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RESUMEN

La presente investigacion tiene como objetivo determinar la incidencia del
riesgo crediticio en la morosidad en las cajas municipales de ahorro y crédito de la
ciudad de Tacna, periodo 2018-2020. Metodologia: estudio de corte longitudinal
no experimental, empleando como instrumento la guia de andlisis documental para
una muestra de las Cajas Municipales que trabajan en Tacna; CMAC CUSCO,
CMAC HUANCAYO, CMAC PIURA, CMAC AREQUIPA'Y CMAC TACNA.
Se hizo uso de la prueba de normalidad de Kolmogorov-Smirnov y el estadistico de
correlacién de Rho de Spearman para determinar el grado de relacién entre ambas
variables. Resultados: El riesgo crediticio incide significativamente en la morosidad
en las cajas municipales de ahorro y crédito de la ciudad de Tacna, periodo 2018-

2020 (p-valor=0.000; Rho=-0.354).

Palabras clave: Gestion de riesgo crediticio, morosidad, cartera atrasada,

cartera de alto riesgo.



ABSTRACT

The objective of this research is to determine the incidence of credit risk in
delinquency in the municipal savings and credit banks of the city of Tacna, period
2018-2020. Methodology: non-experimental cross-sectional study, using the
document analysis guide as an instrument for a sample of five CMACs. The
Kolmogorov-Smirnov normality test and Spearman's Rho correlation statistic were
used to determine the degree of relationship between both variables. Results: Credit
risk significantly affects delinquency in municipal savings and loan accounts in the

city of Tacna, period 2018-2020 (p-value=0.000; Rho=-0.354).

Keywords: Credit risk management, delinquency, delinquent portfolio,

high-risk portfolio.
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INTRODUCCION

El desarrollo del presente trabajo de investigacion sobre la variable riesgo
crediticio y su incidencia en la morosidad de las CMAC de la ciudad de Tacna en
el periodo 2018 al 2020, esta compuesto por cuatro capitulos, en el capitulo | se
realiza la identificacion de la problematica, la formulacién del problema, objetivos,
justificacion e importancia de la investigacion.

En el capitulo 11, se desarrolla una revision bibliografica de investigaciones
desarrolladas en el marco internacional y nacional, ademas del fundamento tedrico
necesario para el desarrollo de la investigacion, definicion de términos basicos, el
sistema de hipotesis y de variables. En el capitulo 11, se plantea la metodol ogia
empleada para el analisis estadistico de los datos obtenidos de la aplicacion de los
instrumentos de medicion.

En el capitulo 1V, serealizar el analisis descriptivo e inferencial de los datos,
compuesto por tablas y graficos de frecuencia, prueba de normalidad y pruebas de
correlacién. Finalmente se especifican las conclusiones, sugerencias y referencias

bibliografias empleadas en el desarrollo de la investigacion.
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CAPITULO I: PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

1.1. Descripcion de la realidad problematica

La presente investigacion nos permitira contar con un marco Util para la
mejor toma de decisiones financieras y el control de riesgos de la cartera de crédito,
lo que finalmente reducird el indice de morosidad.

Actualmente, el uso de los instrumentos financieros se ha convertido en una
pieza clave para el desarrollo de la economia, en tal sentido, las micro finanzas,
juegan un rol importante para el acceso al financiamiento. Sin embargo, junto con
el avance y desarrollo del sistema financiero y de su diversidad de instrumentos
financieros, también comenzaron a surgir nuevos problemas que anteriormente
pasaban desapercibidos ya que no generaban un impacto tan grande como en la
actualidad. La facil obtencién de los instrumentos financieros, gestionar el riesgo
correctamente, acrecentd un indice que puede impactar directamente en la
economia de cada micro financiera, causando gastos innecesarios, perjudicando
tanto a la entidad como a usuarios y empresarios, afectando asi el rumbo del
negocio. La gestion de riesgo crediticio es fundamental, por tal motivo se tiene que
realizar aplicando la evaluacion crediticia adecuada, debido a que involucra
distintos niveles de riesgo crediticio (posibilidad de que el préstamo otorgado no lo
devuelvan en las condiciones pactadas o simplemente no lo devuelvan nunca), por
lo que es necesario seleccionar y otorgar préstamos solo a aquellos que representen
un riesgo crediticio bajo, establecido en la politicas de crédito de las cajas

municipales de ahorro y crédito en adelante CMAC.
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1.2. Formulacién del problema
1.2.1. Problema general
¢De qué manera el riego crediticio incide en la morosidad en las cajas

municipales de ahorro y crédito de la ciudad de Tacna, periodo 2018-2020?

1.2.2. Problemas especificos

¢Como es el riesgo crediticio de las cajas municipales de ahorro y crédito
de la ciudad de Tacna, periodo 2018-2020?

¢Como es la morosidad de las cajas municipales de ahorro y crédito de la

ciudad de Tacna, periodo 2018-2020?

1.3. Justificacién e importancia de la investigacion
1.3.1. Justificacion

Las Cajas Municipales de Ahorro y Crédito tienen como actividad principal
la intermediacion de fondos, que conlleva a asumir el riesgo del impacto de los
créditos que otorga, El presente trabajo se desarrolld para demostrar el valor de la
Gestion de riesgo crediticio en las cajas municipales de ahorro y crédito,
identificando la influencia de una buena gestion de riesgo crediticio en la caja
municipal de ahorro y crédito, por lo que constituye un elemento fundamental para
el logro de las metas y objetivos propuestos, asi como también en cierta forma
mitigar el riesgo a fin de prevenir la morosidad de los clientes. Por ello el estudio
se justifica tedricamente en esta doctrina, el cual permitird contar con un marco Util
para la mejor toma de decisiones financieras y el control de riesgos de la cartera de

micro crédito
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Esta investigacion aportara evidencias sobre los factores que influyen en el
analisis del riesgo crediticio para las microfinanzas y reducir los niveles de
morosidad en las cajas municipales de ahorro y credito, aportando pautas y bases
tedricas para el desarrollo de futuras investigaciones del analisis de riesgo crediticio

en el ambito regional y nacional.

1.3.2. Importancia

La presente investigacion reviste de una particular importancia,
principalmente en las cajas municipales de ahorro y crédito en la ciudad de Tacna,
se aportaran nuevas propuestas tedricas que nos permitira medir de forma correcta

la calidad de los créditos

1.4. Objetivos
1.4.1. Objetivo general
Determinar la incidencia del riesgo crediticio en la morosidad en las cajas

municipales de ahorro y crédito de la ciudad de Tacna, periodo 2018-2020.

1.4.2. Objetivos especificos

Determinar el riesgo crediticio de las cajas municipales de ahorro y crédito
de la ciudad de Tacna, periodo 2018-2020.

Determinar la morosidad de las cajas municipales de ahorro y crédito de la

ciudad de Tacna, periodo 2018-2020.
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CAPITULO II: MARCO TEORICO

2.1. Antecedentes relacionados con la investigacion

Flores (2018) En su tesis “ANALISIS DE INCIDENCIAS DE LAS
COLOCACIONES DE CREDITOS CON RIESGO UNICO EN LA CARTERA
VENCIDA DE LA CAJA MUNICIPAL DE AHORRO Y CREDITOS DE TACNA
AGENCIA TUPAC AMARU, PERIODO 2013” Se concluye en que la morosidad
de las colocaciones de créditos con riesgo Unico viene incrementando el indice de
morosidad de la cartera total de créditos de la Caja Municipal de ahorro y créditos
de Tacna, Agencia Tupac Amaru, al cierre del periodo 2013. Asu vez la cartera de
créditos se debe diversificar.

Izarra (2016) En su tesis “RIESGO CREDITICIO Y LA MOROSIDAD EN
LA COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO HUANCAVELICA LTDA. N°
582 — HUANCAVELICA - PERIODO 2014” Se concluye en que existe evidencia
estadistica y/o empirica sobre la existencia de una relacion negativa entre la
evaluacién del riesgo crediticio y la morosidad en la Cooperativa, que existe
también negativa entre la evaluacion del riesgo de incumplimiento y la morosidad,
a su vez que existe evidencia estadistica que entre la evaluacion del riesgo
crediticio, en su dimension riesgo de recuperacién y la morosidad en la Cooperativa

Lopez (2016) En su tesis “LA MOROSIDAD Y SU IMPACTO EN LA
RENTABILIDAD EN LA COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO LA
REHABILITADORA - PIURA, ANO 2016" Se concluye en que los socios y

trabajadores no se encuentran de acuerdo con las politicas de créditos y cobranzas
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pues los procesos para otorgamiento de créditos no son los mas adecuados. A su
vez que el indice de mora ha ido incrementando de un periodo a otro.

Quispe (2013) En su tesis "ADMINISTRACION DEL RIESGO
C'REDITICIO Y LA MOROSIDAD DE LA COOPERATIVA DE AHORRO Y
CREDITO HUANCAVELICA LTDA. 582, PERIODO 2013" Se concluye en que
segun los resultados obtenidos segun la informacion la cooperativa en el periodo
2013 si se administra efectivamente los riesgos crediticios entonces minimizaremos
la morosidad, también se concluye en que el mayor porcentaje de socios consideran
que no hay una buena administracion, lo cual coincide con la manifestacion de los
trabajadores a su vez aducen en que la mora es causada por errores de organizacion
y por el proceso de recuperacion del crédito.

Caro y Madrid (2011) En su tesis “ANALISIS E IDENTIFICACION DE
LOS FACTORES QUE INCIDEN EN LA MOROSIDAD DE LAS CAJAS
MUNICIPALES DE 11 LA REGION PIURA EN EL ANO 2011 Se concluye en
que las causas fundamentales que provocan que los clientes de la caja municipal
incumplan con el pago y caigan en morosidad son: el tiempo del negocio, la
cantidad de préstamos con diferentes entidades, el fin que se invierte el crédito y la
facil aprobacidn de este y por ultimo el nivel de endeudamiento.

Aguilar y Camargo (2004) En su tesis “ANALISIS DE LA MOROSIDAD
DE LAS INSTITUCIONES MICROFINANCIERAS (IMF) EN EL PERU” Se
concluye en que entre los factores agregados que tienen mayor importancia en la
determinacion de la tasa de morosidad se encuentran la tasa de crecimiento basada

en laactividad econdmica, las restricciones de liquidez y el nivel de endeudamiento
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de los agentes. Entre los factores especificos, los tesistas destacan la tasa de
crecimiento de las colocaciones, el margen de intermediacién financiera, el nivel
de endeudamiento de los clientes, la gestion y eficiencia operativas de la entidad,
su nivel de solvencia, la diversificacion sectorial y geografica de sus activos, las

garantias y la composicion de sus activos.

2.2. Bases tedricas
2.2.1. Riesgo crediticio
2.2.1.1. Definicion de riesgo crediticio

El riesgo crediticio es la probabilidad del incumplimiento de un pago, la
falta de cumplimiento de obligaciones con la entidad financiera lo cual origine una
disminucion en el valor del contrato.

Este se produce debido a que el prestatario no puede hacer los pagos

completos y oportunos de intereses y/o capital.

El riesgo crediticio cuenta con 2 componentes:

— Riesgo de impago o probabilidad de incumplimiento: La posibilidad e
que un prestatario incumpla con la obligacion de hacer sus pagos
completos y oportunos

— Severidad de la perdida en caso de incumplimiento: Es la perdida de la
parte del valor de un bono del inversionista. Este incumplimiento puede

generar perdidas de diversas magnitudes
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2.2.1.2. ldentificacidn de riesgo crediticio

Es el proceso de identificacidn del riesgo que puede tener impacto negativo

sobre los objetivos de la entidad.

Andlisis crediticio tradicional

De acuerdo con Jarrow y Deventer (2014), bajo este enfoque el analista

financiero puede utilizar el modelo de las cuatro C del crédito, al momento de

evaluar una solicitud de crédito:

Capacidad, se busca medir la habilidad del prestatario para generar
fondos que le permitan pagar la obligacion, para lo cual es necesario
realizar un andlisis de los estados financieros, calcular los flujos de caja,
para el caso de firmas se debe complementar con una evaluacién
econdmica de las tendencias en la industria, el entorno regulatorio y la
posicién competitiva (Jarrow & Deventer, 2014). De acuerdo a la
normativa actual , cada EIF5 debe contar con politicas de evaluacion de
deudores, que permitan evaluar la capacidad de generacion de flujos de
caja positivos, su estabilidad, su tendencia, la suficiencia de los mismos
en relacién con la estructura de pasivos ajustados al ciclo productivo del
negocio y los factores internos y externos que podrian motivar una
variacién de la capacidad de pago tanto en el corto como en el largo
plazo. Respecto a los flujos de caja, se debe analizar el flujo de

actividades de operacion, inversion y financiamiento, para
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posteriormente realizar la proyeccion del flujo de efectivo libre de la
firma y del flujo de efectivo libre para los accionistas.

Colateral, una operacidn crediticia puede ser con o sin garantia, colateral
se refiera a todos aquellos elementos de que dispone el negocio o0 sus
duefios, para garantizar el cumplimiento de pago en el crédito, es decir
las garantias o apoyos colaterales; mismos que se evalGan a través de
sus activos fijos, el valor econdémico y la calidad de estos. No es
recomendable determinar el monto del crédito basado en el valor que
tiene la garantia que respalda el crédito, el monto de la operacidn deberia
ser calculado en base a lo que el cliente puede pagar y no a lo que se
podria embargar si se incumple el crédito. Uno de los fundamentos del
analisis de crédito establece que no debe otorgarse un crédito que no
tenga prevista una segunda fuente de pago, a menos que el margen de la
utilidad sea muy alto, lo que permitiria correr un mayor riesgo. Esta
segunda fuente, funciona como “un plan B” en caso de que el cliente no
pague, algunas opciones de colateral podrian ser: aval, pagaré, contrato
prendario, fianza, seguro de crédito, depésito en garantia, garantia
inmobiliaria.

Condiciones, Jarrow y Deventer (2014) plantea que en las condiciones
se consideran los acuerdos que generan limitaciones y restricciones
respecto a las actividades del prestatario, estos pueden ser de tipo
afirmativo como realizar el pago de intereses y capital a tiempo o

cumplir con el pago de impuesto; pero también pueden ser negativos
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(prohibitivos) generando restricciones por ejemplo al incremento de
deuda; estas restricciones pueden ser evaluadas por medio de
indicadores como el test de mantenimiento o el test de contraccion de la
deuda y los test de flujo de caja.

Caracter, son las cualidades de honorabilidad y solvencia moral que
tiene el deudor para responder a un crédito. Para inferir el
comportamiento futuro de un deudor es necesario utilizar informacion
sobre sus habitos de pago y comportamiento pasado (Como se ha
comportado en operaciones crediticias pasadas) y presente (Como se
esta comportando actualmente en relacidn a sus pagos) esto marcara una
tendencia y por ende una probabilidad de mantener un similar
comportamiento para futuros eventos. La evaluacion del caracter o
solvencia moral de un cliente debe hacerse a partir de elementos
contundentes, medibles y verificables tales como: pedir referencias
comerciales a otros proveedores con quienes tenga crédito, obtener un
reporte de Burd de Crédito, verificar demandas judiciales y obtener
referencias bancarias. Jarrow y Deventer (2014) sefiala que caracter
también implica el analisis de la calidad de la administracion, evaluando
las politicas y estrategias del negocio, tales como: direccidn estratégica,
filosofia financiera, tendencia conservadora, record histdrico,

planificacion exitosa, sistemas de control, entre otros aspectos.
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Modelos de score crediticio

La forma mas comun de identificar el riesgo de crédito es mediante el uso
de metodologias que se agrupan genéricamente bajo el nombre de “scoring”, las
cuales complementan el analisis y sirven como herramienta de apoyo en la toma de

decisiones.

Métodos de estimacion
— Modelos de probabilidad lineal

— Modelos logit

Gestidn de riesgo crediticio

La gestion del riesgo de crédito tiene como objetivo basico preservar la
solidez financiera y patrimonial de una entidad financiera de forma acorde con sus
decisiones estratégicas en cuanto a metas de crecimiento y rentabilidad. En el caso
de riesgo de crédito, abarca a la totalidad del ciclo del crédito, que comprende los
procesos cronoldgicos de admisién, seguimiento y, si llega a ser necesario,

recuperacion.

Componentes de la gestion integral de riesgo de crédito
— Ambiente interno: Que comprende, entre otros, los valores éticos, la
idoneidad tecnica y moral de sus funcionarios; la estructura
organizacional; y las condiciones para la asignacion de autoridad y

responsabilidades. (Cisneros, 2006
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Establecimiento de objetivos: Proceso por el que se determinan los
objetivos empresariales, los cuales deben encontrarse alineados a la
vision y mision de la empresa, y ser compatibles con la tolerancia al
riesgo y el grado de exposicion al riesgo aceptado. (Cisneros, 2006)
Identificacion de riesgos: Proceso por el que se identifican los riesgos
internos y externos que pueden tener un impacto negativo sobre los
objetivos de la empresa. Entre otros aspectos, considera la posible
interdependencia entre eventos, asi como los factores influyentes que los
determinan. (Superintendencia de Banca Seguros y AFP, 2009)
Evaluacion de riesgos: Proceso por el que se evalua el riesgo de una
empresa, actividad, conjunto de actividades, area, portafolio, producto o
servicio; mediante técnicas cualitativas, cuantitativas o una combinacion
de ambas. (Superintendencia de Banca Seguros y AFP, 2009)
Tratamiento: Proceso por el que se opta por aceptar el riesgo, disminuir
la probabilidad de ocurrencia, disminuir el impacto, transferirlo total o
parcialmente, evitarlo, o una combinacion de las medidas anteriores, de
acuerdo al nivel de tolerancia al riesgo definido. (Superintendencia de
Banca Seguros y AFP, 2009)

Actividades de control: Proceso que busca asegurar que las politicas,
estandares, limites y procedimientos para el tratamiento de riesgos son
apropiadamente tomados y/o ejecutados. Las actividades de control
estan preferentemente incorporadas en los procesos de negocio y las

actividades de apoyo. Incluye los controles generales, asi como los de
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aplicacion a los sistemas de informacion, ademas de la tecnologia de
informacién relacionada. Buscan la eficacia y efectividad de las
operaciones de la empresa, la confiabilidad de la informacion financiera
u operativa, interna y externa, asi como el cumplimiento de las
disposiciones legales que le sean aplicables. (Superintendencia de
Banca, Seguros y AFP, 2009)

Informacion y comunicacién: Proceso por el que se genera y transmite
informacion apropiada y oportuna a la direccion, la gerencia, el personal,
asi como a interesados externos tales como clientes, proveedores,
accionistas y reguladores, entre ellos esta Superintendencia. Esta
informacion es interna y externa, y puede incluir informacién de gestion,
financiera y operativa. (Superintendencia de Banca, Seguros y AFP,
2009)

Monitoreo: Proceso que consiste en la evaluacion del adecuado
funcionamiento de la Gestion Integral de Riesgos y la 21
implementacion de las modificaciones que sean requeridas. El
monitoreo debe realizarse en el curso normal de las actividades de la
empresa, y complementarse por evaluaciones independientes o una
combinacion de ambas. Incluye el reporte de las deficiencias
encontradas y su correccion. El apetito es lo primero que debemos
establecer, debido a que al determinar el nivel de riesgo que
enfrentaremos, sabremos que tantos recursos y esfuerzos se requieren

para manejarlos y mitigar un posible impacto, con ello, prevenimos los
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riesgos financieros. Adicionalmente, debe asegurarse que entendamos
cuales son los eventos que pueden encaminar a las inversiones fuera de

su apetito de riesgo. (Superintendencia de Banca, Seguros y AFP, 2009)

Evaluacion del riesgo de credito

El proceso de aprobacion incluye el conjunto de criterios y procedimientos
establecidos por la empresa para decidir si acepta o no el riesgo de crédito de una
contraparte o de una operacion afecta a riesgo de crédito. En este proceso se deberan
analizar los principales factores de riesgo, debiendo considerarse las variaciones de
tasas de interés y de tipos de cambio, asi como la capacidad de pago de la
contraparte como fuente primaria de cumplimiento de sus obligaciones crediticias.
Dicha capacidad de pago deberd encontrarse adecuadamente sustentada en los
expedientes correspondientes. En este sentido, las empresas deberan contar con
metodologias de evaluacion crediticia que permitan la cuantificacion del riesgo de
crédito de sus deudores y contrapartes a fin de determinar si cumplen con los niveles
de apetito y tolerancia al riesgo fijados. En lo que respecta a créditos a la
microempresa y pequefia empresa, considerando la naturaleza de los clientes, la
empresa debera asegurarse de utilizar tecnologias intensivas en contacto personal
entre la empresa y el potencial prestatario, que permitan, entre otros aspectos,
generar informacion sobre el flujo de ingresos y egresos de la familia y empresa
familiar y sobre el entorno social y econémico del mismo, con el fin de evaluar la
capacidad y voluntad de pago del cliente potencial. (Superintendencia de Banca y

Seguros, 2011)
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2.2.2. Morosidad

2.2.2.1. Definicién de morosidad

El término moroso representa el retraso en el cumplimiento de una
obligacion denominada juridicamente mora, y por consiguiente se considera
moroso al deudor que se demora en su obligacion esta vencida y retrasa su
cumplimiento de forma culpable. La mora del deudor en si desde el punto vista
formal, no supone un incumplimiento definitivo de la obligacién de pago, sino
simplemente un cumplimiento tardio de la obligacion. Esta definicion segun
Coaquira (2017) se puede establecer en las entidades como cartera pesada. Otros
conceptos de morosidad se conocen como ratio, proporcion, indicador, tasa de

morosidad y calidad de cartera.

2.2.2.2. Operaciones refinanciadas y castigados
Operaciones Refinanciadas

Para la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP una operacion
refinanciada es: Se considera como operacion refinanciada al crédito o
financiamiento directo, cualquiera sea su modalidad, respecto del cual se producen
variaciones de plazo y/o monto del contrato original que obedecen a dificultades en
la capacidad de pago del deudor. También se considera operacion refinanciada
cuando se producen los supuestos de novacion contenidos en el articulo 1277 y
siguientes del Codigo Civil, siempre que sean producto de las dificultades en la
capacidad de pago del deudor. Cuando las dificultades en la capacidad de pago de
un deudor motiven una novacion subjetiva por delegacion, dichas operaciones no

seran consideradas como refinanciadas salvo que el deudor que se sustituye tenga
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vinculacion o pertenezca al econdmico del deudor sustituido. Toda operacion
refinanciada deberd ser sustentada en un reporte de crédito, debidamente
documentado, y analizada individualmente teniendo en cuenta esencialmente la
capacidad de pago del deudor, estableciéndose que el nuevo crédito que se otorgue
sera recuperado en las condiciones de interés y plazo pactados. (Superintendencia
de Banca, Seguros y AFP, 2008) Esta operacion se realiza para aquellos clientes
que demuestren voluntad de pago y solicitan se baje el monto de cuota por falta de
capacidad de pago, sin embargo, no es una alternativa de reducir la morosidad como
se practica muchas veces porque a corto plazo el crédito refinanciado vuelve a

incurrir en la morosidad.

Créditos castigados

Cuando no existe forma de recuperar y sea comprobada; o el monto del
saldo capital no justifique iniciar accion legal se proceder al castigo de un crédito
clasificado como Pérdida y provisionado al 100%, segun la SBS: Los creditos
castigados deben ser reportados por las empresas en el Anexo N° 6 Reporte
Crediticio de Deudores — RCD y serdn mantenidos en la Central de Riesgos hasta
que sean transferidas, condonadas o se hayan superado los motivos que dieron lugar
a su castigo, de acuerdo a lo informado por la empresa correspondiente.

(Superintendencia de Banca, Seguros y AFP, 2008)

2.2.2.3. Clasificacion crediticia del deudor
El desarrollo del presente punto nos va a permitir mostrar el porcentaje de

los créditos totales clasificados en: Categoria Normal, Categoria con Problemas
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Potenciales, Categoria Deficiente, Categoria Dudoso y Categoria Pérdida por
Institucién micro financiera. Para una mejor explicacion acerca de la clasificacion
crediticia del deudor, lo dividiremos en tres partes: la primera se refiere a créditos
corporativos, grandes empresas y medianas empresas; la segunda parte referida a
créditos a pequefias empresas, a microempresas, de consumo revolvente y consumo
no revolvente; y finalmente, la tercera parte se refiere al crédito hipotecario.

(Superintendencia de Banca, Seguros y AFP, 2008)

Tabla 1
Clasificacion crediticia del deudor

Microy pequeiia  Corp. Grande y Hipotecario para

empresa mediana empresa vivienda

Normal (0) <=8 0 <=30

Con problemas-

cPP (1) >8y <30 >0y <=60 >30 y <=60

Deficiente (2) >30y <=60 >60y <=120 >60y <=120

Dudoso (3) >60y <=120 >120y <=365 >120y <=365

Pérdida (4) >120 >365 >365
Fuente: SBS

2.2.2.4. Tipos de clientes morosos
— Morosos fortuitos: Son aquellos que no pueden saldar sus deudas en las
fechas establecidas por que no tienen liquidez ni otro medio de pago. A
este tipo de clientes se les debe alargar los plazos, ya que es seguro que
van a cumplir su responsabilidad si se les concede tiempo y facilidades

para cancelar la cantidad adecuada.
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— Morosos intencionales: Son los morosos que pueden pagar su deuda,
pero no quieren hacerlo. Ademas, se aprovechan de la buena disposicion
de sus acreedores para retrasar el pago 39 todo el tiempo posible.
Algunos de estos deudores terminan pagando después de un buen
periodo, mientras que otros simplemente nunca pagan.

— Morosos negligentes: Son aquellos que no muestran ninguna intencion
de ni siquiera saber cuanto es su saldo pendiente. Utilizar su liquidez
para otros gastos en lugar de cancelar sus deudas.

— Morosos circunstancial: Son los clientes que bloquean voluntariamente
el pago al producirse un error o falla en los productos o servicios
adquiridos. Sin embargo, la mayoria de estos moros terminan pagando
una vez que se soluciona el inconveniente.

— Morosos despreocupados: Son los que no saben que tienen un saldo
pendiente porque su gestién administrativa es desorganizada. Estos
morosos tienen voluntad de pagar, pero se olvidan de las
responsabilidades financieras que tienen que asumir. (Conexion Esan,

2017)

2.2.2.5. Consecuencias de estar en mora en sus créditos
— Historial de crediticio: El estado mensual de todos los créditos las
instituciones son reportado a las centrales de riesgo, reflejando su
comportamiento en la atencion del crédito. Por lo tanto, en caso de que
se incurra en mora, la obligacion sera reportada en este estado, afectando

las credenciales financieras y comerciales del cliente.
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— Mayor valor de las obligaciones: Los créditos causarén intereses de
mora desde el primer dia de incumplimiento, aumentando el valor de sus
cuotas mensuales.

— Acceso a los productos: De acuerdo con la normativa vigente, los gastos
que se generan por la gestion de cobro seran liquidados y cobrados al
cliente. Dichos valores se descontardn automéaticamente del abono o
pago efectuado al crédito gestionado y el saldo restante se aplicara a la

deuda.

2.3. Definicion de conceptos

a)

b)

Analista de créditos (MICROFINANZAS, 2020): Es un vendedor
profesional y de mucha intuicion con conocimientos expertos en evaluacion
familiar, econémica y financiera. Siendo su objetivo inicial convencer al
cliente para que elija como fuente de financiamiento a la entidad donde se
encuentra laborando. Posteriormente evalla la capacidad y voluntad de
pago del cliente para determinar la viabilidad del crédito, ademas de la
administracién, seguimiento, cobranza y recuperacion del crédito.
Capacidad de pago (Morales, 2020): La capacidad de pago es un indicador
que trata de medir la probabilidad que tiene un individuo o una entidad para
incumplir sus obligaciones financieras con un acreedor.

Cartera Atrasada o Cartera en Mora Contable (SBS, 2015): Créditos
directos que no han sido cancelados o amortizados en la fecha de
vencimiento y que se encuentran en situacion de vencidos o en cobranza

judicial.


https://economipedia.com/definiciones/obligacion.html

d)

9)

h)

)
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Cartera de Alto Riesgo (CAR) (SBS, 2015): Es la suma de los créditos
reestructurados, refinanciados, vencidos y en cobranza judicial. Cartera
Extrajudicial: Saldo de capital de cartera vencida que se encuentra en un
area de recuperaciones sin demanda judicial.

Créditos refinanciados (SBS, 2015): Créditos que han sufrido variaciones
de plazo y/o monto respecto al contrato original, las cuales obedecen a
dificultades en la capacidad de pago del deudor.

Cartera Vencida (Gonzalez, 2017): Son todos los créditos que ha otorgado
cualquier entidad financiera y que no han sido pagados por los acreditados
en los términos pactados originalmente.

Credito (EUROINNOVA): Este concepto hace referencia a un préstamo de
dinero que realiza una entidad financiera, por lo general los bancos, para
que una persona natural o juridica pueda comprar un producto o servicio.
Intereses (KONFIO): Es el dinero que gana un capital o una suma prestada.
Puede ser simple o compuesto, segun el interés ganado al fin del periodo se
sume o no al capital.

Morosidad (Pedrosa, 2016): La morosidad es aquella practica en la que
un deudor, persona fisica o juridica, no cumple con el pago al vencimiento
de una obligacion.

Politicas de crédito (2016): Las politicas de crédito son los lineamientos
técnicos de los que dispone el gerente financiero de una empresa, con la

finalidad de otorgar facilidades de pago a un determinado cliente. Dicha


https://economipedia.com/definiciones/deudor.html
https://economipedia.com/definiciones/persona-fisica.html
https://economipedia.com/definiciones/persona-juridica.html

k)
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politica implica la determinacion de la seleccion de crédito, las normas de
crédito y las condiciones de crédito.

Riesgo Crediticio (Ucha): El riesgo de crédito es la posibilidad de sufrir
una pérdida como consecuencia de un impago por parte de nuestra
contrapartida en una operacion financiera, es decir, el riesgo de que no nos
pague.

SBS (SBS): La Superintendencia de Banca, Seguros y AFP es el organismo
encargado de la regulacion y supervision de los sistemas financiero, de
seguros, privado de pensiones y cooperativo de ahorro y crédito, asi como

de prevenir y detectar el lavado de activos y financiamiento del terrorismo.
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CAPITULO I1I: METODOLOGIA

3.1. Hipotesis
3.1.1. Hipotesis general
El riesgo crediticio incide significativamente en la morosidad en las cajas

municipales de ahorro y crédito de la ciudad de Tacna, periodo 2018-2020.

3.1.2. Hipotesis especificas

El riesgo crediticio de las cajas municipales de ahorro y crédito de la ciudad
de Tacna en el periodo 2018-2020 es alto.

La morosidad de las cajas municipales de ahorro y crédito de la ciudad de

Tacna en el periodo 2018-2020 es alto.

3.2. Variables e indicadores
3.2.1. Identificacion de variables

Variable 1: Riesgo crediticio: Es el control de los riesgos mediante la
aplicacién de forma sistematica de métodos de evaluacion y analisis de politicas,

categorias y tipos de créditos.

Variable 2: Morosidad: Es incumplimiento de los pagos de créditos en un
tiempo determinado, es decir, cuando los clientes no cancelan de manera oportuna

sus cuotas o créditos dentro de las fechas establecidas.



3.2.2. Operacionalizacién de las variables

33

Tabla 2
Operacionalizacion de variables
Variable Definicion Conceptual Definicion Operacional Dimension Indicadores ESCALA
Riesgo La gestion del riesgo involucra  Es necesario evaluar la Créditos Monto de créditos otorgados Razén
crediticio el otorgamiento de créditosy  gestion crediticia para otorgados
las pérdidas a causa de la poder si todos los
r racion de los mism r imien leci — T
ecupt,e acion de los mismos procedimientos establecidos Recuperacion  Monto de créditos
(Garcia, 2021) se cumplen, -
o de créditos recuperados
el cual sera util para
. . otorgados
determinar si existe o0 no una
buena gestion del riesgo
crediticio.
Morosidad Gonzales y Vaz (2014) Incumplimiento de las Cartera Colocaciones vencidas Razon
manifiestan que la morosidad  obligaciones contraidas, lo atrasada Cobranza judicial

es el atraso en el cumplimiento cual repercute en la

del pago de obligaciones rentabilidad de la

contraidas. Es decir, cuando el  organizacion. Se analizaron 2
cliente no cancela ratios

oportunamente dentro de la de morosidad.

fecha pactada la cuota por el
crédito obtenido.

Total de créditos otorgados

Cartera de alto
riesgo

Colocaciones vencidas
Cobranza judicial
Refinanciaciones

Total de créditos otorgados

Fuente: (Trigoso & Vargas, 2020) (Contreras, Calderon, & Aliaga, 2019)
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3.3. Tipo de investigacion

La investigacion es de tipo pura o basica dado que el estudio conlleva la
permanencia sobre las bases teoricas descritas, las mismas que son objeto de
contraste en la realidad problematica a fin de generar aportes tedricos de tipo

practicos dada su aplicabilidad.

3.4. Disefio de la investigacion

La investigacidon es de disefio no experimental debido a que el estudio no
conlleva que se realice manipulacién alguna sobre las variables en estudio, por lo
que se observan en su entorno natural, asi mismo es de tipo longitudinal ya que se

analiza los periodos del 2018 al 2020.

3.5. Nivel de investigacion
El nivel de investigacion es causal explicativa, dado que se trata de explicar

las causas por las cuales ocurren determinadas situaciones, hechos o fendmenos.

3.6. Poblacion y muestra de estudio

La poblacion esta conformada por las cinco Cajas Municipales de ahorro y
créedito mas representativas en la Provincia de Tacna:

— CMAC TACNA

- CMAC Ccusco

— CMAC AREQUIPA

- CMAC HUANCAYO

- CMAC PIURA



35

3.7. Técnica e instrumento de investigacion
3.7.1. Técnicas

La técnica de investigacion es el Analisis documental, ya que se obtuvieron
los datos de la Super Intendencia de Banca y Seguros con respecto al riesgo

crediticio y morosidad entre los afios 2018 al 2020.

3.7.2. Instrumentos
El Instrumento utilizado es la Guia de analisis documental que permite
recolectar los datos necesarios para realizar la investigacion, respecto al riesgo

crediticio y morosidad en los afios 2018 al 2020.



CAPITULO IV: RESULTADOS

4.1. Analisis descriptivo

4.1.1. Riesgo crediticio

36

Tabla 3

Créditos otorgados por las CMAC de la ciudad de Tacna

Mes 2018 2019 2020

Enero S/11,516,438.52 S/ 13,642,450.03 S/ 15,655,862.08
Febrero S/11,688,555.82 S/ 13,801,555.05 S/ 15,841,497.16
Marzo S/11,813,627.62 S/13,951,799.14 S/ 16,023,542.50
Abril S/11,961,812.45 S/14,108,113.24 S/16,131,394.81
Mayo S/12,122,277.25 S/ 14,281,991.62 S/ 16,313,626.09
Junio S/12,294,494.33 S/ 14,391,242.07 S/16,410,464.69
Julio S/ 12,469,786.92 S/ 14,476,114.47 S/ 16,504,203.26
Agosto S/12,640,583.88 S/ 14,633,521.97 S/16,707,683.71
Setiembre S/12,915,592.14 S/ 14,833,623.38 S/ 16,819,883.65
Octubre S/13,081,442.78 S/ 15,058,596.55 S/17,060,421.26
Noviembre S/ 13,377,389.84 S/ 15,337,512.38 S/17,330,345.79
Diciembre S/ 13,605,402.54 S/ 15,585,191.66 S/ 17,553,935.87
Total general S/ 149,487,404.10 S/174,101,711.56 S/ 198,352,860.87

Fuente: Elaboracion propia

Interpretacion: De acuerdo a la tabla anterior se puede observar que los

créditos otorgados entre los periodos 2018 al 2020 registré un crecimiento

significativo, partiendo de un S/ 11,516,438.52 en enero del 2018 a S/

17,553,935.87 en diciembre del 2020, denotando la tendencia de la poblacion a

solicitar créditos de diferentes caracteristicas a las entidades financieras.
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Tabla 4
Créditos otorgados segun la CMAC de la ciudad de Tacna
Entidad 2018 2019 2020 Total

CMAC Arequipa S/ 47,261,575.71 S/52,954,204.65 S/59,426,510.39 S/159,642,290.76
CMAC Cusco S/25,677,279.11 S/30,315,216.68 S/35,015,565.48 S/91,008,061.27
CMAC Huancayo S/33,544,495.88 S/40,579,996.76 S/48,960,399.21 S/123,084,891.85

CMAC Piura S/ 34,364,797.27 S/40,509,815.89 S/45,021,029.13 S/119,895,642.30
CMAC Tacna S/8,639,256.12  S/9,742,477.58  5/9,929,356.64 S/28,311,090.34
Total S/149,487,404.10 S/174,101,711.56 S/198,352,860.87 S/521,941,976.52

Fuente: Elaboracion propia

s/ 70,000,000

5/ 59,426,510
s/ 60,000,000

5/ 52,954,205

5/ 48,960,399
S/ 50,000,000 S/ 47,261,576 / 48,960,

S/ 40,55/9)99509,816

5/ 40,000,000
s/ 33,50 B4e64,797

S/ 30,000,000

S/ 20,000,000

,742,478 ,929,357

,639,256

s/ 10,000,000
5/0
2018 2019 2020

B CMAC Arequipa W CMAC Cusco B CMAC Huancayo  ® CMAC Piura  ® CMAC Tacna

Figura 1. Créditos otorgados segun la CMAC de la ciudad de Tacna
Fuente: Elaboracion propia

Interpretacion: De acuerdo a la tabla y figura anterior se puede observar
que los créditos otorgados entre los periodos 2018 al 2020 segun cada CMAC con
operaciones en la ciudad de Tacna presenta un comportamiento creciente, siendo el
mas notorio el de la CMAC Arequipa que presenta las mayores cifras del mercado,
seguido de CMAC Huancayo, CMAC Piura, CMAC Cusco Yy finalmente CMAC

Tacna.
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Tabla 5
Medidas de tendencia central y dispersién de los créditos otorgados
Afio
2018 2019 2020 Total
Media S/2,491,456.74 S/ 2,901,695.19 S/ 3,305,881.01 S/2,491,456.73
) Mediana S/ 2,662,699.02 S/ 3,263,437.72 S/ 3,763,796.48 S/ 2,662,699.01
e DeSVRCION ) e 70407 /1,221,095,50 S/ 1418,679.50 S/ 1075.704.07
otorgados  ectandar 019, 1U4. 221,090 416,679. 075,704,
Mihimo S/679,981.31 S/775,071.48 S/810,579.52 S/679,981.31
Maximo S/ 4,180,246.52 S/ 4,699,364.10 S/5,276,946.92 S/ 4,180,246.52

Fuente: Elaboracion propia

Interpretacion: Respecto a las medidas de tendencia central y dispersion
de los créditos otorgados, se puede observar que la media del periodo es de S/
2,491,456.73, la mediana de S/ 2,662,699.01, el maximo de S/ 4,180,246.52, el
minimo de S/ 679,981.31 y la desviacidn estandar de S/ 1,075,704.07. De manera
particular en el afio 2020 se observa una mayor variabilidad, representado por una
desviacion estandar S/ 1,418,679.50, debido a que los montos de créditos otorgados
se encuentran mas dispersos respecto a la media. El afio con menor variabilidad es

el 2018, con una desviacion estandar de S/ 1,075,704.07.

Tabla 6
Medidas de tendencia central y dispersion de las colocaciones vencidas
Afio
2018 2019 2020 Total
Media S/58,945.49  S/71,007.37  S/92,569.04  S/58,945.49
Mediana S/49,260.26  S/61,098.61  S/76,282.91 S/ 49,260.26
Colocaciones Desviacion o o 0y 75 5/30.467.62 /4612002 S/ 25,924.75
vencidas  estandar
Minimo S/19,619.98  S/13,552.05 S/ 25444.45  S/19,619.98
Méximo S/102,218.73 S/ 154,824.21 S/ 178,004.96 S/102,218.73

Fuente: Elaboracion propia

Interpretacion: Respecto a las medidas de tendencia central y dispersion

de las colocaciones vencidas, se puede observar que la media del periodo es de S/
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58,945.49, la mediana de S/ 49,260.26, el maximo de S/ 102,218.73, el minimo de
S/19,619.98 y la desviacion estandar de S/ 25,924.75. De manera particular en el
afio 2020 se observa una mayor variabilidad, representado por una desviacién
estandar S/ 46,120.02, debido a que los montos de las colocaciones vencidas se
encuentran mas dispersos respecto a la media. El afio con menor variabilidad es el

2018, con una desviacién estandar de S/ 25,924.75.

Tabla 7
Medidas de tendencia central y dispersion de la cobranza judicial
Afio
2018 2019 2020 Total
Media S/72,221.36  S/79,591.49  S/87,877.29  S/72,221.36
Mediana S/62,848.61 S/76,733.10 S/76,132.00 S/62,848.60
Cobranza DeSVIRCION ¢ o o100 o/35486.49  5/45332.08  S/30518.50
judicial estandar
Minimo S/26,641.43  S/32,903.91 S/35,021.20 S/26,641.43
Maximo S/129,326.04 S/160,589.56 S/196,709.05 S/129,326.04

Fuente: Elaboracién propia

Interpretacion: Respecto a las medidas de tendencia central y dispersion
de la cobranza judicial, se puede observar que la media del periodo es de S/
72,221.36, la mediana de S/ 62,848.60, el maximo de S/ 129,326.04, el minimo de
S/ 26,641.43 y la desviacion estandar de S/ 30,518.50. De manera particular en el
afio 2020 se observa una mayor variabilidad, representado por una desviacion
estandar S/ 45,332.08, debido a que los montos de la cobranza judicial se encuentran
mas dispersos respecto a la media. El afio con menor variabilidad es el 2018, con

una desviacion estandar de S/ 30,518.50.
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Tabla 8
Medidas de tendencia central y dispersion de las refinanciaciones
Afio
2018 2019 2020 Total
Media S/36,459.27 S/ 47,201.97 S/50,745.04 S/ 36,459.27
Mediana S/38,252.06  S/39,607.08  S/40,291.78  S/38,252.06
Refinanciacion DESVRCION ¢, 16 036 0 §/24139.50  §/25464.07  S/18,938.80
es estandar
Minimo S/8,752.99  S/13,948.42 S/9,760.30 S/ 8,752.99
Maximo S/77,14953  S/99,492.63 S/96,771.09 S/77,149.53

Fuente: Elaboracion propia

Interpretacion: Respecto a las medidas de tendencia central y dispersién

de las refinanciaciones, se puede observar que la media del periodo es de S/

36,459.27, la mediana de S/ 38,252.06, el maximo de S/ 77,149.53, el minimo de

S/ 8,752.99 y la desviacion estandar de S/ 18,938.80. De manera particular en el

afio 2020 se observa una mayor variabilidad, representado por una desviacién

estandar S/ 25,464.07, debido a que los montos de las refinanciaciones se

encuentran mas dispersos respecto a la media. El afio con menor variabilidad es el

2018, con una desviacién estandar de S/ 18,938.80.

4.1.2. Morosidad

Tabla 9
Ratios de cartera atrasada de las CMAC de la ciudad de Tacna
Mes 2018 2019 2020
Enero 0.057 0.053 0.056
Febrero 0.059 0.055 0.058
Marzo 0.056 0.054 0.058
Abril 0.058 0.054 0.060
Mayo 0.059 0.055 0.060
Junio 0.058 0.054 0.058



Julio
Agosto
Setiembre
Octubre
Noviembre

Diciembre

0.059
0.059
0.058
0.060
0.056
0.050

0.054
0.056
0.054
0.056
0.056
0.052

0.061
0.062
0.061
0.064
0.065
0.063
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Fuente: Elaboracién propia
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Figura 2. Ratios de cartera atrasada de las CMAC de la ciudad de Tacna

Fuente: Elaboracién propia

Interpretacion: De acuerdo a la tabla y figura anterior se puede observar

que el indice de cartera atrasada entre los periodos 2018 al 2020 registré un

comportamiento variable, debido principalmente a los créditos directos que no

fueron cancelados o amortizacién oportunamente en su correspondiente fecha de

vencimiento, siendo clasificados como vencidos o en cobranza judicial. Se observa

un crecimiento sustancial entre el afio 2019 al 2020, posiblemente debido a la

situacion que econdmica que se Vvivio durante dichos periodos debido a la pandemia
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del COVID-19, circunstancias que generaron que los clientes no logren cancelar

sus deudas.
Tabla 10
Medidas de tendencia central y dispersion de la Cartera atrasada
Afo
TOTAL
2018 2019 2020
Media .0575 .0544 .0605 .0575
Mediana .0505 .0495 .0535 .0510
Max .0922 .0754 1149 1149
Cartera
Min .0338 .0352 .0267 .0267
atrasada
Desviacién
) .0175 .0124 .0215 .0176
estandar
Varianza .0003 .0002 .0005 .0003

Fuente: Elaboracion propia

Interpretacion: Respecto a las medidas de tendencia central y dispersion
de la cartera atrasada, se puede observar que la media del periodo es de 5.75%, la
mediana de 5.10%, el maximo de 11.49%, el minimo de 2.67%, la desviacién
estandar de 1.76% y la varianza de 0.03%. De manera particular en el afio 2020 se
observa una mayor variabilidad, representado por una desviacion estandar de 2.15%
y una varianza de 0.05%, debido a que los indicadores de cartera atrasada se
encuentran mas dispersos respecto a la media. El afio con menor variabilidad es el

2019, con una desviacion estandar de 1.24% y una varianza de 0.02%.
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Tabla 11
Ratios de cartera atrasada segin CMAC
Entidad 2018 2019 2020 Total

CMAC Arequipa 4.96% 4.89% 5.26% 5.04%
CMAC Cusco 4.78% 4.63% 4.79% 4.73%
CMAC Huancayo 3.76% 3.94% 3.51% 3.74%
CMAC Piura 6.71% 6.84% 7.55% 7.04%
CMAC Tacna 8.52% 6.91% 9.15% 8.19%
Total 5.75% 5.44% 6.05% 5.75%

Fuente: Elaboracion propia

10.00%

9.15%

9.00% 8.52%

8.00%

6.84% 6.91%

7.00%

2018 2019 2020

B CMAC Arequipa  ® CMAC Cusco mCMAC Huancayo  m CMAC Piura  mCMAC Tacna

Figura 3. Ratios de cartera atrasada segin CMAC
Fuente: Elaboracion propia

Interpretacion: De acuerdo a la tabla y figura anterior se puede observar
que el indice de cartera atrasada entre los periodos 2018 al 2020 segiin cada CMAC
con operaciones en la ciudad de Tacna presenta un comportamiento variable, siendo
el mas notorio el de la CMAC Tacna que presente los mayores indices de cartera

atrasada llegando a 9.15% en el afio 2020 en contraposicion a la CMAC Huancayo
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con la menor tasa durante dicho periodo, inclusive reduciéndose en los ultimos

afos.

Tabla 12

Ratios de cartera de alto riesgo de las CMAC de la ciudad de Tacna

Mes 2018 2019 2020

Enero 0.072 0.069 0.074
Febrero 0.073 0.070 0.076
Marzo 0.071 0.069 0.075
Abril 0.073 0.070 0.076
Mayo 0.073 0.071 0.077
Junio 0.072 0.070 0.076
Julio 0.073 0.070 0.078
Agosto 0.074 0.073 0.079
Setiembre 0.072 0.073 0.078
Octubre 0.074 0.075 0.079
Noviembre 0.070 0.076 0.079
Diciembre 0.066 0.072 0.077

Fuente: Elaboracién propia
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Figura 4. Ratios de cartera de alto riesgo de las CMAC de la ciudad de Tacna

Fuente: Elaboracion propia
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Interpretacion: De acuerdo a la tabla y figura anterior se puede observar
que el indice de cartera de alto riesgo entre los periodos 2018 al 2020 registré un
comportamiento variable, debido principalmente créditos reestructurados,
refinanciados, vencidos y en cobranza judicial, denotando que este incremento en
el indice de morosidad a mediano y corto plazo varia de forma negativa en la
rentabilidad de las CMAC. Se observa un decrecimiento sustancial entre el afio
2019 al 2020, posiblemente debido a las disposiciones del gobierno como apoyo a

los trabajadores y empresas para la reactivacion economica.

Tabla 13
Medidas de tendencia central y dispersion de la Cartera de alto riesgo
Afo
TOTAL
2018 2019 2020
Media 0720 0716 0770 0735
Mediana .0670 0675 0700 .0682
Max 1061 .1068 1277 1277
Cartera de
. Min .0436 .0457 0362 .0362
alto riesgo
Desviacion
.0180 .0165 0256 .0204
estandar
Varianza .0003 .0003 .0007 .0004

Fuente: Elaboracion propia

Interpretacion: Respecto a las medidas de tendencia central y dispersién
de la cartera de alto riesgo, se puede observar que la media del periodo es de 7.35%,
la mediana de 6.82%, el maximo de 12.77%, el minimo de 3.62%, la desviacion
estandar de 2.04% y la varianza de 0.04%. De manera particular en el afio 2020 se
observa una mayor variabilidad, representado por una desviacion estandar de 2.56%

y una varianza de 0.07%, debido a que los indicadores de cartera de alto riesgo se
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encuentran mas dispersos respecto a la media. El afilo con menor variabilidad es el

2019, con una desviacién estandar de 1.65% y una varianza de 0.03%.

Tabla 14
Ratios de cartera de alto riesgo segun CMAC
Entidad 2018 2019 2020 Total

CMAC Arequipa 6.60% 6.77% 6.99% 6.79%
CMAC Cusco 6.63% 6.21% 6.09% 6.31%
CMAC Huancayo 4.68% 4.92% 4.43% 4.68%
CMAC Piura 8.20% 8.62% 9.52% 8.78%
CMAC Tacna 9.89% 9.28% 11.44% 10.20%
Total general 7.20% 7.16% 7.70% 7.35%

Fuente: Elaboracion propia
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12.00% 11.44%
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Figura 5. Ratios de cartera de alto riesgo segin CMAC
Fuente: Elaboracién propia

Interpretacion: De acuerdo a la tabla y figura anterior se puede observar
que el indice de cartera de alto riesgo entre los periodos 2018 al 2020 segun cada

CMAC con operaciones en la ciudad de Tacna presenta un comportamiento
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variable, siendo el mas notorio el de la CMAC Tacna que presente los mayores
indices de cartera atrasada llegando a 11.44% en el afio 2020 en contraposicion a la
CMAC Huancayo con la menor tasa durante dicho periodo, inclusive reduciéndose

en los tltimos anos.

4.2. Andlisis inferencial

4.2.1. Comprobacion de normalidad

Tabla 15

Prueba de normalidad
Estadisticos Riesgo Moro
Parametros normales Medifa : 3926766,425 044
Desviacion tipica 720583,126 ,007
. . ) Absoluta ,078 ,148
Diterencias mas Positiva 056 148
Negativa -,078 -,132
Z de Kolmogorov-Smirnov ,665 1,252
Sig. asintot. (bilateral) ,769 ,087

Fuente: Elaboracién propia

Interpretacion: Después de realizar un analisis en base a las entidades de
las cuales se obtuvo los datos se consider6 solo a 72 unidades de datos. Dado que
la muestra en cuestion es superior a 30 unidades de estudio se opt6 por considerar
los resultados proporcionados por la prueba de Kolmogorov-Smirnov, demostrando
que ambas variables poseen una significancia superior 0,05 por tanto se considera
que la distribucion de las variables es de forma normal, ameritando la aplicacion de

pruebas paramétricas para la comprobacion de la hipdtesis general.
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4.3. Comprobacion de hipotesis

4.3.1. Hipdtesis especifica 1
Para la realizacion de la comprobacion de la hipétesis especifica se plantea
el siguiente conjunto de acciones:

a) Se establecieron los baremos de medicidn del riesgo crediticio, mediante los
percentiles 30 y 70 de la muestra, obteniéndose el cuadro de frecuencias de la
Tabla N° 16.

b) Pruebas de hipotesis:

Ho: El riesgo crediticio de las cajas municipales de ahorro y crédito de la ciudad
de Tacna en el periodo 2018-2020 no es alto.

H1: El riesgo crediticio de las cajas municipales de ahorro y crédito de la ciudad
de Tacna en el periodo 2018-2020 es alto.

c) Resultados

Tabla 16
Nivel de riesgo crediticio

Porcentaje  Porcentaje Intervalo del

Frecuencia  Porcentaje vélido acumulado ratio
Vaélido Bajo 54 30,0 30,0 30,0 0.036 -0.067
Medio 72 40,0 40,0 70,0 0.068 —0.097
Alto 54 30,0 30,0 100,0 0.098 -0.128
Total 180 100,0 100,0

Fuente: Elaboracion propia

Interpretacion:
De acuerdo a los resultados observados en la Tabla N° 16, se determina la
prevalencia del nivel de riesgo medio, representado por un 40.0% del total de casos

estudiados, por tanto se rechaza la hipotesis del investigador y se acepta la hipdtesis
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nula, concluyendo que el riesgo crediticio de las cajas municipales de ahorro y

crédito de la ciudad de Tacna en el periodo 2018-2020 no es alto.

4.3.2. Hipotesis especifica 2

Para la realizacion de la comprobacion de la hipétesis especifica se plantea

el siguiente conjunto de acciones:

a) Se establecieron los baremos de medicion del riesgo crediticio, mediante los

percentiles 30 y 70 de la muestra, obteniéndose el cuadro de frecuencias de la

Tabla N° 17.

b) Pruebas de hipotesis:

Ho: La morosidad de las cajas municipales de ahorro y crédito de la ciudad de

Tacna en el periodo 2018-2020 no es alto.

H1: La morosidad de las cajas municipales de ahorro y crédito de la ciudad de

Tacna en el periodo 2018-2020 es alto.

c) Resultados:

Tabla 17
Nivel de morosidad
Porcentaje  Porcentaje  !ntervalo del
Frecuencia  Porcentaje valido acumulado ratio

Valido Bajo 63 35,0 35,0 350 0.027 - 0.056
Medio 66 36,7 36,7 71,7 0.057 - 0.086
Alto 51 283 28.3 100,0 0.087-0.115
Total 180 100,0 100,0

Fuente: Elaboracion propia
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Interpretacion:

De acuerdo a los resultados observados en la Tabla N° 17, se determina la
prevalencia del nivel de morosidad medio, representado por un 36.7% del total de
casos estudiados, por tanto se rechaza la hipotesis del investigador y se acepta la
hip6tesis nula, concluyendo que la morosidad de las cajas municipales de ahorro y

crédito de la ciudad de Tacna en el periodo 2018-2020 no es alto.

4.3.3. Hipotesis general
Para la realizacion de la comprobacion de hipotesis general se plantea el
siguiente conjunto de acciones:
a) Valor de significacion para contrastacion de hipoétesis: o< = 0.05 = 5%.
b) Reglas de decision:
Si, p valor > 0.05 se acepta la hipotesis nula.
Si p valor < 0.05 se acepta la hipotesis alterna.
c) Pruebas de hipotesis:
Ho: El riesgo crediticio no incide significativamente en la morosidad en las
cajas municipales de ahorro y crédito de la ciudad de Tacna, periodo 2018-2020.
H1: El riesgo crediticio incide significativamente en la morosidad en las cajas

municipales de ahorro y crédito de la ciudad de Tacna, periodo 2018-2020.
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d) Resultados:

Tabla 18
Coeficientes del modelo morosidad y riesgo crediticio
Fuente: Elaboracién propia

Coeficientes no Coeficientes
estandarizados tipificados t Sig.
B Error tip. Beta
(Constante) .080 .003 29.587 .000
Riesgo 000 000 -562 -9.054 000
crediticio
Tabla 19
Resumen estadistico del modelo morosidad y riesgo crediticio
R R cuadrado R cuadr'ado Error_ tip. _d,e la
corregida estimacion
562 315 311 014613
Tabla 20
ANOVA del modelo morosidad y riesgo crediticio
Suma de Media F Si
cuadrados g cuadratica g
Regresion .018 1 .018 81.969 .000
Residual .038 178 .000
Total .056 179

Interpretacion: Considerando la Tabla 20 para el analisis de la prueba de
significancia F-statistic (F-statistic = 81.969, Prob. =0.000), dado que su valor; se
asume que todas las variables explicativas son altamente significativas en conjunto,
siendo significativo la prueba en conjunto de los parametros. El andlisis de la
bondad de ajuste del coeficiente de determinacion (R2=0.562) nos mide la bondad

del ajuste del modelo, en un 56.2%. Las variaciones en la morosidad estan siendo
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explicadas por las variables independientes en un 56% tal porcentaje se considera
como un grado de aceptable. Para el andlisis del test t-statistic se observa en la Tabla
18 que las variables explicativas consideradas en el modelo econométrico, son de
manera individual estadisticamente significativas para explicar el comportamiento
de la variable enddgena que es la morosidad; a un nivel de significancia del 5%, por
lo tanto, los coeficientes son diferentes a cero. Por lo explicado se puede concluir
que existen evidencias estadisticas para no aceptar la hipotesis HO por lo tanto el
riesgo crediticio incide significativamente en la morosidad en las cajas municipales

de ahorro y crédito de la ciudad de Tacna, periodo 2018-2020.

4.4. Discusion de resultados

Calle (2020) define al riesgo crediticio como la probabilidad de que se den
pérdidas financieras, esto se desarrolla debido a que se rompe el contrato que se da
entre el cliente y la entidad bancaria, esto se da debido a que el cliente no dispone
de las capacidades para afrontar las deudas, y por la falta de voluntad de pago; es
por dicha razén que la gestion del riesgo crediticio es la clave importante para
conservar el riesgo de crédito adentro de los indicadores admisibles de acuerdo a
las politicas y procedimientos que se llevan a cabo en las entidades financieras, ya
que de ello dependera la rentabilidad y la eficiencia de la organizacion.

A nivel de las Cajas Municipales de Ahorro y Crédito de la ciudad de Tacna
el nivel del riesgo crediticio es mayormente medio, representado por un 40.0%, bajo
con 30.0% y alto con el restante 30.0%, tomando en cuenta que los créeditos

otorgados por todas las entidades financieras estudiadas durante el 2018 fueron de
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S/ 149,487,404.10, el 2019 fue de S/ 174,101,711.56 y llegando a su maximo pico
en el 2020 con S/ 198,352,860.87 a nivel nacional; siendo la CMAC Arequipa la de
mayor cantidad de créditos otorgados y CMAC Tacna la menor de las cinco.

En cuanto a la morosidad, a nivel nacional, de acuerdo a la SBS, respecto a
los indicadores de deterioro de cartera, sigue una tendencia creciente del deterioro
gracias a que muchas reprogramaciones comienzan a terminar y la situacion de los
deudores se hace mas evidente, llegando los indicadores de morosidad en
noviembre del 2020 a 4.2% y la morosidad de la cartera de alto riesgo a 6.1%
(GanaMas, 2021).

Las Cajas Municipales de Ahorro y Crédito estudiadas en la presente
investigacion, en el periodo 2018 al 2020, la morosidad registro un comportamiento
variable, con una tendencia creciente en el afio 2020, debido principalmente a que
los clientes no cancelaron o amortizaron oportunamente en sus correspondientes
fechas de vencimiento. EI promedio de la tasa de morosidad fue de 0.0575, con un
maximo de 0.1149 y minimo de 0.026, asi como una varianza de 0.0003. De manera
particular, la CMAC Tacna cuenta con la mayor tasa de morosidad con 8.19%,
seguido de CMAC Piura con 7.04%, CMAC Arequipa con 5.04%, CMAC Cusco
con 4.73% y CMAC Huancayo con 3.74%.

Finalmente se demostro estadisticamente el riesgo crediticio incide
significativamente en la morosidad en las cajas municipales de ahorro y crédito de
la ciudad de Tacna, periodo 2018-2020, representado por un coeficiente de
correlacion negativo de -0.354 y significancia de 0.000. Resultado similar al

obtenido por lzarra (2016), el cual sefiala que existe evidencia estadistica y/o
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empirica sobre la existencia de una relacion negativa entre la evaluacion del riesgo
crediticio y la morosidad. Igualmente Quispe (2013) indicé que si se llega a

administrar efectivamente los riesgos crediticios se lograra minimizar la morosidad.
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CONCLUSIONES

PRIMERA

Para el objetivo especifico 1, se concluye que el riesgo crediticio de las Cajas
Municipales de Ahorro y Créditos con operaciones en la ciudad de Tacna poseen
un comportamiento poco variable, debido a que de la totalidad de créditos otorgados
entre los afios 2018 al 2020 se logran recuperar mas del 93.00% de dichos montos.
Ademas poseen un nivel medio, representado por un 40.0% del niGmero de casos
estudiados en la presente investigacion.

SEGUNDA

Para el objetivo especifico 2, se concluye que la morosidad de las Cajas Municipales
de Ahorro y Crédito con operaciones en la ciudad de Tacna cuentan con un ratio de
cartera atrasada promedio de 5.74% en el afio 2018, 5.44% en el afio 2019 y 6.05%
en el afio 2020, similar comportamiento presenta la cartera de alto riesgo que
registra 7.20% en el afio 2018, 7.16% en el afio 2019 y 7.69% en el afio 2020.
Ademas poseen un nivel medio, representado por un 36.7% del nimero de casos
estudiados en la presente investigacion. Se concluye también que el aumento de la
morosidad entre el periodo analizado estuvo influenciado por el incumplimiento de
los pagos crediticios entre los primeros 30y 60 dias, producto del déficit adquisitivo
y/o problemas coyunturales por parte de los clientes, y actualmente por la pandemia
del coronavirus en la que la mayoria de los peruanos se ha visto afectada

econémicamente.



56

TERCERA

Para el objetivo general, se concluye que el riesgo crediticio incide
significativamente en la morosidad en las cajas municipales de ahorro y crédito de
la ciudad de Tacna, periodo 2018-2020; determinado por un p-valor de 0.000

inferior a 0.05 y un indice de correlacion de -0.354.
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RECOMENDACIONES

PRIMERA

Se recomienda a las entidades de las Caja Municipales de Ahorro y Crédito
(CMAC) implementar procesos mas selectivos para el otorgamiento de créditos,
implicando una seleccion de sus potenciales clientes segin sus indices de
morosidad, debido a que la morosidad impacta de manera negativa en la entidad.
SEGUNDA

Se sugiere a los directivos de las instituciones estudiadas en la presente
investigacion plantear la realizacion de estudios para establecer las causas de la
morosidad en la poblacion y de esta forma en base a los resultados plantear
estrategias o politicas para controlar dicha variable. Ademas implementar
estrategias de reprogramaciones y refinanciamientos en caso de emergencias
sanitarias y otro tipo de desastres.

TERCERA

A nivel institucional, segin el presupuesto de cada una de ellas, se plantea
estrategias de sensibilizacion a los asesores para fortalecer la evaluacion cualitativa
y cuantitativa de los clientes, asi como capacitaciones constantes para que se
adiestren en el manejo de cartera de clientes, y finalmente establecer un comité de
riesgo al cual se le debera de informar periédicamente sobre los resultados, asi como

la incidencia e impacto de los mismos en la entidad.
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ANEXOS
Anexo 01: Matriz de consistencia
PROBLEMAS OBJETIVOS HIPOTESIS Variable Dimensiones
Problema General Objetivo General Hipdtesis General
¢De qué manera el riego crediticio | Determinar la incidencia del riesgo | El riesgo crediticio incide )
incide en la morosidad en las cajas | crediticio en la morosidad en las significativamente en la morosidad en Variable Créditos otorgados

municipales de ahorro y crédito de
la ciudad de Tacna, periodo 2018-
20207

cajas municipales de ahorro y
crédito de la ciudad de Tacna,
periodo 2018-2020

las cajas municipales de ahorro y
crédito de la ciudad de Tacna, periodo
2018-2020

Problemas especificos

Objetivos especificos

Hipotesis especificas

independiente:
Riesgo crediticio

Recuperacion de créditos
otorgados

¢Coémo es el riesgo crediticio de las
cajas municipales de ahorro y
crédito de la ciudad de Tacna,
periodo 2018-2020?

¢Cémo es la morosidad de las cajas
municipales de ahorro y crédito de la
ciudad de Tacna, periodo 2018-
20207

Determinar el riesgo crediticio de
las cajas municipales de ahorro y
crédito de la ciudad de Tacna,
periodo 2018-2020.

Determinar la morosidad de las
cajas municipales de ahorro y
crédito de la ciudad de Tacna,
periodo 2018-2020.

El riesgo crediticio de las cajas
municipales de ahorro y crédito de la
ciudad de Tacna, periodo 2018-2020,
es alto

La morosidad de las cajas municipales
de ahorro y crédito de la ciudad de
Tacna, periodo 2018-2020, es alto

Variable
dependiente:
Morosidad

Cartera atrasada
Cartera de alto riesgo

Nivel

Causal o explicativo

< < TECNICAS E
METODO Y DISENO POBLACION Y MUESTRA INSTRUMENTOS
Analisis
Tipo de investigacion: Pura o Bésica Poblacion: 5 CMAC Técnica: documental
Guia de
Disefio de investigacion: No experimental Muestra: 5 CMAC Instrumentos: andlisis
documental
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Ratio 8

I\Q?éndtﬁ;ise hg?;;ﬁéjse Colocaciones Cobranza Refinanciaci ca?ti\ra Fiitrlt?a?ae

otorgados recuperados vencidas judicial ones atrasa d.e alle

da riesgo
Enero S/679.981,31 | S/615.141,27 S$/29.175,09 S/26.641,43 | S/9.02353| 0,082 0,095
Febrero S/688.274,86 | S/621.053,52 S/29.889,62 S/28.39534 | S/8.93638| 0,085 0,098
Marzo S/697.436,82 | S/ 629.539,04 S/28.546,78 S/30.505,47 | S/8.84553| 0,085 0,097
Abril S/701.315,39 | S/631.740,17 S/29.065,20 $/31.403,21 | S/9.106,81| 0,086 0,099
Mayo S/704.633,82 | S/632.134,28 S/31.133,32 S/32.613,23 | S/875299| 0,090 0,103
2018 |-Junio S/711.351,64 | S/637.326,96 S/31.636,96 S/33.521,93| S/8.86579| 0,092 0,104
Julio S/715.134,44 | S/ 641.939,45 S/30.207,19 S/33.652,32 | S/9.335/48| 0,089 0,102
Agosto S/722.403,28 | S/ 647.145,09 S/28.995,84 $/36.935,39 | S/9.326,95| 0,091 0,104
Setiembre S/738.010,27 | S/ 661.294,64 S/27.319,29 S/39.488,99 | S/9.907,35| 0,001 0,104
Octubre S/751.961,47 | S/ 672.196,65 S/29.649,18 $/39.659,39 | S/10.456,26 | 0,092 0,106
Noviembre S/757.742,59 | S/689.132,56 S/21.855,38 S/35.184,78 | S/11.569,87| 0,075 0,091
Diciembre S/771.010,22 | S/ 707.066,22 S/19.619,98 $/30.110,87 | S/14.213,14| 0,065 0,083
Enero S/775.071,48 | S/ 706.508,24 S/21.225,69 $/33.389,13 | S/13.94842| 0,070 0,088
Febrero S/783.106,51 | S/712.543,42 S/20.003,70 $/35.131,52 | S/15.427,88| 0,070 0,090
Marzo S/791.301,23 | S/723.753,35 S/18.189,81 $/32.903,91 | S/16.454,16 | 0,065 0,085
Abril S/1799.343,29 | S/728.704,78 S/17.748,30 S/35.861,96 | S/17.028,26 | 0,067 0,088
:z() Mayo S/808.767,73 | S/736.001,32 S/16.327,24 $/39.493,70 | S/16.94546 | 0,069 0,090
= | 5019 | Junio S/813.720,11 | S/745.049,97 | S/13.552,05| S/37.889,82| S/17.228,28| 0,063 0,084
g Julio S/818.504,82 | S/746.63564 | S/1588576| S/38.653,66 | S/17.329,76| 0,067 0,088
3 Agosto S/822.509,96 | S/ 744.890,95 S/19.849,67 S/40.656,81 | S/17.112,53| 0,074 0,094
Setiembre S/829.382,85 | S/ 748.940,60 S/19.889,61 S/37.330,30 | S/23.222,34| 0,069 0,097
Octubre S/830.663,03 | S/746.177,16 S/20.851,91 S/38.883,86 | S/24.750,10 | 0,072 0,102
Noviembre S/835.836,79 | S/ 746.566,85 $/21.797,28 S/41.235,27 | S/26.237,38| 0,075 0,107
Diciembre S1834.269,77 | S/ 751.260,27 S/20.188,71 S/36.247,12 | S/26.573,67| 0,068 0,099
Enero S/832.088,09 | S/745.195,76 S/25.444,45 S/37.077,53 | S/24.370,36| 0,075 0,104
Febrero S/832.754,54 | S/741.973,32 S/29.270,41 $/37.902,31 | S/23.608,50 | 0,081 0,109
Marzo S/838.214,14 | S/ 745.996,21 S/30.287,85 S/37.976,40 | S/23.953,69| 0,081 0,110
Abril S/830.135,80 | S/ 740.189,00 S/32.644,00 S/35.021,20 | S/22.281,60 | 0,082 0,108
Mayo S/832.273,67 | S/739.467,88 S/30.832,83 S/40.601,51 | S/21.371,45| 0,086 0,112
2020 |-3unio S/831.911,43 | S/ 740.176,56 S/30.811,62 S/39.116,94 | S/21.806,30 | 0,084 0,110
Julio S/1825.762,19 | S/733.641,11 S/31.542,64 $/39.485,98 | S/21.092,46 | 0,086 0,112
Agosto S/825.221,88 | S/729.893,62 S/32.909,94 S/42.715,57 | S/19.702,74| 0,092 0,116
Setiembre S/826.146,12 | S/ 727.865,59 S/34.157,46 S/46.533,93 | S/17.589,14| 0,098 0,119
Octubre S/821.570,77 | S/720.173,36 S/40.703,35 $/49.14543 | S/11.548,64| 0,109 0,123
Noviembre S/822.698,50 | S/717.622,73 S/43.933,84 $/50.581,59 | S/10.560,34| 0,115 0,128
Diciembre S/810.579,52 | S/711.792,78 S/44.711,78 S/44.314,66 | S/9.760,30| 0,110 0,122
Enero S/1.987.067,10 | S/ 1.853.435,12 S/51.736,99 S/51.364,95 | S/30.530,04| 0,052 0,067
§ Febrero S/2.013.432,73 | S/1.881.800,21 S/45.388,18 S/51.342,03 | S/34.902,31| 0,048 0,065
3 | 2018 | Marzo S/2.030.189,55 | S/ 1.894.853,07 S/44.953,88 $/51.120,32 | S/39.262,28| 0,047 0,067
Q Abril S/2.054.851,14 | S/ 1.916.628,88 S/45.954,25 S/53.912,70 | S/38.355,31| 0,049 0,067
3 Mayo S/2.081.681,15 | S/1.937.770,89 | S/50.987,59 | S/54.773,86 | S/38.148,81| 0,051 0,069
Junio S/2.099.870,66 | S/ 1.959.954,89 S$/50.159,98 $/50.624,26 | S/39.131,53| 0,048 0,067
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Julio S/2.131.850,18 | S/1.989.331,73 S/51.634,78 $/51.032,72 | S/39.850,94| 0,048 0,067

Agosto S/2.175.398,12 | S/ 2.026.954,38 S/52.088,20 S/54.370,64 | S/41.984,90| 0,049 0,068
Setiembre | S/2.219.271,82 | S/ 2.075.327,27 S/44.936,14 S/56.238,26 | S/42.770,15| 0,046 0,065

Octubre S/2.253.491,17 | S/ 2.105.352,98 S/48.360,54 S/56.918,68 | S/42.858,97 | 0,047 0,066
Noviembre | S/2.293.803,92 | S/2.143.782,31 S/ 46.633,99 $/59.670,08 | S/43.717,55| 0,046 0,065
Diciembre | S/2.336.371,56 | S/2.189.729,45 S/43.779,54 S/57.762,20 | S/45.100,37 | 0,043 0,063

Enero S/2.351.731,04 | S/ 2.204.471,26 S/ 46.535,68 S/55.453,49 | S/45.270,61| 0,043 0,063

Febrero S/2.386.792,78 | S/ 2.234.513,84 S/52.533,65 S/55.686,37 | S/44.058,92| 0,045 0,064

Marzo S/2.407.775,38 | S/ 2.257.123,97 S/55.881,03 $/55.150,04 | S/39.620,34| 0,046 0,063

Abril S/2.443.052,17 | S/ 2.288.103,78 S/58.659,21 S/57.268,08 | S/39.021,09| 0,047 0,063

Mayo S/2.484.746,34 | S/ 2.327.322,75 S/57.590,36 $/59.520,37 | S/40.312,85| 0,047 0,063

201 |-Junio S/ 2.504.258,90 | S/ 2.351.154,60 S/56.454,07 S/56.866,90 | S/39.783,33| 0,045 0,061
Julio S/2.540.344,19 | S/ 2.380.958,83 S/61.295,02 S/58.049,10 | S/40.041,24| 0,047 0,063

Agosto S/ 2.577.441,03 | S/ 2.414.618,85 S/64.585,17 S/60.293,62 | S/37.943,40| 0,048 0,063
Setiembre | S/2.597.245,00 | S/ 2.436.814,09 S/ 66.436,95 S/55.947,00 | S/38.046,95| 0,047 0,062

Octubre S/2.628.752,78 | S/ 2.464.167,08 S/67.246,13 S/57.582,78 | S/39.756,79 | 0,047 0,063
Noviembre | S/2.678.757,18 | S/ 2.514.951,86 S/ 67.465,55 S/56.916,42 | S/39.423,34| 0,046 0,061
Diciembre | S/2.714.319,89 | S/ 2.558.998,21 S/61.772,17 S/58.631,36 | S/34.918,14| 0,044 0,057

Enero S/2.739.601,31 | S/ 2.583.465,59 S/61.607,97 $/59.558,08 | S/34.969,67 | 0,044 0,057

Febrero S/2.767.947,10 | S/ 2.604.348,02 S/ 67.254,66 S/61.047,44 | S/35.296,98 | 0,046 0,059

Marzo S/2.800.929,78 | S/ 2.635.751,43 S/ 67.943,05 S/61.133,15 | S/36.102,15| 0,046 0,059

Abril S/2.831.879,75 | S/ 2.657.808,69 S/74.623,43 S/63.678,11 | S/35.769,52| 0,049 0,061

Mayo S/2.869.218,99 | S/ 2.691.271,95 S/73.565,37 S/67.450,79 | S/36.930,88| 0,049 0,062

2020 | Junio S/2.893.735,71 | S/ 2.719.313,72 S/70.199,92 S/66.260,87 | S/37.961,21| 0,047 0,060
Julio S/2.927.341,50 | S/ 2.744.066,50 S/76.434,27 S/69.062,57 | S/37.778,16 | 0,050 0,063

Agosto S/2.967.235,83 | S/ 2.775.429,27 S/ 78.772,41 S/72.403,55 | S/40.630,60 | 0,051 0,065
Setiembre | S/2.998.710,98 | S/ 2.809.444,14 S/76.131,55 S/72.673,95 | S/40.461,34| 0,050 0,063

Octubre S/3.036.393,29 | S/ 2.846.388,27 S/ 77.455,41 S/72.016,59 | S/40.533,02| 0,049 0,063
Noviembre | S/3.081.710,60 | S/ 2.893.545,53 S/77.820,34 S/70.618,37 | S/39.726,36 | 0,048 0,061
Diciembre | S/3.100.860,62 | S/2.919.803,08 S/74.203,93 S/66.492,91 | S/40.360,70 | 0,045 0,058

Enero S/3.729.131,05 | S/ 3.485.188,04 $/99.932,12 S/83518,42 | S/60.492,47| 0,049 0,065

Febrero S/3.765.855,41 | S/ 3.523.437,11 S/95.960,95 S/86.090,07 | S/60.367,28 | 0,048 0,064

Marzo S/3.803.778,13 | S/ 3.561.895,41 S/ 97.253,67 $/86.819,48 | S/57.809,56 | 0,048 0,064

Abril S/3.830.243,24 | S/3.576.834,63 | S/101.767,28 S/93.809,89 | S/57.831,54| 0,051 0,066

Mayo S/3.855.141,93 | S/ 3.602.196,66 S/98.556,40 $/96.021,68 | S/58.367,19| 0,050 0,066

2018 |-Junio S/3.890.495,32 | S/ 3.635.382,63 S/98.604,79 S/96.961,66 | S/59.546,23 | 0,050 0,066

< Julio S/3.933.914,50 | S/ 3.666.255,70 | S/102.218,73 | S/103.673,36 | S/61.766,71| 0,052 0,068
g Agosto S/3.967.336,97 | S/ 3.697.313,03 $/99.595,69 | S/104.258,12 | S/66.170,13| 0,051 0,068
i Setiembre | S/4.051.185,27 | S/ 3.780.786,53 S/94.125,23 | S/106.817,21 | S/69.456,30 | 0,050 0,067
g Octubre S/4.092.082,69 | S/ 3.807.329,79 $/95222,31 | S/116.195,14 | S/73.33545| 0,052 0,070
g Noviembre | S/4.162.164,69 | S/ 3.882.659,16 | S/97.127,47 | $/107.01558 | S/75.362,49 | 0,049 0,067
© Diciembre | S/4.180.246,52 | S/3.921.942,93 S/94.729,01 S/86.425,06 | S/77.149,53| 0,043 0,062
Enero S/4.197.824,16 | S/ 3.932.690,48 S/ 97.308,05 $/90.861,15 | S/76.964,48| 0,045 0,063

Febrero S/4.222.408,83 | S/3.950.939,05 | S/109.003,03 S/86.087,59 | S/76.379,15| 0,046 0,064

2019 | Marzo S/4.266.796,85 | S/3.988.681,35 | S/118.058,73 S/83.235,56 | S/76.821,21| 0,047 0,065
Abril S/4.309.220,33 | S/ 4.025.636,60 | S/122.836,29 S/84.249,98 | S/76.497,45| 0,048 0,066

Mayo S/4.352.488,55 | S/4.063.792,26 | S/ 127.630,56 S/83.683,71 | S/77.382,01| 0,049 0,066

Junio S/4.391.245,58 | S/ 4.092.690,11 | S/138.207,79 S/82.173,83 | S/78.173,85| 0,050 0,068
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Julio S/4.412.685,84 | S/ 4.111.997,65 | S/144.941,82 S/75.107,42 | S/80.638,96 | 0,050 0,068

Agosto S/4.442.238,25 | S/4.130.867,42 | S/151.135,06 S/77.301,40 | S/82.934,37| 0,051 0,070
Setiembre | S/4.493.106,49 | S/ 4.175.206,79 | S/ 151.063,26 S/79.270,50 | S/87.565,95| 0,051 0,071

Octubre S/4.553.789,75 | S/ 4.227.625,22 | S/ 154.824,21 $/80.268,93 | S/91.071,40 | 0,052 0,072
Noviembre | S/4.613.035,93 | S/4.279.822,19 | S/153.195,86 S/85.563,71 | S/94.454,16 | 0,052 0,072
Diciembre | S/4.699.364,10 | S/ 4.386.034,33 | S/133.561,12 S/80.276,03 | S/99.492,63 | 0,046 0,067

Enero S/4.720.392,20 | S/ 4.398.514,47 | S/144.439,15 S/82.599,24 | S/94.839,34| 0,048 0,068

Febrero S/4.749.759,80 | S/ 4.420.893,95 | S/155.961,10 $/83.290,89 | S/89.613,86| 0,050 0,069

Marzo S/4.787.313,12 | S/ 4.454.093,67 | S/159.846,81 S/87.405,04 | S/85.967,60 | 0,052 0,070

Abril S/4.801.777,51 | S/ 4.462.273,33 | S/ 167.038,13 $/89.180,37 | S/83.285,68 | 0,053 0,071

Mayo S/ 4.851.382,77 | S/ 4.505.272,03 | S/170.332,14 S/93.697,46 | S/82.081,13| 0,054 0,071

2020 |-Junio S/4.884.768,83 | S/ 4.533.252,39 | S/174.211,05 $/96.527,17 | S/80.778,22| 0,055 0,072
Julio S/4.927.825,71 | S/ 4.570.006,50 | S/ 178.004,96 S/99.037,33 | S/80.776,91| 0,056 0,073

Agosto S/5.009.855,15 | S/ 4.658.381,94 | S/ 174.976,41 S/96.004,96 | S/80.491,84| 0,054 0,070
Setiembre | S/5.072.017,56 | S/ 4.717.103,32 | S/172.109,15| S/101.426,09 | S/81.379,00| 0,054 0,070

Octubre S/5.147.501,57 | S/ 4.789.370,85 | S/ 167.346,88 | S/108.832,28 | S/81.951,57 | 0,054 0,070
Noviembre | S/5.196.969,25 | S/4.835.374,90 | S/172.714,19 | S/103.802,12 | S/85.078,04| 0053 0,070
Diciembre | S/5.276.946,92 | S/4.931.687,68 | S/166.436,01 S/82.052,14 | S/96.771,09| 0,047 0,065

Enero S/ 2.548.983,95 | S/ 2.434.249,73 S/35.121,27 S/55.433,26 | S/24.179,68| 0,036 0,045

Febrero S/ 2.585.873,05 | S/ 2.467.777,23 S/38.634,39 S/57.094,49 | S/22.366,95| 0,037 0,046

Marzo S/2.634.122,09 | S/ 2.512.715,45 S/37.134,88 S/58.083,05 | S/26.188,71| 0,036 0,046

Abril S/ 2.677.297,00 | S/ 2.550.281,17 S/ 40.559,05 S/60.874,82 | S/25.581,96 | 0,038 0,047

Mayo S/2.715.418,67 | S/ 2.585.365,09 S/44.291,24 S/63.104,64 | S/22.657,71| 0,040 0,048

2018 | Junio S/ 2.753.456,68 | S/ 2.628.471,85 S/40.909,30 S/61.049,58 | S/23.025,96 | 0,037 0,045
Julio S/2.789.494,19 | S/ 2.655.866,50 S/47.546,74 S/63.297,30 | S/22.783,65| 0,040 0,048

Agosto S/2.833.952,90 | S/ 2.696.512,61 S/ 46.936,49 S/65.246,94 | S/25.256,85| 0,040 0,048
Setiembre | S/2.889.782,13 | S/ 2.753.685,95 S/ 45.236,53 S/62.592,57 | S/28.267,07| 0,037 0,047

Octubre S/2.930.229,21 | S/ 2.788.887,33 S/ 47.006,64 S/65.758,09 | S/28.577,15| 0,038 0,048
Noviembre | S/3.034.607,05 | S/ 2.887.827,29 S/50.308,71 S/68.339,95 | S/28.131,11| 0,039 0,048
Diciembre | S/3.151.278,96 | S/ 3.013.806,15 S/42.641,95 S/63.989,51 | S/30.841,35| 0,034 0,044

o Enero S/3.132.902,81 | S/ 2.980.870,13 S/55.336,73 S/66.290,93 | S/30.405,02| 0,039 0,049
S Febrero S/3.175.658,97 | S/3.016.417,78 |  S/60.902,20 |  S/68.200,03 | S/30.138,97| 0,041 0,050
g Marzo S/3.205.339,93 | S/3.051.998,21 S/54.015,09 $/69.418,89 | S/29.907,74| 0,039 0,048
S Abril S/3.246.289,68 | S/ 3.088.892,87 S/52.476,08 S/76.164,80 | S/28.755,92| 0,040 0,048
< Mayo S/3.293.914,96 | S/3.129.250,01 S/54.527,29 S/ 77.437,12 | S/32.700,54| 0,040 0,050
© 2019 |-Junio S/3.335.671,05 | S/3.172.889,77 S/56.573,74 S/76.101,85 | S/30.105,69 | 0,040 0,049
Julio S/3.371.879,21 | S/ 3.202.678,07 S/57.097,59 S/80.094,19 | S/32.009,35| 0,041 0,050

Agosto S/3.404.422,95 | S/ 3.228.837,86 S/56.887,21 S/85.315,96 | S/33.381,92| 0,042 0,052
Setiembre | S/3.458.838,77 | S/3.287.917,16 S/55.125,98 S/80.209,31 | S/35.586,32| 0,039 0,049

Octubre S/ 3.532.458,52 | S/ 3.355.029,77 S/56.831,32 S/83552,38 | S/37.04505| 0,040 0,050
Noviembre | S/3.651.745,75 | S/ 3.470.205,07 S/55.548,46 S/86.398,39 | S/39.593,82| 0,039 0,050
Diciembre | S/3.770.874,16 | S/ 3.598.513,65 S/53.506,16 $/79.346,78 | S/39.507,57 | 0,035 0,046

Enero S/3.788.374,22 | S/ 3.599.486,31 S/70.419,45 S/82.586,11 | S/35.882,34| 0,040 0,050

Febrero S/ 3.836.340,55 | S/ 3.643.576,43 S/72.683,02 S/84.759,51 | S/35.321,59 | 0,041 0,050

2020 | Marzo S/3.896.068,94 | S/3.710.778,91 S/ 70.636,89 S/80.173,41 | S/34.479,73| 0,039 0,048
Abril S/3.934.945,93 | S/ 3.742.065,77 S/70.845,82 S/87.705,31 | S/34.329,03| 0,040 0,049

Mayo S/3.984.690,12 | S/ 3.804.980,70 S/68.975,62 S/73.824,02 | S/36.909,78 | 0,036 0,045

Junio S/4.048.516,31 | S/ 3.858.977,00 S/70.876,49 S/78.439,97 | S/40.222,86 | 0,037 0,047
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Julio S/4.081.403,82 | S/ 3.881.556,53 S/ 75.763,30 S/83.268,45 | S/40.81554| 0,039 0,049
Agosto S/4.127.348,50 | S/ 3.938.652,55 S/78.353,73 S/69.703,66 | S/40.638,56 | 0,036 0,046
Setiembre | S/4.131.549,47 | S/3.981.791,75 S/73.494,22 S/36.764,68 | S/39.498,82| 0,027 0,036
Octubre S/4.245.716,72 | S/ 4.086.083,19 S/75.499,73 S/44.606,30 | S/39.527,49| 0,028 0,038
Noviembre | S/4.380.174,34 | S/4.212.752,99 S/83.435,64 S/48.134,52 | S/35.851,20 | 0,030 0,038
Diciembre | S/4.505.270,28 | S/ 4.339.490,82 S/73.762,35 S/54.871,37 | S/37.14574| 0,029 0,037
Enero S/2.571.275,10 | S/ 2.348.526,05 S/66.907,69 | S/109.811,41 | S/46.029,95| 0,069 0,087
Febrero S/2.635.119,77 | S/ 2.393.198,11 S/84.977,22| S/111.852,58 | S/45.091,87 | 0,075 0,092
Marzo S/2.648.101,03 | S/ 2.427.264,81 S/ 73.327,51 $/99.104,19 | S/48.404,51| 0,065 0,083

Abril S/ 2.698.105,69 | S/ 2.471.002,09 $/81.902,98 | S/101.008,56 | S/44.192,05| 0,068 0,084
Mayo S/2.765.401,69 | S/ 2.540.681,84 S/67.878,79 | S/111.204,52 | S/45.636,54 | 0,065 0,081
2018 |- Junio S/2.839.320,03 | S/ 2.612.393,51 S/67.799,33 | S/114.229,42 | S/ 44.897,78 | 0,064 0,080
Julio S/2.899.393,61 | S/ 2.667.666,02 S/71.115,72| S/116.900,89 | S/43.710,98 | 0,065 0,080
Agosto S/2.941.492,61 | S/ 2.710.094,01 S/73.636,82 | S/114.276,74 | S/43.485,03| 0,064 0,079
Setiembre | S/3.017.342,65 | S/ 2.780.973,71 S/83.267,61 | S/117.379,43 | S/35.721,89| 0,066 0,078
Octubre S/3.053.678,24 | S/ 2.807.007,00 S/87.102,41 | S/124.161,53 | S/35.407,31| 0,069 0,081
Noviembre | S/3.129.071,59 | S/ 2.878.532,62 $/90.382,60 | S/124.313,20 | S/35.843,18| 0,069 0,080
Diciembre | S/3.166.495,28 | S/2.915.198,52 S/83.301,86 | S/129.326,04 | S/38.668,85| 0,067 0,079
Enero S/3.184.920,53 | S/ 2.926.530,49 S/83.063,19 | S/134.302,29 | S/41.024,57 | 0,068 0,081
Febrero S/3.233.587,96 | S/ 2.965.755,48 S/90.769,46 | S/136.437,34 | S/40.625,68 | 0,070 0,083
Marzo S/ 3.280.585,75 | S/ 3.005.953,29 $/91.992,74 | S/143.580,63 | S/39.059,08| 0,072 0,084

Abril S/3.310.207,78 | S/ 3.037.978,46 $/99.068,90 | S/132.716,66 | S/40.443,77| 0,070 0,082

& Mayo S/3.342.074,05 | S/ 3.055.708,91 S/88.161,32 | S/144.533,22 | S/53.670,60 | 0,070 0,086
5 2019 | Junio S/ 3.346.346,43 | S/ 3.048.317,79 $/92.708,30 | S/147.319,36 | S/58.000,98 | 0,072 0,089
4 Julio S/3.332.700,40 | S/3.060.931,24 S/78.243,83 | S/133.923,46 | S/59.601,86 | 0,064 0,082
3 Agosto S/3.386.909,78 | S/ 3.089.399,44 S/82.449,30 | S/137.575,83 | S/77.48520| 0,065 0,088
Setiembre | S/3.455.050,27 | S/3.151.214,44 S/83.928,59 | S/143.942,62 | S/75.964,62| 0,066 0,088
Octubre S/3.512.932,46 | S/3.197.423,21 S/86.540,30 | S/152.093,17 | S/76.875,79| 0,068 0,090
Noviembre | S/3.558.136,74 | S/ 3.235.321,55 $/85.069,93 | S/156.822,52 | S/80.922,73| 0,068 0,091
Diciembre | S/3.566.363,74 | S/3.239.411,42 $/85.887,94 | S/160.589,56 | S/80.474,82| 0,069 0,092
Enero S/ 3.575.406,27 | S/ 3.254.644,90 | S/101.506,72 | S/153.893,89 | S/65.360,75| 0,071 0,090
Febrero S/3.654.695,16 | S/3.319.683,67 | S/111.717,91| S/156.559,40 | S/66.734,18| 0,073 0,092
Marzo S/3.701.016,51 | S/ 3.364.869,44 | S/121.286,72 | S/145.351,58 | S/69.508,78 | 0,072 0,091

Abril S/3.732.655,81 | S/3.386.512,35 | S/123.096,82 | S/153.876,44 | S/69.170,21| 0,074 0,093
Mayo S/3.776.060,55 | S/3.419.037,19 | S/109.809,67 | S/177.640,96 | S/69.572,71| 0,076 0,095
2020 |-Junio S/3.751.532,41 | S/3.414.048,80 | S/100.084,10 | S/155.237,62 | S/82.161,89| 0,068 0,090
Julio S/3.741.870,04 | S/3.390.784,42 | S/106.823,25 | S/162.277,72 | S/81.984,65| 0,072 0,094
Agosto S/3.778.022,35 | S/ 3.405.790,61 | S/119.209,48 | S/171.440,50 | S/81.581,75| 0,077 0,099
Setiembre | S/3.791.459,51 | S/3.407.094,23 | S/123.430,18 | S/177.957,53 | S/82.977,57 | 0,079 0,101
Octubre S/3.809.238,91 | S/3.429.438,29 | S/114.568,85| S/186.731,42| S/78.500,34| 0079 0,100
Noviembre | S/3.848.793,09 | S/3.468.054,78 | S/121.008,82 | S/183.399,20 | S/76.330,29| 0,079 0,099
Diciembre | S/3.860.278,52 | S/3.470.377,86 | S/130.175,28 | S/196.709,05| S/63.016,34| 0,085 0,101
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