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RESUMEN

Objetivo: Determinar la influencia del valor econémico del agua en la retribucién econémica
por el agua para uso minero en la gran mineria del Pert durante el periodo 2015-2019.Metodo:
con enfoque cuantitativo con un nivel explicativo, la poblacién consta 790 y la muestra es de
259 empresas, el instrumento fue las encuestas, entrevista personales e internet, para el
procedimiento del proceso para demuestra y comprobar la hipétesis se aplicd métodos asi como
histéricos, cooperativo y dialectico, asimismo para el andlisis de datos se aplico el software
estadistico especializado como el IBM SPSS. Resultados: En el Per, los principales metales
en la industria minera son el cobre y el oro; para obtener las utilidades de la gran mineria
cuprifera y aurifera se utilizan dos tipos de andlisis, el primero es un andlisis corporativo,
segundo es una andlisis sectorial, a través de la informacién de ventas y compras del sector
minero declaradas a la autoridad tributaria; en ambos casos, con esta informacion se halla la
incidencia del valor de la retribucién econdémica por el agua para uso minero en las utilidades
de la gran mineria del cobre y del oro por metro cubico de agua, compardndola con el valor
referencial del agua considerado aceptable. Se analiza también, la relacion del valor de mercado
del indice Nasdaq Veles California Water Index con respecto a la retribucién econémica del
agua para uso minero. Conclusiones: La retribucién econdémica por el uso del agua con fines
mineros tiene un desfase con respecto al valor econémico del agua considerado adecuado como

incidencia en las utilidades y rentabilidad del sector de la gran mineria durante 2015-2019.

Palabras clave: valor econémico del agua, teoria del valor trabajo, teoria del valor

subjetivo, retribucién econdmica por el agua para uso minero.
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ABSTRACT

Objective: To determine the influence of the economic value of water on the economic
compensation for water for mining use in large-scale mining in Peru during the period 2015-
2019. Method: with a quantitative approach with an explanatory level, the population consists
of 790 and the sample It is from 259 companies, the instrument was surveys, personal
interviews and the Internet, for the process procedure to demonstrate and verify the hypothesis,
historical, cooperative and dialectical methods were applied, also for the data analysis the
specialized statistical software was applied. like IBM SPSS. Results: In Peru, the main metals
in the mining industry are copper and gold; To obtain the profits from large copper and gold
mining, two methods are used: the first is a corporate analysis, the second is a sectoral analysis,
through the information on sales and purchases of the mining sector declared to the tax
authority; In both cases, with this information, the incidence of the value of the economic
compensation for water for mining use in the profits of large-scale copper and gold mining per
cubic meter of water is found, comparing it with the reference value of water considered
acceptable. The relationship of the market value of the Nasdaq Veles California Water Index
with respect to the economic compensation of water for mining use is also analyzed.
Conclusions: The economic compensation for the use of water for mining purposes has a gap
with respect to the economic value of water considered adequate as an impacto on the profits

and profitability of the large-scale mining sector during 2015-2019.

Keywords: economic value of water, labor theory of value, subjective value theory,

economic compensation for water for mining use.



I. INTRODUCCION

El presente trabajo investiga la influencia del valor econémico del agua en la retribucién

econdmica del agua para uso minero en la gran mineria del Perd en el periodo 2015-2019.
En primer término, es necesario indicar la diferencia entre ambos términos.
El valor econémico del agua es el valor del recurso por si mismo, obtenido a través de un
andlisis objetivo o subjetivo del valor; es el valor que representa la valia del recurso y que, por
lo tanto, deberia ser su valor en el mercado a fin un de correcto funcionamiento del mismo y
lograr una eficiente asignacion de recursos

La retribucién econémica por el agua para diversos usos productivos, es el valor del
recurso hidrico determinado por el Estado, el cual se convierte en el valor de mercado del
recurso para todos los efectos, pero que sin embargo puede no representar razonablemente el
valor econémico del recurso.

Dado que el recurso hidrico es un bien indispensable para la vida y para las actividades
econdmicas, su gestion debe de lograr los mayores estdndares de eficiencia, para lo cual su
valor econdémico y de mercado deben estar en concordancia a fin de conseguir este objetivo.
Este valor de mercado para el recurso hidrico es determinado por la Autoridad Nacional del
Agua teniendo en consideracién factores econdémicos, sociales y politicos. La Oficina
Internacional del Agua indica que el valor de mercado del recurso hidrico deberia estar
alrededor del 3% de las utilidades netas de los sectores econdémicos nacionales, pues esta cifra
representa razonablemente el valor econémico del recurso hidrico. La diferencia entre este
valor y el valor determinado por la Autoridad Nacional del Agua hara visible la eficiencia en
la gestion del recurso hidrico. Para hallar las utilidades netas y operativas de la gran mineria se
utilizan dos métodos. El primero es el precio de mercado del metal y sus costos de produccidn;

y el segundo las ventas y compras sectoriales declaradas ante la autoridad tributaria.



Finalmente se analiza también, la relacién del valor de mercado del indice Nasdaq
Veles California Water Index con respecto a la retribucién econémica del agua para uso minero.
1.1. Planteamiento del problema

Desde las dltimas décadas del siglo pasado, a niveles publico y privado en las diferentes
sociedades a nivel global, el recurso hidrico paso gradualmente de ser considerado un recurso
casi ilimitado, y en consecuencia practicamente sin valor econdmico, a ser un recurso altamente
apreciado. Sin embargo, en muchas partes este valor del recurso no es reflejado en el precio, lo
que conduce finalmente a ineficiencias. Debido al cambio climético global, es previsible que
su disposicion en muchas partes del mundo ird en descenso. Segtn proyecciones de la OCDE
para el 2050, el 40% de la poblacién mundial vivird en cuencas hidrograficas bajo estrés hidrico
y la demanda de agua se incrementaré en 55%.
1.2. Descripcion del problema

Una de las condiciones fundamentales para el eficiente funcionamiento de una
economia, es la correcta asignacién de los recursos, y esto solo puede lograse cuando sus
precios reflejan su real valor, disponibilidad e importancia. Durante gran parte del siglo pasado
el valor y precio del recurso hidrico fue infravalorado, teniéndolo como un bien con
disponibilidad infinita y por lo tanto con costo cero o muy cercano a él, esa era la vision
econdmica social y politica de la época. A partir de las dos dltimas décadas del siglo pasado,
con el cambio climatico y el gran incremento poblacional de Asia en pleno desarrollo, la visién
internacional acerca del recurso hidrico sostiene que el precio del recurso debe reflejar su
disponibilidad presente y futura en las economias. En este sentido, en el Peru el precio del
recurso hidrico podria mostrar desfases en sus diversos usos, tales como el poblacional,
industrial, minero y otros.

Perd es uno de los paises con mayor oferta hidrica, sin embargo, la disponibilidad

hidrica por cuenca es muy desigual. Segin el Instituto Nacional de Estadistica e Informética la



disponibilidad hidrica en el Pert es 2'482,351 Hm? de los cuales el 98.2% se concentra en la
region hidrogréifica del Amazonas, el 1.5% en la regién hidrografica del Pacifico y el 0.3% en
la region hidrogréfica del Titicaca; no obstante, en términos econémicos y de poblacién sucede
lo contario pues en la region hidrografica del Pacifico se concentra el 66.9% del PBI y el 70%
de la poblacién. El Banco Mundial en su nota sobre los Recursos Hidricos en el Peru
(Noviembre 2011) indica “la creciente escasez de agua en la vertiente del Pacifico — donde
reside la mayor parte de la poblacion, donde tienen lugar las principales actividades
economicas y donde se encuentra la mayoria del drea regada del Perii — estd llegando a ser
una limitacion para el desarrollo economico y una fuente importante de conflictos”.

La anterior vision del Estado, con la Ley General de Aguas de 1969 fue la de proveer
de infraestructura hidrdulica; una gestién estructuralista a tono con la corriente mundial que
tuvo una vigencia de cuarenta anos. A la vez en ella no se presta atencién a la proteccion
ambiental, la calidad de las fuentes naturales de agua, uso eficiente del recurso, retribuciones
econdmicas adecuadas.

El cambio de modelo en la gestién del agua paso de uno basado en la oferta del recurso
a uno basado en su demanda, a su vez cambio la percepciéon misma del agua en su calidad de
recurso econémico. Segun la declaracion realizada en la Conferencia Internacional de Agua y
el Medio Ambiente Dublin, 1992, “el agua tiene un valor econémico en todos sus diversos usos
en competencia a los que se destina y deberia reconocerlas como un bien economico”. De
igual manera las Naciones Unidas en su Declaracion del Milenio (2000) indico como uno de
los objetivos de desarrollo del milenio “Promover la gestion integrada de los recursos hidricos
con el propdsito de optimizar el bienestar economico y social, sin poner en peligro la
sostenibilidad a largo plazo de los sistemas ambientales”. A partir de estas corrientes de
pensamiento expuestas en importantes foros, los gobiernos emprenden reformas y mejoras a

sus legislaciones a fin de incorporar el nuevo paradigma en la gestién del recurso hidrico.



Asi, en el Pert en el 2008 se crea la Autoridad Nacional del Agua (ANA) y el 23 de
Marzo del 2009 se publica la ley 29338 Ley de Recursos Hidricos (LRH), la cual en su Titulo
VI Régimen Econdémico por el Uso del Agua dispone que “Los titulares de los derechos de
uso del agua estdn obligados a contribuir al uso sostenible y eficiente del recurso mediante el
pago de: (i) retribucion economica por el uso del agua; ii) retribucion econémica por
vertimiento de agua residual; iii) tarifa por el servicio de distribucion de agua en los usos
sectoriales; (iv) tarifa por la utilizacion de la infraestructura hidrdulica mayory menor, y (v)
tarifa por monitoreo y gestion de uso de aguas subterraneas”.

A fin de estar en sintonia con este nuevo paradigma en el valor del recurso hidrico, la
Oficina Internacional del Agua y la Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo
Econémicos OCDE refieren que a nivel de los diversos sectores econdmicos los gastos por el
recurso hidrico deberian situarse alrededor del 3% de sus utilidades.

1.3. Formulacién del problema
-Problema general

(El valor econémico del agua influye en la retribucién econémica por el uso del agua
en la gran mineria en el Perud durante el periodo 2015-2019?

-Problemas especificos

(El valor econémico del recurso hidrico influye en la retribucién econémica por el uso
del agua con fines mineros en la gran mineria del Perd durante el periodo 2015-2019?

(Las utilidades en la gran mineria del Perd son pertinentes con la retribucién econdmica
por el uso del agua con fines mineros en la gran mineria del Perd durante el periodo 2015-2019?

(La rentabilidad en la gran mineria del Peru es pertinente con la retribucién econémica
por el agua para uso minero en la gran mineria del Pert durante el periodo 2015-2019?

1.4. Antecedentes

-Antecedentes internacionales



Como antecedentes internacionales en el tema del valor econémico del recurso hidrico
en relacion con los sectores econdomicos, tenemos estudios como el de:

Owen, (2016) University of Tenessee, Knoxville “Estimating the Economic Value of
Water for Agriculture and other Industries in Tennessee”, en este estudio se sostiene que los
abundantes recursos hidricos de Tennessee podrian eventualmente verse estresados a medida
que la poblacién sigue aumentando, el cambio climdtico afecta los recursos hidricos y los
productores agricolas contindan aumentando el riego. Estas tensiones podrian afectar la
productividad de los sectores agricolas y otros sectores econdmicos a medida que aumenta la
competencia por los recursos hidricos limitados. Tanto los agricultores como los encargados
de formular politicas y los investigadores podrian beneficiarse de la cuantificacién del valor
econdmico del agua para ayudar a formular practicas de uso del agua rentables y sostenibles.
Este andlisis establece las extracciones de agua (o “uso de agua”) por ddlar de produccion para
los sectores econdmicos competidores y utiliza esos valores en un modelo de programacion
lineal de Input- Output (IOLP) para maximizar el producto regional bruto de Tennessee. Los
precios sombra también se determinan para cada industria utilizando el modelo IOLP. La
matriz de la actividad econémica es del modelo de Andlisis de Impacto para la Planificacion
(IMPLAN), y las extracciones totales de agua y los coeficientes de extracciéon de agua se
encontraron utilizando una combinacién de datos del Servicio Geoldgico de los Estados Unidos
USGS, el Departamento de Agricultura de los Estados Unidos USDA e IMPLAN. Los
resultados de este modelo indican que el uso del agua en los sectores agricola y gubernamental
tienen valores econémicos relativamente bajos, mientras que el uso del agua en los sectores de
bienes raices, insumos forestales y seguros tiene valores econdmicos altos. Estos resultados se
observan tanto con los coeficientes de uso del agua como con las contribuciones marginales al

producto regional bruto.



Arrojo, (1999) Fundaciéon CIDOB Afers Internacionals “El valor econdémico del agua”,
indica que el termino econdémico del agua es visto desde la perspectiva de la economia
ecoldgica, un sentido aristotélico que integra valores sociales, consideraciones ambientales y
cuestiones financieras. Por lo tanto, el agua deberia conceptualizarse como un bien “ecosocial”
y no como un simple factor de produccién. Asi, el enfoque de la gestion del agua no debe
limitarse a gestionar un recurso escaso. En su lugar, el enfoque deberia ser articular un marco
institucional que permita el uso de herramientas de gestion basadas en el valor financiero del
agua (politicas de precios, incentivos fiscales, sanciones econdmicas por ineficiencia...)
establecidas en un mercado algo regulado, o que responde a los mecanismos de administracion,
con limitaciones que establecen las condiciones de sustentabilidad que requiere la buena
gestion del agua en cada territorio. Este enfoque muestra una visiéon profundamente territorial
y contextualizada de la gestion del agua dentro del paradigma del desarrollo sostenible. Esto
no implica desconocer las herramientas cldsicas de la ciencia econdémica del andlisis
costo/beneficio. Todo lo contrario: hoy en dia, la ciencia econémica puede aportar multiples
conceptos y técnicas tradicionales de gran utilidad para la creacién de un nuevo modelo de
gestion econdmica del agua. En el fondo, el desafio es aprovechar el cuerpo de trabajo
conceptual y metodoldgico anterior, afinando el trabajo en algunos casos, contextualizandolo
en otros y, sobre todo, complementando el trabajo anterior con otros valores — basados en
perspectivas para desarrollar una decisiéon de multicriterio — para la gestién y evaluacién
financiera de las politicas del agua (pp. 145-169)

Pulido-Veldzquez et al. (2014), Universidad Politécnica de Valencia Espaia,
“Economia del agua y gestion de recursos hidricos”, manifiesta que en tiempos recientes,
factores como el aumento de la demanda consuntiva por el crecimiento de la poblacién urbana
y el desarrollo econémico, la mayor preocupacion medioambiental, la creciente contaminacion

de las aguas, las incertidumbres impuestas por el cambio climético sobre la disponibilidad



futura de los recursos, y la consideracion de aspectos como equidad o desarrollo sostenible
complican sustancialmente la politica del agua y abocan necesariamente a una gestion integral
de los recursos hidricos. El agua es en muchas regiones del mundo un recurso escaso y a la vez
muy valioso, por lo que la economia, en cuanto ciencia que estudia la gestién y asignaciéon
eficiente de recursos escasos, debe ser incorporada al estudio de decisiones racionales en el uso
del agua en el marco de esa gestion integral. Decisiones racionales sobre la explotacion,
conservacion, reparto y uso de los recursos hidricos en situaciones de escasez requieren
informacién sobre el valor econémico del agua para los distintos usos en competencia. Ante
situaciones de escasez de agua, demanda creciente con mdultiples usos en competencia y
aumento del coste incremental del desarrollo de nuevas fuentes de suministro, el uso mas
eficiente del recurso se vislumbra como la principal alternativa a la gestion tradicional basada
en el aumento de la oferta. La mejora de la eficiencia fisica en el uso del agua esta relacionada
con la conservacion (ahorro) de agua mediante el incremento de la fracciéon de agua usada de
forma beneficiosa frente al agua aplicada. El concepto de eficiencia econémica es mucho més
amplio, y busca el mejor uso econdmico del agua mediante la combinacién de medidas fisicas
y de gestion (Cai et al., 2003). La economia puede asistir en la toma de decisiones en la gestién
del agua en tres niveles fundamentales: a) Andlisis de politicas del agua. Las politicas publicas
relacionadas con el suministro de agua y su calidad tienen importantes consecuencias
econdmicas para los hogares, la agricultura, las empresas, industria, el medioambiente, etc. La
economia proporciona herramientas para analizar el impacto de diversas politicas del agua e
instrumentos de gestion (mercados, politicas de precios, etc.) en el bienestar del hombre. b)
Gestion y asignacion 6ptima del agua entre usos en competencia. La economia nos ilustra sobre
el valor del agua en los distintos usos alternativos ayudando a la toma de decisiones sobre la
asignacion y priorizacién del recurso. Las sefiales de precio que reflejan la escasez de bienes y

servicios y que guian la inversion y asignacidn de recursos en el sector privado estdn ausentes



o distorsionadas para el agua, complicando las decisiones publicas sobre la gestion del recurso,
de modo que los estudios econémicos ayudan a superar estas dificultades. ¢) Andlisis de
proyectos de inversion. La rama de la ingenieria econdmica proporciona herramientas para la
priorizacion y seleccion de proyectos de infraestructura para gestion del agua (ej. andlisis coste-
eficacia y coste-beneficio), pero también sobre el disefio 6ptimo de actuaciones (ej. capacidad
optima de un embalse o un campo de pozos) y su planificacion en el tiempo, o sobre la forma
mads adecuada de financiacién de los mismos. La economia interacciona con la gestion de los
recursos hidricos a través de tres realidades (Rogers et al., 1998): los precios del agua, el coste
del agua (el cual supone no sélo costes financieros y recursos consumidos en los servicios del
agua, sino también costes de oportunidad y externalidades econémicas y ambientales), y el
valor del agua, incluyendo valores de uso y de no uso o intrinsecos (ej. Young y Loomis 2014).
Lo 6ptimo desde el punto de vista del uso sostenible del agua es que el coste total se iguale con
el valor sostenible del agua en uso, maximizdndose el bienestar social (Rogers et al., 1998 y
2002). Aunque el principio de maximizar el valor econémico total de recursos como el agua es
un concepto esencial de la moderna teoria econdmica de recursos naturales, hay un debate
considerable sobre cdmo disefar las politicas e instituciones adecuadas para acercarnos a ese
optimo. La Directiva Marco del Agua DMA (CE, 2000) ha formalizado el papel creciente de
la economia en la gestion del agua. En efecto, la DMA propone la aplicacién de principios
(recuperacion de costes, quien contamina paga), metodologias y herramientas (anélisis coste-
eficacia y coste-beneficio, con un papel relevante en el disefio de programas de medidas y la
justificacion de posibles excepciones) e instrumentos econdmicos (precios del agua) en la
gestion a escala de cuenca (Wateco, 2002). El precio del agua se contempla en la DMA con un
doble rol: como incentivo para un uso eficiente (instrumento econdémico) y a la vez como
instrumentos de recuperacion de costes (instrumento financiero). La Directiva exige la

recuperacion de los costes de los servicios del agua, incluyendo no sélo los costes financieros,



sino también los ambientales y del recurso. La definiciéon y método de estimacion de costes
ambientales y del recurso ha suscitado un considerable debate en la comunidad cientifica
(Brouwer, 2004; Heinz et al., 2007; Iglesias y Blanco, 2008). En este contexto, los modelos
hidroeconémicos que integran a escala de cuenca ingenieria, economia e hidrologia pueden
resultar utiles para la simulacién y valoracién de impactos y politicas y su disefio con criterios
de eficiencia econdmica, equidad y sostenibilidad ambiental (Ward al., 2009).

Antecedentes nacionales

A nivel nacional se tiene los siguientes trabajos:

Zegarra (2014) Grupo de Analisis para el Desarrollo “Economia del agua. Conceptos y
aplicaciones para una mejor gestion” sostiene que el agua es uno de los recursos mas complejos
y dificiles de gestionar. En sus fuentes naturales, estd generalmente lejos del alcance de la
poblacién y es preciso trasladarla, tratarla, distribuirla y dejarla discurrir, con costos
significativos. Operar y mantener sistemas de almacenamiento, tratamiento y distribucion es
costoso, y mds aun lo es construir nueva infraestructura con fuentes que se van agotando o se
van volviendo mds inciertas. Pese a su importancia vital, o su alto «valor de uso», el agua tiene,
generalmente, un muy bajo «valor de cambio»: pagamos muy poco por ella y es un enorme
reto establecer esquemas de pagos en los que los usuarios financien efectivamente los costos
de sistemas que los benefician. Pero el acceso al agua también es un derecho bdsico de la
poblacidn, al ser esta esencial para la vida y la salud. Ampliaciones y mejoras en los sistemas
de agua y saneamiento tienen efectos muy importantes en la calidad de vida de las personas,
con externalidades positivas cuya valoracién puede superar ampliamente los costos. Por eso,
la demanda de obras de agua y saneamiento estd —y debe estar— en la parte principal de las
agendas de las autoridades, especialmente de localidades que no cuentan con estos servicios o
en las que una parte de la poblacién no tiene atin un acceso adecuado, como es el caso de unos

seis millones de peruanos que hoy carecen de conexiones domiciliarias de agua. El agua no es
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solo importante para el consumo humano directo. Un conjunto impresionante de actividades
econdmicas depende del agua, empezando por la agricultura, que hace el uso més extensivo
del recurso. También utilizan el agua la acuicultura, la energia, la mineria, las diversas
industrias urbanas, los servicios recreacionales, entre otros, dentro de una gama muy amplia de
actividades socioecondmicas y recreativas.

El agua para riego, factor clave de nuestra agricultura, es un claro ejemplo de las
dificultades para establecer tarifas que recuperen inversiones y costos, pues es una actividad
altamente subsidiada en cuanto a explotaciéon del recurso, aunque con desventaja en otros
frentes respecto al resto de la economia. Dentro de un sistema de irrigacion, la autoridad o la
organizacion que gestiona tiene dificultades para establecer tarifas adecuadas porque el agua
que llega a cada predio no puede ser controlada en ese nivel, y pasa a tener caracteristicas de
«bien publico»; es decir, es costoso excluir a los usuarios del acceso si no pagan la tarifa. Por
eso, los esquemas de tarifas de agua de riego son, generalmente, bastante «blandos» con los
usuarios, y los sistemas se deterioran por falta de adecuado mantenimiento. Uno de los retos
mads complejos en la gestion del agua es el uso multisectorial en una misma cuenca hidrografica.
El agua de la ciudad de Arequipa, por ejemplo, debe ser usada por la generadora de energia
aguas arriba, por la ciudad y sus industrias, y por los agricultores aguas abajo. Todos estdn en
la misma cuenca y se generan impactos multiples y complejos, dificiles de medir, en términos
de cantidad y calidad. Igualmente, el medio ambiente y los ecosistemas son un «usuario»
fundamental, que muchas veces carece de representacion en el sistema de asignaciones del
recurso. Asi, gestionar el uso multiple del agua es un reto de la mayor envergadura, dentro del
cual el sistema de cobros por los diversos usos se convierte en instrumento importante no solo
de recuperacion de costos, sino también de gestion.

En medio de esta complejidad y las notorias dificultades para recuperar costos, algunos

economistas han asumido una posicién de cierta superioridad intelectual en cuanto a nuestro
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«entendimiento» del problema y su solucion. Una receta que adquiri6 cierta popularidad luego
del experimento privatizador de los derechos del agua en Chile ha sido intentar aplicarle
mecdnicamente a la gestion del agua los conceptos de «oferta» y «demandax, de tal forma que
el esquema de asignacion funcione de la manera més cercana posible a un mercado. Pero lo
cierto es que la realidad de los sistemas de agua en muy pocas ocasiones permite generar las
condiciones adecuadas para el funcionamiento del mercado, menos atin las de un ideal de los
libros de texto: el mercado de libre competencia. Ante esta realidad, algunos consideran que
debe de tratarse de un sector «politizado», y ahi parecen acabarse las ideas y propuestas
econdmicas que tanto requiere un sector crucial de la economia y de la sociedad. No creemos
que el problema sea realmente de politizacion, sino de las limitaciones de algunos economistas
al aplicar el anélisis econdmico a la gestion del agua. El problema ha consistido en pretender
hacer encajar la compleja realidad del agua en conceptos demasiado restrictivos. La tnica
salida consiste en redefinir y ampliar conceptos hasta donde sea posible, y cuando no sean
utiles para entender y gestionar realidades como la del agua, dejarlos tranquilos en el campo
de las ideas tedricas. Por eso, volvemos a los conceptos econdmicos bdsicos, para aplicarlos de
manera selectiva—y creemos fructifera— a un «bien» tan especial como el agua. En el camino
esperamos convencer a otros colegas de adoptar enfoques més flexibles y creativos, de tal
forma que seamos mads utiles en resolver los problemas del agua, en didlogo con otras
disciplinas igualmente importantes, buscando la mejor gestién de un recurso fundamental para
todos. Una idea central es que algunos instrumentos econdmicos como las tarifas, los pagos
por retribuciones por uso, los derechos y las transacciones condicionadas de agua son
importantes y pueden generar un uso mads eficiente, equitativo y sostenible del agua en
situaciones concretas, si es que estdn adecuadamente estructurados y se basan en un soporte
conceptual, social e institucional apropiado. Algunos conceptos como tecnologia y la

produccion, los costos fijos y variables, las funciones de la oferta y la demanda, la libre
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competencia y el monopolio, los bienes publicos y las externalidades, forman parte del
instrumental analitico basico desde el cual los economistas podemos aportar a entender y
enfrentar algunos de los problemas mds dlgidos de la gestién del agua. Se relacionan estos
conceptos con la realidad concreta del agua, para poder entenderla como un «bien econémico
especial». Los instrumentos econdmicos para la gestion del agua, componente central del
aporte que la economia puede hacer a la mejor gestion del recurso. asi como el tema central del
andlisis econémico: la valoracién del agua.

Jiménez (2009) Universidad Nacional Agraria La Molina UNALM Anales Cientificos
“Costo de oportunidad en el valor econémico del agua superficial para uso agricola en el valle
del rio Mala”; se determina el costo de oportunidad de los usos consuntivos y no consuntivos
del agua superficial para uso agricola en el valle de Mala, aplicando encuestas a los agricultores,
identificando la curva de demanda y el excedente del consumidor para los usos doméstico,
explotacién de camarones y recreacion. Entre los hallazgos, el 70% de agricultores considera
que el problema principal es la deficiente cantidad de agua, por ese motivo, se implementan las
"mitas". La superficie agricola estd mayormente dedicada al cultivo del manzano que demanda
9,500 m3 por cosecha de 8 meses. Este cultivo tiene una relacion directa con su precio y una
relacion inversa a la cantidad consumida de agua, existiendo un uso ineficiente. El agua en un
huerto de manzana, con tecnologia intermedia, tiene un valor, costo del consumo y tarifa de
0.18, 0.10 y 0.02 US$/m3; respectivamente. Calculando los costos de oportunidad, en el uso
consuntivo, el agricola es de US$ 0.018/m3 y el doméstico es de US$ 0.032/m3; mientras que
en el uso no-consuntivo, la explotacién de camarones es de US$ 0.017/m3 y la recreacién de
US$ 0.016/m3. Llegando a identificar que el uso doméstico es el de mayor valor.

Ochoa (2018), Universidad Peruana de Ciencias Aplicadas UPC Escuela de Posgrado
Febrero “El valor del agua y el sistema tarifario peruano”; manifiesta que el acceso al agua

potable y saneamiento en el Perd, pese al aumento significativo de las dltimas décadas, ain
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mantiene un déficit importante. La OMS define el saneamiento (INEI,2010) como el conjunto
de técnicas y elementos destinados a fomentar las condiciones higiénicas de una vivienda, de
una comunidad o una localidad. Permite la eliminacién higiénica de las excretas y aguas
residuales y tener un medio ambiente limpio y sano tanto en la vivienda como en las
proximidades de los usuarios. El saneamiento comprende la privacidad y seguridad en el uso
de estos servicios. Las brechas de atencion de los servicios bdsicos a hogares, se ha debido
principalmente a la falta de una adecuada estructura organizativa del sector que ha generado
empresas sin viabilidad econémica, asi como la falta de subsidios para atencion a poblaciones
mds pobres sin perjudicar la sustentabilidad financiera de los prestadores del servicio,
limitaciones que han impedido que la participacion de la empresa privada sea exitosa y que la
funcidn del ente regulador sea efectiva ya que debe regular a empresas debilitadas y con escasa
capacidad de adecuarse a las demandas normativas que se le exige.

El servicio de saneamiento comprende la prestaciéon de agua potable, alcantarillado
sanitario, tratamiento de aguas residuales para disposicion final o retiso y disposicion sanitaria
de excretas en los &mbitos rural y urbano. Define las competencias de los diferentes niveles del
Estado en el aseguramiento del servicio eficiente, sostenible y de calidad, el Ministerio de
Vivienda, Construccién y Saneamiento como ente rector en materia de saneamiento, la
SUNASS como organismo regulador, la OTAS como 6rgano técnico que ejecuta las politicas,
los gobiernos regionales que formulan planes y ejecutan programas en su ambito de
competencia, los gobiernos locales que supervisan y capacitan a los prestadores de servicios y
financian la infraestructura de saneamiento en el dmbito rural. Son responsables de la
prestacion eficiente y sostenible del servicio de saneamiento las municipalidades provinciales
quienes otorgan la explotacion a las prestadoras de servicio, y las municipalidades distritales
son responsables en el d&mbito rural siempre que no se encuentre dentro del dmbito de una

empresa prestadora. En el ambito rural, la Municipalidad competente ejerce el servicio a través
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de las Unidades de Gestion Municipal o indirectamente a través de las Organizaciones
comunales. Los prestadores de servicio estdn facultados para comercializar el agua residual
tratada, residuos solidos y subproductos generados, tratar aguas con fines de reuso,
comercializar agua residual sin tratamiento para tratamiento y redso.

Modelo tarifario Regulaciéon Econdmica. La regulacién econémica es el conjunto de
normas, procesos y procedimientos a cargo de Sunass, mediante los cuales se fijan, revisan,
reajustan el nivel y la estructura de las tarifas y la metodologia para fijar el valor de la cuota
familiar, cargos de acceso a los prestadores de servicio regulado, asi como su desregulacion
con la finalidad de favorecer la eficiencia y la sostenibilidad de los mercados de servicios de
saneamiento asi como los productos y servicios derivados, en beneficio de los usuarios, los
prestadores y el Estado (articulo 4 del Decreto Supremo N° 019-2017-VIVIENDA Reglamento
de la Ley Marco. De conformidad a lo establecido en el Decreto Legislativo N° 1280, Ley
Marco de la Gestion y Prestacion de los Servicios de Saneamiento la regulacion econdmica de
los servicios de saneamiento es competencia exclusiva y excluyente de la SUNASS a nivel
nacional, con el objetivo de garantizar la disponibilidad y gestion eficiente y sostenible de los
servicios. Comprende la fijacidn, revision, reajuste del nivel, determinacién de la estructura
tarifaria y de cargos de acceso, asi como el proceso de desregulacion.

Huayhua-Lobaton (2015) Universidad de Piura Escuela de Posgrado Julio “Valoracién
economica de la contaminacion del recurso hidrico en la ciudad de Pichari”; estima la
valoracion econdmica de la contaminacion del recurso hidrico en la ciudad de Pichari, La
convencién, Cusco mediante el uso del método de valoraciéon contingente. Como
contaminantes de los recursos hidricos de la ciudad de Pichari, se encontré los desagiies
domiciliarios, residuos sélidos, detergentes, etc. Partiendo de una encuesta de 353 muestras de
una poblacién de 3,169 familias, de las cuales 323 encuestas fueron validadas por presentar

respuestas positivas y ceros verdaderos; la poblacién de Pichari tiene una alta aceptacion en la
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Disposicion A Pagar — DAP con un 95.7%%, mientras que un 4.3% no estan dispuestos a pagar
ninguin monto por resolver el problema de la contaminacion del recurso hidrico de la ciudad.
El monto que estdn dispuestos pagar es relativamente bajo, con una media de s/. 36.00 anuales
por familia; mientras que las variables que tiene correlacion lineal directa con la DAP, son el
ingreso familiar y la ocupacién actual. La forma de cémo se puede hacer efectivo el pago ha
respondido a un mecanismo de pago del tipo coercitivo, mediante el incremento de s/. 3.00
adicionales en el recibo mensual de agua.

Rojas (2019) Universidad Nacional del Centro del Peru, Huancayo “Valoracion
ambiental del recurso hidrico en la subcuenca Jacahuasi Tarma”, sostiene que muchos de los
bienes y servicios ambientales como el recurso hidrico estdn siendo afectados provocando su
contaminacién y agotamiento debido al crecimiento exponencial de las actividades humanas,
deficiencias en planes de desarrollo sostenible y el desinterés de la poblacién sobre la
importancia del cuidado de este recurso, en ese sentido, en la investigacion se realiz6 en el
Distrito de la Unién Leticia, Provincia de Tarma, Departamento de Junin con el objetivo de
realizar la valoracién ambiental del recurso hidrico de la Subcuenca Jacahuasi mediante la
aplicacion de dos metodologias: El método de valoracién contingente (MVC) y el método del
valor residual del agua (MVR); para el método de valoracién contingente la poblacién de
estudio fueron los usuarios de riego de la cuenca, se obtuvo una muestra de 299 usuarios de
agua, los cuales fueron encuestados de forma aleatoria; y para el método del valor residual se
recolectd informacion sobre los costos de produccién y ganancias de los cultivos de la zona.
Para el desarrollo de la MVC el modelo que mejor explica el estudio incluyé las variables:
Ingreso econémico, nivel de estudios y nivel de atencién; mas del 99% de encuestados dieron
un valor positivo en la disposicién a pagar (DAP) y mediante la resolucién del modelo de la
ecuacion se obtuvo una DAP de S/.2.79 por usuario al afio y se estimo el valor del agua en la

cuenca de forma anual, el cual fue de S/.13142.34. En cuanto al desarrollo de la metodologia
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del valor residual del agua (MVR), se estim6 para un total de 12 cultivos de la zona de los
cuales se obtuvo un promedio final, asi el valor del agua fue de S/. 2.105 / m3.
1.5. Justificacion de la investigacion

Incorporar el criterio de eficiencia y pertinencia en la determinacién de los valores de
la retribucién econdémica por el uso del agua superficial y subterrdnea para uso minero, es
fundamental para el uso racional del preciado recurso hidrico, asi como para su planificacion
en cuanto a su uso e inversiones en el sector.

En ese sentido la presente investigacion analiza el valor econdmico del agua en la gran
mineria del Perd y su relacion con la retribucién econémica que cobra el Estado y con otras
variables econémico sociales, y por lo tanto entrega importantes datos en el debate hacia el
establecimiento de una politica de determinacién de los valores de la retribucién econdmica
mas realista y eficiente por el uso del recurso hidrico con fines mineros.

1.6. Limitaciones de la investigacion

Delimitacién del problema

a) Temporal : 2015 - 2019.

b) Espacial : Regiones donde se ubica la gran mineria: Cajamarca, Ancash, Moquegua,
Puno y Apurimac.

c) Conceptual : Teorfa econdmica del valor — Teoria del valor trabajo — Teoria del valor
subjetivo - Valor econdmico de los recursos naturales — Valor econdémico del agua —
Asignacion eficiente de los recursos — Cash Costs o costos de produccién en la
industria minera — C3 Costo neto a catodo — AISC — Bolsas de metales y commodities
— London Metal Exchange — LME Copper - Mercados extrabursitiles — London
Bullion Market Association — LBMA Gold Price — Nasdaq Veles California Water
Index — NQH20 - Andlisis de los estados financieros corporativos - Indicadores

financieros y operativos de la gestién corporativa.
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d) Social: Desarrollo socio econémico.
1.7. Objetivos
-Objetivo general

Determinar la influencia del valor econémico del agua en la retribucién econémica por
el agua para uso minero en la gran mineria del Perd durante el periodo 2015-2019.

-Objetivos especificos

Determinar la influencia del valor econémico del agua en la retribucién econémica por
el agua para uso minero en la gran mineria del Perd durante el periodo 2015-2019.

Determinar la pertinencia de las utilidades corporativas en la gran mineria en el Perd
con la retribucién econémica por el agua para uso minero en la gran mineria del Perd durante
el periodo 2015-2019.

Determinar la pertinencia de las rentabilidades corporativas en la gran mineria del Perd
con la retribucién econémica por el agua para uso minero en la gran mineria del Peru durante
el periodo 2015-2019.

1.8. Hipoétesis

1.8.1. Hipétesis general

El valor econémico del agua influye en la retribucién econdmica por el uso del agua
con fines mineros en la gran mineria del Peru durante el periodo 2015 —2019.
1.8.2. Hipétesis especificas

El valor econémico del recurso hidrico influye en la retribuciéon econémica por el uso
del agua con fines mineros en la gran mineria en el Pert durante el periodo 2015 —2019.

Las utilidades corporativas de la gran mineria en el Perd son pertinentes con la
retribucion econdmica por el uso del agua con fines mineros en la gran mineria del Perd durante

el periodo 2015 —2019.
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La rentabilidad sectorial de la gran mineria en el Peru es pertinente con la retribucion
econdmica por el uso del agua con fines mineros en la gran mineria del Pert durante el periodo

2015 —-2019.
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II. MARCO TEORICO

2.1. Marco conceptual
2.1.1. Evolucion de la conceptualizacion del agua como recurso economico valioso

Ley General de Aguas de 1969 provey6 de infraestructura hidrdulica en el marco de
una gestion estructuralista en sintonia con la corriente mundial que tuvo una vigencia de
cuarenta afios. Asi también no se prestd atencion a la proteccién ambiental, la calidad de las
fuentes naturales de agua, el uso eficiente del recurso y retribuciones econémicas adecuadas.

El cambio de modelo en la gestién del agua paso de uno basado en la oferta del recurso
a uno basado en su demanda, a su vez cambio la percepcién misma del agua en su calidad de
recurso econémico.

Segin la declaracion realizada en la Conferencia Internacional de Agua y el Medio
Ambiente (Dublin, 1992) “el agua tiene un valor economico en todos sus diversos usos en
competencia a los que se destina y deberia reconocerlas como un bien economico”. De igual
manera las Naciones Unidas en su Declaraciéon del Milenio (2000) indicé como uno de los
objetivos de desarrollo del milenio “Promover la gestion integrada de los recursos hidricos
con el propdsito de optimizar el bienestar economico y social, sin poner en peligro la
sostenibilidad a largo plazo de los sistemas ambientales”. A partir de estas corrientes de
pensamiento expuestas en importantes foros, los gobiernos emprenden reformas y mejoras a
sus legislaciones a fin de incorporar el nuevo paradigma en la gestién del recurso hidrico.

En el Pert se reformulo el marco institucional para la gestion de los recursos hidricos,
creando en el 2008 mediante el Decreto Legislativo 997, la Autoridad Nacional del Agua. El
mismo afio se crea también, a través del Decreto Legislativo 1013, el Ministerio del Ambiente.
Complementando la nueva institucionalidad, en el 2009 se promulga la ley 29338, Ley de los

Recursos Hidricos, que regula el uso y la gestion de los recursos hidricos. Esta ley crea ademas
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el Sistema Nacional de Gestién de Recursos Hidricos, con el objeto de articular el accionar del
Estado en las materias relacionadas a la gestion y conservacién de los recursos hidricos. El
reglamento de dicha ley se aprueba el 22 de Marzo del 2010 mediante Decreto Supremo 001-
2010-AG, el cual tiene por objeto regular el uso y la gestién de los recursos hidricos que
comprende el agua continental, ya sea esta superficial o subterrdnea.

La Ley de los Recursos Hidricos establece en su articulo 2 que “el agua constituye
patrimonio de la Nacion” y que “No hay propiedad privada sobre el agua”. Asi mismo, dicha
ley y su reglamento reconocen como usos permitidos y el orden de prioridad para el
otorgamiento y ejercicio de sus usos: 1) uso primario, 2) uso poblacional, y 3) uso produccion.
Para este dltimo uso se definen también un orden de prioridad en caso de concurrencia de
solicitudes de derecho. En primer lugar, se considera el uso “agrario, acuicola y pesquero”,
luego el “energético, industrial, medicinal y minero”, le siguen el “recreativo, turistico y
transporte’ y finalmente “otros usos”.

La Ley de los Recursos Hidricos también establece en su titulo VI, el régimen
econdémico por el uso del agua, especificamente su articulo 90 obliga a los titulares de los
derechos de uso de agua a contribuir mediante retribuciones econémicas por el uso y
vertimiento de agua residual tratada, ademds de algunas tarifas relativas al servicio de
distribucién del agua, utilizacién de la infraestructura hidrdulica mayor y menor, y por el
monitoreo y gestion de aguas subterrdneas.

El reglamento de la Ley de los Recursos Hidricos establece en su titulo VI, el régimen
econémico por el uso del agua, articulos 175° al 185°. En ellos se indica que la Autoridad
Nacional del Agua serd quien establezca la metodologia para determinar las retribuciones

econdmicas, tanto por el uso de agua como por el vertimiento de aguas residuales tratadas.
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2.1.2. Revision de conceptos a aplicarse

a. Recursos no renovables.

Son recursos naturales no renovables: el petroleo, los minerales y el gas natural. Las
reservas son contingentes de recursos no renovables cuya extraccion es econdmicamente
factible. Su valor econémico y precio es dado por el mercado, basado en su escasez y demanda.
Su utilidad como recurso depende de su aplicabilidad, pero también del costo econdémico y del
costo energético de su localizaciéon y explotacion. Asi, si para extraer el petréleo de un
yacimiento hay que invertir més energia que la que va a proporcionar, no puede considerarse

un recurso.

b. Valoracion econémica de los recursos naturales no renovables

Los principales métodos son: Valor Presente Neto VPN, Valor de Transaccion, Costo
de Reemplazo y Precio Neto.
-VPN para recursos naturales no renovables

Teoéricamente es el método mds adecuado para valorar un activo en general; el valor
presente de un activo es igual a las rentas que generara durante su vida util. El nimero de
periodos a descontar es finito y estd determinado por el nimero de periodos de extraccion del
recurso.
-Valor de transaccion

El método se resume a la obtencién del valor de transaccién usando técnicas
econométricas. El valor de mercado de un stock de recursos naturales debe ser igual a su VPN.
-Costo de reemplazo

Propuesto por Adelman (1990) y Slaper et al. (1996). Considera que los stocks de

recursos naturales deben tratarse como inventarios que pueden incrementarse con inversiones
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en exploracion y desarrollo, en funcién de sus costos marginales del descubrimiento, es decir
el costo marginal de hallar otra unidad del recurso para reemplazar al extraido.
-Precio Neto
Propuesto por Repetto et al. (1989) basado en el modelo de Hotelling y el equilibrio de
Nash, es el de mayor aceptacion; lo particular del método es que asume que los precios varian
de acuerdo a la tasa de interés. Este método surge de un modelo de optimizacion intertemporal,
donde el valor de la depreciacién es igual a la produccién multiplicada por la renta marginal.
La renta marginal es la diferencia entre el precio del recurso y su costo marginal de extraccion.
Aplicaciones destacadas de este método han sido: La empresa Young y da Motta en
(1995) para la mineria en Brasil; Common y Sanyal en (1998) para la mineria en Australia;
Lange (2000) para la mineria en Botswana; Figueroa et al. (2002) para la mineria del cobre en
Chile y Aniyar en el (2002) para el valor del petréleo en Venezuela.

2.1.3. Recursos naturales renovables

Son recursos naturales que se pueden restaurar por procesos naturales a una velocidad
superior a la del consumo humano. La radiacién solar, las mareas, el vientoy la energia
hidroeléctrica son recursos renovables que no corren peligro de agotarse a largo plazo. Otros
como la energia geotérmica, el agua dulce y la biomasa deben ser manejados cuidadosamente
para evitar exceder la capacidad de regeneracion de los mismos. Los recursos naturales
renovables también incluyen materiales como madera, papel, cuero, etc. si son cosechados

en forma sostenible.

a. Valoracion economica de los recursos naturales renovables
Los principales métodos son: Valor Presente Neto VPN, Valor Contingente, Valor de
Transaccion, Costo de Reposicion, Precio de mercado, Cambios en la Productividad, Precio

Neto.
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b. VPN para recursos naturales renovables

A diferencia de las aplicaciones en recursos no renovables donde el periodo de
extraccion del recurso era finito, en recursos renovables tal periodo es generalmente infinito.
c¢. Valor contingente

Este método determina la disposicion a pagar (willing to pay WTP) por la preservacion
de especies bajo estudio. Se aplica aun cuando las especies tienen valor de mercado. Ya se han
determinado la WTP por la preservacion de diversas especies (Loomis y Giraud 1999). Este
método es facilmente aplicable a stocks de recursos naturales renovables como bosques o
carddmenes que se entregan en concesion.

d. Costo de reposicion

Es andlogo al costo de reemplazo. La premisa es que el activo o stock puede ser medida
en unidades fisicas, asumiendo que la especie no representa una pérdida significativa para la
sociedad (no provee servicios ambientales altamente relevantes o genera externalidades
significativas) y que tal especie no es escasa.

e. Cash Costs

Los cash costs o costos de producciéon son los desembolsos de efectivo realizados
durante el proceso de produccién de una onza, libra o tonelada de un producto minero, menos
los ingresos por la venta de subproductos. Los cash costs son de tres tipos C1, C2 y C3.

En el tipo C1 se incluyen los costos directos de mina, beneficio de minerales (costos
de molienda y concentracién), fundicién y/o refineria, gastos generales, administrativos y de
comercializacion (descontando los créditos por los subproductos), transporte de concentrados
y/o metales, e impuestos al proceso productivo minero.

El C2 es igual al C1 mas la depreciacion y amortizacién de activos fijos.

El C3 incluye al C2 maés los costos corporativos, investigacion y exploracion, regalias

e impuestos (no incluye impuesto a las utilidades o renta), costos extraordinarios e intereses.
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Los cash costs para la produccién del cobre son generalmente del tipo C3 denominado
también costo neto a cidtodo, mientras que para el oro son del tipo C2.
f. Precio neto

Aunque fue planteado para recursos no renovables, este método ha ofrecido buenos
resultados para el caso de recursos renovables, principalmente forestales.
g. Renta minera

En un sentido préctico, la renta para los commodities, hidrocarburos o los minerales se
entiende como los ingresos diferenciales o extraordinarios producidos por efecto del alza del
precio de mercado aun cuando no ha habido intervencién o variacion en los demas factores de
produccidn aplicados por las empresas. Asi la renta econdmica minera son los ingresos
producidos por el alza extraordinaria del precio del metal en el mercado, manteniendo
constantes los demds factores de produccion.

Mas teéricamente, en el sentido que le da David Ricardo, se produce renta econdémica
cuando un recurso como un yacimiento minero se presenta superior y con ventajas sobre otros
(muy alta ley, por ejemplo), de tal manera que aun empleando la misma cantidad de los demas
factores de produccién que los utilizados por el resto de la industria, generara mayores ingresos.
El excedente sobre el promedio de ingresos de la industria es la renta.

2.1.4. Valoracion de empresas

La valoracién empresarial es un proceso que incorpora metodologias que buscan hallar
un precio que refleje el valor de la empresa, considerando no solo los tangibles sino también
los intangibles, propiedad de la empresa. Existen diversas metodologias para valorar una
empresa. En general, existen dos clases de valoraciones, una estitica y otra dindmica. La
valoracidn estdtica, basada en el patrimonio neto de la empresa, es una técnica de fécil uso y
explicacion, pues parte del balance general de la compafiia e indica que una empresa vale lo

que vale su patrimonio neto, es decir activo menos pasivo exigible, y la valoracién dindmica,
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en cambio se sustenta en la rentabilidad de la empresa, es decir de los resultados que se espera
obtener de ella.
2.1.5. Analisis de los estados financieros

El andlisis de los estados financieros de una empresa permite extraer informacién
relevante sobre su desempefio economico financiero, estd referida a un periodo de tiempo
determinado y también permite apreciar su valor econémico en ese momento.

Los estados financieros mas utilizados para el andlisis corporativo son cuatro:

Balance general o de situacion. proporciona informacién detallada sobre los activos,
pasivos y el patrimonio de una empresa.

Estado de resultados, es un informe que muestra los ingresos que una empresa obtuvo
durante un periodo de tiempo, normalmente un afio. Sefiala los costos y los gastos asociados a
esa obtencion de ingresos. El resultado final muestra las ganancias o las pérdidas netas de la
empresa.

Estados de flujo de efectivo, muestran las entradas y salidas de efectivo de una empresa.
Esta informacién es muy importante porque permite evaluar la situacion de liquidez
corporativa, a fin de no comprometer la gestién de la empresa.

Estado de cambios en el patrimonio neto, refleja los movimientos que afectan a dicho
patrimonio neto durante un ejercicio econémico. El estado de cambios en el patrimonio neto lo
conforman una serie de anotaciones contables que aparecen en una tabla y en €l aparecen los
cambios que se producen en la empresa y que afectan a su patrimonio neto. Tiene dos partes,
el estado de ingresos y gastos reconocidos y el estado total de cambios en el patrimonio neto.
2.1.6. Finanzas corporativas

Las finanzas corporativas constituyen un campo de la administracién de empresas que
estudia lo concerniente al valor; se ocupa del andlisis y toma de decisiones a fin de maximizar

el valor de la empresa, esto es, maximizar el valor de las acciones o la riqueza de los accionistas.
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Se divide en decisiones y técnicas de largo y corto plazo. Las decisiones de inversion
en capital son elecciones de largo plazo sobre qué proyectos deben recibir financiacion, sobre
si financiar una inversion con fondos propios o deuda, y sobre si pagar dividendos a
los accionistas. Por otra parte, las decisiones de corto plazo se centran en el equilibrio a corto
plazo de activos y pasivos, incidiendo en la gestion del efectivo, existencias y la financiacién
de corto plazo.

Brealey et al., (1996), senalaron que las decisiones de inversién también conocidas
como presupuesto de capital, son aquellas decisiones que se toman al considerar qué tipo de
activos reales deberd conseguirse dentro de las empresas para poder llevar adelante sus
operaciones, argumentando que esto es el ndcleo del éxito o fracaso de la empresa. Y en cuanto
a las decisiones de financiacion, sefialan que son decisiones que se enfocan a como conseguir
dinero para poder pagar las inversiones de la empresa.

2.2. Mareco filosdfico

En el marco filos6fico fundamental de una investigacion cientifica estdn inmersos los
siguientes supuestos:

A.- La realidad y los objetos existen y no son productos de la imaginacién. El mundo
existe, aunque el hombre no lo haya descrito ni interpretado plenamente.

B.- La realidad objetiva es cognoscible y mediante la investigacion cientifica se puede
avanzar de las apariencias fenomenolégicas a la esencia de los hechos.

C.- La realidad estd en perpetuo cambio, por lo que su conocimiento debe hacerse
considerando su desarrollo histérico.

D.- El cambio de la realidad y sus objetos estd regido por leyes que determinan los
movimientos de la materia y la aparicion y desarrollo de los hechos.

La teoria del valor es una pieza fundamental de la ciencia econémica. Aparece en

primera instancia como una teoria objetiva del valor incorporando al trabajo humano como
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elemento determinante del valor de las cosas. Posteriormente evoluciona dentro de la
concepcidn filosdfica utilitarista a una teoria del valor donde las variables subjetivas como la
utilidad y preferencias individuales son cruciales.
a. Teoria objetiva del valor o del valor trabajo

Hobbes., 1588 — 1679

Precursor del pensamiento liberal y de los derechos inherentes a la condicién humana.
Su obra més notable es “Leviathan, or The Matter, Forme and Power of a Common-Wealth
Ecclesiasticall and Civil “ - “Leviatan, o La Materia, Forma y Poder de un Estado Eclesidstico
y Civil” publicada en 1651. Conocida como Leviatan, el titulo hace referencia al monstruo
biblico de poder descomunal, “Nadie hay tan osado que lo despierte...De su grandeza tienen
temor los fuertes...No hay sobre la tierra quien se le parezca, animal hecho exento de temor.
Menosprecia toda cosa alta, es rey sobre todos los soberbios”. La obra es una justificacion del
Estado absoluto y una proposicion teérica del contrato social, establece una doctrina de derecho
moderno como base de las sociedades y de los gobiernos legitimos. Se justifica el Estado
absoluto porque en estado de naturaleza la situacion es de “Homo homini lupus est” y “Bellum
omnium contra omnes” por lo que es necesario un Estado que ordene y regule la vida ciudadana.

Hobbes admite tres tipos de Estado: la monarquia, la aristocracia y la democracia.
Considera la mejor a la monarquia, ya que la diferencia en estos tipos de gobierno no consiste
en la diferencia de poder sino en la conveniencia o aptitud de asegurar la paz y la seguridad del
pueblo, al fin y al cabo, ese es el motivo por el cual se instituyen. Cuando los intereses publico
y privado estdn muy relacionados, los intereses publicos se ven favorecidos. En la monarquia
el interés publico y privado es el mismo. Las riquezas, el poder y el honor del monarca se
originan de las riquezas, fuerza y reputacion de sus stbditos.

Hobbes desarrolla su idea de contrato o pacto social, como garantia de seguridad

individual y como forma de poner fin a los conflictos que, por naturaleza, generan estos
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intereses individuales; asi como establece la responsabilidad del soberano de cumplir y
mantener el pacto social, pues de lo contrario sus sibditos tienen el derecho de rebelarse.

De su trabajo se concluye que el hombre tiene: derecho a la vida, derecho a la libertad
y derecho a la propiedad. Conjuntamente con Locke y Rousseau forma los tedricos del contrato
social.

Inglaterra, Locke. 1632 - 1704.

Profundiza el liberalismo desarrollado por Hobbes, incidiendo en la libertad individual
inviolable base de la escuela econdmica liberal. En materia politica es considerado el autor més
influyente hasta la fecha, su pensamiento lo toman Adam Smith, David Ricardo y Karl Marx.
Padre del liberalismo sus obras influyeron en gran medida en el desarrollo de la filosofia
politica y la epistemologia.

“Cartas sobre la tolerancia” 1690, son una serie de cartas que ofrecen en buena medida
las bases ideologicas esenciales para su teoria politica en “Dos tratados sobre el gobierno civil”.

La obra surgi6 en un periodo de gran temor que el catolicismo se apoderara de Inglaterra,
y responde con la instauracion de la tolerancia religiosa.

Para Locke el hombre es un individuo libre que tiene derechos naturales que son
inviolables tanto por terceros como por el Estado. La obra desarrolla el concepto de la libertad
individual, critica la intolerancia y la coaccidén que tanto las sectas religiosas como el Estado
pueden llevar a cabo en contra del individuo. Este concepto de libertad individual y tolerancia
religiosa, que se traduce en la aparicion de la libertad religiosa, es una de las bases sobre la que
se asienta el gobierno civil de corte liberal que propone en “Dos tratados sobre el gobierno
civil”.

En contraposicion a las ideas de Hobbes en “Leviatan”, que son de uniformidad

religiosa, Locke considera que la diversidad religiosa puede servir de elemento garante de la
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paz social. Esta vélvula de escape serviria para evitar alzamientos en contra del poder civil o
gobierno civil.

“Dos tratados sobre el gobierno civil” es publicada anénimamente en 1689 por John
Locke. El primer tratado es un ataque al patriarcalismo, y el segundo introduce una teoria de la
sociedad politica o civil basada en los derechos naturales y en el contrato social.

En el Segundo Tratado, Locke despliega su teoria del Estado. Para evitar las luchas por
el poder, Locke intenta desterrar la idea del tiranicidio. Considera que un rey constitucional
que esté subordinado al poder civil (Parlamento) es mas que suficiente. Para acallar las criticas
llegara a decir que "Las demds formas de poder pueden caer también en la tirania".

Para evitar la corrupcién politica propone dividir el poder del Estado en un poder
legislativo, poder ejecutivo y poder federativo.

La primera ley fundamental del Poder Legislativo es que éste es "elegido y nombrado
por el pueblo". La soberania nacional por tanto queda en manos de este Poder Legislativo,
elegido por el pueblo, y se traducird en "el poder de legislar" (hacer leyes) y de "elegir al Poder
Ejecutivo".

En la segunda mitad del siglo XVIII la influencia que ejercieron las obras de Locke, y
en concreto su teoria del Estado, que expone en el segundo tratado, serd decisiva para el
pensamiento norteamericano e ilustrado.

En “Tratado del entendimiento humano” es el primero en emprender en forma
sistematica la tarea de distinguir entre lo sensible y lo inteligible, es decir que cosas se perciben
con los sentidos y cuales con el intelecto.

Escocia, Adam Smith. 1723 — 1790.

Adam Smith economista y filésofo escocés, considerado uno de los mayores

exponentes de la economia clésica y de la filosofia econdmica. Sus obras mds importantes son

“La riqueza de las naciones” 1776 y “Teoria de los sentimientos morales™ 1759.
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En “La riqueza de las naciones” sostiene que una mercancia tiene dos tipos de valor:
valor de uso y valor de cambio. El valor de uso de una mercancia, es la capacidad que tiene de
satisfacer, mediante sus propiedades fisico quimicas, las necesidades humanas. El valor de
cambio de una mercancia es la capacidad que tiene de ser intercambiada por otras en el mercado.
Existen mercancias que tienen enorme valor de uso y muy poco o nulo valor de cambio y
viceversa. Adam Smith explica mediante la famosa paradoja del agua y el diamante su
percepcion de valor. El agua es un bien imprescindible para la supervivencia del hombre por
lo que su valor de uso es muy alto. Pero, la capacidad de trabajo necesaria para conseguir agua
es escasa ya que es la propia naturaleza la que facilita este bien. El agua, por tanto, no tiene la
capacidad de comprar nada ni de ser intercambiada por nada.

Un diamante en cambio tiene un valor de uso escaso, pero requiere de un proceso de
trabajo complejo hasta que se convierte en una piedra preciosa y una gran cantidad de bienes
pueden ser intercambiados por éste.

La verdadera productividad incrementa el valor de cambio, solo el trabajo humano
produce valor econdémico, porque solo el trabajo humano arroja més valor de cambio que el

que se invierte en €l.

Inglaterra, David Ricardo, 1772 — 1823.

Siguiendo la concepcion de Adam Smith, su obra “Principios de economia politica y
tributacién” 1817 desarrolla los temas de la teoria del valor trabajo, las ventajas comparativas,
las rentas diferenciales y los rendimientos decrecientes.

La teoria del valor de David Ricardo toma en consideracién dos elementos. Primero,
el esfuerzo laboral necesario para fabricar un bien, pudiendo este ser variable, diferencidandose
de Smith que lo asumié como constante. Ricardo observa que en campos mads fértiles son

necesarias menos horas de trabajo, en comparacion a las zonas menos productivas. Si queremos
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cultivar, por ejemplo, un kilo de soya, en las mejores tierras se necesitaran 10 horas de trabajo
al dia. En cambio, en aquellos lugares menos apropiados para la siembra se podria necesitar el
doble de esfuerzo (20 horas hombre) para conseguir la misma cantidad del alimento en el
mismo lapso de tiempo. De esta manera se originan rentas diferenciales del recurso tierra
manteniendo constante la cantidad de trabajo.

En segundo lugar, Ricardo hace referencia a la escasez del bien. Cuanto mds
complicado sea adquirir una mercancia, mayor serd su valor.

También enuncia su ley de hierro del salario; como consecuencia de las fuerzas del
mercado, si el nivel de salarios estd por encima del nivel de subsistencia la fuerza laboral
aumentard en el mediano plazo, lo que supondrd un aumento de la oferta laboral,
consecuentemente los salarios tenderdn a la baja; si por el contario el nivel de los salarios esta
por debajo del nivel de subsistencia, la fuerza laboral disminuird lo que presiona el nivel de los
salarios al alza. Por lo que “el nivel de salarios de un pais forzosamente oscila en torno al nivel
de subsistencia”.

Karl Marx. Alemania, 1818 — 1883.

Sus obras mas notables son “Manuscritos econdomicos y filosoficos” 1844, “Manifiesto
del Partido Comunista” 1848, “El capital” 1873, y “Critica del Programa de Gotha” 1875.

La teoria del valor de Karl Marx sostiene que el valor de una mercancia depende
del trabajo socialmente necesario para producirla. Es decir, se calcula en base al tiempo
promedio requerido por las empresas de la industria para fabricar un determinado bien.
Teoria subjetiva del valor

La teoria subjetiva del valor es una teoria que desarrolla la idea de que el valor de un
bien no estd determinado por ninguna propiedad inherente a éste, ni por la cantidad de trabajo
requerido para producirlo, sino por la importancia que un individuo le da para lograr sus

objetivos o deseos. Esta teoria es uno de los conceptos principales de la economia. Mientras
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que la version de esta teoria fue creada independiente y casi simultdneamente por William
Stanley Jevons, Léon Walras y Carl Menger en la segunda mitad del siglo XIX, existen teorias
histéricas respecto a que ya habria sido identificada en laEdad Mediay
el Renacimiento aunque sin ganar una aceptacion undnime durante tales periodos.

De acuerdo con esta teoria, el comercio voluntario entre individuos implica que ambas
partes en el intercambio perciben subjetivamente los bienes, trabajo o dinero que reciben como
de mayor valor que aquellos a los que renuncian. La teorfa subjetiva del valor sostiene que
alguien puede crear valor simplemente transfiriendo su propiedad de algo a alguien que la
valora mds, sin necesariamente modificar tal cosa. Si la riqueza se entiende como la valoracién
subjetiva de los individuos de sus posesiones, el intercambio voluntario podria incrementar la

cantidad de riqueza en la sociedad.

Los individuos tenderan a obtener niveles decrecientes de satisfaccién, o utilidad
marginal al adquirir unidades adicionales de un bien. Priorizardn inicialmente obtener los
bienes que necesitan mds, como la comida, pero cuando la necesidad de comida llegue a un
cierto nivel, el deseo por otros bienes comenzard a tomar mayor importancia relativa, y se

pasaré de la necesidad ya cubierta de comida hacia la necesidad de otros bienes.

En un mercado libre, la competicién entre individuos buscando comerciar objetos que
poseen y servicios que pueden ofrecer por bienes que perciben de mayor valor que ambos
resulta en un equilibrio de mercado.

Economistas cldsicos tales como David Ricardo creian que las personas obtienen
diferentes niveles de utilidad o 'valor de uso' de un servicio, pero que éstos no conectaban de

manera efectiva con los precios de mercado, o 'valor de cambio.

Menger argumentd que la produccion era simplemente otro caso de la teoria de la

utilidad marginal. La capacidad de ganar un salario de los trabajadores estd determinado por
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el valor de su trabajo para otros, mas que sus costos de subsistencia, y trabajan porque valoran

la remuneracion mds que la inactividad.

Escuela Marginalista

El inicio de esta escuela se dio cuando en la década de 1870, casi simultineamente, tres
economistas de diferente nacionalidad publicaron sus libros mas reconocidos. En efecto,
William Jevons , Carl Menger y Le6n Walras fueron sus principales exponentes. El termino
marginalista, relacionado con el "margen", denota las variaciones en la tltima unidad producida
o pérdida de un bien. Su principal aporte fue la ley de la utilidad marginal decreciente segin la
cual el valor de un bien para su poseedor (partiendo asi de la teoria del valor subjetivo) lo
determina la utilidad de la dltima unidad producida de ese bien, decreciendo mientras mas
unidades posea. Los marginalistas introdujeron un lenguaje formalizado, que llevé a la

asimilacion de la matemaética en la economia. Los principales aportes de esta escuela son:

o Ciritica al valor-trabajo propuesto por la escuela cldsica. A partir de esto rehacen la
teoria del valor y crean la del valor subjetivo, de acuerdo a la cual el precio es determinado por
la percepcién de los individuos de la utilidad o beneficio que un bien, cosa o servicio le
proporcionara en relacion a sus necesidades en un momento dado. El valor de ese bien o
servicio fluctia (a diferencia de la teoria cldsica que ve ese valor como constante) en relacion
a la necesidad especifica. Por ejemplo, el primer vaso de agua para un sediento es mads
importante (tiene mds valor, entendido como "valor de uso" o "utilidad") que el quinto o el
décimo. Ese consumo extra produce un valor menor para ese usuario que el primero.
Consecuentemente, disminuye lo que ese individuo estaria dispuesto a pagar para continuar
consumiendo. La utilidad marginal o la importancia de un bien o servicio para un individuo es
una cuestion de circunstancias y preferencias personales. Ese mecanismo explica

satisfactoriamente como se forman los precios en un mercado real, cémo y por qué fluctdan.


https://es.wikipedia.org/wiki/William_Stanley_Jevons
https://es.wikipedia.org/wiki/Carl_Menger
https://es.wikipedia.org/wiki/L%C3%A9on_Walras
https://es.wikipedia.org/wiki/Utilidad_marginal
https://es.wikipedia.org/wiki/Teor%C3%ADa_del_valor_subjetivo
https://es.wikipedia.org/wiki/Lenguaje_formalizado
https://es.wikipedia.org/wiki/Matem%C3%A1tica
https://es.wikipedia.org/wiki/Econom%C3%ADa

34

o Los marginalistas, fueron los primeros en iniciar de manera exitosa la creacion de un
lenguaje formalizado para la economia, proyecto que fue esencial para su transformacién en
ciencia. Esto ha tenido lugar especialmente a través del uso de matematicas. Permite que se
propongan, estudien y generalicen relaciones de interés con claridad, rigurosidad y simplicidad
que, adicionalmente, pueden ser probadas en dreas extensas y complejas.

o El marginalismo critica el proyecto cldsico por ofrecer una explicacion de fendmenos
econdémicos basada en grupos o clases de individuos. Esa critica implica el rechazo a la
percepcion de que una colectividad sea un organismo auténomo, actuando por si misma y
forzando o llevando a sus integrantes a actuar de una cierta manera. L.os marginalistas asumen
que los fenémenos econdmicos en general (estructura y cambios) son explicables por las
acciones de individuos, incluyendo sus metas y creencias. Para el conjunto o sociedad, tal
explicacién y comprension amplia se basa en el agregado de las decisiones de los individuos

como tales.

Escuela Austriaca

La Escuela Austriaca se origind en Viena en 1871 con la publicacién de Principios de
Economia de Carl Menger. Se trata de una posicion heterodoxa basada principalmente en el
individualismo  metodolégico 'y en el subjetivismo. Sus recomendaciones
de politica econémica son  generalmente anti-intervencionista 'y  buscan  promover
el liberalismo econémico.

Aunque se suele fechar su origen en 1871 por la publicacién de Principios de
Economia de Carl Menger, la Escuela Austriaca muchas veces se considera la continuacién de
otras tendencias como la Escuela de Salamanca o de economistas como Jean-Baptiste Say o
Frédéric Bastiat. En los afios 1970 experimenté un resurgimiento al concederse el Premio

Nobel de Economia al economista austriaco F.A. Hayek.
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La base de la Escuela Austriaca es el individualismo metodolégico, es decir, que todos
los fendmenos sociales son explicables por las acciones de los individuos. Siguiendo dicho
método, rechazan la matematizacion de la economia y el empirismo, optando por realizar
deducciones a partir de axiomas autoevidentes o hechos irrefutables. A este método,
desarrollado por Ludwig von Mises en La Accion Humana, se le denomina praxeologia.
También rechazan la division entre macroeconomia y microeconomia, ya que consideran que
la segunda debe explicar la primera.

Las conclusiones de la Escuela Austriaca suelen llevar a defender politicas econémicas
liberales no intervencionistas. Concluye que el mercado produce y distribuye mejor los
recursos que el Estado. Entre sus principales aportes tenemos a las teorias subjetiva del valor,
la del ciclo econémico y la imposibilidad del socialismo.

Carl Menger, fundador de la escuela, es uno de los autores que desarroll6 la revolucién
marginalista. Menger indica que el valor de un bien depende de la utilidad que le asigna cada
agente. Dicha utilidad es subjetiva y depende de la intensidad de las necesidades que desee
satisfacer cada individuo. Con el desarrollo de la teoria del valor subjetivo se acaba con las
distintas teorias del valor objetivo, especialmente con el valor trabajo, base del sistema
marxista y procedente de economistas cldsicos como David Ricardo y Adam Smith.

Otra aportacion, es el teorema de la imposibilidad del socialismo. Desarrollado
principalmente por Mises y Hayek, el teorema dice que el socialismo es inviable tedricamente
debido a los problemas de informacién que presenta. Segtin estos autores, los precios recogen
una gran cantidad de informacién individual, subjetiva y ticita sobre las valoraciones de cada
individuo que permite guiar la asignacién de recursos. Al no existir precios de mercado
ni beneficios, los planificadores socialistas no pueden obtener esta informacién y asignardn

recursos de forma inevitablemente ineficiente.
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Una de las aportaciones mds importantes de la Escuela Austriaca es su
explicacion del ciclo econdmico. Segun la teoria austriaca del ciclo econdmico, los ciclos se
inician por una expansion artificial del crédito no respaldada por ahorro previo. Esto ocurre
cuando los bancos centrales bajan tipos de interés o imprimen moneda. Los tipos de interés
bajos hacen que se produzca un exceso de inversion en actividades que con tipos de interés a
niveles normales no hubiesen resultado viables. Esto genera un falso auge econdmico,
una burbuja, que colapsa cuando se corta el crédito barato. Los recursos (capital y trabajo)
destinados a la burbuja deben reasignarse a proyectos realmente productivos. Pero como
los bienes de capital son heterogéneos y no pueden reasignarse de un sector a otro con facilidad,

el ajuste generard pérdidas de valor y, por lo tanto, una depresion.

Los principales exponentes de la Escuela Austriaca son:

e Carl Menger. Polonia, 1840-1921. Fundador de la Escuela y teérico del marginalismo.

o Friedrich Hayek. Austria, 1899-1992. El mds conocido de la Escuela Austriaca. Premio
Nobel de Economia en 1974.

o Eugen von Bohm-Barwerk (1851-1914). Tedrico sobre el capital y el interés.

o Ludwig von Mises. Ucrania, 1884-1973. Creador de la praxeologia y critico del socialismo.

o Murray Rothbard. 1926-1995. Defensor del anarcocapitalismo y fructifero escritor.

o Jesus Huerta de Soto. 1956- . Tedrico del ciclo econdmico, defensor del patron oro y

maximo representante del anarcocapitalismo en la actualidad

2.3. Marco legal.
2.3.1. Base legal en orden cronoldgica.
a) Constitucion Politica del Perd - 1979

b) Reglamento de Tarifas y Cuotas por el Uso de Agua — 1990
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¢) Constitucion Politica del Pert - 1993
d) Ley Orgénica para Aprovechamiento Sostenible de los Recursos Naturales - 1997
e) Ley de Recursos Hidricos — 2009
f) Politica y Estrategia Nacional de Recursos Hidricos del Perd - 2009
g) Reglamento de la Ley de Recursos Hidricos - 2010
-Constitucion Politica del Peri — 1979
Norma fundamental del estado peruano vigente hasta 1993, en su Titulo III, Capitulo
I, Articulo 118° establece que los recursos naturales, renovables y no renovables, son
patrimonio de la Nacién. Los minerales, tierras, bosques, aguas y, en general, todos los recursos
naturales y fuentes de energia, pertenecen al Estado. La ley fija las condiciones de su utilizacién
por este y de su otorgamiento de los particulares.
-Reglamento de Tarifas y Cuotas por el Uso de Agua — 1990
Hasta la vigencia del Decreto Ley N° 17752 (1968), “Ley General de Aguas” la
“contribucién econdémica” para lograr el uso racional y eficiente del recurso hidrico, estaba
constituido por el pago de la tarifa de agua regulada por el Decreto Supremo N° 003-90-AG,
denominado “Reglamento de Tarifas y Cuotas por el Uso de Agua” (Reglamento). Este
dispositivo, incluia los usos industrial, minero, energético, poblacional, piscicola, entre otros.
El Reglamento, definia los procedimientos de fijacion de las tarifas por uso agrario y
no agrario. Asi, la tarifa por uso de agua superficial con fines agrarios, tenia tres componentes:
(1) “Ingreso Junta de Usuarios”; (i1) “Canon de Agua”; y, (iii) “Amortizacion” en caso existiera
este dltimo concepto.
El componente “Ingresos Junta de Usuarios”, era la parte de la tarifa que se destinaba
a cubrir los costos de operacion, conservacidon, mantenimiento y mejoramiento de los sistemas
de riego de uso comiin; la distribucién del agua de regadio y trabajo de proteccién de cuencas.

Asimismo, cubria los costos de aplicacion de tarifas.
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El componente “Canon de Agua”, era la parte de la tarifa que se pagaba al Estado por
el uso de agua, por ser patrimonio de la Nacion. Constituia ingreso del Fondo de Desarrollo

Agrario (FONDEAGRO) o de los Proyectos Especiales Hidrdulicos. Su valor era igual al 10%

del componente “Ingresos Junta de Usuarios” y se pagaba en forma pecuniaria.

-Constitucion Politica del Perd — 1993

La norma suprema del Perd, en su Titulo III, Capitulo II, Articulo 66° establece que los
recursos naturales, renovables y no renovables, son patrimonio de la Nacién. El Estado es
soberano en su aprovechamiento.

Por ley orgénica se fijan las condiciones de su utilizacién y de su otorgamiento a

particulares. La concesidn otorga a su titular un derecho real, sujeto a dicha norma legal.

-Ley para aprovechamiento sostenible de los recursos naturales 1997

La Ley N° 26821, “Ley Organica para el Aprovechamiento Sostenible de los Recursos
Naturales”, expresa en su “Articulo 20°.- Todo aprovechamiento de recursos naturales por parte
de particulares da lugar a una retribucién econémica que se determina por criterios econémicos
sociales y ambientales.

La retribucién econdémica a que se refiere el parrafo precedente, incluye todo concepto
que deba aportarse al Estado por el recurso natural, ya sea como contraprestacion, derecho de
otorgamiento o derecho de vigencia de titulo que contiene el derecho, establecidos por las leyes
especiales. El canon por explotacion de recursos naturales y los tributos se rigen por sus leyes
especiales.

-Ley de Recursos Hidricos — 2009

A la vigencia de la Ley N° 29338, “Ley de Recursos Hidricos”, el Titulo VI, Régimen

Econémico por el Uso del Agua, dispone que los titulares de los derechos de uso de agua estan
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obligados a contribuir al uso sostenible y eficiente del recurso mediante el pago de: (i)
Retribuciéon Econémica por el uso del agua; (i) Retribucién Econémica por el vertimiento de
agua residual; (iii) tarifa por el servicio de distribucidn del agua en los usos sectoriales; (iv)
tarifa por la utilizacién de la infraestructura hidrdulica mayor y menor; y (v) tarifa por
monitoreo y gestion de uso aguas subterrdneas.

-La retribucién econémica por el uso del agua

Es el pago que en forma obligatoria deben abonar al Estado todos los usuarios de agua
como contraprestacion por el uso del recurso, sea cual fuere su origen (superficial y
subterrdneo). Se fija por metro cibico de agua utilizada cualquiera sea la forma del derecho de
uso otorgado y es establecida por la Autoridad Nacional del Agua (en adelante Autoridad), en
funcidn de criterios sociales, ambientales y econémicos.

La Retribucién Econémica por el vertimiento de agua residual, es el pago que el titular
del derecho efectia por verter agua residual en un cuerpo de agua receptor. Este pago debe
realizarse en funcion de la calidad y volumen del vertimiento y no sustituye el cumplimiento
de lo dispuesto en la ley y en otras normas referidas a la proteccion y conservacién del agua.

La Ley, establece que, son funciones de la Autoridad, entre otras, elaborar el método y
determinar el valor de las Retribuciones Econdmicas por el derecho de uso de agua y por el
vertimiento de aguas residuales en fuentes naturales de agua, cuyos valores que deben ser
aprobados por decreto supremo. Asimismo, las Retribuciones Econdmicas constituyen

recursos econdmicos de la Autoridad, para la Gestion Integrada de Recursos Hidricos.

-Politica y Estrategia Nacional de Recursos Hidricos del Pera — 2009
En este documento, cuya conformidad fue establecida mediante Resolucion Jefatural
N° 205-2009-ANA, en el rubro VII: Politica y Acciones Estratégicas; y en el rubro VIL.8

Inversion y Financiamiento; se mencionan, entre otras, las siguientes acciones estratégicas: (i)
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Destinar la recaudacién por concepto de vertimientos y multas por contaminacién del agua y
sus bienes asociados, a fortalecer el control, vigilancia y mejoramiento de la calidad de las
fuentes naturales de agua de la cuenca afectada; (ii) Establecer normas y procedimientos para
determinar el monto de la Retribucién Econémica por el derecho de uso de agua, diferenciada
por sectores.

-Reglamento de la Ley de Recursos Hidricos — 2010

El Reglamento de la Ley establece que, la Retribuciéon Econémica que se establezca
en cada unidad hidrogréfica (cuenca) se destina — entre otros — para la formulacién de los planes
de gestion de los recursos hidricos en la cuenca; desarrollar la gestion y administracion de los
recursos hidricos en las fuentes naturales del agua; asi como financiar las medidas de control y
vigilancia destinadas a lograr: (i) La protecciéon de calidad; (ii) el incremento de la
disponibilidad de los recursos hidricos y (iii) la conservacion de las fuentes productoras de
agua. Asi como para la gestion integrada del agua en las cuencas menos favorecidas y la
preservacion del recurso hidrico en las cabeceras de cuencas. Asimismo, las retribuciones
econdmicas por vertimiento de aguas residuales tratadas en fuentes naturales de agua son
destinadas para monitorear, prevenir, controlar y remediar los dafios ambientales en cuanto se
refiere a la afectacion de la calidad del agua y los bienes asociados a esta en el ambito de la
cuenca respectiva.

-Politica de Estado 33 sobre Recursos Hidricos, Acuerdo Nacional-2012

Determina que se aplicard medidas para que los actores que intervienen en las cuencas
las protejan, rehabiliten y compensen ambientalmente los impactos negativos que genere su
intervencion en el recurso hidrico, considerando, entre otros, el efecto combinado de las
intervenciones, los pasivos ambientales, la evacuacién de aguas residuales y las

particularidades de cada cuenca.
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III. METODO

3.1. Tipo de investigacion

Dado el problema de estudio, se considera una investigacién con un enfoque
cuantitativo.

De acuerdo a la naturaleza de la investigacion a desarrollar, su alcance seré explicativo,
cuya finalidad serd explicar el comportamiento de dos o més variables.
3.2. Poblacion y muestra
3.2.1. Poblacion

La poblacién son las empresas de la gran mineria del Perd. Segin registro del Ministerio

de Energia y Minas son 790, distribuyéndose como sigue:

Tabla 1

La poblacion son las empresas de la gran mineria del Perti.

Region Nro. de empresas
Ancash 5
Apurimac 2
Arequipa 29
Cajamarca 2
Cuzco 5
Ica 5
Junin 5
La Libertad 32
Lima 676
Madre de Dios 1
Moquegua 1
Piura 2
Puno 22
San Martin 1
Tacna 2

TOTAL 790




3.2.2. Muestra:
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El tamafio de la muestra es de 259 empresas, resultado de haber aplicado la férmula de

muestreo aleatorio simple tal como se describe a continuacion:

n

Doénde:

_ NZzpq
T (N—1)£2+Z2pq

Z.: Valor desviacion estandar (asociado a un N.C. 95%) =1.96

p: Proporcién representada 0.50

q: Proporcién representada 0.50

N: Poblacién = 790 empresas de la gran mineria.

€: Margen de error para el presente caso se ha considerado un error de 0.05

n: Tamaino 6ptimo de la muestra para el presente trabajo es 259 empresas.

3.3. Operacionalizacion de variables
Tabla 2

Operacionalizacion de variables

VARIABLE

INDICADORES

DEPENDIENTE:
Retribucién econdémica por el
uso del agua para uso minero en la gran

mineria durante el periodo 2015 —

2019.

Valor de la retribucién econémica por el uso del
agua superficial y subterrdnea para uso minero

durante el periodo 2015-2019 determinado por

la Autoridad Nacional del Agua.

INDEPENDIENTES:

Valor econdémico del agua;
utilidades corporativas en la gran
mineria del Perd; rentabilidades
corporativas en la gran mineria del

Peru.

Soles por metro cubico;

Soles, US$; tasa de retorno.
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3.4. Instrumentos
Técnicas e Instrumentos de recoleccién de la informacién
Técnicas de recoleccion de informacion
Informacién web, fichaje, andlisis de informacién recolectada.
Instrumentos de recoleccion de informacién
Fichas de investigacion de campo, entrevistas personales y por internet, encuestas,
cuestionarios, revistas indexadas de investigacion cientifica.
Indicadores variables independiente
= Soles/ms
= Soles; US$
= Porcentaje; tasa de retorno
Indicador variable dependiente

=  Soles/ms3

3.5. Procedimientos

Meétodos y Disefio de la investigacion
Métodos de la investigacion

Durante el proceso de investigacion para demostrar y comprobar la hipétesis se aplican
los métodos que a continuacién se indican:

Histoérico. - A través de este método se conocerd la evolucién histérica que ha
experimentado el problema de investigacion.

Comparativo. - A través de este método, se hard una comparacién entre los periodos
transcurridos.

Dialéctico. - Las normas rigen de acuerdo a las politicas de los gobiernos de turno, en

el marco del sistema de planeamiento hidrico peruano.
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3.6. Analisis de datos

El anélisis de datos en una investigacion, son las operaciones a las que se someterén los
datos con la finalidad de alcanzar su objetivo. Existen dos técnicas de andlisis de datos: las
cualitativas y las cuantitativas. El andlisis cuantitativo de datos corresponde a un elemento
constitutivo del método estadistico para: recolectar, organizar, resumir, presentar y analizar
datos requeridos mediante método cientifico; y para la obtencién de inferencias a partir de un
volumen de datos cuando se observa s6lo una parte de este, pudiendo de este modo disminuir
la incertidumbre con respecto a un problema de investigacion. De este modo se pueden obtener
conclusiones validas con base en este andlisis. El proceso de medicién es fundamental pues
proporciona la conexién fundamental entre la observacion empirica y la expresion matematica
de las relaciones cuantitativas. En este sentido se usa la estadistica inferencial que comprende
los métodos y procedimientos que por medio de la induccidén determina propiedades de una
poblacién estadistica, a partir de una parte de esta. De esta manera obtiene conclusiones ttiles
para hacer deducciones de una totalidad, basdndose en la informacién numérica de la muestra.
Para estos fines, se usan pruebas de hipétesis, estimaciones de caracteristicas numeéricas,
correlaciones, andlisis de regresion, andlisis de varianza y series de tiempo. Para un eficiente
proceso de cdlculo se usa software estadistico especializado como el IBM SPSS.
3.7. Consideraciones éticas

Las consideraciones éticas en el tema del recurso hidrico y la gran mineria en el Pert
son de primera importancia. Al ser el agua un elemento fundamental para la vida animal y
vegetal, siendo conscientes de su valor, escasez y fragilidad, los pobladores en diversas
regiones del Pert se han visto enfrentados con los centros de produccién minera, al considerar
que podria ser vulnerado su derecho natural al recurso hidrico en cantidad y calidad adecuadas.
Este acceso al recurso hidrico en oportunidad, cantidad y calidad adecuadas es un derecho

ciudadano que debe ser mantenido.
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La gran mineria explica aproximadamente el 30% del valor de las exportaciones
peruanas, el agua también es un insumo fundamental en su proceso productivo.
En este contexto, se debe conseguir la més eficiente asignacion del recurso hidrico para

lo cual su precio en relacion a su valor econdmico juega un papel fundamental.
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IV. RESULTADOS

Para la evaluacién de resultados de los datos obtenidos, es necesario en primer término
realizar la prueba de normalidad, esta determina si la data tiene una distribuciéon normal o no
tiene una distribucion normal, y de acuerdo a ello se elige el estadistico apropiado para hallar
la correlacion entre las dos variables. Si la data tiene una distribucién normal se usa el
coeficiente de Pearson, si la data no tiene una distribucién normal se usa el coeficiente Rho de
Spearman. La normalidad de la distribucidn significa que la curva es simétrica, con dos mitades
idénticas y se cumple que cuando se proyecta una mediana por el centro de la curva, esta

coincide con la media y la moda. Se usa el software IBM SPSS para el cdlculo.

4.1. Prueba de normalidad: utilidad neta de la gran mineria del cobre y oro segin precio
de mercado del metal y sus costos de produccion o cash costs, y la retribucion econémica
por el agua con fines mineros durante el periodo 2015-2019.

En la tabla 2 se observa, como resultado de la prueba de normalidad Shapiro-Wilk para
la utilidad neta de la gran mineria del cobre y del oro segun el precio de mercado del metal y
sus cash costs y la retribucién econdémica por el agua con fines mineros durante el periodo
2015-2019, que ambas variables tienen un p-valor superior a .05, aceptdndose la hipétesis nula,
cumplen con la condicién de normalidad, por lo tanto, el estadistico a aplicar es el coeficiente

de Pearson.
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Tabla 3
Prueba de normalidad: utilidad neta en Soles por metro cubico de la gran mineria del cobre
v del oro segtin el precio de mercado del metal y sus cash costs, y la retribuciéon economica

por el uso del agua con fines mineros en Soles por metro cubico durante

Utilidad neta gran mineria

Afo Valor promedio RE soles/ms3
de Cu y Au soles/ms
2015 0.1853 4291
2016 0.1826 54.97
2017 0.1907 106.95
2018 0.1967 89.10
2019 0.1993 71.16
Prueba de Normalidad

Con la prueba de normalidad decidimos el estadistico adecuado para hallar la correlacién entre
dos variables. Si tienen una distribucién normal se utiliza el coeficiente de Pearson; si no tienen
una distribucién normal se utiliza el coeficiente Rho de Spearman.

Paso 1: Planteamiento de la hipotesis de normalidad

HO : Los datos siguen una distribucién normal
H1: Los datos no siguen una distribucién normal

Paso 2: Nivel de significancia

NC =0.95
o = 0.05 (margen de error)

Paso 3: Prueba de normalidad

Sin > 50 se aplica Kolmogorov-Smirnov

Si n < 50 se aplica Shapiro-Wilk
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Paso 4: Estadistico de prueba

Si p-valor < 0.05 se rechaza la HO
Si p-valor = 0.05 se acepta la HO y se rechaza la HI.

Paso 5: Criterio de decision

Pruebas de normalidad

Kolmogorov-Smirnov* Shapiro-Wilk

Estadistico gl Sig.  Estadistico gl Sig.

-RETRIBUCION ECONOMICA 0.191 5 ,200° 0.938 S 0.653
PROMEDIO POR AGUA PARA

USO MINERO

-UTILIDADES NETAS GRAN 0.159 5 ,200° 0.975 5 0.909
MINERIA CU AU

*. Esto es un limite inferior de la significacion verdadera.
a. Correccidn de significacion de Lilliefors

Al ser n= 5 utilizamos Shapiro-Wilk; donde se obtiene un p-valor = 0.653 para la
retribucién econémica promedio por agua para uso minero, asi mismo para las utilidades netas
de la gran mineria se obtiene un p-valor = 0.909; por lo tanto al cumplir ambas variables con

la condicién de normalidad, es decir p-valor = 0.05, se acepta la HO y se rechaza H1, es decir
se trata de una distribucidén normal, y para hallar su correlacion se debe usar el coeficiente de

Pearson.

Fuente: Newmont Mining Corporation, Annual Reports 2015, 2016, 2017, 2018, 2019.
Barrick Gold Corporation, Annual Reports 2015, 2016, 2017, 2018, 2019.

Gold Fields Limited, Annual Reports 2015, 2016, 2017, 2018, 2019.

World Gold Council, Guidance note on non-GAAP metrics : All-In sustaining Costs and All-
In Costs.

MINEM, Direccién de Promocién Minera: 2020 Anuario Minero Reporte Estadistico.
Autoridad Nacional del Agua, Direccién de Administracion de Recursos Hidricos.

Elaboracién: Propia
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4.2. Correlacion de Pearson: utilidad neta de la gran mineria del cobre y oro segiin precio
de mercado del metal y sus costos de produccion o cash costs, y la retribucion econémica
por el uso del agua con fines mineros durante el periodo 2015-2019.

Al evaluar los resultados de la correlacion de Pearson para las variables, segtn indica
la tabla 2, se obtiene un p-valor de .359, el cual al ser mayor que .05 permite aceptar la hip6tesis
nula y por lo tanto aceptar que existe correlacion entre la utilidad neta de la gran mineria del
cobre y del oro segtin sus cash costs, y la retribucién econdémica por el uso del agua con fines
mineros durante el periodo 2015-2019; la correlacién de Pearson es .529 lo que indica una
correlacion positiva moderada.

Tabla 4
Correlacion de Pearson: utilidad neta en Soles por metro cubico de la gran mineria del
cobre y del oro segiin precio de mercado del metal y sus cash costs, y la retribucion

economica por el uso del agua con fines mineros en Soles por metro cubico durante

Afo Valor promedio Utilidad neta gran mineria
RE Soles/m3 de Cu y Au Soles/ms

2015 0.1853 4291

2016 0.1826 54.97

2017 0.1907 106.95

2018 0.1967 89.10

2019 0.1993 71.16

Coeficiente de correlacion

X = Utilidad neta de gran mineria del Cu y Au por m3 consumidos en el periodo,
en Soles/m3.

Y = Promedio de retribucién econémica del agua para uso minero durante el periodo,
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en Soles/m3.

Paso 1: Planteamiento de las hipétesis

HO : Existe correlacion entre las variables X e Y

H1: No existe correlacion entre las variables X e Y

Paso 2: Nivel de significancia

NC =0.95
o = 0.05 (margen de error)

Paso 3: Criterio de decision

Si p-valor < 0.05 se rechaza la HO

Si p-valor = 0.05 se acepta la HO y se rechaza la H1.

Paso 4: Resultados v conclusion

Coeficiente de correlacion
X = Utilidad neta de gran mineria del Cu y Au por m3 consumidos en el periodo, en Soles/m3.

Y = Promedio de retribucién econdémica del agua para uso minero durante el periodo, en

Soles/ms.
Correlaciones
RETRIBUCION
ECONOMICA UTILIDADES
PROMEDIO POR AGUA  NETAS GRAN
PARA USO MINERO MINERIA CU AU

RETRIBUCION Correlacion de 1 0.529
ECONOMICA Pearson
PROMEDIO POR Sig. (bilateral) 0.359
AGUA PARAUSO N 5 5
MINERO
UTILIDADES Correlacion de 0.529 1
NETAS GRAN Pearson
MINERIA CU AU Sig. (bilateral) 0.359

N 5 5

El p-valor (Sig.) bilateral es 0.359, por lo que siendo mayor que 0.05 se acepta la HO.
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Es decir, se acepta que existe correlacion entre las variables utilidad de la gran mineria
del Cu y Au y el valor promedio de la retribucién econémica por el uso del agua con fines
mineros durante el periodo tratado. El resultado de la correlacién entre las utilidades netas de
la gran mineria del cobre y del oro, y el valor promedio de la retribucién econémica por el uso
del agua con fines mineros es moderada, con una r de Pearson = .529, y p=.359.

Fuente: Newmont Mining Corporation, Annual Reports 2015, 2016, 2017, 2018, 2019.
Barrick Gold Corporation, Annual Reports 2015, 2016, 2017, 2018, 2019.

Gold Fields Limited, Annual Reports 2015, 2016, 2017, 2018, 2019.

World Gold Council, Guidance note on non-GAAP metrics: All-In sustaining Costs
COCHILCO en base a datos Wood Mackenzie, Brook Hunt.

MINEM, Direccién de Promocién Minera: 2020 Anuario Minero Reporte Estadistico.
Autoridad Nacional del Agua, Direccién de Administracion de Recursos Hidricos.

Elaboracién: Propia
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4.3. Prueba de normalidad: utilidad operativa de la gran mineria del cobre y del oro segin
ventas y compras declaradas, y la retribucién econémica por el uso del agua con

fines mineros durante el periodo 2015-2019.

En la tabla 3 se observa, como resultado de la prueba de normalidad Shapiro-Wilk para
la utilidad operativa de la gran mineria del cobre y del oro segtin ventas y compras declaradas,
y la retribucién econémica por el agua con fines mineros durante el periodo 2015-2019, que
ambas variables tienen un p-valor superior a .05, aceptdndose la hipétesis nula, cumplen con

la condicién de normalidad, por lo tanto, el estadistico a aplicar es el coeficiente de Pearson.

Afio Valor promedio RE Utilidad operativa gran mineria de
soles/ms3 Cuy Au Soles/ms

2015 0.1853 60.28

2016 0.1826 77.17

2017 0.1907 89.73

2018 0.1967 64.01

2019 0.1993 58.80

Prueba de Normalidad

Con la prueba de normalidad decidimos el estadistico adecuado para hallar la correlacion entre
dos variables. Si tienen una distribucion normal se utiliza el coeficiente de Pearson; si no
tienen una distribucion normal se utiliza el coeficiente Rho de Spearman.

Paso 1: Planteamiento de la hipotesis de normalidad

HO : Los datos siguen una distribucion normal
H1: Los datos no siguen una distribucién normal

Paso 2: Nivel de significancia




NC =0.95
o = 0.05 (margen de error)

Paso 3: Prueba de normalidad

Sin > 50 se aplica Kolmogorov-Smirnov
Sin < 50 se aplica Shapiro-Wilk

Paso 4: Estadistico de prueba

Si p-valor < 0.05 se rechaza la HO

Si p-valor = 0.05 se acepta la HO y se rechaza la HI.

Paso 5: Criterio de decision
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Kolmogorov-Smirnov? Shapiro-Wilk

Estadistico gl Sig. Estadistico gl Sig.
RETRIBUCION ECONOMICA 0.191 5 ,200° 0.938 5 0.653
POR AGUA PARA USO
MINERO EN SOLES POR
METRO CUBICO
UTILIDAD OPERATIVA 0.275 5 ,200° 0.871 5 0.272
GRAN MINERIA CU AU

*. Esto es un limite inferior de la significacion verdadera.
a. Correccidn de significacion de Lilliefors

Al ser n=5 se utiliza Shapiro-Wilk para analizar la normalidad de las variables; se obtiene un

p-valor = 0.653 para la retribucion econdmica y p-valor= 0.272 para la utilidad operativa de la

gran mineria cuprifera y aurifera, ambos valores son mayores que 0.05 y por lo tanto se acepta

la HO y se rechaza H1. Por consiguiente, al cumplir ambas variables con el requisito de

normalidad, se trata de una distribucién normal, y para hallar la correlacion entre variables se

debe usar el coeficiente de Pearson.
Fuente: SUNAT, MINAGRI, ANA.

Elaboracion: Propia.
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4.4. Correlacion de Pearson: utilidad operativa de la gran mineria del cobre y del oro
seguin ventas y compras declaradas, y la retribucion econémica por el uso del agua con
fines mineros durante el periodo 2015-2019.

Al evaluar los resultados de la correlacion de Pearson para las variables, segin indica
la tabla 4, se obtiene un p-valor de .545, el cual al ser mayor que .05 permite aceptar la hipétesis
nula y por lo tanto aceptar que existe correlacion entre la utilidad operativa de la gran mineria
del cobre y del oro segin ventas y compras declaradas, y la retribucién econémica por el uso
del agua con fines mineros durante el periodo 2015-2019; la correlacién de Pearson es - .365

lo que indica una correlacion negativa débil.

Tabla 5
Correlacion de Pearson: utilidad operativa en Soles por metro cubico de la gran mineria del
cobre y del oro segiin ventas y compras declaradas, y la retribucion econémica por el uso del

agua con fines mineros en Soles por metro cubico durante el periodo 2

Utilidad operativa gran

Valor promedio RE
Afo mineria de Cu y Au en
Soles/m3
Soles/m3
2015 0.1853 60.28
2016 0.1826 77.17
2017 0.1907 89.73
2018 0.1967 64.01
2019 0.1993 58.80

Coeficiente de correlacion

X = Utilidad operativa de la gran mineria del Cu y Au con respecto a los m3 consumidos en el

periodo, en Soles/ms.
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Y = Valor promedio de la retribucién econémica del agua para uso minero durante el periodo,

en Soles/m3.

Paso 1: Planteamiento de las hipétesis

HO : Existe correlacion entre las variables X e Y

H1: No existe correlacion entre las variables X e Y

Paso 2: Nivel de significancia

NC =0.95
a=0.05 (margen de error)

Paso 3: Criterio de decision

Si p-valor < 0.05 se rechaza la HO
Si p-valor = 0.05 se acepta la HO y se rechaza la HI.

Paso 4: Resultados v conclusion

Correlaciones
RETRIBUCION
ECONOMICA POR AGUA UTILIDAD
PARA USO MINERO EN OPERATIVA
SOLES POR METRO GRAN MINERIA
CUBICO CU AU

RETRIBUCION Correlacién 1 -0.365
ECONOMICA POR de Pearson
AGUA PARA USO Sig. 0.545
MINERO EN SOLES (bilateral)
POR METRO N 5 5
CUBICO

Correlacion -0.365 1
UTILIDAD de Pearson
OPERATIVA GRAN  Sig. 0.545
MINERIA CU AU (bilateral)

N 5 5
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El p-valor (Sig.) bilateral es .545, por lo que siendo mayor que .05 se acepta la HO. Es decir,
se acepta que existe correlacion entre la utilidad operativa de la gran mineria del Cuy Auy el
valor promedio de la retribucién econdémica por el uso del agua con fines mineros durante el
periodo en estudio.

El resultado de la correlacion entre las utilidades operativas de la gran mineria del cobre y del
oro, y el valor promedio de la retribucién econémica por el uso del agua con fines mineros es
negativa y débil, con una r de Pearson = -.365 y p=.545.

Fuente: SUNAT.ANA, Direccidén de Administracién de Recursos Hidricos.

Elaboracion: Propia.

4.5. Prueba de normalidad: Indice NQH20 y la retribucién econémica por el uso del
agua con fines mineros durante el periodo Octubre 2020 - Octubre 2021

En la tabla 5 se observa, como resultado de la prueba de normalidad Shapiro-Wilk para
el valor del indice NQH2O vy la retribucién econémica por el agua con fines mineros durante
el periodo Octubre 2020 — Octubre 2021, que el indice NQH?2O tiene un p-valor de .015, el
cual al ser inferior a .05, hace rechazar la hipdtesis nula, indicando que los datos no cumplen
con la condicién de normalidad y, por lo tanto, el estadistico a aplicar es el coeficiente Rho de
Spearman. Al tener la retribucién econémica un valor constante durante el periodo se omite en

el analisis.
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Tabla 6
Prueba de normalidad: Indice NOH2O en Soles por metro cubico y la retribucién econdmica

por el uso del agua con fines mineros en Soles por metro cubico durante el periodo Octubre

2020 - Octubre 2021.

Meses! NQH20?2 en Retribuciéon
Soles /ms3 econdmica3 Soles/ms
Oct-20 1.41 0.2035
Nov-20 1.41 0.2035
Dic-20 1.44 0.2035
Ene-21 1.50 0.2035
Feb-21 1.57 0.2035
Mar-21 2.35 0.2035
Abr-21 2.66 0.2035
May-21 2.72 0.2035
Jun-21 2.67 0.2035
Jul-21 2.76 0.2035
Ago-21 3.10 0.2035
Set-21 2.89 0.2035
Oct-21 2.53 0.2035
Prueba de Normalidad

Con la prueba de normalidad decidimos el estadistico adecuado para hallar la correlacion entre
dos variables. Si tienen una distribucién normal se utiliza el coeficiente de Pearson; si no tienen
una distribucién normal se utiliza el coeficiente Rho de Spearman.

Paso 1: Planteamiento de la hipotesis de normalidad

HO : Los datos siguen una distribucién normal

H1: Los datos no siguen una distribucién normal
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Paso 2: Nivel de significancia
NC =0.95
o = 0.05 (margen de error)

Paso 3: Prueba de normalidad

Sin > 50 se aplica Kolmogérov-Smirnov
Sin < 50 se aplica Shapiro-Wilk

Paso 4: Estadistico de prueba

Si p-valor < 0.05 se rechaza la HO

Si p-valor = 0.05 se acepta la HO y se rechaza la HI.

Paso 5: Criterio de decision

Pruebas de normalidad®

Kolmogorov-Smirnov* Shapiro-Wilk
Estadistico gl Sig. Estadistico gl Sig.
NQH20 EN SOLES 0.229 13 0.061 0.828 13 0.015
POR METRO
CUBICO

a. Correccion de significacion de Lilliefors

b. Retribucion econdémica promedio por agua con fines mineros es constante. Se ha omitido.

Al ser n= 13 utilizamos Shapiro-Wilk; donde se obtiene un p-valor = 0.015; el cual es menor que
0.05 y por lo tanto se rechaza la HO. En consecuencia, se concluye que los datos no tienen una
distribucién normal, es decir no son paramétricos y por lo tanto para hallar su correlacion debe

utilizarse el coeficiente de correlacion Rho de Spearman.
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() Las cotizaciones son del ultimo dia habil de cada mes.

(®) Tipo de cambio oficial del dia de cotizacién SUNAT.

(%) Valor promedio de la retribucion econémica por el uso del agua con fines mineros.

Fuente: NASDAQ (National Association of Securities Dealers Automed Quotation)

SUNAT - tipo de cambio oficial

D.S. 011-2019-MIDAGRI que aprueba los valores de las retribuciones econdémicas por uso del

agua con fines mineros en el 2020. D.S. 013-2020-MIDAGRI que aprueba los valores de las

retribuciones econdmicas por uso del agua con fines mineros en el 2021.

Elaboracién: Propia.

4.6. Correlacién Rho de Spearman: Indice NQH2O y la retribucién econémica por el
uso del agua con fines mineros durante el periodo Octubre 2020 — Octubre 2021

Como resultado de la correlacion con el coeficiente Rho de Spearman para el indice
NQH2O0 Yy la retribucién econémica por el uso del agua con fines mineros durante el periodo
Octubre 2020 — Octubre 2021, tal como lo indica la tabla 4, el p-valor obtenido es cero, el cual
al ser menor que .05 permite rechazar la hipotesis nula y por lo tanto afirmar que no existe
correlacion entre las variables, NQH2O vy la retribucién econémica por el uso del agua con

fines mineros.



Tabla 7
Correlacion Rho de Spearman: Indice NOH20 en Soles por metro cubico y la retribucion

economica por el uso del agua con fines mineros en Soles por metro cubico durante el

periodo Octubre 2020 - Octubre 2021.

Retribuciéon econdmica?

2

Meses' NQH202? en Soles /m3 Soles/m?

Oct-20 1.41 0.2035
Nov-20 1.41 0.2035
Dic-20 1.44 0.2035
Ene-21 1.50 0.2035
Feb-21 1.57 0.2035
Mar-21 2.35 0.2035
Abr-21 2.66 0.2035
May-21 2.72 0.2035
Jun-21 2.67 0.2035
Jul-21 2.76 0.2035
Ago-21 3.10 0.2035
Set-21 2.89 0.2035
Oct-21 2.53 0.2035

Coeficiente de correlacion

X = cotizacién NQH2O0 en soles/ms3 en el periodo.
Y = Valor promedio de la retribucién econdémica del agua para uso minero en el periodo.

Paso 1: Planteamiento de hipotesis

HO: Existe correlacion entre las variables X e Y

H1: No existe correlacion entre las variables X e Y

Paso 2: Nivel de significancia

NC=0.95
0=0.05 (margen de error)

Paso 3: Criterio de decision

Si p-valor < 0.05 se rechaza la HO.



Si p-valor > 0.05 se acepta la HO y se rechaza la HI.

Paso 4: Resultados v conclusion
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Correlaciones
RETRIBUCION
NQH20 EN
ECONOMICA
SOLES POR
PROMEDIO POR
METRO
AGUA CON FINES
CUBICO
MINEROS
Coeficiente de 1.000
NQH20 EN SOLES POR correlacién
METRO CUBICO Sig. (bilateral)
Rho de N 13 13
Spearman  RETRIBUCION Coeficiente de
ECONOMICA PROMEDIO correlaciéon
POR AGUA CON FINES Sig. (bilateral)
MINEROS N 13 13

El p-valor (Sig.) para la correlacion de los datos es cero, por lo que siendo menor que 0.05 se

rechaza HO y se acepta la H1, es decir se acepta que no existe correlacion entre las variables

cotizacion del indice NQH2O en soles/m3 y el valor promedio de la retribucién econémica por

el uso del agua para uso minero durante el periodo en estudio.

Fuente: NASDAQ (National Association of Securities Dealers Automed Quotation) Ticker

NQH20O SUNAT - tipo de cambio oficial D.S. 011-2019-MIDAGRI que aprueba las

retribuciones econdmicas por uso del agua en el 2020.

D.S. 013-2020-MIDAGRI que aprueba las retribuciones econdémicas por uso del agua en el

2021.

Elaboracién: Propia.
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V. DISCUSION DE RESULTADOS

En las dltimas décadas, el agua pasé de ser considerado un recurso casi ilimitado y sin
valor econémico a un recurso muy preciado. Esta tendencia habrad de acentuarse cada vez més
debido al cambio climdtico a nivel global, y a que este significard una disminucién en su
disposicién en muchas partes del mundo. “Las proyecciones de la OCDE indican que el 40%
de la poblacién mundial vivird en cuencas hidrograficas bajo estrés hidrico y la demanda de
agua se incrementard en un 55% para el afio 2050”. El agua, imprescindible para la vida, es
también un insumo importante en muchas actividades productivas, por este motivo su uso
eficiente es una necesidad, y la mejor forma de lograrlo es mediante un precio que refleje su
escasez y su valor econdmico.

En el Perd el valor del recurso hidrico para sus diversos usos esta normado por la
Autoridad Nacional del Agua ANA, entidad perteneciente al sector agricultura. Asi la ANA le
asigna un precio llamado retribucién econémica al metro cubico de agua de origen superficial
o subterrdnea segtin sea su disponibilidad hidrica superficial o el estado de explotacién del
acuifero, para los diversos usos establecidos tales como el poblacional, agricultura, industria,
mineria, turistico recreativo y medicinal.

La Oficina Internacional del Agua, institucion francesa promotora del mejoramiento en
la gestion del recurso hidrico a nivel europeo e internacional, indica que ‘“analizando la
experiencia de paises como Francia o México, se tiene que las retribuciones econdmicas nunca
son el producto de una formulacién econdmica tedrica de su valor sino el producto de un
proceso integrador de elementos econdémicos, en particular el peso econdémico de las

retribuciones econdmicas para los usuarios”.
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Cuando un gobierno o una institucion publica desean crear una retribucién econdmica
con base en los volimenes de agua retiradas, el objetivo principal es conseguir un equilibrio
sostenible entre oferta y demanda.

La retribucién econdémica por el uso del agua debe considerar:

s laescasez del recurso,
% laelasticidad de la demanda,
¢ laaceptabilidad social.

La obtencion de este valor dependera de varios factores tales como:

DS

» el nivel de vida del pais (precios, salarios, etc.),
» el estado del recurso (cantidad disponible y calidad);
¢ la aceptabilidad del pago por los usuarios y las prioridades del gobierno;
% laelasticidad de la demanda para el bien considerado;
» la visibilidad sobre la utilizacién de las retribuciones
Por lo que resulta dificil obtener un valor de la retribucién econémica a partir de estos
parametros, y de hallarlo no implicaria necesariamente el convencimiento y aceptacion de pago
por el usuario. Cuando se analizan las retribuciones econdmicas sobre el agua que existen en
paises como Francia, Dinamarca, Polonia, Bulgaria aparece que el valor de las retribuciones
econdmicas no es el producto final de una formula econémica sino el resultado de un proceso
de conciliacién con los usuarios que van a pagarla.
El valor que el usuario va a aceptar es mds el producto de un proceso de conciliacion
donde hay justificacién econémica, pero considerando en particular:
<> Cudl es el peso econdmico de la retribucién econdémica comparada con los
indicadores de la actividad del usuario (ingresos, utilidad, ...)

<> Quien debe pagar esta retribucién (todos los usuarios o solo una parte de ellos)
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<> Cual sera el uso del dinero recaudado a través de las retribuciones econdémicas

que los usuarios van a pagar

Asi, es importante identificar valores de referencia cuanto al peso de las retribuciones
econdémicas en comparaciéon a los principales indicadores de riqueza de las actividades
econdmicas (PBI, ingresos, utilidades).

Por ejemplo, las publicaciones de la OECD muestran que las retribuciones por el medio
ambiente en los paises de la OECD en Europa son en promedio de 2.6% del PBI.

EUROSTAT confirma este valor promedio de 2.6% del PBI en 2005 por los EU25 (6%
para Dinamarca).

Si se considera el sector industrial y las actividades econdmicas, se puede observar que
el valor de referencia de 3% de la utilidad neta es un valor aceptable. Se asume este valor de
referencia como el resultado de un proceso de optimizacion del valor del agua en el contexto
de las distintas variables inmersas en su formacién. Por tanto, este valor referencial del agua,
deberia reflejarse, idealmente, en los precios o retribuciones econémicas cobrados por la ANA
a los distintos sectores productivos. Su cercania a este valor referencial, podria indicarnos la
adecuada direccion por parte del Estado en el manejo de los precios y administracién del
recurso hidrico.

Para hallar la utilidad de la gran mineria en el Pert se utilizan dos métodos: el precio
de mercado del metal y sus cash costs o costos de produccién, el cual es un concepto
ampliamente utilizado en la industria minera a nivel de andlisis de su gestién e inversiones; y
el de las ventas y compras declaradas por el sector minero ante la autoridad tributaria.

De reciente creacion, el indice Nasdaq Veles California Water Index es un indicador
del valor econémico del agua en California, Estados Unidos de Norteamerica. El objetivo del

indice es representar el valor actual del agua segin lo determinado por las transacciones de los
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derechos de agua correspondientes al agua superficial y subterrdnea de cuatro principales
cuencas en California. Estas cuencas son: Central, Chino, Principal y Mojave Subarea Alta.

Los precios reflejan el valor comercial del agua en la fuente y no incluyen costos
adicionales asociados a la extraccion, transporte 0 merma. El precio del indice esta expresado
en ddlares norteamericanos por acre pie.

De esta manera, el indice refleja cambios en la escasez relativa del agua, y aunque el
indice se basa en los precios de las principales cuencas fluviales de California, donde la escasez
del agua ha aumentado, este valor puede ser usado como referente para el resto del mundo en
los mercados del agua.

Estos valores en las utilidades, asi como los precios de mercado de los commodities y
sus costos de produccidn, se utilizan como pardmetros para hacer un anélisis comparativo con

la retribucién econémica por el uso del agua con fines mineros.

5.1. Anadlisis de las utilidades de la gran mineria del cobre y del oro segin el precio de
mercado del metal y sus costos de produccion o cash costs durante el periodo 2015-2019

Tal como se aprecian en las tablas 7 y 8, la mineria aporta més de la mitad del valor
total de las exportaciones peruanas, asi en el periodo 2015-2019 dicho aporte fue en promedio
58%.

Del total del valor de las exportaciones mineras, el cobre representa la mitad y el oro el
30%, de tal manera que para el periodo 2015-2019, el promedio de la participacién del cobre
en las exportaciones mineras es 50% y la del oro 29%. Es decir, estos dos metales explican el
80% del valor de las exportaciones mineras peruanas, con una participaciéon muy superior al
resto de los otros metales exportados, zinc 8%, plomo 5%, plata 2%.

El Perd es en 2020 el segundo productor mundial de cobre y el octavo productor

mundial de oro, la tabla 9 muestra la produccion total nacional de cobre en toneladas métricas
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finas y la de oro en onzas troy; estas unidades de medida son necesarias para establecer las

estadisticas sin embargo es importante resaltar que la produccién minera de cobre y oro es

principalmente a nivel de concentrados minerales, 80% para el cobre y casi la totalidad para el

oro que se exporta bajo las partidas arancelarias de minerales de oro y sus concentrados, y oro

en bruto. El concentrado mineral es un producto de proceso intermedio que no es metal fino,

catodo de cobre u oro fino. Una tonelada métrica fina indica una tonelada de cobre fino o de

metal de cobre, mientras que una tonelada de concentrado de cobre con una ley de 30% indica

0.30 tonelada de cobre fino, lo que determina las equivalencias para efectos de comercio y

estadistica.

Tabla 8

Exportaciones FOB por sectores econdmicos en millones de US$ durante el periodo 2015-

2019
Exportaciones FOB por sectores econémicos en millones de USS$ durante el periodo 2015-2019
Exportaciones 2015 2016 2017 2018 2019 Promedio

Total Exportado (I+I+11) 33,669.0 36,310.0 44,504.2 48,015.1 46,454.1
.- Productos Tradiciénales 22,684.5 25,409.2 32,642.5 34,593.1 32,491.5

% del total exportado 54.1% 58.0% 59.6% 58.0% 57.7% 57.5%
I.1. Minero 18,202.5 100.0% f 21,0453 100.0% f 26,539.3  100.0% f 27,853.5  100.0% f 26,813.3  100.0% | 100.0%
Cobre 8,167.5 44.9%| 10,1709  48.3% 13,845.0  52.2% 14,942.7  53.6% 14,0009  52.2% 50.2%
Oro 5902.3  32.4%| 6,650.2 31.6% 7,228.2 27.2% 7,190.1 25.8% 7,032.2 26.2% 28.7%
Zinc 1,507.7 8.3%| 1,468.8 7.0% 2,398.5 9.0% 2,587.1 9.3% 2,114.0 7.9% 8.3%
Plomo 1/ 1,097.4 6.0%| 1,657.8 7.9% 1,087.0 4.1% 1,048.7 3.8% 987.5 3.7% 5.1%
Plata refinada 588.6 3.2% 120.5 0.6% 757.2 2.9% 625.8 2.2% 660.1 2.5% 2.3%
Hierro 350.0 1.9% 343.5 1.6% 434.4 1.6% 484.4 1.7% 978.1 3.6% 2.1%
Resto 2/ 245.5 1.3% 289.4 1.4% 418.7 1.6% 622.7 2.2% 658.1 2.5% 1.8%
Estafio 3434 1.9% 344.3 1.6% 370.5 1.4% 352.0 1.3% 382.3 1.4% 1.5%
1.2. Pesquero 1,456.9 1,269.3 1,788.5 1,938.0 1,928.8
1.3. Petrdleo y derivados 2,302.3 2,216.7 3,487.7 4,038.7 2,975.1
1.4. Agricolas3/ 722.8 877.9 826.9 762.8 774.3
Il.- Productos No Tradic. 10,907.4 10,810.7 11,742.0 13,244.1 13,819.4
IIl.- Otros 4/ 77.2 90.1 119.7 178.0 143.3

1/ Incluye contenidos de plata.

2/ Incluye molibdeno, bismuto y tungsteno principalmente.

3/ Incluye hoja de coca y derivados, melazas, lanas y pieles.

4/ Incluye abastecimientos de alimentos y combustibles a naves extranjeras.

Fuente: SUNAT Superintendencia Nacional de Aduanas y de Administracion Tributaria.
Elaboracion: Propia
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Tabla 9
Participacion porcentual del cobre y el oro en el total de las exportaciones mineras en el

periodo 2015-2019.

Participacion porcentual del cobre y el oro en el total de las exportaciones mineras en
el periodo 2015-2019

Producto 2015 2016 2017 2018 2019 Promedio

Cobre 44.9% 48.3% 52.2% 53.6% 52.2% 50% Tabla 10
Oro 32.4% 31.6% 27.2% 25.8% 26.2% 29%
Total 77.3% 79.9% 79.4% 79.5% 78.4% 79%

Fuente: SUNAT Superintendencia Nacional de Aduanas y de Administracién Tributaria.

Elaboracion: Propia Produccion total de cobre en toneladas métricas
finas y de oro en onzas troy durante el periodo 2015-2019.

Produccion total de cobre en toneladas métricas finas y de oro en onzas troy durante el periodo 2015-2019

Produccidn total nacional 2015 2016 2017 2018 2019
Produccidn total de cobre en TMF! 1,700,817 2,353,859 2,445,584 2,437,035 2,455,440
- Concentracion 1,700,817 2,353,859 2,445,584 2,437,035 2,455,440
- Fundicion 327,909 309,469 316,882 327,821 294,315
- Refinacion 279,869 257,470 272,996 270,541 241,567
Produccion total de oro en onzas troy? 4,720,466 4,919,254 4,885,757 4,507,888 4,128,589
- Concentracion 4,720,466 4,919,254 4,885,757 4,507,888 4,128,589
- Refinacion 6,136 6,750 7,642 9,077 8,297

(") Latonelada métricafina es equivalente a 1,000 kilogramos de metal refinado.
(3) La onza troy es una medida usada en el comercio de metales preciosos es equivalente a 31.1034768
gramos.

Fuente: MINEM, Direccion de Gestion Minera.
Elaboracion: Propia.

La mineria del cobre, debido a que requiere ingentes recursos logisticos y de
procesamiento para que sea rentable, es una actividad casi exclusivamente desarrollada por la
gran mineria, asi en la tabla 10 vemos que durante el periodo 2015-2019 su participacién es

del 99.8%.
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Tabla 11
Produccion de cobre segiin estratos de la mineria en el periodo 2015-2019. En TMF

(toneladas métricas finas).

Produccion de cobre segun estratos de la mineria en el periodo 2015-2019
En TMF (toneladas metricas finas)

Estrato 2015 2016 2017 2018 2019 Promedio
Gran y mediana mineria 1,696,883 2,350,513 2,443,035 2,432,471 2,448,909
En porcentaje del total 99.8% 99.9% 99.9% 99.8% 99.7% 99.8%
Pequeno productor minero 3,934 3,346 2,549 4,564 6,531
En porcentaje del total 0.2% 0.1% 0.1% 0.2% 0.3% 0.2%
Productor minero artesanal 0 0 0 0 0
Total 1,700,817 2,353,859 2,445,584 2,437,035 2,455,440  100.0%

Fuente: Ministerio de Energia y Minas. Direccion de Promocion Minera. Anuario 2020
Elaboracién: Propia

En el caso del oro, la gran y mediana mineria también contribuyen mayoritariamente,
siendo que para el periodo 2015-2019 su aporte es 79%, ver tabla 11.
Tabla 12
Produccion de oro en onzas troy segiin estratos de la mineria en el periodo 2015-2019.

Produccion de oro en onzas troy segun estratos de la mineria en el periodo 2015-2019

Estrato 2015 2016 2017 2018 2019 Promedio
Gran y mediana mineria 4,043,310 3,762,355 3,888,916 3,437,583 3,236,945
En porcentaje del total 85.7% 76.5% 79.6% 76.3% 78.4% 79.3%
Pequeno productor minero 280,998 343,389 322,391 463,110 420,525
En porcentaje del total 6.0% 7.0% 6.6% 10.3% 10.2% 8.0%
Productor minero artesanal 4,758 7,015 9,087 351 264
En porcentaje del total 0.1% 0.1% 0.2% 0.01% 0.01% 0.1%

Produccion estimada de
mineros artesanales

En porcentaje del total 8.3% 16.4% 13.6% 13.5% 11.4% 12.6%
Total en onzas troy 4,720,501 4,919,254 4,885,757 4,507,888 4,128,589 100.0%

391,435 806,494 665,363 606,844 470,854

Fuente: Ministerio de Energia y Minas. Direccion de Promocion Minera. Anuario 2020
Elaboracién: Propia
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El precio de referencia internacional para el cobre se determina en la Bolsa de Metales
de Londres (London Metal Exchange LME Refined Copper) y responde a la situacién y
expectativas de la oferta y demanda mundial de cobre a corto y mediano plazo; es el mayor
mercado del mundo en opciones y contratos a futuro de metales no ferrosos, con contratos
altamente liquidos. Cabe indicar que el precio de referencia se refiere al cobre refinado en
catodos clase A con una pureza minima de 99.99% puestos en almacenes autorizados por el
LME.

En la industria minera se utilizan los Cash Costs o costos de produccién, los cuales
permiten evaluar, de forma ripida y clara, las eficiencias de las distintas minas. Debido a que
los yacimientos presentan diferentes caracteristicas geoldgicas y de operacion, los costos de
produccién son también diferentes, dando origen a la renta del factor tal como lo indica David
Ricardo. Estos cash costs, no son empleados en la gestién contable estdndar, sino mds bien
utilizados en la gestion estratégica, comercial y en la planificacién de inversiones, por eso son
ampliamente usados a nivel corporativo.

En la mineria del cobre reciben los nombres de C1, C2 y C3, y en la del oro AISC All-
In-Sustaining Cost. El Cash Costs C1 para el cobre, incluye los costos directos de mina,
beneficio de minerales (costos de molienda y concentracién), fundicién y/o refineria, gastos
generales, administrativos y de comercializaciéon (descontando los créditos por los
subproductos), transporte de concentrados y/o metales, e impuestos al proceso productivo
minero. El Cash Costs C2 incluye al C1 mas la depreciacion y la amortizacion de activos fijos.
El Cash Costs C3 también llamado Costo Neto a Catodo, es el costo integral de la firma e
incluye el C2 mads los costos corporativos, investigacion, exploracion, regalias e impuestos,
costos extraordinarios e intereses. La tabla 12 muestra los Cash Costs C3 para el cobre durante

el periodo 2015-2019, estan expresados en centavos de délar norteamericano por libra.
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Tabla 13

Costo de produccion para el cobre: Cash Cost C3 o Costo Neto a Cdtodo

Costo de produccidn para el cobre: Cash Cost C3' o Costo Neto a Catodo

Costo de produccién 2015 2016 2017 2018 2019

Cash Costs C3
Promedio Internacional

US¢209.5/Lb  US¢190.7/Lb  US€191.2/Lb US¢183.8/Lb  US¢ 181.2/Lb

(") Cash Costs C3 o Costo Neto a Catodo, es el costo integral de |a firma. Los Cash Costs C1son los costos directos
mina, beneficio de minerales (costos de molienday concentracidn),fundicion y/o refineria, gastos generales,
administrativos y de comercializacidn (descontando los créditos por los subproductos), transporte de
concentrados y/o metales, e impuestos al proceso productivo minero. Cash Costs C2 incluyen al C1mas la
depreciacion y la amortizacidn de activos fijos. El Cash Costs C3 incluye el C2 mas los costos corporativos,
investigacion, exploracion, regalias e impuestos, costos extraordinarios e intereses, Los Cash Costs C3 que se
muestran son el promedio internacional para el periodo segtin el Consejo Minero de Chile y Cochilco.

Fuente: Consejo Minero del Cobre de Chile. Comisidn Chilena del Cobre COCHILCO. Observatorio de Costos.

Elaboracidn: Propia

La tabla 12 muestra el listado de las empresas productoras de oro cuyo aporte es mayor
al 3% del total producido durante el periodo 2015-2019; en ella se aprecia que Minera

Yanacocha y Barrick Misquichilca son las que han tenido las participaciones mds importantes,

aunque decrecientes. En consecuencia, se toman a estas, a fin de establecer el cash cost o costo

de produccion promedio para la gran mineria en el Peri. Ambas empresas son propiedad de
corporaciones mineras internacionales, de Newmont Mining Corporation en el caso de Minera

Yanacocha SRL, y de Barrick Gold Corporation en el caso de Barrick Misquichilca SA. De sus

resultados corporativos conjuntamente con el Gold Fields Limited establecemos sus costos de

produccion, utilidades y margenes de sus operaciones en Pert, asi como el promedio para la

gran mineria aurifera peruana.
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Tabla 14

Principales productores de oro como porcentaje del total durante el periodo 2015-2019.

Principales productores de oro® como porcentaje del total durante el periodo 2015-2019

Empresa 2015 2016 2017 2018 2019
Minera Yanacocha SRL 19.5% 13.6%% 11.1% 11.4% 13.0%
Min. Barrick Misquichilca SA 13.0% 11.1% 10.5% 7.4% 4.6%
Consorcio Horizonte SA 5.3% 4.9% 5.3% 4.1% a4.4%
Cia. Buenaventura SAA 4.3% 3.9% 5.1% 5.3%

Gold Fields La Cima SA 3.5% 3.2% 3.4% 3.5% 3.9%
Cia. Ares SAC 4.0% 4.2% 5.4%
Cia. Coimolache sSA 3.0% 3.1% 3.8% 4.0%
Cia. Poderosa SA 5.2% 6.2% 7.5%
La Arena SA 4.1% 3.9% 3.4% 3.4%
Minera Retamas SA 4.0% 4.3% 3.8%
Madre de Dios? 8.3% 11.2% 8.1% 6.6% 4.8%
Puno 3.7% 4.2% 4.9% 4.9%

(') Con produccion mayor al 326 del total.
(2) La produccion "artesanal”" en Madre de Dios y Puno tiene niveles importantes.

Fuente: Ministerio de Energia y Minas. Direccion de Promocion y Sostenibilidad Minera.
Elaboracién: Propia

El precio de referencia internacional para el oro se determina en la London Bullion
Market Association, LBMA que es el mercado extrabursdtil mayorista para el comercio del oro
y la plata. La mayoria de sus miembros son importantes bancos internacionales, comerciantes
y refinadores, esta supervisado por el Banco de Inglaterra. El precio de referencia se refiere al
metal con una pureza minima de 99.995% entregado en los almacenes autorizados por la
LBMA.

AISC All In Sustaining Cost, es un concepto introducido por el World Gold Council en
2013 con la finalidad de dar mayor transparencia a los resultados en la industria, y asi ayudar
al analisis de inversores, accionistas, reguladores y demds involucrados en el negocio. Similar
al concepto del cash cost C3 en la industria del cobre, el AISC no forma parte de la contabilidad
estandar, pero es un indicador muy importante del negocio pues hace més visible la eficiencia
y la rentabilidad del mismo. El World Gold Council recomienda su uso entre sus miembros y
es usado por las mas importantes empresas auriferas del mundo.

AISC = Costos de produccion + Capital de trabajo + Gastos de exploracion + Gastos

generales y de administracion.
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La tabla 13 muestra los costos AISC de las principales operaciones mineras en el Pert
durante el periodo 2015-2019 reportados por sus casas matrices, como son Newmont Mining
Corporation, Barrick Gold Corporation y Gold Field Limited. Estos costos AISC son
ponderados por la participacion de cada empresa en la produccion total durante el periodo, y
se obtiene el AISC ponderado promedio anual para la gran mineria aurifera durante el periodo,
tal como lo muestra la tabla 15.

En la tabla 13 se obtiene el margen y la rentabilidad neta anual para la gran mineria del
cobre y del oro durante el periodo 2015-2019; en el caso del cobre es la diferencia entre el
promedio anual de la cotizacion LME Refined Copper y el promedio anual internacional del
Cash Cost C3, la que da como resultado un margen neto promedio de 72.2 centavos de ddlar
norteamericano por libra y una rentabilidad neta promedio de 26% para el periodo 2015-2019.
Para el oro, es la diferencia entre el promedio anual de la cotizacion LBMA Gold Price y el
promedio anual del costo AISC, de la que resulta un margen neto promedio de 490.75 délares
norteamericanos por onza troy y una rentabilidad promedio de 39% para el periodo 2015-2019.

La tabla 17 muestra los ingresos netos de la gran mineria del cobre durante el periodo
2015-2019, realizadas las conversiones y equivalencias necesarias, estos se obtienen del
producto del margen neto anual por la cantidad de toneladas métricas finas producidas por la
gran mineria para cada uno de los afios del periodo; obteniendo un ingreso neto promedio anual
de US$3,744 millones, una produccion promedio anual de 2.27 millones de toneladas métricas
finas y una rentabilidad promedio anual de 26%.

En el caso de la gran mineria aurifera, su ingreso neto para el periodo 2015-2019 esta
determinado por el producto del margen neto anual por la cantidad de onzas troy producidas
por la gran mineria del oro, para cada uno de los afos perteneciente al periodo; lo que resulta

en un ingreso promedio anual de US$1,794 millones, una produccién promedio anual de 3.7
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millones de onzas troy y una rentabilidad promedio anual de 39% para el periodo 2015-2019,

tal como se aprecia en la tabla 18.

Tabla 15
AISC All-In Sustaining Cost en US$/onza troy reportados por las casas matrices para sus

operaciones en Peri y Sudamérica durante el periodo 2015-2019.

AISC All-In Sustainable Cost' en USS/onza troy reportados por las casas matrices para sus
operaciones en Peru y Sudamerica durante el periodo 2015-2019

Empresa 2015 2016 2017 2018 2019
Newmont Mining Corporation? $949 $1,052 sS870 S804 S903
Barrick Gold Corporation3 $509 $529 $483 $636 $874
Gold Fields Limited® S777 $762 $673 $699 S810

(") AISC All In Sustainable Cost, es un concepto introducido por el World Gold Council en 2013 con
la finalidad de dar mayor transparencia a los resultados en la industria, y asi ayudar al analisis
y compresion por parte de inversores, accionistas, reguladores y demas actores del negocio.
Similar al concepto del cash cost C3 en la industria del cobre, el AISC no forma parte de la
contabilidad standar pero es una metrica muy importante del negocio pues hace mas visible
la eficiencia y la rentabilidad del mismo. El World Gold Council recomienda su uso entre
sus miembros y es usado por las mas importantes empresas auriferas del mundo.
AISC = Cash Costs + Sustaining Capital + Exploration expenses + G&A expenses
AISC = Cash Costs” + Capital de sostenimiento®+ Gastos de exploracion + Gastos generales

y de administracion.

(?) Los datos de AISC para Newmont Mining Corp. son los correspondientes para sus operaciones
en Sudamerica.

(3) Los datos de AISC para Barrick Gold Corporation son los correspondientes a su operacion
Lagunas Norte en Peru.

(*) Los datos de AISC para Gold Fields Corporation son los correspondientes a su operacion
Cerro Corona en Peru.

(5) Todos los costos de produccion incluidos los creditos por subproductos.

(6) El capital de sostenimiento se refiere alainversion anual en curso que debe realizarse
para que la mina siga funcionando. Esto incluye el capital de mantenimiento vy la
inversion necesaria para adaptarse a los cambios regulatorios. No incluye inversion para
expansion.

Fuente: Newmont Mining Corporation, Annual Reports 2015, 2016, 2017, 2018, 2019.
Form 10-K, Annual report pursuint to section 13 or 15 (d) of The Securities Exchange Act
of 1934. For the fiscal year ended December 31, 2015. 2016. 2017.2018.2019.
Barrick Gold Corporation, Annual Reports 2015, 2016, 2017, 2018, 2019.
Gold Fields Limited, Annual Reports 2015, 2016, 2017, 2018, 2019.
World Gold Council, Guidance note on non-GAAP metrics : All-In sustaining Costs
and All-In Costs.
Elaboracién: Propia
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AISC All-In Sustaining Cost ponderado por la participacion en el total producido durante el

periodo 2015-2019 en US$/onza troy.

AISC All-In Sustainable Cost ponderado por participacion en total producido durante el periodo 2015-

2019 en US$/onza troy

Empresa 2015 2016 2017 2018 2019
AISC Newmont Mining Corporation 5949 $1,052 $870 5804 $903
Participacion Newmont en total 19.5% 13.6% 11.1% 11.4% 13.0%
AISC Barrick Gold Corporation $509 $529 $483 5636 $874
Participacion Barrick en total 13.0% 11.1% 10.5% 7.5% 4.6%
AISC Gold Fields Limited §777 $762 $673 $699 $810
Participacion Gold Fields en total 3.5% 3.2% 3.4% 3.5% 3.9%
AISC promedio $773.4 $810.7 $680.7 $731.8 $879.9

Fuente: Newmont Mining Corporation, Annual Reports 2015, 2016, 2017, 2018, 2019.
Form 10-K, Annual report pursuint to section 13 or 15(d) of The Securities Exchange Act
of 1934. For the fiscal year ended December 31, 2015. 2016. 2017.2018.2019.

Barrick Gold Corporation, Annual Reports 2015, 2016, 2017, 2018, 2019.

Gold Fields Limited, Annual Reports 2015, 2016, 2017, 2018, 2019.

World Gold Council, Guidance note on non-GAAP metrics : All-In sustaining Costs

and All-In Costs.

Ministerio de Energiay Minas. Direccion de Promocion y Sostenibilidad Minera.

Elaboracion: Propia
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Margen y rentabilidad neta de la gran mineria del cobre y del oro segtin precio de mercado

del metal y sus cash costs durante el periodo 2015-2019.

Margen y rentabilidad neta de la gran mineria del cobre y del oro durante el periodo 2015-2019

ME Cashcosts ~ Margen LBMA
. Cotizacion R 8 Rentabilidad | Cotizacion del AISC del oro  MargenNeto  Rentabilidad

Afio C3*cobre neto
del cobre _ Neta 0ro US$/OnzaTroy  USS/Onza Troy Neta

i US¢/Libra  US¢/Lb

US¢/Libra US$/Onza Troy

2015 249.23 209.5 39.7 16% 1,159.82 773.39 386.43 33%
2016 220.56 190.7 299 14% 1,249.84 810.66 439.18 35%
2017 279.68 191.2 88.5 32% 1,257.86 630.67 577.19 46%
2018 295.88 183.8 112.1 38% 1,268.93 73177 537.16 42%
2019 272.14 181.2 90.9 33% 1,393.71 879.93 513.78 37%
Promedio 72.2 26% 490.75 39%

(") LME London Metal Exchange, la Bolsa de Metales de Londres es el mayor mercado del mundo en opciones y contratos

afuturo de metales no ferrosos con contratos altamente liquidos.
(3) Cash Costs C3 0 Costo Neto a Cétodo, es el costo integral de la firma. Los Cash Costs C1son los costos directos de
mina, beneficio de minerales (costos de molienday concentracion),fundicion y/o refineria, gastos generales,

administrativos y de comercializacion (descontando los créditos por los subproductos), transporte de concentrados

y/o metales, e impuestos al proceso productivo minero. Cash Costs C2 incluyen al C1 mas la depreciacion y la

amortizacion de activos fijos. El Cash Costs C3 incluye el C2 mas los costos corporativos, investigacion, exploracion,

regalias e impuestos, costos extraordinarios e intereses, Los Cash Costs C3 que se muestran son el promedio
internacional para el periodo segun el Consejo Minero de Chile y Cochilco.

(%) LBMA London Bullion Market Association, es el mercado extrabursatil mayorista para el comercio del oro y la plata.
La mayoria de sus miembros son importantes bancos internacionales, comerciantes y refinadores, esta supervisado

por el Banco de Inglaterra.

Fuente: MINEM, Direccion de Promocidn Minera: 2020 Anuario Minero Reporte Estadistico.

COCHILCO en base a datos Wood Mackenzie, Brook Hunt. Chilean Copper Mining Costs. BBVA Research.
Consejo Minero, Cifras actualizadas de la Mineria Octubre 2021.
Barrick Gold Corporation Annual Reports, Newmont Corp. Annual Reports, Gold Field Annual Reports.
COCHILCO, Direccion de Estudios y Politicas Publicas.
Elaboracidn: Propia.
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Tabla 18

Renta neta de la gran mineria del cobre segiin precio de mercado del metal y sus cash costs

en el periodo 2015-2019.

Renta neta de la gran mineria del cobre en el periodo 2015-2019

Afo LMECu CashCosts Margen Rentabilidad  Produccidn gran Renta gran mineria del
US¢/Lb  C3 US¢/Lb  US¢/Lb Neta mineria en TMF cobre en millones de USS$

2015 249.23 209.5 39.7 16% 1,696,883 1,486

2016 220.56 190.7 29.9 14% 2,350,513 1,547

2017 279.68 191.2 88.5 32% 2,443,035 4,766

2018 295.88 183.8 112.1 38% 2,432,471 6,010

2019 272.14 181.2 90.9 33% 2,448,909 4,910
Promedio 26% 2,274,362 3,744
Fuente: MINEM, Direccién de Promocion Minera: 2020 Anuario Minero, Reportes Estadisticos.

COCHILCO en base a datos Wood Mackenzie, Brook Hunt. Chilean Copper Mining Costs.
BBVA Research.

COCHILCO, Direccién de Estudios y Politicas Publicas.

COCHILCO, Observatorio de Costos. Freeport-McMoran Annual Reports.

Elaboracion: Propia

Tabla 19

Renta neta de la gran mineria del oro segiin precio de mercado del metal y sus cash costs en

el periodo 2015-2019.

Renta neta de la gran mineria del oro en el periodo 2015-2019

Afo LBMA Au AISC Margen neto . Rentabilidad Produccién gran Renta gran mineria del

UsS/0.T. USS$/0.T. UsS/0.T. neta mineriaen O.T. oroen millones de USS$
2015 1,159.82 773.39 386.43 33% 4,043,310 1,562
2016 1,249.84 810.66 439.18 35% 3,762,355 1,652
2017 1,257.86 680.67 577.19 46% 3,888,916 2,245
2018 1,268.93 731.77 537.16 42% 3,437,583 1,847
2019 1,393.71 879.93 513.78 37% 3,236,945 1,663
Promedio 39% 3,673,822 1,794

Fuente: Newmont Mining Corporation, Annual Reports 2015, 2016, 2017, 2018, 2019.

Form 10-K, Annual report pursuint to section 13 or 15 (d) of The Securities Exchange Act
of 1934. For the fiscal year ended December 31, 2015. 2016. 2017.2018.2019.

Barrick Gold Corporation, Annual Reports 2015, 2016, 2017, 2018, 2019.

Gold Fields Limited, Annual Reports 2015, 2016, 2017, 2018, 2019.

World Gold Council, Guidance note on non-GAAP metrics : All-In sustaining Costs

and All-In Costs.

MINEM, Direccidon de Promocién Minera: 2020 Anuario Minero Reporte Estadistico.

Elaboracién: Propia
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La tabla 18 indica el volumen de agua, expresada en metros cubicos, usados por la
mineria durante el periodo 2015-2019. El valor de la retribucién econémica o precio del agua
estd determinado por la Autoridad Nacional del Agua, y tiene variaciones segun sea su uso, sea
superficial o subterrdnea, su disponibilidad hidrica o estado del acuifero subterrdneo,
favoreciendo el uso poblacional por sobre las actividades productivas, y dentro de estas,
aquellas consideradas de menor rentabilidad como la agricultura por sobre la industria y por la
mineria, siendo esta ultima, la actividad productiva que paga el mayor valor de retribucién
econdmica por el uso del agua. De tal manera que, como lo indica la tabla 20, el valor promedio
de la retribucién econémica por el agua superficial y subterrdnea para uso minero durante el

periodo 2015-2019 es 0.1909 Soles por metro cubico.

Tabla 20

. Volumen de agua en metros ciibicos usado por la mineria durante el periodo 2015-2019.

Volumen de agua en m3 usado por la mineria durante el periodo 2015-2019

Uso del agua 2015 2016 2017 2018 2019
Agua para uso minero 264,390,000 257,617,000 268,731,000 381,181,000 394,522,000

Fuente: Autoridad Nacional del Agua.

Compendio Nacional de Estadisticas de Recursos Hidricos 2015.
Compendio Nacional de Estadisticas de Recursos Hidricos 2016.
Compendio Nacional de Estadisticas de Recursos Hidricos 2017.
Compendio Nacional de Estadisticas de Recursos Hidricos 2018.
Elaboracidn: Propia.



Tabla 21
Valor de la retribucion economica por el uso del agua superficial y subterrdanea con fines
mineros durante el periodo 2015-2019: en Soles por metro cubico.

Valor de la retribucion econdmica por el uso del agua superficial y subterranea con fines mineros
durante el periodo 2015-2019: en soles/m3

78

Disponibilidad hlid'rica 2015 2016 2017 2018 2019 .promedio
del agua superficial interanual
Alta 0.0926 0.0900 0.0953 0.0983 0.0996 0.0952
Media 0.1853 0.1800 0.1907 0.1967 0.1992 0.1904
Baja 0.2779 0.2700 0.2861 0.2952 0.2990 0.2856
Promedioanual segin 1853 01800 01907 0197 01993
disponibilidad hidrica
Agua superficial: promedio soles/m3 0.1904
interanual y por disponibilidad hidrica
Estado del acu’|fero: 2015 2016 2017 2018 2019 .promedio
agua subterranea interanual
Sub explotado 0.0926 0.0926 0.0953 0.0983 0.0996 0.0957
En equilibrio 0.1853 0.1853 0.1907 0.1967 0.1992 0.1914
Sobre explotado 0.2779 0.2779 0.2861 0.2952 0.2990 0.2872
Promedio anual segin ;5.5 0.1853 0.1907 0.1967 0.1993

estado del acuifero

Agua subterranea: promedio soles/m3 0.1914
interanual y por estado del acuifero

Promedio anual por
uso del agua superficial 0.1853 0.1826 0.1907 0.1967 0.1993
y subterranea

Valor promedio de la retribucién econdmica por el agua superficial y subterranea para
uso minero durante el periodo 2015-2019: soles/m3

0.1909

Fuente: D.S. 024-2014-MINAGRI que aprueba las retribuciones econémicas para el 2015.
D.S. 024-2015-MINAGRI que aprueba las retribuciones econdmicas para el 2016.

D.S. 021-2016-MINAGRI que aprueba las retribuciones econdmicas para el 2017.

D.S. 017-2017-MINAGRI que aprueba las retribuciones econdmicas para el 2018.

D.S. 014-2018-MINAGRI que aprueba las retribuciones econdmicas para el 2019.
Elaboracidn: Propia.
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La utilidad neta conjunta de la gran mineria del cobre y del oro para el periodo 2015-
2019 se muestra en la tabla 21, en ella se aprecia que el promedio anual de la utilidad neta de
la gran mineria del cobre y del oro para el periodo 2015-2019 es US$5,538 millones, el
consumo promedio anual de agua realizado por la gran mineria es 247 millones de metros
cubicos, el promedio anual de la utilidad neta de la gran mineria del cobre y del oro con respecto

a su consumo de agua es de US$22.19 por metro cubico, y en Soles es 73.02 por metro cubico.
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Utilidad neta de la gran mineria del cobre y del oro en Soles por metro cubico de agua segtin el precio de mercado del metal y sus cash costs

durante el periodo 2015-2019

Utilidad neta gran  Utilidad neta gran Utilidad neta conjunta ~ Consumo de agua Utilidad neta Utilidad?
Afo mineria del cobre en US$ mineria del oro en US$ gran mineria cobre y gran mineria! del Cu US$/ m neta
millones millones oro US$ millones y Au en m3 Soles / m3
2015 1,486 1,562 3,049 225,937,472 13.49 4291
2016 1,547 1,652 3,200 196,751,151 16.26 54.97
2017 4,766 2,245 7,010 213,678,851 32.81 106.95
2018 6,010 1,847 7,857 290,133,093 27.08 89.10
2019 4,910 1,663 6,573 308,495,104 21.31 71.16
Promedio 5,538 246,999,134 22.19 73.02

(1) En relacion a su participacion en la produccion total por metal.

(?) Al tipo de cambio bancario promedio del afio segiin el BCRP.

Fuente: BCRP. Autoridad Nacional del Agua, Direccién de Administracién de Recursos Hidricos.

COCHILCO en base a datos Wood Mackenzie, Brook Hunt. Chilean Copper Mining Costs. BBV A Research.

Barrick Gold Corporation Annual Reports, Newmont Corp. Annual Reports, Gold Field Annual Reports.

Elaboracion: Propia
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La tabla 22 muestra la incidencia de la retribucién econémica del agua para uso minero
en las utilidades netas de la gran mineria del cobre y del oro, obteniendo como resultado un
promedio de 0.29% para el periodo 2015-2019, esto representa aproximadamente el 10% del
valor referencial de la retribucidén econdémica considerado adecuado, debiendo incrementarse

1,042% para alcanzar dicho valor.

Tabla 23
Incidencia de la retribucion econémica por el agua para uso minero en las utilidades netas
de la gran mineria del cobre y del oro segiin precio de mercado del metal y sus cash costs

durante el periodo 2015-2019.

Incidencia de la retribucidon econémica por el agua para uso minero en las utilidades netas de la
gran mineria del cobre y del oro durante el periodo 2015-2019.

i i Incremento de
Utilidad gran Incidencia de RE Incidencia de RE en

o Valor promedio L o utilidades RE necesario
Afo mineria en utilidades de
RE soles/m3 . i sectoriales para alcanzar
soles/m3 la gran mineria .
sugerida por OIA nivel OIA
2015 0.1853 42.91 0.43% 3.0% 595%
2016 0.1826 54.97 0.33% 3.0% 803%
2017 0.1907 106.95 0.18% 3.0% 1582%
2018 0.1967 89.10 0.22% 3.0% 1259%
2019 0.1993 71.16 0.28% 3.0% 971%
Promedio 0.29% 1042%

Fuente: BCRP. Autoridad Nacional del Agua, Direccién de Administracion de Recursos Hidricos.
COCHILCO en base a datos Wood Mackenzie, Brook Hunt. Chilean Copper Mining Costs.
BBVA Research.
Barrick Gold Corporation Annual Reports, Newmont Corp. Annual Reports, Gold Field
Annual Reports.

Elaboracién: Propia
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5.2. Analisis de las utilidades operativas de la gran mineria del cobre y del oro segin
ventas y compras declaradas durante el periodo 2015-2019

La tabla 24 muestra las ventas y compras totales declaradas por el sector minero durante
el periodo 2015-2019 ante la autoridad tributaria, se aprecia un margen operativo promedio
para el sector minero de 31% para el periodo 2015-2019.
Tabla 24
Utilidad operativa del sector minero segiin ventas y compras declaradas durante el periodo

2015-2019: en millones de Soles.

Utilidad operativa del sector minero seguin ventas y compras declaradas durante el periodo
2015-2019: en millones de Soles.

2015 2016 2017 2018 2019 Promedio
Ventas totales’ 66,498 80,225 97,948 99,043 95,383
Compras totales 2 57,703 53,807 56,737 62,125 67,231
% compras en ventas 86.8% 67.1% 57.9% 62.7% 70.5% 69.0%
Utilidad operativa 8,795 26,418 41,211 36,918 28,152
Margen operativo 13.2% 32.9% 42.1% 37.3% 29.5% 31.0%

(") Las ventas totales corresponden a la sumatoria de las ventas gravadas, ventas no
gravadas, exportaciones y otras ventas declaradas.

(2) Las compras totales corresponden a la sumatoria de las compras nacionales e
importadas declaradas.

Fuente: SUNAT
Elaboracion: Propia

La tabla 24 muestra las compras, ventas, utilidad y margen operativo anuales para la
gran mineria del cobre y del oro durante el periodo 2015-2019, en base a los montos totales
declarados por el sector minero ante la SUNAT y ajustados por la participacién del cobre y del
oro, y ponderadas por la participacion de la gran mineria cuprifera y aurifera en la produccién
total por afio y por metal. De esta manera, para la gran mineria del cobre y del oro para el
periodo 2015-2019, el promedio anual de las ventas es 54,629 millones de Soles, las compras
anuales promedio 37,692 millones de Soles y la utilidad operativa anual promedio es 16,937

millones de Soles.
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Tabla 25
Utilidad operativa de la gran mineria del cobre y del oro segiin ventas y compras declaradas

durante el periodo 2015-2019: en millones de Soles.

Utilidad operativa de la gran mineria del cobre y del oro durante el periodo 2015-2019:
en millones de Soles

Gran mineria Cuy Au 2015 2016 2017 2018 2019 Promedio

Ventas gran mineria del
cobre y del oro’

43,925 48,972 61,841 59,903 58,506 54,629

Compras gran mineria
del cobre y del oro?
Utilidad operativa 13,618 15,183 19,173 18,572 18,139 16,937

30,306 33,789 42,668 41,330 40,367 37,692

(") Las ventas de la gran mineria del cobre y del oro estan ajustadas segun la participacion
de esos metales en el total de las exportaciones mineras y ponderadas por la
participacién de la gran mineria cuprifera y aurifera en la produccidn total por metal.

(?) Las compras de la gran mineria del cobre y del oro mantienen el promedio de la

participacion de las compras totales en las ventas totales en el periodo.
Fuente: SUNAT
MINEM, Direccién de Gestién Minera.

MINEM, Direccién de Promocién Minera. Anuario 2020
Elaboracién: Propia

La tabla 25 muestra la utilidad operativa de la gran mineria del cobre y del oro para el
periodo 2015-2019 segtin informacion del sector declarada ante la SUNAT, con respecto a su
consumo de agua, asi tenemos que el promedio anual de su utilidad operativa es de 16,937
millones de Soles, el promedio anual de su consumo de agua es 247 millones de metros cubicos,

y el promedio anual de su utilidad operativa por metro cubico es 70 Soles.
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Utilidad operativa de la gran mineria del cobre y del oro segiin ventas y compras declaradas

en Soles por metro cubico de agua durante el periodo 2015-2019

Utilidad operativa en Soles por metro cubico de la gran mineria del
cobre y oro durante el periodo 2015-2019

Utilidad operativa gran Utilidad

~ . , Consumo de agua .

Afo mineria del cobre y oro en . ] , operativa

. gran mineriaen m

millones de Soles Soles / m3
2015 13,618 225,937,472 60.28
2016 15,183 196,751,151 77.17
2017 19,173 213,678,851 89.73
2018 18,572 290,133,093 64.01
2019 18,139 308,495,104 58.80
Promedio 16,937 246,999,134 70.00

Fuente: SUNAT, Autoridad Nacional del Agua, DARH, REDUMA.
Elaboracién: Propia

Con base en la informacién declarada por el sector minero a la autoridad tributaria, se

aprecia en la tabla 26, que la incidencia anual promedio de la retribucién econémica por el agua

para uso minero en las utilidades operativas de la gran mineria del cobre y del oro en el periodo

2015-2019 es 0.28%, esto representa aproximadamente el 9% del valor referencial

(recomendado por la Oficina Internacional del Agua y las estadisticas de la OCDE) a aplicarse

en las utilidades del sector, debiendo de incrementarse en 1,003% para alcanzar dicho valor.
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Tabla 27

Incidencia de la retribucion econémica por el agua para uso minero en las utilidades
operativas de la gran mineria del cobre y del oro segiin ventas y compras declaradas durante

el periodo 2015-2019.

Ano Valor Utilidad Incidencia  Incidencia Incremento del
promedioR.E.  Operativa en del R.EE.en R.E. necesario
soles/m* GM.de Cuy utilidades utilidades para alcanzar
Au operativa sectoriales nivel OIA
soles/ m* GM. De Cu sugerida por
y Au OIA
2015 0.1853 60.28 0.31% 3.0% 876%
2016 0.1826 77.17 0.24% 3.0% 1168%
2017 0.907 89.73 0.21% 3.0% 1312%
2018 0.1967 64.01 0.31% 3.0% 876%
2019 0.1993 58.80 0.34% 3.0% 785%
Promedio 0.28 % 1003 %

Fuente SUNAT, Autoridad Nacional del agua, DARH, REDUMA

5.3. Analisis por valor de mercado del indice Nasdaq Veles California Water Index
NQH2O durante el periodo Octubre 2020 —Octubre 2021

El indice Nasdaq Veles California Water Index NQH2O busca encontrar el precio al
contado de los derechos de agua en el estado de California, Estados Unidos de Norteamérica.
El objetivo del indice es representar el valor actual del agua segin lo determinado por las
transacciones de los derechos de agua correspondientes al agua superficial y subterrdnea de
cuatro principales cuencas en California. Estas cuencas son: Central, Chino, Principal y Mojave
Subdrea Alta.

Los precios reflejan el valor comercial el agua en la fuente y no incluyen costos

adicionales asociados a la extraccion, transporte o0 merma. El precio del indice esta expresado
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en ddlares norteamericanos por acre pie. Un acre pie es el volumen de agua necesario para
cubrir una acre de tierra a una profundidad de un pie. Una acre es una superficie de 66 por 660
pies, entonces el volumen de un acre pie es 43,560 pies3, o 1,233.4818375 m3.

El Nasdaq Veles California Water Index es un indice promedio ponderado por volumen.
El valor del indice es igual al promedio ponderado por volumen de los precios prevalecientes
después de ajustar los precios particulares especificos para cada uno de los mercados elegibles
y tipos de transacciones. El indice comenz6 el 31 de Octubre del 2018 con un valor de 306.56
US$/acre pie, este se calcula y difunde una vez por semana después del cierre de operaciones
el miércoles. A partir del 3 de Diciembre del 2020 se empez6 a negociar en el mercado de
futuros de la Bolsa de Chicago - CME Chicago Mercantile Exchange bajo el ticker NQH2O.

De esta manera, el indice refleja cambios en la escasez relativa del agua, y aunque el
indice se basa en los precios de las principales cuencas fluviales de California, donde la escasez
del agua ha aumentado, este valor puede ser usado como referente para el resto del mundo en
los mercados del agua.

En la tabla 27, podemos apreciar que durante el periodo desde Octubre 2020 a Octubre
2021 la retribucién econémica del agua para uso minero es en promedio 10% del valor del
indice NQH2O, es decir que la retribucién econdémica deberia incrementarse 900% para igualar

el precio de mercado del NQH2O.
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Relacion entre el indice Nasdaq Veles California Water Index NOQH20 'y la retribucion

economica.por el uso del agua con fines mineros durante el periodo Octubre 2020- Octubre

2021
NQH20 NQH20 NQH2Osen Retribucién
Meses? Rt.Econ./NQH20
US$/a.p. en US$/ms S/./m3  economica®
Oct-20 $482.52 $0.39 S/1.41 S/0.2035 14.4%
Nov-20 $481.42 $0.39 S/1.41 S/0.2035 14.5%
Dic-20 $492.56 $0.40 S/1.44 S/0.2035 14.1%
Ene-21 $507.78 $0.41 S/1.50 S/0.2035 13.6%
Feb-21 $529.43 $0.43 S/1.57 S/0.2035 13.0%
Mar-21 $772.10 $0.63 S/2.35 S/0.2035 8.6%
Abr-21 $868.70 $0.70 S/2.66 S/0.2035 7.6%
May-21 $867.00 $0.70 S/2.72 S/0.2035 7.5%
Jun-21 $839.00 $0.68 S/2.67 S/0.2035 7.6%
Jul-21 $842.38 $0.68 S/2.76 S/0.2035 7.4%
Ago-21 $936.22 $0.76 S/3.10 S/0.2035 6.6%
Set-21 $863.04 $0.70 S/2.89 S/0.2035 7.0%
Oct-21 $785.19 $0.64 S/2.53 S/0.2035 8.0%

Promedio

Incremento de retribucién econémica
necesario para igualar al NQH20

10.0%

900%
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(1) Un acre pie es el volumen de agua necesario para cubrir una acre de tierra. Un acre es una
medida de superficie igual a 4,046.8564224 m?. De esta forma un acre pie es equivalente a
1,233 ms.

(?) Las cotizaciones son del ultimo dia habil de cada mes.

(3) Tipo de cambio oficial del dia de cotizacion.

(4) Valor promedio de la retribucién econémica por el uso del agua con fines mineros.

Fuente: NASDAQ (National Association of Securities Dealers Automed Quotation)

Ticker NQH20.

SUNAT - tipo de cambio oficial

D.S. 011-2019-MIDAGRI que aprueba los valores de las retribuciones econdmicas a pagar
por el uso del 4gua con fines mineros en el 2020.

D.S. 013-2020-MIDAGRI que aprueba los valores de las retribuciones econdmicas a pagar por
el uso del agua con fines mineros en el 2021.

Elaboracion: Propia.
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VI. CONCLUSIONES

Como resultado del andlisis realizado se concluye que existe una débil relacion entre el
valor econémico del agua y la retribucién econémica por el uso del agua con fines mineros
durante el periodo 2015-2019.

Las utilidades y rentabilidad de la gran mineria del cobre y del oro en el periodo 2015-
2019 y el valor de la retribucién econémica por el agua para uso minero muestran una débil
relacion.

El valor de la retribucién econémica por el uso del agua con fines mineros tiene un
desfase en una proporciéon de 1 a 10 con respecto al valor econémico del agua considerado
adecuado como incidencia en las utilidades y rentabilidad del sector; lo cual no es adecuado

para el establecimiento de una politica eficiente en la administracion de los recursos hidricos.
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VII. RECOMENDA CIONES

En base a procesos de negociacién y concertacion con la gran mineria cuprifera y
aurifera, incrementar gradualmente el valor de la retribucién econémica por el uso del agua
con fines mineros. Idealmente, podrian establecerse metas de avance y plazos, a fin de llegar
en un tiempo razonable a una retribucién econémica que refleje mejor el valor econémico del

agua.
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EL VALOR ECONOMICO DEL AGUA Y SU INFLUENCIA EN LA RETRIBUCION ECONOMICA POR EL USO DEL AGUA EN

LA GRAN MINERIA DEL PERU DURANTE EL PERIODO 2015 - 2019

PROBLEMA

OBJETIVOS

HIPOTESIS

VARIABLE

INDICADORES

METODOLOGIA

PRINCIPAL:

(El valor econémico del
agua influye en la
retribucién econdmica por
el uso del agua en la gran

mineria en el Perd durante el

periodo 2015-2019?

SECUNDARIOS:

(El valor econémico del
recurso hidrico influye en la
retribucién econdmica por
el uso del agua con fines
mineros en la gran mineria
del Perd durante el periodo

2015-2019?

(Las utilidades en la gran

GENERAL:

Determinar la influencia del
valor econémico del agua en
la retribucién econémica por
el uso del agua para uso
minero en la gran mineria del
Perti durante el periodo 2015-
2019.

ESPECIFICOS:

Determinar la influencia del
valor econémico del agua en
la retribucién econémica por
el uso del agua para uso
minero en la gran mineria del
Perd durante el periodo 2015-
2019.

Determinar la pertinencia de

PRINCIPAL:

El valor econémico del agua
influye en la retribucién
econdmica por el uso del agua
con fines mineros en la gran

mineria del Perd durante el

periodo 2015-2019.

ESPECIFICAS:

El valor econémico del recurso
hidrico influye en la retribucién
econdmica por el uso del agua
con fines mineros en la gran
minerfa en el Perd durante el

periodo 2015 —2019.

Las utilidades corporativas de la

gran minerfa en el Perd son

DEPENDIENTE:

Retribucién econémica por el
uso del agua para uso minero
en la gran minerfa durante el

periodo 2015 —2019.

INDEPENDIENTES:

Valor econémico del agua;
utilidades corporativas en la
gran minerfa del Pert;
rentabilidades corporativas en

la gran mineria del Perd.

Valor de la retribucién
econdémica por el uso
del agua superficial y
subterrdnea para uso
durante el

2015-2019

minero
periodo
determinado por la
Autoridad Nacional del

Agua.

Soles por metro cubico;
Soles, USS$;

tasa de retorno.

METODO

Analitico-Sintético.

TIPO DE INVESTIGACION:
Cuantitativa.

NIVEL DE
INVESTIGACION:
Explicativa.

TECNICAS DE
RECOLECCION DE
INFORMACION:

Informacién web, fichaje, andlisis

de informacion recolectada.

TECNICAS DE
PROCESAMIENTO DE
INFORMACION:
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minerfa del Perd son
pertinentes con la
retribucién econdmica por
el uso del agua para uso
minero en la gran mineria
del Perd durante el periodo

2015-2019?

(La rentabilidad en la gran
minerfa del Perd es
pertinente con la retribucién
econémica por el uso del
agua para uso minero en la
gran minerfa del Perd
durante el periodo 2015-
20197

las utilidades corporativas en
la gran mineria en el Perd con
la retribucién econémica por
el uso del agua para uso
minero en la gran minerfa del
Perd durante el periodo 2015-

2019.

Determinar la pertinencia de
las rentabilidades
corporativas en la gran
minerfa del Perd con la
retribucién econdmica por el
uso del agua para uso minero
en la gran mineria del Perd
durante el periodo 2015-
2019.

pertinentes con la retribucién
econdémica por el uso del agua
con fines mineros en la gran
mineria del Perd durante el

periodo 2015 —2019.

La rentabilidad sectorial de la
gran mineria en el Perd es
pertinente con la retribucién
econdémica por el uso del agua
con fines mineros en la gran
minerfa del Perd durante el

periodo 2015 —2019.

Excel Word, IBM SPSS Harvard

Project.

POBLACION:

Empresas de la gran mineria del

2

Pert.

MUESTRA:

Muestreo aleatorio simple.

DISENO:

No Experimental
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Anexo B. Validacion y confiabilidad de instrumentos
Validacion de instrumentos de recoleccion de datos

Todo instrumento de recoleccion de datos debe ser validado por expertos y a la vez ser
confiable. En cuanto a la validacién de los instrumentos existen coeficientes de validez de
contenido cuyo valor fluctia entre 0 y 1.

Entre estos tenemos al Indice de Validez de Contenido IVC de Lawshe (Lawshe,1975)
quien, desde una orientacion de la Psicologia del Trabajo y las Organizaciones, planteo en su
trabajo “Quantitative Approach to Content Validity” (1975) un indice empirico para relacionar
el contenido de un instrumento de seleccién de personal con el desempefio laboral. Tenemos
también la V de Aiken (Aiken,1980) y al Coeficiente de Validez de Contenido CVC
(Hernéndez Nieto 2002), que valora el grado de acuerdo por item entre los jueces y que solo
necesita tres expertos para su validacion. Herndndez Nieto define la validez de contenido total
como el promedio de los coeficientes de validez de contenido de cada item, los cuales han sido
corregidos por concordancia aleatoria entre jueces.

Y CVC;

cVe, =

Donde Pe = G)]

CVC; = validez de contenido total
CVC; = validez de contenido de cada item
N = ndmero total de items del instrumento de recoleccion de datos

J = ndmero de jueces asignando puntajes a cada item.

La validez de contenido de cada item CVC; es la proporcion relativa con respecto al
valor maximo de la escala, del promedio de los puntajes entre jueces por cada item, corregida

por la concordancia aleatoria (Pe).
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Los factores o aspectos a evaluar en un instrumento segin Herndndez Nieto son:

- Pertinencia. El grado de correspondencia entre el enunciado del item y lo que se pretende
medir.

- Claridad conceptual. Hasta qué punto el enunciado del item no genera confusién o
contradicciones.

- Redaccién y terminologia. Si la sintaxis y la terminologia empleada son apropiadas,

- Respuesta correcta. Si la respuesta correcta es la que corresponde al enunciado del item.

- Distractores apropiados. Si los enunciados de los distractores (respuestas incorrectas) son
razonablemente adecuados.

- Niveles de dificultad. Los niveles de dificultad de cada item son apropiados y tienen caricter
ascendente.

- Niveles cognoscitivos. Los items que miden conocimiento factual, comprension, aplicacion,
andlisis, sintesis y evaluacion, estdn distribuidos balanceadamente en la prueba.

- Formato. La forma como se presentan los items y la prueba en general.

Plantea la escala estimativa de valores: 1 = inaceptable, 2 = deficiente, 3 = regular, 4 =

bueno y 5 = excelente; y la interpretacion para la valoracion de la validez y concordancia

Menor a 0.60 Validez y concordancia inaceptables

0.60 - 0.70 Validez y concordancia deficientes

0.71 -0.80 Validez y concordancia aceptables
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0.81-0.90 Validez y concordancia buenas

0.91 - 1.00 Validez y concordancia excelentes

Se toman los siguientes cuatro indicadores para evaluar cada item

Coherencia: el item mide alguna variable/categoria presente en el cuadro de
congruencia metodoldgica.

Claridad: el item es claro (no genera confusion o contradicciones).

Escala: el item puede ser respondido de acuerdo a la escala que presenta el instrumento.

Relevancia: el item es relevante para cumplir con las preguntas y objetivos de
investigacion.

Realizados los cdlculos se obtiene un CVC; de 0.823, lo que indica que la validez del

instrumento de recoleccidon de datos es buena.

Confiabilidad de instrumentos de recoleccion de datos

La confiabilidad puede definirse como el grado que un instrumento de recoleccién
de datos produce resultados consistentes, es decir que las mediciones en diferentes
aplicaciones dan los mismos resultados. Para medir la consistencia interna o confiabilidad
de un instrumento se utilizan los coeficientes de confiabilidad. Hay coeficientes como el
KR20 Kuder Richardson para variables dicotémicas, es decir cuando las preguntas del
instrumento admiten dos opciones de respuesta como verdadero o falso, correcto o
incorrecto, si 0 no; coeficientes de confiabilidad para variables ordinales, y para escalas de
intervalos o razén esta el coeficiente Alfa de Cronbach. Todos los coeficientes oscilan entre
0y 1, donde O significa nula confiabilidad, es decir que el instrumento no estd midiendo lo

mismo es sus diferentes partes, los items no estdn correlacionados y por tanto no hay
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consistencia en las mediciones; y 1 implica que todos los items miden exactamente lo mismo,
y que es totalmente consistente, siendo esto un ideal en la investigacion. En general para el
Alfa de Cronbach la mayoria de autores considera una confiabilidad adecuada cuando esta
entre 0.70 y 0.90. En estudios exploratorios pueden aceptarse coeficientes por encima de
0.60, en estudios descriptivos por encima de 0.70, en estudios correlacionales explicativos
por encima de 0.85. En ciencias fisicas el coeficiente debe estar encima de 0.90, sin embargo,
en ciencias sociales un coeficiente encima de 0.90 implicaria redundancia de items por lo

que se esperaria un coeficiente inferior cercano a 0.90.

En un andlisis de la consistencia del Alfa de Cronbach tenemos la siguiente tabla:

Alfa de Cronbach Confiabilidad
0.00-0.20 Muy baja
0.21-0.40 Baja

0.41 -0.60 Moderada
0.61 —0.80 Buena
0.81-1.00 Alta

La féormula para hallar el Alfa de Cronbach mediante la varianza de los items es:

__K (v
YK -1 Ve

Doénde: a = Alfa de Cronbach
K = Namero de items

Vi = Varianza de cada item
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Vt = Varianza del total

Al efectuar el cédlculo en Excel obtenemos un a = 0.846 comprobando la alta

confiabilidad del instrumento.



