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Resumen

La presente investigacion ha tenido como objetivo analizar las exportaciones mineras
metalicas y la produccion industrial para determinar cual de ellos tuvo mayor incidencia
sobre el crecimiento econdmico en el Perti en el periodo 1994-2016. Basandose en un Modelo
de Vectores Autorregresivos (VAR), se utilizo las pruebas de Cointegracion de Johansen y
Causalidad de Granger, tomando como variables al Producto Bruto Interno (PBI), Valores FOB
de las exportaciones mineras metalicas (XMIN) y el Producto Bruto Interno manufacturero
(PBIMAN). Los resultados sugieren que (1) las exportaciones mineras metalicas mantuvieron
una relacion de equilibrio en el largo plazo con el crecimiento econémico del Pert y con
la produccion manufacturera. (2) Existe una relacion de causalidad unidireccional desde
las exportaciones de minerales metalicos y la produccion industrial hacia el crecimiento
econdémico del Perti. Asimismo, existe una relaciéon de causalidad bidireccional entre el
sector industrial y las exportaciones de minerales metalicos. Finalmente, se concluye que
el efecto determinante para el crecimiento econémico peruano en el periodo 1994-2016 ha
sido el de las exportaciones mineras metalicas con una velocidad de ajuste de 24,7% hacia el
equilibrio en el largo plazo.
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Abstract

The objective of this research has been to analyze metal mining exports and industrial
production to determine which of them had the greatest impact on economic growth in Peru in
the period of 1994-2016. Based on a Vector Autoregressive model (VAR), the Johansen's
Cointegration and Granger’s causality tests were used, taking as variables the Gross Domestic
Product (PBI), FOB Values of metallic mining exports (XMIN) and the Gross Domestic
Product Manufacturing (PBIMAN). The results suggest that (1) the metallic mining exports
maintained an equilibrium relation in the long term with the economic growth of Peru and with
the manufacturing production. (2) There is a unidirectional causality relationship from exports
of metallic minerals and industrial production to the economic growth of Peru. Furthermore,
there is a bidirectional causality relation between the industrial sector and exports of metallic
minerals. Finally, it’s concluded that the determining effect for the peruvian economic
growth in the period of 1994-2016 has been the metallic mining exports at a rate of 24,7%
adjustment towards equilibrium in the long run.

Keywords: Economic growth; exports; manufacture; vector autoregressive; cointegration;
causality.

1.Introduccion

El Perti es el pais con mayor atractivo para
la inversion minera en la regiéon. Debido a
la concentracion de inversiones en el sector
minero y a los altos precios internacionales,
los minerales metalicos han llegado a
representar el 59% de las exportaciones
totales del pais al 2016, teniendo un impacto
directo sobre el producto bruto interno
(Instituto Peruano de Economia, 2017).

Las exportaciones mineras metalicas
son de gran importancia para aumentar la
produccion manufacturera, ya que, a través
de ingresos en divisas, suministra al sector
industrial de bienes de capital y actualiza su
tecnologia existente (Instituto Peruano de
Economia, 2017).

Si bien es cierto que las exportaciones
mineras metalicas generan un efecto directo
sobre el PBI, también ocasionan un efecto
indirecto que se ve reflejado en el aumento de
la produccion manufacturera, el cual genera
externalidades positivas que impulsan el
crecimiento economico. En ese sentido,
surge la duda sobre cudl ha sido el efecto
determinante para lograr el crecimiento
economico en el Peru.

En el ambito internacional, Sahoo et al.
(2014), Ee (2016) y Shafiullah et al. (2016)
realizaron investigaciones en India, Africa
subsahariana y Australia respectivamente,
encontrando que las exportaciones mineras
fueron determinantes para el crecimiento
econdémico de esos paises. Por otro lado,
Hausmann et al. (2007) y Tang et al
(2015) sostienen que los paises se deben
concentrar en producciéon manufacturera
para ser exportada, ya que los productos
de exportacion que cuentan con una alta
tecnologia se benefician de externalidades
positivas, impulsando el crecimiento
economico.

En el ambito nacional, tanto Bobadilla
(2016) como Diaz y Torres (2016), sostienen
que a partir de los 90’s el efecto de las
exportaciones mineras metalicas ha tenido
un impacto positivo sobre el crecimiento
econémico peruano, manteniéndose una
relacion de equilibrio en el largo plazo. Por
el contrario, Jiménez (2017) sefiala que la
manufactura ha sido el factor determinante
para el crecimiento econdémico que ha
tenido el Perti desde inicios la década
de los noventa. Por lo tanto, no hay una
concordancia en el sentido de cual ha sido
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el factor determinante para el crecimiento
economico en el Perti desde inicios de los
noventa al 2015.

La inversién en la mineria y el alto
precio de los commodities han permitido
que aumenten las exportaciones mineras
metalicas (Instituto Peruano de Economia,
2017), teniendo un impacto directo sobre el
PBlysiendo determinante parael crecimiento
economico (Sahoo et al., 2014; Bobadilla,
2016; Diaz y Torres, 2016; Ee, 2016 y
Shafiullah ef al., 2016). Asimismo, la gran
cantidad de divisas obtenidas han permitido
aumentar la producciéon manufacturera, la
cual ha impulsado al crecimiento econémico
a través de las externalidades positivas que
genera (Hausmann et al., 2007; Tang et
al., 2015; Jiménez, 2017). Sin embargo,
Ee (2016) y Alarco (2011) sostienen que la
orientacion de inversiones hacia el sector
minero puede quitarle competitividad a la
manufactura, reduciendo su incidencia en el
crecimiento econdmico.

Estos antecedentes hacen suponer que el
efecto de las exportaciones mineras metalicas
en los tltimos afios seria mayor que el efecto
que pudo generar la produccion industrial.
Sin embargo, esta seria una hipotesis.

Por lo tanto, el presente trabajo tiene
por objetivo principal, determinar cual de
las variables mencionadas (exportaciones
mineras metalicas o la  produccion
industrial) ha tenido mayor incidencia
sobre el crecimiento econémico en el Peru
en el periodo 1994-2016. Los objetivos
especificos son: 1) Determinar la existencia
de una relacion de equilibrio en el largo plazo
entre las exportaciones mineras metalicas,
la produccion industrial y el crecimiento
econdémico, para hallar una sincronizacion
en el tiempo que refleje una relacion
confiable y determinante; 2) Determinar
la direccionalidad de la relacion causal
entre las exportaciones mineras metalicas,
la produccion industrial y el crecimiento
economico.
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La presente investigacion contribuye a
esclarecer cudl ha sido el efecto determinante
que ha impulsado al crecimiento econémico
del Pert a partir de su Constitucién Politica
de 1993', enfocandose en la relacion
entre las exportaciones mineras metalicas
y produccion industrial. Asimismo, en
el Peri no hay estudios que comparen
especificamente estos efectos utilizando en
su metodologia las pruebas de cointegracion
de Johansen y Causalidad de Granger.

2. Materiales y métodos
Datos y variables

En esta investigacion, se usaron datos de
series de tiempo anuales? para evaluar las
relaciones a largo plazo entre las variables.
El crecimiento econdmico sera representado
mediante el producto bruto interno real
(PBI), dando la posibilidad de comparar
la produccion real en tiempos diferentes.
El sector minero esta reflejado mediante
los datos anuales de valores FOB de la
exportacion de minerales metalicos (cobre,
zinc, oro, plata, estafio, hierro plomo y
molibdeno), los cuales se tomaron como una
sola variable (XMIN) y el sector industrial
mediante el Producto Bruto Interno
Manufacturero (PBIMAN).

PBI: Producto bruto interno real (millones
S/ 2007). PBIMAN: Producto Bruto Interno
manufacturero (millones S/ 2007). XMIN:
Valores FOB de las exportaciones mineras
(millones US$)

La data se tomo de las series estadisticas
del BCRP, desde 1994 hasta el 2016 (se
escoge este periodo debido a que a partir
de 1993 rige la nueva Constitucion Politica
del Pert, que permitioé el mayor ingreso de
inversiones a los diferentes sectores de la

! La Constitucion politica de 1993 permiti6 el mayor
ingreso de inversiones a los diferentes sectores de la
economia nacional.

2 Por convencion, las series de tiempo anuales no pueden
contener estacionalidad (Centro de Investigacion y
Desarrollo del Instituto Nacional de Estadistica e

Informatica, 2002).
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economia nacional), se usaron precios del
2007, debido al fuerte aumento en el peso
del sector minero, pues fue un afio de precios
de los metales excepcionalmente altos. Para
desarrollar la metodologia planetada, los
datos fueron procesados en el programa
econométrico EViews 9.

Metodologia

El procedimiento econométrico utilizado
en la presente investigacion se respalda en
estudios hechos por Mata (2003), Londofio
(2005), Sahoo (2014), Novales (2014),
Banegas (2015) y Mayuri (2015). El
esquema planteo un analisis de raiz unitaria,
para probar la estacionariedad de las series.
Después se estim6 un modelo VAR con
rezagos optimos y en base a ello se determind
el rango de cointegracion. Posteriormente,
se estimo un modelo VEC, a partir del cual
se hallaron las ecuaciones de cointegracion
que guardan la relacién de equilibrio en el
largo plazo; por ultimo, la relacion causal,
que reforzé el andlisis en torno a la relacion
de las variables.

Modelo de vectores autorregresivos (VAR)

Es un modelo de ecuaciones simultaneas
que describe las relaciones dindmicas de
las variables (Novales, 2014). El modelo
VAR produce estimadores eficientes y
consistentes, siempre y cuando los términos
de error sean de ruido blanco, es decir, no
esten correlacionados. La motivacion de
usar este modelo es mejorar la prediccion de
las series temporales y captar dependencias
dindmicas que pudiera haber entre las
variables. Ademas, evita la dificultad de
identificar a las varibles como exodgenas
(Novales, 2014).

En un vector sin restriciones, €l modelo
de vectores autoregresivo (VAR) podria
expresarse de la siguiente manera.

P
Yi=m+Y  AY, Fu, (1)

Donde:
Yt : Vector de variables no estacionarias

Y . : Vector de variables no estacionarias
retardado

A, : Matriz de coeficientes

m  : Constante
P : Longitud de retardos
ut

: Término de error

Estimacion

Primero se realizd una prueba de raiz
unitaria aumentada Dickey-Fuller (ADF),
la cual garantiza que los términos de error
no estén correlacionados, probando el orden
de integracion, es decir, la cantidad de veces
que hay que diferenciar una serie hasta
convertirla en estacionaria (Mahadeva y
Robinson, 2004).

Segun Engler y Nahuelhual (2003), una
serie es estacionaria cuando su media y
varianza son estables; y es no estacionaria
cuando no evidencia una tendencia a regresar
a sumedia y su varianza tiende a crecer en el
tiempo. Cabe resaltar que cuando se incluye
series no estacionarias en un modelo, abre
la posibilidad de que cause la existencia de
regresiones espurias (Mahadeva y Robinson,
2009).

La prueba Aumentada Dickey- Fuller
(ADF) consiste en determinar la presencia
de raices unitarias, es decir, series no
estacionarias (Dickey y Fuller, 1981).

AY=m +bt+6Y(t_ »t Z(’Z,'-i )1{3’1' AY(H,)+uf 2)
Donde:

AY,: Vector diferenciado de la variable no
estacionaria

m: Término Constante

bt: Término de Tendencia
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B,: Matriz de parametros para
O: Parametro de la variable retardada
P: Longitud de retardos

u: Término de error

Primero se graficaron las series PBI,
PBIMAN y XMIN para observar si
existe una tendencia determinista, lo cual
implicaria la presencia de raices unitarias.
Posteriormente, se aplicé la prueba formal
de raices unitarias ADF, tanto en niveles

El rezago 6ptimo respondera al criterio de
informacion que reporte el valor minimo en
el rango de rezagos considerados.

Una vez conocidos el nimero de rezagos
optimos, se procedid a estimar el modelo
VAR, el cual describid las relaciones
dindmicas de las variables PBI, XMIN y
PBIMAN, siendo todas consideradas como
enddgenas y representadas de la siguiente
manera:

Y=(PBLXMIN,PBIMAN)

como en primeras diferencias, para PBI=m +3"_aPBIt-i+Y"_ SPBIMAN, +3’ _ o XMINt-z+u,

determinar el orden de integracion de

3)

las variables a incluirse en el modelo _
PBIMAN =m,+3" _a PBIMAN, +Y"_BPBI +¥’ o XMIN, +u, (4)

VAR

Se report6 el estadistico ADF a fin XMIN=m +Y", aXMIN, +3" _pPBIMAN, +3"_o PBI u

de probar la hipotésis nula de que el
parametro © de la variable retardada
es cero.

Se aplicod el test estadistico ADF a las
series de PBI, PBIMAN y XMIN en niveles,
donde el parametro de interés es ©. Por
el contrario, si presentan raices unitarias
(series no estacionarias), entonces se debera
determinar el orden de integracion. La serie
seraintegrada de primer orden I(1) sirequiere
que se le realice la primera diferencia; de
segundo orden 1(2) si requiere la segunda
diferencia y asi sucesivamente hasta que
el estadistico ADF sea lo suficientemente
negativo para cumplir las propiedades de
estacionariedad.

Las series que presenten raices unitarias
(series no estacionarias) y un mismo orden
de integracion, se colocaran en un vector
autorregresivo (VAR) a partir del cual se
podra determinar la existencia de vectores
de cointegracion (r) (Perdomo, 2002).

Posteriormente, se debe seleccionar
el rezago 6ptimo en el modelo VAR. Para
seleccionar la longitud de rezagos , se utilizo
el estadistico de relacion de probabilidad
(LR) y los criterios de informacion de Akaike
(ACI), Schwarz (SC), Hanna Quinn (HQ) y
prediccion final de error (FPE) (Mata, 2003).
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tz 3t

VAR estimado, cuente con las condiciones
necesarias para dar validez al modelo?,

es decir, que no presenten problemas
de normalidad, heterocedasticidad y
autocorrelacion.

Prueba de cointegracion de Johansen

La prueba de cointegracion de Johansen
(1988) es usada para probar larelacion a largo
plazo entre las variables. Las series estan
cointegradas si se mueven conjuntamente
a lo largo del tiempo y son estacionarias, y
aun si la serie individual tiene una tendencia
estocastica, es decir, si fuera no estacionaria.
Johansen & Juselius (1990) sostiene que la
cointegracion ofrece una sincronizacioén en
el tiempo que refleja una relacion confiable
entre las variables.

La cointegraciéon refleja la presencia
de un equilibrio a largo plazo hacia el

3 Al ser series de tiempo que comparten una tendencia
en comun, puede existir multicolinealidad, sin embargo,
esta no viola los supuestos basicos de la regresion en
el modelo VAR, ya que, a pesar de su existencia, las
estimaciones seran consistentes e insesgadas y sus
errores estandar se estimaran en la forma correcta

(Gujarati y Porter, 2010).

)

Luego se busco evaluar que los residuos del modelo
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cual converge el sistema econdmico en el
tiempo (Mata, 2003). Asimismo, Johansen
& Juselius (1990) asume que en el modelo
todas las variables son enddégenas y que
las series son integradas del mismo orden
I(d). Segun Sahoo et al. (2014), existira una
relacion de largo plazo entre las variables
si la combinacion lineal de variables no
estacionarias de orden I(1) producen
residuos que son estacionarios de orden I(0)
(ruido blanco).

Estimacion

Para probar la existencia del numero de
vectores de cointegracion (r) entre las
variables, se aplico dos estadisticas basadas
en la prueba de maxima verosimilitud con el
fin de determinar el rango de cointegracion
del sistema. Asimismo, cabe resaltar
que ambas pruebas deberan reflejar los
mismos resultados para dar una conclusion
generalizada.

a. mdximo valor propio(Amax)
A =TIn(1-A7) 6)

max

Donde 11 son los valores propios y T es el
nimero de observaciones menos el niimero
de rezagos.

b. la prueba de traza (Atrace)

)\'trace:ZNi:rH ln(l _7\‘ Nl) (7)

Donde los son los valores propios, N es la
cantidad de variables endogenas.

Segun Londofio (2005), si se tiene
N variables endogenas y estas son no
estacionarias, pueden presentarse de cero
hasta N-1 relaciones de cointegracion
linealmente independientes. Las ecuaciones
6 y 7 deberan coincidir en el rango de
cointegracion.

Si las variables PBI, PBIMAN y XMIN

no cointegran, se mantendra el modelo VAR.
Caso contrario, si existiera cointegracion
en el modelo, sera necesario estimar un
modelo de vectores de correccion de error
(VEC), el cual tomara en cuenta el rango de
cointegracion hallado (Perdomo, 2002).

Modelo de vectores de correccion de error
(VEQ)

El modelo de Vectores de Correccion de
Error (VEC) es un tipo de modelo VAR
para variables no estacionarias que estan
cointegradas. En el modelo VEC, todas
las variables son estacionarias en primeras
diferencias y estan expresadas como funcion
lineal de valores pasados de si misma
(rezagos), valores pasados del resto de
variables del modelo y de los vectores de
cointegracion (Engler y Nahuelhual, 2003).
El Modelo VEC se expresa de la siguiente
manera:

AY=m+IECq+Y R AY,, +ui (8)
Ri=-(I-A1-A2- -Ap );(i=1,2,~,p-1)

Donde:

AY: Vector diferenciado de variables
enddgenas no estacionarias

A4Y : Vector diferenciado retardado de
variables endogenas no estacionarias

ECq: Término de correcion del error y
ecuacion de cointegracion

R: Parametros dindmicos de las variables
retardadas

Al: Velocidad del parametro de ajuste al
equilibrio
m: Constante

u: - Término de error no correlacionado

Estimacion
De hallarse vectores de cointegracion en
el modelo VAR, entonces se estimara el
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modelo VEC, determinando la relacion de
las variables PBI, PBIMAN y XMIN en
términos de primeras diferencias. Debido
a que se aplicd la primera diferencia, se
especificard un rezago menos con respecto
al nimero de rezagos 6ptimo.

APBI=m +Y"10,(APBI), +¥"B (AMINX), +¥" ' (\PBIMAN), +1,ECq, +u,, )

APBIMAN,=m ¥ o,(APBIMAN), + ¥ (APB), ++¥!"\ (AMINX), +,ECq, /+u,, (10)

AMINX =m +3""'a (AMINX), +3""B, (\PBIMAN), +5"'0, (APBI), +1, ECq, +u, - (11)

Posteriormente, se evaludé que los
residuos del modelo VEC estimado,
cuenten con las condiciones necesarias
para dar validez al modelo, es decir, que
no presenten problemas de normalidad,
heterocedasticidad y autocorrelacion.

Las ecuaciones de cointegracion seran
dadas por el modelo VEC y determinaran la
relacion de equilibrio en el largo plazo entre
el PBI, PBIMAN Y XMIN.

Segtin Novales (2014), la determinacion
de la convergencia del sistema dependera del
coeficiente A, de la ecuacion de cointegracion
ECq, pues medira la velocidad de ajuste de
las variables PBI, PBIMAN y XMIN hacia
el equilibrio en el largo plazo, y esta debe
ser negativa, ya que la correccion tendria
que apuntar a una direccidén contraria para
asegurar que el equilibrio se mantenga y se
corrija.

Prueba de causalidad Granger

Esta prueba es utilizada para determinar la
relaciéon causal entre las variables. Segiin
Granger (1969), existe una relacion causal si
el valor pasado y presente de una variable
ayuda a predecir la otra variable. Es decir, la
variable y es causada por x, si x contribuye a
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estimar y. Sin embargo, cabe resaltar que el
hecho de que x cause a y, no implica que y
sea el efecto de x, pues intervienen diversos
factores que son ajenos a x.

Estimacion

Se aplico la
prueba de
causalidad de
Granger a partir
del modelo
VEC  estimado
(ecuaciones 9, 10
y 11). La prueba
consiste en
determinar si los
parametros de las variables retardadas son
estadisticamente diferentes de cero.

Se reporto el estadistico F a fin de probar
Las relaciones de causalidad halladas entre
las variables de las ecuaciones 9, 10 y 11
del modelo VEC, reforzaran la relacion de
equilibrio en el largo plazo, determinando el
impulso de una variable a otra a lo largo de
su relacion en el tiempo.

3. Resultados y discusion

Estimacion del modelo del vector

autorregresivo (VAR)

EnlaFigura 1,sepuede observar quelas series
presentan tendencia determinista creciente,
es decir, son series no estacionarias, lo cual
implicaria la presencia de raiz unitaria.

Para verificar si las series de tiempo
son estacionarias, se realizd la prueba
Aumentada Dickey — Fuller (ADF), tanto
en niveles como en primeras diferencias
para determinar el orden de integracion
de las variables a incluirse en el modelo
VAR. Debido a que las series presentan
una tendencia, se incluyd en la prueba de
ecuacion la constante y tendencia. En las
Tablas 1 y 2 se muestran los resultados.
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Figura 1. Representacion lineal de las series de tiempo
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Tabla 1. Prueba ADF aplicada a las variables en niveles

Variable Modelo t-statistic 5% Prob
PBI constante 2,701587 -3,004861 1
constante y tendencia -1,167693 -3,632896 0,8925
constante -0,449685 -3,004861 0,8836
PBIMAN constante y tendencia -1,62708 -3,632896 0,7485
XMIN constante -0,458719 -3,020686 0,8803
constante y tendencia -3,273127 -3,644963 0,098

Tabla 2. Prueba ADF aplicada a las variables en primeras diferencias

Variable Modelo t-statistic 5% Prob
PBI constante -2,835661 -3,012363 0,0703
constante y tendencia -4,156912 -3,644963 0,0186
constante -4,081955 -3,012363 0,0053

PBIMAN

constante y tendencia -3,95981 -3,644963 0,0274
XMIN constante -3,980087 -3,020686 0,0069
constante y tendencia -3,853182 -3,658446 0,0348

En la Tabla 1 se observa que los
estadisticos ADF son mayores que
los valores criticos al 5% y que las
probabilidades no son significativas (>0,05),
por lo tanto, no se rechaza Ho: La serie de
PBI, PBIMAN y XMIN son no estacionaria.
Entonces, se concluye que las variables en
niveles presentan raiz unitaria (series no
estacionarias).

Mientras que en la Tabla 2 se observa
que los estadisticos ADF son menores
que los valores criticos al 5%* y que las
probabilidades son significativas (<0,05),
por lo tanto, se rechaza Ho: La serie de PBI,
PBIMAN y XMIN son no estacionarias.
Entonces, se concluye que las variables en
primera diferencia no presentan raiz unitaria
(series estacionarias). En consecuencia, las
series son de primer orden I(1).

La Tabla 3 presenta los resultados de la
estimacion del ntimero de rezagos optimos.
En un rango de rezagos, considerando el
nimero de variables del modelo, el valor

+ El PBI en primeras diferencias no es significativo al
5%, ya que el estadistico ADF es mayor al valor critico.
En consecuencia, se tomard un valor critico al 10%,
siendo este -2,646119.
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minimo de los criterios de informacioén AIC,
HQ, SC y FPE, responden a tres rezagos
(P=3) como longitud 6ptima para el modelo.
Asimismo, la probabilidad del estadistico
LR es significativa con 3 rezagos.

En la Tabla 4 se muestra los resultados
de las pruebas realizadas a los residuos
del modelo VAR. Se encontré que los
residuos se encuentran dentro de una
distribucion normal estandar, que no existe
correlacion entre ellos y que tienen la
misma varianza. En conclusion, se puede
apreciar que los residuos no presentan
problemas de normalidad, autocorrelacion y
heterocedasticidad.

Resultados del analisis de cointegraciéon

Dado que el modelo VAR cumple con
todas las pruebas de residuos y las series
son estacionarias, se aplico la Prueba de
Cointegracion de Johansen. En el contraste
de la ecuacion, se permitio la tendencia
deterministica lineal en los datos (Intercepto
- no tendencia). Se presenta los resultados de
la prueba Maximo Valor Propio en la Tabla 5
y la prueba de Traza en la Tabla 6.
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Tabla 3. Numero de rezagos 6ptimos para el modelo VAR

Criterios de informacion Valor minimo Longitud optimo (P)
Akaike (AIC) 54,18351 3 rezagos
Schwarz (SC) 55,67711 3 rezagos

Hannan-Quinn (HQ) 54,47508 3 rezagos
Prediccion final de error (FPE) 9,18E+19 3 rezagos

Tabla 4. Resultado del analisis de los residuos del modelo VAR

Tipo de Prueba Probalidad Conclusion
La Probabilidad del test es mayor a 0,05 (5%), por lo tanto,
Test de Jarque - Bera 0,1872  no se rechaza Ho: Residuos son normales. Es decir, no existe
problemas de normalidad.
La probabilidad del test es mayor a 0,05 (5%), por lo tanto,
Test de multiplicador 02038 DO se rechaza Ho: Ausencia de autocorrelacion hasta el
de Lagrange (LM) > retardo de orden h. Es decir, los residuos del modelo no
presentan problemas de autocorrelacion.
N La probabilidad del test es mayor a 0,05 (5%), por lo tanto,
Test de White sin 0,3296  no se rechaza Ho: Residuos homocedasticos. Es decir, los

términos cruzados . o
residuos del modelo son homocedasticos.

Tabla 5. Resultados de la Prueba Maximo Valor Propio

Rango de Estadistico de Maximo Valor critico
- s, - Prob
cointegracion valor propio 0.05
=0 28,27916 21,13162 0,0042
=1 21,01039 14,2646 0,0037
=2 2,651599 3,841466 0,1034
Tabla 6. Resultados de la Prueba Traza
Rango d.e, Estadistico de traza Valor critico Prob
cointegracion 0.05
=0 51,94114 29,79707 0
r<l 23,66199 15,49471 0,0024
<2 2,651599 3,841466 0,1034

Al obtener 28,27916 >21,13162, existe al
menos una relacion de equilibrio en el largo
plazo. Mientras que 21,01039 > 14,26460,
existe mas de una relacion de equilibrio en el
largo plazo. Asimismo 2,651599 < 3,841466,
existe hasta dos relaciones de equilibrio en
el largo plazo.

La prueba de Maximo Valor Propio sefiala
que existen 2 vectores de cointegracion
(r=2), es decir, dos relaciones de equilibrio
en el largo plazo en el modelo.

Al obtener 51,94114 >29,79707, existe al
menos una relacion de equilibrio en el largo
plazo. Mientras que 23,66199 > 15,49471
existe mas de una relacion de equilibrio en el
largo plazo. Asimismo 2,651599 < 3,841466
existe hasta dos relaciones de equilibrio en
el largo plazo.

La prueba de Traza sefala que existen 2
vectores de cointegracion (r=2), es decir, dos
relaciones de equilibrio en el largo plazo en
el modelo.
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En conclusion, existe dos vectores de
cointegracion (r=2) en el modelo, es decir,
existen dos relaciones de equilibrio en el
largo plazo entre las variables.

Modelo del vector de correccion del error
(VEC)

La existencia de vectores de cointegracion
en el modelo VAR implica que existe una
relacion estable de equilibrio a largo plazo
entre las variables. Sin embargo, en el
corto plazo puede haber desequilibrio. En
consecuencia, se aplico el modelo VEC para
corregir este desequilibrio. Este modelo
abarca las relaciones de corto y largo plazo.

Para estimar el modelo VEC, el cual
contiene a las ecuaciones de integracion, se
determind la relacion de las variables PBI,
PBIMAN y XMIN en términos de primeras
diferencias, tomando en cuenta el rango de
cointegracion (r=2) obtenido en el modelo
VAR vy se especifico un rezago menos con
respecto al nimero de rezago 6ptimo, porque
cuando se aplica primera diferencia, en el
modelo se genera un vacio por la pérdida de
un rezago. Las ecuaciones de cointegracion
de largo plazo son:

ECq(1):PBI, =8,348312%XMIN, +208194,9  (I2)

ECq(2):PBIMAN, ,=1,230370*XMIN ,+32953,56 (13)

Existe dos ecuaciones de cointegracion
de largo plazo: ECq(l) representa la
existencia de una relacion de equilibrio en
el largo plazo entre las exportaciones minera
metalicas y el crecimiento econémico del
pais. ECq(2) representa la existencia de
una relacion de equilibrio en el largo plazo
entre las exportaciones minera metalicas y la
produccion manufacturera.

En la Tabla 7 se muestra los resultados
de las pruebas realizadas a los residuos del
modelo VEC. Dichos resultados arrojaron
que los residuos se encuentran dentro de
una distribuciéon normal estdndar, que no
existe correlacion entre ellos y que tienen
la misma varianza. En conclusion, se puede
apreciar que los residuos no presentan
problemas de normalidad, autocorrelacion y
heterocedasticidad.

Asimismo, se presenta el modelo de
correccion de errores estimado, donde los
efectos son las diferencias de las variables
que los va corrigiendo desde el corto plazo a
medida que pasa el tiempo, tal de que, en un
escenario de largo plazo, se hayan corregido
los errores de estimacion que pudiera haber
arrastrado estas diferencias.

A continuacion se presenta el modelo de
Correccidon de errores (VEC) estimado:

Tabla 7. Resultado del analisis de los residuos del modelo VEC

Tipo de Prueba Probalidad

Conclusion

La Probabilidad del test es mayor a 0,05 (5%), por lo tanto,

no se rechaza HO: Residuos son normales. Es decir, no existe

problemas de normalidad.

La probabilidad del test es mayor a 0,05 (5%), por lo tanto, no

se rechaza HO: Ausencia de autocorrelacion hasta el retardo
de orden h. Es decir, los residuos del modelo no presentan

problemas de autocorrelacion.

Test de Jarque - Bera 0,3595
Test de multiplicador de

Lagrange (LM) 0,7276

Test de White sin 02223

términos cruzados

La probabilidad del test es mayor a 0,05 (5%), por lo tanto,
no se rechaza HO: Residuos homocedasticos. Es decir, los
residuos del modelo son homocedasticos
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APBI=-0,2984ECq(1)+4,6586ECq(2)+0,1389APBI_+0,5624APBI -5,3080APBIMAN, -4,0672APBIMAN,

7+, 2002AXMIN ,T4,042IAXMIN  ,+13779,94

(14)

APBIMAN =-0,1532ECq(1)+1,6150ECq(2)+0,0525APBI, ,+0,0233APBI, -1,9375APBIMAN  -1,1883APBIMAN,

St 1531AXMIN ,T1,0322AXMIN, ,+3860,391

(15)

AXMIN =-0,2469ECq(1)+3,002ECq(2)-0,0808APBI, +0,0292APBI ,-2,1032APBIMAN, -1,5133APBIMAN_

+1,6989AXMIN,_ +0,8406AXMIN, +5662,585

Tomando en cuenta las ecuaciones de
cointegracion (ECq) 12 y 13 que guardan
la relacion de equilibrio en el largo
plazo de PBI-XMIN y PBIMAN-XMIN
respectivamente, se interpret6 las ecuaciones
del modelo VEC.

En la ecuaciéon 14 se observa que el
coeficiente de ECq(1) es negativo, lo cual
indica que si el valor de XMIN se encuentra
por encima de su equilibrio a largo plazo,
entonces el PBI aumentard en el préximo
periodo con una velocidad de ajuste de
29,8%, dando una buena senal para que el
sistema converja. Esto sugiere la importancia
de los minerales metalicos en la economia
peruana. No se tom6 en cuenta ECq(2), al no
tener relacion con APBI.

En la ecuacién 15 se observa que el
coeficiente de ECq(2) es positivo, lo cual
indica que si el valor de XMIN se encuentra
por encima de su equilibrio a largo plazo,
entonces PBIMAN caerd en el préximo
periodo con una velocidad de ajuste de
161,5%, dando una mala sefial para que
el sistema converja. Esto sugiere que no
hay una relaciéon directa inmediata entre
las exportaciones mineras metalicas y la
produccién industrial. No se toma en cuenta
ECq(1), al no tener relacion con APBIMAN..

En la ecuacion 16 se observa que el
coeficiente de ECq(1) es negativo, lo cual
indica que si el valor de PBI se encuentra
por encima de su equilibrio a largo plazo,
entonces XMIN aumentara en el proximo
periodo con una velocidad de ajuste de
24,7%, dando una buena sefial para que el
sistema converja. Asimismo, se observa
que el coeficiente de ECq(2) es positivo,

(16)

lo cual indica que si el valor de PBIMAN
se encuentra por encima de su equilibrio a
largo plazo, entonces XMIN caerd en el
proximo periodo con una velocidad de ajuste
de 300%, dando una mala sefal para que el
sistema converja, lo cual puede deberse a
inestabilidades en el modelo o puede haber
influencias de otras variables que no han
sido consideras.

La relacion de equilibrio en el largo
plazo entre el PBI y XMIN, mostrada en la
ecuacion 12, indica la estrecha relacion que
persiste en el tiempo y reafirma la incidencia
que han tenido los minerales metalicos
en el crecimiento de la economia peruana.
Ademas, no se encontr6 un equilibrio en el
largo plazo entre el PBI y PBIMAN, lo cual
sugiere que la produccion manufacturera
no ha sido crucial para determinar el
crecimiento econdémico.

Discutiendo los resultados obtenidos,
se observa la concordancia con Sahoo et al.
(2014), Shafiullah ez al. (2016) y Ee (2016),
respecto a la relacion de equilibrio de largo
plazo entre el crecimiento econdmico de un
pais y sus exportaciones mineras. En el plano
nacional, Bobadilla (2016) coincide con este
estudio al demostrar lo determinantes que
son las exportaciones mineras metalicas
para la economia peruana a través una
relacion de equilibrio en el largo plazo, lo
cual contradice a Jiménez (2017), ya que en
los resultados obtenidos no se hallé que la
producciéon manufacturera haya sido crucial
para el crecimiento econdomico del Pert.
Asimismo, Diaz y Torres (2016) observaron
la existencia de una relacion entre el
crecimiento econdmico y las exportaciones

Julio - Diciembre 2020



Equilibrio en el largo plazo y causalidad entre exportaciones mineras metalicas, produccion industrial y crecimiento
econdmico en el Pera 1994-2016

mineras a través de una regresion lineal, sin
embargo, en la presente investigacion se
optd por hallar la relacién de equilibrio de
largo plazo, para reflejar el estrecho vinculo
a través del tiempo, sin tomar el riesgo de
resultados espurios.

Basado en un modelo extractivista, el
Pert ha venido creciendo econdémicamente,
teniendo como factor determinante a las
exportaciones mineras metalicas, las cuales
se han desarrollado en un contexto de altos
precios internacionales. Sin embargo, esto
podria generar cierta vulnerabilidad ante
una caida de precios de los commodities. Al
respecto, el BCRP ha mantenido una politica
fiscal y monetaria que le ha permitido
soportar las crisis internacionales que se han
presentado (Barco y Castillo, 2009).

Resultados de la causalidad de Granger

En la Tabla 8 se muestran los resultados de la
prueba de causalidad de Granger. Se encontrd
que existe una causalidad bidireccional
exportaciones mineras metalicas y la
produccién manufacturera, y que ambos
impulsaron al crecimiento econdémico del
Pert en el periodo 1994-2016.

Los resultados sugieren que las
exportaciones mineras metalicas impulsaron
el crecimiento del pais en el periodo 1994-
2016. Esta relacion causal respalda y
fortalece la relacién de equilibrio a largo
plazo, lo que refleja la incidencia que
tuvo la mineria metalica para lograr el
crecimiento econdmico del Pert. Asimismo,
los resultados sefialan que la produccion
manufacturera impulsa el crecimiento
econdmico, sin embargo, la no existencia de
una relacion de equilibrio en el largo plazo,
desestima la incidencia de la produccion
manufacturera en el crecimiento econoémico
del Pert. Asimismo, los resultados sugieren
que existi6 una relacion de retroalimentacion
entre la produccion manufacturera y las
exportaciones de minerales metalicos.
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Tabla 8. Resultados Causalidad de Granger
Probabilidad

Conclusion

La probabilidad del test es
menor a 0,05 (5%), por lo tanto,
se rechaza HO. Es decir, existe
una relacion de causalidad desde
el PBIMAN hacia el PBI.

La probabilidad del test es
menor a 0,05 (5%), por lo tanto,
se rechaza HO. Es decir, existe
una relacion de causalidad desde
XMIN hacia el PBI.

La probabilidad del test es mayor
a 0,05 (5%, por lo tanto, no se
rechaza HO. Es decir, no existe
una relacion causalidad desde el
PBI hacia el PBIMAN.

La probabilidad del test es
menor a 0,05 (5%), por lo tanto,
se rechaza HO. Es decir, existe
una relacion de causalidad desde
XMIN hacia el PBIMAN.

La probabilidad del test es mayor
a 0,05 (5%), por lo tanto, no se
rechaza HO. Es decir, no existe
una relacion causalidad desde el
PBI hacia XMIN.

La probabilidad del test es
menor a 0,05 (5%), por lo tanto,
0 se rechaza HO. Es decir, existe
una relacion de causalidad desde
PBIMAN hacia XMIN.

0,0304

0,0012

0,8517

0,0065

0,5228

Discutiendo los resultados de la relacion
causal, se observa una concordancia con
Shafiullah et al. (2016) y Ee (2016) con
respecto al hecho de que las exportaciones
mineras impulsan el crecimiento econdmico
de los paises. Sin embargo, no hay una
concordancia con el estudio de Sahoo et
al. (2014) realizado en la India, donde el
crecimiento econdémico y la produccion
industrial impulsan las exportaciones
mineras, lo cual es wun resultado
diametralmente opuesto a los obtenidos
en esta investigacion. Asimismo, coincide
parcialmente con Jiménez (2017) al decir
que la produccion manufacturera impulsa
al crecimiento econdmico, sin embargo,
eso no lo vuelve determinante ya que no
existié una relacion de equilibrio a largo
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plazo. Probablemente esto se deba a que
la concentracién de inversion en el sector
minero haya afectado al sector industrial
reduciendo su competitividad, afectando su
incidencia sobre el crecimiento econémico
Alarco (2011).

Asi como el sector minero demanda
productos metalicos, maquinaria y equipos
para la extraccion de los minerales, lo cual
permitiria que el sector manufacturero se
desarrolle y pueda abastecer a otros sectores
productivos, y la entrada de divisas debido
a las exportaciones mineras metalicas
podrian beneficiar al sector manufacturero
a través de bienes de capital y actualizando
su tecnologia; también es posible que la
orientacion de inversiones al sector minero
debido a una rentabilidad mas alta, afecte
al sector manufacturero reduciendo su
incidencia en el crecimiento econémico. Lo
cual indica que la retroalimentacidén entre
ambos sectores podria tener implicancias
tanto positivas como negativas en la
economia peruana.

4. Conclusiones

Losresultados sugieren que las exportaciones
mineras metalicas han sido determinantes
para el crecimiento econéomico del Pert en el
periodo 1994-2016. A pesar que las divisas
generadas por la exportacion de minerales
metalicos ayudan en gran medida a lograr
una mayor produccion manufacturera, la
orientacion de inversiones hacia el sector
minero pudieron haber ocasionado que el
sector manufacturero no se expanda a un
ritmo que le permita liderar el crecimiento
economico.

Los resultados sugieren que el
crecimiento economico del Pertl tuvo una
relacion de equilibrio en el largo plazo con
las exportaciones mineras metalicas, mas
no con la produccion manufacturera. Con
una velocidad de ajuste de 24.7% hacia
el equilibrio en el largo plazo, se indica

la mayor relevancia de las exportaciones
mineras metalicas sobre el crecimiento
econdémico peruano en el periodo 1994-
2016.

Los resultados sugieren que existidé una
relacion de causalidad de las exportaciones
mineras metalicas hacia el PBI, es decir,
las exportaciones metalicas impulsaron
el crecimiento econdémico del Pert. Esto
respalda el equilibrio a largo plazo entre la
mineria metalica y el crecimiento econdmico
peruano. Asimismo, se evidencié una
causalidad de la produccién industrial hacia
el PBI, sin embargo, no es determinante, ya
que no guardan una relacién de equilibrio en
el largo plazo.
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