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RESUMEN

La presente investigacién tiene como objetivo analizar y determinar Ia

relacién de influencia de la politica monetaria, sobre el crédito bancario

Privado de| Peru en el periodo 1995-2016, con este propésito se ha

procesado informacién financiera para establecer la influencia de los

factores mas importantes de la politica monetaria. La data fue proporcionada

por el Banco Central de Reserva de| Pen�031:y determina los niveles de las

Reservas bancarias, Depésitos bancarios, Circulante y la Oferta monetaria

relacionéndolos con el crédito bancario Privado del Pen�031:tanto en moneda

nacional como en moneda extranjera.

En el presente trabajo, La investigacién es de tipo basica. El dise}401ode

investigacién es no experimental se haré de forma longitudinal de

tendencia. Su método seré hipotético deductivo de relacién causal. La

poblaclén esté comprendida por los siguientes a}401osdel 1995-2016. Se

aplicé técnicas estadisticas de correlacién y regresién multiple y eviews 9.0.

Los resultados Con una bondad de ajuste de R�031= 0.982202, entre el

Coeficiente reserva bancaria total/depésitos en moneda nacional y el crédito

bancario-privado en moneda nacional, y con una bondad de ajuste de R2 =

0.910416, entre el coeficiente circulante/depésito en moneda extranjera y el

crédito bancario privado en moneda extranjera y con una bondad de ajuste

de R2 = 0.993632, entre el coeficiente oferta monetaria y el crédito bancario

privado total, las tres hipétesis especi}401castienen (Prob(F-statistic) <0.05) por

lo que se afirma que La Politica monetaria influye directamente sobre el

crédito bancario Privado de| Pen�031:en el periodo 1995-2016.,esperando que

la investigacién realizada respalde |os argumentos para la toma de

decisiones futuras.

Palabras claves politica monetaria, Crédito bancario, Gobierno de| Pen].
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CAPlTULO I - PLANTEAM|ENTO DEL PROBLEMA

1.1 Identificacién del problema.

El analisis de la politica monetaria y del crédito bancario privado es una de

las investigaciones ma's relevantes en la macroeconomia y de especial

interés para el Banco Central de Reserva de| Pen], entidad auténoma e

independiente del Gobiemo Central. Un analisis correcto de este

mecanismo permite comprender y prever los efectos de las condiciones

monetarias sobre la economia rea|.

Como se}401alanBernanke (1995), definen:

La teoria de| "canal de crédito" de la transmisién de la politica

monetaria sostiene que las fricciones informativas en los

mercados de crédito empeoran durante los periodos de

escasez de dinero. El aumento resultante en la prima de

financiamiento externo, la diferencia en el costo entre los

fondos internos y externos, aumenta |os efectos de la politica

monetaria en la economia real. Los" autores documentan las �031

respuestas del PBI y sus componentes a las crisis de politica

monetaria y describen cémo el canal de crédito ayuda a

explicar |os hechos. Discuten dos componentes principa|es de

este mecanismo, el balance y los canales de préstamos

bancarios. Los autores argumentan que los ejercicios de

0 pronéstico que usan agregados crediticios no son pruebas

va'|idas de esta teoria, el canal de| crédito es complementario

y no un sustituto del Canal tradicional (canal de tasas de

interés) de la politica monetaria.

En este contexto, los resultados de una politica monetaria bien

controlada se van a ver re}402ejadaen un eficiente control, como en la balanza

de pagos, en el déficit fiscal, en las bajas tasas de crecimiento, etc. En el

Pen], la politica monetaria tiene como meta Ia estabilidad monetaria,

definida como el logro de la meta de inflacién establecida por el BCRP, que
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es de 2% con un margen de error de 1%, es decir, el rango meta se ubica

entre 1% y 3%. La idea es �030ancIar'Ias expectativas de| publico a una meta

de in}402acién.Dicho de otro modo, el BCRP anuncia Ia meta anual de

in}402aciény con ello �030ancla�031las expectativas de las personas, la politica

monetaria

Segun Rivas (2016), explica que:

A la politica monetaria expansiva de 28.94% en el primer

trimestre de 1994 hasta 49.28% en el segundo trimestre de

1995 Ie siguié una desaceleracién de| PBI desde 3.2% del PBI

en el cuarto trimestre de 1995 hasta el 0.25% en el primer

trimestre del 1996 y una caida del PBI de -2.68% en el

segundo trimestre de 1998 (segun Ias Memorias de| BCRP de

esos a}401os).A la politica monetaria expansiva de 13.18% en

el tercer trimestre del 2006 hasta 60.34% de| segundo

trimestre del 2008 Ie siguié una caida de -1.1% de| PBI en el

~ segundo trimestre del 2009 (seg}402nIas Memorias del BCRP

de esos a}401os).A la politica monetaria expansiva de 9.4% en

V el primer trimestre del 2010 hasta 46.16% del segundo

> trimestre del 2011 le siguié una desaceleracién de|vPB| entre

5.6% en el cuarto trimestre del 2011 hasta 5.9% de| cuarto

~ trimestre del 2012 (segun las Memorias de| BCRP de esos

a}401os.

Se menciona que: �034elcanal del crédito�035segun Dancourt (2013),

explica: » .

Si nos referimos exclusivamente al canal de| crédito de la

9 politica monetaria, el mecanismo de transmisién que vincula,

en el corto plazo, estos instrumentos de politica con el nivel

de precios constan de cuatro eslabones bésicos. El primero,

es el que conecta los instrumentos de la politica monetaria

con las tasas de interés bancarias activas nominales y con los

volumenes prestados. Dada Ia inflacién esperada, si el banco
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central sube, por ejemplo, Ia tasa de interés de referencia, se

espera que esto eleve la tasa de interés activa rea| y/o que

reduzca el crédito bancario. Igualmente, si el banco central

sube, por ejemplo, Ia tasa de encaje. se espera que esto

también eleve la tasa de interés activa yreal y/o que reduzca el

crédito bancario. El segundo eslabén es que la demanda

agregada depende inversamente de la tasa de interés activa

rea| y directamente del volumen prestado. El tercero es que

la produccién y el empleo dependen de la demanda

agregada. El cuarto eslabén es que el nivel de precios

depende directamente de la brecha entre el producto efectivo

y el potencial, consideréndose dado este ultimo.

La politica monetaria en el Peru ha permaneqido estable, dado que

los gobiernos desde el 1995 han aplicada el mismo sistema econémico con

resultados similares, en cuanto a la orienlacién econémica, lo que rnejoré

la ofertamonetaria y los bancos aprovecharon para �030ofrecercréditos a sus

clientes. Las decisiones de politica monetaria han favorecido a los bancos

porque se incrementaron |os créditos bancarios de manera exponenclal lo

que tiene consecuencias negativas, cuando los créditos se otorguen sin Ia

debida calificacién econémica.

La presente investigacién tiene como objetivo averiguar la relacién

que existe entre los instrumentos de politica monetaria y los créditos

bancarios que complemente a otros estudios similares y que ayude a los

especialislas a que analicen de acuerdo a la evolucién de la data

econémica en los Ultimos a}401osy su implicancia en los préximos a}401os.

El Banco Central toma decisiones de politica monetaria mediante el uso de

un nivel de referencia para cuatro canales de transmisién de esta: el canal

de la tasa de interés, el canal de| crédito (compuesto por el canal del crédito

amplio y el canal del crédito bancario), el canal del tipo de cambio y el canal

9



de| precio. El presente trabajo de investigacién pretende explicar Ia

influencia de la Politica monetaria y los créditos bancarios durante el

periodo 1995 y 2016. En este periodo el Banco Central de Reserva hizo

ajustes buscando estabilidad, y los resultados muestran que cambios en la

politica monetaria tienen efectos directos sobre la oferta de créditos

bancarios.

1.2. Formulacién del Problema.

1.2.1. Problema General

g,Cué| es la in}402uenciade la politica monetaria, sobre el crédito

bancario Privado de| Peru en el periodo 1995-2016?

1.2.2. Problemas especificos

1.- g,Cémo in}402uyeel coe}401cientereserva bancaria total/depésitos en

moneda nacional, sobre el crédito bancario privado en moneda nacional de|

Peru en el periodo 1995-2016?

2.- ;_Cémo in}402uyeel coe}401cientecirculante /depésitos en moneda

extranjera, sobre el crédito bancario privado en moneda extranjera del Peru

en el periodo 1995-2016?

3.- g,Cc'>mo in}402uyeIa oferta monetaria en el crédito bancario privado total

de| Pen] en el periodo 1995-2016?

1.3. Objetivo de la investigacién

1.3.1. Objetivo general.

Determinar la in}402uenciade la politica monetaria, sobre el crédito

bancario Privado de| Pen] en el periodo 1995-2016
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1.3.2. Objetivos especificos

1. Determinar Ia influencié existente entre el coeficiente reserva bancaria

total/depésitos en moneda nacional y el crédito bancario privado en moneda

nacional de| Pen] en el periodo 1995-2016.

2. Determinar Ia influencia existente entre el coeficiente circulante /depésitos

en moneda extranjera y el crédito bancario privado en moneda extranjera

del Pen�030:en el periodo 1995-2016

3. Determinar la in}402uenciaexistente entre oferta monetaria y el crédito

Bancario privado total de| Peru en el periodo 1995-2016.

1.4. Justificacién

1.4.1 Justi}401caciéneconémica

La presente investigacién encuentra su justificacién econémica, al

encontrar resultados que demuestran que el manejo de las politicas

monetarias en los a}401osdel 1995 al 2016, que son evaluados en este

estudio, ha sido exitosa, por qué ha logrado mantener la estabilidad

monetaria y esto a|�030sertransmitido al resto de la economia, tuvo efectos en

el crédito bancario, logrando una mayor confianza en la unidad

monetaria(en nuestro caso el sol) y por lo tanto Ia ocurrencia de un mayor

nL'1mero:de créditos bancarios y como consecuencia una mejor interaccién

entre la banca privada y los merecedores de crédito, provocando una

mayor inversién. En general, Ias noticias negativas y la incertidumbre sobre

el entorno futuro de los negocios tienden a traducirse en una mayor

variabilidad de la inversién.

1.4.2 Justificacién social

La presente investigacién encuentra su justificacién social en que

este trabajo no solo ayudaré al estado, sino también Ias instituciones
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bancarias que estén comprometidas con el progreso de| pais pues

mantiene protegidos a las personas naturales y juridicas que desean a

través del sistema financiero obtener una via de endeudamiento ,estable

en el tiempo y econémicamente viable desde el punto de vista de su costo �031

de intermediacién }401nanciera,también permitiré diagnosticar y resolver la

forma cémo las personas, Iogren una misma visién crediticia, ya que una

buena politica monetaria influye en mayores créditos con todas las

facilidades para que los clientes Iogren sus objetivos. Asimismo, se podra�031

establecer y conservar las relaciones sélidas y efectivas entre las

}401nancierasy los clientes fomentando orden, responsabilidad.

1.4.3. Justificacién préctica

La presente investigacién encuentra su justificacién practica en

que al lograr una politica monetaria estable, hace que la banca multiple sea

més e}401ciente,sélida y solvente, que le permite alcanzar sus metas y

objetivos deseados, al producir mayores productos y servicios con

economla de escala, que busca la construccién de redes de contactos que

estimulen el surgimiento de nuevos negocios, y facilita la puesta en marcha

de nuevos proyectos productivos. de transformacién, de comercializacién,

de servicios 0 el fortalecimiento de los existentes, con la concurrencia de

inversionistas locales, nacionales 0 extranjeros.

1.5 lmportancia

Es importante porque se puede describirrexplicar y predecir la

relacién que existe entre la variable politica monetaria, sobre el crédito

bancario�030Privado de| Peru en el periodo 1995-2016 y de esta manera

demostrar estadisticamente que cualquier accién en la variable; politicas

monetarias que tiene la finalidad de controlar la inflacién. A través de la

fijacién de las tasas de interés, el Banco Central de reserva del Pen], puede

controlar la inflacién y la deflacién (caida desproporcionada del precio de

los bienes y servicios). El aumento de las tasas de interés hace que las
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empresas y los particulares se restrinjan de solicitar préstamos y de usar

sus tarjetas de crédito, ya que los costos de los créditos serén mayores.

Esto genera una disminucién en la cantidad de dinero circulante en la

economia, y por ello los comerciantes se ven obligados a bajar los precios

de los bienes y servicios.
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CAPlTULO II. MARCO TEORICO �031

2.1. Antecedentes de la investigacién

Nacionales

Moncada (2011), en su lnvestigacién �034Ofertay Politica Monetaria en

el Pen�031:2004-2009�035,indica es una investigacién de caracter descriptiva,

analitica y que resume el comportamiento de la politica monetaria y la

orientacion de la politica monetaria, implementada por el Banco Central de

Reserva del Peru en el periodo de 2004-2009. Este periodo es

caracterizado por la adopcién y madurez del régimen de politica monetaria

de Meta de lnflacién Explicita (MEI), desde el a}401o2002, y que permite al

Banco Central el control de la inflacién, instrumentando la tasa de interés

de referencia, a través de acciones de regulacion en el mercado monetario,

haciendo uso de instrumentos de control monetario y cambiario. Este

cambio de orientacién de la politica monetaria permitié, que la autoridad

monetaria no solo modi}401quesu meta objetivo, sino también su forma de

operacién, pasando de una meta de control monetario cuantitativa, como Io

fue Ia cuenta corriente de los bancos en el Banco Central de Reserva»(2001-

2002) a la meta operativa de| corredor de tasa de referencia (desde 2002)

pasar a la tasa de interés interbancaria a través de operaciones de mercado

abierto ,_ utilizando titulos como: Certificados de Depositos Banco Central

de Reserva del Pen}, Certificados de Depésitos Reajustables-BCRP,

Operaciones Over Night, entre otros. El régimen de| MEI, permite hacer una

evaluacién en forma permanente a efecto de tomar los ajustes pertinentes

en funcién de las condiciones intemas y Externas prevalecientes. Esta

evaluacion es coherente con la conduccion de la Politica monetaria de

manera previsora con el fin de alcanzar su meta horizonte de mediano

plazo y opera no solamente en funcién de una meta ano �024caIendario

puntual, sino también con una de mediano y largo plazo. A la luz de los

resultados, estamos en calidad de afirmar que el Banco Central de
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Reserva, durante el periodo de 2004-2009, ha cumplido satisfactoriamente

con el objetivo contemplado en la Constitucién Politica de Estado, y en su

propia Ley Orgénica, de preservar la estabilidad monetaria de| nuevo sol.

Velésquez (2013) tesis lmpacto De La Politica Monetaria Y Las

Estrategias Microfinancieras Sobre El Riesgo Crediticio En El Pen]: 1995-

2012], cuyo objetivo fue conocer en qué medida y de qué manera influyeron

la politica monetaria y las estrategias microfinancieras sobre el nivel del

riesgo crediticio en el Peru durante el periodo 1995-2012. Cabe precisar

que este tipo de riesgo al que estén sujetas las instituciones }401nancierasse

mediré con el indicador de morosidad. AI respecto, la politica global més

influyente en el control de la hiperin}402aciénheredada de las décadas del 70

y 80, es la politica monetaria; por lo tanto, se analizaré de qué manera esta

politica logré alcanzar tasas de inflacién moderadas comparables con

aquellasde |os paises desarrollados, lo cua| a su vez hizo que las tasas de

interés activas de las entidades financieras se redujeran sustanclalmente

en el perlodo bajo anélisis. A continuacién, se estudiaré el impacto de esta

reduccién en las tasas de interés activas en moneda nacional sobre la

morosidad }401nanciera(bancaria y no-bancaria supervisadas por la

Superintendencia de Banca, Seguros y AFP.). De otro Iado, se estudiara�031la

evolucién de| crecimiento econémico de| Peru durante el periodo 1995-

2012; asi como las diversas tecnologias microfinancieras y su relacién con

el riesgolcrediticio. Finalmente, se construiré un modelo econométrico de

regresiér_1 lineal multiple a fin de determinar cuantitativamente el impacto de

la reduccién sostenida de las tasas de interés activas, asi como de|

crecimiento econémico sobre la morosidad (indicador del riesgo crediticio)

tanto en la banca comercial como en las Cajas Municipales de Ahorro y

Crédito que es la entidad Iider en el segmento de las microfinanzas.
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INTERNACIONAL

Pérez (2016) investigacién corresponde a la Iinea de invesligacién

de economia intemacional de la maestria en economia aplicada. En el

presente estudio se aborda el tema de la politica monetaria y sus

implicaciones sobre el crecimiento econémico en México durante el periodo

de 1995 �0242015, se considera que la politica monetaria mediante el

instrumento de la tasa de interés. ha coadyuvado�030a las bajas tasas de

crecimiento econémico presentadas en las Ultimas décadas. A manera de

antecedente se analizé Iiteratura acerca de la teoria de| crecimiento

economico, asi como |os anteriores modelos de politica monetaria que ha

seguido México desde Ia década de 1980, seguidamente se presentan las

Ieyes y procesos del Banco de México. Finalmente, mediante un modelo

econométrico de series de tiempo y sistema de vectores autorregresivos se

analizaron |os canales de trasmisién de la politica monetaria y como éstos

afectan al crecimiento econémico de| pais.

Palomeque y Quevedo (2014), en su documento exploraron Ia

existencia de| canal de| crédito bancario para Bolivia para el periodo 2005-

2013. Los datos utilizados incluyeron informacién trir}401estralde los bancos

y variablés macroeconémicas. Las estimaciones emplearon datos de panel

utilizando el Método Generalizado de Momentos (GMM) de Arellano y Bond

y el modelo de efe_ctos fijos con el }401nde comprobar la robustez de los

resultadés. Los resaltados muestran que cambios en la politica monetaria

tienen efectos directos sobre la oferta de créditos bancarios, pues

incrementos en la oferta de titulos conducirian a reducciones en el

crecimiento de los préstamos. Por otra parte, Ias intelracciones del tama}401o

y de| capital de las entidades con la variable de politica monetaria re}402ejarian

Ia existencia de reacciones diferenciadas de los bancos. La evidencia

encontrada sugeriria que los bancos mas peque}401osy con menores niveles

de capital reducirian sus créditos en mayor proporcién ante una orientacién

monetaria contractiva
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Sanchez, (2009) en su investigacién, La politica monetaria son /as

decisiones que toma el Banco Central (en el caso de la Unién Monetaria, el

Banco Central Europeo) en relacién con el control de la oferta monetaria. Y

Ia oferta monetaria es la cantidad de dinero que hay en circulacién en una

economia. La oferta monetaria no sélo incluye el dinero Iiquido o efectivo

(billetes y monedas en circulacién). sino que ademas incluye el dinero

bancario. La oferta monetaria se mide a partir de los agregados monetarios.

El primer agregado monetario es la M1, también Ilamado como oferta

monetaria en sentido estricto, y esta formado por el efectivo en circulacién

ma's |os depésitos a la vista. El segundo agregado monetario es la M2,

también llamada oferta monetaria en sentido amplio, y esta formado por el

efectivo en circulacién, |os depésitos a la vista y los depésitos de ahorro. El

agregado monetario utilizado en la Unién Monetaria.es Ia M3, que incluye

adicionalmente |os depésitos a plazo, asi como otros componentes�035.

Banco Central De Reserva Del Peru (2012) en su obra La Politica

monetaria En el marco de la Constitucién Politica del Pen] y de su Ley

Orgénica, el Banco Central de Reserva de| Peru cuenta con la autonomia

y los instrumentos de politica monetaria que Ie permiten cumplir su objetivo

de preservar la estabilidad monetaria. Esquema de politica monetaria A

partir de enero de 2002, la politica monetaria del BCRP se conduce bajo un

esquema de Metas Explicitas de ln}402acién(in}402ationtargeting), con ei cua|

se busca anclar Ias expectativas in}402acionariasde| ptllblico mediante el

anuncio de una meta de inflacién. La meta de in}402aciénanual de| BCRP

contempla un rango entre 1 por ciento y 3 por ciento. La inflacién en un

rango de 1 por ciento a 3 por ciento fortalece la confianza en la moneda

nacional en el Iargo plazo, favoreciendo Ia desdolarizacién. Asimismo, una

meta de inflacién en dicho rango iguala el ritmo de in}402aciénde| pais con el

de las principa|es economias desarrolladas, evitandzo Ia desvalorizacién

relativa de nuestra moneda. In}402aciény meta de inflacién (El BCRP eva|L'1a

el cumplimiento de su meta de in}402aciénde manera continua desde 2006,
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revisandose mensualmente la evolucion de la inflacion de los xlltimos doce

meses. De este modo, el Peru se suma al grupo de paises con tasas de

inflacion bajas y estables que hacen uso de una evaluacion continua de|

objetivo inflacionario. Posicion de la politica monetaria El Banco Central

toma decisiones de politica monetaria mediante el uso de un nivel de

referencia para la tasa de interés de| mercado interbancario. Dependiendo

de las condiciones de la economia (presiones in}402acionariaso

deflacionarias), el Banco Central modifica Ia tasa de interés de referencia

(hacia arriba o hacia abajo, respectivamente) de manera preventiva para

mantener la inflacion en el rango meta. Ello se debe a que las medidas que

toma el Banco Central afectan a la tasa de inflacién con rezagos. En |os

Oltimos a}401osel nivel y grado de variacién de las tasas de interés del sistema

financiero en moneda nacional muestran una mayor relacion con la

evolucién de la tasa de interés de referencia, que es el instrumento de

politica monetaria desde 2002".

2.2. Bases teéricas

2.2.1. Politica monetaria

Herrerte,(2010), indica:

La politica monetaria son las decisiones que toma el Banco

Central en relacién con el control de la oferta monetaria. La politica

monetaria puede ser expansiva o, por el contrario, contractiva.

Cuando el Banco Central lleva a cabo una politica monetaria

expansiva, se produce un incremento de la oferta monetaria. Este tipo de

politicas producen, ademés, un efecto expansivo sobre el nivel de

produccién y empleo, ya que, como veremos, provocan una disminucién
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de| tipo de interés de| mercado favoreciendo Ia inversién privada y

consecuentemente el nivel de produccién y empleo.

Del mismo modo, cuando el Banco Central lleva a cabo una

politica monetaria contractiva, se produce una disminucién de la ofena

monetaria, produciendo, en este caso, un aumento del tipo de interés, lo

que reduce la inversion privada y por tanto el nivel de producciény empleo.

De otro Iado, (Rivas (2016), explica:

De acuerdo con teoria Cuantitativa del dinero, la politica

monetaria esté también relacionada directamente con un

respaldo efectivo de produccién, es decir Ia cantidad de

bienes y servicios a disposicién de| pablico y, més

concretamente, a los activos que conforman la base

monetaria. pues la politica monetaria total es un multiplo

determinado de la misma. Si la base monetaria se mantiene

constante y aumenta Ia politica monetaria habré entonces

�030 una mayor cantidad de dinero en relacién con los bienes que

es posible obtener; ello haré que el precio unitario de los

mismos aumente, produciéndose asi un efecto inflacionario.

Si se aumenta el conjunto de bienes y servicios disponibles

manteniendo la misma politica monetaria, o si esta disminuye

sin que se produzca una reduccién de los bienes y servicios.

los precios tenderén a bajar, produciéndose entonces una

deflacién.

Modelo IS-LM .- El Modelo IS-LM, también Ilamado modelo

de Hicks-Hansen, es un modelo macroeconémico de

la demanda agregada que describe el �030equilibriode la Renta

Naciona|(|a produccién) y de lostipos de interés de un

sistema econémico y permite explicar de manera gréfica y

sintetizada Ias consecuencias de las decisiones de| gobiemo
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en materia de politica fiscal y monetaria en una economia

cerrada. El modelo representa el equilibrio econémico a corto

plazo, en que el nivel de precios se mantiene constante. Se

representa gréficamente mediante dos curvas que se conan,

llamadas IS y LM, que identifican el modelo.

El modelo muestra la interaccién entre los mercados reales

(curva IS) y los monetarios (curva LM). Ambos mercados

interactuan y se influyen mutuamente ya que el nivel de renta

determinaré la demanda de dinero (y por tanto el precio

de| dinero o tipo de interés) y el tipo de interés influiré en la

demanda de inversién (y por tanto en la renta y la produccién

rea|). Por tanto en este modelo se niega la neutralidad del

dinero y se requiere que el equilibrio se produzca

simulténeamente en ambos mercados.

En cuanto a la politica monetaria, esta tiene la finalidad de

controlar la inflacién. A través de la fijacién de las tasas de

E interés, el Banco Central puede controlar la inflacién y la

�031 deflaclén (caida desproporcionada de| precio de los bienes y

servicios). El aumento de las tasas de interés hace que las

empresas y los particulares se restrinjan de solicitar

préstamos y de usar sus tarjetas de crédito, ya que los costos

de los créditos serén mayores. Esto genera una dismlnucién

en la cantidad de dinero circulante en la economia, y por ello

|os comerciantes se ven obligados a bajar |os precios de los

bienes y servicios.

Neutralidad del dinero.�024La neutralidad del dinero es la idea

de que un cambio en la cantidad de dinero afecta sélo a las

variables nominales de la economia, tales como precios,
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salarios y tipo de cambio, sin afectaria Ias variables reales,

como el empleo, el producto interno bruto real 0 el consumo.

La neutralidad de| dinero es una idea importante en

la economia clésica y se relaciona con la dicotomia clasica.

Esto implica que el banco central no afecta a la economia rea|

(por ejemplo, el numero de puestos de trabajo, el tama}401ode|

PIB rea|, el monto de la inversién rea|) mediante Ia impresién

de dinero, En cambio, cualquier aumento en la oferta de

dinero se veria compensado por un aumento proporcional de

los precios y los salarios. Este supuesto refuerza algunos

modelos macroeconémicos convencionales (por ejemplo, Ia

teoria de los ciclos econémico reales) mientras que otros

como el monetarismo ven al dinero como neutral solamente

en el Iargo plazo.

2.2.2. Dinero bancario

Herrerte»(2010), indica

�030 El dinero bancario esté formado por los depésitos bancarios,

es decir, |os distintos depésitos (a la vista, de ahorro 0 a plazo)

que poseen |os agentes econémicos (familias y empresas no

. }401nancieras)en los bancos comerciales. El dinero bancario no

esta respaldado integramente por dinero �034tangible�035,sino tan

sélo una parte. Esta parte del dinero bancario que si existe

fisicamente es lo que se denomina Reservas bancarias.

Cuando |os bancos comerciales reciben unos depésitos de

unos clientes, mantienen una parte de dichos depésitos en

forma de reservas bancarias, y el resto Io utilizan para
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prestérselo a otros agentes econémicos a cambio del cobro

de unos intereses). Por tanto, si en el mismo momento de|

tiempo todos los agentes _econc')micos quisiéramos convertir

nuestros depésitos bancarios en dinero efectivo, no seria

posible, puesto que dicha cantidad de dinero "fisico�035no existe

en la realidad.

Entonces, si el dinero bancario no esté respaldado por dinero

fisico, gpor qué se considera dinero a los depésitos

bancarios? El motivo por el cual el dinero bancario es

considerado como dinero por los agentes econémicos, se

fundamenta en la confianza que tienen dichos agentes, en

que los depésitos pueden ser convertidos en dinero efectivo

en cualquier momento.

Resumiendo, la oferta monetaria queda definida como:

OM = Lrn + D

Donde:

Lm = efectivo (billetes y monedas) en manos de| pablico

D = depésitos bancarios.

Las reservas bancarias son Ia proporcién de los depésitos bancarios

que los bancos comerciales mantienen en forma Iiquida y no pueden

prestar a otros clientes. Estas reservas bancarias se mantienen por dos

motivos:

1.- Porque lo exige el Banco Central. El BCRP, exige que los bancos

comerciales mantengan un determinado porcentaje de los depésitos

bancarios en forma de reservas. a este porcentaje o proporcién es lo que
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se denomina como coeficiente legal de caja. Las reservas Iegales aparecen

en el pasivo del balance de| BCRP.

2.- Porque |os bancos comerciales deben asegurar la Iiquidez de sus

clientes, es decir, deben ser capaces de convertir un depésito bancario en

dinero Iiquido en el momento en que cualquier cliente Io desee. Estas

reservas se denominan como efectivo en caja de los bancos.

Base Monetaria

La base monetaria es lo que se conoce como dinero de alta potencia. Es el

dinero a partir de| cua| se genera todo el dinero de la economia, es decir,

Ia politica monetaria. Por tanto, la base mohetaria esta constituida por el

dinero efectivo (billetes y monedas) que puede estar, como hemos dicho

anteriormente, o bien en manos de publico (familias y empresas no

}401nancieras),o bien en las cajas de los bancos (Ias reservas que mantienen

|os bancos comerciales para asegurar Ia Iiquidez de sus clientes).

Adicionalmente, la base monetaria incluye Ias reservas bancarias

obligatorias, que como se ha dicho anteriormente, vienen determinadas por

el Banco Central a partir de| coe}401cientelegal de caja.

Resumiendo, la base monetaria queda definida entonces como:

BM = Lm + RB

Donde:

Lm = es el efectivo en manos de| publico

RB = son las reservas bancarias (Ias Iegales y las que

mantienen |os bancos de forma voluntaria para asegurar Ia

Iiquidez de los clientes).



2.2.3. Relacién entre la politica monetaria y la base monetaria

Por tanto, si la base monetaria es el dinero que existe �035fisicamente�035

en forma de billetes y monedas, ya sea en manos de los agentes 0 en forma

de reservas, y la politica monetaria es la cantidad total de dinero de la

economia, incluyendo el dinero bancario, gqué re/acr'o'n existe entre la base

monetaria y la politica monetaria?

En primer Iugar, la politica monetaria es mayor que la base monetaria, ya

que incluye el dinero bancario, es decir, el dinero generado como

consecuencia de la capacidad de creacién de dinero por parte de los

bancos comerciales

Si la OM es superior a la BM, g,cuéntas veces es mayor Ia OM respecto a

la BM?

OM = Lm + D

BM = Lm + RB

Dadas Ia OM y la BM calculamos el cociente OM/BM

%_ Lm+D

BM Lm+RB

A continuacién dividimos dicho cociente por el total de depésitos de la

economia (D):

}402+2
OM _ D D

BM @+E
D D
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Donde :

Lm/D = supone Ia proporcién de los depésitos bancarios que mantienen |os

agentes econémicos en forma de dinero efectivo. A esta proporcién se le

denomina coeficiente de efectivo y a partir de ahora lo representaremos

por la Ietra �034a".

RBID = representa Ia proporcién de los depésitos bancarios que los bancos

comerciales mantienen en forma de reservas bancarias (Iegales y

voluntarias). A partir de ahora lo representaremos como �034w�035,y su valor

dependeré mayoritariamente de| valor de| coeficiente legal de caja que dicte

el Banco Central.

Resumiendo,

1
0M = 3M1

�030 �254l+W

Donde:

a+l

l1+H�030= Es el multiplicador monetario y representa la

capacidad de creacién de dinero bancario por parte de los

bancos comerciales.

' Si el coeficiente de efectivo (a) aumenta, signi}401caréque los

agentes econémicos depositan menos dinero en el banco y

mantienen més dinero en forma de efectivo, por lo que al

haber menos depésitos en el sistema bancario, |os bancos

podrén prestar menos dinero, reduciéndose asi Ia capacidad

de creacién de dinero bancario. Si el coeficiente de reservas

(w) aumenta, significaré que los bancos mantienen més

dinero en forma de reservas (porque haya aumentado el

coeficiente legal de caja o porque decidan mantener més
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dinero en efectivo en sus cajas), ello implica de nuevo que

podrén prestar menos dinero y por tanto se generaré menos

dinero bancario en la economia, reduciéndose asi la politica

monetaria.

Por el contrario, si el coeficiente de efectivo 0 el coeficiente de

reservas disminuyen, el efecto sobre el multiplicador

monetario y sobre la politica monetaria seré el contrario, es

decir, provocarén un incremento de la capacidad de creacién

de dinero bancario por parte de los bancos comerciales,

aumentando asi Ia politica monetaria.

Una vez conocidos |os principa|es concepto del mercado

monetario, pasamos a continuacién _a estudiar la politica

monetaria.

2.2.4. lnstrumentos de la Politica Monetaria:

Los instrumentos de la politica monetaria son las decisiones que toma el

Banco Central en relacién con el control de la politica monetaria. Esta

puede ser expansiva o por el contrario contractiva. Cuando el Banco

Central lleva a cabo una politica monetaria expansiva, se produce un

incremento de la politica monetaria. Este tipo de politicas producen,

ademés, un efecto expansivo sobre el nivel de produccién y empleo, ya

que, como veremos, provocan una disminucién de| tipo de interés de|

mercado favoreciendo Ia inversién privada y consecuentemente el nivel de

produccién y empleo. Del mismo modo, cuando el Banco Central lleva a

cabo una politica monetaria contractiva, se produce una disminucién de la

politica monetaria, produciendo, en este caso, un aumento del tipo de

interés, lo que reduce Ia inversién privada y por tanto el nivel de producclén

y empleo.
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2.2.5 lnstrumentos de la variacién de la Oferta Monetaria

Compras Estatales

El BCR a través de| gobiemo aumenta Ias reservas de los bancos

mediante la compra de bienes. Ejemplo. Cuando el BCR a través del

gobierno compra ventiladores a Juan por 10,000 soles; emite un cheque

por 10,000 soles y lo entrega a Juan en pago por los ventiladores

comprados. Juan toma ese cheque y lodeposita en su banco; el banco

acredita a Juan 10,000 soles, y presenta el cheque al BCR. El BCR acredita

a las reservas del banco 10,000 soles, aumentando - asi las reservas de|

banco. Los 10,000 soles de reserva permiten al banco una expansién de

créditos que otorga, especialmente si las reservas que asi se adicionan

quedan vertidas en muchos bancos del pais.

Factores que Determinan la Oferta Nominal de Dinero - El dinero de alto

poder (o la Base Monetaria) es proporcionado en cantidades determinadas

por el BCR para servir como reservas de los bancos y el publico

La reserva bancaria requerida es la cantidad minima legal que los bancos

deben mantener respecto a sus depésitos a la vista y a plazo. La reserva

bancaria superavitaria es la cantidad en que la reserva bancaria existente

excede a la reserva bancaria requerida. La reserva bancaria deficitaria es

la cantidad en que la reserva bancaria existente es menor que la reserva

bancaria�030-requerida.

La relacién depésitos bancarios/reservas bancarias es determinada por los

bancosa Ia Iuz de: la reserva bancaria requerida, sus expectativas respecto

al }402ujode dinero; y las tasas de interés. Dadas las condiciones }401nancieras,

un aumento de las reservas bancarias inducira' a los bancos a comprar

bonos aumentando sus depésitos bancarios y restableciendo Ia relacién

"deseada" depésitos bancarios/reservas bancarias. �024
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La relacion depésitos de| publico/reservas del publico es determinada por

el publico a la luz de: las tasas de interés; su ingreso y las preferencias por

mantener dinero.

La ecuacién M0 = MO(r) es la funcion de oferta nominal de dinero; siendo

r la tasa de interés. Sin embargo, consideramos que la oferta nominal de

dinero es una variable exogena, determinada por el BCR, es decir,

consideramos que M0 = M; por la ausencia de cualquier efecto significativo

de las Variaciones de la tasa de interés sobre la oferta nominal de dinero.

2.2.6 El Encaje Bancario o Reserva Bancaria

Requerida Es la obligacion de los bancos de mantener en dinero

(efectivo en caja y depositos en el BCR) una parte del total, de los depésitos

recibidos de| poblico. Este dinero debe mantenerse "conge|ado", es decir,

fuera de| proceso de circulacién y por tanto no debe afectar al multiplicador

bancario Objetivos: - Garantizar unas existencias de dinero para hacer

frente a: retiros imprevistos de depésitos de los bancos 0 ampliacion dé sus

colocaciones; y asi evitar caer en insolvencia. - Influir en la disponibilidad

de dinero de los bancos utilizada para préstamos; y asi controlar la oferta

monetaria. El encaje bancario opera sobre el multiplicador bancario

expandiendo o restringiendo la emision secundaria y, por tanto, la oferta

monetaria. La reduccion del encaje bancario aumenta el multiplicador

bancario. El efecto del encaje bancario sobre la oferta monetaria es

determinado por el comportamiento de los bancos; |os cuales pueden

mantener déficit de encaje (o superévit de encaje) lo cua| aumenta (0

reduce) el multiplicador bancario. Para evitar que los bancos incurran en

déficit de encaje se establecen multas. El encaje bancario establecido en

la Ley de bancos no tiene remuneracion. El encaje bancario marginal para

congelar una porcion de la cantidad de los nuevos depésitos si tiene
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remuneracién. Los depésitos en moneda extranjera tienen encaje bancario

marginal.

Figura 1.- El encaje, herramienta de proteccién, Tornado de Herrerte 2014

ENCAJE (>)T CIRCULACION (<)

ENCAJE (<) �024j-�024-->CIRCULACION (>)

lnstrumento

Control de establecido Garantia de

Jliquidez �030 por 3| BCRP. dep ésitos

�031 HERRAMIENTA DE

% PROTECCION

" SSTEMA DEPOSITANTES

FINANCIERO _

bResguarda la Iiquidez de| Protecci}401na los ahorristas

sistema (Art.13O �024Ley 26702)

Fuente: Elaboracién propia. -
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2.2.7.-Politica monetaria expansiva

Una politica monetaria expansiva es aquella politica monetaria que

busca aumentar el tama}401ode la oferta monetaria. Como ya hemos

mencionado, en la mayoria de los paises, la politica monetaria es

controlada por un banco central de Reserva. La economia neoclésica y el

Keynesianismo difieren significativamente de los efectos y la eficacia de la

politica monetaria en la economia real, no hay un consenso claro sobre

cémo Ia politica monetaria afecta a las variables econémicas reales (la

produccién total 0 los ingresos, el emp|eo,...).Sin embargo, si que ambas

escuelas econémicas aceptan que la politica monetaria afecta a las

variables monetarias (|os niveles de precios, tasas de interés).

Acciones que podrén tomar las autoridades para aumentar Ia oferta

monetaria

- Compra de bonos de| estado y otros activos financieros y'asi con el

pago a los agentes privados inyectar dinero mas Iiquido en el

- sistema. Esto se denomina Operaciones de mercado abierto.

- Reducir el Encaje a los bancos. Reduciendo Ia cantidad de dinero

Iiquido que deben tener los bancos para cubrir |os depésitos

conseguirén aumentar la cantidad de dinero ya que con la misma

cantidad de monedas y billetes podrén captar més depésitos,

provocando ési un efecto expansivo en la M2 y M3.

- Reducir |os tipos de intervencién lo que favoreceré que los bancos

pidan més préstamos en el banco central y ofrezcan més préstamos

y a tipos mas baratos a los clientes quienes también serén més

proclives a pedir préstamos al ser |os intereses menores, inyectando

dinero al sistema.

Como se ha se}401aladoanteriormente, Ia relacién entre la politica monetaria

y la economia rea| es incierta (politica monetaria expansiva no se debe
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confundir con la expansién econémica, Io cua| es un aumento en la

produccién econémica en la economia rea|). Cualquier cambio en la

economia rea| como resultado de una politica monetaria expansiva esté

sujeto a retrasos de tiempo y los efectos de otras variables econémicas y,

ademés, hay potenciales efectos secundarios negativos, incluyendo

aumentos de la inflacién

Modelo General de Oferta y de Politica monetaria

Se propone el siguiente Modelo de Oferta y Politica Monetaria en base al

trabajo desarrollado por (DIZ, 1975) de la siguiente Manera

' supuestos:

a) El BCRP otorga crédito al gobierno y sector privado.

b) El BCRP realiza operaciones de cambio (economia abierta) y

operaciones de rendimiento con la banca privada comercial.

c) Elsistema bancario recibe depésitos a la vista (D1) por los cuales no

page intereses. �035

d) El sistema bancario recibe depésitos en ahorro y plazo, por los

cuales si paga intereses.

e) Las tasas de encaje Iegales minimos son diferenciadas.
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Tabla 1

Mode/o aplicado por la autoridad monetaria en nuestras cuentas

monetarias

BCRP Sistema bancario Sistema financiero

Activo Pasivo Activo Pasivo Activo Pasivo

F =crédito d1=nD« d1 D«=Dep<')sitos F B

gobiemo a la vista

Cp.= Crédito d2=r2D2 d2 D2= Depésitos Cp. D1

sistema ahorro y

privado

plazo

R= B= Circulante Cr=Crédito R = Cr D2

Redescuento bancario Redescuento

privado

On= U= Utilidad y/o On U

Operaciones distribuida

monetarias (ajuste)

en el exterior.

Emisién primaria

Fuente: Elaboracién propia.
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Definicic')n"de Variables e lndicadores en el Modelo Monetario

F = crédito gobiemo.

Cp.= Crédito sistema privado

R: Redescuento

B= Circulante.

Cr= Crédito bancario privado.

D1 =Depésitos a la vista. -.

D2: Depésitos ahorro y plazo.

U= Utilidad y/o distribuida (ajuste).

d1 = Mohto de reservas Bancarias de depésitos a la vista

d2 = Mo}401tode reserva bancaria de depésitos de ahorros y plazo

r1 .- tasa" encaje de depésitos a la vista.

r2.- tasa de encaje por depésitos en ahorro y plazos

[3.- Preférencia de Billetes y monedas respecto a la oferta monetaria

On.-operaciones monetarias en el exterior

M1..Oferta monetaria

M2» Oferta monetaria
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SISTEMA DE ECUACIONES

1) F+Cp+R+On=B+d1+d2

2) Cr+d1+d2=D1+D2+R+U

3) F+Cr+Cp+On=B+D1+D2+U

4) 4.1) M1=B+D1

4.2) M2=B+D1+D2

5) E=F+Cp+R+OnTambién:E=d1+d2+B

6) d1 = r1D1 ; dz = r2D2

7) B = [3 M1 (el circulante es proporcional a la oferta

monetaria)

Donde B = Preferencia de Billetes y monedas respecto a

la oferta monetaria.

Relaciones:

Trabajando ecuacién (2) y (6)

�031 (2)Cr=D1+D2+R+U�024d1�024d2

(6) d1 = r1D1 y dz = r2D2

(6) en (2):

(2)Cr=D1+ D2+ R+U�024r1D1�024r2D2

De donde: Formula de| crédito seré:

Cr = D1 (1-r1) + D2 (1-r2) + R + U

Modelo de Crédito Bancario

+ + �024 �024 + +

Cr=f[D];D2;r,;r2;R+Uj -
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Resumiendo e|:

+ + 7 -

Cr = f(D,;D3;r,;r2j

El crédito bancario al sector privado esté en funcic'>n de los

depésitos, tasas de encaje.

�030Trabajandocon ecuaciones (4.1) y (7)

(4.1)M1=B+D1-)D1=M1�024B

Reemplazando (7) B = BM1 en ecuacién 4.1

D1= M1 �024BM1

Ecuacién del Depésito a la vista

Entonces. D1 = f

Los depésitos a la vista D1 estan en funcién de la oferta

monetaria y de la Preferencia de Billetes y monedas respecto

a la oferta monetaria

Trabajando con ecuacién (3)

A F+Cr+Cp+On=B+D1+D2+U

Dela ecuacién (5) E = F + Cp + R + On

Despejo E-R:

E �024R = F + Cp + On

Tenemos también que la ecuacién 4.1: M1 = B + D1
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Reemplazando en la ecuacién 3, ecuacién (5) y (4.1)

Entonces:

(3) F+Cp+On+Cr=B+D1+D2+U

Reemplazando:

E�024R+Cr=M1+D2+U

�030 Utilizando formula despejada de crédito Cr:

Cr=D1(1�024r1)+D2(1�024r2)+R+U

Reemplazando Cr en (3) reemplazadat

(3)E�024R+D1(1�024r1)+D2(1�024r2)+R+U=M1+D2+U

(3)E+D1(1�024r1)+D2(1�024r2)=M1+D2

Luego reemplazamos Ia ecuacién de| depésito �034D1�034que es:

> D1= M1 (1 �024B) en la ecuacién (3)

E+M1 (1 �024[3)(1 �024r1)+D2(1-r2)=M1 +D2

Despejando E:

E =M1+D2�024M1(1�024[3)(1�024r1)�024D2(1-r2)

Luego: E = M1 [1 �024(1�024;3)(1�024r1)] + 02- D2(1�024r2)

E=M1 [1 �024(1�024[3)(1�024r1)]+D2(1-1 + r2)

V E=M1[1�024(1�024[3)(1�024r1)]+D2(r2)

De la ecuacién 6 se cumple que d2 = r2D2

Despejando r2=d2 / D2
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Reemplazando en E:

E=M1 [1 �024(1�024B)(1�024r1)]+d2

De la ecuacién se despeja M1:

M1 = (E �024d2) 1 .

. 1�024(1�024B)(1�024r1)

La oferta Monetaria queda finalmente como:

M1 = E �024dz �031K1

Donde K1 = multiplicador = 1 .

1-(1-B)(1-H)

. En la determinacién de| multiplicador, solo entra el encaje de

depésitoys a la vista y de la Preferencia de Billetes y monedas

' respecto a la oferta monetaria

De lo que se infiere que una mayor tasa de encaje por

. depésitos en ahorro y plazos ( r2 )se restringe Ia cantidad de

dinero (M1): Dado que Arz 2 Adz 2 (E-412) i
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/ Cantidad de billetes y monedas

Mayor ahorro i B + d1 + d2 T

\ (Pasivo de| BCRP)=Emisic'>n

T Depésito a la vista (D1)

Politica antiinflacionaria

(Subir tasa de interés pasiva)

De donde:

M1= (E �024dz)�030K1

Despejando el Multiplicador bancario e igualandoz

M
K] =I}:> l

-(1-}402(1-') '1) _ dz )

Trabajamos con la Ecuacién (4.2)

A M2 = B + D1 + D2

*So|o cambiamos Ia ecuacién (4.1) por (4.2)

*Se introduce el concepto de encaje ponderado

�030Preferenciade| publico por billetes y monedas: 3�030= M1

2

Entonces, ahora relacionamos ecuacién (2) y (6)

(2)Cr+d1+d2=D1+D2+R+U y(6)d2=r2D2

Cr=D1+D2+R+U-d1-d

En la ecuacién
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(4.1): M1 =B +D19 D1 = M1 - B

(4.2) M2 = B + D1+ D2

(7) ,3'=3L 9 B=B�030M2
M2

Despejando D1 en (4.2):

M2=D1+D2+B-) D1=M2�024B�024D2

Reemplazando (7) en (4.2)

D1: M2 �024[3'M2 �024D2

De Donde la relacién de Depésitos y Oferta Monetaria M2 es:

Relacionando Ecuacién (3) y (5)

(3)F+Cr+Cp+On=B+D1+D2+U

A F+Cp+On=B+D1+D2+U-Cr

(5)E=F+R+On+Cp

En (5) despejo E-R e igualo a (3)

E-R= F +Cp+On = B + D1 + D2 + U- Cr

Entonces: E �024R+Cr = F +Cp +On

E�024R+Cr=B+D1+D2+U

De la Ecuacién (4.2) M2 = B +�030D1 + D2
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Reemplazo en (3)

E �024R + Cr = M2 + U

Modelo de crédito bancario reemplazando

Cr=D1(1�024r1)+D2(_1�024r2)+R+U

Reemplazando en (3)

E�024R+D1(1�024r1)+D2(1�024r2)+R+U=M2+U

E+D1(1�024r1)+D2(1�024r2)=M2

Reemplazando D1 =M2 (1 �024[3�031)-D2 en (3)

E+[M2(1�024}402')�024Dz](1�024r])+D2(l�024r3)=MZ

E+(D, +D2)(1�024r*)=M2

E+M2 (1-/3�030)(1�024r*)=M2

E=Mz �024M2(1�024,B�031)(1�024r*):>

E=M2[1�024(1�024/3')(1�024r*)]

e Introducimosz

} r* = r1D1+r2D2/D1+ D2

D1 = M2 (1-B�031)�024D2

D1 + D2 = M2 (1-B�031)

�030 De donde el Multiplicador Monetario considerando el

cuasidinero en moneda Nacional

M2 =_#_*E

1

1-0-3 )<1�024v~*>
4%;

Multiplicador financiero
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De donde

Despejando Kf = multiplicador financiero

También: KF =}402
E

Por extension se puede obtener el multiplicador monetario

considerando el cuasidinero en moneda extranjera

M�030:4�034;
l�024(1�024}402")(1�0246**)

2.3 De}401nicionesde términos bésicos

Tomadds de| Glosario de| BCRP:

Poiitica monetaria: La regulacién que hace el banco central de la

oferta monetaria y de los tipos de interés, para controlar la in}402aciény

estabilizar la divisa. En el Perl], el Banco Central de Reserva de| Peru es el

responsable de la politica monetaria; La finalidad del Banco es preservar Ia

estabilidad monetaria, es decir defender el poder adquisitivo de la moneda.

Para elld tiene como funciones regular la cantidad de dinero, administrar

Ias reservas internacionales, emitir billetes y monedas e informar

periédicamente sobre las finanzas nacionales.

La politica monetaria emplea mecanismos de mercado para inyectar o

retirar Iiquidez al sistema bancario. El BCRP regula Ia Iiquidez a través de

sus instrumentos de control monetario, los cuales se pueden dividir en:

lnstrumentos de mercado:

Subastas de certi}401cadosCDBCRP y CDR BCRP
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Compra con compromiso dve recompra de titulos Valores del

BCRP y de| Tesoro Publico

Subastas de fondos de| Banco de la Nacién

Intervencién en el mercado cambiario

lnstrumentos de ventanillaz

Créditos de regulacién monetaria

Compra temporal de moneda extranjera

Depésitos overnight

Requerimientos de encaje.

Oferta monetaria M0 0 definicién de Dinero: Definicién més restringida

de oferta monetaria que comprende |os billetes y monedas en moneda

nacionalque estén en poder del publico.

Oferta monetaria M1: De}401niciénrestringida de oferta monetaria que

comprende M0 més |os depésitos a la vista en moneda nacional de| sector

privado en las sociedades de depésito.

Oferta monetaria M2 0 Liquidez total M2 : Definicién de oferta monetaria

que en el Pen] incluye M1 més los depésitos de ahorro y a plazo y otros

valores en circulacién, todos denominados en moneda nacional, que el

sector privado tiene en las sociedades de depésito. Equivale a la Iiquidez

en moneda nécional emitida por las sociedades de depésito o la ofena

monetaria en moneda nacional.

Oferta monetaria M3 0 Liquidez M3: Definicién de oferta monetaria que

a}401adea M2 |os depésitos y otros valores en moneda extranjera de| sector

privado en las sociedades de depésito. Equivale a la Iiquidez total emitida

por las sociedades de depésito o la definicién nacional de dinero en sentido

amplio
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Deflactor lmplicito del PBI.-Es Ia operacién por la cua| una determinada

cantidad de dinero se transforma, expresada en términos monetarios

nominales en otra en términos reales; es decir, se transforma en moneda

constante referida a un a}401oconcreto.

Crédito gobierno= F.- suele aplicarse a los préstamos recibidos en las

operaciones de financiamiento excepcional 0 en la cuenta de las reservas

netas de la autoridad monetaria. Existen operaciones que en la balanza de

pagos deben registrarse como asientos de crédito, tales como |os bienes o

servicios exportados (disminucién de activos reales), reduccién de activos

financieros (pago en divisas al exterior) y aumento de los pasivos sobre el

exterior (préstamos recibidos).

Crédito sistema privado = Cp.- Abarca |os préstamos y las inversiones

en valores y acciones otorgadas a las empresas privadas no }401nancieras,

las sociedades sin fines de Iucro y los hogares. En el caso de las cuentas

monetarias de| sistema bancario, el crédito al sector privado incorpora

ademés .|os préstamos y las inversiones hacia entidades }401nancierasno

bancarias, como las cajas municipales, cajas rurales, fondos mutuos y

fondos privados de pensiones.

Redescuento = R .- lnstrumento de ventanilla de| Banco Central creado el

20 de abril de 1999, mediante Circular N° 013-99-EF/90, usualmente

conocido como redescuento. Estos créditos estén destinados a cubrir

desequiliybrios transitorios de' Iiquidez de las entidades }401nancieras

(deficiencias de encaje). El monto de estos créditos no puede exceder al

patrimonio efectivo de la _empresa del sistema }401nancieroque lo solicite, de

acuerdo a lo normado por la Superintendencia de Banca y Seguros, y se

concede en multiplos de 8/. 100 000,00 6 US$ 100 000,00, cobréndose |os

intereses por adelantando. La tasa de interés de estos fondos es lo

suficientemente alta como para desalentar Ia toma de fondos de| Banco

Central y favorecer |os préstamos interbancarios. En este sentido, se
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busca que el sistema }401nancieroacuda al BCRP sélo como prestamista de

ultima instancia. La reglamentacién vigente para este instrumento se

encuentra en la Circular No. 034-99-EF/90 del 30 de diciembre de 1999.

Crédito bancario privado = Cr.- Abarca |os préstamos y las inversiones

en valores y acciones otorgadas a las empresas privadas no }401nancieras,

las sociedades sin fines de Iucro y los hogares. En el caso de las cuentas

monetarias del sistema bancario, el crédito al sector privado incorpora

ademés Tos préstamos y las inversiones hacia entidades }401nancierasno '

bancarias, como Ias cajas municipales, cajas rurales, fondos mutuos y

fondos privados de pensiones.

Circulante = B.- Activo circulante/pasivo circulante: aquello que se puede

realizar en el corto plazo, generalmente dentro de un a}401o(activo circulante)

o que es exigible también a cono plazo (pasivo circulante).

Depésitps a la vista= D1.-Depésito de dinero en los bancos sobre el cual

se pueda girar mediante Ia emisién de cheques.

Depésitos ahorro y plazo= D2.- Depésito de dinero mantenido en una

institucién }401nancierapor un plazo prefijado de tiempo. Los fondos

depositados normalmente no pueden ser retirados antes del plazo

estipu|ad_o. En caso de retiro, se pierde parte 0 la totalidad de los intereses

correspondientes y el Depésito de dinero de Iibre plazo que realizah el

publico y las empresasven el sistema financiero.

Utilidady/o distribuida (ajuste) = U.- Son las ganancias que la empresa

va teniendo en el tiempo Ias cuéles se van acumuiando. Estas se pueden

capitalizar (convertirse en Capital) o distribuirse a los due}401osa través de|

pago de dividendos.
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1

Encaje (Reserve requirements)

Reservas de activos Iiquidos que las empresas del sistema financiero

deben mantener para fines de regulacién monetaria, en efectivo (fondos en

béveda de las empresas del sistema financiero) y como depésitos en

cuenta corriente. En el Peru, las empresas del sistema financiero estan

sujetas a encaje de acuerdo a la naturaleza de las obligaciones o a la

naturaleza de sus operaciones, segun Io determine el Banco Central.

Algunas caracteristicas de| régimen de encaje en el Peru:

Periodo de cémputo: Mensual.

Oportunidad de| cémputo: Los requerimientos de encaje son

contemporéneos ~

Encaje por tipo de moneda: Hay encaje en moneda nacional y en

moneda extranjera. Los encajes deben realizarse en la moneda en

la que estén contratadas las obligaciones.

Los activos elegibles para constituir fondos de encaje son: (i) efectivo

o fondos en béveda en poder de las instituciones }401nancierasy (ii)

depésitos en cuenta corriente en el Banco Central. Al respecto, |os

fondos mantenidos como dinero en caja corresponden a los que en

promedio se haya mantenido en el periodo de encaje previo.

Asimismo, existe un porcentaje minimo de| total de obligaciones

sujetas a encaje que debe mantenerse en cuentas corrientes en el

BCRP. El régimen de encaje es Linico para cada entidad sujeta a

encaje.

Obligaciones sujetas a encaje: Se distinguen Ias obligaciones del

régimen general (depésitos recibidos del ptiblico y valores emitidos) y de|

régimen especial (principalmente depésitos y adeudos recibidos del

exterior), y para instrumentos cuyo vencimiento no supere los dos a}401os.
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Obligaciones no sujetas a encaje: Los principales conceptos son las

obligaciones con otra entidad sujeta a encaje 0 con cooperativas de ahorro

y crédito; |os adeudos con el exterior pactados a plazos mayores a dos

a}401os;y los siguientes tipos de deuda: bonos de arrendamiento financiero,

y bonos y Ietras hipotecarias y deuda subordinada (préstamos y bonos)

colocados a plazos iguales o mayores a 2 a}401os.

Remuneracién: La parte del encaje exigible que corresponde al encaje

minimo legal no se remunera. Los fondos de encaje correspondientes al

encaje adicional, siempre que estén depositados en el BCRP, devengan

intereses a una tasa fijada por el BCRP. Hay sanciones por déficit de

encaje, por presentacién extemporénea de los reportes de encaje y por

reiteracién de omisiones formales.

Monte de reservas Bancarias de depésitos a la vista. = d1.- Total de

fondos de encaje finalmente constituidos por cada entidad sujeta a encaje.

Es decir,�030la suma de los saldos de caja (fondos en béveda) en poder de las

instituciones firiancieras més sus depésitos en el Banco Central por encaje

de los depésitos de dinero en los bancos sobre el cual se puede girar

mediante Ia emisién de cheques

Monte de reserva bancaria de depésitos de ahorros y plazo= d2.- Total

de fondos de encaje finalmente constituidos por cada entidad sujeta a

encaje. Es decir, Ia suma de los saldos de caja (fondos en béveda) en poder

de las instituciones }401nancierasmés sus depésitos en el Banco Central por

encaje de los depésitos de dinero de Iibre plazo que realizan el p}402blicoy

las empresas en el sistema }401nancieroy Depésito de dinero mantenido en

una institucién }401nancierapor un plazo pre}402jadode tiempo. Los fondos

depositados normalmente no pueden ser retirados antes de| plazo

estipulado. En caso de retiro, se pierde parte o la totalidad de los intereses

correspondientes.
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Preferencia de Billetes y monedas respecto a la oferta monetaria B = 1

Es un componente del multiplicador monetario. En el Peru, resulta de dividir

el circulante entre la Iiquidez en moneda nacional. Mide qué porcentaje de

los activos monetarios de| sector privado estén bajo la forma més Iiquida

de tenencias de billetes y monedas.

Multiplicador bancario (Banking money multiplier) = K.-Coe}401cienteque

relaciona Ia Iiquidez con la emisién primaria. Es un indicador de la

capacidad de las sociedades de depésito de crear Iiquidez a partir de la

emisién primaria y esté en funcién de la tasa de encaje efectivo de las

entidades }401nancierasy del coeficiente de preferencia del publico por

circulante. La forma utilizada por el Banco Central de Reserva del Pen] en

el célculo de| multiplicador bancario es:

m=1/[c + r (1-c)]

Donde:

c = Tasa de preferencia por circulante

r = Tasa media de encaje efectiva implicita

Tasa media de encaje efectiva implicita (Average reserve

�031 requirement rate) = r .-Es un componente del multiplicador

V monetario. En el Peru resulta de dividir los fondos de encaje

de las sociedades de depésito entre la sumatoria de los

depésitos a la vista y cuasidinero en moneda nacional de

estas.

47



CAPITULO Ill - VARIABLES E HlPC3TESlS

3.1 Definicién de las Variables

La variable nace de encontrar una posible solucién al problema de gcémo

afecta la politica monetaria a el crédito bancario privado del Peru en el

periodo 1995-2016?, Por lo que después de analizar todas las posibles

variables que podrian darle solucién a esta pregunta se deciden por las

siguientes variables, que a continuacién se pasa a describir.

Las variables de las hipétesis son:

Variable Independiente (X) = Politica Monetaria .- La politica monetaria es

una parte de la politica econémica que es responsabilidad de| Banco Central

de Reserva del Peru (BCRP), entidad auténoma e independiente del

Gobierno Central. La politica monetaria son las decisiones que toma el

Banco Central de Reserva en relacién al control de la oferta monetaria.

lndicadores:

X1 = coe}401cientede reserva bancaria totall depésito en moneda nacional

X2 = coeficiente circulante/depésitos en moneda extranjera

X3=Oferta monetaria »

Variable dependiente (Y)= Crédito Bancario.- es una operacién financiera en

la que una entidad }401nancierapone a nuestra disposicién una cantidad de

dinero hasta un Iimite especificado en un contrato y durante un periodo de

tiempo determinado.

lndicadores:

Y1 = crédito bancario en moneda nacional.

Y2= crédito bancario en moneda extranjera
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3.2 Operacionalizacién de Variables K

Tabla 2

Variables�030,DiI1ze11.vi()Iws c imIicudw'e.\' do Politica A/Ionemriu

VARIABLES DIMENSIONES INDICADORES

Independiente (X) X1 = coeficiente de X1.1 Tasa de variacién

reserva bancaria total I de| coeficiente de

Politica monetaria , _ _

deposito en moneda reserva bancaria tota|/

nacional deposito en moneda

nacional

X2.1=Tasa de variacién

X2 = coeficiente _ _

del coeficiente

circulante/de ésitos en �030 _
p circulante/depésutos en

moneda extranjera .
moneda extranjera

X3=Oferta monetaria . _,
X3.1=Tasa de vanacuon

de la Oferta monetaria

M1

X3.2=Tasa de variacién

de la Oferta monetaria

M2

X3.3=Tasa de variacién

de la Oferta monetaria

M3

Fuente: Elaboracién propia.
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Tabla 3 V

Variables, Din1cm'1'0I1es e indicad0re.\' dc�031Crédim bancaria

VARIABLES DIMENSIONES INDICADORES

Degendiente (Y) Y1 = crédito bancario Y1.1 Tasa de variacién

en moneda nacional. de crédito bancario

Crédito bancario _
V privado en moneda

' nacional

Y2= 'd't b '
me �030Oancano Y2.1 Tasa de variacién

en moneda extranjera. , . _
de| credito bancario

privado en moneda

extranjera

Y3=crédito bancario

privadon-,ta|_ Y3.1 Tasa de variacién

de| crédito bancario

privado total

Fuente: Elaboracién propia.
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3.3 Hipétesis

3.3.1 Hipétesis principal

La Politica monetaria influye directamente sobre el crédito bancario privado

del Pen] en el periodo 1995-2016.

3.3.2 Hipétesis especi}401cas:

1. El Coe}401cientereserva bancaria totalldepésitos en moneda nacional,

influye de manera significativa sobre el crédito bancario privado en

moneda nacional del Pen] en el periodo 1995-2016.

2. El Coeficiente circulante /depésitos en moneda extranjera in}402uyede

manera significativa sobre el Erédito bancario Privado en moneda

extranjera de| Peru en el periodo 1995-2016.

3. La oferta monetaria influye de manera significativa sobre el crédito

Bancario privado total del Peri: en el periodo 1995-2016.
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CAPITULO IV. METODOLOGIA

4.1 Tipo de investigacién

La investigacién es de tipo bésica.

4.2 Dise}401ode la investigacién

El dise}401ode investigacién es no experimental. Durante el proceso

de la investigacién no se manipula la variable independiente para obtener

resultados deseados en la variable dependiente, se hara de forma

longitudinal de tendencia. Su método seré hipotético deductivo de relacién

causal, Se detallan de la siguiente manera:

/Ox

M Hr

\AOy

�031 En el esquema:

M = Muestra de las entidades del estado (BCRP)

Ox = Observacién de la variable independiente.

' Oy = Observacién de la variable dependiente

r = Niveles de relacién entre las variables X e Y
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4.3 Poblacién y muestra

Las fuentes de lnformacién serén Ias estadisticas monetarias y

}401nancierasregistradas y elaboradas por el BCRP,SBS, en términos

anuales comprendida durante el periodo de los a}401os1995-2016.La

descripcién de| problema se efectuara via datos estadisticos de la

economia monetaria peruana periodo 1995-2016 ,en la metodologia

explicamos que la data que se va regresionar es anual para el periodo

1995-2016 Esté conformado por variables y datos del sector financiero y

monetario de series temporales de la variable; Oferta monetaria, reserva

bancaria total, depésito en moneda nacional, depésito en moneda

extranjera, crédito bancario privado en moneda nacional, crédito bancario

privado en moneda extranjera, crédito bancario privado total, Circulante

comprendidas durante el periodo de 1995-2016.

4.4 Técnicas e instrumentos de recoleccién de datos

Para la obtencién de e}401cienciay e}401caciaen el trabajo de investigacién se

ha recurrido a la utilizacién de las técnicas y proc_edimientos siguientes:

Técnicas para recolectar informacién

Observaciones y visitas directas a Biblioteca de| BCRP

Estadisticas Financieras de| BCRP-archivos

Informacién Financiera-contable de los anexos y memorias de| BCRP

Bibliografia especializada

Técnicas, procedimientos y anélisis de datos

Cuadros y figuras relacionadas a la parte }401nanciera

Estados de resultados

Figuras y diagramas

Célculos mateméticos diversos

Estimaciones }401nancieras
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Anélisis e interpretacién de resultados.

Proyeccién inferencial para la toma de decisiones, optimizacién de

procesos e innovaciones creativas.

Método longitudinal

Se trabajé con datos de| BCRP de varios periodos de tiempo. El

investigador observa en un momento dado el desarrollo de dos variables

obteniendo informes en un corto tiempo. Son estudios caracterizados por

su bajo costo.

Validacién de instrumentos de recoleccién de datos

En la presente investigacién estamos trabajando con datos histéricos, no

se uso�031instrumentos.

.-Procesamiento de recoleccién de datos

Realizaremos la prueba de hipétesis usando el estadistico adecuado

recolectar los datos de las pagina web y publicaciones de:

La pégina web y. publicaciones de| BCRP, ya que tenemos datos

cuantitativos

.-Procesamiento estadistico y anélisis de datos

Modelos a Estimar.

Se procede a estimar Ia relacién existente entre el crédito bancario privado

con oferta monetaria y sus funciones determinantes, para ello aplicamos el

método de minimos cuadrados ordinarios

Los datos obtenidos serén contrastados siguiendo los seis pasos de la

prueba de hipétesis.
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La hipétesis formalizada es la siguiente:

Relacion Funcional

Y«= B1+B2.X2t+B3X3t +Ut

De Io operacionalizado anteriormente estimamos estas ecuaciones

1.- Crédito Bancario Moneda Nacional

Crmn = f( D2 ,r2)

Ecuacién a Estimar

Crmn = Xo + X1D2 - X2l'2 +ei

Donde: Crmn D2 ,r2

2.-Credito Bancario Moneda extranjera

Crme =f( D3 ,rs)

Ecuacién a Estimar

Crme= Bo+ B1D3 - B2r3 +ei

Donde: Crme,D3, r3

. 3.-Deposito

D1 = f( M , [3 )

Ecuacién a Estimar

Cr= W0 + W1M - W2 [3 +ei

Donde: Cr, MB
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�031

4. - Crme= f (B) �030

Donde: Crme, B

El crédito esté in}402uenciadoindirectamente por B, cuando

aumenta |os depésitos bancarios

$8-)D1T -) ADl=> ACr2

/3 _ _B_ circulante

M I oferta.m0netaria

B
5' = __

M2 «

B
}402ll= T

. M}
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CAPiTULO V. RESULTADOS

5.1 Relacién de la Reserva bancaria total I depésitos en moneda nacional

y el crédito bancario privado en moneda nacional

Tabla 4 Relacion de la reserva bancaria tota// depésitos en moneda nacional

y el crédito bancario privado en moneda nacional 1995-2016

" 

BANCARIA MONEDA CREDITO BANCARIO

TOTAL�031 NACIONAL�030 PRIVADO EN MONEDA

AND (R) (D) NACIONAL�030(CB)

1995 5893.3 4,851 5.547

1996 7476.7 6.363 7.814

1997 7043.5 8,105 9.137

1993 10949.4 7,630 9.630

1999 10525.7 7,956 9.255

2000 11615.9 8,206 9.637

2001 9514.1 8,551 9,718

2002 9724.9 9,169 10,816

2003 9440.1 9,855 11.983

2004 9169.4 13,464 13,372

2005 11008.7 18.228 18,124

2005 12076.0 21.652 23.703

2007 13606.7 ' 30.006 32.649

2008 19684.6 39.748 48.268

. 2009 16403.0 46.083 56.925

2010 25692.4 61.234 68.981

2011 32342.2 72.259 83.034

2012 39573.5 90.490 96,321

2013 45036.4 101.832 118.063

2014 428280 112.272 139.013

2015 415375 115.527 177.988

2016 39373.3 126.915 190.750

(�030)En millones de soles

Fuente:Tomado de estadisticas de| BCRP.
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Anélisis de Dispersién de cada variable explidativa con la dépendieiite -- .

Crédito Bancario privado en moneda nacional (CB) y reserva'bancaI"ia .

total (R) �031 '

Gra}401co1:Dispersion CB vs R

Gra}401cade dispersion de cnaono vs. nsssawx
. mm . > �030

-w» -
,9 '

E '°°°°° V _ - �030

5 -

soooo . o

E o\\�024'..

�031 moo zoooo moo 40000 some �0

RESERVA

,._._.__._.___ . .. _. ___- ___, '

Fuente: Elaboracién propia.

En el gré}401co1, Se observa alguna linealidad en el gré}401code-dispersiéh del '

crédito bancario privado en moneda nacional y la reserva bancaria total�

expresada en millones de soles. . .j' ' .« , ' 3

Crédito Bancario privado en moneda nacional (CB) y el d�035ep6s�034ien

moneda nacional (D)

Gra}401co32:Dispersion CE vs D

Gra}401cade dispersién de CREDITO vs. DEPOSITO

moon I

0 ' 4

,...... .
O

0 ,0 '

0 zoom aoooo some now woooo uoooo unnoo '

DEPOSIVO

Fuente: Elaboracién propia.�030�030WW7�031:7 �024_W�034}407 WV
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.

En el Gra}401co2 podemos apreciar la linealidad entre las variables

explicativas Depésito en moneda nacional (D) y la variable respuesta crédito

bancario privado en moneda nacional (CB). _

Anélisis Descriptivo por variable

Variable": Crédito Bancario privado en Moneda Nacional I

Gra}401co3: Evolucién de| Crédito Bancario privado en moneda nacional en el

periodo 1995-2016

Gréfica de series de tiempo de Credito Bancario en Moneda Nacional

200000 v

150000 /

o _ .
P-

5 woooo //
...
K., I /

I /- i
soooo-

.//
. _,___.,..o/ I, .,..._._._.._. V

0 �030

1995 1997 1999 '2oo1 2003 2005 2007' 2009 2011 2913 zt}401s

- indice

Fuente: Elaboracién propia.

Se aprecia unavcreciente elevacién a partir del 2006 y Iuego una tendencia

creciente.
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Gra}401co4: Histograma y Anélisis exploratorio de| Crédito bancario privado en

moneda nacional

14

Series: CREDITO

12 Sample 1995 2016

Observations 22

1° Mean 52324.23
Median 20916.00

3 Maximum 19o75o.o

Minimum 5547.000

5 Std. Dev. 57962.04

skewness 1.211747

4 Kurlosis 3.235405

2 . Jarque-Bera 5.434678

- Probability 0.066050
0 . :1 .

0 50000 100000 15oooo zooooo

Fuente: Elaboracién propia.

En el Gra}401co4, se aprecia |os estadisticos que de}401nenla serie del crédito

bancario privado en moneda nacional (en millones de soles), observéndose un

promedio de 52324.23 y una desviacién de 20916.00, asimismo, un estadistico

de Jarque'-Bera de 5,434678, lo cual muestra normalidad de los datos por

Prob=0.066050>0.05.

Tabla 5 .

Prueba de raiz Llnica de Dickey �024FuIIerAumentado (DFA) para la serie

Crédito

Null Hypothesis: D(CRED|TO) has a unit root

Exogenous: Constant, Linear Trend

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, max|ag=4)

n 

t-Statistic Prob.�030

Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.412366 0.0118

Test critical values: 1% level -4.498307

5% level -3.658446

10% level -3.2ss973

"MacKinnon (1996) one-sided p-values.
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Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable: D(CRED|TO,2)

Method: Least Squares

Date: 09/07/18 Time: 14:37

Sample (adjusted): 1997 2016

Included observations: 20 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t�024Statistic Prob.

D(CRED|TO(-1)) �0241.113571 0.252375 -4.412366 0.0004

c -8016.816 3524.365 -2.274684 0.0362

@TREND("1995") 1577.637 429.4570 3.673563 0.0019

R�024squared 0.534285 Mean dependent var 524.7500

Adjusted R-squared 0.479495 S.D. dependent var 7978.721

S.E.of regression 5756.328 Akaike info criterion 20.29147

Sum squared resid 5.63E+08 Schwarz criterion 20.44083

Log likelihood 499.9147 Hannan-Quinn criter. 20.32062

F-statistic 9.751521 Durbin-Watson stat 1.949683

Prob(F-statistic) 0.001510

Elaboracibn propia en Eviews

Mediante Ia tabla 5, se realizo el ana'|isis de estacionariedad para la variable

crédito, mediante la prueba Dickey-Fuller aumentada (DFA). que busca

determinar la existencia o no de [aices unitarias en una serie de tiempo. La

hipétesis nula de esta prueba es que existe una raiz unitaria en la serie o la

serie es no estacionaria versus Ia hipétesis alternante que la serie es

estacionaria. La estacionariedad es importante para la estimacién: Ia

aplicacién de regresiones de minimos cuadrados sobre variables no

estacionarias, puede resultar en estimaciones de parémetros falsos acerca de

las relaciones entre variables. La verificacién de la estacionariedad también

puede ser un factor importante para pronosticar: puede decimos la clase de

procesos que tendremos que construir en nuestros modelos, para realizar

predicciones precisas (Diebold y Kilian, 1999).

La prueba resulto significativa debido a que el p-valor = 0.0118 <0.05, por lo

tanto, la serie crédito es estacionaria. Asimismo, el Durbin Watson de la prueba
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fue de 1.9496 se encuentra en el rango significativo (1.85, 2.15).En base a los

hallazgos la serie crédito es estacionaria.

Variable de Evolucién de la Reserva bancaria total.

Gra'fico 5: Evolucién de la Reserva Bancaria Total en el periodo 1995-2016

EVOLUCION DE LA RESERVA BANCARIA TOTAL

60,000

4o,ooo

move

0

20,000 v

1996 199a 2000 2oo2 2oo4 zoos zoos 2010 2012 2014 2016

Fuente: E/aboracién propia.

Se aprecia una ascendente Iinealidad en el 2010 y Iuego una tendencia

creciente en la reserva bancaria total expresadas en millones de soles.
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Grafico 6: Histograma y Ana'|isis exploratorio de las reservas bancarias totales

0

Series: RESERVA

7 Sample 1995 2016

Observations 22

6

Mean 19673.57

5 Median 11846.05

Maximum 45038.41
4 Minimum 5893.321

Std. Dev. 13703.86

3 skewness 0.815789

Kurtosis 2.005446

2

Jarque-Bera 3.346920

1 Probability 0.187597

5000 10000 15000 20000 25000 30000 35000 40000 45000 50000

Fuente: Elaboracién propia.

En el gra}401co6, se aprecia los estadisticos que definen la serie de reserva

bancaria total (en millones de soles), observéndose un promedio de 19673.57

y una desviacién de 11846.05, asimismo, un estadistico de Jarque-Bera de

3.346920, Io cua| muestra nomialidad de los datos por Prob=0.187597>0.05.

Tabla 6 '

Prueba de raiz unica de Dickey -FullerAumentado (DFA) para la serie

Reserva

Null Hypothesis: D(RESERVA.2) has a unit root

Exogenous: Constant, Linear Trend

Lag Length: 0 (Automatic �024based on SIC. maxIag=4)

 :=.e

t-Statistic Prob.�030

 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.419378 D0001

Test critical values: 1% level -4.532598

5% level -3.673616

10% level -3.277364

 

�030MacKinnon(1996) one-sided p�024values.

Warning: Probabilities and critical values calculated for 20 observations

and may not be accurate for a sample size of 19

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable: D(RESERVA,3)
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Method: Least Squares

Dale: 09/07/16 Time: 14:29

Sample (adjusted): 1998 2016

Included observations: 19 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

D(RE$ERVA(-1),2) -1.536484 0.207091 �0247.41937a 0.0000

c 1415.580 1883.926 0.751399 0.4633

@TREND(�0341995") -132.3193 143.0651 -0.924888 0.3688

R-squared 0.775101 Mean dependent var 60.15009

Adjusted R-squared 0.746988 SD. dependent var 6767.015

S.E.of regression 3403.826 Akaike info criterion 19.24713

Sum squared resid 1.85E+08 Schwarz criterion 19.39625

Log likelihood -179.8477 Hannan-Quinn criter. 19.27236

F-statistic 27.57150 Durbin�024Watsonstat 1.931341

Prob(F-statistic) 0.000007

Elaboracién propia en Eviews

Mediante la tabla x, se realizé el anélisis de estacionariedad para la

variable crédito, mediante Ia prueba Dickey-Fuller aumentada (DFA), que

busca determinar Ia existencia o no de [aices unitarias en una serie de tiempo.

La hipétesis nula de esta prueba es que existe una raiz unitaria en la serie o

la serie es no estacionaria versus Ia hipétesis alternante que la serie es

estacionaria. La prueba resulto significativa debido a que el p-valor = 0.0001

<0.05, por lo tanto, la serie crédito es estacionaria. Asimismo, el Durbin Watson

de la prueba fue de 1.9313 se encuentra en el rango signi}401cativo(1.85, 2.15)

En base a los hallazgos la serie reserva es estacionaria en segundas

diferencias con integracién |(2).

64



Variable de Evolucién de| Depésito en moneda Nacional

Gréfico 7: Evolucién de| Depésito en Moneda Nacional en el periodo 1995 �0242016

EVOLUCION DEL DEPOSITO BANCARIO
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Fuente: Elaboracién propia.

Se aprecia una ascendente Iinealidad en el 2006 y Iuego una tendencia al

depésito en moneda nacional expresadas en millones de soles.

Gréfioo 8. Histograma y Anélisis exploratorio del Depésito en moneda Nacional.
10

Series: DEPOGITO

Sample 19952016

8 Observalians 22

Mean 41939.27
6 Median 19940.00

Maximum 1299150
Minimum 4851.000

4 Std. Dev. 42111.70

Skewness 0.999901
Kurtosis 2.210099

2 Jarque-Bera 3.339650
Probability 0.199290

0 0 20000 40000 SD00!) 80000 100000 I2DOD0

Fuenres Elaboracién propia.
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En el grafico 8, se aprecia |os estadisticos que definen la serie deposito

bancario, observandose un promedio de 41836.27 y una desviacién de

19940.00, asimismo, un estadistico de Jarque-Bera de 3.339650 lo cua|

muestra normalidad de los datos por Prob=0.188280>0.05.

Tabla 7

Prueba de raiz unica de Dickey -Fu/lerAumentado (DFA) para la serie

Variable Deposito

Null Hypothesis: D(DEPOS|TO,2) has a unit root

Exogenous: Constant, Linear Trend

Lag Length: 0 (Automatic �024based on SIC, maxlag=4)

t-Statistic Prob.�030

Augmented Dickev�024Fullertest statistic -7.499426 0.0000

Test critical values: 1% level -4.532598

5% level -3.673616

10% level -3.277364

*MacKinnon (1996) one�024sidedp�024va|ues.

Warning: Probabilities and critical values calculated for 20 observations

and may not be accurate for a sample size of 19

Augmented Dickey�024FuI|erTest Equation

Dependent Variable: D(DEPOSlTO,3)

Method: Least Squares

Date: 09/07/18 Time: 14:33

Sample (adjusted): 1998 2016

Included observations: 19 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

D(DEPOS'|T0(�0241),2) -1.665126 0.222034 -7.499426 0.0000

C 1224.678 2129.194 0.575184 0.5732

@TREND("1995") -54.6647!) 161.5145 -0.338451 0.7394

R-squared 0.780516 Mean dependent var 415.9474

Adjusted R-squared 0.753081 S.D, dependent var 7670.059

SE. of regression 3811.326 Akaike into criterion 19.47328

Sum squared resid 2.32E+0B Schwarz criterion 19.62240

Log likelihood -181.9962 Hannan-Quinn criter. 19.49852

F-statistic 28.44918 Durbin�024Watsonstat 1.894621

Prob(F-statistic) 0.000005

Fuente: Elaboracién propia.
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Mediante Ia tabla 7, se realizé el ana'lisis de estaclonariedad para la variable

crédito, mediante la prueba Dickey-Fuller aumentada (DFA). que busca

determinar la existencia o no de [aices unitarias en una serie de tiempo. La

hipétesis nula de esta prueba es que existe una raiz unitaria en la serie o la

serie es no estacionaria versus la hipétesis alternante que la serie es

estacionaria. La prueba resulto signi}401cativadebido a que el p-valor = 0.0000

<0.05, por lo tanto, la serie crédito es estacionaria. Asimismo, el Durbin Watson

de la prueba fue de 1.8946 se encuentra en el rango significativo (1.85, 2.15)

En base a los hallazgos la serie deposito es estacionaria en segundas

diferencias con integracién |(2).

Prueba de la primera hipétesis especi}401ca

Para Ilevar a cabo la conlrastacién de la hipétesis, un primer aspecto es tener

en cuenta dos tipos de hipétesis, la hipétesis altemativa o hipétesis de|

investigador y la hipétesis nula o hipétesis contraria. Esta postura se realiza

para darle objetividad e independencia a los resultados obtenidos.

Formulacién de las hipbtesis

Ho: El coeficiente reserva bancaria total / depésito en moneda nacional no

influye de manera signi}401cativasobre el crédito bancario privado en moneda

nacional de| Pero en el periodo 1995-2016.

H1: El coe}401cientereserva bancaria total / depésitos en moneda nacional in}402uye

de manera signi}401cativasobre el crédito bancario privado en moneda nacional

de| Peru en el periodo 1995-2016.

Nivel de Signi}401caciénSe ha considerado a= 0.05

Regla de decision: Si p 2 a, se acepta Ho; si p < Cl, se rechaza Ho

Prueba de estadistica: Debido a que las variables tienen escala de intervalo,

para la prueba de contraste corresponde a la regresién lineal multiple,

cumpliéndose el supuesto de normalidad para cada serie analizada, asimismo,

67



|os diagramas de dispersién establecidos mostréndose la Iinealidad de las

variables, a }401nde medir Ia influencia de las variables regresoras sobre la

variable respuesta. Para la prueba de hipétesis, el procedimiento estadistico

se planteé el Analisis de Regresién Lineal multiple, y se expresé las hipétesis >

estadlsticas, correspondientes:

Hipétesis estadistica

H0: [51= B2= B3: [34=0

H1: Alg}402nBa diferente de cero (0)

Para el anélisis de regresién se recopilé la informacién de los resultados

obtenidos en la investigacién realizada en los circulares del BCRP, boletines,

trabajos de tesis ademas de libros y estadistica de| periodo comprendido entre

los a}401os1995-2016, basada en los datos de la tabla 1.

Se aplicéfel Anélisis de Regresién lineal Multiple, a las series de la manera

siguiente, paniendo de| modelo:

CB = CREDITO BANCARIO PRIVADO EN MONEDA NACIONAL

R = RESERVA BANCARIA TOTAL '

D = DEPOSITO EN MONEDA NACIONAL

C = cde}401cientede origen

Modelo => CB = C+ B1*(R)+ B2 *(D)

Los resultados fuerdn |os siguientes, el programa EVIEWS 9.0:
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Tabla 8. .

Valores Paramétricos de la regresién lineal multiple del Crédito Bancario privado

en moneda nacional, depésito bancario en moneda nacional y reserva bancaria

total

Dependenl Variable: CREDITO

Melhod: Least Squares

Dale: 04/14/18 Time: 10:83

Sample: 1995 2016

Included observations: 22

Variable Coef}401cient Std. Error I-Statistic Prob.

RESERVA -2.51aoso 0.630396 -3.994441 0.0003

DEPOSITO 2.155629 0205142 1050800 00000

C 11680.38 4704.417 2.482854 0.0225

R-squared 0.982202 Mean dependent var 52324.23

Adjusted R-squared 0.980329 S.D. dependent var 57962.04

SE. of regression 8129.461 Akaike info criterion 20.97050

Sum squared resid 1.26E4-09 Schwarz criterion 21.11928

Log likelihood -227.6755 Hannan-Quinn criter. 21.00555

F-statistic 524.2686 Durbln-Watson slat 1.458534

Prob(F-statistic) o.oooooo

Fuente: Elaboracién propia.

Segun la tabla 8, el modelo de regresién lineal multiple es significativo debido

a que Prob (F-statistic)= 0.000000 <0.05, implica que existe un modelo de

regresién lineal que explica el comportamiento de| crédito bancario privado

en moneda nacional en funcién de las variables macroeconémicas (reserva

bancaria total, depésito bancario en moneda nacional). Asimismo, tiene una

bondad de ajuste de los datos al modelo a través de| coe}401cientede

determinacién de| 98.22%�031yun R cuadrado ajustado de| 98.03%, lo que

indica un buen grado de ajuste de los datos. Tiene el estadistico Durbin
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Watson de 1.4685 indica que no hay auto correlacién de los errores.

Sustentada en el grafico 9, del estadistico Jarque-Bera = 3.875621 con

Prob=0.14419 >0.05

Gréfico 9: Histograma y Anélisis exploratorio de los residuales

0

Series: Residuals

7 Sample 1995 2016

Observations 22

6

Mean -1.17&11

5 Median -73477631

Maximum 21869.25

4 Minimum -10772.75

Std. Dev. 7732.660

3 Skevmess 0.901683

Kurtosis 3.987837

2

Jarque-Bera 3.875621

1 Probability 0.144019

0 .

40000 0 10000 20000

Fuente: Elaboracién propia.

Tabla 9 Anélisis de varianza del crédito bancario privado en moneda nacional.

Ia reserva bancaria total y el depo�031sitoen moneda nacional

ANOVA�030

: Suma de

Modelo - cuadrados gl Media cuadrética F Sig.

1 Regresién 69295342025517 2 34647921012759 524,255 .o00'=

Residuo 1255705812346 19 66089779597

Total 70551547831854 21

a. Variable dependiente: CREDITO

b. Predimores: (Constanta). DEPOSITO. RESERVA

Fuente: Elaboracién propia.
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El analisis de varianza de| modelo de regresién lineal multiple, muestra la validez

del modelo a través de la prueba de Fischer (F), existe significancia estadistica

con un pva|or= 0.000, <0.05

Tabla 10 Coe}401cientesdel crédito bancario privado en moneda nacional, la

reserva bancaria total y el depésito en moneda nacional

Coe}401cientes�030

Coeficientes

Coeficientes no estandariza Esladisticas de

estandarizados dos colinealidad

Modelo B Desv. Error Beta t Sig. Tolerancia VlF

1 (Constanta 11680,163 47o4,479 2,483 ,023

RESERVA -2,518 ,630 -,595 -3,994 .001 ,o42 23,714

I DEPOSITO 2,156 ,205 1,566 10,503 .000 ,042 23,714

2 (Constant 52324227 12357547 4,234 ,000

e .

a, Variable dependiente: CREDITO

Fuente: Elalzoracién propia.

Ecuacién Estimada:

CREDITO e c (1 )*RESERVA + c (2)"DEPOSlTO + C (3)

Coeficientes sustituidos:

CREDITO: -2.5180803187*RESERVA + 2.15562892601*DEPOSlTO +

1168013830612
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Se observa en la table 4, que las dos variables explicativas inciden en el

modelo, asimismo, debido a que el coeficiente C (1) de (RESERVA) tiene un

Sig: 0.001<0.05, es altamente significativo, de la misma manera con el

coe}401cienteC (2) de (DEPOSITO) tiene un Sig = 0.000<0.05, es altamente

signi}401cativa.En base a los hallazgos estadisticos, afirmamos, que la reserva

bancaria total / depésitos en moneda nacional influyen de manera significativa

sobre el crédito bancario privado en moneda nacional de| Peru en el periodo

1995-2016.

Tabla 11 - Prueba de cointegracién

Null Hypothesis: D(RES|DUALES) has a unit root

Exogenous: Constant

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=4)

t-Statistic Prob.�030

Augmented Dickex�024Fullertest statistic 8.208984 0.0000

Test critical values: 1% level -3.808546

5% level -1-1.020686

10% level -2.650413

"MacKinnon'(1996) one-sided p-values.

Fuente: Elaboracién propia.

Tabla 12 -

Null Hypothesis: D(RESlDUALE$) has a unit root

Exogenous: Constant, Linear Trend

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, max|ag=4)

t-Statistic Prob.�030

e 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -9.363552 0.0000

Test critical values: 1% level 4498307

5% level 43.658446

10% level -3.268973

�034MacKinnon(1996) one-sided p-values.

Fuente: Elaboracion propia.
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Tabla 13

Null Hypothesis: D(RES|DUALES) has a unit root

Exogenous: None

Lag Length: 0 (Automatic �024based on SIC, max|ag=4) '

I-Statistic Prob.�030

 %

Augmented Dickey-Fuller test statistic -9.357210 0.0000

Test critical values: 1% level �0242.685718

5% level -1 959071

10% level -1 1507456

I "MacKinnon (1996) one-sided p�024va|ues.

Fuente: Elaboracién propia.

De acuerdo a las tablas anteriores de| anélisis de residuales de la regresién se

se ha efectuado Ia metodologia de Engle -Granger han tomado la prueba de

Dickey -Fuller aumentada para el intercepto, intercepto y tendencia y ninguno

para evaluar la existencia de raiz Cinica, de acuerdo a los hallazgos obtenidos

el pvalor al 1%, 5% y 10% de las pruebas es (pva|or=0.0000 <0.05), lo cuai

rechaza la�031hipétesis nula de existencia de raiz (mica y acepta su complemento

de la no existencia, con lo cua| concluimos que existe cointegracién de la

variable dependiente con las independientes y permite resultados més

con}401ables.
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5.2.- Relacion que existe entre circulanteldepésitos en moneda

extranjera y la muestra de crédito bancario privado en moneda extranjera

Los resultados obtenidos en la investigacién realizada en los boletines. Ademés

de libros y estadistica, de| BCRP de| periodo comprendido entre los a}401os1995-

v 2016 se presentan a continuacién: I

Tabla 14 �024Relacién del Circulante (C), los depésitos en moneda extranjera

(DME) y el crédito bancario privado en moneda extranjera(CBME)

DEPOSITOS EN MONEDA -

CIRCULANTE EXTRANJERA CREDITO BANCARIO PRIVADO

A}401o (c) (D) EN MONEDA EXTRANJERA

1995 3,031 14,409 ' 15,064

1995 3,230 20,852 22,240

1997 3,815 22,990 30,024

1998 3,936 27,159 37,721

1999 4.608 30.189 41,335

2000 4.514 31.131 39,684

2001 4.911 28,158 34,785

2002 5,573 28,583 - 34,264

2003 6,319 28,024 32,220

2004 7,982 28,197 31,235

2005 10,036 32,840 34,486

2005 11,688 34,776 ' 33,319

2007 14,858 38,952 41,302

2008 1.7336 46,165 _ 50,989

2009 19,241 47,097 47,263

2010 24,131 51,467 52,606

2011 27,261 57,939 64,828

_ 2012 32,244 54,357 V 71,203

2013 35,144 67,163 80,189

2014 39,173 72,060 85,363

2015 40,643 93,231 77,483

2016 43,295 90,175 77,812

( ") En millones de soles Fuente: Tomado de esladisticas de| BCRP.

Fuente: Elaboracién propia.
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Anélisis de Dispersién de cada variabie explicativa con la �030dependiente

Crédito Bancario privado en moneda �030extranjera(CBME) y circulante (C)

Gra}401co10: Gra}401code Dispersién CBME vs C -

Grélica de dispersién de CREDITO vs. CIRCULANTE
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Fuente: Elaporacion propia.

En el gré}401co10, Se observa alguna Iinealidad en el réfico de dis ersién de|I . . ,. P

crédito bahcario privado en moneda extranjera y el circulante expresado en

millones de soles. 1 .

Crédito Bancario privadoén moneda privado en extranjera (CBME) y Depésito

en moneda extranjera (DME) �030 V 1 �030

Gra}401co131: Grafico de Dispers_i6n_CBME vs DME . �030 t

Gré1�031rca'de dispersién de CREDITO vs. DEPOSITO '
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Fuenle: Elaboracibn propia.
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En el gréfico 11. se observa alguna Iinealidad en el gréfico de dispersién de|

crédito bancario privado en moneda extranjera y el depésito en moneda

extranjera, expresada en millones de soles.

Anélisis Descriptivo por variable

Variable: Evolucién de| Crédito Bancario privado en Moneda extranjera

Grafico 12: Evolucibn de| Crédito Bancario privado en moneda extranjera (CBME) en el

periodo 1995~2016

�030 CREDITO
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Fuente: Elaboracién propia.

Se aprecia una creciente elevacién a partir del 2006 y Iuego una tendencia

creciehte sostenida.

Gra'fico 13: Histograma y Anélisis exploratorio del crédito bancario privado en moneda

extranjeré '

1'0

Series:CREDfTO

$smpIe1995 2016

3 , Observalions 22

I

. Mean 47064.32

5 v Median 40493.00

> lbtximum 85363.00

; . Minimum 15064.00

3. , sw. Dev. 20295.74
skewness 0.578647

> �030 ' Kurlosls 2.144161

2 �030 Jarque-Bera 1.899141

1 Probability 0.386907
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Fuente: Elaboracién propia.
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En el gréfico13, se aprecia |os estadisticos que de}401nenla serie de crédito

bancario privado en moneda extranjera (en millones de soles), observandose

uri promedio de 47064.32 y una desviacion de 20295.74, asimismo, un

estadistico de Jarque-Bera de 1.899141, lo cual muestra normalidad de los

datos por Prob=0.386907>0.05.

Tabla 15 - Prueba de raiz unica de Dickey -Ful/er Aumentado (DFA) para la

serie

Variable Crédito

Null Hypothesis: D(CREDlTO,2) has a unit root

Exogenous: Constant. Linear Trend

Lag Length: 3 (Automatic - based on SIC. max|ag=4)

t�024Statistic Prob.�030

Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.782642 0.0022

Test critical values: 1% level �0244.667883

5% level -3.733200

10% level -3.310349

�030MacKinnon(1996) one-sided p-values.

Warning: Probabilities and critical values calculated for 20 observations

and may not be accurate for a sample size of 16

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable: D(CREDlT0,3)

Method: Least Squares

Date: 09/07/18 Time: 22:17

Sample (adjusted): 2001 2016

Included observations: 16 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

D(CRED|TO(-1),2) -2.127635 0 764610 -2.782642 0.0194

D(CRED|TO(-1),3) 1.048911 0.739001 1.419362 0.1862

D(CRED|TO(-2).3) 0.422224 0.524498 0.805007 0.4395

D(CRED|TO(-3).3) 0.653797 0.329501 1.984206 0.0753

C -49.81353 4727.261 -0.010538 0.9918

@TREND("1995") -2.365782 336.3380 -0.007034 0.9945

R�024squared- 0.846894 Mean dependent var 842.1250

Adjusted R-squared 0.770341 SD. dependent var 11454.02

SE. of regression 5489.083 Akaike info criterion 20.33891

Sum squared resid 3.01E+0B Schwarz criterion 20.62863

Log likelihood �024156.7113Hannanouinn cn'ler. 20.35374

F-statistic 11.06283 Durbin-Watson stat 1.953400

Prob(F-statistic) 0.000804

Fuente: Elaboracién propia.
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Mediante la tabla 15, se realizé el anélisis de estacionariedad para la variable

crédito, mediante la prueba Dickey-Fuller aumentada (DFA), que busca

determinar la existencia o no de raices unitarias en una serie de tiempo. La

hipétesis nula de esta prueba es que existe una raiz unitaria en la serie o la

serie es no estacionaria versus la hipétesis alternante que la serie es

estacionaria. La prueba resulto significativa debido a que el p-valor = 0.0022

<0.05, por lo tanto, la serie crédito es estacionaria. Asimismo, el Durbin Watson

de la prueba fue de 1.9534 se encuentra en el rango significativo (1.85, 2.15)

En base a los hallazgos la serie crédito es estacionaria en segundas

diferencias con integracién |(2).

Variable de Evolucién de| Circulante

Gra}401ca14: Evolucién de| Circulante (C) en el periodo 1995-2016

Se aprecia una creciente elevacién a panir del 2004 y Iuego una tendencia

creciente sostenida.
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Fuente: Elaboracién propia.
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Grafico 15. Histograma y Anélisis exploratorio del Circulante (C)

a

Series: CIRCLLANTE

7 Sample 1995 2016

Observations 22

6

Mean 16498.59

5 Median 10862.00

Maximum 43295.00

4 Minimum 3031.000

Std. Dev. 13889.94

3 Skewness 0.726590

Kurtosis 2.043611

2 ..

Jarque-Bera 2.774213

1 Probability 0.249797
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Fuente: Elaboracién propia.

En el gra}401co15, se aprecia |os estadisticos que de}401nenla serie circulante,

observéndose un promedio de 16498.59 y una desviacién de 13889.94,

asimismo, un estadistico de Jarque-Bera de 2.774213 lo cua| muestra

normalidad de los datos por Prob=0.249797>0.05.

Tabla 16 f

Prueba de_ raiz unica de Dickey -Fu//er Aumentado (DFA) para la serie

Variable Circulante �030

Null Hypothesis: D(ClRCULANTE,2) has a unit root

Exogenous; Constant. Linear Trend

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, max|ag=4)

' t-Statistic Prob.�030

Augmented Dickey-Fuller test statistic -10.24255 0.0000

Test critical values: 1% level -4.532598

_ 5% level -3.673616

10% level -30277364

 

�030MacKinnon(1996) one-sided p-values.

» Warning: Probabilities and critical values calculated for 20 observations

and may not be accurate for a sample size of 19
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Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable: D(C|RCULANTE.3)

Method: Least Squares

Date: 09/07/18 Time: 22:14

Sample (adjusted): 1998 2016

lnduded observations: 19 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t�024Statistic Prob.

D(C|RCULANTE(-1),2) �0241.7621�030|80.172039 -10.24255 0.0000

c 657.4560 549.6117 1.196219 0.2490

@TREND("1995") -41.47374 41.61901 -0.996509 0.3338

R-squared 0.868017 Mean dependent var 41.89474

Adjusted R-squared 0.851519 S.D. dependent var 2548.806

SE. of regression 982.1363 Akaike info criterion 16.76128

Sum squared resid 15433466 Schwarz criterion 16.91040

Log likelihood -156.2321 Hannan-Quinn criter. 16.78651

F-statistic 52.61397 Durbin-Watson stat 1.884821

Prob(F-statistic) 0.000000
 

Fuente: Elaboracién propia.

Mediante Ia tabla 16. se realizo el anélisis de estacionariedad para la variable

crédito. mediante la prueba Dickey-Fuller aumentada (DFA), que busca

determinar la existencia 0 no de raices unitarias en una serie de tiempo. La

hipétesis nula de esta prueba es que existe una raiz unitaria en la serie o la

serie es no estacionaria versus Ia hipétesis alternante que la serie es

estacionaria. La prueba resulto signi}401cativadebido a que el p-valor = 0.0000

<0.05, por lo tanto, la serie Circulante es estacionaria. Asimismo, el Durbin

Watson de la prueba fue de'1.8848 se encuentra en el rango significativo (1 .85,

2.15). En base a los hallazgos la serie deposito es estacionaria en segundas

diferencias con integracion |(2). Variable: Evolucién de| circulante en moneda

extranjera

so



Gréfica 16: Evolucién de| Depésitos en moneda extranjera (DME) 1995-2016
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Fuente: Elaboracién propia.

Se aprecia una creciente elevacién a partir del 2006 y Iuego una tendencia

creciente sostenida.

Grafico 17. Histograma y Anélisis exploratorio de| Depésito en moneda extranjera

8

Series: DEPOSITO

7 Sample 1995 2016

Observations 22

6

Mean 43087.00

5 Median 33808.00

Maximum 93231.00

4 Minimum 14409.00

Std. Dev. 21785.98

3 Skewness 0.984427

Kunosis 3.046485

2

Jarque-Bera 3.555337

1 - Probability 0.169032
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Fuente: Elaboracién propia.

V En el gré}401co17, se aprecia |os estadisticos que definen la serie deposito

bancario, observéndose un promedio de 43087.00 y una desviacién de

33808.00, asimismo, un estadistico de Jarque-Bera de 3.555337 lo cua|

muestra normalidad de los datos por Prob=0.169032>0.05.
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Tabla 17

Prueba de raiz unica de Dickey -Fuller Aumentado (DFA) para la serie

Variable Deposito

Null Hypothesis: D(DEPOS|TO) has a unit root

Exogenous: Constant, Linear Trend

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=4)

 

t�024Statistic Prob.�030

 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.287533 0.0003

Test critical values: 1% level -4.498307

5% level -3.658446

10% level -3.268973

 

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable: D(DEPOS|TO,2)

Method: Least Squares

Date: 09/07/18 Time: 22:19

Sample (adjusted): 1997 2016

included observations: 20 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

 

D(DEPO>SlTO(-1)) -1.464286 0.232887 -6.287533 0.0000

C_ -908.6505 2602.430 -0.349155 0.7313

@TREND("1995") 539.5304 223.2339 2.416884 0.0272
.

R-squared �030 0.699768 Mean dependent var 474.9500

Adjusted R-squared 0.664446 SD. dependent var 8984.081

S.E.ofregresslon, 5204209 Akaike info cnlerion 20.08980

Sum squared resid 4.60E+08 Schwarz criterion 20.23916

Log likelihood -197.8980 Hannan�024Ouinncriter. 20.11896

F�024statistlc 19.81141 Durbin-Watson stat 1.655246

Prob(F-statistic) 0.000036

 

Fuente: Elaboracién propia.

Mediante la tabla 17, se realizo el analisis de estacionariedad para la variable

crédito, mediante la prueba Dickey-Fuller aumentada (DFA), que busca

determinar la existencia o no de i_'aices unitarias en una serie de tiempo. La

hipétesis nula de esta prueba es que existe una raiz unitaria en la serie o la

serie es no estacionaria versus la hipotesis alternante que la serie es
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estacionaria. La prueba resulto significativa debido a que el p-valor = 0.0003

<0.05, por lo tanto, la serie Deposito es estacionaria. Asimismo, el Durbin

Watson de la prueba fue de 1.8552 se encuentra en el rango significativo (1.85,

2.15). En base a los hallazgos la serie deposito es estacionaria en segundas

diferencias con integracién l(2).

Prueba de la segunda hipétesis especifica

Formulacién de las hipétesis

Ho: El coe}401cientecirculante / depésitos en moneda extranjera no In}402uyede

manera significativa sobre el crédito bancario Privado en moneda extranjera

de| Peru en el periodo 1995-2016.

H1 : El Coe}401cientecirculante /depésitos en moneda extranjera influye de manera

signi}401cativasobre el crédito bancario Privado en moneda extranjera de| Peru

en el periodo 1995-2016.

Nivel de Signi}401caciénSe ha considerado a: 0.05 >

Regla de decisiénz Si p 2 a, se acepta Ho; si p < a, se rechaza Ho

Prueba de estadistica: Debido a que las variables tienen escala de intervalo, .

para la prueba de contraste corresponde a la regresién lineal multiple,

cumpliéndose el supuesto de normalidad para cada serie analizada, asimismo,

los diagramas de dispersién establecidos mostrandose la Iinealidad de las

variables,_ a }401nde medir la influencia de las variables regresoras sobre la

variable respuesta. Para la prueba de hipétesis_ el procedimiento estadistico

se planted el Ana'|isis de Regresién Lineal m}402ltiple,y se expreso las hipétesis

estadisticas, correspondientes:

Hipétesis .estad lstica

H0: 51: B2: :33: 54:0 V

H1: Algun Ba diferente de cero (O)
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Para el anélisis de regresién se recopilé la informacién de los resultados

obtenidos en la investigacién realizada en los circulares de| BCRP, boletines,

trabajos de tesis ademés de libros y estadistica del periodo comprendido entre

los a}401os1995-2016, basada en los datos de la tabla 5.

Se aplicé el Anélisis de Regresién lineal Multiple, a las series de la manera

siguiente, partiendo de| modelo:

CBME = CREDITO BANCARIO PRIVADO EN MONEDA EXTRANJERA.

C = CIRCULANTE

DME = DEPOSITO EN MONEDA EXTRANJERA

c = coeficiente de origen

Modelo => CBME = c+ B1*(C)+ B2 *(DME)

Los resultados fueron los siguientes, el programa EVIEWS 9.0:

Tabla 18.- Tabla de valores Paramélricos de la regresién lineal multiple del Crédito Bancario

privado en rnoneda extranjera, depésitos en moneda extranjera y circulante.

Dependent Variable: CREDITO�031

Method: Least Squares

Date: 04/14/18 Time: 13:09

Sample: 1995 2016

included observations: 22

Variable Coefficient Std. Error t�024Statistic Prob.

CIRCULANTE 1.047290 0.400744 2.613366 0.0171

DEPOSITO 0.226580 0.255499 0.836812 0.3863

C 20022.86 5081715 3940177 0.0009

R-squared 0.910416 Mean dependent var 47064.32

Adjusted R�024squared 0.900986 SD. dependent var 20295.74

SE. of regression 6386.369 Akaike info criterion 20.48784

Sum squared resid 7.75E+D8 Schwarz criterion 20.63662

Log likelihood -222.3663 Hannan-Quinn criter. 20.52289

F-statistic 96.54525 Durbin�024Watsonstat 0.671146

Prob(F-statistic) 0.000000

Fuente: E/aboracidn propia
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Seg}402nla tabla 18, el modelo de regresién lineal multiple es signi}401cativo

debido a que Prob (F-statistic)= 0.000000 <0.05, implica que existe un

modelo de regresién lineal que explica el comportamiento del crédito

bancario privado en moneda extranjera en funcién de las variables

macroeconémicas (circulante, depésito en moneda extranjera). Asimismo,

tiene una bondad de ajuste de los datos al modelo a través del coeficiente

de determinacién de| 91.04% y un R cuadrado ajustado del 90.09%. lo que

indica un buen grado de ajuste de los datos. Existe normalidad de los

errores, sustentada en el gra}401co18, del estadistico Jarque-Bera =

1.124555 con Prob=0.569910 >0.05

Gréfico 18: Histograma y Anélisis exploratorio de los residuales

6

Series: RESID

SampIe1995 2016

5 Observations 22

4 1 T Mean 2.48e-12

-Median 13.14996

Maximum 9646.009

3 . Minimum -11397.98

Std. Dev. 6074.649

Skevmess 0.012451

2 Kurtosis 1.892676

1 Jarque-Bera 1.124555

I. I Probability 0.559910

- o

-10000 «soon 0 5000 10000 "

Fuente: E/alévoracién propia
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Tabla 19:

Ana'Iisis de varianza del crédito bancario privado en moneda extranjera, circulante y

el depésito en moneda extranjera.

ANOVA�030 0

Suma de Media

Modelo cuadrados 9| cuadrética F Sig.

1 Regresién 7875332838,604 2 3937666419302 96,545 ,oo0°

Residuo 774928494,168 19 40785710219

Total 8650261332,773 21

a. Variable dependiente: CREDITO

b. Predictores: (Constante), DEPOSITO, CIRCULANTE

Fuente: E/aboraclén propia

En la Tabla 19: El anélisis de varianza de| modelo de regresién lineal multiple,

muestra Ia validez de| modelo a través de la prueba de Fischer (F), existe

significancia estadistica con un pvaior= 0.000, <0.05.

Tabla 20

Coe}401cientesde la regresién del crédito bancario privado en moneda

extranjera, circulante y el depésito en moneda extranjera

Coeficientes�031

_ Coeficientes

Coeficientes no estandariza Estadisiicas de

' esiandarizados dos , colinealidad '

Modelo B Desv. Error Beta 1 Sig. Tolerancia VIF

1 (Conslante) 20022856 5081715 3,940 .001

C|RCl_JLAN 1.047 ,-101 ,717 2.613 ,017 ,063 15,953

TE

DEPOSITO 227 255 243 £87 .386 ,063 15,953

a. Variable dependiente: CREDITO
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Ecuacién estimada:

CREDITO = c (1)"C|RCULANTE + c (2)'DEPOSlTO + c (3)

Coe}401cientessustituidos

CREDITO = 1.04729014738*C|RCULANTE 4- 0.226579955498*DEPOS|TO +

200228559346

Fuente: E/aboracién propia

Se observa en la tabla 20, que las dos variables explicativas inciden en el

modelo, asimismo, debido a que el coeficiente C(1) de (CIRCULANTE) tiene

un Sig= 0.017<0.05, de la misma manera con el coeficiente C(2) de

(DEPOSITO) tiene un Sig = 0.386>0.05. En base a los hallazgos estadisticos,

a}401rmamos,que el coeficiente circulanteldepésitos en moneda extranjera in}402uye

de manera signi}401cativasobre el crédito bancario privado en moneda extranjera

del Peru en el periodo 1995-2016.

Prueba de-cointegracién seg}402nmetodologia de ENGLE- GRANGER '

Prueba dc (mica raiz con un rezago (Primera diferencias)

Tabla 21 1

Null Hypotheeis: D(RES|D) has a unit root

Exogenous: Constant

Lag Length: 0 (Automatic �024based on SIC, max|ag=4)

1 4 t-Statistic Prob.�030

Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.092694 0.0000

Test critical values: 1% level ~3.857386

5% level -3.040391

10% level -2.660551

'MacKinnon (1996) one-sided p-values. �030

Warning: Probabilities and critical values calculated for 20 observations

and may not be accurate for a sample size of 18 -

Fuente: Elaboracién propia
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Tabla 22 Null Hypothesis: D(RE$ID) has a unit root

Exogenous: Constant, Linear Trend

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC. maxlag=3)

t�024Statistic Prob.�030

Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.705010 0.0094

Test critical values: 1% level -4.667883

5% level -31.733200

10% level -3.310349

'MacKinnon (1996) one�024sidedp~vaIues.

Warning: Probabilities and critical values calculated for 20 observations

and may not be aocurate for a sample size of 16

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 23 Null Hypothesis: D(RES|D) has a unit root

Exogenous: None

Lag Length: 1 (Automatic �024based on SIC, maxlag=3)

t-Statistic Prob.�030

Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.273313 D0004

Test critical values: 1% level -2.754993

5% level -1.970978

10% level -1.603693

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

Warning: Probabilities and critical values calculated for 20 observations

and may not be accurate for a sample size of 13

Fuente: E/aboracion propia

De acuerdo a las tablas 21,22 y 23 del analisis de residuales de la regresion

se se ha efectuado la metodologia de Engle -Granger han tomado Ia prueba

de Dickey -Fuller aumentada para el intercepto, intercepto y tendencia y

ninguno para evaluar la existencia de raiz (mica, de acuerdo a los hallazgos

obtenidos el pvalor al 1%, 5% y 10% de las pruebas es (pva|or=0.0000 <0.05),

lo cual rechaza la hipétesis nula de existencia de iraiz unica y acepta su

complemento de la no existencia, con lo cual concluimos que existe

cointegracién de la variable dependiente con las independientes y permite

resultados mas confiables, del crédito en funcion del circulante y deposito.
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5.3.- Grado de Relacién que existe entre oferta monetaria y el crédito

bancario privado total. .

Los resultados obtenidos en la investigacién realizada en los boletines. Ademés

de libros y estadistica, de| BCRP de| periodo comprendido entre los a}401os1995-

2016 se presentan a continuacién:

Tabla 24 ,

Relacion de la oferta monetaria (OM) y el crédito bancario privado total (CB)

CREDITO BANCARIO PRIVADO

OFERTA MONETARIA ToTA|_

A}401o

1995 22,291 20,611

1996 30,445 30,054

1997 34,910 39,151

1998 38,725 47,550

1999 42,153 50,590

2000 . 43,851 49,321

2001 41,620 44,504

2002 . 43,325 45,079

2003 > 44,198 44,203

2004 _ 49,643 44,607

2005 _ 61,104 52,610

2006 ' 68,116 57,027

2007 ' 83,818 74,150

2008 105,249 99,257 '

2009 . 112,422 104,169

2010 ; 136,832 121,587

2011 157,459 147,861

2012 177,091 167,524

2013 204,139 198,252

2014 223,505 224,376

2015 -249,401 255,471

2016 260,386 268,562

( ') En millones de soles

Fuente: Tornado de estadisticas de| BCRP.
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Anélisis de Dispersién de cada variable explicativa con la dependiente

Crédito Bancario privado total (CBP) y oferta monetaria (OM)

Gra}401co19: Dispersién Crédito bancario privado total (CB) vs oferta

~ monetaria (OM)

Gréfica de dispersién de CREDITO vs. OFERTA

300000 I

zsoooo ' .

- 1
zooooo . §

o 1
v; ° �030
3 150000 0

5 J .
moon 0 '

soooo]l . �030.1.' °

I o 0
. 0 50000 IODODO IS0000 200000 250000

1 OFERTA

Fuente:EIaboraci6n propia 0 0 0 I 0 t t J �030

En el gré}401co19, Se observa alguna Iinealidad en el gra}401code dispersion

de| crédito bancario en moneda extranjera y la oferta monetaria expresada

en mi||o_nes de soles

90



Anélisis Descriptive por variable

Variable: Evolucién del Crédito Bancario privado total

Gréfica 20: Evolucién de| Crédito bancario privado total (C) en el periodo 1995-2016

_ CREDITO

300,000

25o,ooo

200.000

150.000 �030

100.000

50.000 1

0

1996 1998 2000 2002 2004 20:36 2008 2010 2012 2014 2016 ~

Fuente: Elaboracién propia '

Se aprecié una creciente elevacién a partir del 2006 y Iuego una tendencia

creciente sostenida.

Gra}401co21. Histograma y Anélisis exploratorio de| Crédito Bancario privado total
9 .

Series: CREDITO

3 Sample 1995 2016

7 Observations Z2

5 Mean 99333.45 '
Median 54818.50

5 Nb}401mum 2635520

Minimum - 20611.00

4 . V 7, sm. Dev. 77067.93
_ skewness 1 036046

3 Kunosis 2 712149 ' -

2 , n I Jarque-Bera 41311719

1 _ V Probability 0134545

0 I - H-HI _
D 50000 100000 150000 200000 250000

Fuente: Elaboracién propia
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En el grafico 21, se aprecia |os estadisticos que definen la serie deposito

bancario, observéndose un promedio de 99388.45 y una desviacién de

77067.98 asimismo, un estadistico de Jarque-Bera de 4.011719 Io cual

muestra normalidad de los datos por Prob=0.134545>0.05.

Tabla 25

Prueba de raiz Unica de Dickey -Fuller Aumentado (DFA) para la serie

Variable Crédito

- Null Hypothesis: D(CRED|TO,2) has a unit root

Exogenous: Constant, Linear Trend

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxiag=4)

1-Statistic Prob.�030

Augmented Dickey-Fuller test statistic �0243.831627 0.0389

Test critical values: 1% level -4.571559

5% level -3.690814

10% level -3.286909

�030MacKinnon(1996) one-sided p-values.

Warning: Probabilities and critical values calculated [or 20 observations

and may not be accurate for a sample size of 18

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable: D(CRED|TO.3)

Method: Least Squares

Date: 09/14/18 Time: 06:27

Sample (adjusted)' 1999 2016

Included observations: 18 after adjustments

Variable Coef}401cient Std. Error t-Statistic Prob.

D(CRED|TO(-1),2) -1.971391 0.514505 -3.831627 0.0018

D(CREDlTO(-1),3) 0.349450 0.302548 1.155020 0.2674

C �0241721.834 5847838 -0294439 0.7727

@TREND("1995") 245.3308 447.4535 0.548282 0.5921

R-squared 0.691872 Mean dependent var -960.3333

Adjusted R-squared 0.625845 S.D. dependent var 15111.48

SE. of regression 9243.419 Akaike info criterion 21.29434

Sum squared resid 1.20E+09 Schwarz criterion 21.49220

Log likelihood 487.6491 Hannan-Quinn criter. 21.32162

F-statistic 10.47858 Durbin-Watson stat 1.905282

Prob(F�024statis1ic) 0.000708

 .

Fuente: Elaboracion propia
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Mediante la tabla 25, se realizé el anélisis de estacionariedad para la variable

crédito, mediante Ia prueba Dickey-Fuller aumentada (DFA), que busca

determinar la existencia o no de [aices unitarias en una serie de tiempo. La

_ hipétesis nula de esta prueba es que existe una raiz unitaria en la serie o la

serie es no estacionaria versus la hipétesis alternante que la serie es

estacionaria. La prueba resulto signi}401cativadebido a que el p-valor = 0.0389

<0.05, por lo tanto, la serie Crédito es estacionaria. Asimismo, el Durbin

Watson de la prueba fue de 1.9052 se encuentra en el rango significativo (1 .85,

2.15). En base a los hallazgos la serie deposito es estacionaria en segundas

diferencias con integracién l(2).

Variable: Evolucién de la Oferta Monetaria. _

Gré}402ca22: Evolucién de| Oferta Monetaria (OM) en el periodo 1995-2016

�030 OFERTA

' 300,000

250.000

200.000

150.000

100.000

50,000 '

0 ,

1995 1993 2000 2002 2004 2006 zooe 2010 2012 2014 2015

Fuente: Elaboracién propia
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Se aprecia una creciente elevacién a partir del 2006 y Iuego una

tendencia creciente sostenida

Gra}401co23. Histograma y Anélisis exploratorio del Oferta Monetaria

10
Series: OFERTA

Sample 1995 2016

3 Observations 22

Mean 1o1422.0

6 Median 54510.00
Maximum 2603860

Mnimum 22291.00

4 Sid. Dev. 77225.84

Skewness 0.866195

Kurtosis 2.334287

2 Jarque-Bera 3.157339

Probability 0.206249

u
0 50000 100000 150000 200000 250000

Fuente: Elaboracién propia

En el gra}401co23, se aprecia los estadisticos que de}401nenla serie oferta

monetaria, observéndose un promedio de 101422.00 y una desviacién de

77225.84 asimismo, un estadistico de Jarque-Bera de 3.157339 lo cual

muestra normalidad de los datos por Prob=0.206249>0.05.

Tabla 26 '

Prueba de raiz Linica de Dickey -FuIlerAumentado (DFA) para la serie

Variable Oferta

Null Hypothesis: D(OFERTA_2) has a unit root

Exogenous: Constant, Linear Trend

Lag Length: 1 (Automalic- based on SIC, max|ag=4)

 e._.

t-Statistic Prob.�030

 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.420709 0.0132

Test critical values: 1% level -4.571559

5% level -3.690814

10% level -3.286909

 _=_�024

�030MacKinnon(1996) one-sided p�024va|ues.

Warning: Probabilities and critical values calculated for 20 observations

and may not be accurate for a sample size of 18 �031
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Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable: D(OFERTA,3)

Method: Least Squares

Date: 09/14/18 Time: 06:25

Sample (adjusted): 1999 2016

Included observations: 18 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

D(OFERTA(�0241),2) 2.273361 0.514253 -4.420709 0.0006

D(OFERTA(-1),3) 0.359074 0.287136 1.252626 0.2309

c 1703.437 4093.620 0.416120 0.6836

@TREND("1995") 0.542305 308.8239 0.001750 0.9986

R-squared 0.807809 Mean dependent var -792.2778

Adjusted R-squared 0.766625 S.D.dependentvar 13716.94

S.E. of regression 6626.498 Akaikeinfo criterion 20.62867

Sum squared resid 6.�031I5E+08Schwarz criterion 20.82653

Log likelihood -181.6580 Hannan-Quinn criter. 20.65595

F-statistic 19.61474 Durbin-Watson stat 1.877287

Prob(F-statistic) 0.000028

Fuente: Elaboracién propia

Mediante Ia tabla 26, se realizo el analisis de estacionariedad para la variable

crédito, rnediante Ia prueba Dickey-Fuller aumentada (DFA), que busca '

determinar Ia existencia o no de [aices unitarias en una serie de tiempo. La

hipétesis nula de esta prueba es que existe una raiz unitaria en la serie o la

serie es no estacionaria versus Ia hipétesis alternante que la serie es

estacionaria. La prueba resulto signi}401cativadebido a que el p-valor =

0.0132<0.05, por lo tanto, la serie Oferta es estacionaria. Asimismo, el Durbin

Watson de la prueba fue de 1.8772 se encuentra en el rango significativo (1 .85,

2.15). En base a los hallazgos la serie deposito es estacionaria en segundas

diferencias con integracién l(2).
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Prueba de la tercera hipétesis especifica

Formulacién de las hipétesis

Ho: La oferta monetaria no influye de manera significativa sobre el crédito

Bancario privado total de| Peru en el periodo (1995-2016).

H1: La oferta monetaria influye de manera significativa sobre el crédito

Bancario privado total de| Pen] en el periodo (1995-2016).

Nivel de Signi}401caciénSe ha considerado a= 0.05

Regla de decisién: Si p 2 a, se acepta Ho; Si p < a, se rechaza Ho

Prueba de estadistica: Debido a que las variables tienen escala de intervalo,

para la prueba de contraste corresponde a la regresién lineal simple,

cumpliéndose el supuesto de normalidad para cada serie analizada, asimismo,

|os diagramas de dispersién establecidos mostréndose Ia lifnealidad de las

variables, a }401nde medir Ia in}402uenciade las variables regresoras sobre la

variable respuesta. Para Ia prueba de hipétesis, el procedimiento estadistico

se planteé el Analisis de Regresién Lineal simple, y se expresé las hipétesis

estadisticas, correspondientes:

Hipétesis estadistica

H0: B1: B2: 0

H1: Alg}402nBa diferente de cero (0) '

Para el anélisis de regresién se recopilé Ia informacién de los resultados

obtenidos.en la investigacién rea|izada en los circularesdel BCRP, boletines,

trabajos de tesis ademés de libros y estadistica de| periodo comprendido entre

los a}401os1,995-2016, basada en los datos de la tabla 9. Se aplico eI Analisis

de Regresién lineal simple, a las series de la manera siguiente, partiendo de|

modelo:

CB = CREDITO BANCARIO PRIVADO TOTAL

OM = OFERTA MONETARIA
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C = coeficiente de origen

Modelo => CB = C+ B1*(OM)

Los resultados fueron los siguientes, el programa EVIEWS 9.0:

Table 27.- Tabla de valores Paramétricos de la regresién lineal de| Crédito Bancario privado ,

total y la oferta monetaria.

Dependent Variable: CREDITO

Method: Least Squares

Date: 04/14/18 Time: 13:54

sample: 1995 2016

Included observations: 22

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

OFERTA 0.993632 0.020749 47.88743 0.0000

(3 4387.675 2622.897 -0.529062 0.6026

R-squared 0.991354 Mean dependent var 99388.45

Adjusted R-squared 0.990922 S.D.dependentvar 77067.98

SE. of regression 7343.050 Akaike info criterion 20.72740

Sum squaredresid 1.08E+09 Schwarz criterion 20.82659

Log likelihood -226.0014 Hannan�024Quinncriter. 20.75077

F-statistic 2293.206 Durbin-Watson stat 0.281083

Prob(F-statistic) 0.000000

Fuente: Elaboracién propia .

Segun la tabla 27, el modelo de regresién lineal simple es significativo

debido a que Prob (F-statistic): 0.000000 <0.05, implica que existe un

modelo de regresién lineal simple que explica el comportamiento de|

crédito bancario privado total en funcién de la variable macroeconémica

oferta monetaria. Asimismo, tiene una bondad de ajuste de los datos al

modelova través de| coe}401cientede determinacién de| 99.13% y un R

cuadrado ajustado de| 99.09%, lo que indica un buen grado de ajuste de

los datos. Existe normalidad de los errores, sustentada en el grafico 24,

del estadistico Jarque-Bera = 1.2981 con Prob=0.522530 >0.05
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Gréfico 24: Histograma y Anélisis exploratorio de los residuales

5

Series: Residuals

Sample 1995 2016

4 Obsen/ations 22

Mean -3.64e-12

3 Median 520.0757
Maximum 11221.74

Minimum -12986.02

sm. Dev. 7166.083

2 Skewness 0.009086
Kurtosis 1.810114

1 Jarque-Bera 1.295145

Probability 0.522530

0
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Tabla 23: Anélisis de varianza del crédito bancario privado total y la oferta monetaria

 

A Suma de Media

Modelo . cuadrados gt cuadrética F Sig.

1 Regresién 123650530398,9 1 12365053039139 2293.206 000*)

21 21

Residuo 1078407712534 20 53920385627

Total 124728938111,4 21

. 55

a. Variable dépendiente: CREDITO BANCARIO

0. Predictores: (Constanta), OFERTA MONETARIA

Fuente: Elaboracién propia

El anélisis de varianza de| mode|o de regresién lineal simple, muestra Ia

validez de| modelo a través de la prueba de Fischer (F), existe significancia

estadistica con un pvalor: 0.000, <0.05.
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Tabla 29

Coeficientes de la regresién del crédito bancario privado total y la oferta monetaria.

Coe}401ciente

S

Coeficientes no estandariz Esladisticas de

estandarizados ados colinealidad

Desv. Toleranci

Modelo B Error Beta 1 Sig. a VIF

1 (Constanle) -1387,675 2622,897 -,529 ,eo3

OFERTA .994 .021 ,996 47,887 ,ooo 1,000 1,000

MONETARIA A

a. Variable dependiente: CREDITO BANCARIO PRIVADO TOTAL

Fuente: Elaboracién propia

Ecuacién estimada:

CREDITO = C (1)*OFERTA MONETARIA + C (2)

Coeficientes sustituidos

CREDITO = -1387,675 + ,994*(OFERTA) �030

Se observa en la tabla 12, que la explicativa incide en el modelo, asimismo,

debido a que el coeficiente C (1) de (OFERTA) tiene un Sig= 0.000<0.05, es

altamente significativo. En base a los hallazgos estadisticos, a}401rmamos,que

Ia oferta monetaria influye de manera significativa sobre el crédito Bancario

privado total de| PerL'1 en el periodo 1995-2016.
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Tabla 30

Prueba de cointegracién segun metodologia de ENGLE- GRANGER

Prueba de (mica raiz con un rezago (Segundas diferencias)

Null Hypothesis: D(RESlD,2) has a unit root

Exogenous: Constant

Lag Length: 0 (Automatic - based on Modified SIC. maxlag=3)

, t-Statistic Prob.�030

7 Augmented Dickey-Fuller test statistic -8.134669 0.0000

Test critical values: 1% level -3.959148

5% level -13.081002

10% level 2.681330

"MacKinnon (1996) one-sided p�024va|ues.

Warning: Probabilities and critical values calculated for 20 observations

and may not be accurate for a sample size of 15

Fuente: E/aboracién propia

Tabla 31 V
Null Hypothesis: D(RESlD,2) has a unit root

Exogenous: �030Constant,Linear Trend

Lag Length: 0 (Automatic - based on Modified SIC. maxlag=3)

t-Statistic Prob.�030

Augmented lbickev-Fuller test statistic -5.917233 0.0029

Test critical values: 1% level -4.992279

» . 5% level 7 -3.875302

10% level -3.388330

"MacKinnon (1996) one-sided p�024values_. .

Warning: Probabilities and critical values calculated for 20 observations '

and may not be accurate for a sample size of 12

Fuente: Elaboracion propia
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Tabla 32 '

Null Hypothesis: D(RES|D,2) has a unit root

Exogenous: None

Lag Length: 0 (Automatic - based on Modified SIC, maxlag=2)

t-Statistic Prob.�030

Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.068050 0.0002

Test critical values: 1% level �0242.847250

5% level -1.988198

10% level -1.600140

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

Warning: Probabilities and critical values calculated for 20 observations

and may not be accurate for a sample size of 9

Fuente: Elaboracién propia

De acuerdo a las tablas anleriores de| analisis de residuales de la regresion se

ha efectuado la metodologia de Engle -Granger han tomado Ia prueba de

Dickey -F;ul|er aumentada para el intercepto, intercepto y tendencia y ninguno

para evaluar la existencia de raiz unica, de acuerdo a los hallazgos obtenidos

el pvaloral 1%, 5% y 10% de las pruebas es (pva|or=0.0000 <0.05), lo cua|

rechaza Ia hipotesis nula de existencia de raiz unica y acepta su complemento

de la no existencia, con lo cual concluimos que existe cointegracién de la

variable dependiente con las independientes y permite resultados mas

con}401ables,del crédito en funcién de| circulante y deposito.

101



CAPITULO VI. DISCUSION DE RESULTADOS

6.1. Contrastacién de la hipétesis con los resultados.

Con el resultado Iuego de usar regresién lineal maltiple en la hipétesis

especifica 1, El Coe}401cientereserva bancaria total/depésitos en moneda

nacional, influye de manera signi}401cativasobre el crédito bancario privado en

moneda nacional de| Peru en el periodo 1995-2016 Se hallé el modelo de

regresién:

CREDITO =11680.38- 2.518080 (RESERVA)+ 2.155629 (DEPOSITO)

Con una bondad de ajuste de R2 = 0.982202, con lo que en la hipétesis se

demuestra que existe relacién signi}401cativaentre el Coe}401cientereserva

bancaria total/depésitos en moneda nacional (Prob (F-statistic) <0.05), por lo

tanto, in}402uyede manera signi}401cativasobre el crédito bancario privado en �030-

�030 moneda nacional de| Peru en el periodo 1995-2016.

Con el resultado Iuego de usar regresién lineal mtiltiple en la hipétesis

especifica 2, El Coeficiente circulante /depésitos en moneda extranjera in}402uye

de manera significativa sobre el crédito bancario Privado en moneda extranjera

de| Perl�031:en el periodo 1995-2016. Se hallé el modelo de regresi<')n_:

CREDITO = 1.04729014738�030C|RCULANTE+ 0.226579955498*DEPOS|TO +

20022.8559346

Con una bondad de ajuste de R2 = 0.910416 con lo que en la hipétesis se

demuestra que existe relacién signi}401cativaentre el Coe}401cientecirculante

/depésitos en moneda extranjera (Prob (F-statistic) <0_.05), por lo tanto, influye
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de manera significativa sobre el crédito bancario privado en moneda extranjera

del Peru en el periodo 1995-2016.

Con el resultado Iuego de usar regresién lineal en la hipétesis especi}401ca

3, La oferta monetaria in}402uyede manera significativa sobre el crédito Bancario

privado total de| Peru en el periodo 1995-2016.

. Se hallo el modelo de regresién:

CREDITO = -1387,675 + ,994*(OFERTA)

Con una bondad de ajuste de R2 = 0. 0.993632 con lo que en la hipétesis se

demuestra que existe relacién significativa entre la oferta monetaria (Prob (F-

statistic) <0.05), por lo tanto, influye de manera signi}401cativasobre el crédito

bancario privado total de| Peri�031:en el periodo 1995-2016. Se rea|izaron Ias

pruebas de estacionarias por cada serie, mediante Ia prueba aumentada de

Dicken - Fuller y la prueba de raiz unitaria para el intercepto, intercepto y

tendencia y ninguno, asimismo se demostré mediante las pruebas de

cointegracién de la variable dependiente con las independientes y perrnitieron

obtener resultados més confiables.

6.2.- Contrastacién de los resultados con otros similares

En basé a los hallazgos estadisticos, afirmamos, que las variables

macroeconbmicas de la oferta monetaria tienen infiuencia sobre ei crédito

bancarioien moneda nacional y extranjera. (QUEVEDLO, 2014) , en su estudio

obtuvieropiresultados que muestran que cambios {en la politica monetaria

tienen efectos directos sobre la oferta de créditos banéarios, pues incrementos

en la oferta de titulos conducirian a reducciones eyn el crecimiento de los

préstamos, ellos indican que existe poca Iiteratura _a| respecto y hacen su

aporte a través de evidencia empirica. En ese sentido: |os bancos centrales en

el mundo, tienen como principal funcién ei manejo de la politica monetaria y

cuyo objetivo principal, es ei de estabilidad de precios, en la relacién con la
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disminucién de| encaje legal, para incrementar Ias colocaciones, o reducir Ias

reservas para incrementar Ia oferta de dinero o circulante. En |os ultimos a}401os

han orientado su accionar entorno a la actividad y a la preservacién de la

estabilidad }401nanciera.Asimismo, a mayores tasas de interés hay reduccién de

la inversién por ende el crédito de consumo, por lo tanto, Ia demanda agregada

se contrae afectando el nivel de producto y precios.

De acuerdo al modelo de regresién de| crédito bancario en relacién con

las reservas y el depésito bancario, observamos existe una relacién

inversa, que a una disminucién en las reservas se incrementa el crédito

bancario. De tal manera, que en base a los hallazgos estadisticos,

a}401rmamos,que la reserva bancaria total y los depésitos en moneda

nacional influyen de manera significativa sobre el crédito bancario

privado en moneda nacional de| Pen] en el periodo (1995-2016).

De acuerdo a documento publico de| (PERU, MEMORIA DEL BANCO

CENTRAL DE RESERVA DEL PERU, 2012), |os instrumentos de

mercado, como |os Certifiéados de Depésito del BCRP (CD BCRP)

creados en 1992 con el objetivo de regular Ia Iiquidez del sistema

financiero a través de la esterilizacién de los excedentes de Iiquidez de

los bancos. Esta modalidad es equivalente a una compra de délares en

el mercado spot esterilizada con la colocacién de CD BCRP. Esta

medida reduce la base monetaria para los créditos bancarios.

Asrmisrno, |os Depésitos a Plazo en el BCRP,(DP BCRP) creados en

ocfubre de 2010 en el contexto de importantes entradas de capitales de

corto plazo. También son utilizados para retirar Iiquiciez. Con el mismo,

efécto anterior.
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En ese sentido, Ia presente investigacién fundamenta con evidencia

estadistica. que existe una relacién directa del dinero en ciudadanos y .

empresas (circulante) y el crédito bancario, sin embargo, ello no tiene

el mismo efecto con los depésitos, de tal manera que no se evidencia

una relacién significativa.

Respecto a la oferta monetaria, se tiene que por definicién (HERRERTE

SANCHEZ, 2010) de}401neIa oferta monetaria, como la cantidad de dinero

que hay en circulacién en una economia. La �030ofertamonetaria no sélo

incluye el dinero Iiquido o efectivo (billetes y monedas en circulacién),

sino que ademas incluye el dinero bancario, en tal sentido, a mayor

oferta mayor disponibilidad de dinero para colocaciones. Lo cua| se

corrobora de manera empirica fundamentada en Ia tercera hipétesis

estadistica de la investigacién efectuada, donde se evidencia que La

oferta monetaria in}402uyede manera significativa sobre el crédito

Bancario privado total de| Perl�031:en el periodo 1995-2016.

105



VII. CONCLUSIONES

7.1 Conclusibn general

La Politica monetaria in}402uyedirectamente sobre el crédito bancario

Privado de| Peru entre los a}401os1995 - 2016. Lo que indica que el BCRP

deberé controlar prudentemente los instrumentos de politica monetaria

que relacionan a los coe}401cientesreservas/depésitos, circulantesl

depésitos, porqué estos indicadores in}402uyenen forma inversa a la oferta

monetaria y a su vez afectan en fonna positiva sobre el crédito bancario

privado.

7.2 conclusiones especi}401cas

1. El Coe}401cientereserva bancaria total /depésitos en moneda

nacional in}402uyede manera signi}401cativaen forma inversa al crédito

V» bancario privado en moneda nacional del Pen] en el periodo 1995-

2016. Lo que indica que, si disminuye Ia relacién

�030A reserva/depésitos, esto afectara positivamente sobre el crédito

bancario privado en moneda nacional. Si el coe}401cientereserva

bancaria/depésitos en moneda nacional disminuye los bancos

tienen mayores recursos para créditos, dado que la reduccién del

- encaje legal libera recursos a los bancos.

2. ' El Coe}401cientecirculante /depésitos en moneda extranjera in}402uye

de manera significativa y relacién inversa sobre el crédito bancario

Privado en moneda extranjera de| Peru en el periodo 1995-2016.

. Lo que indica que si disminuye la relacién circulante/deposito, en

moneda extranjera aumentara el crédito bancario privado en

moneda extranjera. Ia �030reduccién del coe}401ciente

circulante/depésitos en moneda extranjera implica que el p}402blico

desea tener menor dinero en el bolsillo, por el contrario aumentan
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sus depésitos bancarios en moneda extranjera, por consiguiente

los bancos tienen més recursos para créditos

3. La oferta monetaria in}402uyede manera positiva sobre el crédito

Bancario privado total del Peru en el periodo 1995-2016. Lo que

indica que si aumentamos la oferta monetaria hace que aumente

|os depésitos bancarios y estos in}402uencianpositivamente sobre el

crédito bancario privado total,
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VIII. RECOMENDACIONES

8.1 Recomendacién general .

Se recomienda a través de| BCRP, controlar indirectamente |os factores

de la ofena monetaria: Reservas bancarias, depésitos bancarios,

circulante, emisién primaria y el multiplicador bancario en moneda

nacional y extranjera, tratando de que no se produzcan cambios

inesperados que puedan generar expectativas negativas que afecten el

crédito bancario privado en el pais, tanto en moneda nacional como en

moneda extranjera.

8.2 Recomendaciones especi}401cas

1. Disminuir el coe}401cientereserva/depésitos, especialmente de la

moneda extranjera a efectos de Iiberar recursos a los bancos,

y tengan mayores posibilidades de incrementar el crédito

bancario privado.

2. Disminuir el coe}401cientecirculante/depésitos a través de las

' politicas de mayor bancarizacién de'familias y empresas, una

redu_ccién de| coe}401cientecirculante/deposito, representa un

mayor deposito en la banca, los mejores depésitos bancarios

permiten incrementar el crédito bancario privado.

3. lncrementar la oferta monet_aria de manera prudente y en

forma endégena, que responda a una politica monetaria y en

funcién de| crecimiento de| PBI. '
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ANEXOS

MATRIZ DE CONSISTENCIA

PRINCIPAL PRINCIPAL ' PRINCIPAL Variable X1= Coe}401cientede X1�0301=Tasa de variacibn del Tipo de

> r _ _ La Poiitica monetaria in}402uyeindependiente Reserva bancaria Coe}401ciente de Reserva |{1V�2545�0349§C'°"85 de

&Cf�030{3I55 '3 _"�030"�0359�035°'3d9 �030'3D5If�035�034'"3''3 .'"�034"°"°I3�030*3�030I3directamente sobre el crédito total/Deposito en bancaria Iotalloeposilo en I�030p°Ba5_'°a_

p°I'I�031°am°"eIa"a"°b'°eI°'éd'I° p°"I�031°a"'°"eIa"a' 5°�0349' °'éd'I° bancario Privado de| Peru en el X moneda nacional moneda nacional .3 .d'5�030.an°de
bancario Privado del Pen] en el bancario Privado del Pen�031:en el }401od19952016 P Mica "1Ve5I|93°'°" 95 "0

periodo1995-2016? periodo 1995-2016 ZESPESWCAS ' °' t _ exoerimenta| se
"�030°"e3"3 haré de forma

Egpgcmcos ESPECIHCQS 1. El Coe}401cientereserva bancaria X2=Coe}401cienle X2.1=Tasa de variacién del longitudinal de

total/depbsitos en moneda Circulante/Depésitos Coe}401ciente tendencia St}

1.- g,C(>mo in}402uye el 1. Determinarla in}402uenciaexistente nacional, in}402uyede manera en moneda extranjera Circulante/Depbsitos en "}éI°d�030_�031W3

coe}401ciente reserva bancaria entreelooe}401cientereservabancaria signi}401ca}401vasome 91 crédito monedaexh-anjera :'P°I|éI'°_9 d9dU�0303I"V°

Iota!/de sitos en moneda tolal/de �030sitesen moneda nacional - A _ . _ - A 9'93°'°�035Causa-

nacionaFI,6sobreelcréditobancano y el upégiito bancario ptivado en dI;�034F',:dn(.:einelmog}401z X3'_°Iena monetana §::n�030TaSad�030e:i'ar;'1°'°"dela Pobladonxmuestra

privado en moneda nacional de| moneda nacional deI Pen�030:en el pe amnea 3 _ �031 L3 P°bIaP�030¢5"ESI3

Pen�031:en el periodo 19952016? Deviodo1995-2016. 2 ::�0319~'*7°�0305-�030 I X3~2=TaSadeVa"a§">"d9'a gomlprendlda aeggtrso
. Coe}401c:e'ne circu ante OIerta monetan'aM e 05 anos �024

2.- ¢;Como in}402uye el Zoetenninarlainfluencia existente /dep0SiI0s en moneda X3.3=Tasa de variacibn dela 2°1'5I~ I-3 "'U99_I"3

coe}401cientecirwlante /depésitos entre el coe}401cientecirculante extranjera in}402uyede manera 0fertamone1ariaM3 �2545I300mPf�254nd'd°

en moneda extranjera, sobre el /depésitos en moneda extranjera y signi}401cab-Vasobre 5| aedno vanvable Y1 Oédno bancam Y1 14353 de Variadm de PI°�031lI°d°5d �034:5

créd�030lob �030 ' d I créd�030tba ca '0 ' ado en - - . ' . �030. . eeme" 05 9 3
monleda ex:rr;<:]eJne1:>a dslngzdfeneg :1onedauéaxtanll randelpggm en el :::¢:�030neomP:\:doFziwmmtxedea�030dependiente en moneda naczonal. crénnto Ioancano en moneda poblacim

pen'odo1995~2016? periodo1995~2016 , I "*�031°'°"a
Pt�031-N0001995-2015 Y Y2. Crédito bancario Y2.1=Tasa de Variacion de

3.- ¢C¢mo in}402uyeIa oferta 3. Determinar Ia in}402uenciaexistente 3« I-3 oma '"°"�254Ia'I3WIUYG de Crédito en moneda crédito bancario en moneda

monetaria en el CIédIIO bancario entre oferta monetaria y el crédito manera SIQHWCGIIV3 SONG 6| bancario extranjera. extranjera

I1�031;;�030;�031a35°�030;�0310�030;�031g�030°'Pe�034�031°"°'P°"°"°5*�030:}.�034�030)"f�031<')";ggf;�0303�0311�0306°�034�030*�034�034�031-�034�031�034""°"°'°'é�034�034°F�0303�035°3�035°F"_"�030*�034°�030°�030a�030 Y3. Crédito bancario Y3.1=Tasa de Variacibn de

�030 pe ' 332:9�0359" 9' P9"°°° 1995* total. crédito bancariototal.
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