos son mensuales de precios de
commodities (oroy cobre), tipo de cambio real, demanda externa (exportaciones mineras)y producto bruto interno, para analizar el impacto de los
precios commaodities metales en el crecimiento econamico del Perd. Las series de datos se extienden entre enero de 2004 v Julio de 2017. Todos
los datos fueron ajustados a la variacian porcentual a 12 meses.
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1.7. Instrumento (s) de recoleccion de datos:

Los instrumentos de recoleccion son datos estadisticos de las publicaciones del Banco Central de Reserva del Peru.

indice mensual del Producto bruto interno y demanda interna. (base 2007=100)del Banco Central de Reserva del Pery.

Indice de Tipo de cambio real, (base 2009=100) multilaterales, Banco Central de Reserva del Perd.

Precios de commodities. Cobre- LME (¢USS por libras)y Oro - LME (US$ por onzas troy) del Banco Central de Reserva del Perd.
Exportaciones mineras,valores FOB (millones US$) del Banco Central de Reserva del Per.

1.8. Nombre del instrument (modelo):

En segundo lugar, se utiliza el programa econometrico Eviews, el cual nos permite regresionar el modelo VAR (Vectores Autorregresivos) que
permite estimar cuando explica una variable a ofra vy todas |as variables que puedan afectarse entre s/ a través de |a influencia de los valores
tormados en periodos pasados., luego se realiza el test de raiz unitaria para verificar|a estacionariedad de las series, dado que una condicion para
los modelos WAR es gue las series sean estacionarias, por lo cual se evalia el test Dickey-Fuller, Phillipd-Perron v Ellioft-Rothenberg.

También se evalla el Test de Causalidad de Granger, la Funcion Impulso Respuestay un SVAR estructural para observarlos chogues gue puedan

existir entre las variables.

Y nstrumento de revision tematica realizado para |a Jornada de Asesores Tematicos de Facuitad de Negocios perfeneciente ala Carrera de
Negocios internacionales de la Universidad Privada del Nore — Sede Lima Norte en diciembre del 2015, Elaborada porla Lic. Ménica

Ramos Neyra.
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| PARTE Il: FORMATO PARA LA DETERMINACION DE LA VALIDEZ DEL INSTRUMENTO DE RECOLECCION DE DATOS

Inatrucciones: Estimado sspecisista, cologue un aspa (X) 3 |3 casila que ropresants su valorackdn del instrumento a revisar, de acwerdo con ol
criterio y |s sscals valorativa,

0= B) inslrumentc no cumgle con los crifenios recesanos. Es necesano replamearo.

1 = Bl patrumento astd planisdo con seras defickencas Es necsssro mestructursno

24 B inslruments ssld plntesdo de una manees adecuada, pero pusde meorar.

3= B instrumento estd planieado de uns manera vilda Puede perfeccionarss an Sspecios minimos

4= Bl instrumento esti planieado de wrs manera allaments viida. Puede aplcansa sin ninguna oo diad.

ASPECTO 1: VAUDACION DE CONSTRUCTO ¥ CRITERIO?

M CRITERIOS INDICADORES ‘l ESCALA
~ _ - - B LBENLEBEBIE
01.  PROPOSITO DE ESTUDIO  Acorde com los propasiios do invessigacén ¢ ' 1 T
b
02.  SELECCION DE LA FUENTE DE  Muesira pefinence respecto al grapdeds 08 as1uso y is Aente dmcts o nrlemocie ' B
INFORMACION 4 ' X
03.  MEDIO{S) DE RECOLECCION DE  Evidencia la sekecoidn 08 unk thorics sdecunds pars meds ¢ evikasr [a vanatie de 1 kil
DATOS westigacion Define ol 500 0 informacidn equerids (cusntititive, Caaktatve o ambss) %
ﬁ HE!‘"I"IA""IEOIA"" “_ 'E’I‘ODOI.GOICAH""' C IPUM.‘W- ymm.mmmmmm | [ U
36920 6l Cisno da investgaciie ‘ X

THaoe referancia 3l 9rato Oe represenialvided de LN INGIUNENS: respettd & B Vatelio que 30 SIetends madk. Sa MORSONE ton el conceple 2405 & madr, s wadercis y
PUTLAOLNES S8 PalYUMENtD. B COMS I earadedil 20N B reccleccién de dalos
"Hace retenensa 8 13 ComEanaain 0on Ces INSIUMEntDs Que pretenden Medy 1 misma vadalie. E513 sreserts o8 ¢l hem OF
;&wmmmmmmumumumoaw

o soecs N* 1

‘Revisar anexo N° 2
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04, | ESTRUCTURA Y Estd organizado de una manem ordenada. N | |

| ORGANZACIIN R || |3;=
6. | SUFICIENGIA B 00na A olterer iNrmacitn necesana. La castided dy eres & b sdecuadapara || =1

I mieddir o i variabie: | | |¥
07, | CRITERIOE EXTERWOE' | Tows come refarenca o sdephd ciros nrusanios corfistios para b medcén dela ||| |

| variatin, | %

08. | ADECUACKON i La recaccion 56 adaph oe somrdo con s caracierisicas de los parbcipantes igerere, | | |

. sl seciooutucsl, i) I || ¥
T-! CLARIDAD | Low heme son claros y enlendibies. o T l- o [ ;{:
10, iﬂ.IITlln'D.ih Lo# hems midendrecogen inlormadin contrestable empircaments. | ;r,
11, | PRESENTACION Ea presanta on un formato adecuada ® - 17 — --I_

; | | (%]
PUNTUACION TOTAL = i i o :
L ——— I S _ | 1

MSFECTO 2 VALIDACION DE CONTENIDD
rew | . —— N g : . S )
"" : B[4 (2 [3 ][4

IHETM‘H | Evdencia ia revision de emiogues. MOOEDS. IROMas wo SMeNsIonNes praseniadas an F4ER
|| ANTECEDENTES® |estudosprevos. L AN

: A La variable y las subdmeraicnas han sido analizades, y recesantadas concaptaal y
_--,_JWMMMHMLH — N N X
|I::ALII1-I-J:IEIELAII'-FEW La inferemacion pars i construcodn de ke conceplos, dmensiones & indcadones [
| o fusrtes confabbeas y vildas. B Rl
18, !HFT“HﬂlTi‘ETUﬁLM sfecuadamente 8l lma de ireeshigacon, 08 scusrdo con &l Seanoe OF I cho |
| . o sepmcabdad. | x{

“ 5y spldrd B W PEEBREN  SOPRE O TRCIEN B oliod PVt e radbE S B B medestn OF B TeTe vacebe 47 drbdid ermiaces
g Hiuby, itsackiceihe, |PSITUOSOnEE, aacin (B C830 Of ser receaiin] & biffo de menes oS s
FEn aaludiod apisaionion Sosch lis fuaries pravens o acanms o invasboaso’ pesde pugent como ssbh consineso tel domisig ddimansidnsubdmenaiis yis irdicaiees).
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| 16.  RELEVANCIA DEL DOMINIO | Mde las princpses dmensionss de ks varatie e cossion D YT_'
17. REPRESENTATIVIDAD Ew'i'me'a'bdwﬁiﬁmm'i&ﬁwﬁif | = )/
18.  CONCOMITANCIA E ILACION DE | Exeste coherenca, comaspondencia @ INleraccitn adecunds enire 18 yariskies. | '.)(-;
19, OPERACIONALIZACION | Los Bems del instnamenio COmesgendan a 108 INScadors x"a
PR S, 4 — — — p——— i = WIS e e e—
20. CONSISTENCIAY | L6 BmS han 100 cormiiuiios de Modo GUE 1 PEEretacon 88 UNIVOC,

| CONGRUENCIA DE LOS ITEMS" | | | X
PUNTUACION TOTAL -? {

ANEXON*1
TIPOS DE FUENTE DE INFORMACION
Fusnies primariss © directas. Se obbene MomMmacidn por contacio divecto con ol Suelo de estudio; por medo de cbeervooon, cueslivnanas,
entrevistas, efc.

Fuentes secundarias o referonclales: iormacian ciianida desde docuswnios hislora cinica, fcha Rcaddmcs estadi sScas, datos

ANEXO N* 2

TIPO DE INFORMACION REQUERIDA
Enwmm“nm.dmmmndem arlas 18cnicas; envrevisias y cuestionanos, ayudadis por endevisiag grupakes, sloiss
de vida y obaarvaciin slncgrafics. (Cusliativas) ’ ! -
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ANEXC N° 3

COMSISTENCIA Y CONGRUENCIA DE LOS ITEMS
Son factores que pueden influiren que las preguntas del instrumento no funcionen en la formna prevista y, porlo tanio, conmbuyena minarls validez
de los resuttados; algunas de ellos son: (&) instrucciones imprecisss o vagas; (b) estructurs sintSctica dels aracion demasiado dificil; (¢) preguntss
con niveles de dificultad inapropiados; (d) preguntas que sugieren la respuests; (e) ambighedad en la formulscion de los reactivos, lo cusllleva a
diferentes interprets dones de los mismos; [f) pruebas demasiado cortas; (g) itemes incongruentes con el dominio o universo de contenido; (h)

ordenamientoinadecusdode los itemes; () patron patron identficablede respuestas, particularmenta en las preguntas de selecoon.

PARTE lll: OBSERVACIONESY NIVELES DE LOGRO DELINSTRUMENTO

OB SERVACIONES:
VALIDACION DECONSTRUCTOY CRITERIO VALIDACION DELCONTENIDO

NIVELES DE LOGRO

ESCALA RANGO INTERPRETACION
VALORATIVA
o -ol Excelente Alto nivelde aplicabilidady validez. =e sugiere su pronta aplicacion.
Buen nivel de aplicabilidady validez. Ze sugiererealizar mejoras minimas para 5u pronta
60 -75 Bueno aplicacion.

Mivel de aplicabilidad poco confiable ¥ validez no salistaciona. =& Sugiere mejorary

40 — B9 Reqgular reestructurar para su aplicacion.
Escaso nivelde aplicabilidad. Validez minima. Se sugiere replantear el instrumento y mejorar

20 -39 Deficiente el marco tearico.
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PARTE IV: CONSTANCIA DE VALIDACION

DR W DR e 4zigaasF

Yo. ENTIne Ko MawQL FoOlunes) o , con DNI N° ' , de
-

profesitn }:hk%mu:. s1A L ejerciendo actuaimente como

'Tr‘\\wl*t - PC\‘ (\(s\ e en

70 |
) a LI Lvesy {7’; ..'I ‘n{qdﬁ(l O an" }\/vl 4.&

.

Por medw de & presente hago constar que he revisado, con fines de wvalidacion, el instrumento
VAR - 3val , para su apicacion,

Luego de hacer las observaciones pertinentes, puedo formular las siguientes aprecacionas.

NIVELDELOGRO 1 OPINION

oy 25 d Novionbrey [
HRAMA
POSTFIRMA:
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