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RESUMEN

El Objetivo de mi investigacion es Determinar la incidencia del
coeficiente de caja bancario en el crédito de consumo peruano en
el periodo 2003-2014. El disefio de investigacion es de tipo
historico-prospectivo, es decir el antes y el después de la
investigacion, que tiene la variable dependiente que se representa
el coeficiente de caja bancario y la variable independiente que
representa crédito de consumo. Métodos: La poblacidén o universo
estadistico de estudio, fue la economia peruana, el gasto de
capital, salario real. EI método utilizado, es el método deductivo,
porque se trata de contrastar una teoria, que por la naturaleza de la
investigacion, los datos proceden de fuentes secundarias. El
software que se empleara es el Eviews y se utilizara el analisis
MCO. Resultados: se comprueba que el coeficiente de caja
bancario tiene una relacién indirecta significativa en el crédito de
consumo, situacion positiva si observamos que en los ultimos afios,
el crédito de consumo es muy dinamica y que muchas veces tiene
que ser regulada para evitar burbujas crediticias, que el Perl
afronta constantemente. Conclusion: los resultados de la
investigacién demuestran que el crédito de consumo es una de las
variables mas volatiles en la economia, que nos permite apreciar la
eficiencia del coeficiente de caja bancario, en su funcion reguladora

en el sistema financiero

PALABRAS CLAVES: Crédito, Consumo, Encaje Legal
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ABSTRACT

The objective of our research is to determine the incidence of the
banking cash ratio in the Peruvian consumer credit in the period
2003-2014. The research design is of a historical-prospective
type, that is, before and after the investigation, the dependent
variable that represents bank cash ratio and the independent
variable represents consumer credit. Methods: The population or
statistical universe of study, was the Peruvian economy, capital
expenditure, real salary. The method used is the deductive
method, because it tries to contrast a theory, that by the nature of
the research, the data come from secondary sources. The
software that will be used is the Eviews and the MCO analysis will
be used. Results: it is verified that the bank's cash ratio has a
significant indirect relationship in consumer credit, a positive
situation if we observe that in recent years, consumer credit is
very dynamic and that it often has to be regulated to avoid credit
bubbles, which Peru is constantly facing. Conclusion: of our
research is that consumer credit is one of the most volatile
variables in the economy, a result that allows us to appreciate the
efficiency of the legal reserve, in its regulatory function in the

financial system

KEY WORDS: Credit, Consumption, Legal Lace
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INTRODUCCION

El Pert hoy en dia es considerado a nivel mundial como un pais
con un crecimiento economico solido que es de ejemplo para
muchos y es que a pesar de lo convulsionado que se encuentra el
mundo ha sabido mantener tasas de crecimiento altos por encima

del promedio de la region.

Pero ¢a qué se debe ese crecimiento?, si bien gran parte de ese
crecimiento se debe a los impulsos que hemos tenido por la
bonanza de precios altos de los commodities especificamente del
oro y el cobre, dicha bonanza generé un aumento en las reservas
internacionales, las cuales han tenido un adecuado control y buen
uso, por lo mismo nuestra moneda se encuentra realmente muy
estable por el gran trabajo hecho por Banco Central de Reserva;
ademas hay que recalcar que el comercio se ve potenciado por los
tratados de libre comercio con paises estratégicos como EEUU y
China, que amplian el comercio de nuestro pais y asi también un
mayor crecimiento econdmico y mayor reservas. Asi también
hemos visto crecer nuestro sector agroindustrial ya que,
aprovechando los buenos precios de nuestros productos como el
arandano, palta hass, esparrago, etc. No soélo hacen crecer
nuestras exportaciones sino que ayudan enormemente la tasa de
empleo, y asi también crear mas proyectos especiales de irrigacion
como Chavimochic, también tenemos lo que es el proyecto Olmos
que si bien demanda gastos considerables generara empleo,

consumo interno.

Como podemos apreciar el pais cuenta con un despliegue
importante tanto en términos de su relacién con el mundo, como en
politicas fiscales y monetarias, proyectos importantes de desarrollo
econémico que nos convierten en una economia importante ante el

mundo, una economia estable con un buen funcionamiento y muy



XV

bien regulado Sistema Financiero, parte clave en la estabilidad de
cualguier economia. Definitivamente esto se debe a las
condiciones que el estado ofrece, la entrada de instituciones
financieras, la regulacion de la Superintendencia de Banca y
Seguros (SBS), hacen que podemos tener instituciones financieras
modernas, que por la misma competencia interbancaria hacen que
la poblacion sean los mayores beneficiados respecto a la
adquisiciéon de un crédito. Una parte importante en el sector
financiero y de créditos se deben al protagonismo y buen
funcionamiento de las cajas municipales, y la innovacion de las
financieras, cooperativas, que son una alternativa que cada dia
tienen un mayor peso en el mercado crediticio peruano porque
llegan a mas pobladores que por diferentes motivos no pueden ser
clasificados por los bancos, generando un mayor variedad de
opciones crediticias en la poblacion y evitar que la poblacion llegue
a los prestamos informales que cobran altos intereses y evitar el

riesgo que genera tratar con la informalidad.

Sin embargo, como saber que estamos por el camino correcto;
responder esta incertidumbre nos permite llegar a la SBS, entidad
que tiene un trabajo prolijo y que antes circunstancias de riesgo
actian con rapidez. Pero asi también tanto la SBS como el BCR se
apoyan en una herramienta macro prudencial, como es el uso de la
tasa de encaje legal, herramienta que regula el movimiento de mas
dinero en el mercado financiero; y que esta investigacion
demuestra que ese control permite también regular el crédito,
especificamente el crédito de consumo puesto que los bancos
cuando se les permite mover mas dinero tienden a ofrecerlos a la

poblacion nuevos productos financieros.



1.1

Capitulo |
PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

Descripcion de la realidad problematica:

El encaje legal y el grado de incidencia que tiene dicha variable con
la evolucion del crédito de consumo en el Per(; la cual se basa en
diferentes investigaciones nacionales e internacionales que si bien no han
abarcado el tema de igual magnitud, nos permite poder tomar como base
sus aportes y asi poder darle un mayor sustento metodolégico a nuestra

investigacion.

La necesidad de poder relacionar el encaje legal con el crédito de
consumo, tienen como finalidad tener una mayor comprension y anélisis
del funcionamiento y eficiencia del encaje legal como medida macro-
prudencial en nuestro pais, con una variable bastante cambiante como es el
crédito de consumo; variable que muchas veces puede superar los indices
estimados y asi también, genera tasas de morosidad; indicadores que sin

una regulacion trae consecuencias negativas para el sistema financiero. Es



bajo estos criterios que nos resulta fundamental el analisis de estas
variables, puesto que le otorgamos mayor relevancia al encaje legal como
medida macro-prudencial, al tener una incidencia significativa con una

variable tan volatil como el crédito de consumo.

Para poder encontrar y analizar la relacion entre nuestras variables,
esta investigacion hace uso de la econometria, especificamente se aplicara
el modelo de correccion de errores (VEC), para el cual tendremos que
contar con otras variables influyentes en el crédito de consumo como son
el producto bruto interno (PBI) y la tasa de interés activa en moneda
nacional (TAMN), para de esta manera poder determinar con exactitud
cudl es la incidencia del encaje legal en el crédito de consumo y determinar
los tiempos en los que puede suceder. Resultados que nos permitiran

validar nuestra hipoétesis planteada.

Esta investigacion tiene como base la recoleccion de informacion
estadistica, la cual es ordenada y procesada en forma sistematica. Es por la
naturaleza de las variables procesadas que esta investigacion se basa en la
econometria que nos permite con exactitud poder encontrar incidencia
alguna entre nuestras variables, el modelo a trabajar es un modelo vectorial
con correccion de errores (VEC), este modelo tiene un particularidad que
para poder determinar la relacion entre nuestras variables, es necesario
complementar la informacion con otras variables que también influyen en
el credito de consumo, la cuales cientificamente se consideran dos, el

Producto Bruto Interno (PBI) y tasa de interés activa en moneda nacional



(TAMN), este conglomerado de variables nos permite poder medir que
tanto incide el encaje legal en el crédito de consumo de una manera mas
completa y exacta por el mismo echo que se consideran todas las variables

relacionada con el crédito de consumo.

Esta investigacion tiene un objetivo implicito, al demostrar la
incidencia del encaje legal con el crédito de consumo; estamos
demostrando también los grandes beneficios de implementar el encaje
legal en nuestra economia, ya que no solo genera estabilidad al sistema
financiera sino también funciona como una variable reguladora con el
crédito de consumo en especifico, una variable volatil que demuestra el

consumismo de los peruanos.

El PerG hoy en dia es considerado a nivel mundial como un pais
con un crecimiento econémico solido que es de ejemplo para muchos y es
que a pesar de lo convulsionado que se encuentra el mundo ha sabido

mantener tasas de crecimiento altos por encima del promedio de la region.

Pero ¢a qué se debe ese crecimiento?, si bien gran parte de ese
crecimiento se debe a los impulsos que hemos tenido por la bonanza de
precios altos de los commodities especificamente del oro y el cobre, dicha
bonanza genero un aumento en las reservas internacionales, las cuales han
tenido un adecuado control y buen uso, por lo mismo nuestra moneda se
encuentra realmente muy estable por el gran trabajo hecho por Banco

Central de Reserva; ademéas hay que recalcar que el comercio se ve



potenciado por los tratados de libre comercio con paises estratégicos como
EEUU y China, que amplian el comercio de nuestro pais y asi también un
mayor crecimiento econémico y mayor reservas. Asi también hemos visto
crecer nuestro sector agroindustrial ya que aprovechando los buenos
precios de nuestros productos como el arandano, palta hass, esparrago, etc.
No soOlo hacen crecer nuestras exportaciones sino que ayudan
enormemente la tasa de empleo, y asi también crear mas proyectos
especiales de irrigacion como Chavimochic, también tenemos lo que es el
proyecto Olmos que si bien demanda gastos considerables generara

empleo, consumo interno.

Como podemos apreciar el pais cuenta con un despliegue
importante tanto en términos de su relacion con el mundo, como en
politicas fiscales y monetarias, proyectos importantes de desarrollo
econdmico que nos convierten en una economia importante ante el mundo,
una economia estable con un buen funcionamiento y muy bien regulado
Sistema Financiero, parte clave en la estabilidad de cualquier economia.
Definitivamente esto se debe a las condiciones que el estado ofrece, la
entrada de instituciones financieras, la regulacion de la Superintendencia
de Banca y Seguros (SBS), hacen que podemos tener instituciones
financieras modernas, que por la misma competencia interbancaria hacen
que la poblacion sean los mayores beneficiados respecto a la adquisicion
de un credito. Una parte importante en el sector financiero y de créditos se
deben al protagonismo y buen funcionamiento de las cajas municipales, y

la innovacion de las financieras, cooperativas, que son una alternativa que



cada dia tienen un mayor peso en el mercado crediticio peruano porque
llegan a méas pobladores que por diferentes motivos no pueden ser
clasificados por los bancos, generando un mayor variedad de opciones
crediticias en la poblacion y evitar que la poblacién llegue a los prestamos
informales que cobran altos intereses y evitar el riesgo que genera tratar

con la informalidad.

Sin embargo, como saber que estamos por el camino correcto;
responder esta incertidumbre nos permite llegar a la SBS, entidad que tiene
un trabajo prolijo y que antes circunstancias de riesgo actla con rapidez.
Pero asi también tanto la SBS como el BCR se apoyan en una herramienta
macroprudencial, como es el uso de la tasa de encaje legal, herramienta
que regula el movimiento de més dinero en el mercado financiero; y que
esta investigacion demuestra que ese control permite también regular el
crédito, especificamente el crédito de consumo puesto que los bancos
cuando se les permite mover méas dinero tienden a ofrecerlos a la poblacion

nuevos productos financieros.



1.2.  FORMULACION DEL PROBLEMA

1.2.1. PROBLEMA GENERAL

¢Cual es la incidencia del coeficiente de caja bancario en el crédito de
consumo del Pert en el periodo 2000-2014?
1.2.2. PROBLEMAS ESPECIFICOS

» ¢Cual es la relacion del coeficiente de caja bancario con la oferta
monetaria?

» ¢Cual ha sido la evolucion del crédito de consumo Perd en el
periodo 2000-2014?

» ¢Cual es la relacién del crecimiento econdémico con la tasa de

interés?

1.3. OBJETIVOS DE LA INVESTIGACION

1.3.1. OBJETIVO GENERAL
Determinar la incidencia del coeficiente de caja bancario en el
crédito de consumo peruano en el periodo 2003-2014.
1.3.2. OBJETIVOS ESPECIFICOS
» Analizar el coeficiente de caja bancario en el Pert, periodo 2000-
2014,
» Analizar la evolucion del crédito de consumo peruano periodo 2000-
2014.
» Determinar la influencia del crecimiento econdmico y la tasa de
interés activa en moneda nacional en el crédito de consumo peruano

periodo 2000-2014.



2.1.

Capitulo 11
MARCO TEORICO

Antecedentes de la Investigacion

Leon y Quispe (2010), en su investigacion “El coeficiente de caja
bancario como Instrumento No Convencional de Politica Monetaria” para
la revista moneda y enfocada en la realidad peruana, los autores presentan
las virtudes que se obtienen al implementar el coeficiente de caja bancario
en la economia peruana pues permite administrar las condiciones de
liquidez en el mercado de dinero pero asi mismo nos menciona que dicha
efectividad es algo empirico porque no existe teoria alguna que confirme la
eficiencia del coeficiente de caja bancario como politica monetaria por el
contrario amplia el concepto y revela que los resultados pueden ser

inferidos por otras mecanismos.

Agapito (2010) en su tesis “Determinantes del crédito de consumo por
tipo de institucion financiera en el Pert”, concluye que a pesar de la
estrecha relacion que mantiene la tasa de crecimiento del Producto Bruto
Interno y del crédito agregado, el primero s6lo ha sido capaz de determinar
el comportamiento del crédito de tipo consumo en las cajas rurales dado
que, en el planteamiento anual de metas para las colocaciones de este tipo
de creditos, el PBI registra un peso significativamente mayor que lo

estipulado en la modelizacion de metas del resto de instituciones.

Tovar, Garcia-Escribano y Vera (2012) en su investigacion “Credit

Growth and the Effectiveness of Reserve Requirements and Other



Macroprudential Instruments in Latin America” que se traduce
“...crecimiento del crédito y la eficiencia del encaje legal y otras
instrumentos macroprudenciales en Latinoamérica...”, explican la
eficiencia del coeficiente de caja bancario para incentivar el crédito en los
paises Perd, Brasil, Colombia y Chile, mediante un modelo econométrico
panel data de vectores autoregresivos, asumiendo como variables tasa de
interés, PBI, coeficiente de caja bancario (marginal y promedio) y otras
variables macroprudenciales con el crecimiento del crédito, demuestran
que el coeficiente de caja bancario tiene mayor incidencia en el crédito
bancario, concluyendo que el coeficiente de caja bancario es una

herramienta eficiente para el control de crédito bancario.

Sénchez y Romero (2013) en su tesis “Incidencia del PBI, la tasa activa y
la liquidez del sistema financiero como factores de la evolucion del crédito
privado en el Peri”, demuestran y validan mediante un modelo vectorial
de correccion de errores (VECM) el grado de relacion existente entre el
crédito privado con las demas variables en el mediano y largo plazo, asi
mismo las pruebas y modelos desarrollados nos permiten inferir el
importante componente informativo del crédito privado de consumo, sin
duda alguna esta investigacion es un precedente importante ya que se

enfoca netamente en nuestro pais.

Quiroga y Salazar (2013) en su tesis “Incidencia del crédito de consumo
en el crecimiento econdomico y la inflacion: Analisis para el caso

colombiano entre 2000 — 2012”, infieren que los créditos de consumo



adquiridos  por los hogares colombianos, que representan
aproximadamente el 10% del consumo en Colombia, tienen una relacién
directa al crecimiento econémico en los ultimos afios, es asi que ambos
variables vieron crecer de manera positiva sus cifras en el siglo XXI.
Generando una estabilidad macroeconémica y una importante relacion

entre estas variables.

Un tercer resultado significativo es que EE.UU ha dejado de ser el
principal Centro Mundial de Innovacién y que la masa de innovacion esta

pasando de la Cuenca Atléntica a la Cuenca del Pacifico.

2.2. Bases Tedricas

2.2.1. EL CREDITO
La Real Academia de La Lengua espafiola define al crédito ““...como una
cantidad de dinero u otro medio de pago que una persona o entidad,
especialmente bancaria, presta a otra bajo determinadas condiciones de

2

devolucién...”, asi también el Banco Central de Reserva del Pert en su
diccionario de términos economicos define al crédito como:

Operacion econdémica en la que existe una promesa de pago con algun
bien, servicio o dinero en el futuro. La creacion de crédito entrafia la
entrega de recursos de una unidad institucional (el acreedor o prestamista)
a otra unidad (el deudor o prestatario). La unidad acreedora adquiere un

derecho financiero y la unidad deudora incurre en la obligacion de

devolver los recursos.



Préstamo de dinero para superar situaciones especiales o financiar
acciones fuera del alcance de los recursos ordinarios de una empresa. El
crédito, al implicar confianza en el comportamiento futuro del deudor,
significa un riesgo y requiere en algunos casos la constitucion de alguna
garantia o colateral.

Es asi como podemos concluir que el crédito es una herramienta cotidiana
en que la sociedad se basa para poder obtener ya sea dinero u otro bien que
carece mediante un compromiso de pago a un prestatario que si posee el

dinero o bien deseado por la otra persona.

Crédito y su funcién social

Segln la investigacion el Costo del Crédito en el Pert 2002, el sistema
econdmico en que vivimos, el dinero tiene un rol preponderante en la
sociedad y en donde se fundamentan las actividades econémicas. La
utilizacion del dinero es un elemento esencial, ya que sirve como medio
para expresar el valor de los bienes, también como un medio de cambio o
un depdsito de valor, quedando atras épocas en donde se realizaban todo
tipo de transacciones por el trueque y aunque también existen medios
virtuales que quieren reemplazarlos, actualmente el dinero es el medio

esencial en cualquier sociedad.

Aunque el dinero como todo en la sociedad es producto de una evolucion
de muchos afos. La razén de su origen no se sabe con exactitud y un tema
de debate entre diferentes teorias econdmicas; sin embargo lo importante a

mencionar es que al existir una necesidad de intercambiar algo entre dos

10



personas necesariamente tiene que existir algin instrumento que facilite y

garantice este proceso.

Convencionalmente la funcion del dinero se explica del cdmo se obtiene y
para que usarlo, el sistema econémico en el que vivimos ha creado una
estructura que nos motiva a obtenerlo, ya que es el medio por el cual
nosotros podemos adquirir los medios bésicos de subsistencia para nuestro
nivel de vida, razén que muestra el porqué de nuestra dependencia. Sin
embargo, en nuestra actualidad existe otro sistema para poder realizar las
mismas funciones e incluso mas cémodas para el consumidor que es el

sistema de créditos que nos facilita el intercambio comercial.

El trabajo remunerado en primera instancia es la fuente principal de
ingreso econdémico, de hecho esto se establece al ver que existe una
cantidad minima que cada empleador debe de percibir para su consumo
basico para poder subsistir con su familia (salario minimo vital). Sin
embargo, es un tema constante de debate puesto que como sabemos es
bastante relativo poder medir cuanto necesita cada persona y la cantidad de
hijos para poder subsistir, mucho mas cuando existe inflacion, u otros
problemas econémicos que no necesariamente hacen que suba este salario
minimo vital. A partir de esta realidad es necesario buscar alternativas que
nos permitan poder obtener una perspectiva economica deseada, tanto
individual como colectiva. Es en estas circunstancias donde aparece como

herramienta alterna el crédito en su operacion méas comun, el préstamo.

11



En resumen el crédito se define como el cambio de determinado bien
disponible en el momento por una promesa de pago adhiriendo el pago por

el servicio, llamado interés.

Asi tambien existe una diversidad de tipos de crédito asi como las
instituciones que las ofrecen. Cada uno de estas opciones regidas bajo
especificas normas legales de comercio ya que el uso del crédito se ha
generalizado a nivel mundial y hoy en dia es uno de los mecanismos mas
usados al igual que el dinero y promete en reemplazarla; ya que de una u
otra forma el dinero tiende a desaparecer como el principal medio de
cambio, puesto que en muchos paises el crédito se ha convertido en el

instrumento monetario muy usado.

En conclusion, en las distintas acciones que realice el hombre para
satisfacer sus necesidades basicas de subsistencia o para crear un negocio,
mejorar su calidad de vida, el hombre siente la necesidad de obtener dinero
y para ello utiliza como base el trabajo, asi como el uso de alternativas de

crédito para solventar sus necesidades.

2.2.2. EIl Mercado de Crédito Peruano

El Perl en los dltimos afios se le destaca por el constante crecimiento
econémico del Pert en los ultimos afios, gracias a la buena estrategia fiscal
en la época de auge de los precios de los “commodities”, que permiten hoy
en dia tener una estabilidad en comparacion de otros paises. Segun Este

panorama positivo muy comentado permite al sistema financiero tener un
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desarrollo estable que se ve en la variedad importante de productos
crediticios que podemos apreciar en el mercado. Esta diversidad, segln
una publicacion del afio 2002 del Banco Central de Reserva del Perd
“Radiografia del Costo del Crédito en el Pert”, precisa que influye
positivamente en la sociedad y en la economia porque ya sea en sus
distintos tipos promueve la inversion interna debido a que la misma
competencia hace que existan diversas rangos de la tasa de interés el cual
no depende exclusivamente del plazo que se les otorga a los recursos sino
también responden a una marcada segmentacion de mercado obviamente

de acuerdo a las caracteristicas del sujeto del crédito.

La segmentacién del mercado nos permite apreciar como los bancos
juegan con sus tasas de interés para poder captar la atencién de sus clientes
pero asi también permite mayor protagonismo de otros agentes financieros
como lo son las financieras, cooperativas, cajas municipales, etc. que
tienen bien segmentado su cartera de clientes y tienen resultados muy

positivos.

Otra caracteristica del mercado de créditos en el Perl es su alta
dolarizacion, tema que ha llevado a la Superintendencia de Banca y
Seguros (SBS) en muchas oportunidades a promover cambios de moneda
en las deudas por distintos motivos como por ejemplo apreciacion del
dolar. Por esta razon resulta indispensable analizar el comportamiento del

costo de crédito desagregado tanto en moneda nacional como extranjera.
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2.2.3. Determinantes Microecondmicos

Segun la investigacion costo de crédito en el Pert del Banco Central de
Reserva del PerG en el 2002; el crédito por su misma definicién involucra
intercambio de dinero efectivo en la actualidad con la promesa de pago en
el futuro. Como parte del proceso del crédito existe un contrato explicito o
implicito, que asegure la trasparencia y el bueno que contiene:

a. La transferencia de un determinado monto de dinero de propiedad del
prestamista (propietario) al prestatario (cliente);

b. La aceptacion de la transferencia del dinero del prestamista por el
prestatario que se obliga, en el mismo acto, al repago del monto de dinero
principal, en plazo y periodos determinados y de un adicional de intereses
en condiciones prefijadas por el contrato; monto que se calcula
considerando una tasa de interés sobre principal, sujeta a determinadas
penalidades (moras) en casa de incumplimiento.

c. La transaccion se respalda ya sea mediante bienes en propiedad del
prestatario o promesas contingentes de valor equivalente del prestatario en

favor del prestamista, bajo forma de aval o garantia real de la transaccion.

Para ejecutar una operacion de crédito son indispensables dos agentes, un
ofertante y un demandante de fondos, quienes llevaran a cabo una
transaccion acordando un precio y cantidad determinada, que se
prolongara en “n” periodos de tiempo de recuperacion del monto principal

y el pago de los intereses.
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En el crédito existe una heterogeneidad al momento de realizar las
transacciones de conversion del dinero por dinero en el tiempo ya que la
accion del otorgamiento de un crédito es un acto de creacion, de generar
dinero, mientras que en el pago o recuperacion del mismo es lo contrario,

es un acto de destruccion del dinero.

Los roles de cada uno de los agentes participantes es trascendental ya que a
nivel agregado, la oferta, la demanda, el precio (tasa de interés), la
cantidad y la calidad de las transacciones forman en su conjunto un
mercado del dinero en un intervalo de tiempo, que es conocido como el
mercado de contratos de crédito, el cual marca una diferencia con el
mercado de mercaderias (como bicicletas, muebles, etc.) especificamente
por los tiempos puesto que en dicho mercado se desarrolla la operacion en

el acto de compra-venta.

A la hora de realizar una transaccion crediticia, la informacion tiene un
valor muy importante ya que de ello depende cuan fructifero puede ser
dicha operacion. Es bajo este aspecto que los agentes separan al crédito por
el conocimiento de la informacién en simétrica y asimétrica. Se considera
simétrica, cuando ambas partes tienen la misma informacién respecto a la
probabilidad de ejecucion del contrato de crédito y cuando en ambas partes
no se tiene conocimiento de esa informacion se le considera asimétrica.
Sin embargo, estar en una situacion de poca informacion hace que el
crédito se ejecute con anormalidad generando problemas como la seleccion

adversa y el riesgo moral, o en peores casos la usura y el agio; aspectos
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que como sabemos son problemas sociales que han generado muchos

malestares y abusos en la historia de la sociedad.

Por el lado del prestamista, la falta de informacién no solo genera un
problema de seleccion adversa sino que esta misma hace que se el riesgo
es alto puesto que aumenta las posibilidades de tener demandantes no bien
calificados sin intenciones de repago, lo que a su vez espanta a los buenos

demandantes puestos que ya el propio prestamista pierde confiabilidad.

Asi mismo, otro suceso donde la falta de informacion genera problemas en
el desarrollo del crédito es cuando el prestamista es propenso a aplicar el
crédito solicitado a otras actividades diferentes a las pactadas en un inicio,
ya sea por considerarlas mas rentables, esta nueva actividad generalmente
tienen un riesgo mayor y por lo tanto, menor probabilidad de repago. Este
fendmeno es conocido como riesgo moral o moral hazard, este es un riego
ex — post, ya que luego finiquitar la transaccion con el prestamista, el

dinero puede no retornar total parcialmente al prestamista.

La falta de informacion es sin duda, genera muchos problemas a la hora de
realizar el crédito, en este caso cuando el prestatario carece de informacion
acerca de los precios de llevar a cabo la transaccién puede encarecerle el
costo a niveles superiores a los transados, por lo que evidentemente el
prestatario se ve perjudicado. Y como sabemos este contexto, genera
especulaciones por la escasez de dinero prestable, dando espacio a la

usura.
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Esta situacion de falta de informacion, durante afios ha generado infinidad
de problemas sin embargo hoy en dia existe muchos mecanismos para
evitar llegar a estos problemas, y en el sistema financiero encabezado por
el banco (prestamista) incurre en mayor gasto para la seleccion y
evaluacion del prestatario. Los resultados son positivo, ademés el costo de
la transaccion se ve reducido, en lo que respecta evitar llegar a una
seleccion adversa. Sin embargo cuando se trata de evitar el riesgo moral, si
existe un aumento de la prima de riesgo, que viene hacer un costo de
contingencia asociado a la posibilidad de incumplimiento. Pero es en
ambos casos, que los resultados encarecen el precio del dinero y

definitivamente sube la tasa de interés.

Es asi como podemos concluir que la informacién en ambas partes es de
vital importancia en todo el proceso de la ejecucién del crédito, ya que
reduce el riesgo, aumenta la probabilidad de acceso al crédito por parte del
prestatario pero principalmente le permite al prestatario estar mejor
informado acerca de los costos promedio del recurso y se evite llegar a la

usura y el agio.

Clasificacion del Crédito en el Peru

El crédito puede clasificarse de diferentes criterios, por eso resulta
complejo poder categorizar al crédito por su misma diversidad,
caracteristicas, riesgo, etc. Pero segun una clasificacién por el Banco
Central de Reserva del Peru, en su investigacion los costos del crédito en

el Per 2002 asume algunos criterios como:
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- Monto de la transaccion

- Plazo temporal: Periodos

- Tasa de interés o precio de la transaccion (incluye costo primo del

dinero)

- Tipo de garantia o aval

- Tipo de cliente

- Estrato socioecondémico de pertenencia del cliente

- Moneda

- Uso o destino del crédito
Estos criterios nos permiten poder entender ciertas caracteristicas
importantes del mercado de crédito, con la cual podremos poder

clasificar al crédito pero por el cliente o prestatario.

El siguiente cuadro muestra un resumen detallado de la clasificacion del
crédito, teniendo como base al prestatario ya que como sabemos estos
tienen particularidades distintas, en el que predomina el poder de
negociacion con el Banco pero que se demuestran por los plazos, montos,

garantia, etc.

Segmentacion del crédito por caracteristicas del prestatario

Segin una publicacion del Banco Central de Reserva “Radiografia del
costo del crédito en el Peru (2015)”, el mercado de créditos ordena a los
grupos econOmicos con caracteristicas muy diferentes tanto en tamario,

organizacion, ambito de operaciones, poder de negociacion asi como por
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la informacion financiera disponible sobre el control que tengan de sus
actividades, el cual se ve reflejado en diferentes riesgos de los prestatarios
lo que genera una marcada segmentacion. Esta situacion conlleva a poder
clasificar al prestamista de acuerdo a su poder de negociacion generando
una diversidad de tasas de interés activas, dado su respectivo capacidad de
pago, garantias, uso, plazo y tamafio del crédito. Esta clasificacion se

enfoca por el lado de los prestamistas.

a. Sector Empresarial Mayorista

El sector empresarial Mayorista comprende a las empresas con poder de
negociacion como los segmentos Corporativo, Gran Empresa y Mediana

Empresa.

Estos grandes prestatarios tienen facil acceso al financiamiento de los
bancos locales y de sus proveedores comerciales. Por su misma jerarquia
emiten obligaciones como bonos en el mercado de capitales mundial y
acceden al financiamiento externo, aunque en las empresas medianas estas

operaciones son mas limitadas.

Como podemos apreciar en este sector se encuentran las empresas mas
grandes con respeto a ventas, por lo mismo tienen una operaciones y
actividad crediticia importantes. Estas empresas tienen como eje su poder
de negociacion con los bancos debido a su acceso al mercado de capitales
internacional y nacional, gran capital, asi como también por el acceso al

crédito de varias entidades financieras en el pais.
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b. Sector Empresarial Minorista

Se puede considerar como la escala menor empresarial, ya que
encontramos a las Pequefias Empresas y Microempresas, especificamente a
las empresas del Sector Empresarial Minorista, las microempresas y las
pequefias empresas (MYPES), que se les caracteriza por tener indicadores
de ventas de bajo nivel o monto y asi mismo solicitan créditos de menor
tamafio. Por consiguiente, estas empresas tienen un acceso mucho mas
limitado al financiamiento del sistema financiero, presentan un menor
poder de negociacién con los bancos y sus proveedores. Aungue eso no les
quita el atractivo para las entidades financieras, es mas podemos apreciar
que con las existencias de las financieras, cajas municipales se esta
impulsando mucho maés el crédito este sector y las oportunidades para
formalizar y generar empresas estdn dando un salto importante que
favorecen en términos macroeconémicos favorablemente a nuestra
economia, al sistema financiero y obviamente a las familias. Aunque
definitivamente tienen un poder de negociacion bastante mas limitado en

comparacion a las empresas mayoristas.

El poder de negociacion de las condiciones de un posible credito de este
sector son muy bajas en comparacion de las grandes empresas, por el
mismo echo que su riesgo es mas alto, mientras que las empresas grandes
tienen un gran capital que los respalda. Sin embargo esto lleva a un
panorama peligroso puesto que muchas veces la falta de documentos
legales, bajo capital no se les da acceso al crédito y muchas veces tienen

como unica alternativa el endeudamiento con prestamistas informales en
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condiciones onerosas, usualmente con tasas de interés altisimas que

pueden ser consideradas como usura, y con sobre garantias.

c. Sector Hogares

En el sector hogar, ya se encuentran las personas naturales y se sitdan los
segmentos a los créditos que suelen recurrir de consumo e hipotecario.

En este sector los créditos tienen la finalidad de atender mas Necesidades
personales, de pensar en la familia, adquirir bienes de consumo Duradero e
inmuebles. Aunque si bien no se clasifica al sector hogar por poder de
negociacion, o menor riesgo existe una evidente diferenciacion entre el uso
de este sector de créditos puesto que hay personas con mayor poder de
negociacion que son las de mayores ingresos, ya que al estar vinculadas
generalmente al segmento empresarial mayorista y al poseer propiedades
de mayor valor, que incluso pueden ser dadas en garantia, su capacidad de
repago de los créditos es mayor. Pero esta diferenciacion, también tiene
desenlaces como en el sector de los minoritas, puesto muchas personas que
no clasifican recurren a prestamistas informales que los lleva a pagar tasas
muy altas o empefiar bienes por cantidades minimas aunque se estan
creando mas opciones de préstamos formales, se siguen cayendo en estos

extremos.

- Cabe recalcar que la Superintendencia de banca y seguros (SBS),
clasifica al crédito de diferentes formas a la hora de presentar sus

estadisticas como por ejemplo por el tipo de moneda, situacion de pago,
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2.3.

sector econdémico. En nuestra investigacion tomaremos en cuenta la

clasificacion por tipo de crédito.

Definiciones Conceptuales

2.3.1. Crédito de Consumo

Se define al crédito de consumo al dinero que determinado banco le otorga
a sus clientes (personas y familias) para la adquisicién de determinados
bienes ya sean automovil, muebles, vestimenta (exceptuando las
viviendas), con la condicion de que posteriormente el cliente devolvera
dicho monto mediante cuotas y con un adicional por el interés que el
Banco recibe por el servicio brindado. Para poder obtener un crédito es
necesario demostrar al banco que se tiene capacidad de pago para poder

hacer frente a la posterior devolucion del créedito.

2.3.2. COEFICIENTE DE CAJA BANCARIO

Actualmente, el coeficiente de caja bancario es una de las herramientas
econémicas mas importantes en nuestra economia nacional y que se define
como la cantidad minima de reserva que es determinada por la autoridad
monetaria, en nuestro pais el Banco Central de Reserva, con la finalidad de

poder regular las transacciones inter bancarias en nuestro pais.

En el esquema de metas de inflacion, modelo usado por el Perq, la tasa de
interés de referencia es el instrumento operativo base del Banco Central de

Reserva del Peri (BCRP), la cual cuando se modifica genera expectativas
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en el publico de cambios en la politica monetaria en su objetivo de
garantizar la convergencia de la inflacion y las expectativas de inflacion a
la meta. Las acciones que haga el BCRP para poder mantener la
convergencia de la inflacion reduce la incertidumbre y tiene un efecto
positivo en el valor presente y futuro de la moneda puesto que genera
confianza, elementos fundamentales para estimular el ahorro, atraer
inversiones productivas y promover, asi, un crecimiento economico

sostenido.

Seglin una publicacion de la revista moneda “El coeficiente de caja
bancario como instrumento no convencional de Politica Monetaria”,
explican gque en un escenario normal, los cambios en la tasa de referencia
se reflejan en la economia principalmente por: i) La formacion de las
expectativas economicas del pablico; ii) Las tasas de interés del mercado a
la largo de toda su estructura temporal; iii) La canalizacion, a través del
mercado de dinero, de los flujos monetarios asociados a los
procedimientos operativos del Banco Central hacia los procedimientos de
intermediacion de las entidades financieras; y iv) Los cambios en las
valoraciones relativas de activos en moneda nacional con relacion a los de
moneda extranjera. Es en este contexto en el que el coeficiente de caja
bancario juega un rol pasivo, puesto que busca controlar cualquier riesgo
moral que pudiera originarse en las operaciones de intermediacion de las
entidades financieras y, en el caso de economias dolarizadas, como la del

Per(, el coeficiente de caja bancario en moneda extranjera, la cual tiene un
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caracter macro-prudencial, permite acumular liquidez para situaciones de

estrés financiero.

2.3.3. El encaje como instrumento no convencional y sus mecanismos de

transmisién

En un contexto normal, un aumento del coeficiente de caja bancario
encarece el costo de intermediacion financiera y estimulan un mayor
spread entre tasas activas y pasivas. Cuando el coeficiente de caja bancario
se aumenta genera una menor capacidad para otorgar préstamos para un
mismo nivel de fondeo de parte de los bancos, por ello estas instituciones
optan por una mayor tasa activa, una menor tasa pasiva, menor margen
financiero, o una combinacién de éstas; endureciendo asi las condiciones

crediticias.

Sin embargo, en situaciones donde se dan considerables influjos (salidas)
de capitales, los movimientos que realiza el BCRP respecto al coeficiente
de caja bancario es distinto, en estas situaciones es necesario subir la
(bajar) tasa de encaje, puesto que ayudaria a neutralizar el exceso

(concentracion) no deseada del crédito.

Es asi como en economias con dolarizacion financiera y con encajes
diferenciados por monedas hacen que el encaje asuma un rol de macro —
prudencial pues busca preservar activos liquidos que pueden servir de

apoyo en escenarios de estrés financiero.
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Otra ventaja importante es que un esquema de encaje sobre la base de
promedios diarios, ayuda al facil manejo de liquidez de los bancos y del
BCRP, asi como también reduce la volatilidad de la tasa de interés.
Freixas y Rochet (1997), plantean un enfoque para poder visualizar la
trasmision del encaje y su remuneracion, hacia la tasa de interés, para
este enfoque definen al margen financiero (mft) como el rendimiento de
cada unidad monetaria (1- rj), neto de encaje, prestado a una tasa de
interés activa (iat ),mas la remuneracién (ire,t), recibida por la
proporcién mantenida como encaje (rj), neto de la proporcion del encaje
no remunerado, generalmente el minimo legal (rjml) menos la tasa de
interés pasiva (ip,t) pagada por cada unidad monetaria depositada por el

publico.

2.3.4. Ventajasy desventajas del uso del encaje como instrumento
monetario no convencional
El uso del encaje legal tiene las siguientes caracteristicas:
a. Tiene un mayor impacto que la tasa de referencia en los créditos con
una mayor prima de riesgo (créditos de consumo). Sin embargo no tiene

un impacto considerable el mercado de capitales.

b. Tiende a incrementar el margen financiero puesto que eleva las tasas
activas y reduce las pasivas. Es mas util cuando se busca ajustar la
posicion politica monetaria sin alentar un mayor influjo de capitales. Asi
también un encaje alto en ddlares encarece el forward al elevar la tasa

activa en dolares.
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c. El encaje como medida macro-prudencial, puesto que asegura que los
bancos cuenten con liquidez suficiente para poder enfrentar choques y
reducir ciclos crediticios. En situaciones donde exista influjo de capitales
y una expansion considerable del crédito, tener un mayor encaje puede
ayudar a balancear los objetivos de moderar la expansion del gasto
privado para mantener la inflacion bajo control, con el objetivo
secundario de moderar la excesiva volatilidad del tipo de cambio. En este
escenario, tener encajes altos deben ser transitorias para no llegar a

afectar la intermediacion financiera.

El encaje muy aparte de su funcion en pro de la economia también

presenta desventajas como instrumento de politica monetaria:

a) Al encaje se le puede considerar como un impuesto a la intermediacion
financiera, situacion que hace que en otros paises tengan tasas de encaje
bajas, en el Per( esta desventaja es menor puesto que nuestro adicional
encaje en ddlares estd por encima del encaje legal en soles y esta

diferencia es remunerado en proporcién por la tasa LIBOR.

b) Incide indirectamente en el crecimiento del financiamiento no

bancario, debido al aumento de las tasas activas de los bancos.

Asimismo, puede reducir o restarle protagonismo a la intermediacion

bancaria si es que la reduccién de tasas pasivas comienza a estimular el
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crecimiento de fuentes de ahorro no bancario, como por ejemplo aportes

voluntarios a las AFP, fondos mutuos, entre otros.

c) Los bancos que no cuenten con fondos de encaje se pueden ver
afectados y ante ello disminuir sus fondos prestables, mediante un

aumento de su tasa de interés, es la mejor respuesta.

2.3.5. Laevolucion del encaje en el Peru

A inicios de los afios 90, en pleno proceso de reestructuracion de la
economia nacional se consolidan los mecanismos indirectos de mercado
para la implementacion de la politica monetaria; en ese contexto la
politica de encajes del Banco Central ha tenido principalmente un rol
prudencial, en donde el nivel minimo legal siempre se ha mantenido a
niveles operativos dptimos que permite a los bancos poder mantener la
fluidez de su intermediacion. Con un mejor manejo de la intermediacion
financiera, los bancos han ido perfeccionando su manejo de liquidez,
trayendo consecuencias inmediatas como la reduccion del nivel operativo
de sus reservas liquidas necesarias. El Banco Central, al ser testigo de lo
que sucedia en la economia decidi6 reducir el encaje legal de 9 por ciento
en diciembre de 1992, a 7 por ciento en abril de 1997, y después a 6 por
ciento desde setiembre de 2000. EI Banco Central considerando el grado
considerable de dolarizacion financiera del Perd y los riesgos que

representa para nuestra economia, complementa su politica de encaje,
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con ciertos requerimientos marginales de encaje para las obligaciones en
moneda extranjera que lo bancos tienen con el publico y el exterior.
Tener un alto grado de dolarizacion genera sobrerreacciones de los
bancos ante movimientos importantes y repentinos de sus fuentes de
financiamiento en moneda extranjera y por consiguiente altas
volatilidades en el tipo de cambio que afectan la calidad de portafolio de
créditos, obligdndolos indirectamente a reducir el crédito al sector
privado, lo que evidentemente tiene efectos negativos en la actividad
econdmica del pais; lo que altera los mecanismos de transmision de

politica monetaria.

El encaje marginal en moneda extranjera también cumple un papel
macroprudencial al preservar los activos liquidos, como reservas
internacionales que son usados en situaciones de estrés financiero. Este
encaje también sufrié constantes variaciones en el tiempo, empezando de
50 a 45 por ciento a fines de 1993 y no es hasta 1998 que se vio

modificado el encaje exigible promedio a 43 por ciento.

El gran trabajo del BCRP se vio reflejado por el acertado movimiento de
reducir el encaje legal marginal de 45 a 35 por ciento el 1 de julio de
1998, al poder presenciar los primeros indicios de la crisis rusa. Ya con el
estallido de la crisis rusa en agosto de 1998, se produjo una paralizacion
de los flujos internacionales de fondos en moneda extranjera hacia las
economias emergentes, asi también una volatilidad extrema en las tasas

de interés y evidentemente del tipo de cambio. El BCRP atendio
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eficientemente los requerimientos de liquidez de los bancos mediante
créditos de regulacion en dolares por un monto aproximado de 300
millones de dolares, mediante reducciones consecutivas del encaje
exigible medio de 1,5 puntos porcentuales por cada mes entre octubre y
diciembre del mismo afio, asi también redujo el encaje marginal a 20 por
ciento, con lo que inyectd liquidez por aproximadamente unos 420

millones de délares

Con estas medidas, el BCRP redujo el encaje exigible medio en moneda
extranjera de 38,3 por ciento en diciembre de 1998 a 37,2 por ciento en
agosto del 2000. El 18 de agosto de 2000, el Banco Central nuevamente
realiza movimientos en el encaje medio exigible en moneda extranjera en
3 puntos porcentuales llegando asi a los 34,1 por ciento pero liberando
con ello liquidez en moneda extranjera por unos 280 millones de délares
para favorecer la intermediacién financiera, en un contexto de
incertidumbre politica. Posteriormente, el Banco Central ha continuado
reduciendo regularmente por efecto del encaje marginal de 20 por ciento,
hasta alcanzar 30 por ciento en noviembre de 2004, mes a partir del cual
se eleva el encaje marginal a un 30 por ciento, nivel que se ha mantenido

constante hasta diciembre del 2007.

La crisis financiera del 2007 — 2009 vivida en el mundo marcd dos
grandes etapas en las economias que se revelaron secuencialmente desde
el daltimo trimestre de 2007, cuando los bancos centrales de las

economias desarrolladas se vieron forzadas a iniciar la flexibilizacion de
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su politica monetaria. Para las economias emergentes como la del Peru el
panorama fue parcialmente distinto en estas dos etapas; la primera etapa
pre — Lehman, se caracterizd por importantes influjos de capitales, y la
segunda post — Lehman, estuvo caracterizada por las importantes

restricciones de liquidez global y evidentemente por salida de capitales

El Banco Central tuvo un rol importante para poder sobrellevar la crisis
global, y para su cometido requirié en ambas etapas una combinacion de
medidas de politica monetaria no convencionales, primero y
convencionales para la segunda etapa, debido a la misma necesidad de
restablecer los mecanismo de transmision de la tasa de interés de

referencia que se interrumpio durante estos episodios.

Durante la primera etapa, pre — Lehman, los influjos de capitales
obtenidos méas importantes se reflejaron en sustanciales aumentos de
tenencias de activos domésticos de los inversionistas no residentes,
basicamente por certificados del banco central, bonos del tesoro y
depositos en las entidades financieras; los que se incrementaron de 2,8
mil millones en diciembre de 2007 hasta alcanzar un sorprendente
méaximo de 6,3 mil millones de délares en abril de 2008. Sin embargo
este influjo de capitales tenia que ser moderado puesto que si no se regula
se convierte en una amenaza porque la liquidez del sistema financiero se
tiende a expandirse a niveles excesivos por la entrada de altos influjos de
capitales; consiente de esta situacion el Banco Central utilizo

instrumentos no convencionales y entre ellos elevd los requerimientos de
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encaje de moneda nacional y moneda extranjera, agregandole un paquete
de medidas orientadas a desincentivar las tenencias de certificado del
Banco Central por parte de los inversionistas no residentes. El encaje
marginal en soles se elevo de 6,0 a 25 por ciento, asi también el
requerimiento de encaje para depdsitos de no residentes se elevo a 120
por ciento, el encaje marginal en moneda extranjera se increment6 de 30
a 49 por ciento. Estas medidas también tuvieron un efecto en frenar el
crecimiento elevado de créditos en soles y dolares que se observé durante
el 2008, controlando asi el dinamismo de la demanda interna y su

impacto sobre la inflacion.

2.3.6. CREDITO DE CONSUMO

Son créditos solicitados principalmente por las familias cuyo destino es
la financiacion de la adquisicion de bienes como automovil, un televisor,

etc.

El crédito de consumo también es un indicador referencial para tomar el
consumo de las familias, de ahi su relevancia y por lo mismo se necesita
poder regular puesto que al vivir en un pais consumista existe una
propension de generarse una burbuja crediticia o econémica, fenGmeno
en el que se presencia una subida fuera de lo normal de determinados
indicadores en lo que respecta al credito, lo que se debe controlar es la

tasa de morosidad. La existencia de este fenomeno genera problemas en
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las politicas monetarias, es por eso que resulta gravitante poder tener los

indices de morosidad en cifras minimas.

2.3.7. ENCAJE LEGAL

Es una cantidad minima de reserva determinada por la autoridad
monetaria, en nuestro pais el Banco Central de Reserva, para las

entidades financieras.

2.3.8. PRODUCTO BRUTO INTERNO (PBI)

El PBI es el valor monetario de los bienes y servicios finales producidos
por una economia en un periodo determinado.

El PBI es también el crecimiento econémico y por lo mismo tiene un
relacion directa con el crédito de consumo mientras el PBI crezca el
consumo interno crecera por que existe mayor dinero en el pais pero asi
mismo también existe mayor crédito al ser la principal herramienta para
poder consumir cuando no se tiene efectivo, por eso mismo existe una

gran relacion entre el PBI y el crédito de consumo.

2.39. TASA DE INTERES ACTIVA EN MONEDA NACIONAL

(TAMN)

Se define como la tasa de interés promedio de mercado del saldo de

créditos vigentes otorgados por los bancos en moneda nacional.
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2.4.  Formulacion de la hipotesis

24.1.

2.4.2.

Hipotesis general

El encaje legal incide de manera indirecta en el crédito de consumo

peruano en el periodo 2000 — 2014

Hipotesis especificas

Existe relacion entre el coeficiente de caja bancario con y la oferta
monetaria

La evolucion del crédito de consumo en el Peru periodo 2000-2014 ha
sido significativa.

Existe una relacion entre el crecimiento econémico y la tasa de interés
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Capitulo 111

METODOLOGIA

3.1. Disefio Metodoldgico
El disefio tiene: La variable dependiente que se representa con los ciclos
econdmicos Yy la variable independiente se representa con las inversiones
en este caso en la economia peruana.
3.1.1. Tipo
El tipo de investigacion, es una investigacion aplicada, correlacional,
de causa a efecto.
3.1.2. Enfoque
El método que se utilizara, es el método deductivo, porque se trata de
contrastar una teoria.
El disefio de investigacion es de tipo historico — prospectivo, es decir
el antes y el después de la investigacion, son dos visiones que
concuerdan en ver las caracteristicas del problema a investigar.

Se buscara relacionar la incidencia de la variable "x" sobre la

rlvrl .

variable

donde los ciclos economicos y las inversiones actuaran
como escenario para explicar la relacion x — y. Tal como se muestra

en la parte de la operacionalizacion de variables.

3.2. Poblacion y Muestra

La poblacién o universo estadistico de nuestra investigacion, es la economia

peruana, el gasto de capital, salario real.
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3.3. Operacionalizacion de variables e indicadores
Para el analisis empirico, utilizando el modelo tedrico desarrollado se
considerara la siguiente data:
Variable dependiente:
El Coeficiente de caja bancario
Variable independiente:

Crédito de consumo

3.4. Técnicas e instrumentos de recoleccion de datos

3.4.1. Técnicas a emplear

Por la naturaleza de la investigacion, los datos proceden de fuentes
secundarias. Las fuentes son: Memorias del Banco Central de
Reserva del Perl, Reportes estadisticos del BCRP, Nota semanal

del BCRP, Reportes del FMI, Reportes del Banco Mundial.

e Elaboracion de fichas:

La recoleccion de datos se realiza mediante la investigacion
bibliogréfica, para lo cual se recurrird al fichaje de informacion

cientifica mas relevante en lo relacionado con el estudio.

e Entrevista:

Las entrevistas se llevaran a cabo a los funcionarios de las
entidades publicas, especialistas en los temas de nuestra

investigacion, el Banco Central de Reserva del Per(, el Ministerio
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de Economia y Finanzas, y las agencias locales del Fondo

Monetario Internacional, Banco Mundial, entre otros.

e Analisis:
Se analizara minuciosamente todos los datos obtenidos de las

fuentes estadisticas.

3.4.2.  Descripcion de los instrumentos
e Andlisis de Contenido:
Se analizara minuciosamente toda la informacion recopilada de las
distintas fuentes.
e Cuestionario:
Se procedera a disefiar un conjunto de interrogantes para
contrastarlos con la informacion recopilada.
e Entrevista Estructurada:
Se concertard entrevistas con funcionarios y profesionales

especialistas para obtener datos de primer orden.

3.5. Técnicas para el procesamiento de la informacién
El software que se utilizara es el Eviews. Se utilizara el anélisis MCO. Este
tipo de analisis permite obtener y analizar el impacto de diversas variables
no observables incluidas en el modelo estructural que son los choques
estructurales que afectan a las variables dependientes especificadas en el

modelo.
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El tratamiento de informacion levantada, serd seleccionada y clasificada a
efectos de obtener datos que sirvan de estructura basica del estudio, segun

sea su naturaleza se manejara como informacién ordenada.

Eviews incorpora un amplio abanico de instrumentos de gran utilidad en el
andlisis estadistico y econométrico recogido en un sistema de menus de
rpido acceso. Aun asi, existe la posibilidad de implementar instrucciones

extras de calculo mediante la programacién directa.

De igual forma, para procesar cuantificablemente la informacion, se aplicara
técnicas estadisticas, para que una vez tabulado se proceda a representarlas,
de modo que se presente los resultados hallados, mediante graficos, cuadros

y los respectivos comentarios.

El procedimiento anterior nos permitird el analisis y sintesis de la
informacion procesada, nos permitira formarnos de un punto de vista mas
critico a cerca de la problematica planteada, dar respuesta a nuestras

interrogantes, probar nuestra hipdtesis y lograr nuestros objetivos.
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4.1.

CAPITULO IV

RESULTADOS

Anélisis econométrico de los datos

El andlisis es empirico se realiza tomando en cuenta que la relacion entre
las variables debe ser en el tiempo. Por ello, nuestro analisis se basa en
pruebas recursivas de raiz unitaria y cointegracion, las cuales permiten
capturar la posible estabilidad de los parametros para fines de politica

econdmica.

En esta investigacion no podemos aislar al crédito de Consumo con el
encaje legal puesto que existe antecedentes que el crecimiento econémico
representado por el Producto Bruto Interno (PBI) y la tasa de interés activa
en moneda nacional inciden en el crédito de consumo. Por lo tanto en
nuestro modelo vectorial de correccién tenemos que considerar a estas
variables para poder determinar la incidencia de las mismas con el crédito
de consumo y asi también evaluar si el encaje legal, tiene alguna

incidencia con el crédito de consumo.

Cabe recalcar que la informacion estadistica de nuestra

investigacion se encuentra en los Anexos de esta investigacion.
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Prueba de Raiz unitaria

Para iniciar con nuestro andlisis es necesario trabajar una prueba de raiz
unitaria a cada una de nuestras variables, con el objetivo de poder validar
nuestra informacion y demostrar principalmente que no cuentan con

problemas de autocorrelacion.

Prueba de Raiz Unitaria del Crédito de Consumo.

Al realizar la prueba de Raiz Unitaria al Crédito de Consumo, tendremos
que analizar el indice de Durbin-Watson, ya que es el indicador principal
en demostrar la valides de nuestra informacién, para esto nuestro indicador
debe de estar dentro del intervalo de 1,85% - 2,15%, en el siguiente cuadro
podemos apreciar que el indice es de 2.04% con lo cual concluimos que

esta variable no tiene problemas de autocorrelacion.

Asi también nuestra variable presenta tres retardos los cuales no son muy
significativos porque si observamos el dltimo retardo es de 0,0016, el cual

No NOs genera inconvenientes.

Para comprobar si rechazamos la hipdtesis nula, tenemos que hacer un
comparativo del punto critico, en este caso tomaremos de 5% y si es
mayor que la probabilidad del t-estadistico, aqui observaremos que
efectivamente nuestro punto critico es ampliamente superior por la tanto
no rechazamos nuestra hipotesis nula y podemos afirmar de que nuestra

variable credito de consumo no es estacionaria (presenta raiz unitaria).
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TABLA N° 1: PRUEBA DE RAIZ UNITARIA DEL CREDITO DE CONSUMO

Null Hypothesis: CC has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 3 (Automatic - based on SIC, maxlag=13)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.863256 0.6682
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(CC)
Method: Least
Squares Date:
01/25/17
Time:21:49
Sample (adjusted): 2003MO05
2014M12 Included observations:
140 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
CC(-1) -0.023428 0.012574  -1.863256 0.0646
D(CC(-1)) 0.277439 0.082286 3.371625 0.0010
D(CC(-2)) -0.086958 0.085412 -1.018102 0.3105
D(CC(-3)) 0.266800 0.082594 3.230236 0.0016
C 36706.83 37228.76 0.985980 0.3259
@TREND("2003M01") 6024.301 2751.629 2.189358 0.0303
R-squared 0.237639 Mean dependent var 210896.2
Adjusted R-squared 0.209193 S.D. dependent var 228125.4
S.E. of regression 202865.8 Akaike info criterion 27.32039
Sum squared resid 5.51E+12 Schwarz criterion 27.44646
Log likelihood -1906.427 Hannan-Quinn criter. 27.37162
F-statistic 8.353968 Durbin-Watson stat 2.049879

Prob(F-statistic) 0.000001

Fuente: Superintendencia de Banca y Seguros (SBS)
Elaboracién propia
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Prueba de raiz unitaria del Encaje Legal

El encaje legal, también ha sido evaluado por la misma prueba, con la
intencion de obtener resultados positivos, para eso tenemos que rechazar a
posibilidad de autocorrelacion y analizaremos el indice de Durbin-Watson,
el cual al ser de 2,03% estd dentro de los parametros sefialados, por lo
tanto asi como con el crédito de consumo también rechazamos tener

problemas de autocorrelacion.

Los rezagos son casi insignificantes por lo tanto tampoco genera un
problema y la hipdtesis nula no la rechazamos puesto que nuestro punto
critico (5%) es de - 3,44% y es mayor que nuestro t- estadistico de -2,5% por
lo tanto no rechazamos nuestra hipdtesis nula y nuestra variable encaje

legal se comprueba que no es estacionara.
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TABLA N° 2: PRUEBA DE RAIZ UNITARIA DEL ENCAJE LEGAL

NullHypothesis:ENChas aunitroot
Exogenous:Constant, LinearTrend
LaglLength:3(Automatic-based onSIC,maxlag=13)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.505158 0.3253
Testcritical 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(ENC)
Method: Least Squares Date:
01/25/17 Time: 21:58
Sample (adjusted): 2003M05 2014M12
Included observations: 140 after adjustments
Variable Coefficient Std.Error  t-Statistic Prob.
ENC(-1) -0.047275 0.018871  -2.505158 0.0134
D(ENC(-1)) 0.203936 0.079670 2.559744 0.0116
D(ENC(-2)) 0.079478 0.081294 0.977654 0.3300
D(ENC(-3)) 0.386267 0.080840 4.778191 0.0000
C 0.247437 0.124502 1.987407 0.0489
@TREND("2003M01") 0.003161 0.001975 1.600299 0.1119
R-squared 0.232810 Mean dependent var 0.024508
Adjusted R-squared 0.204184 S.D. dependent var 0.638921
S.E. of regression 0.569972 Akaike info criterion 1.755452
Sum squared resid 43.53227 Schwarz criterion 1.881522
Log likelihood -116.8816 Hannan-Quinn criter. 1.806683
F-statistic 8.132682 Durbin-Watson stat 2.035782
Prob(F-statistic) 0.000001

Fuente: Superintendencia de Banca y Seguros (SBS)
Elaboracién propia
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Prueba de Raiz unitaria a la tasa de interés legal mensual

La tasa de interés legal también influye en el crédito de consumo, por eso
la convierte en una variable de sumo interés para nuestra investigacion, por

lo cual también la incluimos en las pruebas de raiz unitaria.

Al realizar la prueba se rechaza problemas de autocorrelacion puesto que
tenemos un indice de Durbin-Watson de 1,95% el cual se encuentra dentro
de nuestro intervalo esperado, asi mismo sus rezagos son muy poco
significativos por lo que la variable se encuentra 6ptima de poder ser

desarrollada en nuestro modelo.

Con respecto a la hipdtesis nula, no la rechazamos puesto que nuestro t-
estadistico al 5% es de 3,5 y es mayor que la t-estadistico de Dickey Fuller
(3,3) por lo tanto al rechazar la hipotesis nula podemos aceptar que existe

una raiz unitaria.
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TABLA N° 3: PRUEBA DE RAIZ UNITARIA A LA TASA DE INTERES

ACTIVA EN MONEDA NACIONAL

Mull Hypothesis: TIM has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: O (Automatic - based on SIC, maxlag=9)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.387765 0.0638
Test critical values: 1% level -4 165756

5% level -3.508508

10% level -3.184230

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: DITIM)

Method: Least Squares

Date: 05/2117 Time: 18:50

Sample (adjusted) 200302 201404
Included observations: 47 after adjustments

Wariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
TIM{-1) -0.209086 0061536  -3.397765 0.0015

C 5. 654968 1.584922 35674973 0.0009
@TREMD{"2003Q17)  -0.054833 0013354  -4106173 0.0002
R-squared 0277037 Wean dependentvar -0.099020
Adjusted R-squared 0.244175 5.0, dependentvar 0.801765
S.E. of regression 0.697040 Akaike info criterion 277754
Sum squared resid 21.37806 Schwarz criterion 2.285849
Log likelihood 4817723  Hannan-Cluinn criter. 2222194
F-statistic 8.430330 Durbin-Watson stat 1.855297)

Prob(F-statistic) 0.000795

Fuente: Superintendencia de Banca y Seguros
(SBS) Elaboracion propia
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Prueba de Raiz unitaria al Producto Bruto Interno (PBI)

Al analizar los resultados de la prueba de raiz unitaria del PBI, podemos
observar que nuestro modelo cuenta con todos los requisitos necesarios para
continuar con el proceso, el indicador de Durbin-Watson les de 1,93 y se
encuentra dentro de los parametros necesarios para ser considerados dentro
del promedio correcto y evitar asi todo tipo de autocorrelacion. Sin embargo
también podemos apreciar que tiene mayor rezago, los cuales son los
recomendados por el programa eviews, pero ello no significan un problema
para nuestra investigacion. Para poder validar nuestra hipotesis nula (nuestra
variable no es estacionaria), tenemos que hacer la comparacion entre nuestro
punto critico al 5% que es de 3,5 el cual es mayor que el t-estadistico -1,8 por
lo tanto rechazamos nuestra hip6tesis nula y nuestra variable es vélida para

nuestra investigacion.
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TABLA N° 4: PRUEBA DE RAIZ UNITARIA AL PRODUCTO

BRUTO INTERNO (PBI)

Mull Hypothesis: PBI has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 4 (Fixed)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.827131 0.6741
Test critical values: 1% level -4 186481
5% level -3.518080
10% level -3.188732
*MackKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(PBI)
Method: Least Squares
Date: 05/21M17 Time: 18:44
Sample (adjusted): 200402 201404
Included observations: 43 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
PEBI-1) -0.253424 0.138701 -1.827131 0.0760
D{PBI(-1)) -0.012288 0188740  -0.065104 0.9485
D{PBI(-2)) 0.190164 0.157484 1.207510 0.2351
C{PBI(-3)) -0.230888 0147317 1567293 0.1258
Di{PBI{-4)) 0.372303 0143977 2585862 0.01349
C TH66.7449 38321249 1.8974555 0.0560
@TREMND{2003017) 216.2396 110.0089 1.8965637 0.0571
R-squared 0730823 Mean dependentvar 3501395
Adjusted R-sguared 0.685960 3S.D.dependentwvar 1360.282
3.E. of regression TE2.2917  Akaike info criterion 16.25844
Sum squared resid 20919189 Schwarz criterion 16.54514
Log likelihood -342.5564 Hannan-Quinn criter. 16.36416
F-statistic 16.29017  Durbin-Watson stat 1.8930130
Prob(F-statistic) 0.000000

Fuente: Superintendencia de Banca y Seguros (SBS)

Elaboracion propia

46



El Modelo VEC Estimado

La estimacion del modelo VEC nos va a permitir poder ver la incidencia de
nuestras variables con el crédito de consumo, asi también estamos estimado un
modelo de correccion de errores que vincula el comportamiento de largo plazo

con el comportamiento de corto plazo.

Este modelo teorico esta especificado econométricamente por:

CC: = P1+ B2PBI + B3sENC + B4aTIN + ur

Pero para realizar nuestro modelo vectorial de errores se expresa por lasiguiente

ecuacion:

ACC: =g+ BoAPBI + BsAENC + ByATIN +y(CCis— B1 — f2PBla- B3ENCes - B

ATIN:-1) + e

Donde:

o = Intercepto

B1 = Propension marginal al crédito de consumo de corto plazo
y = Velocidad de convergencia

h = Crédito de consumo informal de largo plazo

ACC = Diferencial del crédito de consumo

APBI = Diferencial del Producto Bruto Interno

AENC = Diferencial del Encaje Legal

ATIN = Diferencial de la tasa de interés activa en moneda nacional
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CCt1 = Cantidad del crédito de consumo rezagada un periodo antes
et = Error del modelo al corto plazo

Planteado nuestro modelo, hacemos uso del programa eviews quien analiza la

ecuacion con nuestros datos estadisticos, recalcando que por temas de precision

Es asi como basandonos en la primera parte de nuestro cuadro podemos apreciar
que el encaje legal tiene una relacion indirecta, puesto que cuando trabajamos
modelo VEC, se trabaja con el signo cambiado. Se tiene una evidencia o
coeficiente de 1.137045, el cual es estadisticamente significativo (5.486). Asi
mismo, el PBI tiene un coeficiente de -2.935004 y también es estadisticamente
significativo (-4.70335). Finalmente la tasa de interés activa en moneda nacional
tiene un coeficiente de 0.041078 y no alcanza los estandares para ser

estadisticamente significativo.

TABLA N°5: MODELO VECTORIAL DE CORRECION DE ERRORES

(VEC)
VECIOr Ermar Correction Estmales
Date: 05/23M17 Time: 10:21
Sample (adjusted)y 200304 201404
Included observations: 45 after adjustments
Standard errars in () & t-statistics in []
Cointegrating Eq: CointEqg1
LOGI{CC-1)) 1.000000
EMNC(-1) 1.137045
(0.20723)
[5.48686]
LOG(PBI-1)) -2.835004
(0.62402)
[-4.70335]
TIM(-1) 0.041078
(0.03088)
[1.32601]
C 24 59753
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Errar Correction: D{LOG{CC)) D{EMNC) DHLOGIPBIY) DTN

CointEg1 -0.019952 -0.192669 -0.009561 -0.762745

(0.00653) (0.04801) (0.0067E6) (0.32060)

[-3.054423] [-4.01320] [-1.41503] [-2.20712]

DiLOGICC-1))) 0.393348 5056728 0.011107 -7.392077

(0.14194) (1.04320) (014682) (7.18398)

[2.77124] [ 4.84734] [0.07565] [-1.02887]

DiLOGICC-2))) 0.692174 -0.577475 0227784 21.94713

(0.19360) (142288) (0.20026) (9. FABET)

[ 3.57527] [-0.40585] [1.13744] [ 2.23981]

D{EMC{-1)) -0.075065 0.433345 -0.001124 -1.183222

(0.01802) (013248) (0.01865) (0.81230)

[-4.16447] [327111] [-0.06027] [-1.29697]

D{EMC{-2)) 0.054567 0.003130 -0.0130585 0.940783

(0.015132) (0A1117) (0.01565) (0.76556)

[3.60753] [D02815] [-0.83441] [ 1.22887]

D{LOGIPBI-1))) 0270744 -0.431890 0607827 0.629760

(0.16422) (1.20598) (0.16987) (3.231191)

[1.64862] [-0.235783] [-3.57809] [ 0.07577]

DiLOGIPBI-2))) 0.399168 0378267 0102275 -0.979727

(0.15391) (1.13119) (0.15921) (7.78993)

[2.59348] [-0.23440] [ 0.64240] [-0.12577]

DUTINC-1)) 0.003283 -0.033101 0.005059 0.835050

(0.00305) (0.02241) (0.00315) (0.15433)

[ 1.07665] [-147F700] [1.60380] [5.41072]

DHTIN-2)) -0.002048 0061788 -0.005038 -0.392914

(0.00308) (0.02265) (0.00319) (0.155949)

[-0.66440] [272Ta4] [-1.58022] [-2.51890]

C -0.015229 -0 208876 0013065 -0.652027

(0.00855) (0D.06284) (0.00884) (0.423274)

[-1.78116] [-3.323487] [1.47T726] [-1.50673]

R-squared 0722530 0. 781867 0587301 0560185

Ad]. R-squared 0.651180 0725775 0481292 0.447090

Sum sq. resids 0013154 0710516 0014074 33.69549

3.E. equation 0.019386 0142480 00200583 0.981187

F-statistic 1012662 1393915 RAB3G238 4 8953210

Log likelinood 119.2463 2848736 1177242 -B7.34302

Akaike AIC -4 855392 -0 866105 -4 FaTT41 2993023

Schwarz 3C -4.453911 -0.464625 -4. 2386261 3.384504

Mean dependent 0047610 -0.013908 0016894 0077778

5.0, dependent 0.032824 0272082 0.027843 1.319546
Determinant resid covariance (dof adj.) 2.08E-09
Determinant resid covariance T.62E-10
Lag likelinood 216.9787
Akaike information criterion -7.687941
Schwarz criterion -5.921427

Fuente: Superintendencia de Banca y Seguros y Banco Central de Reserva del
Perd.

Elaboracion propia.
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Nuestro modelo presenta una velocidad de convergencia lenta puesto que nuestro
indicador cointEql es de -0.019952 la cual es estadisticamente significativa (-
3.05443). Asi mismo, podemos deducir que existe en términos generales una alta

influencia de las variables explicativas con en el crédito de consumo.

Los valores representados en el cuadro del modelo VEC estan representados por:

CC = Crédito de Consumo
ENC =Encaje Legal
PBI= Producto Bruto interno

TIN = Tasa de interés activa en moneda nacional.



5.1

CAPITULO V

DISCUSIONES

El encaje legal es una de las herramientas en la economia que ha
tenido mayor relevancia en nuestro pais, puesto que su implementacion
es de vital importancia en el objetivo de poder controlar las reservas de
las entidades bancarias del sistema financiero, trabajo que tiene
décadas de buen funcionamiento y es asi como podemos apreciar un
trabajo uniforme entre el Banco Central de Reserva del Peru y las

bancos comerciales.

Asi mismo, en esta investigacion se comprueba que el encaje legal
tiene una relacion indirecta significativa en el crédito de consumo,
situacion positiva si observamos que en los Gltimos afios, el crédito de
consumo es muy dindmica y que muchas veces tiene que ser regulada
para evitar burbujas crediticias, situaciones que el Peri mediante sus
organos reguladores afronta constantemente. Pero esta relacion del
encaje legal con el crédito de consumo, nos da una nueva herramienta
reguladora en el control del consumo y asi también le da un mayor
valor al encaje legal como medida macro prudencial en nuestra

economia.



5.2.

CONCLUSIONES

El crédito de consumo es una de las variables més volatiles en la
economia, la cual en esta investigacion se concluye que el encaje
legal tiene una relacién indirecta que incide significativamente en
dicha variable, resultado que nos permite apreciar la eficiencia del

encajelegal, en su funcidn reguladora en el sistema financiero.

El Producto Bruto Interno es la variable por excelencia con mayor
incidencia en el crédito, y como podemos apreciar en esta
investigacion también en el crédito de consumo, el cual no sélo se
ve reflejado en indices sino también en el dia a dia, mientras mas

crece el pais, mas la sociedad tiene para consumir.

La tasa de interés activa en moneda nacional, tiene una leve
incidencia con el crédito de consumo, la cual se entiende puesto
que dia a dia podemos apreciar que existe una tendencia que
cuando la poblacion realiza sus compras mediante un crédito, no
suelen pensar en la tasa de interés, por lo general se basan en la
linea de crédito que puedan tener y dejan a un segundo plano los

futuros interés que se les puede cobrar.



5.3.

RECOMENDACIONES

» La relevancia del encaje legal en la economia peruana es uno de los

topicos que se centra el articulo de David Ledn y Zendn Quispe, “El
Encaje como instrumento no convencional de politica monetaria” en
donde se explica que el encaje legal obliga a los bancos a conservar un
porcentaje de sus ingresos por operaciones, el cual, genera estabilidad
en el sistema financiero y un estimulo al crédito cuando se reduce esta
tasa del encaje y los bancos tienen mas productos que ofrecer sin
embargo el anélisis planteado por los autores es empirico segun los
mismos autores. Esta investigacion por su parte tiene como uno de sus
objetivos demostrar la incidencia del encaje en el crédito de consumo,
objetivo que es demostrado por lo que podemos asumir que las ideas
planteadas por Zendn Quispe y David Ledn acertaron en su articulo en
lo que respecta al impacto de la implementacion del encaje y sus

virtudes puesto que esta investigacion valida dicha informacién.

Uno de los antecedentes es la publicacion de Tovar, Garcia — Escribano
y Vera “Credit Growth and the Effectiveness of Reserve Requirements
and Other Macroprudential Instruments in Latin. America”,
investigacion de gran relevancia a favor de la implementacion de
medidas macroprudenciales, puesto que muestra los beneficios del uso
de este tipo de herramientas, en especial la del Encaje Legal. La

investigacion hace un analisis del funcionamiento y del impacto que



tiene la implementacion del encaje legal en el crédito teniendo como
muestra los paises de Colombia, Chile, Brasil y Per(, esta investigacion
se basa solo en el Pert y comprueba que efectivamente el encaje incide
en el crédito, en este caso especificamente el crédito de consumo;
resultados que muestran que la implementacion del encaje legal tiene
una gran ventaja al regular también una de las variables mas volatiles de
las economias que es el crédito de consumo, mucho mas sabiendo que
es una variable dificil de regular, ya que depende mucho de la decisién

de los consumidores de comprar determinado bienes.
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ANEXOS



DATOS ESTADISTICQOS

FECHA PBI CC ENC TIN
2003-1 32297 10,8 6,0 3,4
2003-11 34353 11,2 6,2 3,3
2003-111 32850 115 6,0 2,9
2003-1V 33045 12,2 6,0 2,5
2004-1 33701 12,7 6,0 2,4
2004-11 35503 13,3 6,0 2,4
2004-111 34265 13,6 6,0 2,4
2004-1Vv 35673 14,3 6,0 2,5
2005-1 35760 14,9 6,0 2,5
2005-11 37934 15,9 6,0 2,7
2005-111 36644 16,8 6,0 2,6
2005-1V 38302 18,3 6,0 2,6
2006-1 38365 19,4 6,0 3,0
2006-11 40303 20,6 6,0 3,4
2006-111 39958 22,1 6,0 3,3
2006-1V 41520 241 6,0 3,2
2007-1 41665 26,1 6,0 3,2
2007-11 43785 29,2 6,0 3,1
2007-111 43502 33,3 6,0 3,3




2007-1V 45395 35,7 6,0 3,3
2008-1 45956 40,4 8,8 3,3
2008-11 48923 44,1 11,7 3,5
2008-111 48175 47,5 11,4 3,7
2008-1V 48312 50,5 9,3 3,8
20009-1 46883 48,7 6,5 4,0
2009-11 48289 47,0 6,0 3,0
2009-111 47944 47,7 6,0 2,1
2009-1V 49992 49,0 6,0 1,6
2010-1 49768 49,4 6,0 1,4
2010-11 53120 51,0 6,0 1,4
2010-11 52529 52,2 9,1 1,7
2010-1V 54646 54,9 11,8 1,8
FECHA PBI CcC ENC TIN
2011-1 54174 57,3 12,9 2,0
2011-11 56786 60,5 13,5 2,5
2011-111 56001 63,2 13,7 2,6
2011-1V 57664 66,7 14,0 2,5
2012-1 57433 69,5 15,3 2,5
2012-11 60374 72,8 16,0 2,5
2012-11 59668 75,4 16,9 2,5




2012-1Vv 61088 78,2 18,8 2,4

2013-1 60180 79,7 20,1 2,3
2013-11 63983 82,0 19,7 2,3
2013-111 64239 84,1 17,0 2,3
2013-1V 65442 87,4 15,0 2,3

2014-1 66646 89,7 12,5 2,3
2014-11 67850 92,3 12,0 2,4
2014-111 69053 94,3 11,0 2,3
2014-1vV 70257 98,3 9,5 2,3

Fuente: Superintendencia de Banca y Seguros, Banco Central de

Reserva del Peru e Instituto Nacional de Estadistica e informatica.

PBI: Producto Bruto Interno precio corrientes en millones de nuevos soles.

CC: Crédito de consumo en millones de nuevos soles.

ENC: Tasa de encaje de las empresas bancarias total - MN (%) -
MN - Tasa de encaje (%) — Efectivo

TIN: tasa de interés activa en moneda nacional mensual (TAMN)



