Eli UNIVERSIDAD CESAR VALLEJO

ESCUELA DE POSGRADO
PROGRAMA ACADEMICO DE MAESTRIA EN FINANZAS

La tasa de interés, la liquidez y el financiamiento de las empresas en
el Peru 2015 — 2023

TESIS PARA OBTENER EL GRADO ACADEMICO DE:

Maestro en Finanzas

AUTOR:
Trujillo Figueroa, Wuily Franz (orcid.org/0000-0002-7610-6130)

ASESORES:
PhD. Apaza Cruz, Carmen Rocio (orcid.org/0000-0002-8393-7290)

Mg. Baguedano Cabrera, Luis Clemente (orcid.org/0000-0002-3890-0640)

LINEA DE INVESTIGACION:

Gestion del Financiamiento

LINEA DE RESPONSABILIDAD SOCIAL UNIVERSITARIA:

Desarrollo econémico, empleo y emprendimiento

LIMA — PERU

2024



Declaratoria de autenticidad del asesor

ﬁ UNIVERSIDAD CESAR VALLEJO

ESCUELA DE POSGRADO
MAESTRIA EN FINANZAS

Declaratoria de Autenticidad del Asesor

Yo, APAZA CRUZ CARMEN ROCIO, docente de la ESCUELA DE POSGRADO
MAESTRIA EN FINANZAS de la UNIVERSIDAD CESAR VALLEJO SAC - LIMA NORTE,
asesor de Tesis titulada: "La tasa de interés, la liquidez y el financiamiento de las
empresas en el Perd 2015 — 2023", cuyo autor es TRUJILLO FIGUEROA WUILY FRANZ,
constato que la investigacion tiene un indice de similitud de 16.00%, verificable en el
reporte de originalidad del programa Turnitin, el cual ha sido realizado sin filtros, ni
exclusiones.

He revisado dicho reporte y concluyo que cada una de las coincidencias detectadas no
constituyen plagio. A mi leal saber y entender la Tesis cumple con todas las normas para
el uso de citas y referencias establecidas por la Universidad César Vallejo.

En tal sentido, asumo la responsabilidad que corresponda ante cualquier falsedad,
ocultamiento u omision tanto de los documentos como de informaciéon aportada, por lo
cual me someto a lo dispuesto en las normas académicas vigentes de la Universidad
César Vallejo.

LIMA, 12 de Agosto del 2024

Apellidos y Nombres del Asesor: Firma

APAZA CRUZ CARMEN ROCIO Firmado electronicamente
DNI: 09508570 por: CAPAZACR el 12-08-
ORCID: 0000-0002-8393-729 2024 18:43.08

Caddigo documento Trilce: TRI - 0858744

o%%"* INVESTIGA



Declaratoria de originalidad del autor

ﬁ UNIVERSIDAD CESAR VALLEJO

ESCUELA DE POSGRADO
MAESTRIA EN FINANZAS

Declaratoria de Originalidad del Autor

Yo, TRUJILLO FIGUEROA WUILY FRANZ estudiante de la ESCUELA DE POSGRADO
MAESTRIA EN FINANZAS de la UNIVERSIDAD CESAR VALLEJO SAC - LIMA NORTE,
declaro bajo juramento que todos los datos e informacion que acompanan la Tesis
titulada: "La tasa de interés, la liquidez y el financiamiento de las empresas en el Peru
2015 - 2023", es de mi autoria, por lo tanto, declaro que la Tesis:

1. No ha sido plagiada ni total, ni parcialmente.

2. He mencionado todas las fuentes empleadas, identificando correctamente toda cita
textual o de parafrasis proveniente de otras fuentes.

3. No ha sido publicada, ni presentada anteriormente para la obtencion de otro grado
académico o titulo profesional.

4. Los datos presentados en los resultados no han sido falseados, ni duplicados, ni
copiados.

En tal sentido asumo la responsabilidad que corresponda ante cualquier falsedad,
ocultamiento u omision tanto de los documentos como de la informacién aportada, por lo
cual me someto a lo dispuesto en las normas académicas vigentes de la Universidad

César Vallejo.

Nombres y Apellidos Firma

WUILY FRANZ TRUJILLO FIGUEROA Firmado electrénicamente
DNI: 09626457 por: WTRUJILLOF el 12-08-

ORCID: 0000-0002-7610-6130 A2A12:29:42

Cadigo documento Trilce: TRI - 0858747

00,0 INVESTIGA



Dedicatoria

A mi sobrino-ahijado Nicolas por ser mi
nueva motivacion, a mis sobrinas, Alexia,
Amira, Sophie, Johanny, a mis sobrinos,
Carlitos y Anderson la nueva generacion
familiar y que siempre estén inspirados a
seguir obteniendo nuevos conocimientos

académicos.



Agradecimiento

Un especial agradecimiento a mis
asesores, al BCRP por la excelente y
precisa informacion compartida y a las
magicas tarjetas de crédito por brindarme
la liquidez suficiente para culminar esta

nueva tesis y articulo cientifico.



indice de contenidos

(08 - 111 ] = TP PP PP PPPPPPPPPPPPR [
Declaratoria de autenticidad del 8SESO0r .............covvvviiiiiiiiiiiiiiiieeeeeee e i
Declaratoria de originalidad del autor.............ooouuiiiiiii e iii
[DICTo (o7 1o] £ - W TP EPPPP PP )Y
F Yo [ = 1o (T4 a1 T=T o] (o TSR vV
INGICE A& CONLENITOS .....oveveeeeeeeeee ettt e e Vi
INICE @ TADIAS ......c.veeieeiieeceeeeee ettt ettt en s vii
INOICE B FIGUIAS ...ttt ettt e et e e ae st e ereesreeaeas viii
RESUIMEBN .t e ettt e e e e e e e e e e n e e e e e e eennnn IX
ADSITACT ... X
I, INTRODUCCION ..ottt eaeeaaenaeeeeens 1

1. METODOLOGIA. ... .ottt 13
I, RESULTADOS ... oot e e e e e e e e e e e e eeans 18
Y 0 ST 05 [ ] S S 30
V. CONCLUSIONES ... ettt e e e e e s 34
VI. RECOMENDACIONES...... .. et 35
e = N[ 1 36
N N1 1 T 41

Vi



indice de tablas

Tablal Estadistica descriptiva de la variable tasa de interés en el Peru (2015-2023)

Tabla 2 Estadistica descriptiva de la variable liquidez en el Pera (2015-2023)....... 23
Tabla 3 Estadistica descriptiva de la variable financiamiento de empresa en el Pera
(2015-2023).....oeeeeeeeeeeee ettt et ettt ettt ettt ettt ettt ettt ettt 25
Tabla 4 Prueba de normalidad de las variables .............cccccceiiiiiiiiiiiie 26
Tabla 5 Correlacion de las variables financiamiento de empresa, tasa de interés y

T [ 1o =20 28

Tabla 6 Correlacion de las variables tasa de interés y liquidez................ccoovvvvvnnnnnn. 29

vii



indice de figuras

Figura 4 Tendencia de la tasa de interés promedio % en soles de crédito a las

empresas peruanas (2015-2017) ...ccccce i 18

Figura 5 Tendencia de la tasa de interés promedio % en soles de crédito a las
empresas peruanas (2018-2020) .........uuuuuuummuuiiiiiiiiiiiiii 19

Figura 6 Tendencia de la tasa de interés promedio % en soles de crédito a las

empresas peruanas (2021-2023) ......ccooiiiiiiiiiiiee e ———— 19
Figura 7 Liquidez % total del sistema financiero peruano (2015-2017).................... 21
Figura 8 Liquidez % total del sistema financiero peruano (2018-2020).................... 21
Figura 9 Liquidez % total del sistema financiero peruano (2021-2023).................... 22

Figura 10 Crédito del sistema financiero a las empresas peruanas (2015-2017) .... 23
Figura 11 Crédito del sistema financiero a las empresas peruanas (2018-2020) .... 24
Figura 12 Crédito del sistema financiero a las empresas peruanas (2021-2023) .... 25

Figura 1 Tendencia de la tasa de interés promedio % en soles de crédito a las

empresas peruanas (2015-2023) ......ccoiiiiiiiiiiiee e ——— 44
Figura 2 Crédito del sistema financiero a las empresas peruanas (2015-2023) ...... 45

Figura 3 Liquidez % total del sistema financiero peruano (2015-2023).........ccc........ 45

viii



Resumen

La presente investigacion se enfoco en los objetivos de desarrollo sostenible (ODS)
relacionados al trabajo decente y al crecimiento econémico. La investigacion tuvo
como obijetivo el determinar como se relacionan la tasa de interés y la liquidez con el
financiamiento de las empresas en el Peru, 2015-2023. El estudio fue de tipo bésica,
con un enfoque cuantitativo y un disefio no experimental de corte transversal. La
muestra estuvo conformada por data estadistica del Banco Central de Reserva del
Perd (BCRP) para el periodo enero 2015 a diciembre 2023. Los resultados obtenidos,
con un indice de rho de Spearman de 0,576 comprobaron que existe una relacion
significativa e inversa entre la tasa de interés y el financiamiento, lo que implica que si
la tasa de interés se incrementa el monto de financiamiento disminuye. No se
encontré evidencia estadisticamente suficiente para afirmar que existe una asociacion
entre liquidez y financiamiento, ni tampoco entre tasa de interés y liquidez. Por lo
tanto, se concluye que una adecuada tasa de interés contribuye a un mejor nivel del
financiamiento de las empresas en el Perd, no siendo influyente el nivel de liquidez

del sistema bancario.

Palabras clave: Tasa de interés, liquidez, financiamiento, empresas en el Peru,

sistema bancario.



Abstract

This research focused on the Sustainable Development Goals (SDGs) related to
decent work and economic growth. The objective of the research was to determine
how the interest rate and liquidity are related to the financing of companies in Peru,
2015-2023. The study was of a basic type, with a quantitative approach and a non-
experimental cross-sectional design. The sample consisted of statistical data from the
Central Reserve Bank of Peru (BCRP) for the period January 2015 to December 2023.
The results obtained, with a Spearman rho index of 0.576, proved that there is a
significant and inverse relationship between the interest rate and financing, which
implies that if the interest rate increases, the amount of financing decreases. There
was not enough statistical evidence to affirm that there is an association between
liquidity and financing, nor between interest rate and liquidity. Therefore, it is
concluded that an adequate interest rate contributes to a better level of financing for

companies in Peru, with the liquidity level of the banking system not being influential.

Keywords: Interest rate, Liquidity, Financing, Companies in Peru, Banking system.



I. INTRODUCCION

El financiamiento de las empresas peruanas ha variado con el tiempo, pero su
incidencia se refleja en la tasa de interés como costo de obtener efectivo para poder
apalancarse y seguir operando en sus actividades con normalidad y asi obtener la
liquidez necesaria para afrontar una futura inversién o mantenerse en el tiempo. En
ese contexto, en la pandemia de la COVID-19 las empresas se vieron muy afectadas
en sus operaciones habituales. Ante ello, el gobierno peruano aprobo el crédito
Reactiva Peru con facilidades de tasa y documentacion accesible. Sin embargo, esta
estrategia empleada en el tiempo de pandemia no fue la mas optima y genero una
alta tasa de morosidad y salidas del sistema financiero de innumerables empresas.
Asimismo, la economia peruana tiene un gran niumero de organizaciones las cuales
generan empleo y tributacion para el sostenimiento de la PEA y el aparato fiscal como
efectos multiplicadores en el sistema econdémico como el bienestar social.

El apalancamiento a una empresa siempre esta relacionado a una tasa de
interes ya que este es el costo por tener efectivo y sirve para realizar cualquier
inversion dentro de ella y mayormente los analisis que se realizan para captar efectivo
tienen que relacionarse con esta tasa en el momento de solicitar dinero a una entidad
financiadora y esta tambien esta relacionada al tasa de referencia posteada por el
BCRP en ese sentido en un analisis realizado por Mitma (2022) quien describe en
una prueba de causalidad la relacion de la tasa de referencia con los creditos a
empresas.

Es de resaltar que en el Peru las medianas y grandes empresas acceden a
creditos de menor tasa comparada a las microempresas que estan ligadas a la
morosidad por ser creditos de mayor costo de financiamiento. Asimismo, en el sistema
financiero peruano existen cuatro principales bancos y son los de mayor
concentracion de lineas de credito y el resto de apalancadoras de capital son las
financieras mas pequefias y estas a su vez mas accesibles al credito de MYPES
segun el analisis de (Quintiliani & Veloso, 2020)

También Diaz et al. (2023) describieron que varios autores coinciden en que la
gestion de la liquidez es una de las consideraciones mas importantes para las
empresas, especialmente durante crisis financieras e incluso crisis sanitarias globales

como la pandemia de COVID-19. Por lo tanto, es necesario desarrollar una estrategia



gue tenga en cuenta la gestion de la liquidez como capital de trabajo requerido para
cubrir decisiones de inversiéon y cumplir con obligaciones de pago contractuales,
Asimismo, se subraya que la investigacion se desarrolla dentro de las
recomendaciones ODS (objetivos de desarrollo sostenible) con referencia al trabajo
decente y crecimiento econémico para contribucion de las variables enunciadas.

En el ambito internacional Rao et al. (2021) comentd que las empresas son una
importante fuente de empleo para muchas personas en los paises desarrollados y en
desarrollo. Sin embargo, uno de los mayores obstaculos para las pequefias empresas
es el acceso limitado a la financiacién. Los gobiernos y las instituciones financieras
deben comprender como las empresas y PYMES acceden a la financiacion para

facilitar mejor su acceso a la financiacion.

También Rodriguez (2020) inform6 que el objetivo es analizar las tasas de interés
que ofrecen los intermediarios financieros para el financiamiento de empresas en
Costa Rica a través de escenarios que revelen el impacto de las fluctuaciones
provocadas por la tasa de interés basica pasiva que coloca el banco central
costarricense, la cual cambia dependiendo de las tendencias econémicas del pais, la
gestion de las empresas a la hora de apalancarse con préstamos, especialmente de
los intermediarios financieros, tiene caracteristicas diferentes, que son relevantes en
la evolucion de los tipos de interés ofrecidos por los intermediarios financieros, la
comunicacion en finanzas para las pequefias y medianas empresas debe ser
actualizada, util y confiable, esto puede marcar una gran distincién en la integracion,

el crecimiento y el éxito de una empresa.

En tal sentido, Aireout et al. (2023) sefialé que la liquidez requerida para financiar
a las empresas se ven relacionadas con el desempefio financiero de estas, como
tambien los costos contables son un factor importante en su funcion y proporciona
nuevas relaciones entre liquidez como variable moderadora y el impacto del efectivo
en el ejercicio financiero, la direccion de gastos llevados adecuadamente en relacion
a los desafios de efectivo de las pequefias y medianas empresas son mas sensibles
a los problemas de liquidez y tienen una alteracion significativa en los gastos a corto
plazo.

En consecuencia de lo descrito y teniendo la frecuencia exacta de datos
suministrados por el BCRP (Banco Central de Reserva del Peru) se desarrollo

cuadros de tendencia para la informacion méas sencilla de lo sucedido con las



variables tasa de interes, liquidez y financiamiento de empresas. Al respecto como se
aprecia en la Figura 1 (contenida en anexo 3) al final del mes de diciembre del afio
2023 observamos que la tasa de interés referencia fue reducida en 25 puntos basicos
lo cual trajo como consecuencia un descenso de la tasa de interés interbancaria en
promedio de 9.60 puntos porcentuales respecto al mes de noviembre, debido a
nuevas informaciones de los niveles de inflacion y sus determinantes (BCRP, 2023a,

p.2). En este escenario la tasa de interés en todo el afio 2023 se mantuvo fluctuante.

Asimismo, como se aprecia en la Figura 2 (contenida en anexo 4) la tendencia
en constante crecimiento de los montos de créditos a las empresas y una leve
estacionalidad a inicios del afio 2023. Esto debido a la elevada tasa de referencia y
encontrandose el Perl en una constante subida de los niveles de inflaciébn que se
logré nivelar al equilibrar las tasas. También, esto se ocasionaria debido a la subida
constante de materias prima y a los precios internacionales de los bienes insumos
como a las devaluaciones de moneda a nivel mundial asi también a las expectativas
empresariales en el afio 2023 las cuales se recuperaron segun informe de (BCRP,
2023b, p.5)

Con respecto a la liquidez del sistema financiero segun apreciamos en la figura
3 (contenida en el anexo 5) se incrementd en el mes de junio del afio 2023 en un
porcentaje de 0.3 por ciento esto debido al aumento de los depositos a la vista y a los
depositos a plazo detalle del (BCRP, 2023a, p.6) esto trae como consecuencia un
mayor flujo de dinero hacia la economia y un efecto multiplicador a los creditos de
empresa, se considera la apreciacion de tendencia en la figura 3 (contenida en el
anexo 5)

En el presente estudio se formula el problema general: ¢ Como se relaciona la
tasa de interés y la liquidez con el financiamiento de las empresas en el Peru, 2015-
2023? Asi mismo se plante6 el problema especifico: ¢ Como se relaciona la tasa de

interés con la liquidez del sistema bancario en el Pera, 2015-2023?

Este estudio se justifica por su aporte tedrico ya que se busca aportar una nueva
exploracion de la economia del Peru para tener una mejor vision de como la tasa de
interés influye en el apalancamiento de las empresas y en la liquidez del sistema a lo
largo de nueve afios consecutivos y quedara como una referencia de analisis a futuras

investigaciones como también el estudio ayudara a mejorar el panorama de relacion



entre las variables descritas. Cuando se identifica una brecha en un campo cientifico,
la investigacion se justifica tedricamente y se puede completar total o parcialmente

realizando una investigacion (Baena, 2017)

A su vez, se presenta una justificacion practica ya que contribuira a resolver
algunos casos en las cuales se vean involucrada las variables mencionadas y que
son exploradas de manera continua por ser temas de importancia en economia y
finanzas y en la vida financiera diaria. La investigacion puede producir contribuciones
practicas directas o indirectas relacionadas con el problema practico que se estudia
(Bernal, 2010)

También encontramos una justificacion econdémica ya que puede interpretarse
en el sentido de que la investigacion practica tiene como objetivo determinar si los
productos derivados de ella serdn comercializables o ayudaran a aumentar los

beneficios de la empresa (Fernandez, 2020)

En ese sentido, se propuso el objetivo general: Determinar como se relacionan
la tasa de interés y la liquidez con el financiamiento de las empresas en el Pera, 2015-
2023. Asi mismo, se planteé el objetivo especifico: Analizar como se relaciona la tasa

de interés con la liquidez del sistema bancario en el Pert, 2015-2023

Luego del planteamiento de la problemética se procedié una busqueda
exhaustiva de diferentes fuentes y trabajos de investigacion cientifica que han
empleado previamente las variables del presente estudio. A continuacion, se analizan
los antecedentes nacionales e internaciones y las bases tedricas que sustentan la

presente investigacion.

En relacién a los antecedentes internacionales se ha logrado recopilar varias
investigaciones previas, con lo cual Berrio (2022) en su tesis de maestria se enfoco
en la exploracion de la gestion financiera de la ciudad de Maicao, La Guajira en la
cual explico el impacto en la liquidez de las organizaciones de disefio y construccion.
El objetivo fue analizar la gestion de finanzas y su relacion en la liquidez de las
entidades urbanisticas y constructoras. Las variables que utilizé en su analisis fueron
la gestion financiera y la liquidez. Su hipétesis fue la conexién entre dos variables
utilizadas durante el analisis. Metodoldgicamente utilizé en su estudio un paradigma
positivista y un enfoque cuantitativo, la naturaleza del estudio fue descriptiva y

transversal, y el disefio del analisis fue no experimental y orientado a un analisis de
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campo. En los resultados que obtuvo el autor destacé que la empresa necesita una
inyeccion de inversion para cubrir todas las necesidades de liquidez debido a una
mala gestion. Concluy6 que la mayoria de las organizaciones promueven las ventas
al contado para aumentar las entradas de efectivo, y un grupo importante de ellas

tiende a acortar los plazos de crédito para facilitar estas entradas.

Muscat (2023) enfocd su tesis de maestria en el riesgo de liquidez y sus
principales componentes. El propésito de este estudio fue desarrollar un prototipo
conceptual de una herramienta de gestién que permita a los gerentes de pequefas
empresas gestionar los riesgos en la economia real. Las variables que uso6 en este
analisis fueron el riesgo de liquidez y sus principales componentes como deuda y flujo
de caja. En la hipotesis explic6 que muchas empresas estuvieron dispuestas a
sacrificar parte de su rentabilidad para implementar estrategias que reduzcan todos o
algunos de los riesgos que enfrentan. La metodologia que utilizé fue la descriptiva en
relacion de una mediana empresa argentina del sector alimentos. En los resultados
se enfatizé en varias ocasiones la importancia de medir el riesgo de liquidez en las
organizaciones economicas es de vital importancia ya que es probable que se vuelva
inmanejable si disminuye significativamente. Concluyd que es importante medir el
riesgo de liquidez de las organizaciones econdémicas reales en una variedad de
situaciones esto se debe a que, si el riesgo de liquidez disminuye drasticamente, es
probable que las organizaciones de la economia real no puedan cumplir con sus
obligaciones y queden expuestas a una renegociacion forzada, el numero de
acreedores aumenta y se incrementa la posibilidad de quiebra.

Finalmente, Picerni (2023) en su tesis de maestria, analizé criterios para
asegurar que la tasa de descuento refleje mas fielmente el riesgo real asumido por la
empresa y sea inferior al estado que conocemos. El objetivo fue proponer un método
alternativo para calcular las tasas de descuento para pequefios y medianos proyectos
de inversidon en Argentina y abordar los problemas asociados al mismo. Las variables
que utilizo en el analisis fueron la tasa de descuento de la empresa y el plan de
inversion. La hipotesis se centré en las empresas en general y en las organizaciones
estrechamente relacionadas en particular a los riesgos que son mucho menores de lo
gue habitualmente estamos acostumbrados. UtilizO métodos descriptivos para la
investigacion. En los resultados destacO que se analizaron las empresas

estrechamente relacionadas a las pequeiias y medianas empresas (PYME), que



fueron distorsionadas por la intervencién estatal durante la crisis y son econémica y
fiscalmente sélidas, esto se debid a que podran acceder a subsidios y beneficios que
brinden compensaciones en la reduccion de la mayor parte del riesgo. Concluye
explicando que distribuir el riesgo se esta volviendo cada vez mas complejo a medida
gue los mercados se vuelven més interconectados. Sin embargo, también manifesto
gue los riesgos no siempre se transfieren completamente a las empresas.

Referente a investigaciones previas en el contexto nacional se ha considerado a
Ramos (2018) el cual centro su tesis de maestria en la influencia de la liquidez y el
apalancamiento de empresas. El objetivo fue comprobar la relacion entre el
financiamiento y su impacto en la liquidez de las organizaciones agroexportadoras de
zonas rurales de la region Lima en el periodo 2015-2016. Las variables que analizo
fueron la financiacién y la liquidez. En la hipétesis considerd que el préstamo tendria
una alteracién positiva en la liquidez de las organizaciones agroexportadoras de la
region de Lima, permitiéndoles desarrollar proyectos sustentables con produccién
similar y otorgar servicios de alta calidad a la sociedad. La metodologia de
investigacion que desarroll6 fue no experimental y empleé un disefio metodoldgico
transaccional correlacional. Asimismo, se encontré6 en sus resultados que el
financiamiento brindado por instituciones financieras tuvo un impacto positivo en la
liquidez de las organizaciones agricolas exportadoras de la region Lima y permitié
ejecutar proyectos sustentables en este sector empresarial. Concluyé explicando que
los préstamos otorgados por instituciones crediticias tuvieron un impacto positivo en
la liqguidez de las micro y pequefias empresas agricolas exportadoras en la regién

Lima-Provincia.

La tesis de maestria de Aveiga (2021) abord6 el nexo entre planificacién
financiera y liquidez en las empresas de telecomunicaciones. El propdsito del andlisis
fue decidir la relacibn entre las variables relacionadas en las empresas de
telecomunicaciones de la ciudad de Guayaquil en el afio 2019. Las variables que
utilizé en el analisis fueron la planificacion financiera y la liquidez con toda su
operacionalizacion. Su hipotesis fue la relacion entre planificacion financieray liquidez
en las empresas de telecomunicaciones. La atenciébn se centr6 en estudios
correlacionales con disefios transversales no experimentales. En los resultados
comento que, para pagar la deuda a corto plazo de una manera mas realista e

inmediata con un 96.2% de intensidad se pierde dinero. Concluyo que la empresa



tiene mas pasivos corrientes que activos corrientes o estd endeudada porque sus

activos corrientes no pueden cubrir los pasivos.

En cuanto a investigaciones provenientes de articulos cientificos indizados en
base de datos relevantes, en los siguientes parrafos se analizaran las variables en
estudio los cuales se ha divido en tres; la tasa de interés, la liquidez y el financiamiento
de empresas donde se consideraran varios antecedentes provenientes de articulos
cientificos indizados en base de datos como Scopus u otros donde se resaltara las

exploraciones para cada variable examinada.

En lo referente a la tasa de interes, Keynes (2017) explicd que la presion para
obtener més fondos de lo habitual puede afectar facilmente las tasas de interés a
través de su efecto sobre la demanda de dinero y si el sistema bancario se muestra
reacio a aumentar la oferta monetaria pueden ocurrir escasez de financiamiento y
puede haber multiples obstaculos financieros, el dinero equivale a una determinada
cantidad de decisiones de inversion que se pueden tomar al mismo tiempo. Pero la
“financiacion" no tiene nada que ver con el ahorro durante la etapa "financiera" del
proceso no se realizaron inversiones netas, por lo que nadie logré ahorros netos los
“‘préstamos” y los “compromisos de préstamo” son transacciones contables que
simplemente registran créditos y débitos, lo que permite a los propietarios de
empresas proceder con tranquilidad.

En la investigacion de Chen et al. (2023) se determind que la liberalizacién de
las tasas de interés reduce la asimetria de informacion entre empresas y bancos lo
que facilita que los bancos identifiquen riesgos corporativos y cobren tasas de interés
mas altas por los préstamos a empresas riesgosas. Este aumento de los tipos de
interés reduce las necesidades de financiacion de las empresas de alto riesgo y esta
menor demanda de financiacion conduce a una reduccion de la deuda corporativa.
Por otro lado, la liberalizacion de las tasas de interés reduce el incentivo para que los
bancos establezcan relaciones estrechas con las empresas, reduce el costo de las
operaciones de crédito para las empresas y como resultado reduce la relacién

préstamo del banco y por tanto reduce el financiamiento corporativo.

Segun Chavarin (2023) las restricciones a los préstamos para pequefas
empresas implican varios aspectos, entre ellos: La falta de comunicacién sobre la

situacion financiera y los proyectos de la empresa, el largo tiempo que lleva evaluar



un préstamo y la falta de incentivos para que los bancos concedan préstamos la tasa
de interés en si representa la mayor barrera para el acceso al crédito de las pequefias
empresas. Asimismo, las altas tasas de interés son un problema en muchos paises

por su dificil manejo en la ejecucién de proyectos y la rentabilidad esperada.

En esa forma, Rosales (2020) explico que los bancos entre los afios 2015-2018
colocaron créditos a una tasa de interés alta y esto fue el resultado de un controversial
articulo 9 de la ley de bancos que otorgaba cierta libertad al sistema bancario y esto
se relaciond a la politica monetaria manejada por el BCRP puesto que las tasas de

interés fluctuaron en relacion a sus medidas.

Asimismo, Rodriguez (2020) analiz6 los efectos que causa la tasa de interes en
el financiamiento de pequefias y medianas empresas y demuestra que la tasa de
interes activa en la intermediacion financiera emitida por diversos bancos tienen
diversos porcentajes de tasas y estos van de acuerdo a las tasa de referencia o la
tasa basica pasiva variable y otras variables. En tal sentido, la tasa de interes activa
es de bastante importancia para los creditos de las pymes ya que es una parte del
efecto financiero en los resultados de rentabilidad esperada en relacion al costo del
dinero y su relacion con la rentabilidad o margen de utilidad al final de un periodo de

inversion.

Respecto a las dimensiones de la variable 1 tasa de interes se ha dividido en
dos: a) tasa de interes pasiva, que es la tasa que una empresa bancaria paga a un
individuo o empresa sobre los fondos mantenidos en una institucion financiera,
especialmente a través de cuentas de ahorro, cuentas corrientes, certificados de
depdsito u otras formas de depdsito. b) tasa de interés activa, es el porcentaje que
una institucién financiera cobra a una empresa o individuo sobre el saldo de un
préstamo que recibe como tarjetas de crédito, préstamos u otras formas de
apalancamiento (multiples, 2020). Tambien se relacion6 con los indicadores a) tasa
promedio interbancario en moneda nacional y b) tasa de referencia de la politica

monetaria.

En relacion a la liquidez, segun la traduccion realizada por Sanchez (2017) en la
cual nos detalld el contenido del libro: “La teoria del consumo, la eficiencia marginal
del capital y la preferencia por la liquidez” del economista clasico John Maynard
Keynes, donde propuso una nueva teoria de la demanda efectiva, este postulado



consta de tres elementos basicos: teoria del consumo, eficiencia marginal del capital
y preferencia de liquidez, segun Keynes, la renta puede determinarse al nivel del
equilibrio macroecondmico lo que puede pertenecer a una posicion de desempleo que
es socialmente inmanejable y por tanto, necesita ser corregida para lograr un
crecimiento del empleo y dada la eficacia limitada del control de las tasas de interés
y de la politica monetaria en general. Keynes creia que incluso si eso significaba un
déficit presupuestario y por lo tanto un alejamiento de la politica fiscal, pensaba que
era necesario confiar en la politica fiscal y también estos objetivos son un principio de

la economia clasica respecto al equilibrio presupuestario.

Segun Delfin & Rodriguez (2022) la teoria de la gestion financiera considera la
liquidez como un indicador de evaluacion en la organizacion de finanzas para cumplir
con todas sus obligaciones en un corto periodo de tiempo teniendo en cuenta la fecha
de vencimiento es decir el proveedor de solvencia econdmica. Las empresas estan
en riesgo y en el peor de los casos podrian quebrar al observarse problemas de flujo

de caja y grandes pérdidas inevitables.

En el analisis de Agustina & Malau (2023) indicaron que los efectos de su
investigacion exponen que la gestidén de las ganancias tiene un impacto positivo en el
valor y el tamafio de la empresa al fortalecer la relacién entre las dificultades
financieras, asi la medida de la empresa fortalece la relacion entre la gestién de las
ganancias y el valor de la empresa, este estudio sugiri6 que las organizaciones
pueden aumentar su valor corporativo gestionando sus recursos y preparando
estados financieros de proyectos basados en las normas contables aplicables.
Ademas, los inversores y acreedores pueden considerar las perspectivas comerciales

del emisor y los fundamentos de cara al futuro.

Tambien en el estudio de Dahiyat et al. (2021) se estableci6 que la
administracion de efectivo es un conjunto continuo de estrategias y procesos que
garantizan que una empresa tenga acceso a efectivo cuando lo necesita, ya sea para
pagar bienes y servicios administrar nébminas o invertir a medida que surgen nuevas
oportunidades. Asimismo, la liquidez juega un papel importante en las decisiones de
financiacion, ya que la mayoria de las decisiones de inversion estan relacionadas con

la cantidad de liquidez disponible.



En ese sentido, en el andlisis realizado por Jihadi et al. (2021) se evidencio que
las empresas que tienen una mayor difusion de su responsabilidad social empresarial
(RSE) como variable de mitigacion tienen un efecto en la liquidez, la financacion y la
rentabilidad sobre la valoracion de la empresa en los ratios financieros. Asi tambien,
la liquidez relacionada con el apalancamiento corporativo. De esa forma, en el analisis
realizado por Effiong & Enya (2020) donde explican que el riesgo de liquidez de las
empresas esta relacionada al desempefio financiero de las organizaciones y es de
importancia estrategica incorporar los planeamientos necesarios para el manejo de
efectivo.

En cuanto a las dimensiones de la variable 2 liquidez esta se divide en: a) niveles
de liquidez, el cual se obtiene en el calculo de los ratios de liquidez de una empresa,
estos calculos se realizan utilizando los estados finacieros (Bagci & Yerdelen 2023).
b) gestion de fondos financieros, segun Wang (2023) nos recomienda que los
gestores financieros deben realizar una correcta administracion de fondos respecto a
las instituciones financieras considerando las altas tasas de utilizacion de fondos y
fortalecer el area de creditos. Tambien se relacion6 con los indicadores a) dinero y b)
deuda.

En el contexto de la variable financiamiento de empresas, en el analisis de Vega-
Gutierrez & Rodriguez-Sanz (2021) comentaron que las exigencias de liquidez
desempenan un papel importante en las decisiones de financiacion de las empresas.
También, la velocidad de ajuste de las ratios de endeudamiento objetivo suele ser
mucho mas lenta durante las recesiones que durante los auges y parece estar influida
por las fluctuaciones del ciclo econdmico. Asimismo, el estudio revel6 que el impacto
del precio y la oferta de dinero en la economia y en la estructura de capital a lo largo
del ciclo econémico durante la ultima crisis financiera con especial atencion en el
papel de las tasas de interés a largo y corto plazo, los diferenciales de tasas de interés

y liquidez se relacionan y se refleja en la oferta y velocidad del dinero

En esa forma, en el estudio realizado por Rao et al. (2021) se determin6 que las
pequefias y medianas empresas (PYME) son una importante fuente de empleo para
muchas personas en los paises desarrollados y en desarrollo. Sin embargo, uno de
los mayores obstaculos para las pequefias empresas es el acceso limitado al

financiamiento, los gobiernos y las instituciones financieras deben comprender como
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las PYME acceden a la financiacion y buscar nuevas estrategias para facilitar su

acceso al sistema financiero.

De igual manera, segun la investigacion realizada por los autores Gherghina et
al. (2020), las PYME son determinantes para el desarrollo econémico local y
desempeiian un papel destacado en la creacion de empleo, la moderacién de la
pobreza y el crecimiento econémico, pero se encuentran con muchas barreras de
financiacion. Asimismo, dichos autores investigaron el impacto de las inversiones y la
innovacion en el crecimiento econdmico territorial, medido por el volumen de
negocios, para las empresas activas rumanas, especialmente las PYME, durante el
periodo 2009-2017. Al estimar varias regresiones lineales logaritmicas, los resultados
cuantitativos respaldaron una influencia positiva de las inversiones en la
facturacion. La asociacion se confirmd tanto para todas las empresas activas a nivel
nacional, como para las micro, pequefas, medianas y grandes empresas. En cuanto
a los gastos en innovacion se reconocié un impacto positivo en la facturacion para
todas las empresas y en particular para las grandes empresas, pero no hubo una

conexion estadisticamente representativa en el caso de las PYMES.

Tambien, Yancari et al. (2022) comentaron que las empresas tienen una gran
relacion con el crecimiento economico del pais y un efecto multiplicador en el empleo
y en tributacion. En tal sentido, las organizaciones tienen problemas al fondear capital
para sus operaciones y esta se ve relacionada con el tamafio de empresa y no es
igual al momento de financiar creditos en relacion a una pequefia empresa o mediana
empresa ya que estas son medidas de acuerdo al numero de trabajadores o
colaboradores.

En esa linea Borja et al.(2022) describieron que existe una conexion entre el
financiamiento y la rentabilidad de una empresa. La direccién y el alcance de esta
relacion varian segun la dimensiéon de la empresa y el ano de estudio. Sin embargo,
los resultados de la relacién lineal entre el apalancamiento financiero y el rendimiento
no son solidos para todas las PYMES. De manera similar, la dispersion general entre
el apalancamiento financiero y la rentabilidad es baja, pero esto probablemente se
debe a que hay otros factores, como las operaciones de la empresa, los tipos de

activos y las decisiones que influyen en los resultados que logra una empresa.
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En lo referente a las dimensiones de la variable 3 financiamiento de empresas
esta se ha dividido en: a) financiamento a corto plazo.- este tipo de financiacion se
utiliza para asegurar liquidez inmediata y realizar operaciones que estén directamente
relacionadas con los ingresos. Esto se llevara a cabo durante un periodo de hasta 12
meses. b) Financiamiento a largo plazo.- son préstamos por mas de un afo y suelen
requerir garantias. Este préstamo no soélo ayuda a las empresas a afrontar problemas
y situaciones imprevistas, sino que también ayuda a las organizaciones a implementar
nuevos proyectos y acelerar su desarrollo (Esan, 2020). Tambien se relaciono con los

indicadores a) prestamos bancarios y b) prestamos de terceros.

En relacién a la hipétesis general se sostiene de la siguiente manera: La tasa
de interés y la liquidez se relacionan significativamente con el financiamiento de las
empresas en el Pert 2015-2023. Asimismo, se pante0 las hipotesis especifica: La
tasa de interés se relaciona significativamente con la liquidez del sistema bancario en
el Perd, 2015-2023.
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. METODOLOGIA

Tipo, enfoque y disefio de investigacion

Segun OCDE (2018) la investigacion es de tipo basica ya que es un analisis
experimental o tedrica que se realiza con el proposito de obtener nuevos
conocimientos sobre los fundamentos de fendmenos o hechos observables, sin

ninguna aplicacion o uso especifico.

La tesis es de enfoque cuantitativo, la cual es adecuado cuando se necesita la
estimacion de magnitudes o tambien diversos fendmenos al examinar la hipotesis.
Igualmente, exponen ejemplos como una comprobacién de métodos para llegar a

definir las causas ante una ocurrencia futura (Hernandez-Sampieri et al. 2018)

En el desarrollo del estudio se utilizé un disefio no experimental transversal de
nivel descriptivo correlacional. El enfoque de busqueda consisti6 en planificar
acciones para contextualizar la informacion con el fin de extraer informacion de las

fuentes necesarias para realizar el andlisis (Hernandez, Fernandez, & Baptista, 2014).

El propdsito del proceso de investigacion es encontrar soluciones a diversas
preguntas que tienen las personas. En este proceso, el nivel de investigacion varia
desde campos exploratorios, descriptivos y correlacionales hasta campos explicativos
gue apuntan a explicar el fenémeno que se estudia (Ramos, 2020). En la investigacion
se desarroll6 el enfoque de analisis cuantitativo ya que es un conjunto de estrategias
cientificas utilizadas en la exploracion para obtener informacion representada por

datos numéricos siguiendo la linea de Vega-Gutierrez & Rodriguez-Sanz (2021).
Variables

En el analisis realizado se presentan las definiciones de las variables utilizadas para
la operacionalizacion como también las dimensiones e indicadores usadas como

resumen se encuentran en el anexo 1.
Variable 1: La tasa de interés

Definicidon conceptual: La tasa de interés es el precio por tener efectivo en cartera
y el porcentaje de la tasa a pagar a futuro esta determinada por la entidad financiera

prestamista y aceptada por el usuario deficitario de liquidez (Chen et al. 2023).
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Definicién operacional:

La tasa de interés es el costo por tener efectivo para financiar cualquier inversion.
Dimensiones:

La variable tasa de interés esta dividida en dos dimensiones: (a) Tasa de interés

pasiva; (b) Tasa de interés activa.
Indicadores:

La variable tasa de interés esta dividida en dos indicadores (a) Tasa promedio

interbancario en moneda nacional y (b) Tasa de referencia de la politica monetaria.

Escala de medicion:
La escala de medicion que se usé en el andlisis fue la de intervalo.

Variable 2: La liquidez

Definicién conceptual: La liquidez es la disposicion que tiene un activo en
transformarse en efectivo, o también el menor tiempo posible a menos de un afio para

transformarse en dinero (Berrio, 2022)

Definicién operacional:

La liquidez es la efectividad inmediata que se tiene en cartera.

Dimensiones:

La variable liquidez estd compuesta por dos dimensiones: (a) Niveles de liquidez; (b)
Gestion de fondos financieros.

Indicadores:
La variable liquidez estéa dividido por dos indicadores: (a) Dinero y (b) Deuda.

Escala de medicion:
La escala de medicion cuantitativa que se utilizé en la investigacion es el intervalo ya
gue se relaciono dos variables en la correlacion.

Variable 3: Financiamiento de empresa
Definicion conceptual:

El financiamiento de empresa es una planeacién para conocer el monto exacto y
necesario de apalancamiento luego de analizar la fuente financiadora con la mejor

posicion de tasa para firmar el contrato a futuro en deuda. (Jihadi et al. 2021)
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Definicién operacional:

El financiamiento de una empresa es apalancarse o endeudarse con dinero obtenido
de una fuente externa a caja o cartera.

Dimensiones:

La variable finaciamiento de empresa esta compuesta por dos dimensiones:(a)
Financiamiento a corto plazo (b) Financiamiento a largo plazo.

Indicadores:

La variable finaciamiento de empresa esta dividido por dos indicadores como son: (a)
préstamos bancarios (b) prestamos de terceros.

Escala de medicion:

Intervalo, la escala de medicion de las variables es a escala de intervalo, donde las
observaciones de un namero se dan si existe una unidad de medida que puede
cuantificar la distancia entre dos analisis (Hernandez, 2012). En el analisis se utilizd
la escala de medicion cuantitativa de intervalo para relacionar las variables.

Poblacién y muestra

La poblacion es el conglomerado de datos pertenecientes a una comunidad que estan
disponibles para el analisis (Otzen & Manterola 2017). Para la investigacion se utilizé
data estadistica de las memorias del Banco Central de Reserva del Pert (BCRP) y
cifras contenidas en su base de datos para el periodo enero 2015 a diciembre 2023

como se detalla a continuacion:

Variable 1: Tasa de interés. Para esta variable se utiliz6 data de la serie
PNO7842NM correspondiente a tasas de interés activas promedio de las empresas
bancarias por modalidad (términos efectivos anuales) - MN - Corporativo, Grandes y
Medianas Empresas - Préstamos) (BCRP, 2024, Julio 6).

Variable 2: Liquidez. Para esta variable se utilizé data de la serie PN00244MM
correspondiente a la liquidez del sistema bancario, fin de periodo (var% mensual) -
Liquidez Total (BCRP, 2024, Julio 5).

Variable 3: Financiamiento de empresas. Para esta variable se utilizé data de la serie
PNO0518MM correspondiente al crédito del sistema financiero al sector privado,
Crédito Total (millones S/) (BCRP, 2024, Julio 7).
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Muestra

La muestra comprende los datos que se recopilaron en el analisis para proporcionar
informacién de valor para las finalidades inferenciales de la investigacion (Lakens,
2022). La muestra en el presente estudio coincide con la poblacion.

Técnica e instrumentos de recoleccidon de datos

Un método de recoleccidn de datos representa el conjunto de herramientas utilizadas
para llevar a cabo el método, incluidos los recursos y medios que contribuyen a la
realizacion del estudio, el uso de técnicas de recoleccion de informacion, fases de
validacion y datos; y transformaciones destinadas a resaltar informacion util, sugerir
conclusiones y apoyar la toma de decisiones (Hernandez & Duana, 2020). En el
desarrollo de la exploracién se utilizd la ficha de analisis documental el cual se
prosiguié con la revision teorica, edificacion de las variables, investigacion de los
instrumentos, procedimiento de la estadistica con la base de datos y manuscrito final
segun memorias del BCRP. En ese contexto el uso de técnicas de recopilacion de
informacion es la fase de revision y transformacidn de datos con el objetivo de resaltar
informacion util, proponer conclusiones y apoyar la toma de decisiones. La
recopilacion de datos como parte de un estudio implica recopilar y medir informacién
de una variedad de fuentes para proporcionar una descripcion general de lo que se
estd investigando, la obtencién de estos datos se puede realizar a través de diversas
técnicas e instrumentos como la observacidén, cuestionarios, escalas (Sanchez,
2022). Las técnicas de recoleccion de informacion son mecanismos y herramientas
qgue se utilizan para juntar y medir sistematicamente noticias en funcion de los

objetivos especificos (Aveiga 2021).
Método para el analisis de datos

En el estudio se utilizé el analisis documental, que es un proceso donde se separan
algunas nociones de un documento para manifestar y hacer una representacién mas
sencilla en relacion al acceso del original como también se realizan una serie de
derivaciones que sirven para representarlo (Rubio, 2020) . El manuscrito se realiz6
con un analisis descriptivo de las variables financiamiento de empresa, liquidez y tasa
de interes con data obtenida del banco central peruano. Para observar la relacion de
las variables se empleod el software estadistico SPSS 27 y EViews 13 para la

creacion de las graficas de tendencia. También se usé el programa excel para
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ordenar los datos para llevarlos al programa estadistico. En el procedimiento de
andlisis de datos, la exploracion se efectud con la descripcion de las variables tasa
de interés, liquidez y el financiamiento de las empresas, el cual aproxima los datos a
los valores reales mezclados (Surucu et al. 2023). Ademas, la escala de medicion de
las variables es a escala de intervalo donde las observaciones de un nimero se dan
si existe una unidad de medida que puede cuantificar la distancia entre dos andlisis
(Hernandez, 2012). Asimismo, en el andlisis se emple6 la técnica documental

siguiendo la linea de (Vega-Gutiérrez & Rodriguez-Sanz 2021)

También se resalta que en el proceso de analisis para la elaboracion de la tesis
se definio las tres variables utilizadas en la elaboracion del manuscrito y se procedi6
a buscar informacion en las memorias del BCRP, lo cual se encontro toda la data en
nameros porcentuales de lo sucedido con las variables de estudio durante nueve afos
de variabilidad los cuales se exportaron al programa Excel en forma ordenada por
meses. Ello resultdé en una data de 108 numeros por cada variable, los que se
transportaron al programa estadistico SPSS 27 para buscar la descripcion en valores
minimos , maximos, media y desviacion, como también la correlacion respectiva con
los cuadros correspondientes. Asimismo, esa misma data en Excel se exporto al
programa estadistico EViews 13 para llevar a cabo los graficos estadisticos
correspondientes por cada afio de estudio para lograr una facil visualizacién de las

tendencias.
Aspectos éticos

En relacion a los aspectos éticos, las normas APA fueron consideradas en toda la
elaboracién del manuscrito. La investigacion se realiz6 con la data del BCRP, con el
analisis documental entre los afios 2015 hasta el afio 2023 sobre las variables tasa
de interés, liquidez y financiamiento a las empresas en el Perq, la cual se proces6 con
el software de deteccion de similitud Turnitin para evitar coincidencias con otras
investigaciones previas. Se respeto la guia 470-2022- cédigo de ética, guia 081-2024-
guia elaboracion de trabajos de investigacion de la UCV a lo largo de la elaboracion
y redaccion de la investigacion. Asimismo, cabe sefalar que plagiar afecta en sentido
negativo los objetivos de aportar conocimientos y ensefar habilidades de escritura

académica (Alua et al. 2022).
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lll. RESULTADOS

Analisis descriptivo

A continuacion, se presenta el andlisis descriptivo de la fluctuacion de tendencias de
las variables tasa de interés, liquidez y financiamiento de empresas en el Perl durante

nueve afos de variabilidad consecutiva.
Variable 1: Tasa de interés
Figura 4

Tendencia de la tasa de interés promedio % en soles de crédito a las empresas
peruanas (2015-2017)
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Nota. Elaboracion propia segun datos obtenidos del BCRP publicado en estadisticas BCRP-data
(BCRP, 2024 julio 05)

Interpretacion: En la figura 4 se examina la tendencia de la tasa de interés
promedio % en soles de crédito a las empresas peruanas entre los afios 2015-2017.
Asimismo, se visualiza que, a diciembre de 2015, la tasa interbancaria de finales de
mes de 3,75% es consistente con expectativas empresariales cercanas al rango meta.
Desde diciembre de 2016, el banco central ha conservado la tasa de interés de
referencia (después de tres ajustes consecutivos) en 4,25%, la misma que la tasa
interbancaria desde marzo de este afo, manteniendo asi su posicion de politica
monetaria expansiva. Desde diciembre de 2017, la reduccion de la tasa de referencia
del BCRP se ha reflejado en menores tasas de interés en el sistema financiero.
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Figura 5

Tendencia de la tasa de interés promedio % en soles de crédito a las empresas
peruanas (2018-2020)
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Nota. Elaboracién propia segun datos obtenidos del BCRP publicado en estadisticas BCRP-data
(BCRP, 2024 julio 05)

Interpretacion: En la figura 5 se examina la tendencia de la tasa de interés
promedio % en soles de crédito a las empresas peruanas entre los afios 2018-2020.
La tasa de interés base en diciembre de 2018 fue del 2,75%. El tipo de interés real
ronda el 0,3%, inferior al tipo de interés neutral del 1,75%. A diciembre de 2019, las
tasas de interés de largo plazo en moneda local se han reducido en los ultimos meses,
situandose la tasa de interés interbancaria en 2,25%. En diciembre de 2020, debido
al impacto del COVID-19, el banco central determino mantener la tasa de interés base
en 0,25%, lo que resultdé en una mayor inyeccion de liquidez. La tasa de interés
independiente en diciembre de 2021 aumentd respecto al mes anterior, pero se
mantuvo por debajo del promedio de largo plazo. El banco central continud
implementando todas las medidas necesarias para mantener el flujo de crédito en el

sistema de pagos y la economia, con una tasa de interés base del 2,50%.
Figura 6

Tendencia de la tasa de interés promedio % en soles de crédito a las empresas
peruanas (2021-2023)
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Nota. Elaboracion propia segun datos obtenidos del BCRP publicado en estadisticas BCRP-data
(BCRP, 2024 julio 05)

Interpretacion: En la figura 6 se examina la tendencia de la tasa de interés
promedio % en soles de crédito a las empresas peruanas entre los afios 2021-2023.
El BCRP incrementd su tasa de interés base en 25 puntos a partir de diciembre de
2022. La tasa ha subido al 7,50% y continuan los ajustes en las posiciones de politica
monetaria. A partir de diciembre de 2023, el banco central acordé aminorar la tasa de
interés base en 25 puntos basicos a 6,75%. Esta determinacion no significa
necesariamente un ciclo de recortes de tasas. Los ajustes futuros a la tasa de interés

de referencia obedeceran a informacion nueva sobre la inflacidn y sus determinantes.
Tablal

Estadistica descriptiva de la variable tasa de interés en el Pert (2015-2023)

tasa de interés

Desviacion
N Minimo Maximo Media estandar
tasa de interés promedio % en soles de crédito a 108 3,70 8,62 6,95 1,67
las empresas peruanas (2015-2023)
N valido (por lista) 108

Nota. Elaboracion propia, software SPSS 27

Interpretacion: En la tabla 1 se observa que la tasa de interés tuvo una variacion
media de 6.95% entre los afios 2015-2023 con un minimo de 3.70% y un maximo de
8.62%
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Variable 2: Liquidez

Figura 7

Liquidez % total del sistema financiero peruano (2015-2017)

Liguidez % total del sistema finandiero peruano (2015-2017)
(ENe2015-Dic2017)
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Nota. Elaboracién propia segun datos obtenidos del BCRP publicado en estadisticas BCRP-data
(BCRP, 2024 julio 06)

Interpretacion: En la figura 7 se examina la liquidez % total del sistema financiero
peruano entre los afios 2015-2017. Asimismo, se visualiza que el crecimiento de la
liquidez en 2015 fue del 6,3 por ciento, inferior al de 2014, mientras que los depdsitos
totales aumentaron 1,2 puntos porcentuales, del 5,7 por ciento en 2014 al 6,9 por
ciento en 2015. El crecimiento de la liquidez en 2016 fue del 5%, inferior al de 2015,
lo que refleja un crecimiento mas lento de los depdsitos a plazo (el crecimiento se
desaceler6 del 9,4% en 2015 al 1,6% en 2016). La tasa de crecimiento de la liquidez
en 2017 fue del 10,1%, superior a la de 2016 (5,1%). Esto se debid principalmente al
solido incremento de los depésitos a plazo (la tasa de crecimiento paso del 0,6% en
2016 al 16,0% en 2017)

Figura 8

Liquidez % total del sistema financiero peruano (2018-2020)
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liquidez % total del sistema financiero peruano (2018-2020)
(Ene2018-Dic2020)
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Nota. Elaboracion propia segun datos obtenidos del BCRP publicado en estadisticas BCRP-data
(BCRP, 2024 julio 06)

Interpretacion: En la figura 8 se examina la liquidez % total del sistema financiero
peruano entre los afios 2018-2020. El crecimiento de la liquidez en 2018 fue del 8,1%,
evolucion que refleja un aumento significativo de los depdsitos de moneda nacional
(13,8% en 2018), mientras que los depdsitos en dolares disminuyeron un 0,2%. En el
afno 2019, la liquidez aumenté un 9,4%. Este incremento refleja un aumento de las
reservas en depositos (11,9% en 2019) y en términos de ddlares (6,6%). En 2020, la
liquidez total aumentd un 25,9%. Este crecimiento se refleja en un aumento de los

depdsitos en moneda nacional (33,1 por ciento) y en ddlares (9,3 por ciento).

Figura 9

Liquidez % total del sistema financiero peruano (2021-2023)

liquidez % total del sistema financiero peruano (2021 2023)
(Ene2021-Dic2023)
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Nota. Elaboracion propia segun datos obtenidos del BCRP publicado en estadisticas BCRP-data
(BCRP, 2024 julio 06)

Interpretacion: En la figura 9 se examina la liquidez % total del sistema financiero

peruano entre los afios 2021-2023. El crecimiento de la liquidez del sector privado fue
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nulo en 2021, en contraste con el fuerte crecimiento del 25,3 por ciento de este
agregado monetario el afio anterior. En 2022, la liquidez del sector privado registré un
crecimiento del 1,0%. En comparacion con el PBI, el valor de este total cayé del 50,9
por ciento en 2021 al 47,5 por ciento en 2022, también cerca de su valor prepandemia.
En 2023, la liquidez del sector privado aument6 un 2,4% en diciembre, con una tasa
de crecimiento del 2,7% (0,9% en 2022).

Tabla 2

Estadistica descriptiva de la variable liquidez en el Pera (2015-2023)

liquidez
Desviacion
N Minimo Maximo Media estandar
Liquidez % total del sistema financiero peruano 108 -2,22 8,00 ,60 1,51
(2015-2023)
N valido (por lista) 108

Nota. Elaboracién propia, software SPSS 27

Interpretacion: En la tabla 2 se observa que la liquidez tuvo una variacion media

de 0.60% entre los afios 2015-2023 con un minimo de -2.22% y un maximo de 8%

Variable 3: Financiamiento de empresa

Figura 10

Crédito del sistema financiero a las empresas peruanas (2015-2017)

Crédito del sistema financiero a empresas peruanas (2015-2017)
(Ene2015-Dic2017)
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Nota. Elaboracion propia segun datos obtenidos del BCRP publicado en estadisticas BCRP-data
(BCRP, 2024 julio 07)

Interpretacion: En la figura 10 se examina el crédito del sistema financiero a las
empresas peruanas entre los afios 2015-2017. Asimismo, se visualiza que la
tendencia de los préstamos al sector privado aumenté un 10,4% en diciembre de 2015
en comparacion con octubre de 2014. Esto refleja un fuerte impulso crediticio en
soles, con un aumento interanual del 29,3%, parcialmente compensado por la caida
de los préstamos en el mismo afo. Préstamos denominados en dolares (18,5%) en
linea con el programa de desdolarizacion. En diciembre de 2016, el crédito al sector
privado aumenté un 4,9% respecto a octubre, pero con un crecimiento menor que en
septiembre (5,3%). Esto coincide con una disminucion de la actividad de la demanda
interna y la inversion privada, incluso cuando los préstamos a las PYME siguieron
aumentando. Los préstamos al sector privado aumentaron un 5,1% en diciembre de
2017 en comparacién con el ano anterior, y este aumento fue mayor en monedas

locales que en monedas extranjeras.

Figura 11

Crédito del sistema financiero a las empresas peruanas (2018-2020)

Crédito del sistema financiero a empresas peruanas (2018-2020)
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Nota. Elaboracion propia segun datos obtenidos del BCRP publicado en estadisticas BCRP-data
(BCRP, 2024 julio 07)

Interpretacion: En la figura 11 se examina el crédito del sistema financiero a las
empresas peruanas entre los aflos 2018-2020. A diciembre de 2018, los encajes
cambiarios promedio y marginal se redujeron del 40% al 39%, dejando el saldo
disponible para el sistema financiero en $192 millones. El crédito total al sector

privado en diciembre de 2017 aumentd un 6% en comparacion con el afo anterior.
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Desde diciembre de 2019, la postura expansiva de la politica monetaria ha estimulado
el crecimiento del crédito al sector privado. Desde diciembre de 2020, los préstamos
al sector privado han aumentado de forma anticiclica, lo que los convierte en uno de
los de mas dinamicos incrementos del mundo. Como resultado de la inyeccién de

liquidez, aumentaron los préstamos al sector empresarial.

Figura 12

Crédito del sistema financiero a las empresas peruanas (2021-2023)

Crédito del sistema financicro a empresas peruanas (2021-2023)
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Nota. Elaboracion propia segin datos obtenidos del BCRP publicado en estadisticas BCRP-data
(BCRP, 2024 julio 07)

Interpretacion: En la figura 12 se examina el crédito del sistema financiero a las
empresas peruanas entre los afios 2021-2023. A diciembre de 2021, el crédito al
sector privado aumenté un 12,3% respecto a 2020 debido a la inyeccion de liquidez.
A partir de diciembre de 2022, |la tasa de interés base se elevé al 7,5% y, a medida
gue aumenta el apalancamiento financiero, las tasas de interés suben, afectando los
préstamos corporativos. A diciembre de 2023, |la tasa de interés interbancaria se ubico
en 6,75%, lo que provoco un incremento en la demanda de fondos en la economia, lo

que se reflejé en un mayor dinamismo.

Tabla 3

Estadistica descriptiva de la variable financiamiento de empresa en el Peru (2015-
2023)

financiamiento de empresa
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Desviacion

N Minimo Maximo Media estandar
Crédito del sistema financiero a las empresas 108 256,052 462,168 369,428 674,558
peruanas (2015-2023)
N valido (por lista) 108

Nota. Elaboracién propia, software SPSS 27

Interpretacion: En la tabla 3 se observa que el financiamiento de empresa tuvo
una variacion media de 369,428 millones de soles entre los afilos 2015-2023 con un

minimo de 256,052 millones de soles y un maximo de 462,168 millones de soles.
Andlisis inferencial

Antes de realizar pruebas de hipétesis, se procedié a evaluar la distribucion de los
datos y a elegir una prueba de correlacion adecuada. Para ello se aplicé la prueba de
Kolmogorov-Smirnov, que es una prueba de normalidad que puede utilizarse para

muestras de cualquier tamafio.

Hipétesis y reglas de decision:

Ho los datos analizados siguen una distribucion normal
H1 los datos analizados no siguen una distribucion normal
Si p > 0.05, aceptamos Ho

Si p <0.05, rechazamos Ho

Prueba de normalidad de las variables tasa de interés, liquidez y financiamiento

de empresa

Tabla 4

Prueba de normalidad de las variables

Pruebas de normalidad

Kolmogorov-Smirnov

Estadistico gl. sig.
financiamiento de empresa ,139 108 ,000
liquidez ,065 108 ,200
tasa de interés ,263 108 ,000

*. Esto es un limite inferior de la significacién verdadera.
a. Correccién de significacion de Lilliefors
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Nota. Elaboracion propia, software SPSS 27

Interpretacion: En la tabla 4 se muestran los resultados de la evaluacion de
normalidad de Kolmogorov-Smirnov. De acuerdo a ello, el estadistico para la variable
liquidez es de 0,065 con un indice de significancia de 0,200 que es > 0.05. Por lo que
aceptamos Ho y en consecuencia se determina que los datos analizados para dicha
variable siguen una distribucion normal. Por el contrario, el estadistico para la variable
financiamiento de 0.139 y para la variable tasa de interés de 0,263, ambas tienen un
indice de significancia de 0,000 que es < 0.05. Por lo que rechazamos Ho y en
consecuencia se determina que los datos analizados para dichas variables no siguen
una distribucion normal.

Dado que las variables no cumplen con una distribucion normal se procedio con
el uso de la prueba no paramétrica de Rho de Spearman para hallar la correlacién
entre las variables.

Asimismo, la prueba de Kolmogo6rov-Smirnov pertenece especialmente a la
estadistica inferencial y el propadsito de la estadistica inferencial es extraer informacion
sobre una poblacion numeérica como una variable (Hernandez, 2012)

Contraste de hipotesis

Luego de que en la seccidén anterior se verificO que los datos de las variables de
estudio no siguen una distribucion normal, se procedid a aplicar la estadistica no
paramétrica de rho de Spearman para el andlisis inferencia que se detalla a
continuacion.

Para el contraste de la hipotesis general que establece que la tasa de interés y
la liquidez se relacionan significativamente con el financiamiento de las empresas en
el Perti 2015-2023, se establece las siguientes opciones de decision.

Hipotesis nula (Ho): La tasa de interés y la liquidez no se relacionan significativamente
con el financiamiento de las empresas en el Peru 2015-2023

Hipotesis alterna (Ha): La tasa de interés y la liquidez se relacionan significativamente
con el financiamiento de las empresas en el Peru 2015-2023

Opcidén de eleccion:

Si p-valor 2 0,05, se acepta HO

Si p-valor < 0,05, se acepta Ha
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Tabla 5

Correlacion de las variables financiamiento de empresa, tasa de interés y liquidez

financiamiento de tasa de
empresa liquidez interés
Rho de financiamiento de Coeficiente de 1,000 -,093 -,576"
Spearman empresa correlacion
Sig. (bilateral) . ,339 ,000
N 108 108 108
liquidez Coeficiente de -,093 1,000 ,040
correlacion
Sig. (bilateral) ,339 : ,682
N 108 108 108
tasa de interés Coeficiente de -,576" ,040 1,000
correlacion
Sig. (bilateral) ,000 ,682
N 108 108 108

**La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).
Nota. Elaboracién propia, software SPSS 27

Interpretacion: En la tabla 5, se puede apreciar que la correlacién de rho de
Spearman es de -0,576 para la tasa de interés y el financiamiento, la cual es
significativa ya que su grado de significancia de 0,000 es <0,05. Esta asociacion es
negativa o inversa debido al signo negativo del coeficiente. Asimismo, considerando
gue un coeficiente de correlacion mayor a 0.8 en valor absoluto indica una relacion
alta, entre 0.5 y menor a 0.8 una relacién moderada y menor a 0.5 una relacién baja,
la asociacion entre la tasa de interés y el financiamiento es moderada.

Por otro lado, en la matriz de correlaciones se puede apreciar una correlacion
de rho de Spearman de -0.093 para la liquidez y el financiamiento, la cual resulta no
ser significativa ya que su grado de significancia de 0,339 es >0,05. Por lo que no hay
evidencia estadisticamente suficiente para afirmar que existe una asociacion entre
dichas variables.

Por lo tanto, con base en los resultados, la hipbtesis alternativa se acepta

parcialmente y encontramos que existe una relacion inversa significativa entre tasa
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de interés y financiamiento. En otras palabras, cuando las tasas de interés suben el
monto de financiamiento disminuye.

Hipotesis especifica

Para el contraste de la hipétesis especifica, que establece que la tasa de interés se
relaciona significativamente con la liquidez del sistema bancario en el Peru, 2015-
2023, se establece las siguientes opciones de decision:

Hipotesis nula (Ho): Latasa de interés no se relaciona significativamente con la
liquidez del sistema bancario en el Pera, 2015-2023.

Hipoétesis alterna (Ha): La tasa de interés se relaciona significativamente con la
liquidez del sistema bancario en el Peru, 2015-2023.

Opcidén de eleccion:

Si p-valor 2 0,05, se acepta HO

Si p-valor < 0,05, se acepta Ha

Tabla 6

Correlacion de las variables tasa de interés y liquidez

tasa de interés  liquidez

Rho de Spearman tasa de interés  Coeficiente de correlacion 1,000 ,040
Sig. (bilateral) . ,682
N 108 108
liquidez Coeficiente de correlacion ,040 1,000
Sig. (bilateral) ,682
N 108 108

Nota. Elaboracién propia, software SPSS 27

Interpretacion: En la tabla 6, se puede apreciar que la correlacion de rho de
Spearman es de 0.040. pero no es significativa ya que su grado de significancia de
0,682 es >0,05. Por lo que no hay evidencia estadisticamente suficiente para afirmar
gue existe una asociacion entre dichas variables. Por lo tanto, se acepta la hipétesis
nula, determinandose que la tasa de interés no se relaciona significativamente con la

liquidez del sistema bancario en el Peru, 2015-2023.
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IV. DISCUSION

En este capitulo se contrastan los resultados obtenidos en este estudio, estableciendo
coincidencias y/o diferencias con los resultados obtenidos por los diversos autores
gue realizaron una investigacion similar con las mismas variables de exploracion, los
cuales se citaron en la seccion de antecedentes de la presente investigacion. En ese
contexto, se planted como objetivo general: Determinar como se relacionan la tasa de
interés y la liquidez con el financiamiento de las empresas en el Peru, 2015-2023.
Asimismo, se planteo el objetivo especifico: Analizar como se relaciona la tasa de
interés con la liquidez del sistema bancario en el Peru, 2015-2023.

En conexion al objetivo general se consideré la teoria establecida por Berrio
(2022), quien explica que una buena gestion de los recursos efectivos de la empresa
dedica un papel importante en la definicion de objetivos financieros y es de
importancia en todo el proceso para lograr una buena calidad financiera. Por otro lado,
segun Muscat (2023), los indicadores proporcionan una medida del problema que
permite cierta consideracion tipo de gestion antes de que la crisis se agrave en la cual
llegamos a una coincidencia en el riesgo de liquidez que si es primordial para el

funcionamiento de una organizacion.

En ese contexto, Picerni (2023) establece que la empresa tiende a invertir dinero
apalancado por un banco y todo va de acuerdo a la rentabilidad final del proyecto de
inversion y tiene que ver con la liquidez para poder afrontar los pagos futuros de los
créditos de acuerdo a la tasa de interés aplicado. Segun Ramos (2018), hay una clara
falta de capital para las microempresas y de ahi la necesidad de financiacion y no hay
duda de que los préstamos son una alternativa Gtil para cubrir la escasez de capital,

especialmente para las microempresas.

Por otro lado, de acuerdo a Aveiga (2021) la liquidez en una organizacién es uno
de los fundamentos clave en la capacidad de una organizacion para recaudar fondos
y cubrir obligaciones a corto plazo. En ese sentido, Chavarin (2023) establece que si
un banco se especializa Unicamente en otorgar préstamos a grandes empresas puede
reducir el costo promedio general de valorar dichos préstamos, como resultado las
tasas de interés para las grandes empresas son mas bajas y las tasas de interés para
las pequefias y medianas empresas son mas altas. Segun Rosales (2020), el interés

surge de las relaciones de crédito monetario entre entidades econémicas excedentes
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gue prefieren prestar a otras entidades productoras de déficit a cambio de recibir el
monto prestado original mas un monto adicional como ganancia. En tal sentido,
Rodriguez (2020) afirma que para los propietarios de pequefias empresas,
comprender el movimiento de las tasas de interés efectivas es fundamental, ya que

tiene un impacto financiero en el desempefio empresarial y la rentabilidad esperada.

Asimismo, segun Dahiyat et al. (2021) la liquidez es una de las métricas
financieras mas importantes que se puede utilizar para determinar la capacidad de
una empresa para realizar con sus obligaciones a plazo inmediato. En el mismo
sentido, Agustina & Malau (2023) establecen que la gestion de las ganancias y el
apalancamiento afectan el valor de la empresa siendo el tamafio de la empresa la
variable moderadora, las empresas pueden gestionar recursos, preparar estados
financieros de proyectos basados en las normas contables aplicables y aumentar el
valor para los accionistas. Ademas, los inversores y acreedores pueden considerar
las perspectivas comerciales del emisor y los fundamentos de cara al futuro.
También Vega-Gutierrez & Rodriguez-Sanz (2021) explican que junto con el mayor
volumen de operaciones asociado con nuevas inversiones también aumenta la
velocidad del movimiento del dinero, lo que reduce la asimetria de la informacion y
alienta a las empresas a incrementar el apalancamiento, es decir, existe una relacion
negativa entre el apalancamiento, el diferencial de vencimientos y la relacion entre la
oferta monetaria estrecha y amplia. Ademas, existe una relacion positiva entre las

tasas de interés, la velocidad del dinero y la deuda.

En tal contexto, se llega a coincidir con las teorias planteadas por los autores
Berrio (2022), Muscat (2023), Picerni (2023), Ramos (2018), Aveiga (2021), Chavarin
(2023), Rosales (2020), Rodriguez (2020), Dahiyat et al. (2021), Agustina & Malau
(2023) y Vega-Gutierrez & Rodriguez-Sanz (2021). En esa linea, en esta investigacion
respecto al objetivo general, se encontrdé una relacion significativa e inversa entre
la tasa de interés y el financiamiento con una rho de Spearman de -0,576. Este
resultado coincide con Vega-Gutiérrez & Rodriguez-Sanz (2021), quienes hallaron
una relacion significativa entre el apalancamiento de empresa y la tasa de interés en
un porcentaje de 0,69. Por el contrario, el resultado de rho de Spearman de -0,576
obtenido en este estudio, no coincide con el resultado obtenido por Aveiga (2021)
correspondiente a una correlacion Pearson de 0.845. Asimismo, los resultados

obtenidos en esta tesis en relacion a las medias de tasa de interés con un promedio
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de 6.95 no coindice con los resultados de Chavarin (2023), ya que este investigador,
en su analisis de tasas de interés para pymes en México durante el periodo 2009-
2021, obtuvo un promedio de 6,28 (desviacién estandar = 0,50), una diferencia
maxima de 7,43 y una diferencia minima de 5,48. Esta diferencia se mantuvo
relativamente estable durante la mayor parte del periodo de analisis, oscilando entre
el 6% vy el 7%.

A su vez en los resultados de Rosales (2020), quien concluye que las tasas de
interés efectivas de las pequefias empresas en 2015 y 2018 fueron altas, oscilando
entre 34,89% y 32,70%, indicando que es claro que los bancos estan aprovechando
al maximo la libertad que les otorga el articulo 9 de la ley bancaria para fijar las tasas
de interés, entre el 20,45% y el 18,50% para las pequefias empresas- El autor
determiné ademas que el movimiento de las tasas de interés activas, producto de la
politica monetaria actual que esta regulado por el BCRP, varia entre 3,75% y 2,75%.
Este resultado se diferencia al resultado que se obtuvo en este estudio ya que los
resultados que se obtuvieron relacionadas a la variable tasa de interés entre los afios
2015-2023 fue de una media de 6.95% de variabilidad con un maximo de 8.62% y un
minimo de 3.70% con respecto a la tendencia de esta tasa.

Por otro lado, en esta investigacion respecto a los resultados obtenidos para el
objetivo especifico, precisamente la obtencién de una media de 0.60 respecto a la
liquidez, no se coincide con Berrio (2022), ya que este autor encontré una media de
2.7 en una categoria moderada respecto a la liquidez como también la media de la
variable liquidez fue de 3,4 y se analiz6 que entraba en la categoria intermedia.
Asimismo, con una desviacion estandar de 1.5 de fluctuacién de la liquidez que se
obtuvo en esta investigacidn, no se coincide con Muscat (2023), quien explica que las
reservas de liquidez son mas que suficientes para hacer frente a este déficit potencial
y que segun métricas relativas, este exceso de liquidez equivale al 2,085% de la
deuda. En la misma linea, con una correlacién de liquidez de 0,040 respecto a la tasa
de interés, no se coincide con Aveiga (2021), quien explica la correlacion entre la
variable independiente de planificacion financiera y la variable dependiente de
liquidez en las empresas de telecomunicaciones de Guayaquil, correspondiente a
0,962, 0 96,2%, con una fuerza directa que aumenta al nivel de 0,01 (bidireccional).
También, se destaca que el andlisis que realizamos esta enfocado en un entorno
macroeconomico y mayormente los analisis existentes se relacionan a un entorno

microecondmico.
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Finalmente, se encuentra diversas fortalezas y debilidades respecto a la
investigacion realizada en relacion a los autores referenciados en el manuscrito en
cuanto a la metodologia, ya que se ha usado la técnica descriptiva con analisis de
series estadisticas a diferencia de autores analizados que usaron la técnica de
encuestas. En tal sentido, se cumplen con los objetivos planteados ya que el analisis
se centrd a un entorno macroeconémico de politica monetaria. Asimismo, el enfoque
cuantitativo ayudo a describir con mejor claridad la relacion de los datos tedricos con
los datos numéricos y llegar a una relacion porcentual en la elaboracion del analisis.
La mayor debilidad en esta investigacion fue la de no encontrar investigaciones

parecidas de enfoque econémico con variables en el contexto macroecondmico.

33



V. CONCLUSIONES

Primera: En conexion al objetivo general, que consisti6 en determinar cOmo se
relacionan la tasa de interés y la liquidez con el financiamiento de las empresas
en el Pert 2015-2023, los resultados obtenidos, con un indice de rho de
Spearman de - 0,576 comprobaron que existe una relacion significativa e
inversa entre latasa de interés y el financiamiento de las empresas en el
Peru. Ello implica que si la tasa de interés se incrementa el monto de
financiamiento disminuye. Asimismo, con una rho de Spearman de -0.093 no

se encontrg asociacion entre la liquidez y el financiamiento.

Segunda: En cuanto al objetivo especifico, que consisti6 en analizar como se
relaciona la tasa de interés con la liquidez del sistema bancario en el Peru,
2015-2023, el resultado obtenido con una correlacion de rho de Spearman de
0.040 resultdé no ser significativa ya que su grado de significancia de 0,682
es >0,05. Por lo que no hay evidencia estadisticamente suficiente para afirmar

gue existe una asociacion entre dichas variables.
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VI. RECOMENDACIONES

Primera: En relacién al objetivo general, debido a que la financiacion es de vital
importancia para el desarrollo de una empresa porgue proporciona los recursos
monetarios necesarios para alcanzar los objetivos financieros de la
organizacion, se recomienda buscar tasas de interés para un financiamiento
Optimo con apalancamientos de dinero en equilibrio a los proyectos a realizar,
con la puntualidad en los pagos crediticios, como también a lograr scores de
endeudamiento equilibrado y apalancamiento de efectivo con montos
apropiados a fin de no afectar al sistema bancario con posibles scores

negativos y salidas del sistema.

Segunda: En relacion al objetivo especifico, debido a que con un nivel de tasa de
interés de referencia equilibrado se pude lograr estabilizar los niveles de crédito
al sector empresa; y con una tasa de interés de buen nivel se pueda lograr
equilibrio en los proyectos de inversion, se recomienda a las autoridades de
politica monetaria del BCRP, mantener equilibrado este porcentaje, ya que ello
causa efectos multiplicadores en los indices econémicos como el empleo o
también al crecimiento del PBI. Asimismo, debido a que la liquidez es muy
importante para la gestibn empresarial y que, por ello esta variable tiene que
relacionarse en equilibrio con los apalancamientos de inversion con célculos
precisos para una financiacion en punto de equilibrio 6ptimo, se recomienda al
sistema bancario gestionar operaciones de flujo constante con las empresas

gue necesitan mas fondeo de dinero como las pequefias y micro empresas.

Tercera: Se recomienda a futuras investigaciones incorporar una mayor cantidad de
variables como la tasa de inflacion, el tipo de cambio, etc. que puedan
relacionarse con las ya descritas y logren asi un aporte mas extenso referente
a la financiacion de empresas peruanas. En ese contexto, también se
recomienda plantear nuevos objetivos de investigacion usando variables

macroecondmicas relacionadas al sistema financiero peruano.
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ANEXOS
Anexo 1

Tabla de operacionalizacién de las variables

Variable de estudio

Definicion
conceptual

Definicién
operacional

Dimensiones

Indicadores

Escala de
medicion

Tasa de interés

La tasa de interés
como el precio por
tener efectivo en
carteray el
porcentaje de la
tasa a pagar a
futuro esta
determinada por
la entidad
financiera
prestamista y
aceptada por el
usuario deficitario
de liquidez. (Chen
et al. 2023)

La tasa de interés
es el costo por
tener efectivo para
financiar cualquier
inversion.

Tasa de interés
pasiva

Tasa promedio
interbancario en
moneda nacional

Intervalo

Tasa de interés activa

Tasa de referencia de
la politica monetaria

Intervalo

Liquidez

La liquidez es la
disposicion que
tiene un activo en
transformarse en
efectivo, o
tambien el menor
tiempo posible a
menos de un afio
para
transformarse en
dinero (Berrio,
2022)

La liquidez es la
efectividad
inmediata que se
tiene en cartera.

Niveles de liquidez

Dinero

Intervalo

Gestion de fondos
financieros

Deuda

Intervalo

financiamiento
de empresa

El financiamiento
de empresa es
una planeacion
para conocer el
monto exacto y
necesario de
apalancamiento
luego de analizar
la fuente
finaciadora con la
mejor posicion de
tasa para firmar el
contrato a futuro
en deuda (Jihadi
etal. 2021)

El financiamiento
de una empresa es
apalancarse o
endeudarse con
dinero obtenido de
una fuente externa
a caja o cartera.

Financiamiento a
corto plazo

Préstamos bancarios

Intervalo

Financiamiento a
largo plazo

Prestamos de terceros

Intervalo

Anexo 2

Instrumentos de recoleccién de datos

Ficha de analisis documental
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VARIBLE TASA DE

INTERES

tasa de interés promedio % en soles de
crédito a las empresas peruanas (2015-

2023)
Enel5
Febl5
Mar15
Abris
May15
Junis

Jul1s

Agol15
Sepl5
Octl5
Nov15
Dic15
Enel6
Feb16
Mar16
Abrl6
May16
Junl6
Julle
Agol6
Sepl6
Octl6
Nov16
Dic16
Enel7
Febl7
Marl7
Abrl7
May17
Junl?7
Jull7
Agol7
Sepl7
Octl7
Nov17
Dic17
Enel8
Feb18
Mar18

Abrl8

8,203308
8,24620645
8,21062909
8,10086813
8,10144848
8,07126454

7,97168305

7,91908793
7,91020063
7,87004699
7,87714044
7,89924707
7,90094496
7,92111679
7,96682878
8,02653325

8,0533243
8,05980501
8,07355988
8,10525299
8,14204903
8,19877048
8,23694628
8,25507055
8,28179495
8,32931743
8,37276933
8,44035905
8,45666595
8,45442462
8,44411295
8,43404835
8,44522716
8,42541769
8,42632585
8,40796475

8,3345395
8,33292297
8,27197005

8,1855009

VARIABLE

LIQUIDEZ

Liquidez % total del sistema
financiero peruano (2015-
2023)

Enels
Feb15
Mar15
Abris
May15
Junis

Jull5

Ago15
Sepl5
Octl5
Nov15
Dic15
Enel6
Feb16
Mar16
Abrl6
May16
Junl6
Jull6
Agol6
Sepl6
Oct16
Nov16
Dic16
Enel7
Feb17
Marl7
Abrl7
May17
Junl7
Jull7
Agol7
Sepl7
Octl7
Nov17
Dic17
Enel8
Feb18
Mar18

Abrig

-0,64582061
1,3886443
-0,32840805
0,53842386
0,33889877
0,11089118

1,29413853

1,62999405
1,76459586
1,64377378
1,32403165
3,33201863
0,04918875
0,74154802
-2,22769514
-0,79292275
1,04490013
-1,77960166
1,74315978
2,49133051
-0,16237588
-0,53726543
0,29053907
0,93275101
0,26593266
-0,94815733
-0,18044181
-0,4119244
0,92963011
-0,68689671
0,38925073
1,0972389
2,84165079
0,02356305
1,72428386
2,66148201
1,3185208
-0,85358373
-0,89168175

-1,44656518

VARIABLE FINANCIAMIENTO DE
EMPRESA

Crédito del sistema

financiero a las empresas peruanas

(2015-2023)

Enel5
Febl5
Mar15
Abris
May15
Junis

Jul1s

Agol5
Sepl5
Octl5
Nov15
Dic15
Enel6
Febl6
Mar16
Abr16
May16
Junl6
Julle
Agol6
Sepl6
Octl6
Nov16
Dic16
Enel7
Febl7
Marl7
Abrl7
May17
Junl?7
Jull7
Agol7
Sepl7
Octl7
Nov17
Dic17
Enel8
Feb18
Marl8

Abr18

256052,55
258367,46
261317,44
265737,69
269634,02
271083,57

273331,29

277941,89
280692,03
285054,91
289529,87
290854,05
292491,87
294775,32
291749,63
291490,26
292433,18
293270,22
297490,08
299131,5
300688,44
300547,79
303373,31
304296,35
300812,896
301224,644
301308,9
302660,203
304378,939
305321,781
307111,792
311305,545
315059,849
315361,939
318298,646
321094,056
318754,246
321449,555
323322,253

327114,082
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May18
Junl8
Jul18

Agol18
Sepl8

Oct18

Nov18
Dic18
Enel9
Feb19
Mar19
Abrl9
May19
Junl9
Jul19
Agol9
Sepl9
Oct19
Nov19
Dic19
Ene20
Feb20
Mar20
Abr20
May20
Jun20
Jul20
Ago20
Sep20
Oct20
Nov20
Dic20
Ene2l
Feb21
Mar21
Abr21
May21
Jun21
Jul2l
Ago21
Sep21
Oct21
Nov21
Dic21

Ene22

8,1581252
8,09929298
8,06241536
8,02901927
7,97000148

7,91051163
7,856370......

7,82982952
7,77412481
7,79885573
7,81020891
7,81317515
7,81182226
7,83626268
7,77225596
7,71228945
7,69264666
7,65101237
7,56679301
7,44662178
7,35923136
7,35390734
7,29802048
7,20143184
5,80260325
5,00634998
4,83971288
4,4230724
4,30721669
4,18219504
4,09957896
4,00137294
3,93054875
3,88365748
3,84142498
3,79115748
3,73745846
3,704019
3,79669316
3,8127092
3,88117324
3,94905991
4,02097586
4,11394529

4,20262821

May18
Junl8
Jul18

Ago18
Sepl8

Oct18

Nov18
Dic18
Enel9
Feb19
Mar19
Abr19
May19
Jun19
Jul19
Agol9
Sepl9
Oct19
Nov19
Dic19
Ene20
Feb20
Mar20
Abr20
May20
Jun20
Jul20
Ago20
Sep20
Oct20
Nov20
Dic20
Ene21
Feb21
Mar21
Abr21
May21
Jun21
Jul21
Ago21
Sep21
Oct21
Nov21
Dic21

Ene22

0,72489159
0,28544948
1,36149796
0,47928985
-0,17230944

0,69388854
1,86399628...

1,87730679
0,55013166
-0,44563346
0,9943378
-0,69306753
3,30265389
-1,33813984
1,89183447
2,26844663
-0,2027148
0,34913162
1,80984317
0,31514619
1,4787959
0,85266589
1,63834777
3,74506019
8,00959489
2,4324849
3,66645147
0,9205073
0,383901
0,83294056
0,97223003
3,37284344
2,06587918
-0,14906862
0,00839438
-0,89725693
-2,01641017
-0,64703843
2,973796
0,48862869
-0,45741101
-1,97856258
-0,08415116
1,13268764

-0,59316872

Mar21
Abr21
May21
Jun21
Jul21
Ago21
Sep21
Oct21
Nov21
Dic21

Ene22

331837,01
331565,819
333876,435
336097,913
339001,011

343193,924
347077,697

349892,625
348607,92
347964,7
353040,65
355111,71
359766,29
359583,99
362232,74
368239,95
369200,45
372858,23
376628,05
374462,85
376518,28
382281,7
385570,6
384639,15
405971,21
409902,09
414921,96
419644,05
421220,25
421957,69
423853,94
422199,03
415158,431
418953,877
424369,773
428505,057
432887,434
435488,733
443145,456
441492,687
443523,404
441980,232
446677,973
446195,311

440310,642
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Feb22 4,29062739 Feb22 -0,95549824 Feb22 442370,712
Mar22 4,39096307 Mar22 -1,14930741 Mar22 445510,911
Abr22 4,53163792 Abr22 -0,22134783 Abr22 449828,288
May22 4,70692227 May22 -1,1193071 May22 449320,676
Jun22 4,95452829 Jun22 0,73255451 Jun22 455781,837
Jul22 5,1340939 Jul22 2,51510741 Jul22 462168,251
Ago22 5,35904494 Ago22 0,15140228 Ago22 458197,587
Sep22 5,58356719 Sep22 1,94902854 Sep22 460576,954
Oct22 5,86119287 Oct22 -0,78957882 Oct22 461897,092
Nov22 6,10406192 Nov22 -1,74885546 Nov22 459677,593
Dic22 6,36921622 Dic22 0,22836648 Dic22 457212,015
Ene23 6,63189135 Ene23 1,09880861 Ene23 455738,71
Feb23 6,85061751 Feb23 -0,86771899 Feb23 451691,084
Mar23 7,10922195 Mar23 -1,06667777 Mar23 454780,725
Abr23 7,38043154 Abr23 -1,93438277 Abr23 456034,757
May23 7,61044798 May23 0,07681391 May23 454491,361
Jun23 7,81145511 Jun23 -0,80643216 Jun23 452593,949
Jul23 7,99690744 Jul23 1,28913362 Jul23 452120,338
Ago23 8,14090107 Ago23 0,36423838 Ago23 456043,704
Sep23 8,2887851 Sep23 0,58913284 Sep23 459912,677
Oct23 8,44068973 Oct23 0,35087946 Oct23 460884,443
Nov23 8,53156476 Nov23 0,19640038 Nov23 458655,892
Dic23 8,6237859 Dic23 1,9391799 Dic23 459271,35
Anexo 3
Figura 1

Tendencia de la tasa de interés promedio % en soles de crédito a las empresas
peruanas (2015-2023)

Tendencia de la tasa de interés promedio % en soles de crédito
(Ene2015-Dic2023)

10 gt ’/AH\

MM - Corporativo, Grandes y Medianas Empresas - Préstamos - Hasta 360 dias: 9.6 )

— MN - Corporativo, Grandes y Medianas Empresas - Préstamos - Hasta 360 diss

Nota: Elaboracion propia segun datos obtenidos del BCRP publicado en estadisticas BCRP-data
(BCRP, 2024 mayo 05)
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Anexo 4

Figura 2

Crédito del sistema financiero a las empresas peruanas (2015-2023)

Crédito del sistema financiero a la empresa peruana (2015-2023)
(Ene2015-Dic2023)

480 000
460 000 s =S
m Crédito Toul (mitlones 57). 451 691 »

_oom.
420 000 /
400 000

380 000 /\/J

360 000

340 000
320 0o
300 000 /_/“\__/
280 000 /
260 000
L
) 000
ne2015 512015 May2016 me2017 Se2017 May2018 ne201%

5612015 May2020 ne2021 5e12021 May2022 l_ 5e12023

— Crédito Toral (millones 5/)

Nota: Elaboracién propia segun datos obtenidos del BCRP publicado en estadisticas BCRP-data
(BCRP, 2024 mayo 06)

Anexo 5

Figura 3
Liquidez % total del sistema financiero peruano (2015-2023)

Liquidez % total del sistema financiero peruano (2015 2023)
(Ene2015-Dic2023)

;/Awﬁ ANA/ \/NJM\ NV k A w,, 3 ﬁ -

-3
£ne2015 Se12015 May2016 Ene2017 Se2017 May2018 Ene2019 Se12019 May2020 Ene2021 Se12021 May2022 Ene2023 m.‘:-n

Nota: Elaboracion propia segun datos obtenidos del BCRP publicado en estadisticas BCRP-data
(BCRP, 2024 mayo 07)
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Anexo 6

Matriz de consistencia

La tasa de interés, la liquidez y el financiamiento de las empresas en el Pert 2015-

2023

PROBLEMA

OBJETIVOS

HIPOTESIS

VARIABLES, DIMENSIONES
E INDICADORES

Problema general

Objetivo general

Hipotesis general

Variable 1: tasa de interés

¢, Coémo se relaciona la
tasa de interés y la
liquidez con el
financiamiento de las
empresas en el Perq,

Determinar como se
relacionan la tasa de
interés y la liquidez con
el financiamiento de las
empresas en el Per(,

La tasa de interés y la
liquidez se relacionan
significativamente con el
financiamiento de las
empresas en el Perq,

Dimensiones

Indicadores

Tasa de interés
pasiva

Tasa promedio
interbancario en
moneda nacional

¢ Coémo se relaciona la
tasa de interés con la
liquidez del sistema
bancario en el Perd,
2015-2023?

Analizar como se
relaciona la tasa de
interés con la liquidez
del sistema bancario en
el Pery, 2015-2023

La tasa de interés se
relaciona
significativamente con la
liquidez del sistema
bancario en el Perq,
2015-2023

2015-2023? 2015-2023 2015-2023
Problema Objetivo Hipotesis Tasa de interés Tasa de
especifico especifico especifica activa referencia de la

politica monetaria

Variable 2: liquidez
Dimensiones | Indicadores
Niveles de Dinero

liguidez

Gestion e fondos Deuda

financieros

Variable 3: financiamiento de

empresa
Financiamiento a Préstamos
corto plazo bancarios

Financiamiento a
largo plazo

Prestamos de
terceros
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Anexo7

Tabla de marco tedrico metodoldgico

Apellido Conclusi
del Autor . Variable 6n en
del Titulo Problem Obieti s (con Métod base al
. del ade Jetivo Hipotesi etodo Instrume - .
articulo, p . sus objetivo Link
~ articulo Investiga . . S nto
(aho de L L. dimensio dela del
. . | cientifico | cién . . ,
publicaci nes) investiga | Articul
6n)- cita cion o)
Aireout et | The ¢Cudl fue | Determin | Variable investigar descriptiv | Pymes El estudio hn@zw
al. (2023) | Moderatin | |5 arla dependie | € 0 de revel6 o
E_RO_'g_t"f relacién relacion nte: mlogerado estadistic | Jordania | una 7099/11/4
iquidi .z rol ae L e
inqthe y entre la entre los actuacion liquidez en o, insignifica | /121
Relations | llquidezy | gastos financiera | \ejacion regresion ntemente
hip alas contables | Variable entre Y relacion
between empresas | yla independi | contabilida | correlacié positiva
the en actuacion | ente: dy n entre
Expenditu | jordania? | financiera | gasto publicidad | analisis gastos
res and de pymes | contable | 98S10SYel | apn orden contables
Financial financiero . Lo
en o a analizar y liquidez
Performan d . actuacion | d
ce of Jordania de os datos
SMEs: pequefio y
Evidence medio
from empresas
Jordan (PYMES)
en Jordan
Chen et Interest ¢;Como la | Determin % La Método indices Las m%h
e z epen iente e - N wnioads.
al. (2023) R_ate _ politica ar gqmo ‘Apalancamie politica Cuantitati | de las empresas | | iawico
Liberaliza | de politica nto de vo— tasas de son m/journals
tion and liberaliza | de Dimensiones | |iperaliza | Regresi6 | interésy menos /d/dnﬂ
Firm ciondela | liberaliza bl';fégo ciondela | n apalanca | afectadas | 2
Leverage | tasade ciondela | -coroplazo | tasa de multivaria | miento enel
in China: | interés tasa de :/a(;iﬁd_ interés ble—con | seglnlas | apalanca
Effects afecta las | interés independent | puede aplicacio | bases de | miento a
and decisione | afectalas | Tasade reducirel | nde datos de corto
Channels | s decisione E‘Ferés ) nivel de efectos China plazo
financiera | s Mensienes - apalanca | fijos Stock
s delas financiera | -Medidasde | miento de Market y
empresas | s delas lieralizacion | |as el
en China, | empresas | Meledosde | o hresas Accountin
’ p i célculo de la p
2007- en China, | tasa g
201872 2007- Research
2018 (CSMAR)
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https://www.mdpi.com/2227-7099/11/4/121
https://www.mdpi.com/2227-7099/11/4/121
https://www.mdpi.com/2227-7099/11/4/121
https://www.mdpi.com/2227-7099/11/4/121
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Rodrigue | Efectode | comolas | andlisis 1) tasa los descriptiv | datos del | El efecto mpvalvw
z(2020) | variacién | tasasde | delos Basica efectos oy SBDYy de e
en las interésy | efectos Pa?"g’l‘ de las explorato | BCCR aumento | a=t@sourc
tasas de sus de las vanavle tasas de rio en una e=web&rc
h ! . 1) Tasade | . ! (=j&opi=8
interés fluctuacio Fasas: de interés interés en cuota 09784404
por nes interés en | activa los producto url=https:/
financiam | afectan los A)tasade | resultado de la /fegiSAS-l;
ientoen | los resultado | referencia | s variacién | heCAser
los resultado | s B) i operacion de las mavarticle
resultado | s operacion | intermedia | glag tasas de | lview/276
o cion . . A 5/43348v
sdela economic | ales : . perteneci interés, al .
. financiera ) . ed=2ahU
Pymes osy perteneci entes a financiars | Kewizys
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Rica s de Iqs las pymes recursos  KADMO
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ca 1 VCPAE
de Pymes GdY9beG
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del Autor . .,
. Problem Variables Conclusién en
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Anexo 9

Otras evidencias

CENTRO DE IDIOMA

UNIVERSIDAD CESAR VALLEJO

CID-CDN-2023-01-LN-3415

CONSTANCIA

El Centro de Idiomas de la Universidad César Vallejo hace constar que TRUJILLO
FIGUEROA, WUILY FRANZ, con codigo N.° 7001031161, ha realizado estudios de
PORTUGUES POSGRADO EXTRACURRICULAR, equivalente a un total de 200 horas;
obteniendo los siguientes resultados:

CURSO PROMEDIO FINAL MES ANO PROGRAMA

PORTUGUES | siete) Julio (Matricul:
PORTUGUES I 17 : (Matricula

PORTUG 17 (diecisiete) Julio 2023 (Matricula Regular)

=)

Julio

Se expide la presente constancia a solicitud de la parte interesada para los fines que
estime conveniente.

Los Olivos, 15 de marzo de 2024.

Firmado digitalmente por: ERICA MERCEDES DE
PAZ BERROSPI DNI:09631501 RUC:20164113532
Motivo: Responsable de la firma

Fecha y Hora: 15/03/2024 13:09:18

Dra. Erica Mercedes De Paz Berrospi
Jefe Nacional del Centro de Idiomas

Esta constancia puede ser verificada utilizando lectora de cédigos o teléfono celular enfocando al c6digo QR. Documento electrénico emitido en el
marco de la Ley N* 27269 - Ley de Firmas y Certificados Digitales, y su Reglamento aprobado mediante Decreto Supremo N* 052-2008-PCM.
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°
Centro Andino de Investigacién y Entrenamiento
en Informatica para la Salud Global

Certificamos que:

wuily franz trujillo figueroa

Ha finalizado el curso:

Conducta Responsable en Investigacion : Evaluacion

4 de noviembre de 2024

Con la calificacion de:20,00

672934d1-ad84-4d12-h397- 1£19d0T 19187
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