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Resumen 

La presente tesis tiene cómo uno de sus objetivos el establecer una relación 

entre el nivel de desembolsos de exploración y evaluación realizados por 

empresas extractoras de cobre supervisadas por la Superintendencia del 

Mercado de Valores (SMV) durante el período 2016 y 2023 y las 

rentabilidades generadas por estas empresas en ese mismo período de 

tiempo. La relevancia de la investigación radica en que esta etapa de 

exploración y evaluación minera es clave en el ciclo minero para mantener 

la continuidad de las operaciones mineras, pero a su vez, se caracteriza 

por involucrar un alto nivel de riesgos ya que no necesariamente todas las 

exploraciones y evaluaciones realizadas van a resultar en una explotación 

de mineral futura. De esta manera, resulta importante analizar si los 

desembolsos generados para la exploración y evaluación de los recursos 

minerales se relacionan con la rentabilidad de las empresas productoras de 

cobre. El nivel metodológico es cuantitativo y el diseño de investigación es 

descriptivo - correlacional ya que se recopila la información contable y 

financiera de las empresas pertenecientes a la muestra y, mediante el 

Coeficiente de Correlación de Spearman, se evalúa estadísticamente el 

nivel de relación que existe entre las variables de estudio. Así, se estableció 

como hipótesis general que el nivel de desembolsos de exploración y 

evaluación se relaciona significativamente con la rentabilidad de las 

empresas extractoras de cobre supervisadas por la SMV en el periodo 

comprendido entre los años 2016 al 2023. De acuerdo a la evidencia 

empírica obtenida en esta investigación, se muestra que para el período 

analizado no se presenta un nivel de correlación significativo entre los 

niveles de desembolsos de exploración y evaluación y la rentabilidad 

agregada de las empresas extractoras de cobre. 

Palabras clave: Desembolsos de exploración y evaluación, rentabilidad, 

coeficiente de correlación de Spearman. 
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Abstract 

The thesis plan seeks to establish a relationship between the level of 

exploration and evaluation disbursements made by copper mining 

companies supervised by the SMV during the period 2016 to 2023 and the 

profitability generated by these entities in the same term. The relevance of 

the research lies in the fact that the exploration and evaluation phase is a 

critical stage in the mining cycle for maintaining the continuity of mining 

operations but this stage is also characterized by a high level of risk, as not 

all exploration and evaluation efforts necessarily lead to future mineral 

extraction. Therefore, it is important to analyze whether the expenditures 

allocated for exploration and evaluation of mineral resources are related to 

the profitability of copper producers companies.  The methodological level 

is quantitative and the research design is descriptive – correlational since 

the accounting and financial information of the companies belonging to the 

sample is collected and, through Spearman’s Correlation Coefficient, the 

level of relationship that exists between the study variables is statistically 

evaluated. Therefore, it is established as a general hypothesis that the level 

of exploration and evaluation disbursements is significantly related to the 

profitability of copper mining companies supervised by the SMV in the 

period 2016 to 2023. According to the empirical evidence obtained in this 

investigation, the analysis of the specified period indicates that there is no 

significant relationship between exploration and evaluation expenditures 

and the profitability of copper mining companies.  

Key words: exploration and evaluation disbursements, profitability, 

Spearman correlation coefficient. 
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Introducción 

La minería representa una de las actividades económicas más 

relevantes a nivel nacional debido a la existencia de recursos minerales en 

nuestro territorio. Esta actividad económica cuenta con un ciclo operativo 

que se compone de cinco etapas siendo la exploración y evaluación la 

primera etapa y la más crucial del ciclo, ya que involucra los hallazgos de 

nuevos yacimientos mineros y/o la ampliación de la vida útil de un 

yacimiento que está en operación. Ello supone un alto nivel de 

incertidumbre y riesgos, ya que se destinan inversiones significativas para 

su desarrollo sin que exista la certeza de que se hallarán reservas 

económicamente explotables para concretar algún proyecto minero o 

mantener el nivel de producción. En ese sentido, mediante el uso de 

técnicas estadísticas, este trabajo de investigación busca analizar si existe 

una relación entre los niveles de desembolsos de exploración y las 

rentabilidades de las empresas extractoras de cobre supervisadas por la 

SMV durante el periodo 2016 al 2023. De manera específica, se analizará 

si el nivel de desembolsos de exploración y evaluación se relaciona con los 

principales indicadores financieros de rentabilidad.  

Para desarrollar el tema de investigación, en el capítulo I se describe 

el contexto del problema desde el entorno nacional del sector minero 

mediante la revisión de bibliografía técnica. En el capítulo II se desarrolla el 

marco teórico referente a la investigación que involucra el marco conceptual 

y normativo. Seguidamente, en el capítulo III se formularán las hipótesis y 

variables de la investigación que serán evaluados en el desarrollo de esta 

tesis. Asimismo, se determina la metodología de investigación, así como la 

población y muestra en el capítulo IV. Finalmente, se determinarán los 

resultados de la investigación en el capítulo V, los cuales se basarán en el 

análisis estadístico de correlación. De igual modo, se establecerán los 

alcances de la tesis y se expondrán las limitaciones presentadas en el 

desarrollo de la misma. 
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Capítulo I: Problema de investigación  

1.1 Situación problemática  

De acuerdo con el Ministerio de Energía y Minas (MINEM) (2020), la 

actividad minera ha aportado aproximadamente un 10% del Producto Bruto 

Interno (PBI) nacional en la última década (p. 3). Específicamente, para el 

año 2023 la minería metálica aportó el 9.1% al Producto Bruto Interno (PBI) 

del país (MINEM, 2023, p. 9). Si bien se evidenció una disminución en la 

variación anual respecto al 2022, debido a la conflictividad social, cambios 

climatológicos adversos y las condiciones económicas menos favorables, 

el sector minero sigue mostrando cierta contribución a nivel 

macroeconómico. Asimismo, este sector muestra una participación 

importante en la contribución al fisco, pues de acuerdo con lo señalado por 

el MINEM (2023), las transferencias por Canon Minero y Regalías Mineras 

ascendieron a S/ 7,665 millones (p. 121). Por lo mencionado, se puede 

afirmar que el sector minero es predominante en el desarrollo de la 

economía del país. 

Las condiciones geográficas del país predisponen el 

desenvolvimiento de la actividad minera. En este sentido, el nivel de la 

inversión es relevante, pues permite la factibilidad del ciclo minero: desde 

la exploración y explotación de recursos naturales hasta la etapa de cierre 

de los proyectos se generan diversos beneficios, tales como la mayor oferta 

laboral (MINEM, 2023, p. 94). Además, según lo señalado por el Ministerio 

de Economía y Finanzas (MEF) (2019), la inversión minera produce 

encadenamientos en la economía (p. 48). Por un lado, en el desarrollo 

inicial del proyecto minero, se requiere la demanda de diversos insumos 

por parte de otras industrias, con lo que se genera un encadenamiento 

hacia atrás. Por otro lado, dicha producción minera también puede ser 

demandada por industrias diversas, con lo que se genera un 

encadenamiento hacia adelante.  
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En este sentido, este sector se encuentra regulado por diversos 

entes que emiten normas que fiscalizan el desarrollo de su actividad. Entre 

las principales regulaciones se encuentran el Decreto Supremo N° 014-92-

EM Ley General de Minería, Ley N° 27506 Ley de Canon, Ley N° 28271 

Ley que regula los pasivos ambientales de la actividad minera y la Ley N° 

28611 Ley General del Ambiente. Asimismo, a nivel financiero y tributario, 

este sector también aplica normas generales relacionadas con el desarrollo 

de sus actividades, tales como la Ley del Impuesto a la Renta, NIC 8 

Políticas contables, cambios en las estimaciones contables y errores (MEF, 

2021), NIC 36 Deterioro del valor de los activos (MEF, 2021), entre las 

principales. 

Específicamente, el tratamiento contable de esta del ciclo minero es 

abordado por la NIIF 6 Exploración y Evaluación de Recursos Minerales 

(MEF, 2021). En ese sentido, se establece que el tratamiento contable de 

los desembolsos generados en dicha fase del proceso minero. De acuerdo 

a la Sociedad Nacional de Minería, Petróleo y Energía (SNMPE) (2012), en 

términos técnicos, la etapa de exploración y evaluación abarca “(...) el 

examen detallado de un área geográfica de interés que ha mostrado 

suficiente potencial para producir mineral y que amerita una mayor 

exploración” (p. 57). Los desembolsos generados en esta etapa abarcan 

los siguientes: sueldos, depreciación y mantenimiento de equipos, 

desembolsos que repercuten en el ecosistema y las comunidades locales, 

y desembolsos directos relacionados. De esta manera, se constituye la 

etapa inicial del ciclo minero, la cual finaliza cuando se comprueba la 

existencia del mineral a explotar. 

Asimismo, resulta importante detallar que, la NIIF 6 (MEF, 2021) 

únicamente aborda la etapa de exploración y evaluación del ciclo minero 

(Bellido, Ulloa & Yamagoshi, 2016, p. 88). Esto se debe a que las etapas 

restantes del ciclo minero no han sido explícitamente abordadas por alguna 

norma contable en específico. Sin embargo, en palabras de Cendon (2022), 

el IASB ha venido desarrollando desde el 2010 reuniones de discusión para 
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evidenciar y atender mejoras a la norma (p. 3). De esta manera, se 

mantiene en agenda el plan de análisis integral de dichas actividades para 

establecer mejores bases de divulgación a desarrollar por las entidades 

mineras que aplican la NIIF 6. 

El análisis financiero, en palabras de Barreto (2020), se define como 

el estudio de la información histórica que se desprende de los estados 

financieros con la finalidad de evidenciar el desempeño financiero que ha 

obtenido una determinada entidad para una toma de decisiones adecuada 

(p. 130).  De esta manera, el análisis financiero es una herramienta útil que 

permite obtener un panorama claro del desenvolvimiento financiero de una 

empresa que contribuye, también, con la comparación de información 

financiera entre entidades pertenecientes al mismo sector. 

Es así como el análisis financiero resulta fundamental para las 

empresas pertenecientes al sector minero, ya que al ser un sector con 

preponderancia significativa dentro de la economía del país involucran 

operaciones con gran volumen de inversiones. Según lo detallado por 

Ramírez et. al. (2020), es necesario que las empresas mineras desarrollen 

técnicas de control financiero periódicas que les permitan atender 

adecuadamente las oportunidades de mejora y maximizar sus medidas de 

rendimiento según la dinámica de sus actividades (p. 34). De esta manera, 

la relevancia del análisis financiero se centra fundamentalmente en la 

valoración de la liquidez, solvencia, gestión y rentabilidad de las empresas 

pertenecientes al sector mediante ratios que evidencien el estado en 

términos financieros en los que se encuentra la entidad. 

De acuerdo a lo mencionado en el apartado anterior, la evaluación 

de la rentabilidad como parte del análisis financiero resulta fundamental ya 

que es una medida financiera que busca evidenciar el grado de eficiencia 

de las operaciones e inversiones que realiza una entidad. En palabras de 

Barreto (2020), la rentabilidad involucra la medición adecuada de los 

retornos que puede obtener una entidad en términos de ganancias o 

pérdidas según el adecuado manejo de sus activos, ventas o inversiones 
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(p.130). Es así como, el análisis de la rentabilidad permitirá evidenciar si la 

entidad ha manejado adecuadamente sus recursos a través del cálculo de 

ratios que ponderen su desempeño y eficiencia. 

Por lo mencionado, es evidente que el sector minero es relevante a 

nivel económico y social para el país; sin embargo, desde la perspectiva 

del IASB, muchos de los problemas identificados en la información 

financiera de las entidades pertenecientes a este sector se generan por el 

entorno en el que se desarrollan (Ernst & Young, 2022). En ese sentido, la 

industria minera está afectada por diversos riesgos inherentes al sector, 

siendo unos de los principales, el alto nivel de inversión en exploración y la 

fluctuación de los precios de los minerales.  

Por un lado, en cuanto al alto nivel de inversión, se determina que, 

si bien los estudios en exploración ayudan a concretar la decisión de 

explotación del mineral, no determinan que se obtendrá una respuesta 

favorable o una ganancia adicional a lo invertido (Ernst & Young, 2022). 

Esto genera un impacto financiero, pues podría pasar un largo tiempo de 

exploración para contar con la certeza de que finalmente dichos gastos se 

volverán activos en algún momento, repercutiendo en los resultados de la 

entidad. 

Por otro lado, respecto a la fluctuación de los precios de los 

minerales; se evidencia que impacta directamente en la decisión de 

inversión y viabilidad económica de los proyectos pues una ligera 

modificación en el nivel de precios podría generar no solo una alteración en 

la cuota de retribución del proyecto, sino también en la decisión de inicio de 

estudios de exploración y evaluación del área determinada MINEM (2020). 

En ese sentido, es importante considerar que el nivel de fluctuación de los 

precios es fundamental para la inversión minera y, por ende, influye en la 

exposición de la información financiera. 

 En ese sentido, resulta fundamental analizar el desenvolvimiento 

financiero de las operaciones en exploración, específicamente a nivel de la 
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rentabilidad. De esa manera, la presente tesis busca establecer la relación 

del nivel de desembolsos de exploración y evaluación y la rentabilidad.  

1.2 Formulación del Problema  

La industria minera se caracteriza por presentar riesgos endógenos 

y exógenos en el desarrollo de sus actividades. Específicamente, en lo que 

concierne al ciclo minero, la etapa de exploración se caracteriza por ser la 

fase más riesgosa ya que involucra la asignación de un nivel de 

presupuesto elevado, por varios años, que no necesariamente llegará a 

concretarse en un proyecto minero. Tal como lo expone Gaby Palacios en 

la conferencia “Costos en la Etapa de Exploración”, la inversión en 

exploración es la única garantía para una empresa de la continuidad de sus 

operaciones (GERENS Escuela de Postgrado, 2022, 14m35s). En ese 

sentido, los desembolsos que se destinan para el desarrollo de dicha etapa 

cobran relevancia para el análisis de la presente tesis ya que suponen altas 

salidas de dinero que no necesariamente se materializan en beneficios para 

la empresa en el corto plazo. De esta manera, resulta fundamental analizar 

la relación que el nivel de desembolsos de exploración y evaluación 

mantiene con la rentabilidad ya que es un indicador financiero que busca 

medir el grado de eficiencia y rendimiento de una inversión. En ese sentido, 

adquieren relevancia las siguientes preguntas de la tesis. 

1.2.1 Problema de investigación  

¿Cuál es la relación entre el nivel de desembolsos de exploración y 

evaluación con la rentabilidad de las empresas extractoras de cobre 

supervisadas por la SMV en el periodo 2016 - 2023? 

1.2.2 Preguntas de investigación 

a. ¿Cómo se relaciona el nivel de desembolsos de exploración y evaluación 

con el margen neto de las empresas extractoras de cobre supervisadas 

por la SMV en el periodo 2016 - 2023? 
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b. ¿Cómo se relaciona el nivel de desembolsos de exploración y evaluación 

con la rentabilidad sobre los activos (ROA) de las empresas extractoras 

de cobre supervisadas por la SMV en el periodo 2016 - 2023? 

c. ¿Cómo se relaciona el nivel de desembolsos de exploración y evaluación 

con la rentabilidad sobre capitales propios (ROE) de las empresas 

extractoras de cobre supervisadas por la SMV en el periodo 2016-2023? 

1.3 Justificación de la investigación 

El sector minero es primordial en el desarrollo económico del país. 

De acuerdo con el MINEM (2023), ello se basa en los beneficios 

geográficos que se han generado por su ubicación; en consecuencia, en el 

2023 el país se consolidó con el segundo lugar de la producción mundial 

de cobre y zinc (p. 52). Asimismo, en escala de Latinoamérica, el oro se 

consolidó como el segundo mineral producido, entre los más importantes 

(Ministerio de Energía y Minas, 2023, p. 52).  Además, resulta relevante 

mencionar que este sector contribuye con una sustancial participación en 

el desarrollo económico, ya que según lo señalado por el MINEM (p. 60), 

dicho sector contribuyó con el Producto Bruto Interno (PBI) con una 

participación del 9.1% al cierre del 2023 y también se consolidó en el nivel 

de las exportaciones con un 65.1%. En ese sentido, se evidencia que el 

sector minero es relevante para el desarrollo del país, por lo que cobra 

importancia analizar la información financiera presentada por dicho sector 

económico. Específicamente, en el caso de esta investigación, nos 

centraremos en el análisis de los desembolsos generados en la primera 

etapa del ciclo económico de este sector. 

Por otro lado, el desarrollo de esta tesis versará sobre el periodo a 

partir del 2016 hasta el 2023. Ello se justifica en que, en el año 2016, se 

presentó la mayor variación anual del PBI minero, lo que se sustentó en un 

crecimiento del 21.19% a comparación del año anterior de acuerdo al 

BCRP (como se citó en MINEM, 2023, p.10). Esto se debió principalmente 

a la mayor producción fomentada por Sociedad Minera Cerro Verde S.A. y 
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la Compañía Minera Antamina S.A., ambos con una participación del 22.4% 

y 18.85% respectivamente (MINEM, 2016, p. 8). Además, se registró una 

variación anual positiva del PBI minero al término del 2023, pues se ubicó 

en un crecimiento del 9.46% a comparación del año anterior de acuerdo al 

BCRP (como se citó en MINEM, 2023, p.10). Ello debido a que para dicho 

año el país mantuvo una sólida posición fiscal que le permitió contrarrestar 

el complejo contexto económico que se desarrollaba. 

Asimismo, la presente investigación se centra en las empresas 

productoras de cobre supervisadas por la Superintendencia de Mercado de 

Valores (SMV), ya que este subgrupo lidera la producción minera metálica. 

De acuerdo con lo presentado por el MINEM (2023), al cierre del 2023 la 

producción de este metal se consolidó con el volumen más alto de dicho 

año (p. 60). Además, a pesar de la contracción que se generó a causa de 

la pandemia, Perú perduró como el segundo productor de cobre a nivel 

mundial, pues alcanzó el 12.7% de la producción total del 2023 (MINEM, 

2023, p. 62). En ese sentido, es evidente que el país lidera la producción 

de dicho mineral y su contribución con el desarrollo de este sector 

económico es notable. Por ello, la investigación se enfocará en las 

empresas productoras de cobre. 

Por último, la presente investigación se centra en el análisis de la 

relación del nivel de desembolsos de exploración y evaluación y las 

rentabilidades obtenidas bajo el cálculo de los indicadores margen neto, 

ROA y ROE. Por un lado, la ejecución de la etapa de exploración alberga 

un alto grado de riesgo. Tal como lo expone Torres (2015), es una fase 

riesgosa que cimenta las bases del ciclo minero ya que al iniciar la 

exploración la entidad minera asume un alto grado de incertidumbre de 

concretar el hallazgo de un yacimiento minero y, por ende, de que el 

proyecto minero se desarrolle (p. 4). En otras palabras, la etapa de 

exploración es de alto riesgo porque se asume un presupuesto alto para 

sustentar los desembolsos que suponen su desarrollo sin tener la certeza 

de que se cumpla el escenario ideal de tener una mina en operación.  
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Por otro lado, tal como menciona Belloso et. al. (2021), la 

rentabilidad es un recurso financiero, la cual cuenta con el objetivo de 

evidenciar si el desempeño de una empresa genera resultados positivos a 

través de la evaluación de sus resultados financieros (p. 82). En ese 

sentido, se busca analizar si se genera una correlación entre el nivel de 

rentabilidad de cada una de las empresas de este sector y el nivel de 

desembolsos de exploración y evaluación, los cuales forman parte de los 

resultados financieros de las entidades. 

En suma, la relevancia de esta investigación reside en el alto nivel 

de riesgo que implica el desarrollo de la etapa de exploración dentro del 

ciclo minero y el efecto que puede ejercer en la rentabilidad de las 

empresas a analizar. De esta manera, la investigación contribuirá a que se 

brinde mayor visibilidad sobre si los desembolsos de exploración y 

evaluación, que conforman la etapa más riesgosa del ciclo minero, tienen 

repercusiones en el desempeño financiero de una entidad, reflejado en su 

rentabilidad. De esa manera, será relevante analizar si existe una relación 

entre el nivel de desembolsos que se asumen en dicha fase y la rentabilidad 

ya que es un tema que no ha sido estudiado antes por lo que contribuirá al 

análisis de tópicos similares.  

1.4 Viabilidad de la investigación 

La evaluación de la viabilidad de una investigación cuenta con el 

objetivo de evidenciar la probabilidad de que un proyecto sea realizable. En 

ese sentido, para determinar la viabilidad de la presente tesis, se han 

ponderado los siguientes aspectos que serán descritos a continuación. 

En principio, en cuando a la disponibilidad de recursos teóricos y 

fuentes de información para realizar la investigación se determinó que a 

investigación cuenta con el acceso a fuentes de información bibliográfica 

que permiten abordar los temas en términos técnicos, teóricos, normativos 

y contables. Asimismo, para el análisis de la muestra de investigación 

conformada por cuatro empresas, resulta posible acceder a la información 
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financiera de cada una de ellas a través de los estados financieros y sus 

notas publicadas en la SMV, la cual es la principal fuente de información. 

En adición, en cuanto a la disponibilidad de recursos financieros para 

realizar la investigación, se concluye que no requiere de un financiamiento 

mayor al que pueda ser asumido por las tesistas ni necesita ser auspiciado 

por alguna entidad para su realización. Es así como, en términos 

financieros, el proyecto puede ser realizado con los recursos financieros 

propios de las investigadoras. 

Finalmente, respecto a la disponibilidad de recursos temporales para 

realizar la investigación se determina que se realizará en un mediano plazo, 

que involucra aproximadamente un año a partir de la aprobación del plan 

de tesis, ya que se desarrollarán los procesos de investigación que giran 

en torno al análisis y presentación de resultados, la discusión de resultados, 

y la ejecución de las conclusiones y recomendaciones. 

Por los puntos expuestos, se ha determinado que el proyecto de 

investigación es viable y, por lo tanto, realizable, ya que se disponen de los 

tres recursos fundamentales.  

1.5 Objetivos 

En este apartado se presentarán los objetivos que desarrollarán la 

investigación, los cuales se basan en la elaboración de los problemas del 

apartado anterior. 

1.5.1 Objetivo general 

Analizar la relación que existe entre el nivel de desembolsos de 

exploración y evaluación con la rentabilidad de las empresas extractoras 

de cobre supervisadas por la SMV en el periodo 2016-2023. 
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1.5.2 Objetivos específicos 

a.  Analizar si el nivel de desembolsos de exploración y evaluación 

se relaciona con el margen neto de las empresas extractoras de 

cobre supervisadas por la SMV en el periodo 2016-2023 

b.  Analizar si el nivel de desembolsos de exploración y evaluación 

se relaciona con la rentabilidad sobre los activos (ROA) de las 

empresas extractoras de cobre supervisadas por la SMV en el 

periodo 2016-2023 

c. Analizar si el nivel de desembolsos de exploración y evaluación 

se relaciona con la rentabilidad sobre capitales propios (ROE) 

de las empresas extractoras de cobre supervisadas por la SMV 

en el periodo 2016-2023 

1.6 Alcance de la investigación 

La presente tesis busca analizar la relación del nivel de desembolsos 

de exploración y evaluación y la rentabilidad de las compañías extractoras 

de cobre supervisadas por la SMV durante el periodo 2016 al 2023. En este 

sentido, la investigación se centrará en la revisión de los estados 

financieros publicados por dichas entidades en el periodo de análisis 

establecido. Además, se procederá con el análisis de la rentabilidad de 

dichas empresas mediante el cálculo de los ratios margen neto, ROA y 

ROE para así realizar una comparación y ponderar el grado de rentabilidad 

de estas. Si bien la mayoría de dichas entidades cuentan con una casa 

matriz internacional, la cual también puede influir en las políticas contables 

y el nivel de revelación que se aplican en la información financiera, el 

análisis de esta investigación se enfocará en las empresas extractoras de 

cobre supervisadas por la Superintendencia de Mercado de Valores (SMV), 

las cuales desarrollan su giro de negocio en el país. 
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Capítulo II: Marco teórico 

2.1 Antecedentes de la investigación 

La observación de las distintas fuentes bibliográficas relacionadas 

con el objeto de estudio ha reflejado cierta similitud en cuanto a 

investigaciones que abordan un estudio de las razones financieras 

relacionadas con la rentabilidad en el sector minero. Por ejemplo, se ha 

realizado una investigación sobre el análisis de la rentabilidad de empresas 

mineras durante un periodo específico de tiempo. Esta tesis se titula 

“Análisis comparativo de los márgenes de rentabilidad de las principales 

mineras del Perú, periodo 2017 al 2021” (Cueva, 2024). Dicha investigación 

cuenta con el objetivo de evaluar el comportamiento de las razones de 

rentabilidad de las 6 principales empresas mineras durante el periodo de 

estudio. Para realizar dicho análisis, se estableció la revisión de información 

financiera de empresas como Cerro Verde, Southern Perú, Compañía 

Minera Poderosa, Volcan Compañía Minera, Nexa Resources Perú y 

Compañía de Minas Buenaventura como parte de la muestra. 

De esta manera, la problemática se basó en la evaluación del 

comportamiento de la rentabilidad de las empresas de la muestra. En ese 

sentido, se consideró cuáles serían los factores que determinarían el 

comportamiento de sus razones financieras. A través del análisis, se 

estableció que la empresa que había presentado un mayor nivel de 

rentabilidad durante el periodo de estudio fue Southern Perú. Asimismo, se 

identificó que la empresa más volátil era la Compañía Minera 

Buenaventura.  

Asimismo, Arias, Carrasco y Quispe (2024) desarrollaron una 

investigación sobre los factores que influyen en la rentabilidad de 

principales empresas mineras, la cual se titula “Factores financieros 

internos que impactan en el desempeño de seis principales empresas 

mineras en Perú durante el periodo comprendido entre 2019 y 2023.”. Esta 

investigación cuenta con el objetivo de analizar la información financiera de 
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las empresas a partir del cálculo de los ratios financieros de liquidez y 

solvencia para determinar si se genera una relación de estos con la 

rentabilidad.   

En ese sentido, esta investigación busca demostrar cómo los 

factores financieros impactan en la rentabilidad de las entidades mineras. 

Para ello, se evalúa la información financiera en base a ratios de liquidez y 

solvencia de las empresas Buenaventura, Cerro Verde, Nexa Resources, 

Southern Peru y Volcan para el posterior análisis del impacto en la 

rentabilidad mediante el cálculo del margen neto, ROA y ROE para así 

medir de manera más precisa la relación que existe entre ambas variables. 

Es importante resaltar que la presente investigación se fundamenta 

en una metodología cuantitativa. En primer lugar, se desarrolla el análisis 

mediante el cálculo de ratios financieros. En segundo lugar, se analiza de 

manera inferencial dicha información para evaluar el impacto de los mismos 

y la influencia que ejercen en la rentabilidad de las empresas estudiadas. 

Por otro lado, se desarrolló un estudio sobre el efecto del 

desempeño financiero de las empresas mineras que aplican prácticas de 

buen gobierno corporativo en la rentabilidad. Dicha tesis se titula 

“Rentabilidad e impacto financiero efectivo de las empresas mineras que 

adoptan prácticas de buen gobierno corporativo, 2017 – 2021” (Florindez, 

Guia et al., 2022). Dicha investigación cuenta con el objetivo de determinar 

el impacto financiero que genera que las empresas mineras apliquen 

prácticas de buen gobierno corporativo y cómo repercuten estos factores 

en la rentabilidad. 

En ese sentido, plantea como problemática principal el determinar el 

efecto en la rentabilidad bajo el cálculo de los principales ratios: margen de 

utilidad operativa, margen de utilidad neta, ROA y ROE. A través de esta 

investigación, se demostró que, si bien las empresas pueden adoptar 

prácticas de buen gobierno, no necesariamente implica que ello genere un 

impacto en la rentabilidad. Finalmente, esta tesis se fundamenta en una 
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metodología de tipo cuantitativa, la cual se sustenta en el análisis de 

indicadores de rentabilidad y el análisis de la correlación entre variables. 

En síntesis, las diversas fuentes de investigación revelan que sí 

hubo cierto acercamiento al estudio de las razones de rentabilidad del 

sector minero. Sin embargo, en esta investigación nos enfocaremos en 

analizar cómo el nivel de desembolsos de exploración y evaluación puede 

relacionarse con dicho nivel de rentabilidad de las empresas de la muestra.  

Si bien no se han encontrado fuentes que abarquen específicamente este 

tema, los antecedentes expuestos nos permiten establecer cierta base a 

seguir en relación al análisis de ratios financieros de la rentabilidad. 

2.2 Bases teóricas 

La teoría contable se ha establecido alrededor de ciertos 

pensamientos históricos de investigadores lo cual ha conllevado a que se 

construyan paradigmas basados en teorías, entre las que se encuentran 

principalmente la teoría de la administración financiera, la teoría de la 

asimetría de la información y la teoría de la agencia. 

a. Teoría de la administración financiera 

La teoría de la administración financiera pone en evidencia la 

importancia del desarrollo de acciones, por parte de una entidad, para 

gestionar de manera adecuada sus recursos y, consecuentemente, 

alcanzar los objetivos medibles en grados de eficiencia. Según lo 

desarrollado por Apaza y Barrantes (2020), el objetivo primordial de la 

administración financiera es servir como una herramienta que contribuya 

con la toma de decisiones relacionadas a aspectos de inversión o 

financiación (p. 5). En ese sentido, la gestión financiera se enfoca en 

alcanzar objetivos financieros que deben estar estrechamente relacionados 

con los siguientes tres componentes fundamentales: el desempeño 

financiero de una entidad, los recursos que posee y la estructura de negocio 

que maneja. 
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Adicional a lo mencionado, la administración financiera impulsa el 

uso de herramientas de control financiero para el seguimiento adecuado 

del rendimiento de una determinada entidad. Dentro de dichas 

herramientas se ubica el cálculo de ratios financieros ya que brindan un 

panorama de la situación financiera de la empresa. Tal como lo exponen 

los autores antes mencionados, en específico, el cálculo de ratios de 

rentabilidad permite medir la eficiencia operativa de una determinada 

compañía para generar utilidades. Así, permite evidenciar el rendimiento 

financiero alcanzado por una determinada entidad (p. 155, 2020). Es así 

como, entre los principales ratios se encuentran el margen neto, el ROA y 

el ROE los cuales contribuyen con que una entidad pueda tener un 

panorama financiero más preciso respecto a su desenvolvimiento de la 

rentabilidad, el uso de sus activos para generar utilidades y el uso eficiente 

del capital para la obtención de beneficios. 

De esta manera, se determina que la teoría antes descrita soporta 

la presente investigación ya que se calculan los ratios de rentabilidad 

margen neto, ROA y ROE que se identifican como una herramienta de la 

administración financiera que contribuye con la visibilidad del 

desenvolvimiento de la rentabilidad de las empresas. En el caso de la 

presente tesis, al estudiar los desembolsos generados en una etapa del 

ciclo minero expuesta al riesgo, resulta fundamental identificar el 

desenvolvimiento financiero de las empresas en análisis en función a su 

generación de rentabilidad.  

b. Teoría de la asimetría de la información 

Esta teoría fue desarrollada por George Arkelof con el objetivo de 

poner en evidencia que en los intercambios comerciales de compra y venta 

de bienes no existe una heterogeneidad entre las partes, en cuanto al 

conocimiento de la calidad del bien, generando así asimetría de la 

información. En otras palabras, lo que plantea dicha teoría es que, en una 

determinada transacción económica, existe el riesgo de que una de las 

partes siempre tenga mayor conocimiento de información material a 
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comparación de la otra parte involucrada (Casal, Peña, Viloria & 

Maldonado, 2011, p.3). De esta manera, cuando se aborda dicha teoría en 

la contabilidad, se determina que los estados financieros vienen a ser 

considerados el bien intercambiable entre las partes (usuarios de la 

información financiera) y que estos podrían estar elaborados bajo grados 

de calidad desiguales que el usuario no diferenciaría propiciando la 

asimetría de la información contable. 

Por lo expuesto, se puede afirmar que cuando se evidencia que la 

asimetría de la información en contabilidad puede ser generada por estados 

financieros que fueron elaborados con baja calidad, en palabras de 

Jiménez, también existe la posibilidad de que dicha asimetría sea generada 

porque determinadas transacciones financieras son contabilizadas bajo 

criterios alternativos aptos en el marco legal y normativo (2018, p. 3). A 

partir de ello, se pone en evidencia que la principal causa de la asimetría 

en la información contable se origina cuando una determinada norma 

contable admite que una transacción con características similares pueda 

albergar tratamientos contables distintos contribuyendo con la asimetría de 

la información contable. 

De esta manera, se determina que la teoría descrita en líneas 

anteriores soporta la presente investigación ya que se parte de la premisa 

de que al iniciar la etapa de exploración la entidad minera asume altos 

riesgos, por lo que, la asimetría puede generar diferencias en la percepción 

del riesgo de las entidades pertenecientes al sector perjudicando los 

mecanismos de control que se deben asumir para evitar resultados no 

favorables. 

c. Teoría de la agencia 

Esta teoría fue desarrollada por Jensen y Meckling con el objetivo 

de plasmar cómo es que, en las interacciones económicas, donde existen 

dos partes los principales (accionistas) y los agentes (administradores), se 

corre el riesgo de que surja un conflicto de intereses entre ambas lo que 
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dificulta que puedan estar alineados para la consecución de los mismos 

objetivos o la maximización de las utilidades. En otras palabras, esta teoría 

pone en evidencia que, a pesar de que el principal establece parámetros 

para que el agente desarrolle sus funciones en miras a alcanzar los 

objetivos, generalmente, estos pueden distorsionarse por la divergencia de 

intereses del agente (Contreras, Aníbal, Hidalgo et al, 2015, 5). En ese 

sentido, se pone en evidencia que el principal debe impulsar el desarrollo 

de mecanismos alineadores, que implican asumir costos de agencia. De 

esta manera, pueden controlar que sus intereses se encuentren 

sincronizados con los de los agentes. 

Por lo mencionado, el problema de agencia puede materializarse en 

la generación de asimetría de la información entre las partes. En ese 

sentido, desde una perspectiva contable, la teoría de la agencia cobra 

relevancia ya que resulta necesario que se asuman costos de agencia por 

parte del principal para contrarrestar la asimetría de la información 

financiera de parte del agente. En palabras de Masoud, una de las 

muestras de la reducción de la asimetría de la información se evidencia 

mediante la adopción de las NIIF por parte de una entidad ya que busca 

elaborar y entregar información de calidad sobre las transacciones y 

decisiones tomadas respecto aspectos financieros (2017, p.5).  De esta 

manera, se determina que para las entidades es fundamental mantener el 

control de los procedimientos centrados en la elaboración de la información 

financiera para evitar que se genere asimetría que perjudique la toma de 

decisiones. 

Según lo explicado, se determina que la teoría de la agencia 

contribuye con el análisis de la presente investigación ya que los riesgos 

inherentes propios de la exploración minera pueden ser percibidos en 

distintas escalas por parte de los agentes propiciando que los principales 

recaben la información con asimetría distorsionando la consecución de 

objetivos de control que las entidades pertenecientes al sector deben 

asumir para la correcta toma de decisiones.  
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2.3 Marco Conceptual 

En el siguiente apartado se desarrollará el marco conceptual 

necesario para analizar el problema de esta investigación. 

2.3.1 Etapa de exploración mineral 

La etapa de exploración es la fase inicial de todo el ciclo minero. En 

palabras de Torres (2015), la exploración se define como el conjunto de 

actividades que se desarrollan para identificar yacimientos mineros que, 

posteriormente, se convertirán en futuras unidades mineras (p. 2). De esta 

manera, dicha fase se puede considerar como determinante para el efectivo 

desarrollo del ciclo minero ya que depende de los hallazgos que se 

obtengan para poder tener una proyección del desarrollo de un proyecto 

minero. 

Asimismo, al ser una etapa tan crucial, también alberga un alto nivel 

de riesgos, por lo que, desde el criterio de Lavaio (2014), la define como la 

etapa de riesgo minero ya que involucra el destino de un alto nivel de 

presupuesto en un escenario incierto de que efectivamente se concrete un 

estudio de factibilidad de explotación con resultado positivo (p. 27). De esta 

manera, la etapa de exploración se define como una etapa de riesgo minero 

que se desarrolla en un periodo de largo plazo con el destino de grandes 

sumas de inversión que no puede tener el resultado esperado de alcanzar 

un proyecto minero. 

Como complemento a lo mencionado, el apéndice de la NIIF 6 (MEF, 

2021, p. 6), presentan las siguientes definiciones relacionadas a dicha 

etapa: 

“Activos para exploración y evaluación: Desembolsos relacionados 

con la exploración y evaluación reconocidos como activos de acuerdo con 

la política contable de la entidad. 
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Desembolsos relacionados con la exploración y evaluación: 

Desembolsos efectuados por una entidad en relación con la exploración y 

la evaluación de recursos minerales exploración y evaluación de recursos 

minerales, antes de que se pueda demostrar la factibilidad técnica y la 

viabilidad comercial de la extracción de recursos minerales. 

Exploración y evaluación de recursos minerales: La búsqueda de 

recursos minerales, incluyendo minerales, petróleo, gas natural y recursos 

similares no renovables, realizada una vez que la entidad ha obtenido 

derechos legales para explorar en un área determinada, así como la 

determinación de la factibilidad técnica y la viabilidad comercial de la 

extracción de recursos minerales.” 

Dichas definiciones brindan un soporte de guía para detallar los 

principales conceptos a los cuales se refiere la norma en cada uno de sus 

párrafos, tales como la evaluación de clasificación de activo o, en su 

defecto, como gasto.  

2.3.2 Rentabilidad 

La rentabilidad entendida como una medida financiera, busca 

estimar la eficiencia de las operaciones e inversiones que se realizan en 

las organizaciones en aspectos relacionados a la gestión de sus activos, 

ventas o inversiones determinando el nivel de beneficios que se obtienen a 

partir de estos. En palabras de Belloso et. al. (2021), la rentabilidad puede 

ser considerada como el recurso financiero que tiene el objetivo de 

evidenciar, mediante los resultados obtenidos de su análisis, si el 

desempeño financiero de una determinada entidad genera resultados 

exitosos o requiere mejoras operativas (p. 82).  De esta manera, la 

rentabilidad contribuye con la planificación estructurada de estrategias que 

se alineen a la obtención de utilidades o incremento de ingresos y la 

disminución de costos y gastos. Es así como, la rentabilidad conforma una 

parte fundamental dentro de la toma de decisiones empresariales, ya que 
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a partir de ella se puede planificar, controlar y evaluar progresivamente el 

desarrollo operativo de la empresa. 

Por otro lado, en términos más específicos, la rentabilidad se ha 

definido como la capacidad que tiene una entidad para, mediante el 

desarrollo de inversiones, propiciar excedentes. Según lo detallado por 

Caiza et. al. (2020), mediante la rentabilidad se determina cuán efectivos 

están siendo los procedimientos que la empresa desarrolla para generar un 

excedente que pueda ser repartido entre sus accionistas considerando las 

inversiones realizadas (p.8). En ese sentido, se analiza el excedente que 

se obtiene a partir del desenvolvimiento de la actividad económica de la 

empresa considerando los componentes económicos y financieros que han 

sido implementados. De esta manera, la rentabilidad puede distinguirse 

entre rentabilidad económica y rentabilidad financiera ya que el análisis del 

superávit obtenido dependerá directamente de los recursos y objetivos que 

cada tipo de rentabilidad pretende alcanzar lo cual también contribuye a 

que los usuarios de la información financiera puedan comparar los 

resultados de ambos tipos de rentabilidad. 

a. Ratios de rentabilidad 

Estos indicadores proporcionan información sobre las ganancias 

obtenidas por la entidad en relación a las inversiones realizadas por los 

accionistas. De acuerdo a Diaz (2018), el análisis de rentabilidad busca 

mostrar cuán eficientes son las entidades al administrar sus recursos (p. 8). 

En este sentido, se busca relacionar las políticas aplicadas por la empresa 

y su implicancia en el manejo eficiente de sus recursos, lo cual generará 

posibles ganancias, las cuales buscarán ser cuantificadas. 

Margen neto 

El margen neto se define como el indicador financiero que tiene el 

objetivo de determinar el porcentaje de utilidad que se obtiene por las 

ventas generadas. En palabras de García (2014), mediante el margen neto 
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se logra medir el grado de eficiencia con el que cuenta una empresa para 

generar ganancias por cada venta realizada (p. 97). De esta manera, este 

indicador financiero evidencia la proporción de ventas, después de los 

costos y gastos incurridos, que efectivamente se traducirán como utilidades 

para la entidad. Según lo reflejado por la Ecuación 1 tomada de Restrepo 

(2017), se mide la proporción de ganancia a obtener a partir de los ingresos 

totales generados. 

       (1) 

Rentabilidad sobre los activos 

Este ratio, también conocido como rentabilidad económica o ROA 

(return on assets), está relacionado con la utilidad neta y el nivel de activos 

de la empresa. Según Díaz (2018), el resultado nos muestra el nivel de 

eficiencia con la que la entidad dispone sus activos para la generación de 

ganancias, las cuales impactan la utilidad neta (p. 9). En este sentido, 

mientras mayor sea el valor de dicho indicador, significa que la empresa 

genera un mayor rendimiento. Por ello, según lo especificado por la 

Ecuación 2 tomada de Andrade (2017), este ratio mide el beneficio que se 

genera considerando los activos que posee la entidad. 

           (2) 

Rentabilidad sobre capitales propios 

Este ratio, también conocido como rentabilidad financiera o ROE 

(return on equity), está relacionado con la utilidad neta y el patrimonio de la 

empresa. Según Díaz (2018), se busca evidenciar el retorno que se genera 

a raíz de la inversión de los accionistas (p. 9). En este sentido, mientras 
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más se evidencie el nivel de retorno para los accionistas, significa que la 

empresa genera un mayor rendimiento. De esta manera, tal como lo 

expresa la Ecuación 3 (Andrade, 2017), este ratio mide el beneficio 

considerando el capital acumulado de la entidad. 

                                                       (3) 

2.4 Marco normativo  

En esta sección, se detalla el marco normativo que rige las 

actividades del sector minero. Las normas internacionales de información 

financiera se basan en un grupo de normas que determinan el 

reconocimiento de las operaciones financieras y la presentación de los 

estados financieros elaborados por las diversas entidades. Ello con el 

objetivo de representar la situación económica y financiera de las empresas 

para la toma de decisiones. En principio, estas normas fueron creadas por 

el Comité de Normas Internacionales de Contabilidad (IASC, siglas en 

inglés). Con el paso del tiempo, este comité evolucionó tanto en estructura 

como en denominación, debido a las diversas presiones económicas, por 

lo que se constituyó como el IASB. En ese sentido, se buscará exponer la 

historia de dichas normas de contabilidad con énfasis en aquellas 

relacionadas a los desembolsos materia de estudio. 

Las operaciones de exploración y evaluación, así como el 

reconocimiento que los mismos implican se respaldan en la NIIF 6 

Exploración y Evaluación de recursos minerales. Sin embargo, existe 

normativa contable relacionada a dichos desembolsos, pues distintas 

normas abarcan ciertos aspectos de los mismos. A continuación, se 

detallarán las mismas, las cuales serán desarrolladas en los siguientes 

párrafos. 
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La NIIF 6 es la norma que abarca la etapa de exploración y 

evaluación del ciclo minero, la cual determina los lineamientos para la 

contabilización de las transacciones en dicha etapa. Es fundamental 

señalar que solo aplica para aquellos desembolsos incurridos una vez que 

se obtiene un derecho de exploración y se cuenta con la factibilidad de 

extracción (Bellido, Ulloa & Yamagoshi, 2016, p. 97). Asimismo, la NIC 8 se 

relaciona con este tema, ya que se refieren al párrafo 10 de la misma, en 

la cual señalan que una entidad debe aplicar su juicio contable, en caso 

una NIIF no aborde un aspecto específico de alguna transacción económica 

con el fin de brindar información relevante y fiable para la toma de 

decisiones. Es importante considerar que la aplicación de alguna política 

contable elaborada por la entidad debe contemplar no solo definiciones, 

sino también criterios de reconocimiento y medición claros. Además, 

también deben considerar las prácticas contables adoptadas por 

instituciones, cuya base contable sea similar. 

Los costos incurridos durante esta etapa deben ser reconocidos 

como activos, de acuerdo a la política que adopte la entidad. Sin embargo, 

cuando se confirme la factibilidad del recurso a explotar, se reclasificarán 

considerando su deterioro correspondiente, de acuerdo a lo expuesto por 

la NIC 36. Asimismo, en el caso de la NIC 38, esta norma presenta la guía 

para el tratamiento contable de los intangibles, relacionados con los 

desembolsos en estudio. En ese sentido, se puede afirmar que estos 

desembolsos están relacionados no solo con activos tangibles, como la 

maquinaria empleada para este proceso, sino también intangibles, tales 

como los derechos de exploración de un recurso o área determinada. De 

manera específica, en la presente investigación se hará énfasis a la NIIF 6, 

la cual se detallará en el siguiente apartado. 

2.4.1 NIIF 6 Exploración y Evaluación de Recursos Minerales 

La NIIF 6 es la norma que brinda un marco de referencia contable 

para el reconocimiento de los desembolsos materia de estudio, debido a 

que estos se encuentran excluidos del alcance de la NIC 16 Propiedad, 
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Planta y Equipo, y la NIC 38 Intangibles. Esta norma permite que una 

entidad pueda establecer sus propias políticas contables sin acogerse a lo 

determinado por los párrafos 11 y 12 de la NIC 8 Políticas contables, 

cambios en las estimaciones contables y errores. Estos párrafos 

mencionan que, ante la ausencia de una NIIF sobre un tema específico, se 

deben aplicar políticas contables que sean relevantes y fiables. Sin 

embargo, la NIIF 6 menciona que no es necesario considerar que, para 

establecer estas políticas, se deba recurrir a NIIF de temas similares, 

criterios desarrollados por el Marco Conceptual o posturas de instituciones 

emisoras de normas. 

En ese sentido, debido a que los desembolsos de exploración y 

evaluación se realizan incluso antes de obtener las propiedades o derechos 

sobre los minerales, se siguen diversas prácticas de reconocimiento en la 

industria. Específicamente, tal como lo expone la Guía de Inversión Minera 

en el Perú 2023/2024 elaborada por EY (2023), en el Perú se percibe la 

aplicación de las siguientes dos prácticas de reconocimiento de los 

desembolsos de exploración y evaluación como las más frecuentes: 

• Reconocer como gastos en resultados en el periodo en el que se 

incurren 

• Reconocer como activos en el periodo en el que se incurren sujeto 

a la precisión de la existencia del área económicamente viable 

La primera práctica contable del reconocimiento de todos los 

desembolsos como gastos en el periodo en el que se generen se debe al 

alto nivel de riesgos que se toman en la etapa de exploración. En ese 

sentido, debido al alto nivel de incertidumbre en la obtención de los 

derechos mineros, se reconocen como gastos este tipo de desembolsos. 

Este tipo de reconocimiento se basa en el método de esfuerzos exitosos 

(SNMPE, 2019, p. 59). Es relevante detallar que, al registrar de acuerdo a 

esta práctica contable, se evita incumplir con el concepto de activo, pues 
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no necesariamente se puede demostrar que se obtendrán beneficios 

económicos futuros en esta etapa. 

La segunda práctica contable se basa en que inicialmente se 

reconocen los desembolsos como activos hasta que se evidencia la 

viabilidad del recurso a explotar. En caso no se obtenga dicha viabilidad, 

los desembolsos se clasifican como gastos afectando a resultados del 

periodo. Si la viabilidad es favorable, dichos desembolsos se mantienen 

como activos (SNMPE, 2019, p. 59). Ante ello, se deben seguir los pasos 

detallados de reconocimiento como activo mencionados líneas arriba. 

Adicionalmente, se evidencia que este tipo de práctica asume cierta 

expectativa de beneficios económicos futuros. No obstante, se deben 

plantear medidas preventivas para justificar que estos costos se mantienen 

como activos, tales como planes de exploración futuros o tiempos 

determinados. 

De esta manera, se evidencia que estos desembolsos cobran 

relevancia en las entidades mineras, ya que no solo cuentan con una 

elevada cuota de inversión, sino que también dependen en alto grado de la 

viabilidad de los proyectos mineros que recaen en esta actividad; por lo que 

se presentaron diferentes perspectivas respecto a la contabilización de 

dichos costos.  

2.4.2 NIC 8 - Políticas Contables, Cambios en las Estimaciones Contables 

y Errores 

La norma busca establecer los criterios para la selección y aplicación 

de las políticas contables, como también, el tratamiento de los cambios en 

las estimaciones contables y la corrección de errores en los estados 

financieros para garantizar la consistencia y comparabilidad de la 

información financiera.  De manera específica, en cuanto a la selección y 

aplicación de políticas contables, la norma determina que una entidad debe 

seguir las NIIF específicas aplicables al momento de seleccionar y aplicar 

políticas contables. De no existir una norma específica para una 
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transacción, se debe recurrir al juicio profesional para desarrollar una 

política contable adecuada bajo la consideración de las guías dentro de las 

NIIF que traten asuntos similares o relacionados. Una entidad también 

puede utilizar otros pronunciamientos contables de organismos normativos 

con marcos conceptuales similares o prácticas contables aceptadas en la 

industria, siempre que no entren en conflicto con las NIIF. 

Por lo expuesto, en relación con la NIIF 6, al no existir una guía 

específica respecto a la exploración y evaluación, la entidad debe aplicar 

los principios de la NIC 8, utilizando su juicio profesional para desarrollar 

una política contable apropiada. 

2.4.3 NIC 36 – Deterioro del valor de los activos 

La norma en mención se refiere a los procesos contables 

relacionados con el reconocimiento de disminución de valor de los activos 

que posee una entidad. De acuerdo a lo especificado en la norma, se 

pueden evaluar fuentes externas de información, tales como el cambio en 

del valor del mercado o las tasas de interés relacionadas con el bien, o 

también se pueden evaluar fuentes internas de información, tales como el 

reconocimiento de obsolescencia de un bien o el deterioro físico del mismo, 

entre otros. De esta manera, busca fundamentar los lineamientos para 

asegurar que los activos de una entidad no estén contabilizados por un 

valor superior a su importe recuperable. El objetivo principal es evitar la 

sobrevaloración de los activos en los estados financieros y garantizar que 

se presenten de manera fiable y realista, reflejando las condiciones 

económicas actuales. 

Por lo expuesto, la NIC 36 se relaciona con la con la NIIF 6 por la 

evaluación del deterioro del valor de los activos utilizados en la exploración 

y evaluación de recursos minerales. 
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Capítulo III: Hipótesis y variables 

En este apartado, se presentará la hipótesis elaborada a través de 

la revisión anterior de fuentes bibliográficas, la cual se buscará desarrollar 

en la presente tesis. 

3.1 Hipótesis General 

El nivel de desembolsos de exploración y evaluación se relaciona 

significativamente con la rentabilidad de las empresas extractoras de cobre 

supervisadas por la SMV en el periodo 2016 al 2023. 

3.2 Hipótesis Específicas 

a. El nivel de desembolsos de exploración y evaluación se relaciona 

significativamente con el margen neto de las empresas extractoras 

de cobre supervisadas por la SMV en el periodo 2016 al 2023 

b. El nivel de desembolsos de exploración y evaluación se relaciona 

significativamente con la rentabilidad sobre los activos (ROA) de las 

empresas extractoras de cobre supervisadas por la SMV en el 

periodo 2016 al 2023. 

c. El nivel de desembolsos de exploración y evaluación se relaciona 

significativamente con la rentabilidad sobre capitales propios (ROE) 

de las empresas extractoras de cobre supervisadas por la SMV en 

el periodo 2016 al 2023. 

3.3 Variables 

En esta sección, se desarrollarán las diferentes variables sobre las 

cuales se desarrollará la presente tesis, así como la contextualización de 

los mecanismos a través de los cuales se van a operacionalizar dichas 

variables.  



 
28 

 

 

3.3.1 Conceptualización de variables  

a. Variables de la hipótesis general 

Variable 1 - Desembolsos de exploración y evaluación 

Variable 2 - Rentabilidad 

3.3.2 Operacionalización de variables  

Las variables de las hipótesis detalladas líneas arriba serán abordadas a 

través de diferentes indicadores, tal como se contextualiza a continuación. 

a. Variables de la hipótesis general 

● Variable 1 - Desembolsos de exploración y evaluación:  

Desembolsos que se generan en la etapa de exploración y 

evaluación del ciclo operativo minero cuyo tratamiento contable se 

genera a partir de la aplicación de la NIIF 6, la cual indica que se 

deben reconocer como activos y/o gastos dichos desembolsos, de 

acuerdo a la política contable adoptada por la entidad minera. En la 

presente tesis se analizará la variación de dicho nivel de 

desembolsos de un trimestre a otro. 

Dimensión de la variable 1 - Nivel de desembolsos de exploración y 

evaluación: Desembolsos de exploración y evaluación totales 

reconocidos por las empresas que conforman la muestra.  

Indicador - Variación trimestral del nivel de desembolsos de 

exploración y evaluación: Es un indicador que involucra la variación 

trimestral de los montos de desembolsos de exploración y 

evaluación reconocidos por las empresas de la muestra a nivel 

agregado. 

● Variable 2 - Rentabilidad:  
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La rentabilidad de una empresa se define como la capacidad con la 

que cuenta esta para obtener beneficios posteriores a una inversión. 

Puede ser medida mediante ratios que permiten evaluar de manera 

más precisa si la entidad tiene la facultad de generar ganancias en 

un determinado periodo de análisis. En esta investigación, se 

buscará medir el nivel de rentabilidad de las empresas de la muestra 

a nivel agregado a partir del margen neto, ROA y ROE. 

Dimensión de la variable 2 - Margen neto: Indicador financiero que 

mide la rentabilidad de una empresa mediante el cálculo de la 

proporción de la utilidad neta en relación a las ventas netas 

generadas. 

Indicador - Variación trimestral del margen neto: Es un indicador que 

involucra la variación trimestral del resultado de la división de la 

utilidad neta entre las ventas de las empresas de la muestra durante 

un determinado periodo. 

Dimensión de la variable 2 - ROA (retorno sobre los activos): 

indicador financiero que mide cuán eficiente es una empresa para 

generar ingresos por ventas mediante el uso de sus activos. 

Indicador - Variación trimestral del ROA: Es un indicador que 

involucra la variación trimestral del resultado de la división de las 

ventas netas entre los activos totales de las empresas de la muestra 

en un determinado periodo. 

Dimensión de la variable 2 - ROE (retorno sobre el patrimonio): 

indicador financiero relacionado con el nivel de recursos que se 

necesiten para obtener un determinado nivel de beneficios de una 

empresa con el objetivo de medir su nivel de rentabilidad. 

Indicador - Variación trimestral del ROE: Es un indicador que 

involucra la variación trimestral del resultado de la división de la 

utilidad neta entre el patrimonio neto de las empresas de la muestra 
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en un determinado periodo.  A modo de resumen, se presenta la 

siguiente tabla que describe la operacionalización de las variables 

de la investigación:
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Tabla 1 

Operacionalización de variables   

Variable Dimensión Indicador Fórmula 

1. Desembolsos de 
exploración y 
evaluación 

(X) 

 

X1: Nivel de desembolsos de 
exploración y evaluación 

X1.1: Variación trimestral de los 
desembolsos de exploración y 
evaluación 

Variación de desembolsos de 
exploración y evaluación del 
trimestre (n / n-1) 

   

2. Rentabilidad  

(Y) 

 

Y1: Margen neto 
Y1.1: Variación trimestral del 
Margen neto 

Variación de la Utilidad neta / 
Ventas del trimestre (n / n-1) 

Y2: ROA 
Y2.1: Variación trimestral del 
ROA 

Variación del Beneficio Neto / 
Activos totales del trimestre (n / n-1) 

Y3: ROE 
Y3.1: Variación trimestral del 
ROE 

Variación del Beneficio Neto / 
Patrimonio neto del trimestre (n / n-
1) 
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Capítulo IV: Metodología de la investigación 

En esta sección se detalla el tipo de investigación en el que se 

basará la presente tesis para sustentar la hipótesis planteada líneas arriba. 

De esta manera, se explicará el diseño de la investigación, la muestra sobre 

la cual se evaluará el problema planteado y los instrumentos a aplicar para 

desarrollar la investigación.  

4.1 Tipo de investigación  

El desarrollo de esta tesis se sustentará en un enfoque cuantitativo 

de investigación. De acuerdo a lo señalado por Hernández Sampieri (2014), 

este tipo de investigación cuantitativa tiene el objetivo de probar una 

determinada hipótesis mediante la recolección de datos numéricos para 

analizar y comprender el fenómeno de estudio de manera que se pueda 

establecer la tendencia o línea de comportamiento de este (p. 358). En ese 

sentido, mediante este tipo de investigación, se busca medir el fenómeno 

de estudio mediante planteamientos numéricos que permitan analizar y 

explicar una determinada hipótesis. Por ello, en la presente tesis se 

desarrollará el análisis estadístico de la relación de los desembolsos de 

exploración y evaluación respecto a la rentabilidad de las empresas 

mineras extractoras de cobre mediante el programa estadístico informático 

SPSS. 

Asimismo, se analizará la información financiera revelada por las 

empresas de la muestra en relación a los desembolsos de exploración y 

evaluación, así como también lo referente a las cifras de rentabilidad que 

alcanzan dichas empresas según su desempeño en los periodos de 

análisis. A partir de dicho estudio, se buscará exponer cómo se relaciona 

el nivel de desembolsos de exploración y evaluación con la rentabilidad de 

las empresas mineras que forman parte de la investigación.  
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4.2 Diseño de la investigación 

El diseño de investigación a aplicar en la tesis se basa en el diseño 

descriptivo - correlacional. Un diseño de investigación descriptivo se 

caracteriza por detallar las propiedades, características o tendencias 

principales del fenómeno que se pretende analizar. Según lo mencionado 

por Sampieri (2014), los diseños de investigación descriptivos buscan 

únicamente recoger información, de forma independiente, sobre los 

conceptos o variables con los que se relaciona el objeto de estudio (p.124). 

En ese sentido, este diseño de investigación impulsará que se defina lo que 

se medirá del fenómeno de estudio y cuáles son los datos necesarios para 

definir tendencias o comportamientos. En adición a ello, al tratarse de un 

diseño de tipo correlacional, este involucra la asociación de variables a 

través de un patrón que se pretende predecir. En palabras de Sampieri 

(2014), este tipo de diseño busca establecer la relación o grado de 

asociación entre dos o más conceptos o variables en una determinada 

muestra (p. 125). De esta manera, el tipo de diseño no descriptivo - 

correlacional buscará describir el fenómeno de estudio considerando la 

asociación entre las variables que se desprenden de este. 

Por lo mencionado, la presente tesis se establecerá mediante el 

diseño de investigación descriptivo - correlacional, ya que se analiza el nivel 

de desembolsos de exploración y evaluación reconocidos por las empresas 

mineras que conforman la muestra durante el periodo 2016 al 2023, así 

como también se establece la relación entre dicha información financiera y 

la rentabilidad de las empresas que pertenecen a la muestra para definir el 

nivel de relación de una variable en otra, lo que contribuye con el análisis 

del fenómeno de estudio.  

4.3 Población y muestra 

En este apartado se detalla a la población y la muestra de la presente 

investigación sobre la cual se buscará demostrar la hipótesis. Para ello, se 

analizará la información financiera relacionada con los desembolsos de 
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exploración y evaluación respecto al nivel de rentabilidad que presentan las 

empresas mineras que conforman la materia de investigación. 

4.3.1 Descripción de la Población 

La población en un trabajo de investigación se trata de un grupo de 

casos que se alinean a las características comunes específicas sobre las 

cuales se desarrolla dicha investigación (Sampieri, 2014, p. 174). De 

acuerdo al diseño de este estudio, la población se basa en las empresas 

del sector minero del país que explotan cobre. Según el mapa de potencial 

cuprífero al 2023 (MINEM, 2023), se detallan las 56 empresas en la 

siguiente tabla: 

Tabla 2  

Empresas mineras productoras de cobre que operan en el país    

N° Nombre de la empresa 
1 ALCÓN SILVER S.A.C. 
2 ANGLO AMERICAN PERÚ S.A. 
3 ANGLO AMERICAN QUELLAVECO S.A. 
4 ANTHONY MINING S.A.C. 
5 ARIANA OPERACIONES MINERAS S.A.C. 
6 C3 METALS PERÚ S.A.C. 
7 CAMINO RESOURCES S.A.C. 
8 CANDELARIA RESOURCES S.A.C. 
9 CAÑARIACO COPPER PERÚ S.A. 

10 CHAKANA RESOURCES S.A.C. 
11 COMPAÑÍA MINERA ANTAMINA S.A. 
12 COMPAÑÍA MINERA ANTAPACCAY S.A. 
13 COMPAÑÍA MINERA ARES S.A.C. 
14 COMPAÑÍA MINERA ARGENTUM S.A. 
15 COMPAÑIA MINERA CONDESTABLE S.A. 
16 COMPAÑÍA MINERA QUECHUA S.A. 
17 COMPAÑÍA MINERA ZAFRANAL S.A.C. 
18 CONDOR EXPLORATION PERÚ S.A.C. 
19 CORPORACIÓN MINERA CENTAURO S.A.C. 
20 DARWIN PERÚ S.A.C. 
21 EL MOLLE VERDE S.A.C. 
22 ELIDA RESOURCES S.A.C. 
23 GOLD FIELDS LA CIMA S.A. 
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24 HANNAN METALS PERÚ S.A.C. 
25 HUDBAY PERÚ S.A.C. 
26 JUNEFIELD GROUP S.A.  
27 KIWANDA S.A.C. 
28 LA ARENA S.A. 
29 LUMINA COPPER S.A.C. 
30 MARCOBRE S.A.C. 
31 MINERA ANACONDA PERÚ S.A. 
32 MINERA ANTARES PERÚ S.A.C. 
33 MINERA CHINALCO PERÚ S.A. 
34 MINERA HAMPTON PERÚ S.A.C 
35 MINERA LAS BAMBAS S.A. 
36 MINERA MARÍA CECILIA LTD. - SUCURSAL PERÚ 
37 MINERA PEÑOLES DE PERÚ S.A. 
38 MINERA SHOUXIN PERU S.A. 
39 MINERA YANACOCHA S.R.L. 
40 MINSUR S.A. 
41 NEXA RESOURCES ATACOCHA S.A.A. 
42 NEXA RESOURCES PERÚ. S.A.A. 
43 OZ MINERALS PERÚ S.A.C. 
44 PANORO APURÍMAC S.A. 
45 PROCESADORA INDUSTRIAL RÍO SECO S.A. 
46 RIO BLANCO COPPER S.A. 
47 RIO TINTO MINERA PERÚ LIMITADA S.A.C. 
48 RIO TINTO MINING AND EXPLORATION S.A.C. 
49 SOCIEDAD MINERA CERRO VERDE S.A.A. 
50 SOCIEDAD MINERA CORONA S.A. 
51 SOCIEDAD MINERA EL BROCAL S.A.A. 
52 SOMBRERO MINERALES S.A.C. 

53 
SOUTHERN PERÚ COPPER CORPORATION, SUCURSAL DEL 
PERÚ 

54 SUMITOMO METAL MINING PERÚ S.A. 
55 TECK PERÚ S.A. 
56 VALE EXPLORATION PERÚ S.A.C. 

Nota. Adaptado de MINEM (2023).  

4.3.2 Selección de la muestra  

La selección de la muestra de la investigación se delimita, 

previamente, a partir de la población. De acuerdo a Sampieri (2014), la 

muestra se basa en un subgrupo representativo elegido a partir de la 

población sobre el cual se enfocará la investigación (p. 173). Por lo 
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mencionado, la muestra de la investigación se basa en aquellas entidades 

mineras extractoras de cobre supervisadas por la SMV durante el periodo 

2016 al 2023. Ello se debe a que nos enfocaremos en las empresas, cuya 

data financiera cuenta con acceso público para analizar la información 

revelada en relación al nivel de desembolsos de exploración y evaluación 

respecto a la rentabilidad de las mismas, las cuales se encuentran en la 

siguiente tabla: 

Tabla 3 

Empresas mineras productoras de cobre que operan en el país 

supervisadas por la SMV  

Adicionalmente, se ha considerado como criterio de exclusión en 

esta muestra, a aquellas empresas mineras extractoras de cobre que no 

han revelado la información relacionada con el nivel de desembolsos de 

exploración y evaluación durante el periodo de estudio para el análisis de 

la información correspondiente. En ese sentido, en la Tabla 4 se detallan 

las empresas que conformarán la muestra del presente trabajo de 

investigación.

N° Nombre de la empresa 
Información financiera de nivel de 
desembolsos de exploración y 
evaluación durante el 2016 al 2023 

1 SOCIEDAD MINERA CERRO VERDE S.A.A. 
Solo presenta información 

del 2021 al 2023 

2 NEXA RESOURCES PERU S.A.A. 
Sí revela información 

del 2016 al 2023 

3 SOCIEDAD MINERA EL BROCAL S.A.A. 
Sí revela información 

del 2016 al 2023 

4 SOCIEDAD MINERA CORONA S.A. 
Sí revela información 

del 2016 al 2023 

5 SOUTHERN PERU COPPER CORPORATION 
SUCURSAL DEL PERU 

Sí revela información 
del 2016 al 2023 

6 NEXA RESOURCES ATACOCHA S.A.A. 
Sí revela información 

del 2016 al 2023 
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Tabla 4 

Muestra de empresas mineras productoras de cobre supervisadas por la SMV que presentan información del nivel de 

desembolsos de exploración y evaluación durante el 2016 al 2023 

 
Nota. Elaboración con información obtenida de la SMV (2023). 
 

N° Empresa Descripción General Actividad económica  

1 NEXA RESOURCES PERU S.A.A. Constituida en 1949 como subsidiaria 
de Nexa Resources S.A. 

La empresa ejecuta procedimientos destinados a la exploración, 
explotación, producción y comercialización de concentrados de 

zinc, cobre y plomo. 

2 SOCIEDAD MINERA EL BROCAL S.A.A. Sociedad anónima abierta constituida 
en el Perú en 1956.  

La compañía se dedica a la extracción y explotación de 
minerales dentro de los cuales se encuentra el cobre. 

3 SOCIEDAD MINERA CORONA S.A. Constituida en 1993 como subsidiaria 
directa de Dia Bras Perú S.A.C. 

La compañía realiza procesos de exploración y explotación de 
derechos mineros propios, para producir y comercializar 

concentrados de cobre, plomo y zinc con contenido de oro y 
plata. 

4 SOUTHERN PERU COPPER 
CORPORATION SUCURSAL DEL PERU 

Constituida en 1954 como sucursal 
de Southern Copper Corporation. 

La empresa desarrolla procedimientos de minado, molienda y 
flotación de mineral para producir concentrados de cobre. 

Además, ejecuta la fundición y refinación de estos para producir 
ánodos y cátodos de cobre. 

5 NEXA RESOURCES ATACOCHA S.A.A. 
La Compañía es una subsidiaria 

indirecta de Nexa Resources S.A. y 
se constituyó en 1936. 

La compañía se dedica principalmente a la exploración, 
explotación, producción y comercialización de concentrados de 

cobre, zinc y plomo. 
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4.4 Técnicas para recolección de datos 

La etapa previa al análisis de los datos se basa en la recolección de 

los mismos, los cuales se pueden clasificar en fuentes primarias y 

secundarias. Las primarias se refieren a la información que se puede 

observar a través de los hechos, tales como las entrevistas; mientras que 

las secundarias brindan información del tema a través de bibliografía 

relacionada, tales como libros, revistas, documentos escritos, entre otros 

(Bernal, 2014, p. 191 - 192). En función a ello, esta tesis se enfocará 

principalmente en la obtención de información a través de fuentes 

secundarias debido a que no solo se revisará bibliografía correspondiente 

relacionada a los desembolsos de exploración y evaluación, o el desarrollo 

temático de la rentabilidad y sus ratios, sino que también se revisarán los 

estados financieros de las empresas de la muestra para comparar la data 

financiera que nos permita extraer conclusiones sobre el sector y la toma 

de decisiones de los mismos. 

4.4.1 Diseño de instrumentos  

Los métodos que serán utilizados en la presente investigación serán 

el análisis de contenido y el análisis de resultados. En primer lugar, 

mediante el análisis de contenido se examinará la información obtenida a 

través de los estados financieros y sus notas para identificar la información 

financiera relacionada con los desembolsos de exploración y evaluación en 

los que incurren las empresas de la muestra. En segundo lugar, mediante 

el análisis de resultados se ponderarán las cifras que se obtienen a partir 

del cálculo de ratios de rentabilidad como el margen neto, la rentabilidad 

sobre los activos (ROA) y la rentabilidad sobre capitales propios (ROE), los 

cuales contribuirán con la evaluación de la rentabilidad de las empresas 

que conforman la muestra. En síntesis, la presente tesis se apoya en 

ambos métodos tomando como base los estados financieros, incluidas sus 

notas. 
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4.5 Procesamiento y análisis de los datos 

Esta etapa se enfocará en la revisión de los estados financieros 

(incluidas sus notas) de las entidades mineras extractoras de cobre. Se 

enfatizará la revisión de la información que correspondan a los 

desembolsos de exploración y evaluación, así como las notas explicativas 

relacionadas con dichos desembolsos. De esta manera, se buscará evaluar 

cómo dichos desembolsos se relacionan con el nivel de rentabilidad de las 

empresas de la muestra. 

Asimismo, mediante la información obtenida a través de los estados 

financieros, se calcularán los principales ratios de rentabilidad: margen 

neto, ROA y ROE. Conforme a ello, según los resultados obtenidos del 

cálculo de ratios, se evaluará la correlación entre los desembolsos de 

exploración y evaluación, y la rentabilidad de las empresas extractoras de 

cobre mediante el Coeficiente de Correlación de Spearman. Los datos de 

información financiera de los desembolsos de exploración y evaluación, así 

como los ratios relacionados con la rentabilidad revisados en esta 

investigación se pueden observar a detalle en los anexos F, G y H. En los 

mismos, se evidencia el cálculo de data financiera, así como las variaciones 

trimestrales consideradas para la realización de la prueba estadística. 
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Capítulo V: Resultados de la investigación 

En esta sección se analizan los resultados de la investigación a partir 

de los objetivos planteados. En primer lugar, se presenta el análisis de la 

rentabilidad de las empresas que conforman la muestra. Posteriormente, 

se desarrolla la prueba de la hipótesis y la discusión de los resultados 

obtenidos en la investigación. 

5.1 Análisis y presentación de los resultados 

La siguiente sección está enfocada en el análisis tanto del nivel de 

desembolsos de exploración y evaluación como de los indicadores 

financieros de rentabilidad: margen neto, ROA y ROE de las empresas 

mineras que conforman la muestra. El análisis se desarrolla a partir del año 

2016 hasta el 2023. El desarrollo analítico de estos indicadores financieros 

de rentabilidad se desarrolla de manera agregada. En primer lugar, se 

observa el nivel de desembolsos de exploración y evaluación de las 

empresas de la muestra, así como el nivel de variación trimestral de dichos 

desembolsos, los cuales se observan en la siguiente tabla. 
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Tabla 5 

Nivel de desembolsos de exploración y evaluación de las empresas de la muestra a nivel individual y consolidado durante el 

periodo 2016 al 2023  

  Nivel de desembolsos de exploración y evaluación (en miles de USD) 

Trimestres Southern Peru  S.M. El Brocal S. M. Corona 
Nexa 

Resources 
Peru 

Nexa Resources 
Atacocha 

Nivel de desembolsos 
consolidado 

Variación 
Trimestral 

(%) 

2016 - I                          1,158                                336                               5,771                143,606                                 149                            151,020    
2016 - II                          1,569                                880                               6,590                201,132                                 761                            210,932  39.67% 
2016 - III                          1,799                                382                               7,130                199,894                                 472                            209,677  -0.59% 
2016 - IV                          1,884                                438                               7,009                199,177                                 536                            209,044  -0.30% 
2017 - I                          1,161                                229                               7,181                197,299                                 446                            206,316  -1.30% 
2017 - II                          1,055                                234                               7,160                200,216                              1,317                            209,982  1.78% 
2017 - III                          1,565                                310                               8,375                200,782                              1,334                            212,366  1.14% 
2017 - IV                          1,960                                343                               9,319                206,321                              2,709                            220,652  3.90% 
2018 - I                          2,022                                151                               9,094                202,420                              1,767                            215,454  -2.36% 
2018 - II                          2,553                             1,591                             10,754                222,167                              1,634                            238,699  10.79% 
2018 - III                          3,227                             2,778                             12,426                221,683                              1,344                            241,458  1.16% 
2018 - IV                          5,118                             2,679                             13,609                223,654                              1,718                            246,778  2.20% 
2019 - I                             661                                348                             14,936                220,431                                 725                            237,101  -3.92% 
2019 - II                             947                             1,031                             15,276                204,673                              1,512                            223,439  -5.76% 
2019 - III                          1,293                                314                             16,534                205,355                              1,556                            225,052  0.72% 
2019 - IV                          2,980                                318                             19,525                205,238                              1,662                            229,723  2.08% 
2020 - I                          1,871                                  17                             22,636                199,866                                 845                            225,235  -1.95% 
2020 - II                          1,496                                  47                             22,170                197,789                                 282                            221,784  -1.53% 
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2020 - III                          1,865                                  19                             22,254                201,276                                 447                            225,861  1.84% 

2020 - IV                          3,017                                  14                             22,492                216,396                                 763                            242,682  7.45% 

2021 - I                          1,348                                145                             15,189                214,404                                 747                            231,833  -4.47% 

2021 - II                          2,098                                  49                             18,190                218,183                                 218                            238,738  2.98% 

2021 - III                          1,459                                297                             23,454                218,466                                 383                            244,059  2.23% 

2021 - IV                          4,776                             1,014                             21,635                215,065                              1,185                            243,675  -0.16% 

2022 - I                          2,201                                522                             20,040                210,094                                 463                            233,320  -4.25% 

2022 - II                          2,241                             1,517                             17,699                215,038                                 460                            236,955  1.56% 

2022 - III                          1,313                             1,628                             16,642                214,666                                 486                            234,735  -0.94% 

2022 - IV                          6,703                                341                             15,825                140,878                                 236                            163,983  -30.14% 

2023 - I                          4,630                                333                             10,088                137,279                                 350                            152,680  -6.89% 

2023 - II                          5,437                                871                               8,695                137,277                                 267                            152,547  -0.09% 

2023 - III                          6,155                             1,214                             10,017                141,219                                   61                            158,666  4.01% 

2023 - IV                        11,164                             1,677                             11,322                141,208                                 407                            165,778  4.48% 
 

 

 

 Asimismo, se presentan las razones de rentabilidad de margen neto, ROA y ROE a nivel agregado, las cuales dan lugar 

a las razones consolidadas y las respectivas variaciones trimestrales en la siguiente tabla. 

 

 



 
43 

 

 

Tabla 6 

Razones de rentabilidad y variaciones porcentuales trimestrales a nivel 

consolidado durante el periodo 2016 al 2023  

 Razones financieras  

TRIMESTRES  Margen 
neto   

Variación 
trimestral ROA  

Variación 
trimestral ROE 

Variación 
trimestral 

(%)  (%)  (%)  
2016 – I 17.00%   2.00%   2.00%   
2016 – II 17.00% -0.10% 2.00% 4.51% 2.00% 2.67% 
2016 – III 10.00% -43.75% 1.00% -41.63% 1.00% -41.29% 
2016 – IV 11.00% 13.57% 1.00% 21.49% 1.00% 23.54% 
2017 – I 27.00% 139.94% 3.00% 150.08% 4.00% 143.71% 
2017 – II 19.00% -30.37% 2.00% -31.99% 2.00% -31.86% 
2017 – III 22.00% 20.48% 3.00% 29.56% 3.00% 36.69% 
2017 – IV 25.00% 10.67% 3.00% 24.50% 4.00% 21.93% 
2018 – I 23.00% -7.59% 3.00% -12.04% 4.00% -14.74% 
2018 – II 22.00% -3.81% 3.00% -8.07% 3.00% -7.92% 
2018 – III 19.00% -12.19% 2.00% -19.31% 3.00% -18.27% 
2018 – IV 17.00% -10.86% 2.00% -7.90% 2.00% -8.13% 
2019 – I 20.00% 14.12% 2.00% 5.61% 3.00% 3.82% 
2019 – II 31.00% 56.74% 4.00% 77.11% 5.00% 79.21% 
2019 – III 15.00% -50.27% 2.00% -48.95% 2.00% -48.64% 
2019 – IV 23.00% 51.29% 3.00% 56.29% 4.00% 57.03% 
2020 – I -11.00% -147.43% -1.00% -138.19% -1.00% -138.67% 
2020 – II 13.00% -222.13% 1.00% -216.24% 2.00% -215.95% 
2020 – III 22.00% 62.80% 3.00% 117.48% 4.00% 120.60% 
2020 – IV 28.00% 25.96% 4.00% 44.66% 5.00% 47.71% 
2021 – I 32.00% 14.61% 4.00% 12.14% 6.00% 10.66% 
2021 – II 34.00% 9.26% 6.00% 29.22% 8.00% 31.72% 
2021 – III 28.00% -17.40% 5.00% -20.55% 6.00% -19.11% 
2021 – IV 34.00% 20.01% 5.00% 20.78% 8.00% 20.99% 
2022 – I 42.00% 22.25% 7.00% 22.00% 8.00% 11.64% 
2022 – II 16.00% -61.40% 2.00% -67.48% 3.00% -67.00% 
2022 – III 12.00% -26.07% 1.00% -35.46% 2.00% -35.58% 
2022 – IV 33.00% 178.05% 5.00% 256.25% 6.00% 253.31% 
2023 – I 32.00% -1.98% 4.00% -11.09% 5.00% -13.60% 
2023 – II 30.00% -7.62% 4.00% -17.12% 5.00% -17.17% 
2023 – III 20.00% -33.47% 3.00% -28.45% 3.00% -26.96% 
2023 – IV 24.00% 18.14% 3.00% 22.69% 4.00% 23.90% 
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 A nivel de gráfico, se puede observar que la tendencia del nivel de 

desembolsos de exploración y evaluación suele ser estable durante el 

periodo de estudio. Sin embargo, el comportamiento de las razones 

financieras presentan una gran depresión durante el periodo 2020, lo cual 

se podría deber al efecto de la pandemia en el nivel de proyectos de 

exploración y evaluación ante el nivel de incertidumbre que se vivió durante 

los primeros trimestres del 2020, tal como se puede observar en el siguiente 

gráfico. 

Gráfico 1. 

Tendencias a nivel de variación de desembolsos de exploración y 

evaluación, margen neto, ROA y ROE de manera consolidada durante el 

periodo 2016 al 2023  

      

5.2 Prueba de hipótesis 

En este apartado se incluirá el análisis estadístico de la presente 

investigación. En primer lugar, se evalúa el nivel de normalidad de los datos 

y, en segundo lugar, el nivel de correlación entre las variaciones de los 

desembolsos de exploración y evaluación de cada trimestre, así como las 

razones financieras de rentabilidad de las empresas de la muestra durante 

el periodo de análisis. 
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5.2.1 Prueba de normalidad 

Dicha prueba se aplica con el objetivo de determinar el grado de 

distribución normal que presentan los datos que componen la muestra del 

estudio respectivo. Ello se debe a que, a partir del grado de distribución que 

contemplen dichos datos, se procederá a aplicar cierto tipo de análisis 

basándose en pruebas tales como las de Anderson-Darling, Ryan-Joiner, 

Shapiro-Wilk o Kolmogórov-Smirnov entre las más resaltantes (Flores y 

Flores, 2021). Es importante considerar que, a partir de la aplicación de 

dichas pruebas, se puede elegir un procedimiento estadístico adecuado 

para analizar los datos de la presente tesis para así, analizar de manera 

óptima los resultados de la prueba de hipótesis. 

En la presente investigación se aplicó la prueba de Shapiro-Wilk, 

debido a que la cantidad de datos de la muestra a testear corresponde a 

31 ítems a evaluar por razón financiera, lo cual es menor a 50 elementos a 

testear como totalidad de la muestra. 

Tabla 7 

Resultados de la prueba de normalidad de las empresas de la muestra 

  Estadístico Gl Sig. 
Desembolsos de exploración  0.69   31   0.00  

Margen neto  0.87   31   0.00  

ROA - Retorno sobre los activos  0.89   31   0.01  
ROE - Retorno sobre el 
patrimonio 

 0.90   31   0.01  

 

 

 

 

Tabla 8 

Resumen de datos según nivel de significancia 
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 Desembolsos 
de exploración Margen neto 

ROA -  
Retorno sobre  

los activos 

ROE -  
Retorno sobre 
el patrimonio 

N° de datos con significancia 
menor a 0.05 31 31 31 31 

N° de datos con significancia 
igual a 0.05 0 0 0 0 

N° de datos con significancia 
mayor a 0.05 0 0 0 0 

De acuerdo a los datos recolectados en la prueba Shapiro, tal como 

se puede observar de manera resumida en la tabla 8, se evidencia que el 

total de los ítems por razón financiera a evaluar cuenta con un nivel de 

significancia menor a 0.05. De esta manera, se determina que se debe 

aplicar un proceso estadístico no paramétrico en el análisis de los datos; es 

decir, el método de coeficiente de correlación de Spearman para la 

evaluación del nivel de correlación de la presente investigación. 

5.2.2 Análisis de hipótesis 

En este apartado se desarrollará la contrastación de las hipótesis 

específicas de acuerdo a la correlación de las variables de desembolsos de 

exploración en relación con las razones financieras de rentabilidad de las 

empresas extractoras de cobre supervisadas por la SMV durante el periodo 

2016 al 2023 para concluir la hipótesis general a través de un método 

inductivo. En ese sentido, se considerará dentro del análisis a la muestra 

conformada por Nexa Resources Perú S.A.A., Sociedad Minera El Brocal 

S.A.A., Sociedad Minera Corona S.A., Southern Perú Copper Corporation 

y Nexa Resources Atacocha S.A.A. a nivel agregado. 

Además, con el objetivo de aplicar la prueba estadística no 

paramétrica se empleó el programa IBM® SPSS® Statistics, en el cual se 

ha proporcionado la información numérica basada tanto en datos de los 

estados financieros de las empresas como en los cálculos de ratios de 

rentabilidad. De esta manera, en todas las variables se aplicará el método 

de coeficiente de correlación de Spearman como prueba estadística no 

paramétrica según el análisis previo de los datos, lo cual arrojó una 

distribución anormal. A partir de ello, se definirá el criterio para aceptar o 
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no la hipótesis general o específica según corresponda. Finalmente, de 

acuerdo al resultado obtenido a partir de los cálculos realizados y testeados 

en el programa estadístico, así como al haber contrastado las hipótesis 

específicas, se comprobará la relación de las variables establecidas para 

la presente investigación, lo cual contribuirá a sentar las líneas de la 

investigación.  

Comprobación si existe una relación entre el nivel de desembolsos de 
exploración y evaluación con el margen neto de las empresas 
extractoras de cobre supervisadas por la SMV en el periodo 2016-2023 

Formulación de hipótesis  

Para la contrastación de la hipótesis específica se determina lo 

siguiente:  

Hipótesis nula (H0) = El nivel de desembolsos de exploración y evaluación 

no se relaciona de manera significativa con el margen neto de las empresas 

extractoras de cobre supervisadas por la SMV en el periodo 2016-2023. 

Hipótesis alternativa (H1) = El nivel de desembolsos de exploración y 

evaluación se relaciona de manera significativa con el margen neto de las 

empresas extractoras de cobre supervisadas por la SMV en el periodo 

2016-2023. 

Nivel de significancia  

Para determinar la contrastación de la hipótesis específica se 

emplea un nivel de significancia de 0.05. 

Estadística de Prueba  

Con el fin de determinar la contrastación de la hipótesis específica 

se emplea el Coeficiente de Correlación de Spearman. De acuerdo a 

Mondragón (2014), este método de correlación busca encontrar la relación 

entre elementos de diversos conjuntos para lo cual se establece un nivel 
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de relación para determinar la dependencia o independencia entre las 

variables de estudio. En ese sentido, este tipo de prueba estadística 

determina niveles de relación según los resultados generados. Es 

importante considerar que este coeficiente se puede ubicar en un nivel 

desde -1.0 hasta +1.0, cuya interpretación se basa en que aquellos valores 

más cercanos a +1.0 establecen que sí existe un alto nivel de asociación 

positiva, mientras que aquellos valores más cercanos a -1.0 establecen que 

existe un alto nivel de asociación negativa (Mondragón, 2014). De esta 

manera, esta prueba estadística nos permitirá establecer el nivel de 

correlación que existe entre las variables cuantitativas cuya data presenta 

una distribución diferente a la normal.  

Criterio de decisión  

De acuerdo a lo señalado, se comprueba la hipótesis específica: 

Si P – Valor es mayor al nivel de significancia (0.05), entonces se acepta la 

hipótesis nula (H0). 

Si P – Valor es menor al nivel de significancia (0.05), entonces se acepta la 

hipótesis alternativa (H1). 

Además, la contrastación de hipótesis se basará también en la 

inclusión de la interpretación del coeficiente según la correlación de 

Spearman, tal como se señala en la siguiente tabla: 

Tabla 9 

Interpretación del Coeficiente de Correlación de Spearman  

RANGO RELACIÓN 

-0.91 a -1.00 Correlación negativa perfecta 

-0.76 a -0.90 Correlación negativa muy fuerte 

-0.51 a -0.75 Correlación negativa considerable 

-0.11 a -0.50 Correlación negativa media 
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-0.01 a -0.10 Correlación negativa débil 

0.00 No existe correlación 

+0.01 a +0.10 Correlación positiva débil 

+0.11 a +0.50 Correlación positiva media 

+0.51 a +0.75 Correlación positiva considerable 

+0.76 a +0.90 Correlación positiva muy fuerte 

+0.91 a +1.00 Correlación positiva perfecta 

Nota. Adaptado de El uso de la correlación de Spearman en un estudio de 

intervención en fisioterapia (p. 100), por M. Mondragón, 2014, Movimiento 

Científico, 8 (1) https://dialnet.unirioja.es/servlet/articulo?codigo=5156978. 

Copyright 2014 por Movimiento Científico. 

Cálculo del estadístico de prueba 

Con el objetivo de establecer los cálculos estadísticos de la 

contrastación de la hipótesis general, se utilizará el programa IBM® SPSS® 

Statistics, el cual es empleado para el análisis de datos de esta 

investigación. En línea con ello, la siguiente tabla presenta los siguientes 

resultados: 

Tabla 10 

Resultados estadísticos de la hipótesis específica – relación con el margen 

neto 

VARIABLES 
COEFICIENTE DE 
CORRELACIÓN N (NÚMERO 

DE DATOS) P - VALOR 
( R ) 

Nivel de desembolsos de 
exploración y evaluación –  
Margen neto 

- 0.12  31 0.54 

Tabla 11 

Resultados estadísticos de la hipótesis específica – relación con el margen 

neto clasificados por tipo de relación 

https://dialnet.unirioja.es/servlet/articulo?codigo=5156978
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VARIABLE TIPO DE RELACIÓN 
 

Nivel de desembolsos de exploración y 
evaluación - Margen neto 

Correlación Negativa 
Media 

 

Decisión 

A raíz de los resultados obtenidos, se observa que el nivel de 

correlación entre las variables es negativo, lo cual podría llevar a afirmar 

que a medida que los desembolsos de exploración y evaluación se 

incrementan, el margen neto tiende a disminuir. No obstante, el nivel de 

significancia (0.05) es menor al P – Valor entre la variable de desembolsos 

de exploración y evaluación respecto al margen neto, por lo que se podría 

afirmar que dicho nivel de correlación no cuenta con un alto nivel de 

significancia como para rechazar la hipótesis nula. Por ello, se podría 

afirmar que los desembolsos de exploración y evaluación no se relacionan 

de manera significativa con el margen neto de las empresas extractoras de 

cobre supervisadas por la SMV en el periodo 2016-2023 considerando que 

las variables analizadas a nivel agregado a través de la muestra presentan 

un nivel de confianza de 95.00%.  

De esta manera, con base en los resultados obtenidos, se determina 

que la falta de correlación obtenida para las variables de estudio responde, 

principalmente, a que las empresas que conforman la muestra se 

encuentran en un estadio más avanzando del proceso minero y no 

exclusivamente en la fase de exploración. En consecuencia, los niveles de 

desembolsos de exploración reconocidos contablemente presentan un bajo 

grado de significancia, lo cual no ha sido suficiente para influir en el 

comportamiento del margen neto, indicador que evidencia la eficiencia 

operativa del control de costos o gastos para la generación de mayores 

rendimientos. En ese sentido, a pesar de que existía la expectativa de que 

los desembolsos de exploración y evaluación podrían tener una influencia 

en este indicador de rendimiento financiero, se observa que su efecto sobre 

el margen neto ha sido limitado o nulo. 
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Comprobación si existe una relación entre el nivel de desembolsos de 
exploración y evaluación con la rentabilidad sobre los activos (ROA) 
de las empresas extractoras de cobre supervisadas por la SMV en el 
periodo 2016-2023 

Formulación de hipótesis  

Para la contrastación de la hipótesis específica se determina lo 

siguiente:  

Hipótesis nula (H0) = El nivel de desembolsos de exploración y evaluación 

no se relaciona de manera significativa con la rentabilidad sobre los activos 

(ROA) de las empresas extractoras de cobre supervisadas por la SMV en 

el periodo 2016-2023. 

Hipótesis alternativa (H1) = El nivel de desembolsos de exploración y 

evaluación se relaciona de manera significativa con la rentabilidad sobre 

los activos (ROA) de las empresas extractoras de cobre supervisadas por 

la SMV en el periodo 2016-2023. 

Nivel de significancia  

Para determinar la contrastación de la hipótesis específica se 

emplea un nivel de significancia de 0.05. 

Estadística de Prueba  

Con el fin de determinar la contrastación de la hipótesis específica 

se emplea el Coeficiente de Correlación de Spearman. De acuerdo a 

Mondragón (2014), este método de correlación busca encontrar la relación 

entre elementos de diversos conjuntos para lo cual se establece un nivel 

de relación para determinar la dependencia o independencia entre las 

variables de estudio. En ese sentido, este tipo de prueba estadística 

determina niveles de relación según los resultados generados. De esta 

manera, esta prueba estadística nos permitirá establecer el nivel de 
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correlación que existe entre las variables cuantitativas cuya data presenta 

una distribución diferente a la normal. 

Criterio de decisión  

De acuerdo a lo señalado, se comprueba la hipótesis general 

Si P – Valor es mayor al nivel de significancia (0.05), entonces se acepta la 

hipótesis nula (H0). 

Si P – Valor es menor al nivel de significancia (0.05), entonces se acepta la 

hipótesis alternativa (H1). 

Además, la contrastación de hipótesis se basará también en la 

inclusión de la interpretación del coeficiente según la correlación de 

Spearman, tal como se señala en la tabla 9. 

Cálculo del estadístico de prueba 

Con el objetivo de establecer los cálculos estadísticos de la 

contrastación de la hipótesis general, se utilizará el programa IBM® SPSS® 

Statistics, el cual es empleado para el análisis de datos de esta 

investigación. En línea con ello, la siguiente tabla 12 presenta los siguientes 

resultados: 

Tabla 12 

Resultados estadísticos de la hipótesis específica – relación con el ROA 

VARIABLES 
COEFICIENTE DE 
CORRELACIÓN N (NÚMERO 

DE DATOS) P - VALOR 
( R ) 

Nivel de desembolsos de 
exploración y evaluación –  
ROA 

0.02 31 0.93 

Tabla 13 

Resultados estadísticos de la hipótesis específica – relación con el ROA 

clasificados por tipo de relación 
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VARIABLE TIPO DE RELACIÓN 
 

Nivel de desembolsos de exploración y 
evaluación – ROA 

Correlación positiva  
débil 

 

Decisión 

A raíz de los resultados obtenidos, se observa que el nivel de 

correlación entre las variables es positivo, lo cual podría llevar a afirmar que 

a medida que los desembolsos de exploración y evaluación se 

incrementan, el nivel de rentabilidad sobre los activos tiende a su vez a 

incrementar. No obstante, dicho nivel de correlación es débil. Además, el 

nivel de significancia (0.05) es menor al P – Valor entre la variable de 

desembolsos de exploración y evaluación respecto a la rentabilidad sobre 

los activos (ROA), por lo que se podría afirmar que dicho nivel de 

correlación no cuenta con un alto nivel de significancia como para rechazar 

la hipótesis nula. Por ello, se podría afirmar que los desembolsos de 

exploración y evaluación no se relacionan de manera significativa con la 

rentabilidad sobre los activos (ROA) de las empresas extractoras de cobre 

supervisadas por la SMV en el periodo 2016-2023 considerando que las 

variables analizadas a nivel agregado a través de la muestra presentan un 

nivel de confianza de 95.00%.  

A partir de los resultados obtenidos, se determina que la falta de 

correlación entre las variables evaluadas puede explicarse, principalmente, 

por la naturaleza del indicador ROA, el cual refleja la rentabilidad generada 

a partir del uso eficiente de activos ya consolidados. Dado que el nivel de 

los desembolsos de exploración y evaluación reconocidos contablemente 

por las empresas que conforman la muestra se originan en una etapa inicial 

del ciclo minero y, en el periodo analizado, las empresas de la muestra se 

encuentran en un estadio más avanzando, estos desembolsos no fueron 

significativos por lo que su influencia en dicho indicador fue limitada. En ese 

sentido, aunque se esperaba que estos desembolsos influyan en el nivel 
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de activos, debido a su baja magnitud, no generaron un efecto relevante 

sobre la rentabilidad sobre activos durante el periodo analizado. 

Comprobación si existe una relación entre el nivel de desembolsos de 
exploración y evaluación con la rentabilidad sobre el patrimonio (ROE) 
de las empresas extractoras de cobre supervisadas por la SMV en el 
periodo 2016-2023 

Formulación de hipótesis  

Para la contrastación de la hipótesis específica se determina lo 

siguiente:  

Hipótesis nula (H0) = El nivel de desembolsos de exploración y evaluación 

no se relaciona de manera significativa con la rentabilidad sobre el 

patrimonio (ROE) de las empresas extractoras de cobre supervisadas por 

la SMV en el periodo 2016-2023. 

Hipótesis alternativa (H1) = El nivel de desembolsos de exploración y 

evaluación se relaciona de manera significativa con la rentabilidad sobre el 

patrimonio (ROE) de las empresas extractoras de cobre supervisadas por 

la SMV en el periodo 2016-2023. 

Nivel de significancia  

Para determinar la contrastación de la hipótesis específica se emplea 

un nivel de significancia de 0.05. 

Estadística de Prueba  

Con el fin de determinar la contrastación de la hipótesis específica 

se emplea el Coeficiente de Correlación de Spearman. De acuerdo a 

Mondragón (2014), este método de correlación busca encontrar la relación 

entre elementos de diversos conjuntos para lo cual se establece un nivel 

de relación para determinar la dependencia o independencia entre las 

variables de estudio. En ese sentido, este tipo de prueba estadística 
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determina niveles de relación según los resultados generados. De esta 

manera, esta prueba estadística nos permitirá establecer el nivel de 

correlación que existe entre las variables cuantitativas cuya data presenta 

una distribución diferente a la normal.  

Criterio de decisión  

De acuerdo a lo señalado, se comprueba la hipótesis general 

Si P – Valor es mayor al nivel de significancia (0.05), entonces se acepta la 

hipótesis nula (H0). 

Si P – Valor es menor al nivel de significancia (0.05), entonces se acepta la 

hipótesis alternativa (H1). 

Además, la contrastación de hipótesis se basará también en la 

inclusión de la interpretación del coeficiente según la correlación de 

Spearman, tal como se señala en la tabla 9.  

Cálculo del estadístico de prueba 

Con el objetivo de establecer los cálculos estadísticos de la 

contrastación de la hipótesis general, se utilizará el programa IBM® SPSS® 

Statistics, el cual es empleado para el análisis de datos de esta 

investigación. En esa línea, la siguiente tabla 14 presenta los siguientes 

resultados: 

Tabla 14 

Resultados estadísticos de la hipótesis específica – relación con el ROE 

VARIABLES 
COEFICIENTE DE 
CORRELACIÓN N (NÚMERO DE 

DATOS) P - VALOR 
( R ) 

Nivel de desembolsos de 
exploración y evaluación –  
ROE 

0.02  31 0.91 
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Tabla 15 

Resultados estadísticos de la hipótesis específica – relación con el ROE 

clasificados por tipo de relación 

VARIABLE TIPO DE RELACIÓN 
 

Nivel de desembolsos de exploración y 
evaluación - Margen neto 

Correlación positiva  
débil 

 

Decisión 

A raíz de los resultados obtenidos, se observa que el nivel de 

correlación entre las variables es positivo, lo cual podría llevar a afirmar que 

a medida que los desembolsos de exploración y evaluación se 

incrementan, el nivel de rentabilidad sobre el patrimonio (ROE) tiende a su 

vez a incrementar. No obstante, dicho nivel de correlación es débil. 

Además, el nivel de significancia (0.05) es menor al P – Valor entre la 

variable de desembolsos de exploración y evaluación respecto a la 

rentabilidad sobre el patrimonio (ROE), por lo que se podría afirmar que 

dicho nivel de correlación no cuenta con un alto nivel de significancia como 

para rechazar la hipótesis nula. Por ello, se podría afirmar que los 

desembolsos de exploración y evaluación no se relacionan de manera 

significativa con la rentabilidad sobre el patrimonio (ROE) de las empresas 

extractoras de cobre supervisadas por la SMV en el periodo 2016-2023 

considerando que las variables analizadas a nivel agregado a través de la 

muestra presentan un nivel de confianza de 95.00%.  

La falta de correlación entre las variables de estudio puede 

explicarse, principalmente, por la naturaleza del indicador ROE, el cual 

refleja la rentabilidad generada a partir del uso eficiente de los recursos 

propios ya existentes. Dado que los desembolsos de exploración y 

evaluación de las empresas que conforman la muestra se originan en una 

etapa temprana del proceso productivo y, además, en el periodo analizado 

las empresas se encuentran en un estadio más avanzado del ciclo minero; 
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dichos desembolsos no mantienen un nivel de reconocimiento contable 

significativo por lo que su influencia en dicho indicador resulta limitada. En 

ese sentido, aunque se esperaba que estos desembolsos influyeran en la 

estructura patrimonial y, por lo tanto, en la rentabilidad, los resultados 

evidencian que, debido a su bajo nivel de desembolsos reconocidos, no 

generaron un efecto relevante sobre el ROE durante el periodo evaluado. 

Comentarios finales  

De acuerdo a lo revisado, se podría indicar que las hipótesis 

específicas señalan que no existe una relación significativa entre el nivel de 

desembolsos de exploración y evaluación, y los indicadores de rentabilidad 

evaluados: margen neto, rentabilidad sobre los activos (ROA) y rentabilidad 

sobre el patrimonio (ROE). En ese sentido, se puede evidenciar que la 

mayoría de variables no presentan una relación significativa entre sí, ya que 

a pesar de que se pueda haber presentado algún nivel de relación positiva, 

como en el caso del ROA y ROE, dicho nivel de correlación presentado fue 

débil. Por ello, no se podría afirmar que efectivamente se presenta algún 

tipo de relación. Además, el alto nivel de p-valor presentado en el análisis 

de las variables contribuye a afirmar que no se presenta una relación 

congruente entre las variables como para deducir que el nivel de 

desembolsos de exploración y evaluación se relaciona de manera 

significativa con la rentabilidad agregada de las empresas extractoras de 

cobre supervisadas por la SMV durante el 2016 al 2023. 

5.3 Discusión de resultados 

Los resultados de esta investigación respecto a la relación entre el 

nivel de desembolsos de exploración y el margen neto, indicaron que no 

existe correlación entre las mismas. Dichos resultados responden a los 

obtenidos en la investigación de Cueva (2024) que ponen en evidencia que 

la variación del margen neto, de las empresas mineras en análisis, se 

relaciona principalmente con la variación de los volúmenes de producción 

por la volatilidad de los precios de metales. De esa manera, se determina 



 
58 

 

 

que la variación del margen neto en una empresa minera responde más a 

la influencia de factores externos propios del sector qué a factores internos 

propios de la entidad como sería la gestión de los desembolsos generados 

en la etapa de exploración. 

Asimismo, los resultados de esta investigación respecto a la relación 

entre el nivel de desembolsos de exploración y la rentabilidad sobre los 

activos (ROA), indicaron que no existe correlación entre las mismas. Dichos 

resultados responden a los resultados obtenidos en la investigación de 

Arias, Carrasco y Quispe (2024) ya que proponen que la rentabilidad sobre 

los activos (ROA), de las entidades mineras en análisis, se relaciona 

principalmente con la gestión de los activos que desarrollan las empresas 

para mantener el ritmo de producción de la mina. De esa manera, se 

determina que la variación de ROA en una empresa minera responde más 

a la influencia de los desembolsos generados para mantener los activos 

que intervienen en la producción del mineral qué a desembolsos no 

relacionados con la producción como lo son los desembolsos de 

exploración. 

Por otro lado, los resultados de esta investigación respecto a la 

relación entre el nivel de desembolsos de exploración y la rentabilidad 

sobre capitales propios (ROE), indicaron que no existe correlación entre las 

mismas. Dichos resultados están alineados con los obtenidos en la 

investigación de Florindez, Guia et al. (2022) debido a que concluyen que 

el ROE, de las entidades mineras en análisis, se relacionan principalmente 

con la capacidad de la empresa de generar utilidad y gestionar los gastos 

financieros para cubrir los niveles de endeudamiento. De esa manera, se 

determina que la variación del ROE de una empresa minera responde más 

a la influencia de los gastos financieros qué a los gastos generados por los 

desembolsos de exploración ya que no llegan a ser considerables y su 

efecto no es determinativo.  

Finalmente, la presente investigación pone en evidencia, por los 

resultados estadísticos obtenidos, que los desembolsos de exploración y 
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evaluación no se relacionaron con el margen neto, ROA y ROE de las 

empresas en análisis. Por un lado, esto se vincula con la teoría de la 

administración financiera desarrollada por Apaza y Barrantes (2020) que 

determinan que dichos ratios se verán impactados cuando se genere una 

alta volatilidad en el desenvolvimiento de los gastos que repercutan en el 

margen neto; la falta de eficiencia de los activos para generar rentabilidad 

y el uso de demasiada deuda. Es decir, la rentabilidad se ve influenciada 

más por factores operativos que por las inversiones en la fase de 

exploración. De esta manera, los desembolsos que suponen los gastos de 

exploración no fueron significativos y tampoco son determinantes para el 

desenvolvimiento de dichos ratios. 

Por otro lado, no se vincula con la teoría de la asimetría de la 

información y la teoría de la agencia ya que, a pesar de que ambas sugerían 

un escenario en el que los desembolsos de exploración podrían influir en la 

rentabilidad por la asimetría en la percepción del riesgo de exploración y el 

conflicto de intereses entre agentes y principales respecto a la inversión 

realizada en dicha etapa, los resultados evidenciaron que el nivel de 

desembolsos de exploración no representan un factor determinante en la 

rentabilidad por lo que tampoco representan riesgos de asimetría o de 

agencia para las empresas en estudio. 

En síntesis, la presente investigación se respalda en la teoría de la 

administración, ya que permitió evidenciar la situación financiera de las 

empresas que conformaron la muestra respecto al nivel de desembolsos 

de exploración y evaluación que manejan. Además, también permite 

generar mayor comprensión sobre los factores que sí influyen en la 

determinación de la rentabilidad dentro del sector minero y que podrían 

manifestar el impacto efectivo de las teorías de la asimetría de la 

información y de la agencia. 
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5.3.1 Contribución de la investigación 

La contribución principal de esta investigación radica en tres 

aspectos principales. En primer lugar, se realiza un análisis sobre los 

desembolsos de exploración y evaluación, que corresponden a una etapa 

del ciclo minero considerada de alto riesgo debido a la incertidumbre 

inherente a la exploración minera y a la posibilidad de que el proyecto 

efectivamente se concrete. Este enfoque es relevante ya que, hasta el 

momento, no ha recibido una atención suficiente en la literatura existente, 

lo que hace que esta investigación sea una contribución novedosa al campo 

contable de estudio. 

En segundo lugar, se busca analizar el impacto de estos 

desembolsos en la rentabilidad de las empresas que conforman la muestra. 

Dado que los desembolsos en esta etapa implican salidas de dinero, es 

importante evaluar si representan un riesgo adicional para la rentabilidad, 

ya que se espera que influyan en el rendimiento de las empresas. La 

investigación, por lo tanto, brinda una comprensión más profunda sobre 

cómo estos desembolsos influyen los indicadores de rentabilidad, como el 

margen neto, el ROA y el ROE. 

Por último, aunque los resultados no confirmaron la relación 

esperada entre los desembolsos y la rentabilidad de las empresas que 

conformaron la muestra, esta constatación tiene un valor significativo. La 

ausencia de una correlación directa entre ambas variables pone en 

evidencia que existen otros factores que influyen en la rentabilidad de las 

empresas mineras, más allá de los desembolsos en exploración y 

evaluación. Por ende, este hallazgo genera nuevas preguntas, lo que en sí 

mismo se considera un aporte al conocimiento. De esta manera, el 

resultado obtenido invita a futuras investigaciones a explorar esos factores 

adicionales y adoptar un enfoque más amplio en el análisis de la 

rentabilidad en el sector minero en este contexto. 
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Por lo mencionado, la investigación también proporciona una visión 

sobre la relevancia de dichos desembolsos y su rol en el análisis de la 

rentabilidad. En ese sentido, puede ser tomada como referencia para los 

grupos de interés de las distintas compañías mineras de diferentes 

minerales que se explotan en el país, en relación con su nivel de 

desembolsos de exploración y evaluación. Estos desembolsos reflejan el 

nivel de inversiones estratégicas que realiza una empresa para iniciar el 

proceso de producción, lo cual es crucial para la toma de decisiones 

futuras. Asimismo, estos desembolsos son fundamentales para determinar 

la viabilidad técnica y económica de los proyectos, ayudando a identificar y 

mitigar los riesgos de inversiones en proyectos no rentables. 

Cabe mencionar que la literatura disponible sobre esta temática es 

limitada, especialmente desde una perspectiva cuantitativa, lo que hace 

que esta investigación sea un valioso aporte, ya que proporciona pautas 

para futuros estudios que busquen profundizar en esta relación bajo una 

perspectiva más cuantitativa y normativa. 

5.3.2 Limitaciones 

La presente tesis cuenta con el objetivo de analizar la información 

financiera de empresas mineras extractoras de cobre, por lo cual se 

requiere contar con el acceso a dicha información. En este caso, se 

evidenció que, dentro de la población, se encontraban empresas mineras 

con información financiera de acceso privado, lo cual se considera como 

una limitación para la investigación, ya que el análisis pudo ser mucho más 

preciso al evaluar a dichas empresas preponderantes en el sector. En ese 

sentido, solo se han considerado como parte de la muestra a aquellas 

empresas mineras, cuya información es de acceso público y se encuentra 

publicada en el portal de la SMV. 

Por otro lado, consideramos que esta investigación no presenta 

limitaciones relevantes adicionales que imposibiliten el desarrollo de la 

misma, ya que a pesar de que esta materia no ha sido expuesta a 
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profundidad, sí se han realizado investigaciones similares enfocadas en la 

rentabilidad del sector. Dichas investigaciones servirán de guía y 

complemento teórico para la elaboración de esta tesis. Además, la muestra 

de empresas a analizar cuenta con información financiera publicada en el 

portal de la Superintendencia de Mercado de Valores (SMV), lo cual permite 

contar con la disponibilidad de la información necesaria a revisar en la 

elaboración de esta investigación. 

5.3.3 Futuras líneas de investigación 

La presente tesis tuvo el objetivo de analizar la relación entre el nivel 

de desembolsos de exploración y evaluación y la rentabilidad de las 

empresas extractoras de cobre durante el periodo 2016 al 2023. En ese 

sentido, a partir del desarrollo, se identificó que no existe una relación 

significativa entre el nivel de desembolsos de exploración y evaluación, y la 

rentabilidad de las empresas de la muestra. Sin embargo, sería relevante 

evaluar cómo es que podría relacionarse esta variable si el sector de 

empresas corresponde a otro metal (como el oro, por ejemplo).  

Asimismo, en relación a dicha evaluación de la relación de los 

desembolsos de exploración y la rentabilidad, se considera como un tema 

que debe ser abordado en futuras líneas de investigación, ya que la 

rentabilidad surge como factor crucial para evaluar el desenvolvimiento 

financiero de las entidades, por lo que el análisis de los desembolsos 

generados en una etapa tan riesgosa puede repercutir en factores medidos 

por la rentabilidad deben ser abordados con la finalidad de evidenciar la 

importancia de alcanzar una mayor visibilidad del desempeño de las 

empresas en medio de contextos similares. 

Por lo expuesto, se determina que la presente investigación ha 

planteado aspectos específicos que cuentan con el potencial de ser 

abordados en futuras líneas de investigación, lo cual contribuye con la 

evaluación de las problemáticas expuestas que brinden soporte a nuevos 

análisis o propuestas de investigación que puedan ser abordadas por 
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empresas mineras que no solo exploten cobre o que pertenezcan 

únicamente a Perú, sino, a un nivel macro como Latinoamérica. 
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Conclusiones 

De acuerdo a la evaluación de la hipótesis general, se concluye que 

el nivel de desembolsos de exploración y evaluación no presenta una 

correlación respecto al nivel de rentabilidad de las empresas. Esto se debe 

a que la totalidad de las variables analizadas presentó un nivel de p-valor 

mayor al planteado, lo cual no es suficiente para afirmar que dicho nivel de 

desembolsos de exploración y evaluación se puede relacionar de alguna 

manera con la rentabilidad de las empresas de la muestra, ya que también, 

en algunos casos, se presentaron niveles de correlación positivos, pero 

débiles.  

De manera precisa, en relación a la hipótesis específica 1, se 

concluye que el nivel de desembolsos de exploración y evaluación no 

presenta una correlación respecto al margen neto de las empresas de la 

muestra durante el periodo de estudio. Si bien inicialmente se podía esperar 

una relación entre ambas variables, el análisis cuantitativo demostró que 

dicha variable no genera algún efecto significativo en el margen neto de las 

empresas de la muestra. Esta situación puede explicarse por el hecho de 

que las empresas analizadas operan en una etapa madura del ciclo minero, 

por lo cual los niveles de inversión en exploración tienden a ser reducidos 

y su impacto sobre los resultados operativos es limitado.  

Asimismo, en relación a la hipótesis específica 2, se concluye que el 

nivel de desembolsos de exploración y evaluación no presenta una 

correlación respecto a la rentabilidad sobre los activos (ROA) de las 

empresas de la muestra durante el periodo de estudio, ya que el análisis 

cuantitativo demostró que dicha variable no genera algún efecto 

significativo en el ROA de las empresas de la muestra. Esta ausencia de 

correlación se vincula con la naturaleza del ROA, que mide la eficiencia 

sobre activos ya consolidados, los cuales no se ven influenciados por 
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desembolsos modestos en exploración en empresas que ya se encuentran 

en una fase avanzada de producción.  

Por último, en relación a la hipótesis específica 3, se concluye que 

el nivel de desembolsos de exploración y evaluación no presenta una 

correlación respecto a la rentabilidad sobre el patrimonio (ROE) de las 

empresas de la muestra durante el periodo de estudio, ya que el análisis 

cuantitativo demostró que dicha variable no genera algún efecto 

significativo en el ROE de las empresas de la muestra. Estos resultados se 

encuentran alineados con el desarrollo operativo de las compañías 

analizadas, las cuales se encuentran en una etapa madura, donde los 

recursos se orientan principalmente a sostenimiento o expansión, y no tanto 

a exploración, reduciendo así su impacto sobre los recursos propios y la 

rentabilidad asociada.  
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Recomendaciones 

Se recomienda que se pueda abordar este tipo de investigaciones, 

cuyo foco se centre en una muestra a analizar mucho más amplia, ya que 

el nivel de no correlación presentado en el estudio puede deberse a este 

tipo de factor. Además, se debe tener en cuenta también factores 

adicionales relacionados, ya que puede generar no solo alguna influencia 

en los resultados relacionados con la rentabilidad de las empresas de 

manera individual, sino también en el estudio financiero de la información 

del sector para una mejor toma de decisiones en base a la visibilidad de su 

desempeño. 

Asimismo, se recomienda que las empresas revelen de manera más 

específica el nivel de desembolsos de exploración y evaluación que 

reconocen en sus estados financieros cumpliendo con los requisitos 

establecidos en la NIIF 6 para que no constituya una limitante para los 

posibles estudios a desarrollar sobre la materia. De esa manera, se 

desarrollará un análisis mucho más preciso del nivel en el cual afecta dicha 

partida a sus resultados financieros. Asimismo, contribuirá a que los 

usuarios de la información consideren de manera más clara la toma de 

decisiones a partir de la revelación de la información financiera de las 

empresas sin recaer en la asimetría de la percepción del riesgo. 

Además, se recomienda que este tipo de investigaciones pueda 

abordar también el estudio de otros indicadores financieros, tales como la 

liquidez o solvencia del sector, ya que el nivel de riesgo y/o incertidumbre 

ante el cual las empresas mineras se encuentran expuestas en una etapa 

inicial (exploración) es considerable. Además, al contar con la mayor 

cantidad de información financiera oportuna y adecuada, se podría 

contribuir con un desarrollo óptimo de las siguientes etapas del ciclo minero 

en relación al nivel de desembolsos que se destinan para la exploración y 

el desarrollo de sus operaciones. 
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Anexos 

Anexo A. Inversiones totales en la minería peruana (USD Millones) 

 

Adaptado del Ministerio de Energía y Minas, 2020. 

De acuerdo a la información de inversiones mineras durante la década del 

2010 al 2020, el auge de la inversión minera comenzó un notable ascenso 

durante el 2010 hasta el 2014, a partir del cual comenzó una gran depresión 

desde el 2015 con una ligera recuperación a partir del 2016. En ese sentido, 

se puede afirmar que el factor de inversión se encuentra relacionado 

directamente con el nivel de precios de los metales pues han presentado la 

misma dinámica durante el periodo mencionado, lo cual sustenta la 

relevancia del precio de los metales en el desarrollo de la actividad minera. 
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Anexo B. Evolución de la producción anual de cobre, 2010 - 2019 (miles 

de TMF2)  

 

Adaptado del Ministerio de Energía y Minas, 2019. 

De acuerdo al gráfico presentado, se evidencia que el cobre ha tomado vital 

importancia en el nivel de producción anual minero durante el periodo del 

2010 al 2014. Además, de acuerdo a datos presentados en las secciones 

previas, el cobre es el principal mineral explotado en el ciclo minero 

nacional, debido a las diversas áreas geográficas que permiten dicha 

explotación y, por consiguiente, la exportación de dichos minerales. Por 

ello, la investigación versa sobre las empresas que explotan este mineral. 

 

 

 

                                                           
2 TMF = Toneladas métricas de contenido fino 
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Anexo C. Organismos encargados de regular la actividad minera 

Adaptado de Osinergmin, 2017 
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Según lo expuesto por Osinergmin, se evidencia que el sector minero se 

encuentra regulado por diversos entes que buscan fiscalizar y monitorear 

los diferentes aspectos ambientales, sociales y económicos que se 

desprenden del desarrollo de las actividades de dicho sector. Cada uno de 

ellos cuenta con funciones específicas que se complementan entre sí, con 

el objetivo de regir de manera uniforme el sector minero para promover el 

adecuado funcionamiento de este y así, cumplir las regulaciones y normas 

ya establecidas. 
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Anexo D. Información financiera trimestral de las empresas de la muestra en relación a sus activos y patrimonio (expresado 

en miles de USD) 

  ACTIVOS  PATRIMONIO 

TRIMESTRE Southern Brocal Corona Nexa Nexa 
Atacocha 

TOTAL 
ACTIVOS Southern Brocal Corona Nexa Nexa 

Atacocha 
TOTAL 

PATRIMONIO 

2016 - I 4,791,626 733,790 106,772 1,167,950 119,409 6,919,547 4,192,131 383,518 50,620 684,496 50,915 5,361,680 
2016 - II 4,820,365 734,467 114,460 1,176,764 123,666 6,969,722 4,280,688 400,269 53,894 706,073 56,812 5,497,736 
2016 - III 4,903,834 743,585 120,734 1,217,852 128,914 7,114,919 4,314,457 409,177 58,506 736,628 61,093 5,579,861 
2016 - IV 5,046,522 763,081 128,769 1,231,071 130,850 7,300,293 4,358,751 410,168 66,515 735,657 58,810 5,629,901 
2017 - I 5,070,961 777,510 139,388 1,243,602 128,955 7,360,416 4,496,519 421,542 75,830 772,120 58,585 5,824,596 
2017 - II 5,202,404 762,737 136,599 1,325,772 131,056 7,558,568 4,586,158 420,401 78,592 822,534 62,725 5,970,410 
2017 - III 5,355,030 772,419 139,137 1,378,771 138,108 7,783,465 4,707,268 422,615 87,945 542,964 66,512 5,827,304 
2017 - IV 5,655,510 793,856 140,414 1,139,652 141,040 7,870,472 4,837,264 404,957 89,570 614,984 69,522 6,016,297 
2018 - I 5,679,366 766,045 148,702 1,139,337 130,079 7,863,529 4,939,852 427,075 98,799 663,865 71,836 6,201,427 
2018 - II 5,872,542 741,502 160,923 1,200,931 128,465 8,104,363 5,067,386 432,921 109,118 700,714 70,611 6,380,750 
2018 - III 6,087,371 774,521 164,487 1,235,854 125,600 8,387,833 5,188,090 432,821 114,981 712,859 70,750 6,519,501 
2018 - IV 6,192,182 773,554 169,034 1,255,289 118,411 8,508,470 5,268,473 432,819 119,829 741,232 67,404 6,629,757 
2019 - I 6,239,069 734,236 161,090 1,043,982 115,580 8,293,957 5,388,728 422,853 127,820 569,029 65,658 6,574,088 
2019 - II 6,643,576 714,123 172,532 1,129,064 118,685 8,777,980 5,649,725 416,093 134,275 611,447 64,415 6,875,955 
2019 - III 6,762,502 707,902 183,913 1,133,265 103,221 8,890,803 5,699,933 405,219 144,137 622,455 49,894 6,921,638 
2019 - IV 6,642,912 725,973 200,474 1,141,154 128,157 8,838,670 5,614,251 396,104 154,440 637,235 46,683 6,848,713 
2020 - I 6,368,790 690,384 198,557 1,043,290 78,369 8,379,390 5,371,425 370,053 156,500 523,144 -8,954 6,412,168 
2020 - II 6,478,243 668,760 198,974 1,020,100 80,291 8,446,368 5,466,616 356,643 158,349 514,097 -15,822 6,479,883 
2020 - III 6,832,832 707,835 226,963 1,017,007 78,951 8,863,588 5,695,487 364,222 171,104 496,799 -23,791 6,703,821 
2020 - IV 6,872,696 720,150 235,263 1,072,737 76,841 8,977,687 5,612,299 353,445 182,626 530,075 -28,468 6,649,977 
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2021 - I 6,710,692 708,538 244,013 1,075,942 68,003 8,807,188 5,529,089 358,702 186,965 567,155 -30,851 6,611,060 
2021 - II 6,743,291 715,593 262,392 1,136,471 70,988 8,928,735 5,424,298 367,999 199,519 608,915 -25,391 6,575,340 
2021 - III 6,844,727 681,323 239,667 1,029,641 80,222 8,875,580 5,269,267 373,857 172,278 623,918 -19,375 6,419,945 
2021 - IV 7,108,732 694,831 232,868 1,067,090 79,214 9,182,735 5,475,504 367,312 166,757 650,534 -29,502 6,630,605 
2022 - I 7,014,791 693,335 235,267 921,729 78,891 8,944,013 5,703,850 382,669 177,254 688,645 104,991 7,057,409 
2022 - II 6,908,944 672,365 241,154 975,485 73,940 8,871,888 5,628,006 386,465 175,748 731,992 -22,668 6,899,543 
2022 - III 7,058,201 684,487 246,188 906,910 71,873 8,967,659 5,743,063 385,310 171,372 708,187 -20,488 6,987,444 
2022 - IV 7,307,492 668,230 257,273 994,258 74,570 9,301,823 6,011,848 377,232 165,668 780,891 -27,675 7,307,964 
2023 - I 7,310,425 650,433 250,242 944,364 62,763 9,218,227 6,135,692 391,552 166,837 786,388 -27,479 7,452,990 
2023 - II 7,254,141 662,965 256,236 949,809 66,245 9,189,396 6,111,941 394,992 164,483 791,399 -29,029 7,433,786 
2023 - III 7,362,612 676,812 264,622 963,161 69,354 9,336,561 6,062,922 399,631 165,012 797,170 -25,549 7,399,186 
2023 - IV 7,440,050 683,310 270,628 975,446 74,794 9,444,228 6,088,772 398,491 165,948 792,011 -33,358 7,411,864 

 

Adaptado de “Estados financieros auditados 2016 – 2023” (SMV, 2023).  
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Anexo E. Información financiera trimestral de las empresas de la muestra en relación a las ventas y utilidad neta (expresado 

en miles de USD) 

  VENTAS UTILIDAD NETA 

TRIMESTRE Southern Brocal Corona Nexa Nexa 
Atacocha 

TOTAL 
VENTAS Southern Brocal Corona Nexa Nexa 

Atacocha 
TOTAL 

UTILIDAD 
NETA 

2016 – I 433,468 46,012 12,500 102,264 20,303 614,547 105,561 -10,797 -1,386 20,945 -7,351 106,972 
2016 – II 436,471 51,300 23,409 112,175 24,256 647,611 88,556 -9,221 3,274 24,106 5,897 112,612 
2016 - III 440,825 51,731 29,532 133,224 30,698 686,010 33,770 -16,161 7,337 37,872 4,281 67,099 
2016 - IV 483,620 81,568 31,849 134,243 21,683 752,963 44,294 3,397 8,009 30,223 -2,283 83,640 
2017 – I 521,522 76,035 38,501 134,359 20,832 791,249 152,075 9,367 11,882 37,790 -225 210,889 
2017 – II 522,694 65,099 37,859 137,352 30,681 793,685 89,909 -573 9,761 44,050 4,140 147,287 
2017 - III 565,715 88,880 39,566 154,457 30,236 878,854 122,125 9,304 9,353 51,930 3,787 196,499 
2017 - IV 634,212 93,902 38,227 203,113 30,251 999,705 168,163 -6,449 10,625 72,020 3,010 247,369 
2018 – I 642,920 83,352 46,563 149,737 28,138 950,710 146,669 4,435 15,101 48,881 2,314 217,400 
2018 – II 641,809 83,603 44,790 143,777 22,473 936,452 157,696 -668 13,319 36,849 -1,225 205,971 
2018 - III 638,491 80,564 38,121 110,578 22,879 890,633 153,252 -3,388 9,863 12,145 139 172,011 
2018 - IV 648,963 84,779 39,183 144,008 16,597 933,530 112,428 5,926 7,848 37,851 -3,346 160,707 
2019 – I 580,092 73,029 35,338 132,478 21,183 842,120 137,354 -5,950 7,991 27,798 -1,746 165,447 
2019 – II 766,583 74,623 33,987 104,506 27,377 1,007,076 270,002 -7,512 6,455 42,418 -1,243 310,120 
2019 - III 789,028 72,001 44,427 126,085 15,575 1,047,116 164,232 -10,242 9,862 11,008 -14,521 160,339 
2019 - IV 804,360 79,599 42,231 117,537 31,645 1,075,372 236,406 -9,151 10,303 14,780 -3,211 249,127 
2020 – I 658,328 42,639 33,718 73,189 13,019 820,893 106,754 -26,051 2,060 -117,322 -55,637 -90,196 
2020 – II 688,555 20,542 23,405 50,277 4,792 787,571 130,766 -13,423 1,849 -6,639 -6,868 105,685 
2020 - III 836,174 98,602 44,580 107,789 16,911 1,104,056 244,047 8,746 12,755 -16,381 -7,969 241,198 
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2020 - IV 970,503 93,492 45,238 154,313 20,805 1,284,351 308,631 -813 11,522 38,757 -4,677 353,420 
2021 – I 955,846 90,354 41,925 133,300 11,424 1,232,849 335,320 12,817 5,175 37,870 -2,383 388,799 
2021 – II 1,142,245 107,728 50,830 159,244 18,111 1,478,158 443,645 4,210 12,554 43,478 5,460 509,347 
2021 - III 1,122,767 96,075 44,353 130,285 19,824 1,413,304 352,440 -4,389 7,759 40,425 6,016 402,251 
2021 - IV 1,149,930 116,233 43,490 144,366 17,574 1,471,593 481,326 -4,649 9,479 26,616 -10,127 502,645 
2022 – I 1,094,838 122,088 35,794 156,955 20,746 1,430,421 522,048 23,236 10,497 38,111 3,402 597,294 
2022 – II 910,901 55,071 32,055 171,254 26,132 1,195,413 172,792 -25,365 -1,506 43,347 3,432 192,700 
2022 - III 815,733 95,121 25,086 102,355 16,614 1,054,909 159,226 -6,619 -4,376 -24,193 1,673 125,711 
2022 - IV 1,087,044 128,714 16,706 137,788 31,703 1,401,955 401,763 2,952 -5,704 72,704 -7,187 464,528 
2023 – I 1,025,679 96,955 26,569 91,627 19,422 1,260,252 381,946 20,515 1,169 5,497 196 409,323 
2023 – II 886,877 87,032 23,820 106,518 22,789 1,127,036 333,638 3,440 -2,354 4,993 -1,550 338,167 
2023 - III 936,002 134,234 29,056 117,593 14,668 1,231,553 227,426 8,639 529 5,771 3,480 245,845 
2023 - IV 1,005,777 114,395 28,426 124,764 20,400 1,293,762 318,292 -1,140 936 -5,164 -7,809 305,115 

 

Adaptado de “Estados financieros auditados 2016 – 2023” (SMV, 2023).  
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Anexo F. Matriz de Consistencia  

TÍTULO: Nivel de desembolsos de exploración y evaluación y su relación con la rentabilidad de las empresas extractoras de 

cobre supervisadas por la SMV durante el periodo 2016 al 2023 

 

 

Problemas  

 

Principal 

¿Cuál es la relación entre 

el nivel de desembolsos 

de exploración y 

evaluación con la 

rentabilidad de las 

empresas extractoras de 

cobre supervisadas por la 

SMV en el periodo 2016-

2023 

 

Problemas específicos  

 

 

Objetivos 

 

Objetivo General  

 

Analizar la relación que 

existe entre el nivel de 

desembolsos de 

exploración y evaluación 

con la rentabilidad de las 

empresas extractoras de 

cobre supervisadas por la 

SMV en el periodo 2016-

2023 

 

Objetivos específicos  

 

Hipótesis 

 

Hipótesis General 

 

El nivel de desembolsos de 

exploración y evaluación se 

relaciona significativamente 

con la rentabilidad de las 

empresas extractoras de 

cobre supervisadas por la 

SMV en el periodo 2016 al 

2023 

 

Hipótesis específicas 

 

 

Variables e Indicadores 

 

Variable 1: Desembolsos de exploración y 

evaluación 

 

Indicadores: 

● Variación trimestral de los 

desembolsos de exploración y 

evaluación                                  V1 

 

 

Variable 2: Rentabilidad 

 

Indicadores: 

 

Metodología  

 

Tipo de Investigación 

Cuantitativa  

Nivel de la Investigación 

Descriptivo – 

correlacional  

Método de la 

Investigación  

 Histórico.  

 

Comparativo. 

 

Deductivo-Inductivo. 
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¿Cómo se relaciona el 

nivel de desembolsos de 

exploración y evaluación 

con el margen neto de las 

empresas extractoras de 

cobre supervisadas por la 

SMV en el periodo 2016-

2023? 

 

¿Cómo se relaciona el 

nivel de desembolsos de 

exploración y evaluación 

con la rentabilidad sobre 

los activos (ROA) de las 

empresas extractoras de 

cobre supervisadas por la 

SMV en el periodo 2016-

2023? 

 

¿Cómo se relaciona el 

nivel de desembolsos de 

Analizar si el nivel de 

desembolsos de 

exploración y evaluación 

se relaciona con el margen 

neto de las empresas 

extractoras de cobre 

supervisadas por la SMV 

en el periodo 2016-2023 

 

Analizar si el nivel de 

desembolsos de 

exploración y evaluación 

se relaciona con la 

rentabilidad sobre los 

activos (ROA) de las 

empresas extractoras de 

cobre supervisadas por la 

SMV en el periodo 2016-

2023 

 

Analizar si el nivel de 

desembolsos de 

El nivel de desembolsos de 

exploración y evaluación se 

relaciona significativamente 

con el margen neto de las 

empresas extractoras de 

cobre supervisadas por la 

SMV en el periodo 2016 al 

2023 

 

El nivel de desembolsos de 

exploración y evaluación se 

relaciona significativamente 

con la rentabilidad sobre los 

activos (ROA) de las 

empresas extractoras de 

cobre supervisadas por la 

SMV en el periodo 2016 al 

2023 

El nivel de desembolsos de 

exploración y evaluación se 

relaciona significativamente 

con la rentabilidad sobre 

● Variación trimestral de Margen 

neto                                          W1 

● Variación trimestral de la 

rentabilidad sobre los activos 

(ROA)                                        W2 

● Variación trimestral de la 

rentabilidad sobre capitales propios 

(ROE)                          W3   

                                 

 

 

 Diseño de la 

Investigación 

 

Población y Muestra  

 

La población está 

conformada por las 

empresas del sector 

minero cuyo foco de 

producción se basa en el 

mineral cobre a nivel 

nacional. 

 

La muestra se compone 

por las entidades mineras 

extractoras de cobre 

supervisadas por la SMV 

durante el periodo 2016 al 

2023. 
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exploración y evaluación 

con la rentabilidad sobre 

capitales propios (ROE) 

de las empresas 

extractoras de cobre 

supervisadas por la SMV 

en el periodo 2016-2023? 

 

 

exploración y evaluación 

se relaciona con la 

rentabilidad sobre 

capitales propios (ROE) de 

las empresas extractoras 

de cobre supervisadas por 

la SMV en el periodo 2016-

2023. 

capitales propios (ROE) de 

las empresas extractoras de 

cobre supervisadas por la 

SMV en el periodo 2016 al 

2023. 

 

Fuentes de información  

● Estados financieros y 

notas publicadas por la 

SMV  

Métodos para el 

tratamiento de la 

información  

● Análisis estadístico de 

correlación mediante 

plataforma IBM SPSS. 

Instrumentos  

● Cálculo de ratios de 

rentabilidad 

 

 

 

 

 


