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RESUMEN

En esta investigacion el objetivo fue determinar la incidencia de los factores
macroeconomicos en el crédito bancario peruano 2007 al 2018. EI disefio de la
metodologia fue no experimental, de tipo transeccional, cuantitativa y correlacional. Y
para realizar el contraste de la hipotesis que establece que los factores macroeconémicos
inciden de manera significativa en el crédito bancario peruano, en el periodo del 2007 al
2018, se aplico un modelo de funcion econométrica, formado por las variables
macroecondmicas: expectativa de la inflacion, la tasa de interés de referencia, la tasa de
interés activa en moneda nacional, y la liquidez bancaria en moneda extranjera. Para la
correccion del supuesto de heterosedasticidad se utilizé la prueba de diferenciales y para
la correccion de distribucion normal se realizo la inclusion de una variable ficticia. Se
tomd como poblacion muestral a 144 observaciones mensuales de la variable credito y
las variables macroecondmicas, se utilizd la técnica de analisis documental. Los
resultados obtenidos mediante el modelo de regresion multiple ARMA, muestran un nivel
de incidencia del 60.26%, ademas se mostro que los parametros son estadisticamente
significativos. Se concluyé que los factores macroecondmicos que inciden el crédito
bancario son la expectativa de la inflacion con un nivel de significancia del 10%, la tasa
de referencia con un nivel de significancia del 1%, al igual que la liquidez bancaria ME
y la tasa de interés activa en ME con un nivel de significancia del 5%, de esta manera se

acepta la hipotesis de la investigacion.

Palabras claves: Crédito, liquidez, factores macroeconémicos, bancos.
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ABSTRACT

The objective of this research was to determine the incidence of macroeconomic factors
in Peruvian bank credit from 2007 to 2018. The design of the methodology was non-
experimental, of a transectional, quantitative and correlational type. And to carry out the
contrast of the hypothesis that establishes that macroeconomic factors have a significant
impact on Peruvian bank credit, in the period from 2007 to 2018, an econometric function
model was applied, formed by macroeconomic variables: inflation expectation, the
reference interest rate, the active interest rate in national currency, and bank liquidity in
foreign currency. The differential test was used to correct the assumption of
heteroscedasticity and a dummy variable was included for the normal distribution
correction. 144 monthly observations of the credit variable and the macroeconomic
variables were taken as the sample population; the documentary analysis technique was
used. The results obtained through the ARMA multiple regression model show an
incidence level of 60.26%, in addition it was shown that the parameters are statistically
significant. It was concluded that the macroeconomic factors that affect bank credit are
the expectation of inflation with a significance level of 10%, the reference rate with a
significance level of 1%, as well as the EM bank liquidity and the loan rate. active interest

in ME with a significance level of 5%, in this way the research hypothesis is accepted.

Keywords: Credit, liquidity, macroeconomic factors, banks.
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INTRODUCCION

El crédito cumple un rol importante en el sistema financiero y en la actividad econémica de
cada pais, porque tiene como finalidad incentivar la inversion y el nivel de consumo,
permitiendo el avance de los diferentes sectores productivos de las regiones del pais.
Segln Barron (2019) del diario Pais, la Autoridad Bancaria Europea en su informe de su
examen a 131 entidades bancarias que controla, encontré que la rentabilidad de la banca
europea cayd a 7% en 2019. En el ranking de solvencia de la banca espariola sobre el capital
de maxima calidad ubica a Kutxabank en el primer lugar con una solvencia de 16.10 y un
apalancamiento de relacion entre el capital y los créditos concedidos de 7.99, a BBVA en
el octavo con una solvencia de 11.52 y un apalancamiento de 6.69, mientras que el
Santander se ubica en el Gltimo lugar con una solvencia de 11.06 y un apalancamiento de
5.02. En México segun BBVA (2019), se observo que el crédito bancario que se otorgo al
sector privado, tuvo su mejor desempefio en el 2018, con una tasa real de crecimiento anual
promedio de (9.8%), explicado por el mayor monto de créditos otorgados a empresas, y esta
tasa fue mayor a la de 2017 (8.7%), mientras que el crédito a la vivienda tuvo un crecimiento
paralelo en el 2018 con respecto al 2017, que mostraron una tasa de crecimiento de 3.7% y
3.6% respectivamente. En el informe del primer semestre del 2019, BBVA (2019),
menciona que el crédito en América Latina mostrd un crecimiento real de 4.7% en promedio
en 2018, con un ligero repunte frente a 2017 cuando crecié 4.2%. De los paises
latinoamericanos, Brasil es el pais que en el 2018 mostré un crecimiento de 1.6% en su
cartera de crédito, siendo el crédito de las familias el que registré un mejor desempefio
desde el 2015; mientras que Argentina mostrd una desaceleracion real del crédito de 8% y
una caida en el crédito de consumo en 7%, a causa de la recesion que mostr6 su economia
con una inflacion aproximada de 50% anual. Por otra parte, las ganancias del sector
bancario en América Latina sumaron 54.000 millones de délares en 2018, alcanzando un
crecimiento de 2% anual. segin S&P Global Rantings (2019) los bancos en América Latina
se han encontrado afrontando a dificiles condiciones operativas, una de las causas ha sido
los conflictos politicos, que ha impactado en el nivel de certidumbre de los inversionistas y
en las expectativas econdmicas, sin embargo cabe mencionar que los paises que han

mostrado mejores proyecciones economicas para 2019-2020 son Peru, panama, Chile y
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Colombia. Con respecto a la proyeccion de la cartera total de créditos en América Latina,
se encontrd que oscila entre 5% y 9% en 2019-2020.

En el contexto nacional segin BBV A (2019) De américa Latina el Pert es uno de los paises
que registra un mejor comportamiento en la cartera de créditos, con un crecimiento nominal
del 10%, este resultado estuvo reflejado por el dinamismo de la inversion privada, el
aumento del consumo y la aplicacion de una politica monetaria eficiente que logré mantener
controlada la inflacion; en este pais la financiacion a empresas crecié un 5.1% en el 2018.
Por otro lado la Agencia Peruana de Noticias (2018) afirma que, “durante el 2018, el crédito
experimentd una significativa expansion, para finales del segundo trimestre tuvo un
crecimiento del 8%, el cual estuvo impulsado por colocaciones en moneda extranjera del
11.2%, que estuvieron asociadas a transacciones corporativas. Ademas, el nivel de
dolarizacion del crédito, segun el reporte de Scotiabank se ubicé en 32.8% en el 2018,
durante el primer trimestre, lo que hizo que se mantuviera relativamente estable, debido a
estos hechos ocurridos, el Banco Central de Reserva tuvo que tomar medidas para mantener
activo este proceso de desdolarizacion, por otro lado, el ratio de desdolarizacion en el caso
de las empresas, se ubico en 43.9%. En un reportaje Scotiabank también sefiald que el
mayor crecimiento del crédito estuvo representado en la expansion del crédito en el sector
automotriz en un 11.9%, el comercio mayorista en un 10.3% y de la industria del transporte
en un 13.9%. Actualmente el crédito bancario ha seguido creciendo y de cierta manera se
ha visto influenciada por el sector del comercio. A nivel macroeconémico existen diferentes
variables macroecondémicas que estabilizan el crédito Bancario, para no enfrentarse a otro
impacto crediticio, como el ocurrido en el 2008. Por lo que, para conocer la incidencia de
estos factores macroeconémicos en el crédito bancario, se formul6 el siguiente problema:
¢Cual es la incidencia de los factores macroecondmicos en el crédito bancario peruano,
2007 - 2018?

1.1. Objetivos
Explicar el comportamiento del crédito bancario en el periodo 2007 — 2018, Analizar
el comportamiento de los factores macroeconomicos que determinan el crédito
bancario peruano en el periodo 2007- 2018, y establecer un modelo econométrico
compuesto de variables macroeconémicas que expliquen significativamente el crédito

bancario peruano y que sus parametros sean significativos.

15



1.2. Antecedentes de la investigacion
En el contexto internacional se recolectd los siguientes antecedentes, Salgado (2015), en
su investigacion, “Determinantes macroecondmicos del crédito en el sistema financiero
del Ecuador 2005 — 2014”, cuyo objetivo general fue identificar y analizar los factores
macroecondmicos que influyen en el crédito del sistema financiero del Ecuador. La
metodologia que emple6 fue el modelo de minimos cuadrados ordinarios y modelos
autoregresivos para el andlisis econométrico, propuesto por Guo y Stepanyan, que
realizaron con respecto al analisis de series de datos cuantitativos usando como
instrumentos de evaluacién a la prueba de raiz unitaria del método de Dickey-Fuller. La
muestra estuvo compusta de 39 observaciones a partir del primer trimestre del 2005 hasta
el tercer trimestre del 2014. Se concluyd que la variacién del PBI real, el gasto de
gobierno y los depositos totales tienen una relacion positiva con la variacion del volumen
de crédito, ademas concluyd que, econométricamente se demuestra que, entre el
volumen de crédito y las variables como la inflacion, depésitos en el extranjero, indice

de actividad econémica y la cartera vencida, existe una relacion inversa.

Pradenas y Vasquez (2016), en su investigacion, “Determinantes macroeconomicos e
industriales del desempefio de la banca mundial: Un enfoque de datos de panel”, plante6
como objetivo general determinar y analizar el impacto que tienen las variables
macroeconomicas e industriales en el desempefio bancario desde un contexto global. La
metodologia que empled fue enfoque cuantitativo, mediante un modelo econométrico
valiendose de la estadistica descriptiva y las pruebas z de wilcoxon, el que le permitio
realizar las diferencias de medias clasificandolo por bloques econémicos y correr una
regresion de datos de panel dindmicos, a través del método de Arellano y Bond. Se
concluyé que los determinantes macroecondmicos e industriales que inciden
significativamente en el desempefio del crédito bancario son el crecimiento, el premio
por riesgo crediticio y la inflacion. Sin embargo, las que no mostraron verse afectadas
por estas variables fueron las economias que pertenecen al derecho comdn y las que son
economias emergentes. La investigacion también concluyé que el desempefio bancario
es afectado de forma negativa por los episodios de crisis, tanto para cada categoria

analizada como para nuestra regresion global.
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En el ambito nacional, los antecedentes en el que se apoyd nuestra investigacion, fueron los
siguientes, Ambrosio y Huamani (2015), en su investigacion, “Demanda de créditos de la
CMAC Hancayo en la Region Junin 2009-2013”, plante6 como objetivo determinar la
incidencia de la tasa de interés activa real que aplica la CMAC Huancayo, la tasa de interés
activa real de la CMAC Arequipa, y el nivel de actividad econdmica de la region Junin sobre
la demanda de créditos real de la CMAC Huancayo en la Region Junin durante el periodo
enero 2009 — junio 2013. La metodologia que aplicé fue de enfoque cuantitativo, en el que
establecio una ecuacién econométrica a partir del modelo de regresion de minimos cuadrados
ordinarios, la muestra estuvo compuesta por series de tiempo mensuales. El investigador
concluyo que, la tasa de interés activa real de la CMAC Huancayo, el nivel de actividad
econdmica de la region, la tasa de interés activa real de CMAC Arequipa; determinan
significativamnete a la demanda de crédito de la CMAC en la Region Junin, con un R-
Cuadrado de 99.83%, ademas determind que la tasa real de interés activa de la CMAC tuvo
un impacto negativo sobre la demanda, mientra que la actividad econdmica tuvo un impacto

positivo, al igual que la tasa de interés activa real de la CMAC Arequipa.

Guevara (2017), en la investigacion, “Factores determinantes de la demanda de crédito
bancario privado en moneda nacional en el perd, periodo 2000-2015”, cuyo objetivo general
fue determinar los factores incidentes en la demanda del crédito bancario privado en moneda
nacional en el Perd 2000: T1-2015: T4. La metodologia que empled fue el modelo de
minimos cuadrados ordinarios, modelos de autocorreccidn para series temporales mediante
la aplicacion de logaritmos que transforman a las variables en estacionarias. La muestra que
utilizo6 para el planteamiento del modelo se compuso de 60 observaciones a partir del primer
trimestre del 2005 hasta el tercer trimestre del 2014. Lo planteado en esta investigacién fue
pertinente para comprobar el nivel de significancia de las variables que inciden en el crédito
por medio del indice de correlacién de Pearson. La investigacion concluy6 que, la tasa de
interés activa en moneda extranjera, el indice de precios al consumidor y el PBI real son
factores que influyen en la demanda de crédito bancario privado MN porque inciden con un
mayor nivel de significancia, ademéas concluyo que, el principal factor que determina la

demanda de credito bancario es el PBI a precios constantes.
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Mejia (2019), en su investigacion, “Factores macroeconomicos de la demanda privada real
de crédito en Perl en el periodo 1992-2018”, establecié como objetivo identificar los
factores macroeconomicos que inciden en la demanda privada real de crédito en Peru en el
periodo 1992-2018. La metodologia que usé fue una investigacion de tipo explicativo,
aplico el método econométrico de minimos cuadrados ordinarios, que analizd a partir de la
estimacion del modelo lineal maltiple, para establecer la dindmica entre las variables. La
muestra se conformd por series de tiempo. La investigacion concluyo que, los factores
macroecondémicos que inciden negativamente en la demanda privada de crédito es la tasa
de interés activa con un coeficiente de -0.001094, y una tendencia semieldstica, lo que
significa que en cada incremento de un punto en la tasa de interés, la demanda privada real
de crédito disminuye en 0.0011%, y el factor que incide positivamente en la demanda es el
producto bruto interno, porque si incrementa el PBI en 1%, la demanda privada real de
crédito crece un 0.6384%.
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Il. MATERIAL Y METODOS
2.1. Variables de estudio

Variable 1: Factores macroecondmicos

Variable 2: Crédito bancario peruano

2.2. Operacionalizacion de las variables

Tabla 1
Operacionalizacion de las variables
_ Definicion ) ) _
Variables Dimensiones Indicadores Instrumento
Conceptual
Tasa de encaje
(TENCAIJE)
Tasa de Referencia
Politica (TREFERENCIA)
Monetaria ™ Tasa de los créditos
Es una »
i de Regulacion
variable que )
) Monetaria
proporciona ,
] » (TCREGULACION)
informacion
Expectativa de la
del
inflacion (EXP. )
V.1. Factores desarrollo ] Ficha de
. . Inflacion INFLACION) .
Macroecon6émicos econémico _ registro
) Indice de Precios al
a través de
Consumidor (IPC)
su
evolucion. Tasa de interés activa
(BCRP promedio mensual en
sf) moneda nacional
" Tasa de
, (TAMN)
Interés _ i
) Tasa de interés activa
Activa

promedio mensual en
moneda extranjera
(TAMEX)
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Liquidez de las
empresas bancarias
en moneda nacional

(LIQUIDEZMN)

Liquidez de las

Liquidez de

las empresas

Bancarias
empresas bancarias
en moneda extranjera
(LIQUIDEZMEX)
Un crédito VVolumen de credito
bancario, es bancario en millones
el dinero Crédito de soles (VCB)
V.2 Credito ofrecido por  bancario en Ficha de
Bancario un banco a moneda Variacion porcentual registro
sus clientes. nacional del crédito bancario
(BCRP, (V%CB)

s.f.)

Fuente: Elaboracion Propia

2.3. Métodos
Segln Arias (2012), “la metodologia del proyecto es el planteamiento de cémo se
realizara la investigacién para solucionar el problema delimitado en el estudio, en este
se tiene que mencionar las técnicas de investigacion, el tipo y los instrumentos que se
utilizara o aplicard para llevar a cabo la investigacion” (p. 110).
2.3.1. Disefio de la investigacion
No experimental
La presente investigacion es de disefio no experimental, de acuerdo al sustento de
Raffino (2020), en el que menciona “el disefio no experimental es un tipo de
investigacion que no altera el valor recolectado de las variables que busca analizar e
interpretar, mediante la observacion de su comportamiento, para luego contrastarlo con

su hipotesis” (p.1).
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Longitudinal

La investigacion es de tipo longitudinal porque las variables de estudio (V.1y V.2), son series
de tiempo mensuales, que se recolectaron sin sufrir alguna manipulacion, en el transcurso del
tiempo. Sustentado por Miggenburg y Pérez, (2007), donde afirman que, “los estudios
longitudinales son aquellos que para su estudio recogen informacion que transcurrieron a
través del tiempo, y que tienen como propdsito buscar sus inferencias o determinantes”.
Correlacional

La investigacion es correlacional como sustenta Hernandez, et al. (2014), donde indica que
“los andlisis de correlacién miden el grado en el que las variables se relacionan o se asocian,
midiéndolas hasta contrastar sus resultados, con lo planteado en sus hipétesis a partir de
informacidn secundaria.” (p. 83).

El siguiente esquema muestra la caracteristica correlacional

- Oy Dénde:

o

T -1' M : Es el Problema general
M < r O1 : La Observacion de la variable 1 (Factores
T Macroeconémicos)
02  :LaObservacion de la variable 2 (Crédito Bancario)
05 - .
R : Expresa la relacion de dos variables

Cuantitativa

La investigacion es cuantitativa y segun International Research (2018), “es aquella que, a
partir de la recolecciéon de datos numéricas, se desarrolla el andlisis de los valores de las
variables establecidas en la investigacion, a través de herramientas informéticas o softwares
estadisticos y matematicos, para obtener los resultados” (p.1).

Retrospectiva

“la investigacion retrospectiva estudia hechos que ocurrieron en el pasado”. (Miggenburg y
Pérez, 2007, p. 36)

De acuerdo con el momento en que ocurren la investigacion es de tipo retrospectiva o también
denominado retrolectivo porque las variables son datos histéricos, que ocurrieron en el

pasado.
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2.4. Poblacién, muestra y muestreo

2.1.1.Poblacion muestral

Segun Hernandez, et al. (2014) “la poblacion es un conjunto de los casos existentes a
nivel general y que concuerdan con las especificaciones planteadas en la investigacion,
y deben situarse de manera clara en torno a las caracteristicas de, lugar y tiempo y
contenido” (p.174).

La poblacion muestral de la investigacion comprendio 144 series mensuales del volumen
del crédito bancario, la expectativa de inflacion, la tasa de referencia y la tasa activa en
moneda extranjera y a nivel nacional del periodo 2007 al 2018.

2.5. Técnicas e instrumentos de recoleccion de datos
2.5.1 Técnicas
Anélisis documental
Segun Mejia, et al. (2019), “es la técnica que se utiliza para analizar datos que fueron
extraidos de fuentes documentales, organizando la informacidn, clasificando vy
analizando por su nivel significativo, a partir de la perspectiva que el investigador se esté
planteando en sus objetivos” (p.18).
Se esta aplicando la técnica de andlisis documental historica, porque la informacién de
los datos se obtuvo del Instituto Nacional de Estadistica e Informética y del Banco
Central de Reserva del Perd, que pertenecen al periodo 2007: M1 al 2018: M12 de serie
mensual, con el fin de obtener un modelo econométrico mejor especificado.
2.4.1. Instrumentos
Ficha de registro
En esta investigacion el instrumento que se ha utilizado para la recoleccion y la
organizacion de los valores de las variables fue la ficha de registro, que segun Serrano
(2018), “es el instrumento que tienen disefiado los detalles que la investigacion va a
desarrollar y analizar. Para que este instrumento se lleva a cabo es preciso que las fichas

disefiadas sean sencillas, para que sean completadas con facilidad”
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2.6. Anélisis de datos
2.6.1. Recoleccion de datos
La recoleccion de datos en un disefio cuantitativo, es el primer paso para luego llevar a cabo
el andlisis de los datos a partir del resultado de su procesamiento en un software estadistico,
este analisis es estandarizado porque sigue un orden especifico (primero es el analisis de
confiabilidad y validez y luego la estadistica descriptiva y finalmente se realiza la estadistica
inferencial). La recoleccion implica anticiparse con un plan de procedimientos detallados,
que conduzcan al investigador a cumplir su proposito. (Hernandez et al., 2014, p. 138)
Los datos obtenidos en series de tiempo son de fuente secundaria, y para la
comprobacion de estacionariedad de las variables, se utilizo la prueba de contraste de
raiz Unitaria de Dickey-Fuller.
Segun Gujarati (2009), “la prueba de Raiz Unitaria de Dickey-Fuller consiste en agregar
valores rezados de la variable dependiente AYt, lo que hace aumentar el nimero de
ecuaciones, que se establecio al principio del analisis” (p.757).
Una vez comprobado la estacionariedad de las variables macroecondmicas, se planteo el
modelo econométrico de minimos cuadrados ordinarios.
Anélisis Econometrico
El andlis econométrico tiene como objetivo comprender de manera mas efectiva los
fendmenos econdmico y asi realizar predicciones, mas acertadas a partir del comportamiento
evolutivo de las variables econdmicas. El instrumento basico del anélisis econométrico es el
modelo que permite comprender la correlacion entre variables y los impactos de las
estrategias dadas por las politicas economicas. (Esteban, et al. 2008, p. 15).
Segtin Gujarati & Porter (2009), “las series de tiempo son observaciones de los valores
en un rango de tiempo predeterminado de una variable” (p.22).
Modelo de Regresion
El modelo de regresion procede de un andlisis que consiste en el estudio de relacién entre
dos 0 més variables, donde una de las variables sera nuestra principal variable de estudio
que tomara el nombre de variable dependiente o variable Y, y las otra es la variable
independiente o variable X, que pueden ser una o mas variables, y estas son las que

determinan el efecto a estudiar y a demostrar.
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Existen dos tipos de modelos de regresion, cuando solo se estudia el efecto de correlacion
entre dos Unicas variables como la ecuacidon donde el consumo depende del ingreso real, a
este tipo de modelo se le denomina regresion lineal simple, pero cuando en una ecuacion se
toma mas de dos variables explicativas, se le denomina modelo de regresion multiple.
(Gujarati y Porter, 2009)
Modelo de Regresion Mdltiple
La regresion multiple, es un modelo en el que se establece una ecuacién, con una variable
dependiente o también Ilamada regresada, que depende de mas de una variable explicativa o
Ilamada regresora. (Gujarati & Porter, 2009, p. 188)
Denotacion:

Yi= B1+ BoXoi +BsXs + wy

En la siguiente ecuacion mdltiple, la variable Y representa a la variable dependiente, mientras
que las variables X,y Xsrepresentan a las variables independientes explicativas (o0
regresoras), y por Ultimo la u es el termino de error o perturbacion estocastica.
Entre los principales supuestos de la regresion multiple son:
1. Modelo de regresion lineal, o Ineal en los pardmetros
2. Homocedasticidad, también llamado varianza constante de u;
3. No autocorrelacion, o correlacion serial, entre las perturbaciones
4. Distribucion Normal de residuos
5. Colinealidad inexacta entre las variables X.
Estimadores de MCO
Para determinar los estimadores de MCO, primero se establece la funcion de regresion
muestral (FRM), como se detalla a continuacion:

Y, = Bi+ BoXo + BaXa + 1
Donde 1; representa al término residual, que forma la contraparte del término de perturbacion
estocastico
El procedimiento de minimos cuadrados ordinarios consiste en encontrar el valor de los
parametros de la ecuacion de manera que la suma de cuadrados de los residuos (SCR) Y. 112
sea lo mas pequefia posible.

Simbolicamente,
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minz a7 = Z(Yi — Bi+ BoXoi + P3Xs)?

Finalmente, para la evaluacion de los supuestos del modelo de minimos cuadrados ordinarios
se aplicé la prueba de Jarque-Bera, para comprobar que existe normalidad de los residuos, la
pruebas de ARCH para comprobar la no Heterosedasticidad, la prueba de factor inflacionario
de la varianza para la comprobacion de no multicolinealidad entre las variables y por ultimo
para comprobar la no auto-correlacion en el modelo se observé el indicador de Durbin
Watson y el correlograma de Residuos.
Pruebas de contraste de supuestos del MCO
1) Prueba de normalidad de residuos de Jarque-Bera
Segun Guijarati & Porter (2009), “la prueba de normalidad JB es una prueba asintotica,
que contiene muestras grandes, y se basa en los residuos de la ecuacion minimos
cuadrados ordinarios” (p.132).
Para esta prueba es preciso calcular la asimetria y curtosis de los residuos del modelo
MCO, y lego reemplazar en la formula de Jarque-Bera:
6 24
Donde “K” es el coeficiente de curtosis, “S” es el coeficiente de asimetria y “n” es el
tamafo de la muestra. Es preciso tener en cuenta que para tener una variable que esté
distribuida normalmente, el valor de S debe ser O y el de K debe ser igual a 3.
Para una variable normalmente distribuida, S =0 y K =3. Por lo que, para este caso se
espera que JB sea igual a 0
2) Prueba de ARCH
Segin Gujarati & Porter (2009), “la heterosedasticidad condicional autoregresivo
(ARCH), se realiza para detectar si hay relacion entre la varianza del error y el término
del error al cuadrado para el periodo anterior” (p.449).
3) Prueba VIF

El VIF es la prueba que establece la forma en que la varianza de un estimador sufre un efecto de
inflacién porque entre las variables hay presencia de multicolinealidad. Por lo que a medida que

25 se acerca a 1, el FIV tiende al infinito. Lo que significa que, mientras el grado de colinealidad
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aumenta, la varianza de un estimador también aumenta, lo que hace que se vuelva infinita en el
limite. (Gujarati & Porter, 2009, p.328)

La velocidad con que se incrementa las covarianzas y varianzas por medio del FIV se
define como:

FIV = ———
1- r223)

4) Prueba de Durbin-Watson
El Durbin-watson es una de las pruebas mas utilizadas en los estudios econométricos para

el analisis de autocorrelacion, esta prueba se define como:

_ Xezp (@ — ey)?

t=n 2
Yoy Ui

d

Segln Gujarati & Porter (2009), “la Prueba de Durbin Watson es la suma del resultado de

la diferencia del cuadrado de los residuos que son sucesivos, entre la SCR” (p.434).
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RESULTADOS
3.1 Explicacion del comportamiento del crédito bancario en el periodo 2007 - 2018.

Figura 1
Crédito MN (millones de S/)
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Fuente: BCRP
Eaboracion propia

El crédito bancario en el Perd mostré un comportamiento de tendencia positiva, con
una tasa de crecimiento promedio mensual del 6% al pasar de un monto de S/ 17, 985.9
soles en créditos en moneda nacional concedidos en el mes de enero del 2007 a S/
178,437 soles de creditos concedidos en diciembre del 2018. El crédito bancario en el
2007 y en el 2008 mostro las tasas de crecimiento mas altas en el cierre de su periodo
anual con respecto a su primer mes (41.6% y 45.6% respectivamente), en estos afos el
crédito bancario en moneda nacional, mantuvo un escenario de auge crediticio, una de
las principales fuentes de su auge crediticio segun el reporte de estabilidad del Banco
Central de Reserva de junio del 2008 estuvo representado por el dinamismo de la
economia, especialmente en sectores como construccién, comercio , mineria e
hidrocarburos, por esta razon la expansién crediticia en el Peru estuvo representada
principalmente por el crecimiento del crédito en moneda nacional, en las modalidades
de préstamos para capital de trabajo y arrendamiento financiero para la compra de

maquinaria y equipo.
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3.2.

En los afios posteriores el crédito bancario en moneda nacional mantuvo una tendencia
creciente, pero con tasas de variaciones menores al 26.2% en el final de su periodo con
respecto a su primer mes, hasta el 2014, el mismo que estuvo justificado por la caida del
sistema financiero en el 2008 a causa de la burbuja inmobiliaria que se desato en Estados
Unidos, y que tuvo una repercusion a nivel internacional principalmente en los paises
americanos, en el 2015 el crédito en MN mostr6 una tasa de variacion en diciembre de
34.9% con respecto a enero, mientras que para el afio 2016 y 2017 solo alcanzaron una
tasa de variacion del 5.3% y 3.5% respectivamente y en el 2018 de 11.6%.

Andlisis del comportamiento de los factores macroeconémicos que determinan el

crédito bancario peruano en el periodo 2007 — 2018

Figura 2
Factores Macroeconomicos (%; millones de S/)
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Fuente: BCRP, INEI
Elaboracion propia

En la figura 2, se muestra el comportamiento de las variables macroeconémicas
independientes, el comportamiento de la tasa de referencia y la expectativa de la
inflacion muestran su pico mas alto durante el 2008, que justamente es el afio que marcé
la época del auge crediticio, antes del estallamiento de la burbuja inmobiliaria, mientras
que las consecuencias se ven reflejadas en el comportamiento decreciente para el afo
2009, especialmente de la tasa de referencia que mostro una variacion de (-0.8) al pasar

de 6.5% en el mes de enero a 1.3% en el mes de agosto, manteniéndose constante hasta
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3.3.

el mes de abril del 2010; mientras que la expectativa de la inflacion mostr6 una variacion
de (-0.6) al pasar de 4.6% en el mes de setiembre del 2008 a 1.8% en el mes de setiembre
del 2009, ambas variables, expectativa de inflacion y tasa de referencia a partir del 2010,
mantuvieron un comportamiento con oscilaciones cortas, hasta el 2018, a diferencia de
estas dos variables, las variables tasa activa MN y la liquidez bancaria en moneda
extranjera tienen comportamientos muy distintos, puesto que a pesar de su tendencia
decreciente de la variable tasa activa MN, las oscilaciones de esta son méas pronunciadas,
diferenciandose picos altos, en los diferentes afios, sin embargo el valor mas alto se
encuentra en los meses de setiembre y octubre del 2008, donde alcanzé una tasa mensual
de 24.3% y 24.1% respectivamente, a partir de ahi se observa una gran caida de la tasa
hasta llegar a un punto méas minimo observado durante estos afos, y este fue en el 2018,
principalmente en los meses de mayo, junio y julio, alcanzando una tasa de 14.1%.
Finalmente, la variable liquidez bancaria en moneda extranjera, muestra un
comportamiento creciente desde el primer mes de observacion de la serie hasta el ultimo
que esta marcado el mes de diciembre del 2018, este crecimiento esta representado por
una variacion de 65.0%, este crecimiento esta acompariado de fluctuaciones decreciente,
en el 2008, siendo el punto més bajo el mes de marzo, luego en el 2014, durante el mes
de setiembre se observa que también tuvo una época de recesién, pero que marco una
entrada al despliegue de la liquidez bancaria hasta tomar su punto mas alto de toda la
época de observacion de la variable, con un valor de 113 880.2 millones de soles y este
fue en el mes de febrero del 2016, a partir de ahi, la variable no muestra una tendencia
creciente, sino una fluctuacion por debajo de los 100 000 millones de soles, desde el
punto mas alto hasta el ultimo mes de observacion, se ha obtenido una variacién de (-
1.2%).

Planteamiento del modelo econométrico compuesto de variables macroeconémicas
que explican significativamente el crédito bancario peruano, con parametros
significativos

Para realizar la estimacion del modelo econométrico, se planted el modelo de minimos

cuadrados ordinarios, el mismo que se planted de la siguiente forma:

LCREDITOMN ¢ =B1+B2 TAMN; + BsTASADEREFERENCIA+p4 EXP.INFLACION;
+ Bs LLME; + Mt
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En esta modelo, LCREDITOMN: representa el crédito en moneda nacional otorgado por las
empresas bancarias al sector privado (expresado en millones de S/.), EXP.INFLACION;
representa la expectativa de la inflacion (expresada en tasa porcentual),
TASADEREFERENCIA: representa la tasa de referencia de la politica monetaria (expresado
en tasa porcentual), TAMN: representa la tasa de interés activa en moneda nacional
(expresado en tasa porcentual), la LLME;: representa la liquidez en moneda extranjera que
poseen los bancos para otorgar créditos y P es un error estocastico, adicionalmente se aplicd
logaritmo natural a la variable liquidez bancaria en moneda extranjera y a la variable
volumen de crédito bancario en moneda nacional para corregir la no estacionariedad

encontrada en la variable.

Para estimar el modelo (1) por minimos cuadrados ordinarios, se debe cumplir uno de sus
supuestos de estacionariedad, para modelos con modulacion ARMA de autoregresivos y
medias mdviles. Para ello, en primer lugar, se identifico a través de la prueba de raiz unitaria
aumentado de Dickey Fuller que todas las variables son estacionarias en diferencias en primer
nivel, en constante e intercepto (Ver anexo N° 04), con este resultado se establece el siguiente

modelo econométrico, con sus respectivas diferencias:

D(LCREDITOMN); =B1+p2 D(TAMN); + 3 D(TASADEREFERENCIA); +
Ba D(EXP.INFLACION); + Bs D(LLME); + L
Después de haber procesado los datos de la estimacion economeétrica, por el modelo MCO,

se paso a realizar la evaluacion de los supuestos, para la validacion del modelo.

Tabla 2
Resultados del modelo econométrico MCO: Incidencia de los factores macroecondémicos que
determinan el crédito bancario peruano 2007 — 2018

Dependent Variable: D(LVCB)

Method: ARMA Maximum Likelihood (OPG - BHHH)
Sample: 2007M02 2018M12

Included observations: 141

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic  Prob.

D(TAMN) -0.002858 0.001252 -2.282362 0.0241
D(EXP__INFLACION) 0.003818 0.002181 1.750929  0.0823
D(TREFERENCIA)  0.004620 0.001349 3.423752 0.0008
D(LLME) 0.098769 0.017667 5.590574  0.0000

C 0.006458 0.001153 5.600920 0.0000
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DUMMY 0.015763 0.001493 10.55489 0.0000

AR(5) 0.399547 0.076471 5.224800 0.0000
AR(6) 0.171098 0.079278 2.158204 0.0327
MA(1) 0.410888 0.088512 4.642174  0.0000
MA(16) 0.171463 0.092399 1.855678 0.0658
SIGMASQ 1.19E-05 1.39E-06 8.553875 0.0000
R-squared 0.630996 Mean dependent var  0.006848
Adjusted R-squared 0.602611 S.D. dependent var 0.005696
S.E. of regression 0.003591 Akaike info criterion -8.328313
Sum squared resid 0.001676 Schwarz criterion -8.098268
Log likelihood 598.1461 Hannan-Quinn criter. -8.234831
F-statistic 22.22998 Durbin-Watson stat ~ 1.963922
Prob(F-statistic) 0.000000
Inverted AR Roots .90 33-.81i  .33+.81i -42
-.57+.52i -.57-.52i
Inverted MA Roots .86+.17i 86-.171  .72-50i .72+.50i
A8+ 740 A8-74i  .15+87i .15-.87i
-.20+.87i -20-.87i -.53-.74i -53+.74i
- 78+.49i -78-491 -91+.17i -.91-.17i

Fuente: BCRP
Elaboracion propia

En los resultados de la tabla N°03, se observa los coeficientes para las cuatro variables
planteadas en el modelo. De las cuatro variables, la tasa activa MN posee un coeficiente
negativo de -0.0029, explicando una relacién indirecta con la variable dependiente, es decir
que, si la tasa activa en moneda nacional reduce en una unidad, entonces el volumen del
crédito aumentara en un 0.0029%, las siguientes variables muestran una relacion directa con
el volumen del crédito, comenzando por la variable expectativa de la inflacién que por cada
unidad de aumento determina a la variable dependiente en un 0.0022%, la tasa de referencia
la explica en un 0.0046% al volumen del crédito bancario por cada unidad de aumento, por
ultimo la variable liquidez bancaria en moneda extranjera, determina el crédito bancario en
un 0.099% por cada unidad porcentual que aumente. EI modelo también incluye una variable
dummy que representa con un 0 a los residuos que fluctdan dentro de la varianza y con un 1
a los puntos que sobresalen de su varianza promedio, y que forman picos de distribucion
anormal. En este modelo se uso este artificio para corregir el supuesto de distribucién normal
de los residuos, ademas para corregir otros supuestos como autocorrelacion se utilizo el

artificio del modelo arma (autoregresivos de orden 5 y 6, medias de orden 1 y 16), finalmente
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el modelo toma el término de perturbacién que considera aquellos factores cuantitativos
macroecondmicos que por razones de existencia de multicolinealidad han sido suprimidos y

otros factores sociales y/o politicos que no considera el modelo econométrico.

La estimacion de los parametros en el modelo econométrico minimos cuadrados ordinarios
resultd ser estadisticamente significativas al 1% a nivel individual con respecto al crédito
bancario, con un nivel de confianza del 99%, a excepcion de la tasa activa MN que es
significativa al 5% Yy la expectativa de la inflacion que solo es significativa al 10%, con nivel
de significancia del 95% y 80% respectivamente. Ademas, con respectos a las medias
moviles y los autoregresivos, el termino de perturbacion y la variable dummy, también se
mostraron una significancia del 1%, excepto el autoregresivo de orden 6 y la media movil de

orden 16, que mostraron un nivel de significancia del 5% y 10% respectivamente.

Por otra parte, el modelo muestra una bondad de ajuste de 0.602611, lo que significa que los
cambios en la variable crédito bancario, esta explicado el 60.26% por las variables
macroeconomicas independientes (expectativa de la inflacion, la tasa de referencia de la
politica monetaria y la tasa de interés activa en moneda nacional) y por las variables de ajustes
del modelo.

Finalmente, para contrastar que se ha obtenido el mejor modelo econométrico posible, se
realizd las pruebas para cada supuesto, para el supuesto de autocorrelacion primero se
observa el estadistico de Durbin Watson que es de 1.96 y se constato que se encuentra en el
rango de aceptacion (1.96 < DW >2.1), ademas también se observo el grafico de
correlogramas de residuos, que se encuentra en la tabla 3, para el contraste del supuesto de
autocorrelacion se observd las probabilidades individuales de cada residuo observado, tanto
para los residuos autorregresivos como para las medias moviles. En este se identificd que la
mayor parte de estas probabilidades, es decir un aproximado del 85% de las probabilidades
son mayores al 5%, lo que nos hace rechazar la hip6tesis nula (H, : existe correlacion entre

los residuos) y aceptar la hipotesis alterna (H1: no existe correlacion entre los residuos).
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Tabla 3
Gréfico de correlograma de residuos

Sample: 2007M01 2018M12
Included observations: 141

Q-statistic probabilities adjusted for 4 ARMA terms and 5 dynamic regressors

Autocorrelation Fartial Correlation A PAC Q-Stat Prob™
1 [ 1 1 1 0.005 0005 000325
1 [ 1 1 2 0025 0025 00910
[ 1 ] [ 2 0.050 0050 04568
[ 1 ] [ 4 0.045 0044 07516
[ ] [ I 5 0,027 0.025 08617 0.253
g g 6 -0.056 -0.061 1.2359 0513
[ | LI i | ¥ OO0AATE 0172 59868 0112
1 = [ | 8 0160 0162 98300 0042
1 [ 1 1 9 -0.011 -0.016 98986 0078
| | | i | 10 -0.124 -0.155 12267 0.056
1 1@ 11 0104 0082 132936 0052
[ i ] [ 12 0.057 0.055 14451 0071
1 I [ 12 0.020 0045 14517 0105
| | o | 14 -0.156 -0.194 -18.286 0.049
[ | | g 15 0024 -0.029 18571 0.069
1 [ g 16 -0.005 -0.021 18576 0.099
1 [ [l 17 0,002 0104 18577 0137
1 I [ 18 0012 00432 18635 0178
1 [ g 19 0011 -0.050 18656 0.220
[ 1 ] g 20 0046 -0028 19011 0.268
g 1 1 21 -0.072 0008 20050 0272
g 22 -0175 -0.126 25234 01189
g g 23 -0.069 -0.07F 26055 0129
1 [ 24 0115 0082 283222 0102
1 [ [ 25 0022 0074 28411 0.129
g g 26 -0.056 -0.056 28967 0.146
[ | | i | 27 -0.1132 -0.1432 31.233 0117
[ i ] 1 1 28 0042 0012 21.561 0138
[ | [ 29 -0.028 0081 21.701 0167
| | g 20 -0.124 0046 324980 0112
[ | g 1 21 -0.041 -0.109 325295 0.132
[ | g 32 0.0328 -0.052 35566 0154
[ | [ | I 33 -0.022 00268 35767 0180
= 1 1 24 -0.158 -0.006 40457 0.096
1 [ [ | I 25 0022 0028 40552 0117
1 m 1 1 26 0102 0002 42550 0,101

Fuente: BCRP
Elaboracion propia

El segundo supuesto que un modelo de minimos cuadrados ordinarios debe cumplir para no
llegar a un modelo espurio, es el supuesto de no multicolinealidad, este supuesto hace
referencia a la correlacion que presentan las variables con otras variables independientes, es
decir que las variables no deben estar autocorrelacionadas entre si. Para realizar el contraste
se utilizo la prueba VIF (Variance Inflation Factors), el resultado se muestra en la tabla 4.
Para identificar que variables tienen un alto grado de autocorrelacion entre si, se debe tener
en cuenta que para esta prueba los resultados obtenidos tanto para los VIF centrados como
los no centrados, el intervalo aceptado que muestra que no hay multicolinealidad es de 1-10.

Cuando hablamos de VIF centrado y no centrado hace referencia a la ponderacion, el dato
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centrado est4 ponderado por un modelo que incluye el término constante, el fo, mientras que
el VIF no centrado utiliza una ponderacion en la cual no se tiene en cuenta el coeficiente
constante fo. Por lo tanto, los resultados de la prueba factor de inflacion de la varianza,
muestran que no hay multicolinealidad porque todos los valores VIF son menores a 10.

Tabla 4
Prueba Factor de Inflacion de la Varianza

Variance Inflation Factors
Sample: 2007M01 2018M12
Included observations: 141

Coefficient Uncentered Centered
Variable Variance VIF VIF

D(TAMN) 1.57E-06  1.794556 1.756871
D(EXP__INFLACION) 4.76E-06 1.094323 1.083528
D(TREFERENCIA) 1.82E-06  1.822573 1.788217

D(LLME) 0.000312 1.530490 1.512517
C 1.33E-06 1.337655 NA
DUMMY 2.23E-06 1.362950 1.330422
AR(5) 0.005848 1.537092 1.407440
AR(6) 0.006285 1.983200 1.758414
MA(1) 0.007834 1.291224 1.267388
MA(16) 0.008538 1.488967 1.483391
SIGMASQ 1.93E-12 1.337996 1.335280

Fuente: BCRP
Elaborado propia - EViews 10

El siguiente supuesto que se tiene que contrastar es el de homocedasticidad es decir que no
debe existir heterosedasticidad en el modelo. Para este se estd utilizando la prueba de
heterosedasticidad de ARCH porque estamos ante un modelo MCO ARMA, estos resultados
se muestran en la tabla 5. La hip6tesis nula de esta prueba es que existe homocedasticidad, a
partir de esta hipotesis se observa que las probabilidades son mayores a 5% por lo que se
acepta la hipdtesis nula de que existe homocedasticidad, es decir no hay presencia de
heterosedasticidad, con una probabilidad del 89% de no equivocarnos.

Finalmente el ultimo supuesto que nuestro debe cumplir es el de distribucion normal de los
errores, para contrastar este supuesto se aplico la prueba de Jarque-Bera, que se encuentra en
el anexo N° 05 , en este se observd que los residuos del modelo tienen distribucién normal,

porqgue la prueba Jarque-bera mostré un indicador de 3.58, con asimetria negativa ( Skewness
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= -0.061) y una Kurtosis de tipo mesocirtica (Kurtosis = 3.77), por Gltimo, mostré una
probabilidad mayor a 5% lo que nos hace aceptar la hipdtesis nula (HO: los errores tienen
distribucion normal.

Tabla 5
Prueba de Heterocedasticidad ARCH (q)

F-statistic 0.019930 Prob. F(1,137) 0.8879
Obs*R-squared 0.020218 Prob. Chi-Square(1) 0.8869

Test Equation:

Dependent Variable: RESID"2

Method: Least Squares

Sample (adjusted): 2007M03 2018M12
Included observations: 139 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic  Prob.

C 1.22E-05 1.98E-06 6.160571 0.0000
RESID"2(-1) -0.012159 0.086129 -0.141172 0.8879

R-squared 0.000145 Mean dependent var  1.20E-05
Adjusted R-squared -0.007153 S.D. dependentvar  2.00E-05
S.E. of regression 2.01E-05 Akaike info criterion -18.78129
Sum squared resid 5.51E-08 Schwarz criterion -18.73907
Log likelihood 1307.300 Hannan-Quinn criter. -18.76413
F-statistic 0.019930 Durbin-Watson stat ~ 1.982236
Prob(F-statistic) 0.887942

Fuente: BCRP
Elaborado propia - EViews 10
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IV. DISCUSION

El crédito en el 2008, a nivel mundial experimentd una de las épocas de mayor expansion
crediticia, principalmente en Estados Unido. En este contexto Guevara (2017), concluyé
que el crédito bancario en el 2008 mostré su volumen mas alto. Finalmente, a través del
resultado obtenido sobre el comportamiento del crédito bancario en moneda nacional
otorgados por las empresas bancarias se confirmé que el 2008 representd la mayor época
de expansion crediticia, porque en ese afio mostré una tasa de crecimiento acumulado de
45.6% al pasar de S/. 26, 676.93 millones de soles en crédito en enero a S/. 38847.69
millones de soles en el mes de diciembre, para luego sufrir un ligero descenso en el mes de
febrero del 2009.

El 2008 fue un afio donde las variables macroeconémicas segln los reportes del Banco
Central de Reserva mostraron sus valores mas altos, los mismos que estaban relacionados
al auge crediticio, excepto la liquidez en moneda extranjera, que mostrd su pico mas bajo
en ese afio, la misma que se explica por el auge crediticio, es decir la gran cantidad de
demanda de crédito bancario, no solo en moneda nacional, sino en moneda extranjera. En
este contexto, los resultados del andlisis del comportamiento de las variables
macroeconémicas de este estudio confirman sus valores altos de la expectativa de la
inflacion, la tasa de interés activa en moneda nacional y la tasa de referencia, en cierta forma
se encontro gue el punto que conecta estos resultados fue la expansion crediticia; en primer
lugar la expectativa de la inflacion incrementd por las expectativas de incertidumbre y por
la disminucion de la base monetaria, en segundo lugar esta misma incertidumbre hizo que
la demanda de créditos en moneda extranjera aumentara, por lo que su tasa incremento y
por ultimo el valor alto de la tasa de referencia fue consecuencia de la intervencion del

BCRP para controlar y regular la base monetaria a través del sistema bancario.

Mejia (2019), establece un modelo significativo, para determinar la demanda privada real
del crédito en el Pert, compuesto por las variables tasa de interés activa, y producto bruto
interno, En este contexto Guevara (2017), establecié un modelo econométrico significativo
con la demanda de crédito bancario privada en moneda nacional compuesto por el PBI real,
el IPC y la tasa de interés activa en moneda Nacional, las mismas que muestran un nivel de

significancia individual positiva con el crédito. Finalmente, el resultado de este estudio solo
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es contrastable con algunas variables macroecondémicas utilizadas en los modelos de los
antecedentes, porque el modelo econométrico establecido que resultd ser significativo
estuvo compuesto por las variables macroecondmicas expectativa de inflacion (que estéa
relacionada con la variable IPC), la TAMN, la tasa de referencia y la liquidez bancaria en

moneda extranjera.

Segun el Banco Central de Reserva de Peru s.f., la tasa de interés activa en moneda nacional
(TAMN) es una tasa promedio que resulta de un conjunto de operaciones de crédito que
poseen hasta la fecha su saldo vigente. Esta tasa es el resultado de agregar operaciones en
mutuo acuerdo con clientes de todo tipo de riesgo crediticio. En este sentido Ambrosio y
Huamani (2015), demostraron que la tasa de interés activa de las entidades bancarias de
Junin y Arequipa, son significativas en el crédito Bancario, la tasa de la CMAC Junin incide
negativamente, mientras que de la CMAC Arequipa incide positivamente. En base a estos
antecedentes, en este estudio se logré determinar a través de un modelo econométrico de
regresion multiple ARMA, la incidencia negativa de la Tasa de interés activa en moneda
nacional en el volumen del crédito bancario en moneda nacional, con un coeficiente de

determinacion de -0.002858% por cada aumento de un punto de la variable TAMN.
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V. CONCLUSIONES
El comportamiento del crédito bancario durante el periodo 2007 al 2018, mostrd una
pendiente positiva con una tasa de crecimiento promedio mensual de 6.1%. Los afios donde
el crédito bancario mostr6 un comportamiento expansivo fueron el 2007 con una tasa de
crecimiento acumulado de 41.6% y el 2008 con una tasa de crecimiento acumulado de
45.6% que se debieron al auge crediticio que se Vvivi0 en esas epocas.

Analizando el comportamiento de los factores macroeconoémicos que determinan el crédito
bancario durante el periodo 2007 al 2018, el 2008 fue un afio que marco el punto mas alto
de valor de las variables macroeconémicas del modelo como la tasa activa en moneda
nacional, la expectativa de la inflacion y la tasa de referencia. A partir del 2010 la
expectativa de la inflacion y la tasa de referencia mostraron un comportamiento creciente
con oscilaciones cortas, hasta el 2018, mientras que la tasa activa en moneda nacional
mostré un comportamiento fluctuante, pero con tendencia decreciente. Al contrario de estas
variables que tuvieron un incremento en el 2018, delimitados por el auge crediticio, la
liquidez bancaria en moneda extranjera tuvo un comportamiento adverso, la misma que se
explica por el boom crediticio y las delimitadas estrategias de las entidades bancarias para

sostener esta variable.

Los factores macroecondmicos que inciden en el crédito bancario son la expectativa de la
inflacion con un nivel de significancia del 10%, la tasa de referencia con un nivel de
significancia del 1%, al igual que la liquidez bancaria en moneda extranjera y la tasa de
interés activa en moneda nacional con un nivel de significancia del 5%. Se considero este
modelo como el mas adecuado y significativo porque cumple con los supuestos establecidos
por la teoria de los modelos MCO, el primero es el de variables estacionarias, que se logrd
transformando las variables en sus primeras diferencias, es decir tomando los primeros
rezagos, el segundo supuesto que también se verificd fue el de distribucién normal, que se
corrigié agregando una variable dummy que recogia los puntos que sobresalian de su
varianza promedio tomando el valor de 1, el tercer supuesto que se corrigio fue el de
autocorrelacion que se logré corregir, utilizando el artificio del modelo ARMA
(autoregresivos y medias moéviles) y que al evaluarlo con la prueba estadistica de Durbin

Watson, mostro un resultado que se encuentra dentro del rango de aceptacion. Para que el
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modelo no mostrara ser una regresion espuria, se extrajo aquellas variables que mostraban
altos niveles de multicolinealidad, como la tasa activa en moneda extranjera, la tasa pasiva
en moneda nacional y extranjera, entre otras, finalmente se comprobd la existencia del

altimo supuesto que fue el de homocedasticidad.

Las variables macroeconémicas inciden con un nivel de significancia positivo en el crédito
bancario, excepto la variable tasa de interés activa en moneda nacional, que muestra un
coeficiente negativo, por lo tanto, a partir de estos resultados se acepta la hipdtesis que
establece que los factores macroecondmicos inciden significativamente en el credito

bancario en el periodo 2007 al 2018.
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VI.

RECOMENDACIONES

Para futuras investigaciones que consideren aplicar una metodologia de minimos cuadrados
ordinarios, solo con variables cuantitativas, se recomienda evaluar el supuesto de
multicolinealidad entre las variables, a través de la prueba factor de inflacion de la varianza,
porque evitara llegar a una regresion espuria. En el caso de ser un estudio sobre credito
bancario, las variables que mostraron un alto nivel de colinealidad entre ellas fueron las tasas
de interés activa y pasiva, y también las variables de la politica monetaria entre si, por lo que
se recomienda tomar solo la variable mas significativa, y descartar las variables de los grupos

que muestren un mayor nivel de multicolinealidad.

Para las futuras investigaciones sobre crédito bancario sean mas segmentadas, puede ser por
institucion financiera o por ambito geografico, para que a partir de esos resultados se puedan

establecer politicas regionales o locales que incentiven el desarrollo de las mismas.
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ANEXO N° 01
FICHA DOCUMENTAL

Periodos

Variable Dimensiones Indicadores
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Crédit_o Volumen de
bancario  crédito (S/)

Expectativa

de inflacion
o~ (%)
Q S
S & Tasa de
& 2 referencia
m o
o D (%)
= o
3 3 Liquidez de
@) S las empresas
D bancarias
% (S
&S
Tasa de
interés activa
MN (%)
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ANEXO N° 02
VOLUMEN DE CREDITO BANCARIO MN (millones S/)
2007M01 17985.93
2007M02 18338.14
2007M03  18903.18
2007M04  19599.88
2007M05 20027.25
2007M06  21382.86

2007M07 22050.11

2007M08 22539.91

2007M09 23411.81

2007M10 23828.82

2007M11 24841.26

2007M12 25461.30

2018M03 162695.5
2018M04 164776.0
2018M05 166112.6
2018M06 167311.0
2018M07 168483.9
2018M08 169931.1

2018M09 171687.1

2018M10 174300.7

2018M11 175764.1

2018M12 178437.0

Fuente: BCRP
Elaboracion propia
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ANEXO N° 03
VARIABLES MACROECONOMICAS

EXP. LIQUIDEZ
TAMN INELACION TREFERENCIA QI\/IEX
2007M1 23.8 2.0 4.5 36231.3
2007M2 23.6 1.9 4.5 36521.6
2007M3 23.4 1.9 4.5 36248.0
2007M4 22.8 1.9 4.5 37106.5
2007M5 22.1 1.9 4.5 38178.0
2007M6 224 2.0 4.5 37284.8
2007M7 23.3 2.1 4.8 37878.0
2007M8 22.9 2.3 4.8 40169.6
2007M9 22.5 2.2 5.0 39288.6
2007M10 22.8 2.4 5.0 38611.5
2007M11 225 2.7 5.0 39381.1
2007M12 22.3 5.0 40820.8
2008M1 23.3 3.3 5.3 40078.0
2008M2 23.3 3.6 5.3 37843.0
2008M3 23.9 3.8 5.3 35453.0
2008M4 23.8 4.2 5.5 37677.1
2017M9 16.6 2.8 3.5 93274.2
2017M10 16.4 2.7 3.5 92156.5
2017M11 16.1 2.5 3.3 94487.1
2017M12 15.8 2.3 3.3 97024.2
2018M1 15.9 2.2 3.0 98719.2
2018M2 15.7 2.2 3.0 96186.6
2018M3 15.1 2.2 2.8 95634.7
2018M4 14.3 2.2 2.8 93096.5
2018M5 14.1 2.2 2.8 95395.3
2018M6 14.1 2.3 2.8 94936.4
2018M7 14.1 2.3 2.8 95484.9
2018M8 14.2 24 2.8 94261.4
2018M9 14.3 24 2.8 93651.0
2018M10 14.2 2.4 2.8 94875.1
2018M11 14.2 2.5 2.8 96465.4
2018M12 14.3 2.5 2.8 95996.8

Fuente: BCRP
Elaborado propia
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ANEXO N° 04

CONTRASTES FORMALES DE RAIZ UNITARIA DE LAS VARIABLES
MACROECONOMICAS

Contraste de Dickey-Fuller aumentado (DF-Aumentado) de las raices
unitarias para el crédito bancario MN

Null Hypothesis: D(LVCB) has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=13)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.519940  0.0000
Test critical values: 1% level -4.023975

5% level -3.441777

10% level -3.145474

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LVCB,?2)

Method: Least Squares

Date: 11/27/20 Time: 16:03

Sample (adjusted): 2007M03 2018M12
Included observations: 142 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic ~ Prob.
D(LVCB(-1)) -0.579365 0.077044  -7.519940 0.0000
C 0.006690 0.001204 5.558665 0.0000
@TREND("2007M0

1" -3.67E-05 1.09E-05 -3.385861 0.0009
R-squared 0.289186 Mean dependent var  -1.32E-05

Adjusted R-squared 0.278959 S.D. dependentvar ~ 0.005562
S.E. of regression  0.004723 Akaike info criterion -7.851709

Sum squared resid  0.003101 Schwarz criterion -7.789262
Log likelihood 560.4714 Hannan-Quinn criter. -7.826333
F-statistic 28.27526 Durbin-Watson stat ~ 2.095873

Prob(F-statistic) 0.000000

Fuente: BCRP
Elaborado propia - EViews 10
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Contraste de Dickey-Fuller aumentado (DF-Aumentado) de las raices
unitarias para la expectativa de inflacion

Null Hypothesis: D(EXP__INFLACION) has a unit root

Exogenous: Constant, Linear Trend

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

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -8.025930 0.0000
Test critical values: 1% level -4.025426

5% level -3.442474

10% level -3.145882
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(EXP__INFLACION,2)
Method: Least Squares
Date: 11/27/20 Time: 16:06
Sample (adjusted): 2007M03 2018M12
Included observations: 139 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic ~ Prob.
D(EXP__INFLACIO
N(-1)) -0.630104 0.078509  -8.025930 0.0000
C 0.003276 0.023381 0.140096  0.8888
@TREND("2007M01
") -6.70E-05 0.000278  -0.240980 0.8099
R-squared 0.321427 Mean dependent var  -0.000270
Adjusted R-squared  0.311448 S.D. dependent var ~ 0.159590
S.E. of regression 0.132426 Akaike info criterion -1.184238
Sum squared resid 2.384987 Schwarz criterion -1.120904
Log likelihood 85.30453 Hannan-Quinn criter. -1.158501
F-statistic 32.21029 Durbin-Watson stat ~ 1.998211

Prob(F-statistic) 0.000000

Fuente: BCRP
Elaborado propia - EViews 10
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Contraste de Dickey-Fuller aumentado (DF-Aumentado) de las raices unitarias para
la Tasa de interés activa en moneda nacional

Null Hypothesis: D(TAMN) has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=13)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -9.137031  0.0000
Test critical values: 1% level -4.023975

5% level -3.441777

10% level -3.145474

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(TAMN,2)

Method: Least Squares

Date: 11/27/20 Time: 16:08

Sample (adjusted): 2007M03 2018M12
Included observations: 142 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic  Prob.
D(TAMN(-1)) -0.750728 0.082163 -9.137031 0.0000
C -0.063385 0.051254 -1.236672 0.2183
@TREND("2007M0

1" 0.000204 0.000610 0.334831 0.7383
R-squared 0.375240 Mean dependent var  0.001812

Adjusted R-squared 0.366251 S.D. dependent var ~ 0.373997
S.E. of regression  0.297733 Akaike info criterion  0.435660
Sum squared resid  12.32164 Schwarz criterion 0.498107
Log likelihood -27.93188  Hannan-Quinn criter. 0.461036
F-statistic 41.74277 Durbin-Watson stat ~ 1.996940
Prob(F-statistic) 0.000000

Fuente: BCRP
Elaborado propia - EViews 10
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Contraste de Dickey-Fuller aumentado (DF-Aumentado) de las raices unitarias para

la tasa de referencia

Null Hypothesis: D(TREFERENCIA) has a unit root

Exogenous: Constant, Linear Trend

Lag Length: 2 (Automatic - based on SIC, maxlag=13)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.230438 0.0053
Test critical values: 1% level -4.024935

5% level -3.442238

10% level -3.145744
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(TREFERENCIA,2)
Method: Least Squares
Date: 11/27/20 Time: 16:10
Sample (adjusted): 2007M05 2018M12
Included observations: 140 after adjustments

Coefficien
Variable t Std. Error  t-Statistic ~ Prob.
D(TREFERENCIA(-1)) -0.267599 0.063256  -4.230438 0.0000
D(TREFERENCIA(-1),2) -0.1122900.089263 -1.257968 0.2106
D(TREFERENCIA(-2),2) 0.237076 0.083617 2.835264  0.0053
C -0.000902 0.026187  -0.034442 0.9726
@TREND("2007M01")  -3.32E-05 0.000312 -0.106410 0.9154
R-squared 0.223540  Mean dependent var  0.000000
Adjusted R-squared 0.200534  S.D. dependentvar  0.166966
S.E. of regression 0.149289  Akaike info criterion -0.930802
Sum squared resid 3.008782  Schwarz criterion -0.825743
Log likelihood 70.15611  Hannan-Quinn criter. -0.888109
F-statistic 9.716516  Durbin-Watson stat ~ 2.009883
Prob(F-statistic) 0.000001

Fuente: BCRP
Elaborado propia - EViews 10
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Contraste de Dickey-Fuller aumentado (DF-Aumentado) de las raices
unitarias para la liquidez bancaria en moneda extranjera

Null Hypothesis: D(LLME) has a unit root

Exogenous: Constant, Linear Trend

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

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -9.162842  0.0000
Test critical values: 1% level -4.023975

5% level -3.441777

10% level -3.145474
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LLME,2)
Method: Least Squares
Date: 11/27/20 Time: 16:12
Sample (adjusted): 2007M03 2018M12
Included observations: 142 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic ~ Prob.
D(LLME(-1)) -0.753233 0.082205 -9.162842 0.0000
C 0.004016 0.002167 1.853209  0.0660
@TREND("2007M0
1" -2.48E-05 2.56E-05 -0.968367 0.3345
R-squared 0.376571 Mean dependent var  -3.93E-05
Adjusted R-squared 0.367601 S.D. dependentvar  0.015660
S.E. of regression  0.012453 Akaike info criterion -5.912772
Sum squared resid  0.021557 Schwarz criterion -5.850325
Log likelihood 422.8068 Hannan-Quinn criter. -5.887396
F-statistic 41.98027 Durbin-Watson stat ~ 1.985961

Prob(F-statistic) 0.000000

Fuente: BCRP
Elaborado propia - EViews 10
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ANEXO N° 05
PRUEBA DE NORMALIDAD DE RESIDUOS DE JARQUE-BERA DEL MODELO
ECONOMETRICO MCO

24
Series: Residuals
20 | — Sample 2007M02 2018M12
Observations 141
16 - Mean -0.000108
Median -0.000211
12 | | Maximum 0.011162
Minimum -0.009865
s | Std. Dev. 0.003458
Skewness -0.061024
A Kurtosis 3.771191
Jarque-Bera  3.581579
0 [ L S [ Probability 0.166828
-0.010 -0.005 0.000 0.005 0.010

Fuente: BCRP
Elaborado propia - EViews 10
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