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RESUMEN

La caida constante de la rentabilidad en el periodo de estudio es uno de los
problemas a la que estuvo enfrentando tanto la cooperativa de ahorro y crédito Santa
maria Magdalena y la cooperativa San Cristobal de huamanga, problema que ha sido
objeto de analisis a traves de la identificacion de factores internos y externos que
conllevaron a la disminucién del rendimiento de los activos y patrimonio. El analisis
del efecto de los factores internos y externos sobre la rentabilidad se ha abordado
mediante el uso del modelo de minimos cuadrados ordinarios (MCO). Los factores
internos tomados en cuenta son las variables apalancamiento, Depdsitos/Activos,
Gasto de Intereses / Depositos, activos y la morosidad y los factores externos
considerados son la tasa de interés referencial, tasa de interés Interbancaria y el indice
de Precios al Consumidor. Los resultados a la que se arrib6 es que, se aprecia que los
ratios medidas mediante el indicador ROA y ROE tienden a seguir un comportamiento
decreciente conforme sube el apalancamiento y los depdsitos; mientras que, con los
activos, gasto en intereses por los depositos, mora, la tasa de interés interbancaria, la
tasa referencial y el indice de precios al consumidor muestran una relacion directa. Por
lo que, el rendimiento de los activos y patrimonio en las cooperativas se ven influidas
tanto por el conjunto de factores internos y externos, asi como, por cada factor de
manera individual. Ante este hecho es importante implementar politicas que permita
administrar mejor los factores internos y externos si la intencion es garantizar mejoras

en el rendimiento de cada sol de activo y patrimonio.



ABSTRAC

The constant drop in profitability in the study period is one of the problems that
both the Santa Maria Magdalena savings and credit cooperative and the San Cristobal
de Huamanga cooperative were facing, a problem that has been the subject of analysis
through the identification of internal and external factors that led to a decrease in the
performance of assets and equity. The analysis of the effect of internal and external
factors on profitability has been addressed through the use of the ordinary least squares
(OLS) model. The internal factors taken into account are the variables leverage,
Deposits/Assets, Interest Expense/Deposits, assets and delinquency and the external
factors considered are the reference interest rate, Interbank interest rate and the
Consumer Price Index. The results obtained are that the ratios measured by the ROA
and ROE indicator tend to follow a decreasing behavior as leverage and deposits
increase; while, with assets, interest expense on deposits, arrears, the interbank interest
rate, the reference rate and the consumer price index show a direct relationship.
Therefore, the performance of assets and equity in cooperatives are influenced by both
the set of internal and external factors, as well as by each factor individually. Given
this fact, it is important to implement policies that allow for better management of
internal and external factors if the intention is to guarantee improvements in the

performance of each sol of asset and equity.
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INTRODUCCION

Las cooperativas al ser entidades sin fines de lucro no obtienen alta rentabilidad,
por ello el presente trabajo de investigacion estd encaminado a determinar qué
variables internas y externas son los determinantes del comportamiento de la
rentabilidad en las cooperativas Santa Maria Madalena y San Cristobal de Huamanga.
Segln la revision literaria el presente trabajo se fundamenta en estudios similares
realizados en nuestra realidad y otras realidades, la que servira de base para el
desarrollo del presente trabajo.

El movimiento cooperativo de ahorro y crédito en el Peru esta conformado por
ciento sesenta y tres (163) cooperativas actualmente y que atienden a méas de un millén
de socios y sus familias a nivel de pais. Estas organizaciones bien fortalecidas se han
convertido en una alternativa financiera para la poblacién de medianos y bajos
ingresos. Un estudio realizado por la OIT (2002), el sector cooperativo en el Perd; las
COOPAC colocan el 2,2% de los créditos directos a nivel del pais y en todo el sistema
financiero y el 20,2% de los créditos a nivel de todas las instituciones no bancarias
Instituciones Micro financieras no Bancarias (IMFNB).

Existen factores internos tales como apalancamiento, Depdsitos/Activos, Gasto
de Intereses / Depositos, los activos (tamafio) y la morosidad al igual que factores
externos como la tasa de interés referencial, tasa de interés Interbancaria y el indice de
Precios al Consumidor que explican el grado de exito (rentabilidad) de las cooperativas
en el marco de sus objetivos organizacionales.

La investigacion se justifica debido a que el sistema cooperativo como un
intermediario financiero desempefia un papel fundamental en la dinamica de la
economia local y es mas el hecho de ser parte del sistema financiero no bancario, como

las Cooperativas Santa Maria Magdalena y San Cristébal de Huamanga se eligieron
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como objeto de estudio por ser mas representativas del conjunto de ellos en la region
Ayacucho. Por ello contar con informacién de los resultados econémicos de estas
entidades cooperativas ayudara a evidenciar que los crecientes resultados son gracias

a una buena gestion interna y externa.

En este sentido, Kothari (2001), en sus mas de 1.000 obras publicadas en revistas
de contabilidad y finanzas luego de tres décadas antes de su investigacion. En esas
obras constatd que la rentabilidad basada en el beneficio es la variable mas
representativa de la informacion contable que afecta a los precios de los activos
financieros. En general, encontré una correlacion positiva entre los beneficios
anormales y retornos de las acciones. Es decir, los beneficios mas altos esperados por
el mercado se relacionan con la rentabilidad més elevada de las acciones y viceversa,
estas conclusiones son similares al de Beaver et al (1979), May (1971), Morse (1981),
Ohlson (1995) y Easton y Harris (1991), entre otros.

El problema planteado para abordar el presente trabajo se resume en lo siguiente:
Problema general ;Cuales son los factores internos y externos que influyen en la
rentabilidad de la Cooperativa de Ahorro y Crédito Santa Maria Magdalena y San
Cristébal de Huamanga, periodo: 2007- 2018?.” y los problemas especificos son “

¢En qué medida el apalancamiento, Depdsitos/Activos, Gasto de Intereses /
Depositos, Log activos (tamafio), morosidad inciden en la Rentabilidad sobre los
Activos(ROA) y Rentabilidad sobre el Patrimonio(ROE) de las cooperativas de ahorro
y crédito Santa Maria Magdalena y San Cristébal de Huamanga?” y “¢En cuanto la
Tasa de Interés Referencial, Tasa de interés Interbancaria, indice de Precios al
Consumidor influye en la Rentabilidad sobre los Activos(ROA) y Rentabilidad sobre

el Patrimonio(ROE) de las cooperativas de ahorro y crédito Santa Maria Magdalena y
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San Cristobal de Huamanga?”.

El objetivo planteado para abordar el presente trabajo se resume en lo siguiente:
Objetivo general “Analizar los factores que influyen en la rentabilidad de la
Cooperativa de Ahorro y Crédito Santa Maria Magdalena y San Cristobal de
Huamanga, periodo: 2007- 2018.” y los objetivos especificos son “Evaluar el
apalancamiento, Depdsitos/Activos, Gasto de Intereses / Depdsitos, Log activos
(tamafio), la morosidad y su incidencia en la Rentabilidad sobre los Activos(ROA) y
Rentabilidad sobre el Patrimonio(ROE) de las cooperativas de ahorro y crédito Santa
Maria Magdalena y San Cristoébal de Huamanga” y “Analizar la Tasa de Interés
Referencial, Tasa de interés Interbancaria, indice de Precios al Consumidor y su
influencia en la Rentabilidad sobre los Activos(ROA) y Rentabilidad sobre el
Patrimonio(ROE) de las cooperativas de ahorro y crédito Santa Maria Magdalena y
San Cristobal de Huamanga ™

La hipdtesis planteada para abordar el presente trabajo se resume en lo siguiente:
Hipotesis general “Existen factores internos y externos que influyen en la rentabilidad
de la Cooperativa de Ahorro y Crédito Santa Maria Magdalena y San Cristobal de
Huamanga, periodo: 2007- 2018.” y las hipotesis especificas son “Existen factores
internos como el apalancamiento, Depositos/Activos, Gasto de Intereses/Depositos,
log activos (tamafio) y la morosidad que explican la Rentabilidad sobre los
Activos(ROA) y Rentabilidad sobre el Patrimonio(ROE) de las cooperativas de Ahorro
y Crédito Santa Maria Magdalena y San Cristobal de Huamanga.” y “Existen factores
externos como la Tasa de Interés Referencial, Tasa de interés Interbancaria, indice de
Precios al Consumidor que influyes en la Rentabilidad sobre los Activos(ROA) y
Rentabilidad sobre el Patrimonio(ROE) de las cooperativas de ahorro y crédito Santa

Maria Magdalena y San Cristébal de Huamanga.
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REVISION DE LA LITERATURA
1.1.  Marco Historico
1.1.1. Internacional

Moyolema (2011) en su investigacion sobre la gestion financiera y su
impacto en la rentabilidad de las cooperativas de ahorro y crédito Kurifian de
la cuidad de Abato afio 2010, el objetivo fue analizar la gestion financiera,
identificando para ello los factores que inciden en la rentabilidad econdmica,
encontrd que la cooperativa no esta capacitada y desconocen la manera de
cémo llegar a cubrir las necesidades y requerimientos de sus socios, no les dan
la debida importancia y por ello se ven obligados a buscar nuevas estrategias de
gestion para poder hacer crecer a la cooperativa, concluye con la investigacion
hacer uso de una efectiva estrategia para alcanzar los objetivos institucionales y

consigo lograr la satisfaccion de sus clientes (sus socios).

Jumbo (2013), en su investigacion sobre analisis de rentabilidad
econdmica y financiera en la cooperativa de ahorro y crédito 27 de abril de la
cuidad de Loja, periodos 2010-2011, tiene como objetivo analizar la
rentabilidad econdmica y financiera mediante un estudio de los estados
financieros propios de ejercicios anteriores y de las entidades de la
competencia. Los resultados que obtuvo radican en la importancia que se debe
dar a sus movimientos internos mediante la aplicacién de un sistema contable
de conformidad con los principios de contabilidad generalmente aceptados. En
el andlisis de rentabilidad econdmica y financiera es importante la toma
oportuna de decisiones para evaluar el desempefio financiero y operacional de

la entidad. Conocer cual es la verdadera situacion financiera, a través de la
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rentabilidad proporciona la posicion de la cooperativa. Concluy6 que la
cooperativa estudiada no ha realizado un analisis de rentabilidad econémica y
financiera conllevando el desconocimiento del rendimiento de su solvencia y
liquidez.

(Guaman Poma, 2010) en su investigacion sobre el analisis de
rentabilidad y propuesta de mejoramiento de la cooperativa de ahorro y crédito
Crediamigo ltda. de la ciudad de Loja: periodos 2008-2009, tiene como
objetivo presentar propuestas para obtener rentabilidad en beneficio de la
cooperativa para que pueda estar a nivel de las otras cooperativas del medio y
atraer clientes, para garantizar la obtencion de la rentabilidad tanto econémica
como financiera. Los resultados encontrados para la cooperativa a través de un
andlisis de rentabilidad y la aplicacion de indices financieros demostraron que
no cuenta con recursos disponible, ademas, de mantener un elevado porcentaje
de endeudamiento con sus acreedores; antes este hecho sugiere la necesidad de
programar constantemente un analisis de rentabilidad; esta servird como
herramienta para los directivos, funcionarios y empleados para la toma de
decisiones. A los directivos de la cooperativa les debe permitir el desarrollo de
nuevas politicas con el fin de captar nuevos socios e incrementar sus ingresos y
de esta manera obtener mayor utilidad y los funcionarios de la cooperativa
deberian realizar promociones que incentiven a los socios a realizar dep6sitos o
inversiones y que le permita incrementar su rentabilidad.

1.1.2. Nacional

(Carrero Sanchez, 2016) en su investigacion “El anélisis financiero

como herramienta de planeamiento para para la buena gestion de la situacion

financiera — econémica y control de riesgo crediticio de la cooperativa de
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ahorro y crédito San José de Cartavio”, el objetivo de la investigacion fue
demostrar que el andlisis financiero es la mejor herramienta de planeamiento y
propuso un plan de accion con enfoque hacia el personal, clientes, personal y
situacion financiera — econdmica de la cooperativa, efectivamente encontr6 un
efecto positivo en la gestion econdmica y financiera de la Coopac San José de
Cartavio. Ademas, lleg6 a determinar la situacion de liquidez, riesgo crediticio
y rentabilidad de la cooperativa siendo ésta aceptable, asi como, sugirio
establecer que ratios deben mejorar comparados a los indicadores de la SBS.
Benavides et al (2013) investigd acerca del planeamiento estratégico del
sector micro financiero de las cajas municipales en Arequipa, cuyo objetivo fue
proponer un plan estratégico que impulse el desarrollo de las Cajas
Municipales de Ahorro y Crédito a nivel del ambito del departamento de
Arequipa y dentro del marco regulatorio actual flexible del sistema financiero
nacional. Encontro, que el talento humano que tienen las Cajas Municipales es
uno de los factores de éxito que ayudd al posicionamiento de cada Caja
Municipal, creando su propia escuela de analistas, a fin de transferir
conocimientos y su propia tecnologia crediticia; se reforz6 la cultura
organizacional. Propuso plantear un futuro deseado y mejorar el negocio actual
de las cajas municipales mediante la préctica de valores organizacionales. La
vision a 10 afios planteadas es “Ser lider en soluciones financieras en la ciudad
de Arequipa, en el afio 2022, generando valor, desarrollo y bienestar a los
empresarios de la micro y pequefia empresa; a sus colaboradores, y
accionistas”. Asi mismo, ha planteado implementar pilares basados en valores
como compromiso, honestidad, trabajo en equipo, respeto, y optimismo y otros

cinco pilares éticos. Luego de las conclusiones recomendé que el directorio

17



deberia flexibilizar la estructura organizacional, implementando una gerencia
general y reemplazar paulatinamente la gerencia mancomunada, se requiere
flexibilizar las decisiones gerenciales, unificar criterios, para hacer una
empresa eficiente y garantizar su crecimiento sostenido. Las cajas mediante su
area de Investigacion y Desarrollo, desarrollar nuevos productos financieros
con el proposito de generar la maxima rentabilidad, lograr una mayor
participacion en el mercado financiero del sur, implementar una politica de
fusiones a fin de competir con los actores de la banca tradicional en el sector de
microcréditos. Apoyar a sus clientes en el desarrollo en sus necesidades de
financiamiento, buscar posicionamiento a través de la mayor acumulacion de
experiencia de sus colaboradores, de su tecnologia crediticia, de sus tasas de
interés competitivas, de sus sistemas de informacion y sobre todo de la suma de
su patrimonio.

Lara (2016) en su investigacion sobre “El anlisis financiero como
técnica de evaluacién y planeamiento que incide en la gestion financiera y
econdmica de la Coopac Parroquia San Lorenzo. El objetivo de este estudio fué
brindar un marco 0til para la toma de decisiones y lograr una gestién financiera
eficiente y eficaz, que permita mejorar la prestacion de sus servicios crediticios
a sus socios mediante el analisis situacional del sector cooperativo y un analisis
econdmico financiero en la empresa, medir el nivel de gestion acorde a sus
metas, demostrar que la gestion de la cooperativa en el periodo 2014 — 2015,
todos estos hechos acaecidos en la cooperativa son considerados aceptable
luego de la investigacion. Es decir, de los resultados de la investigacion, les
permitio afirmar que la Coopac Parroquia San Lorenzo esta en una regular

situacion de su liquidez y rentabilidad, una buena gestion del riesgo crediticio.
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Recomiendan, realizar el analisis econdmico financiero de manera permanente,
contratar personal especializado, cumplir la totalidad de las obligaciones de la
FENACREP, implementar un area de marketing y ampliar el segmento de
SOCios.

1.2.  Sistema Teo0rico

Alpizar & Gonzalez (2006) las microfinanzas es la venta de una
diversidad de servicios financieros mediante la aplicacion de tecnologias de
crédito innovadoras, en circunstancias en las que, impera tecnologias bancarias
tradicionales, en este sentido esta prestacion podra ser rentable o sostenible con
el tiempo.

La superintendencia de banca y seguros promueve que las instituciones
microfinancieras sean como vehiculos para ampliar la inclusién financiera,
garantizando el equilibrio entre el acceso a créditos y la gestion del riesgo
crediticio (Vela 2012). No obstante, la normatividad y la supervision no
garantizan un adecuado comportamiento asumido por las instituciones
microfinancieras, segin Robert & Rosenberg (2000). Un control adecuado del
capital, de la calidad de los activos, de la gestion de liquidez y la correcta
supervision deben ir acompariado de politicas y controles internos, formulacién
de planes de negocio y una gestién administrativa eficaz.

La teoria de la estructura de capital estudiado en un escenario de
mercados perfectos, origind dos corrientes contrapuestas, conocidas como la
tesis tradicional o de relevancia en la estructura de capital, sustentada por
Graham & Dodd (1940) Durand (1952), Guthmann & Dougall (1955) y
Schwartz (1959) y la tesis de Modigliani y Miller o la tesis de irrelevancia para

la estructura de capital de 1958 (Rivera 2002).
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Segun la tesis tradicional sustentada por Durand (1952) y luego por
Schwartz (1959), para estos autores existe una combinacion financiera 6ptima
compuesto por deuda y recursos propios. La deuda es una forma de
financiamiento mas barata, esto conlleva a que el costo promedio ponderado de
capital sea minimo; esto hace que el valor de la empresa se incrementa por el
uso acertado y moderado del apalancamiento financiero. A medida que
aumenta el apalancamiento financiero, los accionistas exigen un mayor
rendimiento, esto hasta el punto en que esta exigencia compensa el uso de esa
deuda mas barata Zambrano & Acufia (2011).

Durand (1952), es también uno de los propulsores de la tesis tradicional,
un aumento de la deuda tiene un efecto positivo sobre el valor de la empresa y
de forma negativa sobre el costo promedio ponderado de capital. Un aumento
de la deuda incrementa el riesgo de la empresa; por lo tanto, los accionistas y
acreedores exigiran mayor rendimiento y esto se traduce en el aumento el costo
del capital y esto hace que disminuya el valor de la empresa. Por lo que, se
recomienda mantener una estructura 6ptima de capital, es decir una
combinacién 6ptima entre deuda y capital para agregar valor a la empresa
(Zambrano y Acufia 2011). Por su lado, demostr6 que un aumento de los
ingresos no tenia por qué transformarse en un aumento del valor de la empresa
(Tapia 2013).

Zambrano y Acuiia et al (2011), esta tesis representa un punto medio
entre las posturas del resultado de explotacion (RE) y el resultado neto (RN). El
primero es una combinacion de deuda y capital, y son igualmente adecuadas,
resulta imposible definir una condicidn optima, debido a que el costo promedio

ponderado de capital permanece siempre constante, frente a esto es
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recomendable buscar proyectos mas rentables, es decir con Valor Actual Neto
(VAN) positivo. El segundo, por su parte, establece que el costo de la deuda
debe ser menor que las tasas de retorno exigidas por los accionistas, siendo
recomendable sustituir el capital por deuda, destacando que la estructura de
capital Optima serd aquella que maximice el uso de la deuda (Tapia 2013).

Ulterior a la tesis tradicional surge la tesis sobre la estructura de capital
en mercados perfectos. Acorde con esta teoria financiera enunciada por
Modigliani Miller (MM) (1958), para un mercado perfecto en sentido estricto;
en un mundo sin impuestos, sin costos de transaccion, sin asimetria de
informacion, sin costos de quiebra y otras posibles imperfecciones del
mercado- las decisiones sobre la estructura de capital son irrelevantes para
valorar la empresa. El apalancamiento financiero no tiene efecto sobre la
riqueza de los accionistas. Esto implica que el valor de la empresa radica en el
potencial de sus activos de menor riesgo y no en cdmo se financian estos. Es
decir, el valor de la empresa como un todo, sera la suma del patrimonio y la
parte de la deuda.

Ademas, el aumento de la rentabilidad esperada de una empresa
endeudada crece proporcionalmente segun su ratio de apalancamiento
(deuda/patrimonio) y la tasa de crecimiento depende de la diferencia entre la
rentabilidad de los activos de la empresay el costo de la deuda, manteniéndose
constantes el costo promedio ponderado del capital (WACC) y el costo de la
deuda. En caso que la empresa no tenga deudas, la rentabilidad de la empresa
corresponde a la rentabilidad de sus propios activos (Brealey et al 2007)

Consideramos el WACC mediante el siguiente modelo:

WACC =rA = rE(E / V) + rD(D/V)
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Donde:

rA : WACC, llamado tasa de rendimiento promedio de los activos de la
empresa.

rE : Rendimiento esperado de la empresa.

rD : Tasa promedio de costo de la deuda.

E : Valor de mercado del patrimonio de la empresa.

(E/V) : Proporcion total que representa el patrimonio.

D : Valor de mercado de la deuda de la empresa.

(D/V) : Proporcion total que representa la deuda.

V : La sumatoria de la deuda y patrimonio (E+D).

El rE o llamado rendimiento de la empresa es funcion del rendimiento
de los activos, el costo promedio de la deuda y su ratio de apalancamiento. Por
lo que, MM, en su proposicién I, resume la teoria mediante la siguiente
ecuacion:

rE =rA +(A - rD)xD/E

Donde:

D/E : Ratio de apalancamiento(deuda/ patrimonio)

rD : Tasa promedio de costo de deuda.

rA-rD : Diferencial de rentabilidad de activos menos el costo de la
deuda.

Por tanto, el caso mas estricto de proposiciones MM (es decir, donde no
existen impuestos corporativos, costos de transaccion, costos de quiebra o
asimetria de informacion), la rentabilidad rE, o retorno esperado de la empresa
estd en funcion de la capacidad que tienen sus propios activos de generar

ganancias y de su nivel de endeudamiento.
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Figura 1

Representacion de los componentes del modelo de MM
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Fuente: Modigliani-Miller 1958
Elaboracion: Propia.

En la grafica se puede apreciar el WACC y el costo de la deuda
permanecen constantes, mientras que el rendimiento de la empresa (rE) se
imcrementa. Es asi que el retorno esperado de la empresa estd compuesto por
dos componentes: el riesgo propio de la empresa representado por (rA) y el
riesgo financiero representado por ((rA-rD) x D / E). Un mayor grado de
apalancamiento aumenta el riesgo total de la empresa, pero no el riesgo propio

de la misma. Es decir, el hecho que haya un cambio en la estructura de capital
23



no significa que haya un cambio en el mercado. De esta manera al incrementar
el riesgo total de la empresa los accionistas requeriran un mayor retorno por el
capital propio; por lo tanto, al incrementarse la ratio de apalancamiento
también se incrementa el rE (Moy 2013a, 2013b, 2013c).

Se define como vélida la proposicion de MM debido a que los cambios
en la estructura de capital no modifican el valor de la empresa dado que los
flujos de caja de sus activos no necesariamente cambian con la variacion de esa
estructura de capital. Dicho de otra manera, el cambio en la ratio de
apalancamiento es compensado exactamente por el mismo cambio en el costo
del capital; de esta forma, el WACC permanece constante para cualquier
variacion del nivel de apalancamiento.

Las proposiciones MM son vélidas exclusivamente si cumplen con
todos los supuestos planteados. ¢Qué ocurre cuando estos supuestos se relajan
y no existe un mercado perfecto, donde existen impuestos y los costos de
quiebra pueden ser elevados? Tanto la tesis tradicional como la de Modigliani
Miller de 1958, han tenido una serie de controversias. Para la escuela
tradicional se cuestiona que sus hipétesis se basan en escenarios de
certidumbre, asi como el comportamiento de las tasas de interés del mercado;
no pueden encontrar una estructura éptima y un valor maximo para la empresa.
Finalmente, tampoco logran explicar el efecto del endeudamiento financiero y
se entregan a discusiones sobre la edad de la empresa, prestigio de sus
dirigentes, el sector al que pertenecen y las condiciones del mercado. No
obstante, las criticas al articulo por Modigliani Miller de 1958 son el riesgo de
apalancamiento y la diferencia que existe entre el costo del dinero para un

individuo y para una empresa, debido a que cada uno ofrece diferentes
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garantias y asume diferentes responsabilidades (Zambrano y Acufia 2011).

Stiglitz (1969), citado por Zambrano y Acufia (2011), supone que los
bonos emitidos por individuos y firmas estan libres de riesgo de crédito. No
obstante, sus riesgos son diferentes para ambos y depende del respaldo y de las
condiciones del mercado. Ademas, los mercados de capitales generalmente son
imperfectos por la presencia de impuestos que favorecen algunas firmas, costos
de quiebra, costos de agencia, conflictos entre directivos, acreedores y
propietarios (Azofra y Fernandez 1999, citado por Zambrano y Acufia 2011), y
asimetria de informacion. Dada la enorme controversia originada en 1958,
Modigliani y Miller corrigen su postulacion en 1963, donde sostienen que
habian subvaluado la enorme ventaja fiscal que representa el uso de la deuda,
siendo los pioneros en tener en cuenta la influencia de los impuestos en la
estructura de capital. Llegando a la conclusion de que la existencia de un
ahorro fiscal por el apalancamiento permite una estructura 6ptima de capital
determinada por la méxima cantidad de endeudamiento que la empresa pueda
sustentar. Sin embargo, ellos mismos advierten serias criticas a su postulado
(Rivera, 2002). Entre estas se cuenta que en la realidad las empresas, por lo
general, hacen uso moderado de la deuda, sin llevarla a un extremo. El alto
apalancamiento conllevaria a asumir altos costos de quiebra que finalmente
reducirian el valor de la firma. Tampoco toman en cuenta los impuestos
personales, ni los factores que influyen en la determinacion de la estructura de
capital de las empresas (Zambrano y Acufia 2011).

Al final en base a los postulados de Modigliani y Miller de 1963 y
teniendo en cuenta las ineficiencias del mercado como son los impuestos y los

costos de quiebra se plantea la Teoria del Equilibrio estatico o la Teoria del
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Trade-Off.

Teoria del Trade-Off, citado por Brealey et al (2010) y Myers (1984),
inicialmente con niveles moderados de deuda, existe un escudo fiscal del
interés que genera la tasa impositiva, que a su vez va reduciendo el WACC,
siendo los costos de quiebra menores al ahorro impositivo. Pero conforme va
aumentando la ratio de apalancamiento aumentan las probabilidades de
quiebra; por lo tanto, los costos de quiebra suben. Asi, utilizar mas
apalancamiento aumenta el escudo fiscal por el interés generado de la deuda y,
de otro lado, también se ven aumentados los costos de quiebra lo cual
compensa de cierta forma esa posible ganancia.

Por tanto, por un lado, el valor de la firma aumenta conforme aumenta
la deuda, llegando a un punto donde el valor de la firma comience a decrecer
debido a un incremento del WACC. Este es el punto 6ptimo de endeudamiento,
que corresponde también al valor minimo del WACC. De esta forma, se
muestra que cada unidad adicional de escudo fiscal generado por el interés de
la deuda es compensada por los costos de quiebra, generando que el WACC
empieza a incrementarse y el valor de la firma empiece a descender. Por lo
tanto, la Teoria del Trade-Off determina que el punto 6ptimo de endeudamiento
se da cuando el incremento marginal del ahorro fiscal por deuda adicional es
compensado por el incremento marginal de los costos de quiebra. Dicho de otra
manera, el punto optimo de endeudamiento es aquel que maximiza el valor de
la firma, producto del méximo beneficio del escudo fiscal y minimo costo
promedio ponderado de capital (WACC), el cual es afectado directamente por
los costos de quiebra (Tapia Boil 2013) (ver grafico 2).

Figura 2
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Representacion de los componentes del modelo MM, considerando los impuestos y los costos

de quiebra.
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Fuente: Medigliani-Miller 1963.

Por tanto, en su mayoria, las empresas tienen un punto éptimo para
financiarse, donde se maximiza el valor de la empresa y/o se minimiza el
WACC. Pero, ¢ocurre lo mismo con las empresas que se encargan de financiar
otras empresas? Es decir, ¢ocurre lo mismo con las empresas micro-
financieras?, ¢tienen las empresas microfinancieras un punto 6ptimo de
endeudamiento?, ¢se puede decir que, a mayor apalancamiento, mayor valor de
la empresa? Todas estas interrogantes fueron las que motivaron el desarrollo de
la presente investigacion con el afan de esclarecer este topico en el sector
micro-financiero peruano en el periodo de estudio reciente.

Rentabilidad econdmica y financiera. - Las ratios de rentabilidad se
emplean con la finalidad de analizar la capacidad de generacion de recursos

econdmicos y financieros de la empresa. La rentabilidad econdmica mide la
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eficacia de una empresa por una adecuada utilizacion de sus inversiones,
medido mediante un indicador de beneficio respecto del activo neto total; como
variable descriptiva utilizo el disponible respecto del activo neto total. Utilizd
para el resultado neto contable el RN, AT para el activo neto total y RE para la
rentabilidad econdmica. (Sanchez, 1994).

RE=RN/AT

A su vez, este ratio puede desagregarse en dos componentes basicos,
margen (m) y rotacion (r), basta multiplicarlo y dividirlo por la cifra de
negocios (CN):

RE = RNJ/AT = ((RN/CN) * (CN/AT))

Siendo el margen:

m = RN/CN
Rotacioén:
r = CN/AT

Una empresa potencia el margen o la rotacion, utilizando
simultaneamente ambas variables, para alcanzar un nivel rentabilidad
econOmica alta.

Las empresas que quieran garantizar una mayor rentabilidad financiera
y rentabilidad econdmica respecto del endeudamiento, se garantiza operando
con elevados beneficios respecto se los activos totales, ademas, financiar sus
inversiones con una mayor proporcion de recursos propios, y una adecuada
estructura financieras, es decir, contar con mayores recursos ajenos encareceria
el costo de la deuda de la empresa(altos costos de los pasivos) esto deterioraria
el logro de una elevada rentabilidad financiera. (Sanchez, 1994)

La Rentabilidad Financiera

28



“La relacion que existe entre la utilidad y la inversion necesaria para
lograrla, ya que mide tanto la efectividad de la gerencia de una empresa,
demostrada por las utilidades obtenidas de las ventas realizadas y utilizacion de
inversiones”. (Sanchez, 2002).

“Es la obtencion de ganancias para aumentar el capital de la institucion,
es también una de las claves para desarrollar una intermediacién financiera
sana y capaz de crecer sostenidamente”. (Brian, 2000)

“Se identifican calculando el ingreso neto, la tasa de retorno al capital
(haber social) de la cooperativa y la retribucion al trabajo de los socios de la
cooperativa”. (Mulleady, 1986)

“La proporcion que mide los resultados obtenidos por una entidad en un
periodo econémico en relacién con sus recursos patrimoniales o con sus
activos”. (Moreno Jimenez, 2014)

“Es la relacion que existe entre la utilidad y la inversion necesaria para
lograrla, ya que mide tanto la efectividad de la gerencia de una empresa,
demostrada por las utilidades obtenidas de las ventas realizadas y utilizacion de
inversiones, su categoria y regularidad es la tendencia de las utilidades”. (Dias
& Maya, 2013)

Rentabilidad Neta de Ventas (Margen de utilidad).

“Corresponde al porcentaje de utilidad o pérdida obtenido por cada
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peso que se vende; margen de utilidad es igual a resultado del ejercicio entre
ingresos por ventas”. (Huanuco, 2014)

“Que mientras mas alto sea el indice representa mayor rentabilidad; es
igual a la utilidad neta del ejercicio entre los ingresos”. (Carrion, 2013)

“La utilidad obtenida por la empresa por cada sol de ventas, se calcula
como: la utilidad neta entre las ventas”. (Moreno, 2011)

“Llamado también margen operacional, es una ratio mas concreta ya
que usa el beneficio neto luego de deducir los costos, gastos e impuestos”
(Macas & Cumbicus, 2010)

Margen de Utilidad Bruta

“Corresponde al porcentaje de utilidad obtenida por sobre el costo de
las ventas. Permite determinar la capacidad que tiene la empresa para definir
los precios de venta de sus productos o servicios; el margen bruto es igual
ingresos por ventas menos costo de ventas entre ingresos por ventas”.
(Huanuco, 2014)

“Permite conocer la rentabilidad de las ventas frente al costo de ventas
como medida para evaluar la capacidad de cubrir los gastos operativos y
obtener una utilidad antes de interese e impuestos, mediante la siguiente
formula: la utilidad antes de impuestos entre el activo total”. (Moreno, 2011)

“Llamado también margen bruto sobre ventas, muestra el margen o
beneficio de la empresa respecto a sus ventas; esta rentabilidad es igual a la
utilidad bruta entre las ventas netas” (Macas & Cumbicus, 2010)

“Muestra la capacidad de la empresa en el manejo de sus ventas, para
generar utilidades brutas, es decir, antes de gastos de administracién, de ventas,

otros ingresos, otros egresos e impuestos”. (Tapia, 2007)

30



“Que este indice permite conocer la rentabilidad de las ventas frente al
costo de ventas y la capacidad de la empresa para cubrir los gastos operativos y
generar utilidades antes de deducciones e impuestos, esto es igual a ventas
menos costo de ventas todo entre ventas”. (Diaz Martha, 2013)

Rentabilidad Operacional Del Patrimonio (ROE):

“Corresponde al porcentaje de utilidad o pérdida obtenido por cada peso
que los duefios han invertido en la empresa, incluyendo las utilidades retenidas;
el ROE es igual a resultado del ejercicio entre el patrimonio”. (Huanuco, 2014)

“El beneficio logrado en funcion a los Accionistas, Socios y
propietarios, si el porcentaje es mayor el rendimiento se considera bueno; la
rentabilidad del patrimonio es igual a utilidad neta del ejercicio entre
patrimonio”. (Carrion, 2013)

“Que el estudio de este indicador conviene tener en cuenta el estudio de
algunos factores como; incluir las actividades del ejercicio para el calculo del
rendimiento del Patrimonio y esto no refleja con exactitud la rentabilidad
percibida por el socio o accionista; el ROE es igual al resultado del ejercicio
entre el patrimonio” (Abrigo & Espinoza , 2012)

“Mide la rentabilidad del patrimonio. Mayores valores de esta ratio,
representan una mejor condicion de la empresa, esto es igual a la utilidad o
pérdida del ejercicio entre patrimonio promedio”. (Moreno Jimenez, 2014)

Segtn Abad y Carrién (2011, p.47): “Determina la eficiencia de la
administracion para generar utilidades con el capital de la organizacion, es
decir mide la tasa de rendimiento de los asociados del patrimonio promedio
determina; esta rentabilidad es igual a la utilidad neta entre el patrimonio”.

(Abad & Carrion, 2011)
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“Este indice nos sefiala el rendimiento del patrimonio, capital mas
reservas es decir el rendimiento de los recursos propios; que es igual al
resultado del ejercicio dividido con el patrimonio” (Yaguache & Cabrera,
2015)

Rentabilidad Neta del Activo (Dupont).

“Corresponde al porcentaje de utilidad o pérdida, obtenido por cada
peso invertido en activos]; la rentabilidad neta es igual a los resultados de la
gestién entre los activos”. (Huanuco, 2014)

“Mide el beneficio logrado en funcién a los recursos independientes de
sus fuentes de financiamiento. Si el indice es alto la rentabilidad es mejor; por
tanto, la rentabilidad del activo es igual al resultado de ejercicio entre activo
total”. (Carridn, 2013)

“Muestra la capacidad del Activo para producir utilidades, con
independencia de la forma como haya sido financiado, ya sea con deuda o
patrimonio; esta rentabilidad es igual al resultado del ejercicio entre el activo
total” (Abrigo & Espinoza , 2012)

“Mide la rentabilidad de los activos. Mayores valores de este ratio,
representan una mejor condicion de la empresa; es igual a la utilidad o pérdida
del ejercicio del ejercicio entre el activo”. (Moreno Jimenez, 2014).

“Determina la eficiencia de la administracion para generar utilidades
con los activos totales que dispone la organizacion, por lo tanto, entre mas altos
sean los rendimientos sobre la inversion es mas eficiente la organizacion; esto
es igual a la utilidad sobre el activo total” Abad & Carrion, (2011) “El
rendimiento general del activo. Sin duda es el mas importante evaluador de la

rentabilidad con que se puede contar. Si el resultado es bajo se evidencian
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problemas estructurales, estos no generan ingresos para contribuir a la
rentabilidad operacional; esta rentabilidad es igual al resultado del ejercicio
entre el activo total” (Yaguache & Cabrera, 2015)

“Que la razén muestra la capacidad del activo para producir utilidades,
independientemente de la forma como haya sido financiado, ya sea con deuda o
patrimonio, la férmula es igual a la utilidad neta entre en activo total neto”.
(Diaz Martha, 2013)

Rentabilidad del Capital Ajeno

“Para conocer el indice de rentabilidad de acuerdo al capital ajeno es
necesario hacer una relacion entre la utilidad y los pasivos o propiamente dicho
las deudas que tiene la entidad sean estos a corto o largo plazo; esto es igual a
la utilidad neta entre ¢l capital total”. (Carrion, 2013)

“Mide la rentabilidad que se puede Obtener con base en las inversiones
de capitales solicitados a terceros; este es igual al resultado del ejercicio entre
el pasivo corriente” (Abrigo & Espinoza , 2012)

“La relacion de utilidades con el capital o patrimonio mide la
rentabilidad de los fondos aportados por los accionistas, asi tenemos: la utilidad
neta entre el capital”. (Moreno, 2011)

“Permite conocer el rendimiento del Capital efectivamente pagado. Si el
capital ha tenido variaciones durante el periodo se debe calcular el Capital

Promedio Pagado” (Macas & Cumbicus, 2010)

Las colocaciones y la rentabilidad financiera.

“La deficiente manera de entregar los créditos ha llevado a un alto
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porcentaje de deudores no puedan cubrir sus compromisos creando una cartera
vencida alta, que con su dificil recuperacion ha determinado que la rentabilidad
financiera econdémica tenga riesgo elevado”. (Pasmifio, 2011)

“Es fundamental para la existencia y desarrollo de empresas. Desde el
punto de vista mercadotécnica permite aumentar volimenes de venta, que a su
vez disminuye los costos unitarios y permite a determinado sectores de la
poblacién integrarse al mercado consumidor”. (Valle Cordova, 2014)

“La actividad crediticia constituye la principal fuente de ingresos para
las entidades financieras, pero también puede ser la causa de sus quiebras.
Segun la Superintendencia de Banca Seguros el riesgo de crédito es la
posibilidad de pérdidas debido a la incapacidad o falta de voluntad de los
deudores o terceros obligados para cumplir sus obligaciones contractuales”
(Vela, et al, 2012)

La morosidad y la rentabilidad financiera

“Al realizar el presupuesto se calcula el monto de los ingresos y sin
embargo es la morosidad la que impide llegar a una ejecucién presupuestaria
significativa que se refleje en el indicador financiero econémico”. (Oto, 2011)

“Frente a un fallo en el plazo, el mecanismo mas usado es el cobro de
intereses de mora, que tedricamente, debe resarcir a la Cooperativa, de las
eventuales pérdidas en la entidad financiera la mora ocasiona el desgaste en el
flujo de caja de la entidad, por el cual asumimos utilizar pasivos mas costosos”.
(Barreno & Moyota, 2009)

“El virus de la morosidad se encuentra latente en épocas de bonanza
econdémica y se reactiva en épocas de crisis. Si en el Per( la morosidad

crediticia se incrementara considerablemente el pais se podria ver envuelto en
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una crisis financiera” (Brachfield, 2008)

“Un incremento importante en la morosidad hace que el problema de
incumplimiento se traduzca en uno de rentabilidad, liquidez y finalmente en un
problema de solvencia. (Guillén, 2002)

“La morosidad constituye un problema de primer orden dentro del
contexto actual por lo cual su estudio merece especial atencion para determinar
las variables que la explican, tanto es asi que ha surgido, en Espafia, una nueva
disciplina denominada Morosologia dedicada a su investigacion. (Canal, 2009)

“Se reconoce que la morosidad de las entidades financieras esta
estrechamente relacionada con el ciclo econdmico. En las fases recesivas los
agentes econdmicos ven deteriorada su capacidad para generar ingresos, a
través de la disminucién de ventas que puede llevar a la quiebra en el caso de
las empresas y una reduccion de salarios e ingreso disponible en los hogares™.
(Diaz, 2014)

“Las pérdidas originadas por la materializacion de este riesgo tienen
efectos negativos, sobre la rentabilidad y el nivel de adecuacion de capital de

cada institucion bancaria”. (Pasmifio, 2011)

1.3.  Marco Conceptual

Rentabilidad. — Se cuantifica a razon del valor relativa de las
utilidades; también resulta de la comparacién de las utilidades netas obtenidas
por la empresa y sus ventas (ratio margen de utilidad neta sobre ventas), o con
la inversién realizada (rentabilidad econémica o del negocio), o con los fondos

aportados por los duefios (rentabilidad financiera o de los propietarios). La
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rentabilidad financiera mide la capacidad para producir utilidades a partir de la
inversion realizada por los accionistas e incluye en su cuantificacion las
utilidades no distribuidas (Morillo, 2001).

El desempefio financiero de una organizacion empresarial es uno de los
aspectos méas importantes y dificiles de medir. En la busqueda de su medicion
se han creado medidas a través de la utilidad, rentabilidad, liquidez y otros, e
indices cualitativos como la innovacion, perspectivas de mercado, talento y
moral de los empleados, lealtad de los clientes, calidad de administracion y
otras. (Morillo, 2001)

Rentabilidad econdmica. — Es un indice que mide la rentabilidad en
términos de la productividad de sus activos. Entonces, altos beneficio
econodmicos de la empresa garantiza para atender el costo de la financiacion.
(Pérez & Gallardo, 2018)

Rentabilidad financiera. — Es indice importante para medir el
beneficio generado a sus propietarios de la empresa producto de la inversion
realizada; si el valor del ratio de rentabilidad financiera es mayor, mejor sera la
posicién financiera de la empresa. (Pérez y Gallardo, 2018)

Gestion financiera. - En teoria es la forma de obtener mayores ingresos
para sus propietarios administrando de forma correcta en el largo plazo los
créditos e inventarios. La gestién financiera es la consecucion de financiacién
en su forma mas beneficiosa (teniendo en cuenta los costes, plazos y otras
condiciones contractuales, las condiciones fiscales y la estructura financiera de
la empresa); la aplicacion sensata de los recursos financieros y de los
excedentes de tesoreria permiten mantener una estructura financiera

equilibrada, adecuadas y eficientes para garantizar la rentabilidad (Leon, 1999)
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Presupuesto financiero. — Los procedimiento econémicos y
financieros realizados con la finalidad de adquirir recursos esenciales es una de
las etapas de calcular el presupuesto financiero. Esto se traduce en
procedimientos especificos como la obtencion de los costos de recursos
nuevos, costos de realizacién, y costo del tiempo. Esta forma de cuantificar el
presupuesto ayuda a tomar decisiones y determinar montos para el inicio e
inversion de un proyecto de indole empresarial. (Dumrauf, 2003)

Ratios financieras. — Es el conjunto de indices financieros esencial
para medir y/o cualificar la fortaleza y debilidad de la empresa. Asi mismo, el
objetivo es exponer las ventajas y aplicaciones del analisis de los estados
financieros, siendo los més importantes: el balance general y el estado de

ganancias y pérdidas (Aching, 2005, Pag 12)

Andlisis de Liquidez. — Es el estudio de la capacidad de pago que tiene
una empresa u organizacion y hacer frente a sus compromisos de corto plazo de
manera oportuna. El dinero en efectivo que dispone hoy la empresa para
cancelar sus deudas de corto plazo. Es la habilidad gerencial para convertir
activos corrientes en efectivo y cubrir con ello sus pasivos. Se examina la
situacion financiera de la empresa frente a otros a través del analisis sus activos
y pasivos corrientes (Aching, 2005, Pag.15).

Analisis de rentabilidad. — La capacidad de generacion de utilidad de
una empresa en un determinado tiempo es la forma de estimar la rentabilidad.
El objetivo es apreciar el resultado neto obtenido producto de una oportuna
decision y politicas de una eficiente administracién de fondos de la empresa. El

rendimiento alcanzado por la empresa esta en relacion a sus ventas, activos o
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capital, la empresa se ve obligado a producir utilidad para poder existir. Es
importante la relacion directa de la capacidad de generar fondos en operaciones
de corto plazo para garantizar rentabilidad. Resultados negativos se traducen en
desacumulacion para la empresa y afecta toda su estructura de capital por
incurrir en mayores costos financieros y obliga a un mayor esfuerzo a sus
propietarios, para mantener el negocio (Aching, 2005, Pag. 27)

Colocacion: Los créditos otorgados por las instituciones financieras
tanto a personas naturales o empresas, esperando cumplan con su compromiso
de que en el futuro sus clientes devuelvan el préstamo, mediante alguna
modalidad de amortizacion del principal y sus intereses convenidos en el
contrato de crédito. La devolucion del préstamo puede ser: “... en forma
gradual, mediante pago de cuotas, o en un solo pago y con un interés adicional
que compensa al acreedor por el periodo que no tuvo ese dinero.” (BCCH,
2010).

Cartera Vencida: Es una parte de la cartera de créditos o parte de
activos en cuentas por cobrar que no han sido amortizados en su fecha de
vencimiento, convirtiéndose con el tiempo en un activo de riesgo.

Cartera Morosa: Es aquella cartera pesada conformado por créditos
vencidos, créditos refinanciados y reestructurados.

Deudor: Es una persona natural o juridica, que decide contraer una
obligacion con su acreedor. Luego de convenir dicha obligacién mantiene un
firme compromiso de pagar la deuda en una fecha futura y se garantiza en el
marco legal del sistema financiero nacional.

Disolucion: Es un proceso de desintegracion de una

sociedad o corporacion por voluntad propia de los socios(accionistas) o por una
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determinacion judicial. Generalmente la disolucion extingue su personeria
juridica, aunque esto no conlleva a la liquidacion de su patrimonio. Se disuelve
implica liquidacion del activo y pasivo de la sociedad.

Insolvencia: Una organizacion incurre en la imposibilidad de cumplir
sus obligaciones contraidas por carecer de recursos liquidos; se torna en
insolvente cuando no puede pagar sus deudas en el corto y largo plazo, en el
corto plazo enfrenta una falta de liquidez. La insolvencia se traduce cuando el
activo circulante es menor al pasivo exigible, asi como lo manifiesta George
Ripert (citado por Cuberos, 2005)) ... la insolvencia en el sentido etimoldgico
de la palabra, es el deudor que no paga (In Solvere) pero es sobre entendido
que no puede pagar por que su pasivo excede su activo...”. Esta posicién en
muchos casos se llama "quiebra o banca rota”; en tal hecho los acreedores
pueden solicitarla quiebra involuntaria, para responder con sus clientes, en la
mayoria de los casos el mismo deudor solicita la "quiebra voluntaria".

Mora: La mora caracteriza el estado de una carteras de créditos en el
que se tiene clientes con retrasos en la devolucién de un préstamo, es decir, el
impago de un préstamo se traduce en mora que suele ser registrado por los
acreedores (Ortega, 2012). El incumplimiento de devolver una fraccion del

capital o una parte de pago del interés acordado segun el plazo convenido.

Patrimonio: Los bienes, derechos y obligaciones de propiedad de una
organizacion con personeria juridica representan o constituye sus medios
econdmicos y financieros a fin de cumplir objetivos empresariales. El
patrimonio estd compuesto por sus pasivos Yy activos. Los activos estan

representadas por todos los bienes reales y nominales y los de créditos; por su
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lado, el pasivo estd compuesto por sus deudas, obligaciones y todos los cargos
contraidos en general (Mufioz, 2011). Por otra parte, tanto los activos y pasivos
se encuentran vinculados entre si, los pasivos en cualquier organizacion se

encuentran respaldados por los activos.

Portafolio: El conjunto de inversiones que administra una empresa en
la modalidad sea estas en activos financieros, acciones, bonos o dinero en
efectivo constituye un portafolio del cuél se espera garantizar una rentabilidad
promedio. La decision de mantener un portafolio es parte de la estrategia de

diversificar sus inversiones y evitar incurrir en alto riesgo.

Prestatario: Es la persona natural o juridica titular de un préstamo. El
prestatario contrae obligaciones y derechos suscritos en el contrato de préstamo
con la entidad financiera prestamista (bancos o financieras).

Provision: Parte de la cartera de créditos vencidos expuestos a riesgos
de impago y que se encuentran protegidas con un fondo de provisiones

intangible que mantiene una empresa financiera.

Reestructuracion: Un crédito reestructurado por causas de

imposibilidad de pago de un préstamo. Esta puede ser modificado en cuotas y

plazos fraccionados.

Resultados Acumulados: Es el acumulado de los resultados (positivos

0 negativos) que provienen al cierre de un ejercicio fiscal.
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Apalancamiento

Un mayor grado de apalancamiento genera mayores utilidades producto
de una dptima estructura financiera de la empresa en el mediano y en el largo
plazo. Una institucion menos apalancada es mas solida y puede generar

mayores utilidades.

1.4, Marco referencial

Dermirguc-Kunt & Huizinga (1999), en su articulo sobre los
determinantes del margen de interés y la rentabilidad en la banca internacional,
utiliza las cuentas anuales de los bancos obtenidas de la base de datos
Bankscope, representando el 90 por ciento de todos los activos bancarios,
durante los afios 1985-1988. En su estudio obtienen como resultado una
relacién positiva entre capitalizacién y rentabilidad y una relacion negativa
entre reservas y rentabilidad. Los autores obtienen diferencias en el tipo de
estructura bancaria, de manera que los bancos que dependen en gran medida de
la financiacion son mucho menos rentables. Existen factores macroeconémicos,
como la inflacion, que esta asociada con mayores margenes de interés y mayor
rentabilidad; o el desarrollo del pais, ya que los bancos que se encuentran en
paises con una banca mas competitiva resultan ser menos rentables.

Maudos (2001), investigo sobre la rentabilidad, estructura de mercado
y eficiencia en la banca, cuyo objetivo es analizar la relacion entre la estructura
del mercado y la rentabilidad del sector bancario espariol en el periodo 1986-
1995. Su objeto de estudio son las cajas de ahorro como de bancos y el analisis
se realiza mediante datos de panel. Los resultados obtenidos aclaran que la

eficiencia es un determinante muy importante para la rentabilidad del banco,
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pero que dicha eficiencia no es consecuencia de una elevada cuota de mercado
como establecen algunas teorias.

Athanasoglou, et al (2008) estudio a los determinantes especificos y
macroecondmicos de la rentabilidad bancaria, utilizan un grupo de bancos
griegos en el periodo 1985-2001. Los resultados obtenidos indican que el
capital sigue siendo uno de los factores mas importantes para explicar la
rentabilidad y que el aumento de la exposicion al riesgo de crédito reduce los
beneficios. En este estudio, la propiedad de los bancos no es un factor
significativo para explicar la rentabilidad, es decir, que los bancos privados no
generan mas rentabilidad. Los autores también verifican que la concentracion
no esté vinculada con la rentabilidad.

Albertazzi & Gambacorta (2009), estudio la rentabilidad bancaria
utilizando una muestra de los principales bancos de los paises mas
industrializados para establecer cuales son los factores de ciclo en la
rentabilidad bancaria. Los resultados obtenidos indican que la rentabilidad
bancaria estd mucho menos dispersa y que los beneficios son pro-ciclicos, ya
que el PIB influye directamente en los ingresos por intereses. A su vez, este
factor esta mas desarrollado en los EEUU y en el Reino Unido. A los ingresos
netos por intereses de los bancos espafioles, italianos y portugueses les afecta
mucho menos la fluctuacion del tipo de interés a largo plazo y les afecta mucho
mas el tipo de interes del mercado monetario. También se obtiene como
resultado que los bancos de los EEUU y el Reino Unido obtienen mas
beneficios que los de la zona euro.

Alexiou & Sofoklis (2009), en su estudio sobre los determinantes de la

rentabilidad bancaria griega, utilizaron datos de seis bancos griegos méas
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grandes en el periodo 2000-2007 y aplicaron la metodologia de analisis de
datos de panel. Los resultados obtenidos apuntan a la inflacion y el consumo
privado como determinantes importantes para la rentabilidad de la banca,
ademas del capital y las diferentes medidas de eficiencia. Concretamente, los
autores consideran que se podria mejorar mucho mas la rentabilidad si se
cambiara, por ejemplo, el modelo de concesion de préstamos. La banca griega
utiliza las garantias como método de concesion y no los flujos de caja del
prestatario, por lo que incurre en problemas de impagos futuros.

(Trujillo, 2013),estudié los determinantes de la rentabilidad bancaria
espafiola, utiliz6 una muestra de todos los bancos espafioles, cajas y
cooperativas de crédito en el periodo 1999-2009. Los resultados que aporta el
estudio es, que los depdsitos constituyen una parte importante de la cartera de
los bancos espafioles. Esto es debido a la orientacion comercial de la bancay a
su extensa red de oficinas. La financiacion del mercado, por consiguiente,
supone poco peso en comparacion con otros paises de la zona euro. Este
aspecto en particular repercute en una mejora de la rentabilidad en términos de
ROA y ROE. Los resultados concluyen también que los bancos mejor
capitalizados tienden a ser mas rentables cuando se toma ROA como medida,
ya que un aumento de capital en relacion con los activos totales reduce ROE
debido a la caida del apalancamiento. Es por esto que el elevado nivel de
capitalizacion de los bancos podria haber favorecido su ROA en detrimento de
su ROE. En este estudio, la eficiencia resulta ser un determinante importante de
la rentabilidad de la banca, asi como la concentracion del mercado, la tasa de
inflacion y la tasa de interés.

Climent (2012), en su estudio sobre los determinantes y diferencias en
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la rentabilidad de cajas y bancos, analiza la rentabilidad de cajas y bancos del
sistema financiero espariol con el objetivo de establecer los determinantes de
ROA y ROE. La muestra utilizada se compone de datos cuenta y memorias
anuales de los afios 2004-2009. Las variables, dependientes utilizadas en su
estudio es a través del ROA y ROE vy sus variables explicativas se agrupan en:
determinantes que se encuentra en las cuentas de pérdidas y ganancias,
determinantes obtenidos en el balance y factores internos. Los resultados
muestran que la rentabilidad de las cajas es menor que la de los bancos, siendo
la variable tamafio significativa positivamente. Respecto a los determinantes
provenientes de la cuenta de pérdidas y ganancias, los signos son los esperados
en cada partida siendo relevante el efecto positivo de las inversiones
inmobiliarias en todo el periodo. Los fondos propios acttan de forma positiva
para ROA pero de forma negativa para ROE.

Chien-Chiang, et al (2014), en su estudio sobre intereses no financieros
y rentabilidad bancaria, evaluada a través de un modelo panel el impacto de los
ingresos no financieros sobre la rentabilidad y el riesgo para una muestra de
967 bancos asiaticos en el periodo 1995-2009. El desarrollo de actividades no
financieras por parte de la banca, como la inversion inmobiliaria, desempefian
un papel importante en la reduccion del riesgo bancario, pero no en el aumento
de la rentabilidad. Los resultados encontrados demuestran que la busqueda de
multiples fuentes de ingresos por parte de los bancos asiaticos esta asociada a
la reduccion del riesgo. Esta ventaja la obtienen (Ball, Kothari, & Robin, 2001)
(Beaver, Clarke, & Wright, 1979) (May, 1971) (Dale, 1981) (Ohlson, 1989)
(Harris, 1991) en los bancos comerciales y cooperativas de inversion, pero en

el caso de las cajas hace que disminuya su rentabilidad en gran medida.
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Ademas, la rentabilidad del banco varia dependiendo de su especificacion
comercial y el nivel de ingresos del pais donde se encuentre.

Es interesante destacar a Trujillo-Ponce (2013) y Climent (2012),
demostraron que los fondos propios mejoran la rentabilidad cuando se toma
como medida el indice ROA, pero cuando se toma como medida ROE

disminuye.

1.5.  Marco legal

La proteccion del derecho de autor y defensa contra el plagio y/o copia
se origina en el afios de 1952 en una convencion universal. Por su lado, el Peru
aprueba la Ley de derecho de Autor N° 13714 y el reglamentos se aprueba con
Decreto Supremo N° 61. Ademas, con el articulo 219 del cédigo penal el plagio

es sancionado con pena privativa de libertad y multas.

El Fondo Monetario Internacional en marzo del afio de 1996 cre6 una
norma especial para divulgar datos, mediante el cual los paises pueden difundir
informacion econdmica y financiera al pablico, a través de cuatro dimensiones:
(1°) datos, cobertura, periodicidad y puntualidad, (2°) acceso al publico, (3°)

integridad de los datos y (4°) calidad de los datos divulgados.

Mediante Decreto de Urgencia N° 035 del afio 2001 se aprueba el acceso

de todo ciudadano a informacion sobre Finanzas Publicas.

El American Psychological Association es una de las principales

instituciones que ha normado los estandares mas reconocidos para la

45



transmision del conocimiento cientifico y académico. Sale a la luz el primer
esbozo de la norma en el afio de 1929, convirtiéndose en un extenso manual
para la divulgacion del trabajo cientifico en todas las areas del conocimiento en

estos tiempos.

Il.  METODOLOGIA
2.1.  Tipoy nivel de investigacion
2.1.1. Tipo de investigacion
Esta investigacion utilizé el tipo aplicada, debido a que se sustenta en
teorias previamente citadas, en otras palabras, se abord6 a conclusiones de

hechos reales que enfrenta cada cooperativa de ahorro y crédito.

2.1.2. Nivel de investigacion
El grado de explicacion entre las variables de estudio mediante
minimos cuadrado ordinarios obedeci6 al uso de un nivel de investigacion

descriptivo y explicativo (y/o correlacional).

2.2. Poblacién y muestra

La poblacion estd compuesta por las cooperativas de ahorro y crédito
y para fines del presentes trabajo se escogié como muestra por conveniencia
a dos cooperativas mas representativas como la San Cristobal de Huamanga
y la cooperativa Santa Maria Magdalena, haciendo uso de series temporales
de los indicadores econdmico-financieros requeridos en el periodo de

estudio.
2.3. Fuentes de informacion

2.3.1. Secundaria

La informacion fue secundaria, las variables objeto de estudio son
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series de tiempo en términos trimestrales desde el afio 2007 al 2018. La

informacion se obtuvo de la pagina web FENACREP y BCRP.

2.4. Disefio de investigacion
El disefio fue no experimental y longitudinal, no se manipuld los
datos de manera deliberada por su naturaleza no experimental, los datos son
en tiempo discreto e histdricos. Los datos reflejan hechos que acontecieron
en el correr del tiempo con el que se analizo la interaccion de las variables

en cada modelo economeétrico planteado.

2.5. Meétodo de investigacion

Inductivo y deductivo

El método deductivo se origind en la generalidad tedrica y a través de
ello se evidencié un hecho particular, en este caso las cooperativas como
objetos de estudio.

Por otro, se usdé el método deductivo y se reflejo en las
recomendaciones realizadas producto de los hallazgos encontrados de las
acciones que realizan las cooperativas producto de su gestion de asignar y
captar recursos financieros de sus socios, es decir, tomar a estas cooperativas
como modelo de gestion hacia a otras empresas similares que realizan la

intermediacion financiera a través de sus productos que ofrece.
2.6. Técnica e instrumentos

2.6.1. Técnica
La técnica utilizada fue el andlisis documental.

2.6.2. Instrumento
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Se utilizo la guia de analisis documental.

2.7. Técnicas de procesamiento y analisis de los datos

Se utiliz6 programas estadisticos como el Excel y el programa
eviews; se sistematizo previamente la base de datos y mediante el modelo de
minimos cuadrados ordinarios se obtuvo los resultados y luego se contratd

las hipotesis para finalmente hacer inferencia estadistica.

2.8. Variables e Indicadores
Tabla 1

Matriz de variables e indicadores

Variable Dependiente: Variable Independiente:

Y: La Rentabilidad de las cooperativas X: Factores Internos y Externos
Indicador: Utilidad Neta Indicador:

y1: Rentabilidad sobre los Activos ernos:

Indicador: indice ROA » Apalancamiento (razon patrimonio/activo
y2: Rentabilidad sobre el Patrimonio total)

Indicador: indice ROE Depdsitos/Activos

>
» Gasto de Intereses / Depdsitos (razén)
» Logs activos (logaritmo total activo)
» Lamorosidad (Tasa morosidad)
ternos:
» Tasa de Interés Referencial

» Tasa de interés Interbancaria

» Indice de Precios al Consumidor

Notal: Los indicadores estan en indices
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2.9. Modelo econométrico tedrico planteado
El modelo de minimos cuadrados ordinarios utilizado es inherente a
la naturaleza de las series de tiempo; en un primer intento se obtuvo
estimadores poco eficientes por presentar problemas de autocorrelacion,
heteroscedasticidad y multicolinealidad. Luego de hacer correcciones al
modelo se obtuvieron estimadores eficientes y robustos para hacer

inferencia estadistica.

2.9.1. Modelo general
Sea el modelo rentabilidad de las cooperativas y los factores
financieros internos y externos.
ROA;; = By + B1APALAN;, + B,DEP;,/JTA;x + B3GAST /DEP;,
+ Blog (TA);s + BsMORA;; + BsREFE;, + B,INTER;,
+ BelPCy + pyt
Donde:
ROA;;: Rentabilidad sobre los activos
APALAN;; : Apalancamiento
DEP/TA;;: Depositos
GAST /DEP;;: Gastos de pago de intereses
log (TA);;: Gastos de pago de intereses
MORA;; : La morosidad
REFE;,: Tasa de interés de referencia

INTER;; : Tasa de interés interbancaria
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IPC;, : Indice de precios al consumidor
uit: Variable aleatoria.

Bajo los supuestos: uit

1. E[u;] = 0 El término de error esta distribuido en forma Normal

2. E[ui?] = o?Varianzaconstante

3. E[uiuj] = (Opara todo i#j ausencia de correlacion serial (No autocorrelacion)

4. Larelacién entre ROA y los factores tanto internos como externos es
lineal e independiente.

ROE; = Bo + B1APA; + B, DEP; [TA;e + B3GAST /DEP; + B4log (TA)¢

+ fsMORA;; + BoREFE;; + B;INTER;; + BglPC;; + Uit

Donde:

ROE;;: Rentabilidad sobre el patrimonio

APALAN;, : Apalancamiento

DEP/TA;;: Depositos

GAST /DEP;;: Gasto de intereses

log (TA);; : Total activos

MORA;; : La morosidad

REFE;,: Tasa de interés de referencia

INTER;; : Tasa de interés interbancaria

IPC;, : Indice de precios al consumidor

uit. Variable aleatoria

Bajo los supuestos: puit

1. E[u;] = 0 El término de error esta distribuido en forma Normal

2. E[u;?] = o?Varianzaconstante
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3.  E[usu;] = Opara todo i=j Ausencia de correlacion serial (No
autocorrelacion)

4. La relacion entre ROE vy los factores tanto internos como externos es
lineal e independiente.

Modelo Especifico 1:

Sea el modelo rentabilidad de las cooperativas y los factores financieros
internos.

ROAy = Bo + B1APA; + B2 DEP; [TAy + B3GAST /DEP; + Bylog (TA)

+ BsMORA; + pit

Donde:

ROA;;: Rentabilidad sobre los activos

APALAN;; : Apalancamiento

DEP /TA;;: Depdsitos

GAST /DEP;;: Gasto de intereses

log (TA);; : Total activos

MORA;; : La morosidad

uit: Variable aleatoria.

Bajo los supuestos: pit

1. E[u;] = 0 El término de error esta distribuido en forma Normal
2. E[u;?] = o?Varianzaconstante

3.  E[uwu;| = Opara todo ij Ausencia de correlacion serial (No
autocorrelacion)

4. Larelacion entre ROA 'y los factores internos es lineal e independiente

Sea el modelo rentabilidad de las cooperativas y los factores financieros

internos.
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ROEy = Bo + B1APA; + B, DEP; [TA; + B3GAST /DEP + Bulog (TA);;
+ BsMORA; + py

Donde:

ROE;;: Rentabilidad sobre el patrimonio

APA;; : Apalancamiento

DEP;,: Depositos

TA;; : Total activos

GAST;;: Gasto de intereses

MORA;; : La morosidad

uit: Variable aleatoria.

Bajo los supuestos: puit

1. E[u;] = 0 El término de error esta distribuido en forma Normal
2. E[u;?] = o*Varianzaconstante

3.  E[uwu;] = Opara todo i=j Ausencia de correlacion serial (No
autocorrelacion)

4. Larelacion entre ROE y los factores internos es lineal e independiente

Modelo Especifico 2:

ROA; = Bo + B1REFE;; + BoINTER; + B3IPCi¢ + piye
Donde:

ROA;;: Rentabilidad sobre los activos

REFE;;: Tasa de interés de referencia

INTER;; : Tasa de interés interbancaria

IPC;, : Indice de precios al consumidor

uit: Variable aleatoria.
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Bajo los supuestos: puit

1. E[u;] = 0 El término de error esta distribuido en forma Normal
2. E[ui?] = o?Varianzaconstante

3. E[uiuj] = (Qpara todo i#j Ausencia de correlacion serial (No autocorrelacion)

4. Larelacion entre el ROA 'y los factores externos es lineal e independiente

ROE;; = By + P1REFE;; + B,INTER;; + B31PC; + Wit
Donde:

ROE;,;: Rentabilidad sobre el patrimonio

REFE;;: Tasa de interés de referencia

INTER;; : Tasa de interés interbancaria

IPC;, : Indice de precios al consumidor

uit: Variable aleatoria.

Bajo los supuestos: puit

1. E[u;] = 0 El término de error esté distribuido en forma Normal
2. E[ui?] = o*Varianzaconstante

3. E[uiuj] = (Qpara todo i#j Ausencia de correlacion serial (No autocorrelacion)

4. Larelacion entre ROE y los factores externos es lineal e independiente
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I1l. RESULTADOS

3.1. Andlisis descriptivo de la rentabilidad en las cooperativas de
ahorro y créditos y sus factores internos y externos.
3.1.1 Cooperativa de Ahorroy Crédito San Cristébal de Huamanga
Figura 3

Rentabilidad o Rendimiento sobre los activos(ROA) y determinantes internos y externos
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Figura 4

Rentabilidad o Rendimiento sobre los activos(ROA) y determinantes internos y externos
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En la figura 3y 4, se describe la utilidad por sol de activo, el mismo que
pasé por tres etapas en el periodo de estudio, en el primer tramo del primer
trimestre del afio 2007 al primer trimestre del afio 2010 tiende a disminuir el
rendimiento de los activos de manera sostenida, en el segundo tramo el
rendimiento de los activos tiende a crecer de manera continua del segundo
trimestre del afio 2010 al cuarto trimestre del afio 2012 y cae de repente al
primer trimestre del afio 2013 hasta llegar a los niveles de rendimiento del
primer trimestre del afio 2010, el tercer tramo se revierte a partir del segundo
trimestre del afio 2013 y crece de manera permanente al cuarto trimestre del
afio 2018, aunque los rendimientos se encuentran por muy debajo de los
rendimientos obtenidos en el segundo tramo. Sin embargo, en el periodo de
estudio el rendimiento de los activos tiene una tendencia decreciente como
lo refleja la linea entre cortada y la pendiente de la ecuacion del ROA (ROA=
-0.0214x + 1.9981) como funcion del tiempo.

Analizando la primera variable interna como el apalancamiento ésta
tiende a crecer de manera sostenida(APALAN= 0.0024x + 0.6608) durante
todo el periodo de estudio y asociado al rendimiento sobre los activos, estas
mantienen una relacion inversa, es decir, mientras la cooperativa tiende a
endeudarse més los rendimientos de los activos disminuye de manera
permanente.

Analizando la segunda variable interna como los depositos ésta tiende a
crecer igualmente de manera sostenida(DEP_TA = 0.0024x + 0.6256)
durante todo el periodo de estudio y asociado al rendimiento sobre los
activos, estas mantienen una relacion inversa, es decir, mientras la

cooperativa tiende a incrementar sus depositos (ahorro simple y a plazo fijo)
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los rendimientos de los activos disminuye de manera permanente.

Analizando la tercera variable interna como los gastos por pagar
obligaciones con los asociados por cada sol de activo ésta tiende a decrecer
de manera sostenida(GAST_DEP=-0.0212x + 3.2149) durante el periodo de
estudio y asociado al rendimiento sobre los activos, estas mantienen una
relacion directa, es decir, la cooperativa a fin de garantizar un rendimiento
positivo de sus activos ha venido administrado adecuadamente sus
obligaciones y/o gastos con sus socios.

Analizando la cuarta variable interna como sus activos ésta tiende a
crecer de manera sostenida(LOG_TA =0.0009x + 0.8802) durante el periodo
de estudio y asociado al rendimiento sobre los activos, estas mantienen una
relacion inversa, es decir, la cooperativa ha venido incrementando sus activos
a fin de mantener un rendimiento positivo de alguna manera.

Analizando la quinta variable interna como la mora ésta tiende a
decrecer (MORA= -0.0043x + 5.3549) durante el periodo de estudio y
asociado al rendimiento sobre los activos, estas mantienen una relacion
directa, es decir, la cooperativa a fin de garantizar un rendimiento de sus
activos ha contralado adecuadamente su cartera morosa.

Analizando la primera variable externa como la tasa interbancaria ésta
tiende a decrecer (INTER=-0.0224x + 4.4669) durante el periodo de estudio
y asociado al rendimiento sobre los activos, estas mantienen una relacion
directa, es decir, un aumento continuo de la tasa interbancaria contribuye a
mejorar el rendimiento de sus activos de la cooperativa.

Analizando la segunda variable externa como la tasa referencial ésta

tiende a decrecer (REFE= -0.0298x + 4.6902) durante el periodo de estudio
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y asociado al rendimiento sobre los activos, estas mantienen una relacién
directa, es decir, un aumento continuo de la tasa referencial contribuye a
mejorar el rendimiento de sus activos de la cooperativa.

Analizando la tercera variable externa como el indice de precios al
consumidor ésta tiende a decrecer (IPC= -0.0175x + 3.4918) durante el
periodo de estudio y asociado al rendimiento sobre los activos, estas
mantienen una relacion directa, es decir, un aumento continuo del IPC

contribuye a mejorar el rendimiento de sus activos de la cooperativa.

Figura 5

Rentabilidad o rendimiento sobre el patrimonio(ROE) y determinantes internos y externos
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Figura 6

Rentabilidad o rendimiento sobre el patrimonio(ROE) y determinantes internos y externos
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En lafigura5y 6, se describe la utilidad por sol de patrimonio, el mismo
que paso por tres etapas en el periodo de estudio, en el primer tramo del
primer trimestre del afio 2007 al segundo trimestre del afio 2010 tiende a
disminuir el rendimiento del patrimonio de manera sostenida, en el segundo
tramo el rendimiento del patrimonio tiende a crecer de manera continua del
tercer trimestre del afio 2010 al cuarto trimestre del afio 2012 y cae de repente
al segundo trimestre del afio 2013 hasta llegar a un rendimiento menor a un
sol por un sol de patrimonio, el tercer tramo, si bien vuelve a crecer el
rendimiento del patrimonio desde el tercer trimestre del afio 2013 a tasas de
S/.1.30 hasta S/.5.50 por sol de patrimonio, crecimiento que se mantiene
sostenido hasta el cuarto trimestre del afio 2018, este rendimiento del

patrimonio se encuentran por muy debajo de los rendimientos alcanzados en
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el segundo tramo. En el periodo de estudio el rendimiento del patrimonio
tiene una tendencia decreciente como lo refleja la linea de tendencia y la
pendiente de la ecuacion del ROE (ROE = -0.052x + 4.6837) como funcion
del tiempo.

Analizando la primera variable interna como el apalancamiento ésta
tiende a crecer de manera sostenida(APALAN= 0.0024x + 0.6608) durante
todo el periodo de estudio y asociado al rendimiento del patrimonio, estas
mantienen una relacion inversa, es decir, mientras la cooperativa tiende a
endeudarse mas los rendimientos de su patrimonio disminuye de manera
continua.

Analizando la segunda variable interna como los depositos ésta tiende a
crecer igualmente de manera sostenida(DEP_TA = 0.0024x + 0.6256)
durante todo el periodo de estudio y asociado al rendimiento de su
patrimonio, estas mantienen una relacion inversa, es decir, mientras la
cooperativa tiende a incrementar sus depo6sitos (ahorro simple y a plazo fijo)
el rendimiento de su patrimonio disminuye de manera permanente.

Analizando la tercera variable interna como los gastos por pagar
obligaciones con los asociados por cada sol de patrimonio ésta tiende a
decrecer de manera sostenida(GAST_DEP= -0.0212x + 3.2149) durante el
periodo de estudio y asociado al rendimiento sobre el patrimonio, estas
mantienen una relacion directa, es decir, la cooperativa a fin de garantizar un
rendimiento positivo de su patrimonio ha venido administrado
adecuadamente sus obligaciones y/o gastos con sus Socios.

Analizando la cuarta variable interna como sus activos ésta tiende a

crecer de manera sostenida(LOG_TA =0.0009x + 0.8802) durante el periodo

60



de estudio y asociado al rendimiento sobre el patrimonio, estas mantienen
una relacién inversa, es decir, la cooperativa ha venido incrementando su
activos a fin de mantener un rendimiento positivo de su patrimonio de alguna
manera.

Analizando la quinta variable interna como la mora ésta tiende a
decrecer (MORA= -0.0043x + 5.3549) durante el periodo de estudio y
asociado al rendimiento sobre el patrimonio, estas mantienen una relacion
directa, es decir, la cooperativa a fin de garantizar un rendimiento de su
patrimonio ha controlado adecuadamente su cartera morosa.

Analizando la primera variable externa como la tasa interbancaria ésta
tiende a decrecer (INTER=-0.0224x + 4.4669) durante el periodo de
estudio y asociado al rendimiento sobre el patrimonio, estas mantienen una
relacion directa, es decir, un aumento continuo de la tasa interbancaria
contribuye a mejorar el rendimiento de su patrimonio de la cooperativa.

Analizando la segunda variable externa como la tasa referencial ésta
tiende a decrecer (REFE= -0.0298x + 4.6902) durante el periodo de estudio
y asociado al rendimiento sobre el patrimonio, estas mantienen una relacion
directa, es decir, un aumento continuo de la tasa referencial contribuye a
mejorar el rendimiento de su patrimonio de la cooperativa.

Analizando la tercera variable externa como el indice de precios ésta
tiende a decrecer (IPC=-0.0175x + 3.4918) durante el periodo de estudio y
asociado al rendimiento sobre el patrimonio, estas mantienen una relacion
directa, es decir, un aumento continuo del IPC contribuye a mejorar el

rendimiento del patrimonio de la cooperativa.
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3.1.2 Cooperativa de Ahorro y Crédito Santa Maria Magdalena
Figura 7

Rentabilidad o Rendimiento sobre los activos(ROA) y determinantes internos y externos
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Figura 8

Rentabilidad o Rendimiento sobre los activos(ROA) y determinantes internos y externos
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En la figura 7 y 8, se describe la utilidad por sol de activo, el mismo que
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pasé por cuatro etapas en el periodo de estudio, etapas que llamaremos como
el primer tramo que comprende desde el primer trimestre del afio 2007 al
primer trimestre del afio 2008, aqui la rentabilidad(6 rendimiento) de sus
activos de la cooperativa Santa Maria Madgalena tiende a crecer a tasas por
debajo de un sol, en el segundo tramo el rendimiento de los activos tiende a
crecer de manera continua desde tasas mayores a un sol hasta alcanzar tasas
de S/.4.90 soles por sol de activo, desde el segundo trimestre del afio 2008 al
primer trimestre del afio 2011 y cae de repente a una tasa de S/.1.80 al
segundo trimestre del afio 2011 y crecer durante los siguientes dos trimestres
hasta llegar a tasas de S/. 2.50 de rendimiento por cada sol de activos, el
tercer tramo analizados desde primer trimestre del afio 2012 al cuarto

trimestre del afio 2016, este intervalo de periodo inicia cuando alcanza un
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rendimiento por sol de activo de S/.0.90 al primer trimestre del afio 2012 y
sufre oscilaciones, donde los puntos méximos se alcanza al primer trimestre
del afio 2013, al cuarto trimestre del afio 2014, al cuarto trimestre del afio
2015 y al cuarto trimestre del afio 2016 tasas de S/.1.00, S/.1.70, S/.1.80 y
S/.1.90 por cada sol de activo invertido respectivamente y el cuarto tramo
inicia el primer trimestre del afio 2017 alcanzando rendimiento de S/.0.30 por
sol de activo muy bajo respecto del segundo y tercer tramo, sin embargo
crecio el rendimiento de los activos hasta el cuarto trimestre del afio 2018
donde alcanza un rendimiento de S/.0.70 por cada sol de activo, cabe indicar
que los rendimiento obtenido en este Gltimo tramo tiene un parecido a los
rendimientos obtenidos en el primer tramo. En general, en todo el periodo de
estudio el rendimiento de los activos tiene una tendencia decreciente pero
positiva como se refleja en la figura y la pendiente de la ecuacion del ROA
(ROA=-0.027x + 1.9401) como funcién del tiempo.

Analizando la primera variable interna como el apalancamiento ésta
tiende a crecer de manera sostenida(APALAN= 0.002x + 0.6969) durante
todo el periodo de estudio y asociado al rendimiento sobre los activos, estas
mantienen una relacion inversa, es decir, mientras la cooperativa tiende a
endeudarse més los rendimientos de los activos disminuye de manera
sostenida.

Analizando la segunda variable interna como los depositos ésta tiende a
crecer igualmente de manera sostenida(DEP_TA = 0.0019x + 0.6416)
durante todo el periodo de estudio y asociado al rendimiento sobre los
activos, estas mantienen una relacion inversa, es decir, mientras la

cooperativa tiende a incrementar sus depositos (ahorro simple y a plazo fijo)
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los rendimientos de los activos disminuye de manera permanente.

Analizando la tercera variable interna como los gastos por pagar
obligaciones con los asociados por cada sol de activo ésta tiende a decrecer
de manera sostenida(GAST_DEP= 0.0002x + 0.0308) durante el periodo de
estudio y asociado al rendimiento sobre los activos, estas mantienen una
relacion directa, es decir, la cooperativa a fin de garantizar un rendimiento
positivo de sus activos ha venido administrado adecuadamente sus
obligaciones y/o gastos con sus socios.

Analizando la cuarta variable interna como sus activos ésta tiende a
crecer de manera sostenida(LOG_TA =0.0191x + 7.7429) durante el periodo
de estudio y asociado al rendimiento sobre los activos, estas mantienen una
relacion inversa, es decir, la cooperativa ha venido incrementando sus activos
a fin de mantener un rendimiento positivo de alguna manera.

Analizando la quinta variable interna como la mora ésta tiende a
decrecer (MORA= -0.0049x + 4.8387) durante el periodo de estudio y
asociado al rendimiento sobre los activos, estas mantienen una relacion
directa, es decir, la cooperativa a fin de garantizar un rendimiento de sus
activos ha controlado adecuadamente su cartera morosa.

Analizando la primera variable externa como la tasa interbancaria ésta
tiende a decrecer (INTER=-0.0224x + 4.4669) durante el periodo de estudio
y asociado al rendimiento sobre los activos, estas mantienen una relacion
directa, es decir, un aumento continuo de la tasa interbancaria contribuye a
mejorar el rendimiento de sus activos de la cooperativa.

Analizando la segunda variable externa como la tasa referencial ésta

tiende a decrecer (REFE= -0.0298x + 4.6902) durante el periodo de estudio
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y asociado al rendimiento sobre los activos, estas mantienen una relacién
directa, es decir, un aumento continuo de la tasa referencial contribuye a
mejorar el rendimiento de sus activos de la cooperativa.

Analizando la tercera variable externa como el indice de precios al
consumidor ésta tiende a decrecer (IPC= -0.0175x + 3.4918) durante el
periodo de estudio y asociado al rendimiento sobre los activos, estas
mantienen una relacion directa, es decir, un aumento continuo del IPC

contribuye a mejorar el rendimiento de sus activos de la cooperativa.

Figura 9

Rentabilidad o rendimiento sobre el patrimonio(ROE) y determinantes internos y externos
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Figura 10

Rentabilidad o rendimiento sobre el patrimonio(ROE) y determinantes internos y externos
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En la figura 9 y 10, se describe la utilidad por sol de patrimonio, el
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mismo que pasé por cuatro etapas en el periodo de estudio, etapas que
Ilamaremos como el primer tramo que comprende desde el primer trimestre
del afio 2007 al primer trimestre del afio 2008, aqui la rentabilidad(6
rendimiento) de su patrimonio de la cooperativa Santa Maria Madgalena
tiende a crecer a tasas por debajo de un sol de S/.0.30 a S/.0.90, en el segundo
tramo el rendimiento del patrimonio tiende a crecer de manera continua
pasando por ciclos de alcanzar bajas y altas tasas de rendimiento, al segundo
trimestre del afio 2008 alcanzé un rendimiento de S/.2.20 soles por sol de
patrimonio, llegando a alcanzar un rendimiento de S/.18.10 por sol de
patrimonio al cuarto trimestre del afio 2010 y decrece dicho rendimiento a

S/.6.50 al segundo trimestre del afio 2011 luego crecer los dos siguientes

67



trimestres y alcanzar un rendimiento de S/. 8.80 al cuarto trimestre del afio
2011, el tercer tramo analizados desde primer trimestre del afio 2012 al cuarto
trimestre del afio 2016, este periodo inicia cuando alcanza un rendimiento
por sol de patrimonio de S/.3.50 al primer trimestre del afio 2012 y sufre
oscilaciones permanentes, donde los puntos méximos se alcanza al primer
trimestre del afio 2013, al cuarto trimestre del afio 2014, al cuarto trimestre
del afio 2015 y al cuarto trimestre del afio 2016 tasas de S/.4.90, S/.7.30,
S/.7.40 y S/.5.90 por cada sol de patrimonio invertido respectivamente y el
cuarto tramo inicia el primer trimestre del afio 2017 alcanzando rendimiento
de S/.1.10 por sol de patrimonio muy bajo respecto del segundo y tercer
tramo, sin embargo crecid el rendimiento del patrimonio hasta el cuarto
trimestre del afio 2018 donde alcanza un rendimiento de S/.2.10 por cada sol
de patrimonio, cabe indicar que los rendimiento obtenido en este Gltimo
tramo son ligeramente mayores a los rendimientos obtenidos en el primer
tramo. En general, en todo el periodo de estudio el rendimiento del
patrimonio tiene una tendencia decreciente pero positiva como se refleja en
la figura y la pendiente de la ecuacion del ROE (ROE= -0.067x + 6.1185)
como funciodn del tiempo.

Analizando la primera variable interna como el apalancamiento ésta
tiende a crecer de manera sostenida(APALAN= 0.002x + 0.6969) durante
todo el periodo de estudio y asociado al rendimiento del patrimonio, estas
mantienen una relacion inversa, es decir, mientras la cooperativa tiende a
endeudarse mas los rendimientos de su patrimonio disminuye de manera
continua.

Analizando la segunda variable interna como los depositos ésta tiende a

68



crecer igualmente de manera sostenida(DEP_TA = 0.0019x + 0.6416)
durante todo el periodo de estudio y asociado al rendimiento de su
patrimonio, estas mantienen una relacion inversa, es decir, mientras la
cooperativa tiende a incrementar sus depo6sitos (ahorro simple y a plazo fijo)
el rendimiento de su patrimonio disminuye de manera permanente.

Analizando la tercera variable interna como los gastos por pagar
obligaciones con los asociados por cada sol de patrimonio ésta tiende a
decrecer de manera sostenida(GAST_DEP= - 0.0002x + 0.0308) durante el
periodo de estudio y asociado al rendimiento sobre el patrimonio, estas
mantienen una relacion directa, es decir, la cooperativa a fin de garantizar un
rendimiento positivo de su patrimonio ha venido administrado
adecuadamente sus obligaciones y/o gastos con sus socios.

Analizando la cuarta variable interna como sus activos ésta tiende a
crecer de manera sostenida(LOG_TA =0.0191x + 7.7429) durante el periodo
de estudio y asociado al rendimiento sobre el patrimonio, estas mantienen
una relacion inversa, es decir, la cooperativa ha venido incrementando sus
activos a fin de mantener un rendimiento positivo de su patrimonio de alguna
manera.

Analizando la quinta variable interna como la mora ésta tiende a
decrecer (MORA= -0.0049x + 4.8387) durante el periodo de estudio y
asociado al rendimiento sobre el patrimonio, estas mantienen una relacion
directa, es decir, la cooperativa a fin de garantizar un rendimiento de su
patrimonio ha controlado adecuadamente su cartera morosa.

Analizando la primera variable externa como la tasa interbancaria ésta

tiende a decrecer (INTER=-0.021x + 4.409) durante el periodo de estudio y
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asociado al rendimiento sobre el patrimonio, estas mantienen una relacion
directa, es decir, un aumento continuo de la tasa interbancaria contribuye a
mejorar el rendimiento de su patrimonio de la cooperativa.

Analizando la segunda variable externa como la tasa referencial ésta
tiende a decrecer (REFE=-0.024x + 4.4549) durante el periodo de estudio y
asociado al rendimiento sobre el patrimonio, estas mantienen una relacién
directa, es decir, un aumento continuo de la tasa referencial contribuye a
mejorar el rendimiento de su patrimonio de la cooperativa.

Analizando la tercera variable externa como el indice de precios al
consumidor ésta tiende a decrecer (IPC= -0.0159x + 3.4234) durante el
periodo de estudio y asociado al rendimiento sobre el patrimonio, estas
mantienen una relacion directa, es decir, un aumento continuo del IPC

contribuye a mejorar el rendimiento del patrimonio de la cooperativa.

3.2. Andlisis explicativo de rentabilidad de las cooperativas de ahorro y créditos

con los factores internos y externos
A continuacion, se presenta los resultados obtenidos a partir del modelo

de minimos cuadrados ordinarios.

3.2.1 Cooperativa de Ahorro y Crédito San Cristébal de Huamanga
Modelo general
ROA;; = By + B1APALAN;; + B,DEP;;/TA;; + f3GAST /DEP;; + L,log (TA);;
+ BsMORA;; + BoREFE;; + B, INTER;; + BgIPCit + Uit

ROE; = Bo + B1APA; + B, DEP; [TA; + B3GAST /DEP; + Bulog (TA)

+ BsMORA;; + BoREFE;; + B, INTER;; + BgIPCit + Uit

70



La tabla 2 del anexo N° 01, muestra los resultados obtenidos de la regresion
primigenia sin haber realizado modificacion alguna a las variables explicativas.
Conforme se aprecia los estimadores y segun la prueba individual existen cinco variables
que no explican independientemente la rentabilidad en la cooperativa San Cristobal de
Huamanga y segun la prueba global, existe un mayor grado de explicacion, sin embargo,
estos estimadores pierden validez para hacer inferencia estadistica ya que hay presencia
de un serio problema de multicolinealidad pese a que tiene una distribucion normal con
media cero, varianza constante y no presencia de autocorrelacion conforme se muestra
en la tabla 3 del anexo N° 01. Como los estimadores no permite hacer inferencia
estadistica, es necesario hacer correcciones al modelo primigenio utilizando una primera
diferencia solo a las variables apalancamiento y la tasa de interés interbancaria conforme

se muestra en la tabla 4.

Veamos en seguida la tabla corregida a fin de superar los resultados encontrados de
la tabla 2.
Tabla 2

Rentabilidad (ROA) estimadores de factores internos y externos corregido

) Prueba Individual (c) Prueba Global(d) Test Multicolinealidad(e)
Variable Coef.
. ) F- Con VIF- Cente
explic. (a) (b) t-Stat.  P-v.  Conclusion P-v. Conc
Stat. C. Max VIF

C 0.070 2.37 0.02 Explica NA S

(3]

D(APALAN)  -0.081 -1.06 0.29 No Explica ¢ 1000 > 165 =
c

DEP/TA -0.276  -9.82 0.00 Explica g 10.00 > 5.15 E

o o

GAST/DEP 0.545 1224 0.00  Explica % 10.00 > 122 =

>

LOG(TA) 0031 647 000 Explica 4462 000 % 1000 > 511 £

c ‘-

MORA 0002 353 000 Explica 5 1000 > 167 2

D(INTER) 0001 173 004 Explica € 100 > 122 £
o

REFE 0.001 1.43 0.16 No Explica o 10.00 > 4.45 E‘

LOG(IPC) 0.001 1.12 0.03  Explica 1000 > 283 =2
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Tabla 3

Verificacion de supuestos del modelo rentabilidad (ROA) y factore internos y externos

. Test Heteroc. Test autocorrelacion
] Prueba normalidad (c) ]
Variable Coef. White(d) Breusch-Godfrey(e)
explicativa(a) (b) Jarque Con Obs* Prob Obs*  Prob.
P-v. Conc Conc
Bera c R-sq .x2 R-sq X2
C 0.0709
'%
D(APALAN)  -0.0811 S S
L o
DEP/TA -0.2765 g f: e
= 2 S
GAST/DEP 0.5458 IS S <}
o Q =1
© S S
MORA 0.0025 = =) =
1] Far} b7}
D(INTER) 0.0016 3 8 8
o o
REFE 0.0015 Z S
T
LOG(IPC) 0.0018

La tabla 4, muestra los estimadores obtenidos luego de la correccion realizada; aqui
la rentabilidad(rendimiento sobre los activos) segun la prueba global es explicado de
manera significativa por el conjunto de sus variables explicativas(apalancamiento,
depositos, gastos en obligaciones con los socios, activos, la mora, tasa interbancaria,
tasa de interés de referencia y el indice de precios al consumidor) y segun la prueba
individual las variables que mejor explican de manera individual son el los depositos,
gastos en obligaciones con los socios, activos, la mora, tasa interbancaria y el indice de
precios al consumidor. Estos estimadores son confiables y eficientes para hacer
inferencia estadistica ya que segun la tabla 5 se puede apreciar el cumplimiento de los
supuestos del modelo de minimos cuadrados ordinarios, es decir, segun el criterio de
Jarque-bera , para este caso con un valor de 0.66 asociado a una probabilidad de 72%,
el modelo presenta una distribucion normal de los residuos, asi mismo, de acuerdo al

criterio de White con un valor de 42.79 asociado a una probabilidad de 52%, el modelo
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cumple con el supuesto de homocedasticidad, segun el criterio de Breusch-Godfrey con
un valor de 2.27 asociado a una probabilidad de 32% no tenemos presencia de
autocorrelacion y segun el test de multicolinealidad mostrada en la tabla 4, no hay
presencia de multicolinealidad, por lo tanto, se puede afirmar que los estimadores son
eficientes y confiables para analizar el grado de explicacion de las variables

explicativas respecto de la rentabilidad obtenida por la cooperativa.

Por tanto, la rentabilidad (6 rendimiento sobre los activos ROA) esta siendo explicado
en conjunto por sus factores internos y externos, segun la prueba global con un F de
44.62 asociado a una probabilidad de 0% y son estadisticamente significativos a un nivel

de 95% de confianza.
Veamos en seguida la tabla donde se analiza el ROE:

La tabla 6 del anexo del N° 02, muestra los resultados obtenidos de la regresion
inicial sin modificar las variables explicativas originales. Conforme se aprecia los
estimadores y segun la prueba individual existen cinco variables que no explican
independientemente la rentabilidad(rendimiento sobre el patrimonio) en la cooperativa
San Cristobal de Huamanga y segun la prueba global, existe un mayor grado de
explicacion, sin embargo, estos estimadores pierden validez para hacer inferencia
estadistica ya que hay presencia de un serio problema de multicolinealidad y pese a que
tiene una distribucion normal con media cero, varianza constante y no presencia de
autocorrelacion conforme se muestra en la tabla 7 del anexo N° 02. Como los
estimadores no permite hacer inferencia estadistica, es necesario hacer correcciones al
modelo inicial utilizando una primera diferencia sélo a las variables apalancamiento y

la tasa de interés interbancaria conforme se muestra en la tabla 8.
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Tabla 4

Rentabilidad (ROE) estimadores de factores internos y externos corregido

Prueba Individual (c)

Prueba Global(d)

Test Multicolinealidad(e)

Variable Coef.
] F- Prob Con  VIF- Cente Con
explic(a) (b) t-Stat  P-v. Conc
Stat c Max VIF c
C 0205 197 006 Explica NA o
D(APALAN) -0.227 -0.86 0.40 No Explica s 1000 > 165 ‘_é
DEP/TA -0.754  -7.73 000  Explica % 1000 > 515 %
GAST/DEP 1301 841 000 Explica £ 1000 > 122 %
LOG(TA) 0087 514 000 Explica 2448 000 & 1000 > 511 E
MORA 0008 318 000 Explica 2 1000 > 167 2
D(INTER) 0004 138 002 Explica € 100 > 122 £
REFE 0.004 121 023 NoExplica 1000 > 445 B
LOG(IPC) 0.004 076 0.05 Explica 1000 > 283 2
Tabla 5

Verificacion de supuestos del modelo rentabilidad (ROE) y factores internos y externos

Test Heteroc.

Prueba normalidad (c)

Test autocorrelacion

Variable Coef. White(d) Breusch-Godfrey(e)
explic(a) (b) Jarque Prob c Obs* Prob Con Obs* Prob Con
onc
Bera R-sq . X2 c R-sq . X2 c
C 0.205 g
§=] c
D(APALAN)  -0.227 'S S
= 7 3
DEP/TA -0.754 8 S ©
= 3 =
GAST/DEP 1.301 g ° 3
LOG(TA) 0.087 156 0.46 2 4402 047 2 2.79 0.25 2
S s
MORA 0.008 o 2 <
D(INTER) 0.004 S o 2
O = s
REFE 0.004 2 o
<= pd
LOG(IPC) 0.004 3

La tabla 8, muestra los estimadores obtenidos luego de la correccion realizada; aqui

la rentabilidad(rendimiento sobre el patrimonio) segun la prueba global es explicado de
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manera significativa por el conjunto de sus variables explicativas(apalancamiento,
depositos, gastos en obligaciones con los socios, activos, la mora, tasa interbancaria,
tasa de interés de referencia y el indice de precios al consumidor) y segun la prueba
individual las variables que mejor explican de manera individual son el los depositos,
gastos en obligaciones con los socios, activos, la mora, tasa interbancaria y el indice de
precios al consumidor. Estos estimadores son confiables y eficientes (verosimil) para
hacer inferencia estadistica ya que segun la tabla 9 se puede apreciar el cumplimiento
de los supuestos indispensables del modelo de minimos cuadrados ordinarios, es decir,
segun el criterio de Jarque-bera , para este caso con un valor de 1.56 asociado a una
probabilidad de 46% ,el modelo presenta una distribucion normal de los residuos, asi
mismo de acuerdo al criterio de White con un valor de 44.02 asociado a una
probabilidad de 47%, el modelo cumple con el supuesto de homocedasticidad, segun el
criterio de Breusch-Godfrey con un valor de 2.79 asociado a una probabilidad de 25%
no tenemos presencia de autocorrelacion y segun el test de multicolinealidad mostrada
en la tabla 8, no hay presencia de multicolinealidad, por lo tanto, se puede afirmar que
los estimadores son eficientes y confiables para analizar el grado de explicacion de las

variables explicativas respecto de la rentabilidad obtenida por la cooperativa.

Por tanto, la rentabilidad (6 rendimiento sobre el patrimonio ROE) esté siendo
explicado en conjunto por sus factores internos y externos, segun la prueba global con
un F de 24.48 asociado a una probabilidad de 0% y son estadisticamente significativos
a un nivel de 95% de confianza.

3.2.2 Cooperativa de Ahorro y Crédito Santa Maria Madgalena

Modelo general
ROA;; = By + B1APALAN;; + B,DEP;;/TA;; + f3GAST /DEP;; + L,log (TA);;
+ BsMORA;; + B¢REFE;; + B7INTER;; + BgIPCyi + it
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ROE; = By + p1APA; + BoDEP; [TA;; + B3GAST /DEP;; + B4log (TA);,

+ BsMORA;; + BsREFE;; + B;INTER;; + BgIPCiy + ti¢

La tabla 10 del anexo N° 03, muestra los resultados obtenidos de la regresion inicial
sin haber realizado modificacion alguna a las variables explicativas. Conforme se aprecia
los estimadores y segln la prueba individual existen cuatro variables que no explican
independientemente la rentabilidad en la cooperativa Santa Maria Madgalena y segin la
prueba global, existe un mayor grado de explicacién, sin embargo, estos estimadores
pierden validez para hacer inferencia estadistica ya que hay presencia de un serio
problema de multicolinealidad pese a que tiene una distribucién normal con media cero,
varianza constante y no presencia de autocorrelacion conforme se muestra en la tabla 11
del anexo N° 03. Como los estimadores no permite hacer inferencia estadistica, es
necesario hacer correcciones al modelo primigenio utilizando logaritmos, diferencias-
logaritmos y solo diferencias de todas las variables explicativas conforme se muestra en
la tabla 12.

Tabla 6

Rentabilidad (ROA) estimadores de factores internos y externo corregido

Prueba Individual (c) Prueba Global(d) Test Multicolinealidad(e)

Variable explic(a) Coef F- Con VIF- Cente
(b) t-Stat  P-v. Conc P-v. Conc

Stat c Max VIF
C 3.149 266 0.01 Explica NA S
DLOG(APALAN)  -27.796 -2.66 001  Explica s 1000 > 212 CZ%
LOG(DEP/TA) -5.045 -1.84 007  Explica % 1000 > 4.8 %
LOG(GAST/DEP) 0.848 699 000 Explica 2 100 > 113 £
LOG(TA) 0473 078 044 NoExplica 1565 0.00 E 1000 > 553 E
LOG(MORA) 2777 603 000 Explica 2 1000 > 275 2
DLOG(INTER) 0339 077 005 Explica € 1000 > 155 £
LOG(REFE) 0350 0.78 0.44 No Explica g 1000 > 562 g
LOG(IPC) 0298 1.30 002 Explica 1000 > 376 =2
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Tabla7

Verificacion de supuestos del modelo rentabilidad (ROA) y factores internos y externos

. Test Heteroc. Test autocorrelacion
Prueba normalidad (c) .
White(d) Breusch-Godfrey(e)
Variable explic(a)  Coef. (b) Obs
Jarque Obs*  Prob Prob  Con
P-v. Conc Conc *R-
Bera R-sq .x2 . X2
sq
C 3.149
3
DLOG(APALAN) -27.796 g s
LOG(DEP/TA) 5,045 8 3 3
= g s
LOG(GAST/DEP) 0.848 s 8 S
LOG(TA) 0473 305 022 £ 4479 044 § 334 019 E
[5+]
LOG(MORA) 2.777 © 8 £
Q. c (5]
DLOG(INTER) 0.339 E 2 g
O —
LOG(REFE) 0.350 < S
©
LOG(IPC) 0.298 T

La tabla 12, muestra los estimadores obtenidos luego de la correccion realizada;
aqui la rentabilidad(rendimiento sobre los activos) segun la prueba global es explicado
de manera significativa por el conjunto de sus variables explicativas(apalancamiento,
depdsitos, gastos en obligaciones con los socios, activos, la mora, tasa interbancaria,
tasa de interés de referencia y el indice de precios al consumidor) y segun la prueba
individual las variables que mejor explican de manera individual son el
apalancamiento, los depositos, los gastos en obligaciones con los socios, la mora, la
tasa interbancaria y el indice de precios al consumidor. Estos estimadores son
confiables y eficientes (verosimil) para hacer inferencia estadistica ya que segun la
tabla 13 se puede apreciar el cumplimiento de los supuestos indispensables del modelo
de minimos cuadrados ordinarios, es decir, segun el criterio de Jarque-bera , para este
caso con un valor de 3.05 asociado a una probabilidad de 22% ,el modelo presenta una

distribucién normal de los residuos, asi mismo de acuerdo al criterio de White con un
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valor de 44.79 asociado a una probabilidad de 44%, el modelo cumple con el supuesto
de homocedasticidad, segun el criterio de Breusch-Godfrey con un valor de 3.34
asociado a una probabilidad de 19% no tenemos presencia de autocorrelacion y segin
el test de multicolinealidad mostrada en la tabla 12, no hay presencia de
multicolinealidad, por lo tanto, se puede afirmar que los estimadores son eficientes y
confiables para analizar el grado de explicacion de las variables explicativas respecto

de la rentabilidad obtenida por la cooperativa.

Por tanto, la rentabilidad (6 rendimiento sobre los activos ROA) esta siendo explicado
en conjunto por sus factores internos y externos, segun la prueba global con un F de
15.65 asociado a una probabilidad de 0% y son estadisticamente significativos a un nivel

de 95% de confianza.
Veamos en seguida la tabla donde se analiza el ROE:

La tabla 14 del anexo N° 04, muestra los resultados obtenidos de la regresion inicial
sin modificar las variables explicativas originales. Conforme se aprecia los estimadores
y segun la prueba individual existen cuatro variables que no explican
independientemente la rentabilidad(rendimiento sobre el patrimonio) en la cooperativa
Santa Maria Madgalena y segun la prueba global, existe un mayor grado de
explicacion, sin embargo, estos estimadores pierden validez para hacer inferencia
estadistica ya que hay presencia de un serio problema de multicolinealidad y pese a que
tiene una distribucion normal con media cero, varianza constante y no presencia de
autocorrelacion conforme se muestra en la tabla 15 del anexo N° 04. Los estimadores
no permite hacer inferencia estadistica, por lo que, es necesario hacer correcciones al
modelo inicial utilizando logaritmos y una primera diferencia solo a las variables
apalancamiento, depdsitos, a los activos y a la tasa de interés interbancaria

respectivamente conforme se muestra en la tabla 16.
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Tabla 8

Rentabilidad (ROE) estimadores de factores internos y externos corregido

] Prueba Individual (c) Prueba Global(d) Test Multicolinealidad(e)
Variable Coef.
] t- F- Con  VIF- Cente  Con
explic(a) (b) P-v. Conc P-v.

Stat Stat. c Max VIF c

c 0537 2.10 0.04 Explica NA =
[<5]

LOG(APAL1)  -0.043 -299 001  Explica S 1000 > 734 =

IS ®

LOG(DEP/TA) -0.455 -2.67 0.01 Explica S 1000 > 696 £

= o

GAST/DEP 1.145 532 0.00 Explica 3 1000 > 111 =

= =

LOG(TA) 0.055 2.06 0.05 Explica 17.98 000 5 1000 > 451 E

wn —

MORA 0.020 5.06 0.00 Explica 10.00 > 1.88 §

D(INTER) 0.009 145 0.06 Explica 3 1000 > 126 £

REFE 0.008 1.03 0.31 No Explica :5{ 10.00 > 6.49 r;v’

IPC 0006 1.06 003  Explica W 1000 > 538 2

Tabla 9

Verificacion de supuestos del modelo rentabilidad (ROE) y factores internos y externos

) Test Heteroc. Test autocorrelacion
Prueba normalidad (c) )
) White(d) Breusch-Godfrey(e)
Variable Coef.
. Obs
explic(a) (b) Jarque Con Obs* Prob Con Prob
P-v. *R- Conc
Bera c R-sq . X2 c . X2
sq
C 0.537
8 c
LOG(APAL1) -0.043 2 S
— Q
LOG(DEP/TA)  -0.455 g 2 3
GAST/DEP 1.145 E 3 3
£ o <!
LOG(TA) 0055 384 015 & 4491 039 2 33 019 3
5+ =
MORA 0.020 @ S s
o c %
D(INTER) 0.009 S 3 3
O 5 S
REFE 0.008 - o
] z
IPC 0.006 T

La tabla 16, muestra los estimadores obtenidos luego de la correccion realizada;
aqui la rentabilidad(rendimiento sobre el patrimonio) segun la prueba global es

79



explicado de manera significativa por el conjunto de sus variables
explicativas(apalancamiento, depdsitos, gastos en obligaciones con los socios, 10s
activos, la mora, tasa interbancaria, tasa de interés referencial y el indice de precios al
consumidor) y segun la prueba individual las variables que mejor explican de manera
individual son el apalancamiento, depositos, gastos en obligaciones con los socios, los
activos, la mora, tasa interbancaria y el indice de precios al consumidor. Estos
estimadores son confiables y eficientes (verosimil) para hacer inferencia estadistica ya
que segun la tabla 17 se puede apreciar el cumplimiento de los supuestos
indispensables del modelo de minimos cuadrados ordinarios, es decir, segln el criterio
de Jarque-bera , para este caso con un valor de 3.84 asociado a una probabilidad de
15% ,el modelo presenta una distribucion normal de los residuos, asi mismo de
acuerdo al criterio de White con un valor de 44.91 asociado a una probabilidad de
39%, el modelo cumple con el supuesto de homocedasticidad, segun el criterio de
Breusch-Godfrey con un valor de 3.36 asociado a una probabilidad de 19% no tenemos
presencia de autocorrelacion y segun el test de multicolinealidad mostrada en la tabla
16, no hay presencia de multicolinealidad, por lo tanto, se puede afirmar que los
estimadores son eficientes y confiables para analizar el grado de explicacion de las
variables explicativas respecto de la rentabilidad sobre el patrimonio obtenida por la

cooperativa.

Por tanto, la rentabilidad (6 rendimiento sobre el patrimonio ROE) esta siendo
explicado en conjunto por sus factores internos y externos, segun la prueba global con
un F de 17.98 asociado a una probabilidad de 0% y son estadisticamente significativos

a un nivel de 95% de confianza.
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3.2.3 Larentabilidad de las cooperativas y los factores internos
Modelo Especifico 1: MCO
ROA;; = By + B1APALAN;; + B,DEP;;/JTA;; + 3GAST /DEP;; + [,log (TA)
+ BsMORA; + pye
ROE;t = Bo + p1APA;r + B, DEP; [TA;e + B3GAST /DEP; + f4log (TA)¢
+ BsMORA; + pye
A continuacion, se presenta los resultados obtenidos a partir del modelo

de minimos cuadrados ordinarios.
Cooperativa San Cristobal de Huamanga

La tabla 18 del anexo N° 05, muestra resultados obtenidos de la regresion inicial sin
haber realizado modificacion alguna a las variables explicativas. Conforme se aprecia
los estimadores y segun la prueba individual existen tres variables que no explican
independientemente la rentabilidad en la cooperativa San Cristobal de Huamanga y
segun la prueba global, existe un mayor grado de explicacion, sin embargo, estos
estimadores pierden validez para hacer inferencia estadistica ya que hay presencia de un
serio problema de multicolinealidad pese a que tiene una distribucion normal con media
cero, varianza constante y no presencia de autocorrelacion conforme se muestra en la
tabla 19 del anexo N° 05. Como los estimadores no permite hacer inferencia estadistica,
es necesario hacer correcciones al modelo inicial utilizando diferencias y logaritmos a
las variables apalancamiento y activos totales conforme se muestra en la tabla 20.
Tabla 10

Rentabilidad (ROA) estimadores de factores internos corregida

) Prueba Individual (c) Prueba Global(d) Test Multicolinealidad(e)
Variable Coef.
) F- Con VIF- Cente
explic(a) (b) t-Stat  P-v. Conc P-v. Conc
Stat c Max VIF
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C 0.085 3.28 0.002 Explica NA
H c O
D(APALAN) -0.125 -1.74 0.089 No Explica g 10.00 > 1.41 g _‘-5
. © Y =
DEP/TA -0.262 -9.79 0.000 Explica 67.61 0.00 %’_ *( 10.00 > 448 GEJ_ é
GAST/DEP 0.567 12.85 0.000 Explica i d 10.00 > 1.15 2 _g
b c =
LOG(TA) 0.031 6.41 0.000 Explica é 10.00 > 498 § g
3
MORA 0.002 4.39 0.000 Explica 10.00 > 1.22
Tabla 11

Verificacion de supuestos del modelo rentabilidad (ROA) y factores internos

Prueba normalidad

] Test autocorrelacion
Test Heteroc. White(d)

Variable Coef. (c) Breusch-Godfrey(e)
explic(a) (b) Jarque Con Obs* Prob. Obs*  Prob.
P-v. Conc Conc
Bera c R-sq X2 R-sq X2
C 0.085 =
= 3
D(APALAN)  -0.125 = 8 D g
E 2 2 £ 8
DEP/TA 0262 069 071 S 1951 049 $ 2 073 069 $ T
[5+ (<]
GAST/DEP 0.567 P % S ; g
LOG(TA) 0.031 =3 T 2 3
> =
MORA 0.002 o

La tabla 20, muestra estimadores luego de la correccidn realizada; aqui la

rentabilidad(rendimiento sobre los activos) segun la prueba global es explicado de

manera significativa por el conjunto de sus variables explicativas(apalancamiento,

depdsitos, gastos en obligaciones con los socios, activos y la mora) y segun la prueba

individual las variables que mejor explican de manera individual son el los depositos,

gastos en obligaciones con los socios, activos y tasa moratoria. Estos estimadores son

confiables y eficientes (verosimil) para hacer inferencia estadistica ya que segun la

tabla 21 se puede apreciar el cumplimiento de los supuestos indispensables del modelo

de minimos cuadrados ordinarios, es decir, segun el criterio de Jarque-bera , para este

caso con un valor de 0.69 asociado a una probabilidad de 71% ,el modelo presenta una
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distribucion normal de los residuos, asi mismo de acuerdo al criterio de White con un
valor de 19.51 asociado a una probabilidad de 49%, el modelo cumple con el supuesto
de homocedasticidad, segun el criterio de Breusch-Godfrey con un valor de 0.73
asociado a una probabilidad de 69% no tenemos presencia de autocorrelacion y segin
el test de multicolinealidad mostrada en la tabla 20, no hay presencia de
multicolinealidad, por lo tanto, se puede afirmar que los estimadores son eficientes y
confiables para analizar el grado de explicacion de las variables explicativas a la

variable rentabilidad obtenida por la cooperativa.

Por tanto, la rentabilidad (6 rendimiento sobre los activos ROA) esta siendo
explicado en conjunto por sus factores internos, segun la prueba global con un F de
67.61 asociado a una probabilidad de 0% y son estadisticamente significativos a un

nivel de 95% de confianza.
Veamos en seguida la tabla donde se analiza el ROE:

La tabla 22 del anexo N° 06, muestra los resultados obtenidos de la regresion inicial
sin modificar las variables explicativas originales. Conforme se aprecia los estimadores
y segun la prueba individual existen una variable que no explican independientemente
la rentabilidad(rendimiento sobre el patrimonio) en la cooperativa San Cristobal de
Huamanga y seguln la prueba global, existe un mayor grado de explicacion, sin
embargo, estos estimadores pierden validez para hacer inferencia estadistica ya que hay
presencia de un serio problema de multicolinealidad y pese a que tiene una distribucién
normal con media cero, varianza constante y no presencia de autocorrelacion conforme
se muestra en la tabla 23 del anexo N° 06. Los estimadores no permite hacer inferencia
estadistica, por lo que, es necesario hacer correcciones al modelo inicial utilizando
primeras diferencias y logaritmos solo a las variables apalancamiento y a los activos

respectivamente conforme se muestra en la tabla 24.

83



Tabla 12

Rentabilidad (ROE) estimadores de los factores internos corregida

Variable Coef Prueba Individual (c) Prueba Global(d) Test Multicolinealidad(e)
oef.

explicativa - Conclu - Concl  VIF- Centere  Concl
(b) o Prob. _ Prob. , 5

(@) Statistic sion Statistic usion Max d VIF usion
C 0.255 2.875 0.006 Explica e NA E
o _—
D(APALA No £ 8
-0.342  -1.396 0.170 . = 10.000 > 1408 =
N) Explica = o
: = E
DEP/TA -0.714  -7.837 0.000 Explica 38.37 0000 5 10.000 >  4.478 E
GAST/DE ) » 'S
5 1.355 9.020 0.000 Explica 10.000 >  1.150 §
_ s 5
LOG(TA) 0.087 5.234 0.000 Explica 2 10.000 > 4975 >
o =
MORA 0.008 4.103 0.000 Explica i 10.000 > 1.220 S

Tabla 13

Verificacion de supuestos del modelo rentabilidad (ROE) y factore internos

Prueba normalidad

Test Heteroc. White(d)

Test autocorrelacion

Variable Coef. (c) Breusch-Godfrey(e)
explic(a) (b) Jarque Con Obs* Prob. Obs*  Prob.
P-v. Conc Conc
Bera c R-sq X2 R-sq X2
C 0.255 =
S g
D(APALAN)  -0.342 = 8 D g
£ e 2 £ 8
DEP/ITA 0714 339 018 £ 1947 049 $ & 249 020 § T
(387 (5}
GAST/DEP 1.355 © % g § g
LOG(TA) 0.087 =3 T g 3
> e
MORA 0.008 ©

La tabla 24, muestra los estimadores obtenidos luego de la correccion realizada;

aqui la rentabilidad(rendimiento sobre el patrimonio) segun la prueba global es

explicado de manera significativa por el conjunto de sus variables

explicativas(apalancamiento, depdsitos, gastos en obligaciones con los socios, los
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activos, la mora, tasa interbancaria, tasa de interés referencial y el indice de precios al
consumidor) y segun la prueba individual las variables que mejor explican de manera
individual son los depdsitos, gastos en obligaciones con los socios, los activos y la
mora. Estos estimadores son confiables y eficientes (verosimil) para hacer inferencia
estadistica ya que segun la tabla 25 se puede apreciar el cumplimiento de los supuestos
indispensables del modelo de minimos cuadrados ordinarios, es decir, segun el criterio
de Jarque-bera , para este caso con un valor de 3.39 asociado a una probabilidad de
18% ,el modelo presenta una distribucion normal de los residuos, asi mismo de
acuerdo al criterio de White con un valor de 19.47 asociado a una probabilidad de
49%, el modelo cumple con el supuesto de homocedasticidad, segun el criterio de
Breusch-Godfrey con un valor de 2.49 asociado a una probabilidad de 29% no tenemos
presencia de autocorrelacion y segun el test de multicolinealidad mostrada en la tabla
24, no hay presencia de multicolinealidad, por lo tanto, se puede afirmar que los
estimadores son eficientes y confiables para analizar el grado de explicacion de las
variables explicativas respecto de la rentabilidad sobre el patrimonio obtenida por la

cooperativa.

Por tanto, la rentabilidad (6 rendimiento sobre el patrimonio ROE) esté siendo
explicado en conjunto por sus factores internos, segun la prueba global con un F de
38.37 asociado a una probabilidad de 0% Yy son estadisticamente significativos a un

nivel de 95% de confianza.
Cooperativa Santa Maria Madgalena

La tabla 26 del anexo N° 07, muestra resultados obtenidos de la regresién inicial sin
haber realizado modificacion alguna a las variables explicativas. Conforme se aprecia
los estimadores y segun la prueba individual existen dos variables que no explican

independientemente la rentabilidad en la cooperativa Santa Maria Madgalena y segun la
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prueba global, existe un mayor grado de explicacién, sin embargo, estos estimadores

pierden validez para hacer inferencia estadistica ya que hay presencia de un serio

problema de multicolinealidad pese a que tiene una distribucién normal con media cero,

varianza constante y no presencia de autocorrelacion conforme se muestra en la tabla 27

del anexo N° 07. Como los estimadores no permite hacer inferencia estadistica, es

necesario hacer correcciones al modelo inicial utilizando logaritmos, diferencias-

logaritomos y solo logaritmos a las variables apalancamiento, depositos, total activos y

tasa moratoria respectivamente conforme se muestra en la tabla 28.

Tabla 14

Rentabilidad (ROA) estimadores de los factores internos corregida

Prueba Individual (c)

Prueba Global(d)

Test Multicolinealidad(e)

Variable Coef.
] - VIF- Cente
explic(a) (b) t-Stat  P-v. Conc P-v. Conc Conc
Stat Max VIF
C 5117 6.03 0.00 Explica NA
3 © o
LOG(APAL1) -0.597 -218 0.04  Explica é 1000 > 6.04 TS §
S =
LOG(DEP/TA)  -10.774 -3.17 0.00  Explica 8 € 1000 > 619 8 &
2229 0.00 ZJ = 8 £
GAST/DEP 24.871 5.52 0.00 Explica i £ 1000 > 108 2 8
— N =
DLOG(TA) 8645 134 0.19 No Explica S 1000 > 131 2 2
wn
LOG(MORA) 2.071 6.65 0.00 Explica 10.00 > 1.18
Tabla 15

Verificacion de supuestos del modelo rentabilidad (ROA) y factores internos

Prueba normalidad (c)

Test Heteroc. White(d)

Test autocorrelacion

Variable Coef. Breusch-Godfrey(e)
explicativa(a) (b) Jarque Concl Obs*R- Prob. Concl Obs* Prob. Conclu
-V.

Bera usion sq X2 usion  R-sq X2 sion

C 5.117 8 =

' < B g 3 g 3

=] = «

LOG(APALI) 0597 421 012 B 5 2356 026 2 & 424 012 $ ©

LOG(DEP/TA)  -10.774 § = s 3 S 8

35 — =z -

GAST/DEP 24.871 = T 2 =
=

[ee]
(o]



DLOG(TA) 8.645
LOG(MORA) 2.071

La tabla 28, muestra estimadores luego de la correccion realizada; aqui la
rentabilidad(rendimiento sobre los activos) segun la prueba global es explicado de
manera significativa por el conjunto de sus variables explicativas(apalancamiento,
depositos, gastos en obligaciones con los socios, activos y la mora) y segun la prueba
individual las variables que mejor explican de manera individual son el
apalancamiento, los depositos, gastos en obligaciones con los socios y tasa moratoria.
Estos estimadores son confiables y eficientes (verosimil) para hacer inferencia
estadistica ya que segun la tabla 29 se puede apreciar el cumplimiento de los supuestos
indispensables del modelo de minimos cuadrados ordinarios, es decir, segln el criterio
de Jarque-bera, para este caso con un valor de 4.21 asociado a una probabilidad de
12%, el modelo presenta una distribucion normal de los residuos, asi mismo de
acuerdo al criterio de White con un valor de 23.56 asociado a una probabilidad de
26%, el modelo cumple con el supuesto de homocedasticidad, segun el criterio de
Breusch-Godfrey con un valor de 4.24 asociado a una probabilidad de 12% no tenemos
presencia de autocorrelacion y segun el test de multicolinealidad mostrada en la tabla
28, no hay presencia de multicolinealidad, por lo tanto, se puede afirmar que los
estimadores son eficientes y confiables para analizar el grado de explicacion de las

variables explicativas a la variable rentabilidad obtenida por la cooperativa.

Por tanto, la rentabilidad (6 rendimiento sobre los activos ROA) esté siendo
explicado en conjunto por sus factores internos, segun la prueba global con un F de
22.29 asociado a una probabilidad de 0% y son estadisticamente significativos a un

nivel de 95% de confianza.
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Veamos en seguida la tabla donde se analiza el ROE:

La tabla 30, del anexo N° 08, muestra los resultados obtenidos de la regresion inicial
sin modificar las variables explicativas originales. Conforme se aprecia los estimadores
y segun la prueba individual existen una variable que no explican independientemente
la rentabilidad(rendimiento sobre el patrimonio) en la cooperativa Santa Maria
Madgalena y segun la prueba global, existe un mayor grado de explicacion, sin
embargo, estos estimadores pierden validez para hacer inferencia estadistica ya que hay
presencia de un serio problema de multicolinealidad y pese a que tiene una distribucion
normal con media cero, varianza constante y no presencia de autocorrelacion conforme
se muestra en la tabla 31, del anexo N° 08. Los estimadores no permite hacer inferencia
estadistica, por lo que, es necesario hacer correcciones al modelo inicial utilizando
logaritmos, primeras diferencias-logaritmos, diferencias y logaritmos a las variables
apalancamiento, depdsitos, gastos en obligaciones con los socios, activos y moras

respectivamente conforme se muestra en la tabla 32.

Tabla 16

Rentabilidad (ROE) estimadores de los factores internos corregido

Coef Prueba Individual (c) Prueba Global(d) Test Multicolinealidad(e)
oef.
Variable explic(a) Con  VIF- Cente
() t-Stat  P-v. Conc F-Stat  P-v. ] Conc
c Méax VIF
C 4169 3.96 0.00 Explica NA
2 c T
LOG(APALAN) -0.043 -1.69 0.04 Explica g 1000 > 1.09 g B
. © & 3 ©
DLOG(DEP/TA) -0455 -1.01 0.32 Explica 1748  0.00 % ‘c'E: 10.00 > 1.39 ag_ E
LOG(GAST/DEP) 1.145 472 0.00 Explica g & 1000 > 119 Z 8
- — _C =
D(LOG(TA)) 0.055 1.08 0.29 No Explica € 1000 > 1.39 S 2
v
LOG(MORA) 0.020 -6.90 0.00 Explica 10.00 > 1.35
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Tabla 17

Verificacion de supuestos del modelo rentabilidad (ROE) y factores internos

. Test Heteroc.
Prueba normalidad (c)

Test autocorrelacion

) White(d) Breusch-Godfrey(e)
Variable Coef.
o Conc Con  Obs Con
explicativa(a) (b) Jarque . Obs*  Prob ] Prob ]
P-v. lusid clusi  *R- clusi
Bera R-sq . X2 ] . X2 ]
n on sq on
C 4.169 =
© E
LOG(APALAN) -0.043 é .g E < .‘E
] £ 5 % g &
DLOG(DEP/TA) 0455 476 009 S 2886 009 3 & 281 025 § T
< a
LOG(GAST/DEP) 1.145 = g : § E
D(LOG(TA)) -0.055 g T Z =
> <
LOG(MORA) -0.020 ©

La tabla 32, muestra los estimadores obtenidos luego de la correccion realizada;
aqui la rentabilidad(rendimiento sobre el patrimonio) segun la prueba global es
explicado de manera significativa por el conjunto de sus variables
explicativas(apalancamiento, dep6sitos, gastos en obligaciones con los socios, los
activos, la mora) y segun la prueba individual las variables que mejor explican de
manera individual son el apalancamiento, los depdsitos, gastos en obligaciones con los
socios y la mora. Estos estimadores son confiables y eficientes (verosimil) para hacer
inferencia estadistica ya que segun la tabla 33 se puede apreciar el cumplimiento de los
supuestos indispensables del modelo de minimos cuadrados ordinarios, es decir, segun
el criterio de Jarque-bera , para este caso con un valor de 4.76 asociado a una
probabilidad de 9% ,el modelo presenta una distribucién normal de los residuos, asi
mismo de acuerdo al criterio de White con un valor de 28.86 asociado a una
probabilidad de 9%, el modelo cumple con el supuesto de homocedasticidad, segun el

criterio de Breusch-Godfrey con un valor de 2.81 asociado a una probabilidad de 25%
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no tenemos presencia de autocorrelacion y segun el test de multicolinealidad mostrada
en la tabla 32, no hay presencia de multicolinealidad, por lo tanto, se puede afirmar que
los estimadores son eficientes y confiables para analizar el grado de explicacion de las
variables explicativas respecto de la rentabilidad sobre el patrimonio obtenida por la

cooperativa.

Por tanto, la rentabilidad (6 rendimiento sobre el patrimonio ROE) esté siendo
explicado en conjunto por sus factores internos, segun la prueba global con un F de
17.48 asociado a una probabilidad de 0% y son estadisticamente significativos a un

nivel de 95% de confianza.

3.2.4 Larentabilidad de las cooperativas y los factores externos
Modelo Especifico 2: MCO
ROA; = Bo + B1REFE; + BoINTER; + B3IPCye + iy

ROE;; = By + B1REFE; + BoINTER;; + [3IPCyy + ¢

A continuacion, se describe el modelo empirico:

Cooperativa San Cristobal de Huamanga

La tabla 34, del anexo N° 09, muestra resultados obtenidos de la regresion
inicial sin haber realizado modificacién alguna a las variables explicativas
externas a la cooperativa. Conforme se aprecia los estimadores y segun la prueba
individual existen tres variables que no explican independientemente la
rentabilidad en la cooperativa San Cristobal de Huamanga y segun la prueba
global, existe un mayor grado de explicacion, sin embargo, estos estimadores
pierden validez para hacer inferencia estadistica ya que hay presencia de un serio
problema de multicolinealidad pese a que tiene una distribucién normal con

media cero, varianza constante y no presencia de autocorrelacién conforme se
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muestra en la tabla 35, del anexo N° 09. Como los estimadores no permite hacer

inferencia estadistica, es necesario hacer correcciones al modelo inicial

utilizando diferencias y logaritmos a las variables apalancamiento y activos

totales conforme se muestra en la tabla 36.

Tabla 18

Rentabilidad (ROA) estimadores de los factores externos corregida

Prueba Individual (c)

Prueba Global(d)

Test Multicolinealidad(e)

Variable Coef.
explic(a) (b) t-Stat P-v. Conc - P-v. Conc VIF- Cente  Con
Stat Max VIF c
Cc 0.016 141 0.17 Explica 2 NA
INTER 0.007 1.65 0.11 No Explica % 10.00 > 7.620
REFE 0.007 1.24 0.22 No Explica % 10.00 > 9.899 § E_‘
IPC 0.000 0.06 0.95 No Explica 0.00 % 10.00 > 2.243 %E
AR (1) 0.716 433 0.00  Explica 7 1000 > 2331 > ¢
AR (2) 0555 277 001  Explica 1000 > 2886 ; %
AR (3) 0.551 364 0.00  Explica 8 10.00 > 2.205
SIGMASQ  0.000 420 0.00  Explica U% 10.00 > 1.109
Tabla 19

Verificacion de supuestos del modelo rentabilidad (ROA) y factores externos

Test Heteroc.

Prueba normalidad (c)

Test Durbin Watson

Variable Coef. White(d) Stat (e)
explic(a) (b) Jarque Obs*  Prob
B P-v. Conc R ) Conc  DW-Stat Conc
era -sq  .X
C 0.016 2 c
= 9
INTER 0.007 = ;:’) §
REFE 0.007 = S £
© o
= S 3
IPC 0.000 5 = 2
0.48 0.79 c 48.00 0.31 5 2.31 ©
AR(1) 0.716 < <
2 5 e
AR(2) -0.555 2 5 5
> (5]
AR(3) 0.551 @) = =
SIGMASQ 0.000 g 2
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La tabla 36, muestra estimadores confiables luego de la correccion realizada; aqui la
rentabilidad(rendimiento sobre los activos) segln la prueba global es explicado de manera
significativa por el conjunto de sus variables explicativas(tasa interbancaria, tasa de interés
de referencia e indice de precios al consumidor) y segun la prueba individual las variables
gue mejor explican de manera individual son las tres variables explicativas conforme se
refleja en el AR(1), AR(2) y AR(3). Estos estimadores son confiables y eficientes
(verosimil) para hacer inferencia estadistica ya que segun la tabla 37 se puede apreciar el
cumplimiento de los supuestos indispensables del modelo de minimos cuadrados
ordinarios, es decir, segun el criterio de Jarque-bera , para este caso con un valor de 0.48
asociado a una probabilidad de 79% ,el modelo presenta una distribucién normal de los
residuos, asi mismo de acuerdo al criterio de White con un valor de 48.00 asociado a una
probabilidad de 31%, el modelo cumple con el supuesto de homocedasticidad, segun el
Test Durbin Watson Stat con un valor de 2.31 cercanos a 2 no tenemos presencia de
autocorrelacion y segun el test de multicolinealidad mostrada en la tabla 36, no hay
presencia de multicolinealidad, por lo tanto, se puede afirmar que los estimadores son
eficientes y confiables para analizar el grado de explicacion de las variables explicativas a

la variable rentabilidad obtenida por la cooperativa.

Por tanto, la rentabilidad (6 rendimiento sobre los activos ROA) esta siendo explicado

en conjunto por sus factores externos, segun la prueba global con un F de 5.16 asociado a
una probabilidad de 0% y son estadisticamente significativos a un nivel de 95% de

confianza.

Veamos en seguida la tabla donde se analiza el ROE:

La tabla 38, del anexo N° 10, muestra los resultados obtenidos de la regresion inicial
sin modificar las variables explicativas originales. Conforme se aprecia los estimadores

y segun la prueba individual existen tres variables que no explican independientemente

la rentabilidad(rendimiento sobre el patrimonio) en la cooperativa San Cristobal de
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Huamanga y segun la prueba global, existe un mayor grado de explicacion, sin

embargo, estos estimadores pierden validez para hacer inferencia estadistica ya que hay

presencia de un serio problema de multicolinealidad y pese a que tiene una distribucion

normal con media cero, varianza constante y presencia de autocorrelacion conforme se

muestra en la tabla 39, del anexo N° 10. Los estimadores no permite hacer inferencia

estadistica, por lo que, es necesario hacer correcciones al modelo inicial utilizando

autorregresivos para cada variable explicativa conforme se muestra en la tabla 40.

Tabla 20

Rentabilidad (ROE) estimadores de los factores externos corregido

Prueba Individual (c)

Prueba Global(d)

Test Multicolinealidad(e)

Variable Coef. Conc
. F- . VIF- Cente  Con
explic(a) (b) t-Stat P-v. Conc P-v. lusi6
Stat Max VIF c
n
C 0.035 119 020 No Explica NA
INTER 0.017 167 010 No Explica £ 1000 > 6.19
REFE 0.016 114 026 No Explica § 1000 > 748 § X
— < —
IPC 0.002 042 068 NoBxplica g 1000 > 238 § §
AR(1) 0.777 576 000 Explica ' ' S 1000 > 212 3 ¢
AR(2) 0567 332 000  Explica g 1000 > 207 o 3
AR(3) 0.546 419 000  Explica S 1000 > 214
L
SIGMASQ  0.000 418 000  Explica 1000 > 1.05

Tabla 21

Verificacion de supuestos del modelo rentabilidad (ROE) y factores externos

Test Heteroc.

Prueba normalidad (c)

Test Durbin

Variable White(d) Watson Stat (e)
) Coef. (b)
explic(a) Jarque Obs*  Prob D-W Con
P-v. Conc Conc
Bera R-sq . X2 Stat c
S o o = o ¢
C 0.035 078 068 3 2 4800 031 2 z 2.22 2 ¢
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INTER 0.017

REFE 0.016
IPC 0.002
AR(1) 0.777
AR(2) -0.567
AR(3) 0.546
SIGMASQ 0.000

La tabla 40, muestra los estimadores obtenidos luego de la correccion realizada;
aqui la rentabilidad(rendimiento sobre el patrimonio) segun la prueba global es
explicado de manera significativa por el conjunto de sus variables explicativas(Tasa
interbancaria, Tasa de interés de referencia e indice de precios al consumidor) y segun
la prueba individual las tres variables independientemente explican mejor la
rentabilidad. Estos estimadores son confiables y eficientes (verosimil) para hacer
inferencia estadistica ya que segun la tabla 41 se puede apreciar el cumplimiento de los
supuestos indispensables del modelo de minimos cuadrados ordinarios, es decir, segin
el criterio de Jarque-bera , para este caso con un valor de 0.78 asociado a una
probabilidad de 68% ,el modelo presenta una distribucién normal de los residuos, asi
mismo de acuerdo al criterio de White con un valor de 48.00 asociado a una
probabilidad de 31%, el modelo cumple con el supuesto de homocedasticidad, segun el
Test de Durbin Watson Stat con un valor de 2.22 cercano a 2 no existe presencia de
autocorrelacion y segun el test de multicolinealidad mostrada en la tabla 32, no hay
presencia de multicolinealidad, por lo tanto, se puede afirmar que los estimadores son
eficientes y confiables para analizar el grado de explicacion de las variables

explicativas respecto de la rentabilidad sobre el patrimonio obtenida por la cooperativa.

Por tanto, la rentabilidad (6 rendimiento sobre el patrimonio ROE) esta siendo

explicado en conjunto por sus factores externos, segun la prueba global con un F de
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6.46 asociado a una probabilidad de 0% y son estadisticamente significativos a un

nivel de 95% de confianza.

Cooperativa Santa Maria Magdalena

La tabla 42, del anexo N° 11, muestra resultados obtenidos de la regresién
inicial sin haber realizado modificacién alguna a las variables explicativas
externas a la cooperativa. Conforme se aprecia los estimadores y segun la prueba
individual existe una variable que no explica independientemente la rentabilidad
en la cooperativa Santa Maria Madgalena y segun la prueba global, existe un
mayor grado de explicacion, sin embargo, estos estimadores pierden validez para
hacer inferencia estadistica ya que hay presencia de un serio problema de
multicolinealidad, no tiene una distribucién normal y presencia de
autocorrelacion conforme se muestra en la tabla 43, del anexo N° 11. Como los
estimadores no permite hacer inferencia estadistica, es necesario hacer
correcciones al modelo inicial utilizando autorregresivos por cada variable

explicativa conforme se muestra en la tabla 44.

Tabla 22

Rentabilidad (ROA) estimadores de los factores externos corregido

Prueba Individual (c)

Prueba Global(d)

Test Multicolinealidad(e)

Variable Coef. Con Con
. ) ~ VIF- Cente )
explic(a) (b) t-Stat  P-v. Conclusioén F-Stat  P-v. clusi clusi
Max VIF
on on
C 0.03 2.66 0.01 Explica NA
[5]
INTER 0.009 0.51 0.61 No Explica % 10.00 > 141.46
REFE 0005 024 081 NoExplica § 1000 > 15098 & E;
= c =
IPC 0.002 050 0.62 No Explica 76 0.00 S 1000 > 761 9§ 7§
= s £
AR(1) 0585 459 000  Explica 5 1000 > 182 g e
AR(2) 0010  -007 045 NoExplica 1000 > 193 ; F
[&]
AR(3) 0.075 051 0.02 Explica S 1000 > 166
SIGMASQ 0.000 429 0.00 Explica W 10.00 > 1.34
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Tabla 23

Verificacion de supuestos del modelo rentabilidad (ROA) factores externos

] Test Heteroc. Test Durbin
Variable Prueba normalidad (c) .
o Coef. White(d) Watson Stat (e)
explicativa(
(b) Jarque Obs*  Prob Con
a) P-v. Conc Conc  D-W Stat
Bera R-sq . X2 c
C 0.025 § s
INTER 0.009 = S S
S < ©
REFE 0.005 = S £
g g g
IPC 0.002 S S 2
039 082 < 48.00 031 3 2.00 S
AR(1) 0.585 = <
@ S £
AR(2) -0.010 g § 5
AR(3) 0.075 3 e s
SIGMASQ  0.000 g 2

La tabla 44, muestra estimadores confiables luego de la correccion realizada; aqui la
rentabilidad(rendimiento sobre los activos) segun la prueba global es explicado de manera
significativa por el conjunto de sus variables explicativas externas (tasa interbancaria, tasa
de interés de referencia e indice de precios al consumidor) y segln la prueba individual las
variables que mejor explican de manera individual son las tres variables explicativas
conforme se refleja en el AR(1), AR(2) y AR(3). Estos estimadores son confiables y
eficientes (verosimil) para hacer inferencia estadistica ya que segun la tabla 45 se puede
apreciar el cumplimiento de los supuestos indispensables del modelo de minimos
cuadrados ordinarios, es decir, segun el criterio de Jarque-bera , para este caso con un valor
de 0.39 asociado a una probabilidad de 82% ,el modelo presenta una distribucion normal
de los residuos, asi mismo de acuerdo al criterio de White con un valor de 48.00 asociado a
una probabilidad de 31%, el modelo cumple con el supuesto de homocedasticidad, segun el
Test Durbin Watson Stat con un valor de 2.00 igual a 2 no tenemos presencia de
autocorrelacion y segun el test de multicolinealidad mostrada en la tabla 44, no hay

presencia de multicolinealidad, por lo tanto, se puede afirmar que los estimadores son

eficientes y confiables para analizar el grado de explicacion de las variables explicativas a
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la variable rentabilidad obtenida por la cooperativa.

Por tanto, la rentabilidad (6 rendimiento sobre los activos ROA) esta siendo explicado
en conjunto por sus factores externos, segun la prueba global con un F de 5.76 asociado a

una probabilidad de 0% son estadisticamente significativos a un nivel de 95% de confianza.

Veamos en seguida la tabla donde se analiza el ROE:

La tabla 46, del anexo N° 12, muestra los resultados obtenidos de la regresion inicial
sin modificar las variables explicativas originales. Conforme se aprecia los estimadores
y segun la prueba individual existen dos variables que no explican independientemente
la rentabilidad(rendimiento sobre el patrimonio) en la cooperativa Santa Maria
Madgalena y segun la prueba global, existe un mayor grado de explicacion, sin
embargo, estos estimadores pierden validez para hacer inferencia estadistica ya que hay
presencia de un serio problema de multicolinealidad, no tiene distribucion normal,
tiene varianza constante y hay presencia de autocorrelacion conforme se muestra en la
tabla 47, del anexo N° 12. Los estimadores no permite hacer inferencia estadistica, por
lo que, es necesario hacer correcciones al modelo inicial utilizando autorregresivos

para cada variable explicativa conforme se muestra en la tabla 48.

Tabla 24

Rentabilidad (ROE) estimadores de los factores externos corregido

) Prueba Individual (c) Prueba Global(d) Test Multicolinealidad(e)
Variable Coef.

) F- Con  VIF- CenteVl  Con
explic(a) (b) t-Stat  P-v. Conc P-v. ]

Stat c Max F c

C 0.097 276 0.01 NoExplica a NA o -

[« by qa

INTER 0.034 048 0.63 No Explica o € 10.00 > 14024 %f

a (%) a

REFE 0.016 020 0.84 NoExplica 7.16 0.00 %_ £ 1000 > 15211 gf

x > ¢

IPC 0.005 0.37 0.71 No Explica w ~§ 10.00 > 625 &

o z

AR(1) 0599 515 0.00 Explica 510.00 > 181 = ¢
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AR(2) -0.007 -005 0.96 No Explica 1000 > 2.20

AR(3) 0.085 057 0.05 Explica 10.00 > 1.94
SIGMASQ 0.001 4.35 0.00 Explica 10.00 > 1.46
Tabla 25

Verificacion de supuestos del modelo rentabilidad (ROE) factores externos

) Test Heteroc. Test Durbin

Prueba normalidad (c) ]

Variable Coef. White(d) Watson Stat (e)
explic(a) (b) Jarque Obs*  Prob Con
P-v. Conc Conc  D-W Stat
Bera R-sq . X2 o
C 0.097

\C
INTER 0.034 - 3
3 < £
REFE 0.016 2 S & 2
£ S S
IPC 0.005 S g = S
064 073 ¢ 48.00 031 5 & 1.99 3
AR(1) 0.599 o > & <
(<) C =
AR(2) -0.007 =1 S g o
£ z ¢ i
AR(3) 0.085 O =
pd

SIGMASQ 0.001

La tabla 49, muestra los estimadores obtenidos luego de la correccién realizada; aqui la
rentabilidad(rendimiento sobre el patrimonio) segun la prueba global es explicado de manera
significativa por el conjunto de sus variables explicativas(Tasa interbancaria, Tasa de interés
de referencia e indice de precios al consumidor) y segun la prueba individual las tres variables
independientemente explican mejor la rentabilidad. Estos estimadores son confiables y
eficientes (verosimil) para hacer inferencia estadistica ya que segun la tabla 50 se puede
apreciar el cumplimiento de los supuestos indispensables del modelo de minimos cuadrados
ordinarios, es decir, segun el criterio de Jarque-bera , para este caso con un valor de 0.64

asociado a una probabilidad de 73%, el modelo presenta una distribucion normal de los
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residuos, asi mismo de acuerdo al criterio de White con un valor de 48.00 asociado a una
probabilidad de 31%, el modelo cumple con el supuesto de homocedasticidad, segun el Test
de Durbin Watson Stat con un valor de 1.99 cercano a 2 no existe presencia de
autocorrelacion y segun el test de multicolinealidad mostrada en la tabla 49, no hay presencia
de multicolinealidad, por lo tanto, se puede afirmar que los estimadores son eficientes y
confiables para analizar el grado de explicacion de las variables explicativas respecto de la

rentabilidad sobre el patrimonio obtenida por la cooperativa.

Por tanto, la rentabilidad (6 rendimiento sobre el patrimonio ROE) esta siendo
explicado en conjunto por sus factores externos, segun la prueba global con un F de
7.16 asociado a una probabilidad de 0% y son estadisticamente significativos a un

nivel de 95% de confianza.

99



IV. CONTRASTACION DE HIPOTESIS

4.1. Contrastacion y verificacion de hipdtesis

» Error estadistico de tipo I: Se produce cuando se rechaza una

hipétesis nula (HO) cuando ésta deberia haber sido aceptada.

> Error estadistico de tipo Il: Se produce cuando se acepta una

hipétesis nula (HO) cuando ésta deberia haber sido rechazada.

Para poder validar o rechazar las hipétesis planteadas nos basamos y el
método de minimos cuadrados ordinarios, para tal motivo cumplimos los
supuestos ya demostrados anteriormente, la decision sobre la hipotesis se

argumenta en las siguientes tablas de decision.

4.2. Hipotesis general
4.2.1. La rentabilidad de las cooperativas (ROA y ROE) y los factores
internos y externos

Sea el modelo empirico de ambas cooperativas

San Cristébal de Huamanga.

ROA = 0.071 — 0.0811  D(APALAN) — 0.2765 % 2L + 05458 « 0L
= 0.071— 0.0811 + D( ) = 02765 % =+ 0.5458 « 7o

+ 0.0314 + LOG(TA) + 0.0025 * MORA + 0.0016 * D(INTER)

+0.0015 * REFE + 0.0018 % IPC ... ... ... eoo ... ()
ROE = 0.2049 — 0.2267 * D(APALAN) — 0.7543 * DEP 13014+ 25T
TA DEP
+ 0.0867 * LOG(TA) + 0.0078 * MORA + 0.0045
* D(INTER) + 0.0044 * REFE + 0.0044 % IPC ... ...... .. ... (B)
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Santa Maria Magdalena
DEP
ROA = 3.1493 — 27.7963 * DELOG(APALAN) — 5.0447 * LOG (ﬂ)

GAST
+ 0.8478 x LOG (W) + 0.4730 * LOG(TA) + 2.7771

« LOG(MORA) + 0.3392 x DLOG(INTER) + 0.35

* LOG(REFE) + 0.2982 % LOG(IPC) ... ... v v v ... (6)

DEP
ROE = 0.5374 —0.0428 * LOG(APAL1) — 0.4546 = LOG <ﬁ) + 1.1454

GAST
*
DEP

+ 0.0554 * LOG(TA) + 0.0196 * MORA + 0.0092

* D(INTER) + 0.0077 * REFE + 0.0060

$IPC v eee e ()

Ho:B1 =B, = Bs = B, = Bs = Bs = B, = B = 0 L0Os factores internos y externos

no explican la rentabilidad sobre los activos y el patrimonio de las cooperativas.

Hy: By # By # B3 # Bs # Bs # B # By # B # 0 LOS factores internos y externos
explican la rentabilidad sobre los activos y el patrimonio de las cooperativas.
Tabla 26

Rentabilidad (ROA) estimadores de factores internos y externos corregido

) Prueba Individual (c) Prueba Global(d)
Variable Coef.
o ) Conclu
explicativa(a) (b) t-Stat P-v.  Conclusion F-Stat Prob. »
sion
C 0.070 237 0.02  Explica
[5]
D(APALAN) -0.081 -1.06  0.29 No Explica S
S
DEP/TA -0.276 -9.82  0.00 Explica s
GAST/DEP 0545 1224 000 Explica g
LOG(TA) 0.031 6.47 000 Explica 4462 000 5
(2]
MORA 0.002 353 0.00 Explica
D(INTER) 0.001 173 0.04  Explica 5
REFE -0.001 -143  0.16 No Explica ;—:%
LOG(IPC) 0.001 112 0.03  Explica w
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Tabla 27

Rentabilidad (ROE) estimadores de factores internos y externos corregido

Prueba Individual (c) Prueba Global(d)

Variable explicativa(a)  Coef. (b) Prob  Con

t-Stat P-v. Conc. F-Stat .
C 0.205 1.97 0.06 Explica
D(APALAN) -0.227 -0.86 0.39  No Explica %
DEP/TA -0.754 -71.73 0.00 Explica §
GAST/DEP 1301 841 000  Explica g
LOG(TA) 0087 514 000  Explica 2448 000 5
MORA 0.008 3.18 0.00 Explica @
D(INTER) 0.004 1.38 0.02 Explica o
REFE -0.004 -1.21 0.23  No Explica %_
LOG(IPC) 0.004 0.76 0.05 Explica n

Tabla 28

Rentabilidad (ROA) estimadores de factores internos y externo corregido

Prueba Individual (c) Prueba Global(d)
Variable Coef.
explicativa(a) (b) t-Stat P-v. Conclusion ~ F-Stat  P-v. C:n

C -3.149 2.66 0.01 Explica

DLOG(APALAN) 27.796 2.66 0.01 Explica g
LOG(DEP/TA) -5.045 -1.84 0.07  Explica %
LOG(GAST/DEP) 0.848 6.99 0.00 Explica %
LOG(TA) 0473 078 044 NoExplica 1565 000 £
LOG(MORA) 0.777 6.03 0.00 Explica c%»
DLOG(INTER) 0.339 0.77 0.05 Explica 8
LOG(REFE) 0350 078 0.44 No Explica E‘
LOG(IPC) 0298 130 0.02  Explica

102



Tabla 29

Rentabilidad (ROE) estimadores de factores internos y externos corregido

Prueba Individual (c) Prueba Global(d)
Variable Coef.
explicativa(a) (b) t-Sta P-v. Conc F-Stat  P-v. C;)n

C 0.537 2.09 0.04 Explica

LOG(APALIL) -0.043 -2.99 0.01 Explica g_a,
LOG(DEP/TA) -0455 -2.67 0.0l  Explica é
GAST/DEP 1.145 5.32 0.00 Explica é
LOG(TA) 0.055 206 005  Explica 17.98  0.00 ~§
MORA 0.020 5.06 0.00 Explica (,9;
D(INTER) 0009 145 006  Explica 8
REFE 0.008 1.03 0.31 No Explica ,_%
IPC 0.006 1.06  0.03 Explica

Se concluye que de acuerdo a lo obtenido y mostrado en las tablas N° 51
al 54, tomando en cuenta la prueba global a través del estadistico F-Fisher
para el periodo de estudio 2007 al 2018. Concluimos rechazar la hip6tesis
nula y aceptar la hipdtesis alterna, de que los factores internos
(apalancamiento, Depositos/Activos, Gasto de Intereses/Depésitos, Log
activos (tamafio) y La morosidad) y externos (Tasa de Interés Referencial,
Tasa de interés Interbancaria y el Indice de Precios al Consumidor) explican
el comportamiento de la rentabilidad de las cooperativas(mediante ROA y

ROE) de manera significativa a un nivel de confianza de 95%.

4.3. Hipdtesis especifica 1
Modelo especifico 1: La rentabilidad de las cooperativas (ROA y ROE)
y los factores internos

Sea el modelo empirico de ambas cooperativas:
San Cristobal de Huamanga
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DEP
ROA = 0.0857 — 0.1256 * D(APALAN) — 0.2625 * TA + 0.567
GAST + 0.0314 « LOG(TA) + 0.0027
* . * )
DEP
* MORA ... ... ... e oo oo . (P)
DEP
ROE = 0.2556 — 0.3428 * D(APALAN) — 0.7149 x TA + 1.3556
GAST + 0.0873 « LOG(TA) + 0.0087
* %
DEP | ) '

* MORA ......... e v eev o (0)

Santa Maria Magdalena

DEP
ROA =5.1172 - 0.5977 * LOG(APALA1) — 10.7742 = LOG <ﬁ>

GAST
+ 24.8714 * DEP + 8.6452 x DLOG(TA) + 2.0719

* LOG(MORA) ......eeeve een. . (T)

DEP
ROE = 4.1689 + 0.0428 * LOG(APALAN) — 0.4546 « DLOG (ﬁ)

GAST
+ 1.1454 * LOG (W) +0.0554 * DLOG(TA)

+0.0196 * LOG(MORA) ... ...... e e . (€)

Hy: By = B, = B3 = B, = Bs = 0 Los factores internos no explican la

rentabilidad sobre los activos y el patrimonio de las cooperativas

H:B, # B, # b5 # B, # Bs # 0 Lo0s factores internos explican la rentabilidad

sobre los activos y el patrimonio de las cooperativas

104



Tabla 30

Rentabilidad (ROA) estimadores de factores internos corregida

. Prueba Individual (c) Prueba Global(d)
Variable Coef.
. » Concl
explicativa(a) (b) t-Stat P-v.  Conclusion F-Stat Prob. .
usién
c 0.085 3.281 0.002 Explica ‘%
IS
D(APALAN) 0.125  -1.741 0.089 No Explica §
[
DEP/TA -0.262  -9.798 0.000  Explica 6761 000 &
[y
GAST/DEP 0.567 12.846 0.000  Explica =
LOG(TA) 0.031  6.405 0.000  Explica S
MORA 0.002 4396 0000 Explica =
Tabla 31

Rentabilidad (ROE) estimadores de los factores internos corregida

) Prueba Individual (c) Prueba Global(d)
Variable Coef.
. » Concl
explic(a) (b) t-Stat  P-v.  Conclusién F-Stat P-v. y
usion
C 0.255 288 0.01 Explica
(5]
D(APALAN)  -0.342 -139 0.17 No Explica é
. © I
DEP/TA -0.714 -7.84 0.00 Explica 3837  0.00 %_ '%
GAST/DEP 1355 9.02 000 Explica g 8
LOG(TA) 0.087 523 0.00 Explica S
wn
MORA 0.008 410 0.00 Explica
Tabla 32

Rentabilidad (ROA) estimadores de los factores internos corregida

) Prueba Individual (c) Prueba Global(d)
Variable Coef.

o Conclusio Concl
explicativa(a) (b) t-Stat P-v. F-Stat P-v. y
n usion

C 5.117 603 000 Explica g 8
22.29 000 3 %
LOG(APAL1) -0.597 -2.18  0.04  Explica | (%’
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LOG(DEP/TA)  -10.774 -3.17 0.00 Explica

GAST/DEP 24.871 552  0.00 Explica

DLOG(TA) 8.645 1.34  0.19 No Explica

LOG(MORA) 2.071 6.65 0.00 Explica
Tabla 33

Rentabilidad (ROE) estimadores de los factores internos corregido

Prueba Individual (c)

Prueba Global(d)

) ) Coef. Con
Variable explic(a) y )
(b) t-Stat P-v. Conclusiéon  F-Stat  P-v. clusi
on

C 4169 3.961 0.000 Explica
[
LOG(APALAN) -0.043 -1.691 0.038 Explica E
. B
DLOG(DEP/TA) -0.455 -1.014 0.316  Explica 1748 0.00 % 2
LOG(GAST/DEP) 1.145 4721 0.000  Explica o &
D(LOG(TA)) -0.055 1.080 0.287 No Explica g
[7p

LOG(MORA) -0.020 -6.902 0.000 Explica

Se concluye de acuerdo a los resultados mostrados en la tabla N° 55 al 58
dado el periodo de estudio 2007 al 2018, que los factores internos en promedio
explican estadisticamente los cambios de la rentabilidad sobre los activos y el
patrimonio, por lo que, rechazamos la hip6tesis nula y aceptamos la hipotesis
alterna, es decir, los factores internos en conjunto explican el comportamiento
del rendimiento sobre los activos y el patrimonio a través de la prueba global
(F statistic de 67.61 y 38.37 respectivamente asociado a una probabilidad de
0%). Asi mismo, de forma individual cada una de las variables explican de
manera significativa el rendimiento de los activos y patrimonio a través del t-

statistic asociado a sus probabilidades menores al 5% a un 95% de nivel de

confianza.
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4.4. Hipdtesis especifica 2
Modelo especifico 2: La rentabilidad de las cooperativas (ROA y ROE)
y los factores externos
San Cristobal de Huamanga

ROA = 0.0164 + 0.0071 = INTER + 0.0074 x REFE + 0.0001

Santa Maria Magdalena

ROA = 0.0247 + 0.0094 = INTER + 0.0048 « REFE + 0.0019
L3 ) O (7))
ROE = 0.0974 + 0.0339 x INTER + 0.0159 * REFE + 0.0049

* [PC ... cev e oo (W)

Hy:B; = B, = B5 = 0 los factores externos no explican la rentabilidad de las

cooperativas.

H,: B, # B, # B # 0 los factores externos explican la rentabilidad de las

cooperativas.
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Tabla 34

Rentabilidad (ROA) estimadores de los factores externos corregida

Variable Coef. Prueba Individual (c) Prueba Global(d)

explic(a) (b) t-Stat P-v. Conclusion  F-Stat  P-v.  Conclusion
c 0.016 1.41 0.17 Explica
INTER 0.007 1.65 0.11 No Explica %
REFE 0.007 1.24 0.22 No Explica §
IPC 0.000 -0.06 0.95 No Explica §
AR (1) 0.716 4.33 0.00  Explica >0 000 %
AR (2) -0.555 2,77 0.01  Explica 2
AR (3) 0.551 3.64 0.00  Explica g
SIGMASQ 0.000 4.20 0.00 Explica w

Tabla 35

Rentabilidad (ROE) estimadores de los factores externos corregido

Variable Coef. Prueba Individual (c) Prueba Global(d)
explicativa(a) (b) t-Stat P-v. Conclusion  F-Stat  P-v.  Conclusion
C 0.035 1.193 0.240 No Explica
INTER 0.017 1.672 0.102 No Explica %
REFE 0.016 1.144 0.260 No Explica §
IPC 0.002 0.423 0.675 No Explica §
AR(1) 0.777 5755  0.000  Explica 046 000 g,
AR(2) -0.567 -3.324  0.002  Explica <
AR(3) 0.546 4199  0.000  Explica g
SIGMASQ 0.000 4.180 0.000 Explica -
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Tabla 36

Rentabilidad (ROA) estimadores de los factores externos corregido

Variable Coef. Prueba Individual (c) Prueba Global(d)

explic(a) (b) t-Stat. P-v. Conclusion  F-Stat  P-v.  Conclusion
C 0.025 2.663 0.011  Explica
INTER 0.009 0.513 0.611 No Explica %
REFE 0.005 0.235  0.815 No Explica §
IPC 0.002 0.502 0.618 No Explica §
AR(1) 0.585 4590  0.000 Explica >76 000 E,
AR(2) -0.010 -0.070  0.945 No Explica @
AR(3) 0.075 0505 0.016  Explica ;—::;
SIGMASQ 0.000 4.294 0.000  Explica -

Tabla 37

Rentabilidad (ROE) estimadores de los factores externos corregido

Variable Coef. Prueba Individual (c) Prueba Global(d)
explic(a) (b) t-Stat P-v. Conclusién  F-Stat P-v.  Conclusién
C 0.097 2.757 0.009 No Explica
INTER 0.034 0.482 0.633 No Explica %
REFE 0.016 0.203 0.840 No Explica §
IPC 0.005 0.369 0.714 No Explica E
AR(1) 0.599 5.153  0.000  Explica r16 000 %
AR(2) -0.007 -0.053  0.958 No Explica i:
AR(3) 0.085 0573  0.050 Explica EQ
SIGMASQ 0.001 4.350 0.000  Explica w

Se concluye de acuerdo a los resultados mostrados en la tabla N° 59 al 62
dado el periodo de estudio 2007 al 2018, que los factores externos en promedio
explican estadisticamente los cambios de la rentabilidad sobre los activos y el
patrimonio, por lo que, rechazamos la hipdtesis nula y aceptamos la hipotesis
alterna, es decir, los factores externos en conjunto explican el comportamiento

del rendimiento sobre los activos y el patrimonio a través de la prueba global
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(F statistic cuyas probabilidades son 0%). Asi mismo, de forma individual las
variables tasa interbancaria e indice de precios explican de manera
significativa el rendimiento de los activos y patrimonio a través del t-statistic

asociado a sus probabilidades menores al 5% a un 95% de nivel de confianza.

DISCUSION DE RESULTADOS
Modelo General:

5.1. Larentabilidad de las cooperativas (ROA y ROE) y los factores

internos y externos

Los factores internos y externos que influyen en la rentabilidad de las
cooperativas coinciden con lo arribado por Athanasoglou, et al (2008), quién
considera que existe determinantes especificos(propia de las ampresas) y
Macroecondmicos que efectivamente explican la rentabilidad en los bancos,
es decir, a nivel interno el capital sigue siendo uno de los factores mas
importantes para explicar la rentabilidad y exponerse a un mayor riesgo
reduce los beneficios. Asi mismo, Alexiou y Sofoklis (2009), que la
rentabilidad de los bancos se debe a la inflacién, consumo privado del capital

y las diferentes medidas de eficiencia de los bancos(variables internas).

Modelo especifico 1
5.2. La rentabilidad de las cooperativas (ROA y ROE) y los factores

internos

Los resultados a las que se arribd, es concordante con lo planteado por
Lara (2016) en su investigacion “El analisis financiero como técnica de

evaluacion y planeamiento incide en la gestion financiera y economica de la
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Coopac Parroquia San Lorenzo, se encontrd que los factores internos, inciden
en la rentabilidad obtenida, en otras palabras, la gestion de la entidad
dependiendo de como se maneje afectara de manera positiva o negativa a la

rentabilidad obtenida

Asimismo, coincidimos con lo sostenido por Modigliani Miller (1958),
quién sefiala que el apalancamiento financiero no tiene efecto sobre la
riqueza de los accionistas. Esto significa que el valor de la empresa radica en
el potencial de sus activos, esto debido a que encontramos que el
apalancamiento financiero de manera individual, no incide en la rentabilidad

sobre los activos y el patrimonio.

Por otro, Trujillo-Ponce(2013), concluyen que los bancos mejor
capitalizados tienden a ser més rentables medidos media el ROA. Es decir,
un elevado nivel de capitalizacion de los bancos favorece su ROA en

detrimento de su ROE.

Modelo especifico 2

5.3. Larentabilidad de las cooperativas (ROA y ROE) y los factores
externos
Los resultados a las que se arribd, es concordante con lo planteado por
Albertazzi y Gambacorta (2009), quien considera que la rentabilidad en los
bancos de paises industrializados se debe a sus ciclos econémicos. Es decir,
los ingresos por intereses netos de los bancos son influidos directamente por
el aumento de la produccion de la economia. Ademas, la rentabilidad medida
mediante el ingreso por intereses netos se ve afectado muchos menos por las
fluctuaciones de interés de mercado a largo plazo y se ve afectado mucho mas

por el tipo de interés del mercado monetario.
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Por otro, Alexiou y Sofoklis (2009), arriba, que la inflacion y el consumo

privado son determinates importantes para la rentabilidad de la banca.
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CONCLUSIONES

La rentabilidad medida mediante el rendimiento de los activos y patrimonio estan
determinados por factores internos de las cooperativas y factores externos a las
cooperativas. Es decir, el apalancamiento, depoésitos de ahorros, gastos de
obligaciones con los socios, activos, cartera morosa, asi como, la tasa de interés
interbancaria, la tasa de interés de referenciay el indice de precios al consumidor
de manera conjunta, explican de manera importante el comportamiento del
rendimiento(la rentabilidad) de sus activos y patrimonio en las cooperativas.
Ademas, el rendimiento promedio por sol de activo y patrimonio es de S/. 1.50
y S/.3.4 respectivamente para la cooperativa San Cristobal de Huamangay de S/.
1.30 y S/.4.50 respectivamente para la cooperativa Santa Maria Madgalena.

Los factores internos son estadisticamente significativos para explicar el
rendimiento(rentabilidad) de los activos y patrimonio en ambas cooperativas.
Ademas, de manera individual los depésitos de ahorro, gastos por obligaciones
con socios, sus activos y la cartera morosa determinan el comportamiento del
rendimiento(la rentabilidad) de sus activos y patrimonio y estadisticamente
significativo el grado de explicacion en la cooperativa San Cristobal de
Huamanga, en cambio en la cooperativa Santa Maria Madgalena las variables
que mejor explica independientemente son el apalancamiento, depositos de
ahorro, gastos de obligaciones con socios y la cartera morosa.

Los factores externos sin bien son variables ajenas al control de las cooperativas,
sin embargo del analisis longitudinal encontramos por un lado, que en forma
conjunta explican estadisticamente significativa el rendimiento (la rentabilidad)
de sus activos y patrimonio en ambas cooperativas; sin embargo de manera

individual las tres variables externas explican de manera importante el
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rendimiento obtenido de sus activos y patrimonio en la cooperativa San Cristobal
de Humanga, en cambio solo las variables tasa interbancaria e indice de precios
al consumidor explican independientemente de manera importante el
comportamiento del rendimiento generado por la cooperativa Santa Maria

Madgalena.
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RECOMENDACIONES

Las cooperativas para mejorar el rendimiento (la rentabilidad) de sus activos y
patrimonio debe tomar en cuenta los factores internos y externos al que se
encuentra expuesta las organizaciones cooperativas. Implementando politicas
para un adecuado control y/o administracion de sus factores internos como su
apalancamiento, sus depoésitos de ahorro, sus gastos por obligaciones con sus
socios, sus activos, su cartera morosa y consigo estar al tanto de como se
comporta la tasa interbancaria, la tasa de interés de referencia y el indice de
precios al consumidor.

Las cooperativas deben enfocarse en sus factores internos, sea del conjunto de
variables y/o de manera individua de cada una de ellas y medir el grado de
sensibilidad con el rendimiento(rentabilidad) esperado de sus activos y
patrimonio. Es decir, debe implementar politicas para una adecuada
administracion de sus variables internas més sensibles al rendimiento de sus de
sus activos y patrimonio.

Las cooperativas deben de tomar en cuenta los factores externos, si de alguna
manera quieran garantizar el rendimiento esperado de sus activos y patrimonio,
en particular estar al tanto de la tasa interbancaria y el indice de precios al
consumidor, dado que si efectivamente estas dos variables si influyen en la

rentabilidad de las cooperativas.
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ANEXOS



Anexo N° 01

Tabla 38

Rentabilidad (ROA) estimadores de factores internos y externos

] Prueba Individual (c) Prueba Global(d) Test Multicolinealidad(e)
Variable Coef.
. . F- VIF- Center
explic.(a) (b) t-Stat P-v. Conclusion P-v. Concl Concl
Stat. Max VIF
C 0.082 270 0.01 Explica NA
=]
APALAN -0.168 -1.02 0.32 No Explica @ 1000 < 17235 B
= =
DEP/TA -0.136 -0.93 0.36 No Explica g 10.00 < 142.79 §
[ —_
GAST/DEP 0.562 1256 0.00 Explica % 10.00 > 117 8
LOG(TA) 0.036 6.01 0.00 Explica 40.79 0.00 E 10.00 > 7.77 E
c
MORA 0.002 359 000 Explica & 1000 > 176 3§
INTER 0.001 0.60 0.55 No Explica § 1000 < 2342 &
o S
REFE 0.003 1.28 0.21 No Explica o 10.00 <  26.10 %
IPC 0.001 151 0.14 No Explica 10.00 > 438 T

Nota 1: (c) Un t-statistic asociados a su prob. <5% se dice que la variable explica de manera
individual y significativa el comportamiento de la Rentabilidad de la cooperativa, caso

contrario no explica.

Nota 2: (d) Un F-Statistic asociados a prob. <56% demuestra que de manera global los factores
internos y externos explican el comportamiento de la rentabilidad de la cooperativa de manera

significativa, caso contrario no explica.

Nota 3: (e) Un Centered VIF de todas las variables debe ser menor VIF-Max=10, por tanto, se
afirma la no presencia de multicolinealidad, caso contrario hay presencia de

multicolinealidad.



Tabla 39

Verificacion de supuestos del modelo rentabilidad (ROA) y factores internos y externos

. . Test autocorrelacion
Prueba normalidad(c ) Test Heteroc. White(d)

Variable Breusch-Godfrey(e)
] Coef. (b)
explic.(a) Jarque Obs*R-  Prob. Obs*R-  Prob.
Prob. Concl. Concl. Concl.
Bera sq X2 sq X2
C 0.0829 5
APALAN  -0.1686 S s
i) § 'S
DEP/TA -0.1363 3 o &
= 3 L
GAST/DEP 0.5623 g o o]
S o =
LOG(TA) 0.0360 0.6991 0.71 2 43.41 0.49 = 0.88 0.64 §
= .9
MORA 0.0027 @ S £
= ] &
INTER 0.0013 S o o
@) Q o
REFE 0.0034 g 3
<
IPC 0.0012 S

Nota 1: (c) Un Jarque Bera asociados a una prob.>5% demuestra que los errores siguen una
distribucion normal a un nivel de confianza del 95%, caso contrario no cumple con la

normalidad.

Nota 2: (d) Un Obs*R-sg asociado a una prob.>5% demuestra que no hay presencia de

heterocedasticidad, caso contrario hay presencia de heterocedasticidad.

Nota 3: (e) Un Obs*R-sq asociado a una prob.>5% demuestra que no hay presencia de

autocorrelacion, caso contrario hay presencia de autocorrelacion.



Tabla 40

Anexo N° 02

Rentabilidad (Rendimiento sobre el patrimonio ROE) estimadores de factores internos y

externos
) Prueba Individual (c) Prueba Global(d) Test Multicolinealidad(e)
Variable Coef.
. F- Con VIF- Center
explic(a) (b) t-Stat.  P-v. Conc. P-v. ] Concl
Stat c Méax VIF
Cc 0.243 231 0.03 Explica NA
o]
APALAN -0.117 -0.20 0.84 No Explica ke 10.00 < 172.36 _‘-95
= =
DEP/TA -0.648 -1.28 0.21 No Explica g 1000 < 14279 3
S =
GAST/DEP 1325 858 000 Explica £ 1000 > 118 8
LOG(TA) 0.091 4.44 0.00 Explica 2242 0.00 § 10.00 > 7771 2
MORA 0.009 3.60 0.00 Explica & 1000 > 1.76 §
INTER 0.004 0.63 0.53 No Explica § 10.00 < 23.43 %
o
REFE 0.008 0.93 0.36 No Explica & 10.00 < 26.10 %
IPC 0.001 045 065 No Explica 1000 > 438 T
Tabla 41

Verificacion de supuestos del modelo rentabilidad (ROE) y factores internos y externos

Prueba normalidad

Test Heteroc. White(d)

Test autocorrelacion

Variable Coef. (c) Breusch-Godfrey(e)
explic(a) (b) Jarque Con Obs*R- Prob. Obs*  Prob.
P-v. Conc Conc
Bera c sq X2 R-sq X2
C 0.243 e
3
APALAN -0.117 'S £
gl jz} ‘S
DEP/TA -0.648 ﬁ % ‘E'j
GAST/DEP 1.325 g g §
= — o
LOG(TA) 0.091 093 063 & 40.53 0.62 2 2.48 0.29 ‘g
o] 3
MORA 0.009 @ e g
INTER 0.004 S o o
O o o
REFE 0.000 2 2
=
IPC 0.0012 S




Anexo N° 03

Tabla 42

Rentabilidad (ROA) estimadores de factores internos y externos

] Prueba Individual (c) Prueba Global(d) Test Multicolinealidad(e)
Variable Coef.
. . F- Con VIF- Cente  Con
explic(a) (b) t-Stat  Prob. Conclusion P-v.
Stat c Max VIF c
C 0.169 5.17  0.00 Explica NA
=]
APALAN -0.203  -2.03 0.05 Explica @ 10.00 < 19.88 j‘-f
= =
DEP/TA -0.334 -2.62 0.01 Explica GE) 10.00 < 24.62 §
© —
GAST/DEP 0.332 5.35 0.00 Explica -% 10.00 > 1.18 §
LOG(TA) 0006 087 039 NoExplica 1617 000 & 1000 > 407 B
c
MORA 0006 596 0.0 Explica 2 1000 > 183 §
INTER 0.001 015 0.88 NoExplica 8 1000 < 16601 @
o P —
REFE 0.001 009 092 NoExplica & 1000 < 17089 >
IPC 0.000 017 0.86 No Explica 1000 > 408 T
Tabla 43

Verificacion de supuestos del modelo rentabilidad (ROA) y factores internos y externos

Prueba normalidad . Test autocorrelacion
] Test Heteroc. White(d)
Variable Coef. (©) Breusch-Godfrey(e)
explicativa(a) (b) Jarque Con Obs*R- Prob. Obs*R-  Prob.
P-v. Conc Conc
Bera c sq X2 sq X2

C 0.169 =
S c
APALAN -0.203 'S S
= 9 3
DEP/TA -0.334 8 S T
= 3 =
GAST/DEP 0.332 g o 8
S L =
LOG(TA) 0.006 125 054 2 46.91 0.35 & 5.17 0.08 a

S )
MORA 0.006 @ < s
INTER 0.001 S o 2
O = s
REFE 0.001 = o
< p

IPC 0.000 2




Tabla 44

Anexo N° 04

Rentabilidad o rendimiento sobre el patrimonio (ROE) y estimadores de factores internos y

externos
) Prueba Individual (c) Prueba Global(d) Test Multicolinealidad(e)
Variable Coef.
. F- VIF- Cente
explic(a) (b) t-Stat  P-v. Conc P-v. Conc ] Conc
Stat Max VIF
C 0537 4.15 0.00 Explica NA
=]
APALAN -0.981 -2.74 0.01 Explica 8 1000 < 1988 B
= =
DEP/TA -1.322  -291 0.01 Explica g 10.00 < 24.62 §
© =
GAST/DEP 1.087 491 0.00 Explica = 10.00 > 118 8
LOG(TA) 0.022 092 0.37 NoExplica 17.37 0.00 fz’ 10.00 > 4.07 E
c
MORA 0023 640 0.00 Explica & 1000 > 18 3§
INTER 0.000 0.01 0.99 No Explica § 1000 < 166.01
o P —
REFE 0.010 0.26 0.79 No Explica o 10.00 < 170.89 %
IPC 0.003 0.67 051 No Explica 10.00 > 408 T
Tabla 45

Verificacion de supuestos del modelo rentabilidad (ROE) y factores internos y externos

Prueba normalidad

Test Heteroc. White(d)

Test autocorrelacion

Variable Coef. (©) Breusch-Godfrey(e)
explic(a) (b) Jarque Con Obs* Prob. Obs*  Prob.
P-v. Conc Conc
Bera c R-sq X2 R-sq X2
C 0.537 =
= c
APALAN -0.981 S S
> Q
DEP/TA -1.322 k| k| o
= 3] s
GAST/DEP 1.087 g ° 8
S L e
LOG(TA) 0.022 2.003 037 2 46.61 0.37 2 399 0.14 =
S 8
MORA 0.023 o 2 <
o % c
INTER 0.000 £ o 2
O = s
REFE 0.010 = o
= P
IPC 0.003 §




Anexo N° 05
Tabla 46

Rentabilidad (ROA) estimadores de factores internos

Prueba Individual (c)

Prueba Global(d)

Test Multicolinealidad(e)

Variable Coef.
. F- Con  VIF- Cente
explic(a) (b) t- Stat  P-v. Conc P-v. ) Conc
Stat c Max VIF
C 0.107 447 000 Explica E NA
& < B
APALAN 0068 -045 0.66 No Explica 2 1000 < 14512 § 2
[ o
DEP/TA -0.209 -151 0.14 NoExplica 64.47 0.00 .fé 10.00 < 127.30 % £
= k=
GAST/DEP 0561 1254 000 Explica 2 1000 > 118 > 8
LOG(TA) 0.035 667 000 Explica 8 1000 > 607 T E
MORA 0003 543 000 Explica g 1000 > 107
Tabla 47

Verificacion de supuestos del modelo rentabilidad (ROA) y factores internos

Prueba normalidad

Test Heteroc.

Test autocorrelacion

(c) White(d) Breusch-Godfrey(e)
Variable Coef.
. Obs
explic(a) (b) Jarque Obs*  Prob Prob
P-v. Conc Conc *R- Conc
Bera R-sq . X2 . X2
sq
C 0.107 =
S c &
APALAN -0.068 = 5 = £
£ $ € g Z
DEP/TA -0.209 5 @ G 3 <
077 068 <= 2346 027 35 £ 182 040 o ¢
GAST/DEP 0.561 = > & S ¢
@ g ¢ S ¢
LOG(TA) 0.035 S o £ < =
= z £
MORA 0.003 O




Anexo N° 06

Tabla 48

Rentabilidad (ROE) estimadores de los factores internos

) Prueba Individual (c) Prueba Global(d) Test Multicolinealidad(e)
Variable Coef.
] F- VIF- Cente
explic(a) (b) t- Stat  P-v. Conc P-v. Conc ] Conc
Stat Max VIF
C 0.310 3.836 0.00 Explica fe] NA 3
T S
) = 1451 @
APALAN -0.019  -0.037 0.97 No Explica = 10.00 < k=
g 2 3
£ w73 £
c .
DEP/TA -0.719 -1544 013  Explica 3739 000 2 1000 < . g
©
'S
GAST/DEP 1.321 8.774 0.00 Explica 10.00 > 1.18 §
(5]
LOG(TA) 0.095 5354 0.00 Explica 8 10.00 > 6.07 E
o
MORA 0.010 5.079 0.00 Explica n 10.00 > 1.07 T
Tabla 49
Verificacion de supuestos del modelo rentabilidad (ROE) y factores internos
Prueba normalidad ) Test autocorrelacion
) Test Heteroc. White(d)
Variable Coef. (c) Breusch-Godfrey(e)
explicativa(a) (b) Jarque Con Obs* Prob. Obs*  Prob.
P-v. Conc Conc
Bera c R-sq X2 R-sq X2
C 0.310 =
S s B c
APALAN -0.019 = 8 < ©
£ 2 2 5 8
DEP/TA 0718 164 o044 € 2146 037 £ 8 384 015 $ O
GAST/DEP 1.321 ‘::j z g § g
LOG(TA) 0.095 =3 S 3 3
8 =

MORA 0.010




Tabla 50

Rentabilidad (ROA) estimadores de los factores internos

Anexo N° 07

Prueba Individual (c)

Prueba Global(d)

Test Multicolinealidad(e)

Variable Coef.
] F- VIF- Cente
explic(a) (b) t- Stat  P-v. Conc P-v. Conc ] Conc
Stat Méax VIF
C 0.248 3.47 0.00 Explica NA
[5]
APAL1 -0.171  -1.73 0.09 No Explica é 1000 < 1770 & ZE
. S I S ®
DEP/TA -0.308  -252 002  Explica 5,9 g % % 10.00 < 21.02 % E
GAST/DEP 0.348 542 0.00 Explica o g 1000 > 1165 2 8
= T =
LOG(TA) 0.002 0.31 0.76 No Explica S 1000 > 383 T 2
(7]
MORA 0.007 8.28 0.00  Explica 10.00 > 1.15
Anexo N° 08
Tabla 51

Rentabilidad (ROE) estimadores de los factores internos

Variable Coef Prueba Individual (c) Prueba Global(d) Test Multicolinealidad(e)
oef.
explicativa - Conclu F- Concl  VIF- Centere  Concl
(b) ~ Proh. . o Prob. y . y
€)] Statistic sion Statistic usion Max dVIF  usion
C 0.855 3.061 0.003 Explica NA 5
= S
APAL1 -0.749 -1.938 0.059 Explica é 10.000 < 17.701 @
c
DEP/TA -1.151 -2.408 0.020 Explica s 10.000 < 21.024 §
= 8
GAST/DE o =
; 1155 4618 0000 Explica 1907 000 £ 10000 > 1165 &
(@]
No g b
LOG(TA) 0.000 0.006 0.994 ) = 10.000 > 3830 o
Explica 3 =
Qi
MORA 0.026 8.013 0.000 Explica 10.000 > 1145 T




Tabla 52

Verificacion de supuestos del modelo rentabilidad (ROE) y factores internos

. Test Heteroc. Test autocorrelacion
Prueba normalidad (c) .
] White(d) Breusch-Godfrey(e)
Variable Coef.
. Conc Con  Obs Con
explic(a) (b) Jarque .. Obs*  Prob ] Prob .
P-v. lusid clusi  *R- clusi
Bera R-sq .x2 ) X2 i
n on sq on
c
C 0.855 = 'S
'g © -(ct (_U\S
APAL1 -0.749 = S T g
£ 3 £ 3
DEP/TA LI2 901 o060 2 2485 017 £ £943 o001 £
GAST/DEP  1.155 = > & ©
2 < £ =
LOG(TA) 0.000 =3 2 2
> = 8
MORA 0.027 © iy
[9p]
Anexo N° 09
Tabla 53
Rentabilidad (ROA) estimadores de los factores externos
) Prueba Individual (c) Prueba Global(d) Test Multicolinealidad(e)
Variable Coef.
] t- F- Con  VIF- Cente Con
explic(a) (b) P.v. Conc P-v.
Stat Stat c Max VIF c
C 0.008 1.29 0.20 No Explica a NA -
a s £
INTER 0.004 0.76 0.45 No Explica § E 10.00 < 15.21 %?E
042 074 £ =2 d £
REFE 0.005 095 0.35 NoExplica L £ 1000 < 1528 = ¢
z = & =
IPC 0.000 -0.02 0.99 No Explica S 1000 > 235 T E




Tabla 54

Verificacion de supuestos del modelo rentabilidad (ROA) y factores externos

Prueba normalidad

Test Heteroc. White(d)

Test autocorrelacion

(c) Breusch-Godfrey(e)
Variable Coef.
. Jarqu
explic(a) (b) Obs*  Prob. Obs*  Prob. Con
e P-v. Conc Conc
R-sq X2 R-sq X2 c
Bera
C 0.008 s E <
8 5 c -z c S
INTER 0.004 o 3 § = = &
294 023 g T 569 0.77 & < 1051 0005 @ ¢
REFE 0.005 3 E > & S ¢
- 9 e & =  C
n < o & @ =
IPC 0.000 z g «
Anexo N° 10
Tabla 55

Rentabilidad (ROE) estimadores de los factores externos

Prueba Individual (c)

Prueba Global(d)

Test Multicolinealidad(e)

Variable  Coef.

. - VIF- Cente  Con

explic(a) (b) P-v. Conc F-Stat P-v. Conc .
Stat Max VIF c
C 0.021 121 0.23 NoExplica a NA -
- s £
INTER 0.010 0.70 0.49 No Explica 2 E 10.00 < 1521 % ?E
029 083 & £ S £
REFE 0.014 0.88 0.38 No Explica "'; £ 1000 < 1528 o §
Z ¢ T =
. T =
IPC 0.001 0.24 0.81 NoExplica & 1000 > 235 €




Tabla 56

Verificacion de supuestos del modelo rentabilidad (ROE) y factores externos

Test Heteroc.

Prueba normalidad (c)

Test autocorrelacion

] White(d) Breusch-Godfrey(e)
Variable Coef.
. Obs
explic(a) (b) Jarque Con Prob Con  Obs* Prob
-V, - Conc
Bera c . X2 c R-sq . X2
sq
C 0.021 s E c
S < c -z < 2
INTER 0.010 o g 3 = 3
583 005 g T 492 084 5 & 1448 000 g g
REFE 0.014 3 E > & s g
- C e & - O
n < o & @5
IPC 0.001 z c ©
Anexo N° 11
Tabla 57

Rentabilidad (ROA) estimadores de los factores externos

Prueba Individual (c)

Prueba Global(d)

Test Multicolinealidad(e)

Variable
o Coef. Con Con
explicativ ) ~ VIF- Centere .
(b) t-Stat  P-v.  Conclusion F-Stat clusi clusi
a(a) ) Max d VIF )
on on
C 0.030 523 0.00 Explica . NA
= <
= a
INTER 0.035 233 001 Explica o ¢ 1000 < 116.67 g%
a
: 524 000 = 2 g £
REFE 0.027 185 0.08 No Explica g & 1000 < 11239 3 =
u g > £
0.02 _ c T =
IPC 0.004 242 Explica 5 10.00 > 2.47 £




Tabla 58

Verificacion de supuestos del modelo rentabilidad (ROA) factore externos

. Test Heteroc. Test autocorrelacion
Prueba normalidad (c) .
Variable Coef. White(d) Breusch-Godfrey(e)
explic(a) (b) Jarque 5 Con Obs* Prob Con Obs* Prob Con
-V.
Bera c R-sq . X2 c R-sq . X2 c
C 0.030 -
] 5 < &
- T S C c =
INTER 0.035 2 2 § = I &
1394 000 £ T 1468 010 5 £ 1328 000 g ¢&
REFE 0.027 3 E > & s ¢
o £ < £ % £
Z o & =
IPC 0.004 Z g «
Anexo N° 12
Tabla 59
Rentabilidad (ROE) estimadores de los factores externos
) Prueba Individual (c) Prueba Global(d) Test Multicolinealidad(e)
Variable  Coef.
. F- Con  VIF- Cente  Con
explic(a) (b) t-Stat  P-v. Conc P-v. .
Stat c Max VIF c
C 0125 6.14 0.00 Explica 5 NA -
g S <
INTER 0.104 1.95 0.06 No Explica < § 10.00 < 116.67 %E
676 0.00 3 £ 3 £
REFE 0.073 1.39 0.17 No Explica g & 1000 < 11239 T &
'c © =
. T =
IPC 0.014 226 0.03 Explica & 1000 > 247 €




Tabla 60

Verificacion de supuestos del modelo rentabilidad (ROE) factores externos

. Test Heteroc. Test autocorrelacion
) Prueba normalidad (c) ]
Variable Coef. White(d) Breusch-Godfrey(e)
explic(a) (b) Jarque 5 Con Obs* Prob Con Obs* Prob Con
-V.
Bera c R-sq . X2 c R-sq . X2 c
C 0.125 s T
= - g .§:_‘ o) ?E
INTER 0.104 2 g 2 3= £ &
1865 000 g T 1491 094 5 & 1501 000 g ¢
REFE 0.073 3 E > & s ¢
o & < £ @ £
Z o & =)
IPC 0.014 zZ T x
Anexo N° 13

Modelo General: MCO
Rentabilidad de las cooperativas y los factores externos e internos
Tabla a:
Cooperativa de ahorro y crédito san Cristobal de Huamanga
ROA 'y los factores externos e internos

Dependent Variable: ROA
Method: Least Squares
Date: 01/24/23 Time: 10:49
Sample: 2007Q1 201804
Included observations: 48

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.075872 0.027608 -2.748182 0.0090
APA 0.070192 0.184409 0.380630 0.7055
DEP TA -0.311192 0.159961 -1.945420 0.0590
GAST DEP 0.373881 0.047166 7.926971 0.0000
LOG TA 0.027961 0.006250 4.473565 0.0001
MORA 0.002910 0.000795 3.663019 0.0007
REFE 0.002246 0.006199 0.362365 0.7190
INTER -0.002537 0.005955 -0.426056 0.6724
IPC 0.000195 0.000797 0.244358 0.8082
R-squared 0.834582 Mean dependent var 0.009995
Adjusted R-squared 0.800650 S.D.dependentvar 0.008318
S.E. of regression 0.003714 Akaike info criterion -8.186226
Sum squared resid 0.000538 Schwarzcriterion -7.835376
Log likelihood 205.4694 Hannan-Quinn criter. -8.053639
F-statistic 24.59582 Durbin-Watson stat 1.548472

Prob(F-statistic) 0.000000




Tabla b:
Cooperativa de ahorro y crédito san Cristobal de Huamanga
ROE vy los factores externos e internos

Dependent Variable: ROE
Method: Least Squares
Date: 01/24/23 Time: 11:48
Sample: 20070Q1 201804
Included observations: 48

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
(& -0.310265 0.093144 -3.331032 0.0019
APA 0.113642 0.622161 0.182656 0.8560
DEP_TA -0.850533 0.539680 -1.575994 0.1231
GAST DEP 1.306668 0.159128 8.211417 0.0000
LOG TA 0.095817 0.021087 4543913 0.0001
MORA 0.009065 0.002681 3.381570 0.0017
REFE 0.012543 0.020913 0.599781 0.5521
INTER -0.014283 0.020090 -0.710958 0.4813
IPC 0.000816 0.002690 0.303463 0.7632
R-squared 0.811519 Mean dependentvar 0.033877
Adjusted R-squared 0.772856 S.D.dependentvar 0.026289
S.E. of regression 0.012529 Akaike info criterion -5.754139
Sum squared resid 0.006122 Schwarzcriterion -5.403288
Log likelihood 147.0993 Hannan-Quinn criter. -5.621552
F-statistic 20.98964 Durbin-Watson stat 1.539226

Prob(F-statistic) 0.000000

Tabla c:
Cooperativa de ahorro y crédito Santa Maria Magdalena
ROA vy los factores externos e internos

Dependent Variable: ROA

Method: Least Squares

Date: 01/27/23 Time: 16:52

Sample (adjusted): 2007Q3 201804
Included observations: 46 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.110535 0.039948 -2.766972 0.0088
APA -0.049284 0.049850 -0.988641 0.3293
DEP_TA -0.100594 0.020393 -4.932680 0.0000
GAST DEP 0.366710 0.059767 6.135644 0.0000
LOG TA (-2) 0.019859 0.003895 5.098574 0.0000
MORA -0.001985 0.000907 -2.187808 0.0351
REFE 0.004471 0.006853 0.652365 0.5182
INTER -0.006502 0.006908 -0.941175 0.3527
IPC 0.001125 0.001113 1.010637 0.3188
R-squared 0.787016 Mean dependent var 0.009958
Adjusted R-squared 0.740965 S.D.dependentvar 0.008485
S.E. of regression 0.004318 Akaike info criterion -7.878307
Sum squared resid 0.000690 Schwarzcriterion -7.520530
Log likelihood 190.2011 Hannan-Quinn criter. -7.744282
F-statistic 17.09023 Durbin-Watson stat 1.466167

Prob(F-statistic) 0.000000




Tabla d:
Cooperativa de ahorro y crédito Santa Maria Magdalena
ROE vy los factores externos e internos

Dependent Variable: ROE

Method: Least Squares

Date: 01/26/23 Time:12:52
Sample (adjusted): 2007Q3 201804
Included observations: 46 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.433693 0.130126 -3.332871 0.0020
APA -0.160902 0.162381 -0.990891 0.3282
DEP_TA -0.314275 0.066429 -4.730995 0.0000
GAST DEP 1.303588 0.194684 6.695908 0.0000
LOG TA (-2) 0.067380 0.012688 5.310634 0.0000
MORA -0.006968 0.002955 -2.357942 0.0238
REFE 0.020414 0.022322 0.914511 0.3664
INTER -0.027377 0.022502 -1.216637 0.2314
IPC 0.003596 0.003625 0.991890 0.3277
R-squared 0.776825 Mean dependentvar 0.034142
Adjusted R-squared 0.728571 S.D.dependentvar 0.027000
S.E. of regression 0.014066 Akaike info criterion -5.516464
Sum squared resid 0.007321 Schwarzcriterion -5.158686
Log likelihood 135.8787 Hannan-Quinn criter. -5.382438
F-statistic 16.09869 Durbin-Watson stat 1.522133

Prob(F-statistic) 0.000000

Tablae:
Cooperativa de ahorro y crédito san Cristobal de Huamanga
ROE vy los factores externos e internos
g

N T N T
-0.006 -0.004 -0.002 0.000

0.002 0004 0.008

T T T
0.002  0.010

Series: Residuals
Sample 2007Q3 2018Q4
Observations 46

Mean -7 08e-17
Median -0.000119
Maximum 0.009863
Minimum -0.006797
5id. Dev. 0.003916
Skewness 0.548547
Kurtosis 3.104348
Jarque-Bera 2327797
Probability 0.312266




Tabla f:

Cooperativa de ahorro y crédito san Cristobal de Huamanga
ROE vy los factores externos e internos

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 2.023232 Prob. F(2,37) 0.1466
Obs*R-squared 4.731961 Prob. Chi-Square(2) 0.0939
Test Equation:
Dependent Variable: RESID
Method: Least Squares
Date: 01/27/23 Time: 16:56
Sample: 2007Q1 201804
Included observations: 48
Presample missing value lagged residuals setto zero.
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.003046 0.092657 0.032870 0.9740
APA -0.037315 0.645045 -0.057849 0.9542
DEP TA 0.014815 0.561240 0.026397 0.9791
GAST DEP -0.006765 0.156259 -0.043293 0.9657
LOG TA 0.002244 0.020637 0.108746 0.9140
MORA -0.000431 0.002783 -0.154707 0.8779
REFE -0.001123 0.020823 -0.053937 0.9573
INTER 0.000130 0.019818 0.006559 0.9948
IPC 0.000654 0.002748 0.238114 0.8131
RESID(-1) 0.288740 0.168021 1.718474 0.0941
RESID(-2) -0.212994 0.169642 -1.255548 0.2172
R-squared 0.098583 Mean dependentvar 1.48E-16
Adjusted R-squared -0.145044 S.D.dependentvar 0.011413
S.E. of regression 0.012213 Akaike info criterion -5.774592
Sum squared resid 0.005519 Schwarzcriterion -5.345775
Log likelihood 149.5902 Hannan-Quinn criter. -5.612541
F-statistic 0.404646 Durbin-Watson stat 2.055020
Prob(F-statistic) 0.935795




Tabla g:
Test de Heterocedasticidad Cooperativa de ahorro y crédito san
Cristébal de Huamanga

ROE vy los factores externos e internos
Heteroskedasticity Test: White

F-statistic 0.522810 Prob. F(44,3) 0.8586
Obs*R-squared 42.46232 Prob. Chi-Square(44) 0.5377
Scaled explained SS 26.37747 Prob. Chi-Square(44) 0.9837
Test Equation:
Dependent Variable: RESID"2
Method: Least Squares
Date: 01/27/23 Time: 16:57
Sample: 2007Q1 2018Q4
Included observations: 48
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 1.869446 1.052157 1.776775 0.1737
APAN2 -29.29907 18.40368 -1.592023 0.2096
APA*DEP_TA 46.64127 29.03747 1.606245 0.2066
APA*GAST_DEP 1.696755 5.210642 0.325633 0.7661
APA*LOG TA 1.693871 1.189699 1.423781 0.2497
APA*MORA -0.062503 0.074197 -0.842401 0.4614
APA*REFE -1.148633 1.091427 -1.052414 0.3699
APA*INTER 1.013121 0.937966 1.080127 0.3592
APA*IPC -0.009478 0.068178 -0.139024 0.8982
APA -2.618052 5.031636 -0.520318 0.6388
DEP TA2 -15.80492 10.48870 -1.506853 0.2289
DEP_TA*GAST_DEP -1.413583 4.011157 -0.352413 0.7478
DEP_TA*LOG_TA -2.487589 1.344794 -1.849792 0.1615
DEP_TA*MORA 0.057858 0.076467 0.756646 0.5043
DEP_TA*REFE 1.563545 1.213864 1.288073 0.2881
DEP TA*INTER -1.500328 1.079078 -1.390379 0.2586
DEP_ TA*IPC 0.011037 0.059851 0.184410 0.8655
DEP TA 7.573377 4.472383 1.693365 0.1890
GAST _DEP"2 -0.200854 1.474682 -0.136201 0.9003
GAST_DEP*LOG_TA -0.207774 0.212258 -0.978873 0.3998
GAST _DEP*MORA -0.025793 0.021566 -1.196007 0.3176
GAST DEP*REFE 0.091216 0.303033 0.301011 0.7831
GAST_DEP*INTER -0.149644 0.303946 -0.492337 0.6563
GAST_DEP*IPC 0.041340 0.028577 1.446610 0.2438
GAST_DEP 1.655625 0.977713 1.693364 0.1890
LOG_TA "2 0.086830 0.053176 1.632887 0.2010
LOG TA *MORA -0.004924 0.003832 -1.285133 0.2890
LOG TA *REFE -0.080040 0.057883 -1.382783 0.2607
LOG TA *INTER 0.089920 0.061923 1.452123 0.2424
LOG TA *IPC -0.000504 0.002850 -0.176752 0.8710
LOG TA -0.908562 0.539388 -1.684432 0.1907
MORAMN2 0.000108 0.000199 0.544216 0.6241
MORA*REFE -0.006253 0.005503 -1.136250 0.3384
MORA*INTER 0.007011 0.005966 1.175160 0.3247
MORA*IPC -0.001072 0.000715 -1.498554 0.2309
MORA 0.044027 0.029192 1.508205 0.2286
REFE"2 -0.015029 0.021365 -0.703444 0.5325
REFE*INTER 0.035123 0.043303 0.811093 0.4767
REFE*IPC -0.003956 0.003658 -1.081571 0.3586
REFE 0.411466 0.296091 1.389662 0.2588
INTER"2 -0.019617 0.021717 -0.903294 0.4330
INTER*IPC 0.002324 0.002995 0.775887 0.4944
INTER -0.435560 0.305670 -1.424935 0.2494
IPC"2 0.000599 0.000509 1.176939 0.3241
IPC 0.010262 0.009783 1.048949 0.3713
R-squared 0.884632 Mean dependent var 0.000128
Adjusted R-squared -0.807438 S.D.dependentvar 0.000177
S.E. of regression 0.000238 Akaike info criterion -14.74846
Sum squared resid 1.70E-07 Schwarz criterion -12.99421
Log likelihood 398.9630 Hannan-Quinn criter. -14.08553
F-statistic 0.522810 Durbin-Watson stat 2.859382
Prob(F-statistic) 0.858571




Tabla h:
Cooperativa de ahorro y crédito san Cristobal de Huamanga
ROA 'y los factores externos e internos

g
Series: Residuals

8 ] Sample 2007Q1 2018Q4
7 Observations 48
f 4 — Mean 1.00e-17
5 Median -0.000344

7 Maximum 0.007802
4 ] Minimum -0.006536
; Std. Dev. 0.003383

T Skewness 0.301318
2 Kurtosis 2835367
14 Jarque-Bera  0.780547
a Probability 0676872

i T T T T M T
-0.006 -0.004 -0.002 0000 0002 0004 0006  0.008

Tabla I:

Cooperativa de ahorro y crédito san Cristobal de Huamanga
ROA 'y los factores externos e internos

Breusch-Godfrey Serial Comelation LM Test:

F-statistic 1998234 Prob.F(2,37) 0.1499
0Obs*R-squared 4679195 Prob. Chi-Square(2) 0.0964
TestEquation:

Dependent Variable: RESID

Method: Least Squares

Date: 01/27/23 Time:17:02
Sample:2007Q12018Q4

Included observations: 48

Presample missing value lagged residuals set to zero.

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.000819 0.027606 0.029667 09765
APA -0.009091 0189486  -0.047977 09620

DEP_TA 0.002240 0.164816 0.013588 09892
GAST_DEP -0.003597 0.046347 -0.077606 09386
LOG_TA_ 0.000679 0.006111 0111157 09121
MORA -0.000121 0.000813  -0.149320 0.8821

REFE -0.000468 0.006262 -0.074701 09409
INTER 0.000189 0.005949 0.031831 09748
IPC 0000185 0.000804 0230448 08190
RESID(-1) 0280967 0167609 1676324 01021
RESID(-2) -0.219095 0.168940  -1.296880 02027
R-squared 0.097483 Mean dependent var 1.00E-17
Adjusted R-squared -0.146440 S.D.dependentvar 0.003383
S E. ofregression 0.003622 Akaike info criterion -8.205461
Sum squared resid 0.000485 Schwarzcnterion -71.776644
Log likelihood 2079311 Hannan-Quinn criter. -8.043410
F-statistic 0.399647 Durbin-Watson stat 2.056761

Prob(F-statistic) 0938283




Tabla J:
Cooperativa de ahorro y crédito san Cristobal de Huamanga
ROA 'y los factores externos e internos

Heteroskedasticity Test: White

F-statistic 0483380 Prob.F(44.3) 0.8819
Obs*R-squared 4206644 Prob. Chi-Square(44) 05548
Scaled explained 5SS 2548445 Prob. Chi-Square(44) 0.9885

TestEquation:

Dependent Variable: RESIDA2
Method: Least Squares
Date:01/27/23 Time:17:04
Sample:2007Q12018Q4
Included observations: 48

Variable Coeflicient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0157375 0094490 1665520 01944

APAND -2 431055 1652766  -1.470901 0.2377
APA*DEP_TA 3.877229 2607747 1.486812 0.2338
APA*GAST_DEP 0.169374 0467948 0.361950 07414
APA*LOG_TA_ 0.129864 0.106842 1215469 03111
APASMORA -0.005937 0006663  -0.8930931 04386
APA*REFE -0.097612 0098017  -0995871 03927
APA*INTER 0.085551 0.084235 1.015617 0.3846
APA*IPC -0.000959 0006123  -0.156669 0.8855
APA -0.128689 0451873  -0284790 0.7943
DEP_TA"2 -1.315065 0941951 -1.396108 0.2571
DEP_TA*GAST_DEP -0.138703 0360227 -0.385044 0.7259
DEP_TA’LOG_TA_ -0.197217 0.120771 -1.632986 0.2010
DEP_TA*MORA 0.005480 0.006867 0.797995 0.4832
DEP_TA*REFE 0.130924 0.109013 1200998 0.3159
DEP_TA*INTER -0.124630 0.096908 -1.286064 0.2887
DEP_TA®IPC 0.001069 0.005375 0.198829 0.8551
DEP_TA 0.546145 0401648 1.359760 0.2671
GAST_DEP*2 -0.023626 0.132436  -0.178397 0.8698

GAST_DEP*LOG_TA_  -0.016326 0019062 -0.856438 04547
GAST_DEP*MORA -0.001956 0001937 -1.010089 0.3869

GAST_DEP*REFE 0011013 0027214 0404686 07128
GAST_DEP*INTER -0.015781 0.027296 -0578139 06037
GAST_DEPTIPC 0.003714 0.002566 1447187 0.2437
GAST_DEP 0.122381 0.087805 1393782 02577
LOG_TA »2 0.007379 0.004776 1545116 02200
LOG_TA_*MORA -0.000389 0000344 -1131829 03400
LOG_TA *REFE -0 006546 0005198 1259318 02970
LOG_TA *INTER 0.007330 0.005561 1.318088 02791
LOG_TA *IPC -3.87E-05 0.000256 -0.151095 0.8895
LOG_TA_ -0.076825 0.048440  -1.585977 02109
MORAM2 9.73E-06 1.78E-05 0545590 06233
MORA*REFE -0 000522 0000494 -1 056404 03683
MORAINTER 0000577 0000536 1076084 03607
MORA*IPC -8 63E-05 6.42E-05 -1.343763 02716
MORA 0.003584 0.002622 1367158 0.2650
REFE*2 -0.001334 0.001919 -0.695430 0.5368
REFE*INTER 0.003082 0.003889 0792558 04859
REFE*IPC -0.000339 0.000328 -1.0305186 0.3786

REFE 0.034220 0.026591 1286923 0.2884
INTER"2 -0.001714 0.001950 -0.878736 04442
INTER*IPC 0000212 0000269 0789548 04874
INTER -0.036011 0.027451 -1.311828 0.2809

IPC*2 4 39E-05 4 5TE-05 0961092 04074

IPC 0.000826 0.000879 0939904 04166
R-squared 0.876384 Mean dependent var 1.12E-05
Adjusted R-squared -0936649 S.D dependentvar 153E-05
S E ofregression 2 13E-05 Akaike info criterion -19 56866
Sum squared resid 1.37E-09 Schwarzcriterion -17.81441
Log likelihood 5146479 Hannan-Quinn criter. -18.90573
F-statistic 0.483380 Durbin-Watson stat 2.835399

Prob(F-statistic) 0.881915




Tabla k:
Cooperativa de ahorro y crédito Santa Maria Magdalena
ROA 'y los factores externos e internos

Series: Residuals

74 — Sample 2007Q3 2018Q4

. Observations 46

5 | Mean -7.08e-17
Median -0.000119

4 | Maximum 0.009863
Minimum -0.006797

34 Std. Dev. 0.003916

Skewness 0548547

Kurtosis 3.104348

i ] Jarque-Bera 2327797

0 Probability 0.312266
T

— 1 T 1
-0.006 -0.004 -D.002 0000 0002 0004 0006 0008 0010

Tabla L:
Cooperativa de ahorro y crédito Santa Maria Magdalena
ROA 'y los factores externos e internos

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test

F-statistic 1.750310 Prob. F(2,35) 0.1886
Obs*R-squared 4.182493 Prob. Chi-Square(2) 0.1235

Test Equation:

Dependent Variable: RESID

Method: Least Squares

Date: 01/27/23 Time: 17:07

Sample: 2007Q3 2018Q4

Included observations: 46

Presample missing value lagged residuals setto zero.

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
cC 0.022774 0.041923 0.543223 0.5904

APA -0.007785 0.049163  -0.158351 0.8751
DEP_TA 0.011577 0.021207 0.545908 0.5886
GAST_DEP -0.003503 0.058010  -0.059357 0.9530
LOG_TA (-2) -0.002316 0.004143  -0.558987 0.5797
MORA 0.000601 0.000959 0.626188 0.5353
REFE -0.002199 0.007051 -0.311822 0.7570
INTER 0.001625 0.007006 0.231926 0.8179
IPC 0.000377 0.001122 0.336009 0.7389
RESID(-1) 0.343662 0.183700 1.870782 0.0698
RESID(-2) -0.048946 0.182763  -0.267810 0.7904
R-squared 0.090924 Mean dependentvar -7.08E-17
Adjusted R-squared -0.168812 S.D. dependentvar 0.003916
S.E. ofregression 0.004233 Akaike info criterion -7.886677
Sum squared resid 0.000627 Schwarzcriterion -7.449393
Log likelihood 192.3936 Hannan-Quinn criter. -7.722868
F-statistic 0.350062 Durbin-Watson stat 1.969818

Prob(F-statistic) 0.959680




Tabla M:

Cooperativa de ahorro y crédito Santa Maria Magdalena
ROA 'y los factores externos e internos

Heteroskedasticity Test: White

F-statistic 0911436 Prob. F(44,1) 06994
Obs*R-squared 44 88087 Prob. Chi-Square(44) 04347
Scaled explained SS 3055178 Prob. Chi-Square(44) 09382
TestEquation
Dependent Varnable: RESID*2
Method: Least Squares
Date:01/27/23 Time:17:09
Sample:2007Q3 2018Q4
Included observations: 46
Varnable Coeflicient Std_Error t-Statistic Prob
C 0.088599 0.140451 0.630816 06417
APAN2 -0.070467 0.158180 -0.445484 07332
APA*DEP_TA 0.037049 0.057797 0.641015 06371
APA*GAST_DEP 0161079 0219317 0734456 05967
APALOG_TA (-2) -0.004479 0016247 0275674 08288
APA*MORA 0.001657 0.004561 0.363347 07781
APA*REFE -0.030948 0.024862 -1.244796 04308
APAINTER 0.030871 0024398 1.265344 04258
APA*IPC -0.000981 0.002254 -0.435025 0.7388
APA 0.100802 0171218 0.588735 06613
DEP_TAM2 -2 21E-05 0017530 -0.001259 09992
DEP_TA*GAST_DEP -0.024557 0.029965 -0.819527 0.5629
DEP_TALOG_TA_(-2) -0.002124 0.005531 -0.384003 0.7666
DEP_TA*MORA -0.000394 0.001060 0.371376 07736
DEP_TA*REFE 0.000731 0.011073 0.066042 0.9580
DEP_TA*INTER -0.001571 0.013022 -0.120627 0.9236
DEP_TAZIPC 0.000445 0001158 0.383953 0.7666
DEP_TA 0.016923 0.057888 0.292345 0.8189
GAST_DEP*2 -0.001348 0.269597 -0.005000 0.9968
GAST_DEP*LOG_TA (-2) -0001072 0013140 -0.081565 09482
GAST_DEP*MORA 0.000818 0.002156 0.379221 0.7692
GAST_DEP*REFE -0.003299 0047708 -0.069156 09560
GAST_DEP*INTER -0.000827 0.051886 -0.015942 0.9899
GAST_DEP*IPC 0.002736 0.004937 0.554232 06778
GAST_DEP -0.043317 0.135912 0.318712 0.8036
LOG_TA (-2)2 0.000624 0.001266 0492953 07084
LOG_TA _(-2'MORA -6 .96E-05 0.000194 -0.359193 0.7805
LOG_TA (-2)*"REFE 0.001330 0.003402 0.391056 0.7627
LOG_TA (22)*INTER -0.001190 0.003799 -0.313139 0.8068
LOG_TA (-2 IPC -3.44E-05 0.000324 0.106144 09327
LOG_TA (-2) -0.015558 0.025971 -0.599045 06564
MORAM2 4 16E-06 2 36E-05 0.176165 0.8890
MORA*REFE -0.000508 0.000643 0.789111 05747
MORASINTER 0.000525 0.000696 0.755392 05881
MORAFIPC -2 35E-05 3 55E-05 -0 659933 06286
MORA 0.000820 0.003101 0.264281 0.8355
REFE#*2 -0.001956 0.002269 -0.862128 0.5470
REFE*INTER 0.004015 0.004129 0.972408 0.5089
REFE*IPC -0.000257 0.000593 0.432972 0.7399
REFE -0.000673 0023444 -0.028720 09817
INTER"2 -0.002129 0.001929 -1.104010 0.4686
INTER*IPC 0.000313 0.000759 0.412345 0.7510
INTER 0.000253 0.027463 0.009214 0.9941
IPC*2 -1 91E-05 8. 16E-05 -0.234524 0.8533
IPC 0.000389 0.002848 0.136449 09137
R-squared 0975671 Mean dependentvar 1.50E-05
Adjusted R-squared -0.094805 SD.dependentvar 2 20E-05
S E of regression 2 30E-05 Akaike info criterion -20.39266
Sum squared resid 530E-10 Schwarz criterion -18.60377
Log likelihood 514.0312 Hannan-Quinn criter. -19.72253
F-statistic 0911436 Durbin-Watson stat 2361878
Prob(F-statistic) 0699392
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Tabla N:
Cooperativa de ahorro y crédito Santa Maria Magdalena
ROE vy los factores externos e internos

12

10 4

-0.02

Series: Residuals
Sample 2007Q3 2018Q4
Observations 46
Mean -2 41e-16
Median 0000518
Maximum 0.0327445
Minimurm -0.021788
Std. Dev. 0012755
Skewness 0672781
Kurtosis 3.341928
Jarque-Bera  3.694286
| || | Probability 0157687
-0.01 0.00 0.01 0.02 0.03
Tabla O:
Cooperativa de ahorro y crédito Santa Maria Magdalena
ROE y los factores externos e internos
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test
F-statistic 1.412627 Prob. F(2,35) 0.2570
Obs*R-squared 3.435845 Prob. Chi-Square(2) 0.1794
Test Equation:
Dependent Variable: RESID
Method: Least Squares
Date: 01/27/23 Time: 17:11
Sample: 2007Q3 2018Q4
Included cbservations: 46
Presample missing value lagged residuals setto zero.
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.063794 0.136549 0.467184 0.6433
APA -0.025688 0.161383 -0.159166 0.8745
DEP_TA 0.036476 0.070488 0.517479 0.6081
GAST_DEP -0.006852 0.194013 -0.035316 0.9720
LOG_TA (-2) -0.006832 0.013575 -0.503280 0.6179
MORA 0.001858 0.003182 0.583846 0.5631
REFE -0.004607 0.022772 -0.202322 0.8408
INTER 0.002734 0.022672 0.120611 0.9047
IPC 0.001389 0.003761 0.369332 0.7141
RESID(-1) 0.311342 0.185359 1.679669 0.1019
RESID(-2) -0.039719 0.182702 -0.217397 0.8292
R-squared 0.074692 Mean dependentvar -241E-16
Adjusted R-squared -0.189681 S.D. dependentvar 0.012755
S.E. ofregression 0.013912 Akaike info criterion -5.507136
Sum squared resid 0.0068774 Schwarzcriterion -5.069852
Log likelihood 137.6641 Hannan-Quinn criter. -5.343327
F-statistic 0.282525 Durbin-Watson stat 1.994810
Prob(F-statistic) 0.981008



Tabla P:

Cooperativa de ahorro y crédito Santa Maria Magdalena
ROE vy los factores externos e internos

Heteroskedasticity Test: White

F-statistic 0.894437 Prob.F(44,1) 0.7039
Obs*R-sguared 44 86012 Prob. Chi-Square(44) 04356
Scaled explained 55 3398535 Prob.Chi-Square(44) 0.8619
Test Equation:
Dependent Variable: RESID*2
Method: Least Squares
Date: 01/27/23 Time:17:12
Sample:2007Q3 2018Q4
Included observations: 46
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.662066 1.586634 0417277 0.7483
APANM2 -0.945107 1.786916 -0.528904 0.6903
APA*DEP_TA 0.416302 0.652914 0637607 0.6386
APA*GAST_DEP 1.293588 2 477558 0522122 06937
APALOG_TA_(-2) -0.008984 0.183533 -0.048952 0.9689
APA*MORA 0.007733 0.051524 0.150079 0.9052
APA'REFE 0.274790 0.280854 -0.978409 0.5069
APAINTER 0.272641 0.275612 0.989222 05034
APATIPC -0.004538 0.025464 -0.178213 0.8877
APA 0.636794 1.934203 0.329228 0.7975
DEP_TAM2 0031129 0.198031 -0.157191 09007
DEP_TA"GAST_DEP -0.207615 0.338504 -0613332 06498
DEP_TA*LOG_TA_(-2) -0.013569 0062487 -0217146 0.8639
DEP_TA"MORA -0.003595 0.011973 -0.300245 0.8143
DEP_TA*REFE 0.023010 0.125093 0.183942 0.8842
DEFP_TA"INTER -0.035616 0.147105 -0.242115 0.8488
DEP_TA*IPC 0.005708 0.013082 0.436302 0.7381
DEP_TA 0.131950 0653948 0201775 08732
GAST_DEP*2 0.543870 3.045559 0.178578 0.8875
GAST_DEP*LOG_TA (-2) 0.003553 0.148440 0.023935 09848
GAST_DEP*MORA 0.008386 0.024358 0.344270 0.7889
GAST_DEP*REFE 0.055911 0538940 0103742 09342
GAST_DEP*INTER -0.106683 0.586142 -0.182009 0.8854
GAST_DEP*IPC 0.035549 0.055769 0637438 06387
GAST_DEP -0 554945 1.535359 -0.361443 07792
LOG_TA _(-2)y"2 0.003770 0.014300 0.263635 0.8359
LOG_TA (-2)"MORA -0.000320 0.002189 -0.145989 09077
LOG_TA_(-2)*REFE 0.008101 0.038433 0.210787 0.8677
LOG_TA (-2)* INTER -0.005481 0042917 -0127713 09191
LOG_TA_(-2)*IPC -0.001014 0.003658 -0277107 0.8279
LOG_TA (-2) -0.110798 0.293384 -0.377654 07701
MORAM2 -1.09E-05 0.000267 -0.040942 09740
MORA*REFE -0.004443 0.007267 -0611391 0.6507
MORA*INTER 0.004535 0.007857 0577137 06668
MORAFIPC -0.000252 0.000402 -0627410 06433
MORA 0.007985 0.035037 0227902 08573
REFE"2 -0.016325 0.025634 -0.636848 0.6390
REFE*INTER 0.035674 0.046644 0.764811 0.5843
REFE*IFC -0.003896 0.006701 -0.581344 06648
REFE 0.023845 0.264843 0.090033 09428
INTER"2 -0.020176 0.021786 -0.926072 0.5244
INTER*IPC 0.004767 0.008576 0555818 06770
INTER -0.040093 0.310243 -0.129231 09182
IPC"2 -0.000328 0.000922 -0.355921 0.7823
IPC 0.009361 0.032178 0.290915 0.8198
R-squared 0.975220 Mean dependent var 0.000159
Adjusted Rsquared 0.115097 S.D.dependent var 0.000246
S E. of regression 0.000260 Akaike info criterion -1554364
Sum squared resid 6. 76E-08 Schwarzcriterion -13.75475
Log likelihood 402.5037 Hannan-Quinn criter. -14 87351
F-statistic 0.894437 Durbin-Watson stat 2361878
Prob(F-statistic) 0.703884




Tabla R:

Anexo N° 14

Modelo Especifico 1: MCO

Tabla Q:

Cooperativa de ahorro y crédito San Cristébal de Huamanga

ROA vy los factores internos

Dependent Variable: ROA
Method: Least Squares
Date: 01/26/23 Time: 15:39
Sample: 2007Q12018Q4
Included observations: 48

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
cC -0.074975 0.025048  -2.993243 0.0046
APA 0.085787 0.153970 0.427271 0.6714
DEP_TA -0.305181 0.140517  -2.171848 0.0356
GAST_DEP 0.374817 0.045304 8.273373 0.0000
LOG_TA_ 0.027555 0.005455 5.051510 0.0000
MORA 0.003058 0.000595 5.142438 0.0000
R-squared 0.833438 Mean dependentvar 0.009995
Adjusted R-squared 0.813609 S.D.dependentvar 0.008318
S.E. ofregression 0.003591 Akaike info criterion -8.304334
Sum squared resid 0.000542 Schwarzcriterion -8.070434
Log likelihood 2053040 Hannan-Quinn criter. -8.215943
F-statistic 4203174 Durbin-Watson stat 1.632779

Prob(F-statistic) 0.000000

Cooperativa de ahorro y crédito San Cristébal de Huamanga

ROA vy los factores internos

-0.006

-0.004 -0.002 0000 0002

0.004

Series: Residuals
Sample 2007Q1 201804
Observations 48

Mean 6.03e-18
Median -0.000302
Maximum 0.007837
Minimum -0.006526
Std. Dev. 0.003395
Skewness 0.203433
Kurtosis 2.854137
Jarque-Bera 0.731374
Probahility 0.683720

0.006 0008




Tabla S:

Cooperativa de ahorro y crédito San Cristobal de Huamanga

ROAy los factores internos
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test

F-statistic 2.033423 Prob. F(2,40) 0.1442
Obs*R-squared 4.429830 Prob. Chi-Square(2) 0.1092
Test Equation:
Dependent Variable: RESID
Method: Least Squares
Date: 01/27/23 Time: 17:17
Sample: 2007Q1 2018Q4
Included observations: 48
Presample missing value lagged residuals set to zero.
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -9.96E-05 0.024646 -0.004041 0.9968
APA 0.008781 0.153476 0.057217 0.9547
DEP_TA -0.008790 0.141205 -0.062252 0.9507
GAST_DEP -0.003633 0.044387 -0.081853 0.9352
LOG_TA_ 1.27E-08 0.005341 0.000238 0.9998
MORA -1.97E-05 0.000580 -0.033438 0.9735
RESID(-1) 0.276748 0.156205 1.771693 0.0841
RESID(-2) -0.205582 0.180178 -1.283334 0.2088
R-squared 0.092288 Mean dependentvar 8.03E-18
Adjusted R-squared -0.066561 S.D. dependentvar 0.003395
S.E. ofregression 0.003508 Akaike info criterion -8.317829
Sum squared resid 0.000492 Schwarzcriterion -8.005963
Log likelihood 207.6279 Hannan-Quinn criter. -8.199974
F-statistic 0.580978 Durbin-Watson stat 2.053231
Prob(F-statistic) 0.767144




Tabla T:

Cooperativa de ahorro y crédito San Cristébal de Huamanga
ROA vy los factores internos

Heteroskedasticity Test VWhite

F-statistic 1.057136 Prob. F(20,27) 0.4393
Obs*R-squared 21.08004 Prob. Chi-Square(20) 0.3924
Scaled explained SS 14.96233 Prob. Chi-Square(20) 0.7786
Test Equation:
Dependent VVariable: RESID"2
Method: Least Squares
Date: 01/27/23 Time: 17:18
Sample: 2007Q1 2018Q4
Included cobservations: 48
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.004201 0.0120866 -0.348150 0.7304
APANZ2 -0.197457 0.2268533 -0.871645 0.3211
APADEP_TA 0.325028 0.420480 0.772993 0.4482
APACGAST_DEP 0.010194 0.075411 0.135182 0.8935
APALOG _TA 0.0068073 0.017256 0.351903 0.7276
AP A MORA -0.001447 0.001489 -0.971799 0.3398
APA 0.021849 0.084468 0.256304 0.7997
DEP_TAM2 -0.131921 0.198317 -0.865201 0.5116
DEP_TA"GAST_DEP -0.024605 0.069750 -0.352765 0.7270
DEP_TALOG_TA -0.005498 0.014150 -0.388532 0.7007
DEP_TA"MORA 0.001475 0.001310 1.126450 0.2699
DEP_TA -0.017686 0.073882 -0.239388 0.8126
GAST_DEP"2 0.011812 0.022877 0.516307 0.60e8
GAST_DEP*LOG_TA 0.001562 0.002834 0.551104 0.5861
GAST_DEP"MORA 0.000565 0.000227 2.485297 0.0194
GAST_DEP -0.008603 0.013125 -0.503118 0.8190
LOG_TA "2 -8.59E-05 0.000479 -0.179524 0.858¢9
LOG_TA *"MORA 1.13E-05 5.82E-05 0.124814 0.8470
LOG _TA 0.000683 0.004318 0.158192 0.8755
MORAMN2 5. 568E-07 3.30E-086 0.1688294 0.8876
MORA -8.24E-05 0.000287 -0.286978 0.77683
R-squared 0.439167 Mean dependent var 1.13E-05
Adjusted R-squared 0.023736 S.D. dependent var 1.55E-05
S.E. ofregression 1.53E-05 Akaike info criterion -19.03246
Sum squared resid 6.35E-09 Schwarzcriterion -18.21381
Log likelihocod 477 . 7790 Hannan-Quinn criter. -18.72309
F-statistic 1.057136 Durbin-VWatson stat 2.556887
Prob(F-statistic) 0.439292

Tabla U:

Cooperativa de ahorro y crédito San Cristébal de Huamanga
ROE vy los factores internos

Method: Least Squares

Date: 01/24/23 Time: 11:49

Sample: 2007Q12018Q4
Included observations: 48

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
cC -0.310233 0.085109  -3.645111 0.0007

APA 0.056787 0.523167 0.108545 0.9141
DEP_TA -0.787628 0.477456  -1.649634 0.1085
GAST_DEP 1.309869 0.153936 8.509156 0.0000
LOG_TA_ 0.094329 0.018534 5.089411 0.0000
MORA 0.010010 0.002021 4.953874 0.0000
R-squared 0.807501 Mean dependentvar 0.033877
Adjusted R-squared 0.784584 S.D.dependentvar 0.026289
S.E. ofregression 0.012202 Akaike info criterion -5.858044
Sum squared resid 0.006253 Schwarzcriterion -5.624144
Log likelihood 146.5931 Hannan-Quinn criter. -5.769653
F-statistic 35.23650 Durbin-Watson stat 1.504389

Prob(F-statistic) 0.000000




Tabla V:

Cooperativa de ahorro y crédito San Cristébal de Huamanga
ROE vy los factores internos

12
Series: Residuals
10 o Sample 2007Q1 2018Q4
Observations 48
R Mean -4 80e-17
Median -0.002184
f __ Maximum 0.025434
Minimum -0.022846
. Sid. Dev. 0.011534
Skewness 0.334274
| Kurtosis 2804455
24
’—H TI7 % Jarque-Bera  0.916191
| 5 I | - | | | Probability 0632487
-0.02 -0.01 0.00 0.01 0.02
Tabla W:

Cooperativa de ahorro y crédito San Cristobal de Huamanga
ROE vy los factores internos

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 2.065366 Prob. F(2,40) 0.1401
Obs*R-squared 4.492904 Prob. Chi-Square(2) 0.1058
Test Equation:
Dependent Variable: RESID
Method: Least Squares
Date: 01/27/23 Time: 17:23
Sample: 2007Q1 2018Q4
Included observations: 48
Presample missing value lagged residuals setto zero.
Variable Cosefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.001346 0.083601 0.016099 0.9872
APA 0.008629 0.523713 0.016477 0.9869
DEP_TA -0.006923 0.481927  -0.0143865 0.9886
GAST_DEP -0.004407 0.150628  -0.029257 0.9768
LOG_TA_ -0.000247 0.018110 -0.013665 0.9892
MORA -0.000134 0.002019  -0.066187 0.9476
RESID(-1) 0.293845 0.156951 1.872211 0.0685
RESID(-2) -0.185348 0.161129  -1.150310 0.2568
R-squared 0.093602 Mean dependentvar -4 .80E-17
Adjusted R-squared -0.065017 S.D. dependentvar 0.011534
S.E. ofregression 0.011903 Akaike info criterion -5.872988
Sum squared resid 0.005668 Schwarzcriterion -5.561121
Log likelihood 148.9517 Hannan-Quinn criter. -5.755133
F-statistic 0.590105 Durbin-Watson stat 2.036900
Prob(F-statistic) 0.759953




Tabla X:
Cooperativa de ahorro y crédito San Cristobal de Huamanga
ROE vy los factores internos

Heteroskedasticity Test VWhite

F-statistic 0.843999 Prob. F(20,27) 0.6478
Obs*R-squared 18.46489 Prob. Chi-Square(20) 0.5568
Scaled explained SS 13.38113 Prob. Chi-Square(20) 0.8600

Test Equation:

Dependent Variable: RESID"2
Method: Least Squares

Date: 01/27/23 Time: 17:24
Sample: 2007Q1 2018Q4
Included observations: 48

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.046509 0.147494 -0.315330 0.7549
APAN2 -1.651268 2.769147 -0.580197 0.5800
APA*DEP_TA 2.628822 5.139948 0.511449 0.6132
APA*GAST_DEP -0.089869 0.921824 -0.097491 0.9231
APA'LOG_TA 0.031547 0.210943 0.149550 0.8822
APA"MORA -0.018022 0.018203 -0.990017 0.3310
APA 0.287891 1.032538 0.278819 0.7825
DEP_TAM2 -1.071383 2424232 -0.441947 0.6620
DEP_TA*GAST_DEP -0.103439 0.852627 -0.121318 0.9043
DEP_TA*LOG_TA -0.042045 0.172964 -0.243083 0.8098
DEP_TA*MORA 0.018209 0.016009 1.137403 0.2654
DEP_TA -0.192566 0.903132 -0.213220 0.8328
GAST_DEP*2 0.125098 0.279652 0.447334 0.6582

GAST_DEP*LOG_TA_ 0.023025 0.034646 0.664588 0.5120
GAST_DEP*MORA 0.006212 0.002780 2.234513 0.0338

GAST_DEP -0.087247 0.160435 -0.543816 0.5910

LOG TA "2 -8.59E-07 0.005851 -0.000147 0.9998
LOG_TA *MORA 0.000344 0.000712 0.483708 0.6325
LOG_TA_ 0.003913 0.052784 0.074131 0.9415
MORA"2 -4.30E-06 4.04E-05 -0.106553 0.9158

MORA -0.002382 0.003510 -0.678522 0.5032
R-squared 0.384685 Mean dependentvar 0.000130
Adjusted R-squared -0.071103 S.D. dependentvar 0.000181
S.E. ofregression 0.000188 Akaike info criterion -14.02566
Sum squaredresid 9.49E-07 Schwarzcriterion -13.20701
Log likelihood 357.6157 Hannan-Quinn criter. -13.71628
F-statistic 0.843999 Durbin-Watson stat 2.5652745

Prob(F-statistic) 0.647811




TablaY:

Cooperativa de ahorro y crédito Santa Maria Magdalena
ROAy los factores internos

Dependent Variable: ROA

Method: Least Squares

Date: 01/27/23 Time: 17:25
Sample (adjusted): 2008Q1 2018Q4
Included observations: 44 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.088355 0.031057 -2.844962 0.0071
APA -0.027272 0.045782 -0.595696 0.5549
DEP_TA -0.102389 0.018784 -5.450900 0.0000
GAST_DEP 0.334716 0.057779 5.793052 0.0000
LOG_TA (-4) 0.018022 0.003152 5717894 0.0000
MORA -0.002556 0.000840 -3.044170 0.0042
R-squared 0.790762 Mean dependentvar 0.009549
Adjusted R-squared 0.763230 S.D. dependentvar 0.008450
S.E. ofregression 0.004112 Akaike info criterion -8.023842
Sum squared resid 0.000642 Schwarzcriterion -7.780544
Log likelihood 182.5245 Hannan-Quinn criter. -7.933615
F-statistic 28.72224 Durbin-Watson stat 1.343444

Prob(F-statistic) 0.000000

Tabla Z:

Cooperativa de ahorro y crédito Santa Maria Magdalena

ROAy los factores internos

-0.005

0.000

0.005

—
0.010

Series: Residuals
Sample 2008Q1 2018Q4
Observations 44

Mean 5T71e-17
Median -0.000353
Maximum 0.010119
Minimum -0.007252
Std. Dev. 0.003865
Skewness 0.606663
Kurtosis 3.064092
Jarque-Bera  2.706494
Probability 0.258400




Tabla AA:

Cooperativa de ahorro y crédito Santa Maria Magdalena

ROAy los factores internos
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 53.78312 Prob. F(2,164) 0.0000
Obs*R-squared 66.54409 Prob. Chi-Square(2) 0.0000
Test Equation:
Dependent Variable: RESID
Method: Least Squares
Date: 01/17/23 Time: 21:37
Sample: 2005M01 2018M12
Included observations: 168
Presample missing value lagged residuals setto zero.
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
co1 2.849693 3.978516 0.716270 0.4748
C -128.2141 192.4277  -0.666298 0.5082
RESID(-1) 0.695561 0.078675 8.840985 0.0000
RESID(-2) -0.078428 0.080736  -0.971410 0.3328
R-squared 0.396096 Mean dependentvar 8.01E-13
Adjusted R-squared 0.385049 S.D. dependentvar 639.1186
S.E. of regression 501.1893 Akaike info criterion 15.29537
Sum squared resid 41195278 Schwarzcriterion 15.36975
Log likelihood -1280.811 Hannan-Quinn criter. 15.32555
F-statistic 35.85541 Durbin-Watson stat 1.975325
Prob(F-statistic) 0.000000




Tabla AB:

Cooperativa de ahorro y crédito Santa Maria Magdalena

ROAy los factores internos

Heteroskedasticity Test White

F-statistic 1.806562 Prob. F(20,23) 0.0867
Obs*R-squared 26.88553 Prob. Chi-Square(20) 0.1385
Scaled explained SS 20.69567 Prob. Chi-Square(20) 04152
Test Equation:
Dependent Variable: RESID*2
Method: Least Squares
Date: 01/27/23 Time: 17:29
Sample: 2008Q1 2018Q4
Included observations: 44
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
o} 0.003710 0.010980 0.337891 0.7385
APAN2 0.028513 0.018278 1.560003 0.1324
APA'DEP_TA -0.016874 0.012067 -1.398351 0.1753
APA*GAST_DEP 0.008475 0.025789 0.328619 0.7454
APA*LOG_TA_(-4) 0.000369 0.001685 0.218902 0.8287
APA*MORA 0.000699 0.000429 1.631128 0.1165
APA -0.017417 0.015349 -1.134699 0.2682
DEP_TA"2 0.001571 0.003685 0.426455 06737
DEP_TA*GAST_DEP -0.017940 0.011610 -1.545210 0.1359
DEP_TA*LOG_TA (-4) -0.000168 0.001093 -0.153841 0.8791
DEP_TA*MORA -0.000367 0.000200 -1.832204 0.0799
DEP_TA 0.011289 0.010815 1.043829 0.3074
GAST_DEP*2 0.019432 0.024846 0.782122 0.4421
GAST_DEP*LOG_TA (-4) 0.003136 0.001930 1.624642 0.1179
GAST_DEP*MORA -0.000839 0.000468 -1.791257 0.0864
GAST_DEP -0.023417 0.017493 -1.338681 0.1938
LOG_TA (-4)2 2.75E-05 0.000111 0.246491 0.8075
LOG_TA (-4)*"MORA -9.13E-07 4.46E-05 -0.020473 0.9838
LOG_TA (-4) -0.001021 0.002128 -0.479502 06361
MORA2 -1.60E-06 6.63E-06 -0.242092 0.8109
MORA 0.000305 0.000405 0.753368 0.4589
R-squared 0.611035 Mean dependentvar 1.46E-05
Adjusted R-squared 0.272804 S.D. dependentvar 2.12E-05
S.E. of regression 1.81E-05 Akaike info criterion -18.69605
Sum squared resid 7.53E-09 Schwarz criterion -17.84450
Log likelihood 4323130 Hannan-Quinn criter. -18.38025
F-statistic 1.806562 Durbin-Watson stat 2449753

Prob(F-statistic) 0.086652




Tabla AC:

Cooperativa de ahorro y crédito Santa Maria Magdalena
ROE vy los factores internos

Dependent Variable: ROE
Method: Least Squares

Date: 01/27/23 Time: 17:29
Sample (adjusted): 2008Q1 2018Q4
Included observations: 44 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
-0.328986 0.102766  -3.201314 0.0028
-0.100888 0.151493  -0.665954 0.5095
DEP_TA -0.311277 0.062156  -5.008020 0.0000
GAST_DEP 1.219379 0.191189 6.377866 0.0000
LOG_TA (-4) 0.058876 0.010430 5.645159 0.0000
MORA -0.008345 0.002778  -3.003736 0.0047
R-squared 0.779974 Mean dependentvar 0.033237
Adjusted R-squared 0.751023 S.D.dependentvar 0.027267
S.E. ofregression 0.013606 Akaike info criterion -5.630560
Sum squared resid 0.007034 Schwarzcriterion -5.387262
Log likelihood 129.8723 Hannan-Quinn criter. -5.540333
F-statistic 26.94135 Durbin-Watson stat 1.325299

Prob(F-statistic) 0.000000

Tabla AD:

Cooperativa de ahorro y crédito Santa Maria Magdalena
ROE vy los factores internos

-0.02

-0.m

0.00

0.01

.oz

0.03

Mean
Median
Maximum
Minimum
Std. Dev.
Skewness
Kurtosis

Jarque-Bera
Probability

Series: Residuals
Sample 2008Q1 2018Q4
Observations 44

8.75e-17
-0.001566
0.032695
-0.021428
0.012790
0.662083
2.996806

3.214614
0.200427




Tabla AE:

Cooperativa de ahorro y crédito Santa Maria Magdalena
ROE vy los factores internos

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 2.608019 Prob. F(2,36) 0.0875
Obs*R-squared 5.568358 Prob. Chi-Square(2) 0.0618
Test Equation:
Dependent Variable: RESID
Method: Least Squares
Date: 01/27/23 Time: 17:31
Sample: 2008Q1 2018Q4
Included observations: 44
Presample missing value lagged residuals setto zero.
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.05184¢9 0.10184¢9 0.509083 0.6138
APA -0.024120 0.146936 -0.164150 0.8705
DEP_TA 0.038494 0.062553 0.615380 0.5422
GAST_DEP -0.016520 0.184204  -0.089682 0.9290
LOG_TA (-4) -0.006637 0.010695 -0.620515 0.5388
MORA 0.001907 0.002848 0.669409 0.5075
RESID(-1) 0.393017 0.174287 2.255258 0.0303
RESID(-2) -0.043665 0.173501 -0.251672 0.8027
R-squared 0.126554 Mean dependentvar 8.75E-17
Adjusted R-squared -0.043283 S.D. dependentvar 0.012790
S.E. ofregression 0.013064 Akaike info criterion -5.674960
Sum squared resid 0.006144 Schwarzcriterion -5.350562
Log likelihood 132.8491 Hannan-Quinn criter. -5.554657
F-statistic 0.745148 Durbin-Watson stat 1.949074
Prob(F-statistic) 0.635697




Tabla AF:

Cooperativa de ahorro y crédito Santa Maria Magdalena

ROE vy los factores internos

Heteroskedasticity Test: White

F-statistic 1.948314 Prob. F(20,23) 0.0627
Obs*R-squared 27.66854 Prob. Chi-Square(20) 0.1175
Scaled explained SS 20.60412 Prob. Chi-Square(20) 0.4208
Test Equation:
Dependent Variable: RESID*2
Method: Least Squares
Date: 01/27/23 Time: 17:32
Sample: 2008Q12018Q4
Included observations: 44
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
cC 0.033160 0.115509 0.287077 0.7766
APAM2 0.321544 0.192285 1.672223 0.1080
APA*DEP_TA -0.183504 0.126951  -1.445471 0.1618
APA*GAST_DEP 0.039514 0.271304 0.145645 0.8855
APA*LOG_TA (-4) 0.003161 0.017723 0.178332 0.8600
APA*MORA 0.008139 0.004510 1.804641 0.0842
APA -0.191985 0.161478  -1.188926 0.2466
DEP_TA"2 0.015106 0.038764 0.389686 0.7004
DEP_TA*GAST_DEP -0.180921 0122142 -1.481236 0.1521
DEP_TA'LOG_TA (-4) -0.000874 0011502 -0.075966 0.9401
DEP_TA*MORA -0.004360 0.002107 -2.069022 0.0500
DEP_TA 0.114900 0.113781 1.009835 0.3231
GAST_DEP"2 0.190387 0.261380 0.728391 04737
GAST_DEP*LOG_TA_(-4) 0.032598 0.020307 1.605287 0.1221
GAST_DEP*MORA -0.009034 0.004928 -1.833412 0.0797
GAST_DEP -0.216369 0.184028 -1.175742 0.2517
LOG_TA (-4)"2 0.000201 0.001173 0.171128 0.8656
LOG_TA (-4)*"MORA 6.13E-05 0.000469 0.130771 0.8971
LOG_TA (-4) -0.009148 0.022392 -0.408558 0.6866
MORA"2 -2.25E-05 6.97E-05 -0.322860 0.7497
MORA 0.002418 0.004259 0.567762 0.5757
R-squared 0.628830 Mean dependent var 0.000160
Adjusted R-squared 0.306074 S.D.dependent var 0.000229
S.E. of regression 0.000190 Akaike info criterion -13.98945
Sum squared resid 8.33E-07 Schwarz criterion -13.13791
Log likelihood 328.7680 Hannan-Quinn criter. -13.67366
F-statistic 1.948314 Durbin-Watson stat 2424100

Prob(F-statistic) 0.062677




Anexo N° 15

Modelo Especifico 2: MCO
Rentabilidad de las cooperativas de ahorro y créditos (ROA) y los
factores externos
Tabla AG:
Cooperativa de ahorro y crédito San Cristdbal de Huamanga y los factores externos

Dependent Variable: ROA

Method: ARMA Maximum Likelihood (OPG - BHHH)

Date: 01/27/23 Time: 15:08

Sample: 2007Q12018Q4

Included observations: 48

Convergence achieved after 14 iterations

Coefficient covariance computed using outer product of gradients

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
cC 0.006801 0.008616 0.789269 0.4346
REFE -0.012541 0.008570  -1.463320 0.1512
INTER 0.013746 0.007466 1.841080 0.0730
IPC -0.000632 0.001370 -0.461602 0.6469
AR(1) 0.863794 0.138176 6.251385 0.0000
AR(2) -0.586080 0.179793  -3.259752 0.0023
AR(3) 0.521977 0.130462 4.000988 0.0003
SIGMASQ 2.86E-05 7.11E-086 4.024535 0.0002
R-squared 0.577781 Mean dependentvar 0.009995
Adjusted R-squared 0.503892 S.D. dependentvar 0.008318
S.E. ofregression 0.005858 Akaike info criterion -7.258217
Sum squared resid 0.001373 Schwarzcriterion -6.946350
Log likelihood 1821972 Hannan-Quinn criter. -7.140362
F-statistic 7.819647 Durbin-Watson stat 2.095627

Prob(F-statistic) 0.000006

Inverted AR Roots .88 -01-77i -01+.77i




Tabla AG:

Cooperativa de ahorro y crédito San Cristobal de Huamanga (ROA) y los factores

externos
10
Series: Residuals
Sample 2007Q1 2018Q4
a4 Observations 48
Mean 2. 42e-05
e Median 0.000140
Maximum 0.009896
) Minimum -0.014955
7 Std. Dev. 0.005405
Skewness 0471365
5 | Kurtosis 2 B06T33
Jarque-Bera  1.852183
0 Probability 0.306000
-0.015 -0.010 -0.005 0.000 0.008 0.010
Tabla AH:

Cooperativa de ahorro y crédito San Cristdbal de Huamanga (ROA) y los factores

externos

Date: 01/27/23 Time: 17:47
Sample: 2007Q1 2018Q4
Included observations: 48

Autocorrelation

Partial Correlation

AC

PAC

Q-Stat

Prob

|
l
?
i

4
’.

'
:
B

0.030
-0.066
0.021
0.010
0.036
-0.065
0.069
-0.018
-0.079
0.201
-0.027
-0.116
-0.088
-0.107
-0.062
0.133
0.002
0.112
-0.069
0.073

0.030
-0.067
0.025
0.004
0.038
-0.068
0.079
-0.035
-0.065
0.203
-0.054
-0.099
-0.079
-0.125
-0.087
0.190
-0.048
0.157
-0.051
0.040

0.0452
0.2722
0.2950
0.3007
0.3714
0.6147
0.8894
0.9087
1.2915
3.8433
3.8918
4.7894
53167
6.1181
6.3933
7.7105
7.7109
8.7195
9.1140
9.5677

0.832
0.873
0.961
0.990
0.99
0.996
0.99
0.999
0.998
0.954
0.973
0.965
0.968
0.963
0.972
0.957
0.972
0.966
0.972
0.975




Tabla Al:
Cooperativa de ahorro y crédito San Cristobal de Huamanga (ROA) y los factores

externos
Heteroskedasticity Test: White

F-statistic 5.64E+21 Prob. F(44,3) 0.0000
Obs*R-squared 48.00000 Prob. Chi-Square(44) 0.3139
Scaled explained SS 29.97039 Prob. Chi-Square(44) 0.9473

Test Equation:

Dependent Variable: RESID"2
Method: Least Squares

Date: 01/27/23 Time: 17:48
Sample: 2007Q1 2018Q4
Included observations: 48

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 2.86E-05 2.10E-14 1.36E+09 0.0000
GRADF 0172 -1.33E-17 1.40E-17 -0.952423 0.4111

GRADF 01*GRADF 02 1.83E-17 2.06E-17 0.886265 0.4408
GRADF 01*GRADF 03 -2.16E-17 2.18E-17 -0.991245 0.3946
GRADF_01*GRADF_04 2.94E-18 2.60E-18 1.132879 0.3396
GRADF_01*GRADF_05 2.88E-16 3.53E-16 0.816507 0.4740
GRADF 01*GRADF 06 -3.75E-16 3.85E-16 -0.975349 0.4013
GRADF 01*GRADF 07 4.63E-16 4.27E-16 1.084688 0.3574
GRADF 01*GRADF 08 -2.41E-20 1.87E-20 -1.289538 0.2876

GRADF 01 -6.05E-16 4.98E-16 -1.213446 0.3118

GRADF_0272 -6.14E-18 4.62E-18 -1.327287 0.2764
GRADF_02*GRADF_03 1.50E-17 1.26E-17 1.196967 0.3173
GRADF 02*GRADF 04 -2.57E-18 2.23E-18 -1.148682 0.3340
GRADF 02*GRADF 05 -1.10E-17 2.43E-16 -0.045303 0.9667
GRADF_02*GRADF_06 -1.06E-16 4.71E-16 -0.224505 0.8368
GRADF_02*GRADF_07 3.89E-16 3.75E-16 1.037515 0.3758
GRADF_02*GRADF_08 1.73E-21 7.85E-21 0.220035 0.8400

GRADF 02 2.34E-16 2.08E-16 1.123903 0.3429

GRADF 0372 -7.80E-18 7.26E-18 -1.074094 0.3615
GRADF_03*GRADF_04 1.72E-18 1.52E-18 1.138102 0.3377
GRADF_03*GRADF 05 -8.06E-18 2.19E-16 -0.036850 0.9729
GRADF_03*GRADF 06 4.63E-17 4.67E-16 0.099172 0.9273
GRADF 03*GRADF 07 -4.12E-16 3.90E-16 -1.058248 0.3676
GRADF 03*GRADF 08 2.52E-21 7.09E-21 0.355623 0.7457

GRADF_03 -1.48E-16 1.43E-16 -1.032387 0.3778

GRADF_04"2 1.18E-19 1.63E-19 0.725743 0.5205
GRADF 04*GRADF 05 -4.20E-17 4.93E-17 -0.851527 0.4571
GRADF 04*GRADF 06 1.18E-16 1.01E-16 1.175752 0.3245
GRADF 04*GRADF 07 -3.86E-17 3.84E-17 -1.006922 0.3881
GRADF 04*GRADF 08 1.01E-21 2.56E-21 0.393535 0.7202

GRADF_04 1.40E-17 3.21E-17 0.436600 0.6919

GRADF_05"2 9.58E-15 8.55E-15 1.120557 0.3441
GRADF 05*GRADF 06 -1.39E-14 1.40E-14 -0.991863 0.3944
GRADF 05*GRADF 07 1.18E-15 3.06E-15 0.385579 0.7255
GRADF 05*GRADF 08 -7.76E-19 7.28E-19 -1.065900 0.3646

GRADF_05 -1.39E-14 1.30E-14 -1.071079 0.3626

GRADF_06"2 -9.78E-15 8.14E-15 -1.201506 0.3158
GRADF 06*GRADF 07 1.94E-14 1.59E-14 1.214324 0.3115
GRADF 06*GRADF 08 8.27E-19 7.97E-19 1.038085 0.3756

GRADF 06 1.41E-14 1.24E-14 1.139808 0.3371
GRADF_0772 -5.02E-15 4.35E-15 -1.154716 0.3318
GRADF_07*GRADF 08 -7.99E-19 7.28E-19 -1.096975 0.3528
GRADF 07 -1.42E-14 1.19E-14 -1.194281 0.3182
GRADF 0872 -1.21E-23 1.33E-23 -0.914084 0.4281
GRADF 08 1.64E-09 9.94E-19 1.65E+09 0.0000
R-squared 1.000000 Mean dependentvar 2.86E-05
Adjusted R-squared 1.000000 S.D.dependentvar 3.88E-05
S.E. of regression 5.33E-16 Sum squared resid 8.54E-31
F-statistic 5.64E+21 Durbin-Watson stat 2.020795

Prob(F-statistic) 0.000000




Tabla AJ:

Cooperativa de ahorro y crédito San Cristobal de Huamanga(ROE) vy los factores

externos

Tabla AK:

Dependent Variable: ROE
Method: ARMA Maximum Likelihood (OPG - BHHH)
Date: 01/27/23 Time: 13:45

Sample: 2007Q12018Q4

Included observations: 48
Convergence achieved after 15 iterations
Coefficient covariance computed using outer product of gradients

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
cC 0.024523 0.024590 0.997263 0.3246
REFE -0.034633 0.028442  -1.217691 0.2305
INTER 0.038314 0.025454 1.505206 0.1401
IPC -0.002146 0.004436  -0.483748 0.6312
AR(1) 0.815172 0.126775 6.430051 0.0000
AR(2) -0.577642 0.167470  -3.449231 0.0013
AR(3) 0.533441 0.127050 4.198674 0.0001
SIGMASQ 0.000314 8.01E-05 3.921252 0.0003
R-squared 0.535992 Mean dependentvar 0.033877
Adjusted R-squared 0.454790 S.D.dependentvar 0.026289
S.E. ofregression 0.019411 Akaike info criterion -4.863336
Sum squared resid 0.015072 Schwarzcriterion -4.551469
Log likelihood 124.7201 Hannan-Quinn criter. -4.745481
F-statistic 6.600767 Durbin-Watson stat 2.148034
Prob(F-statistic) 0.000033
Inverted AR Roots .86 -02+.79i -.02-.79i

Cooperativa de ahorro y crédito San Cristdbal de Huamanga(ROE) Yy los factores

externos

0

e

-0.05

-0.04

-0.03 -0.02

-0.01

0.oo 0.0

Series: Residuals
Sample 2007Q1 201804
Observations 48

Mean 0.000290
Median -0.000110
Maximum 0031599
Minimum -0.046429
Std. Dev. 0.0179035
Skewness -0.312914
Kurtosis 2.504832
Jarque-Bera 1273702
Probability 0.528956




Tabla AK:
Cooperativa de ahorro y crédito San Cristobal de Huamanga(ROE) vy los factores
externos

Date: 01/27/23 Time: 17:53
Sample: 2007Q1 201804
Included observations: 48

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob

0.091 0.091 0.4261 0.514
-0.068 -0.077 0.6661 0.717
0.038 0.053 0.7443 0.863
-0.032 -0.047 0.7987 0.939
0.019 0.034 0.8180 0.976
-0.152 -0.169 2.1338 0.907
0.085 0.134 2.5603 0.922
0.083 0.026 2.9694 0.936
-0.060 -0.037 3.1937 0.956
10 0.176 0.181 5.1484 0.881
11 -0.024 -0.070 5.1845 0.922
12 -0.153 -0.147 6.7452 0.874
13 -0.107 -0.075 7.5302 0.873
14 -0.176 -0.165 9.7068 0.783
15 -0.042 -0.060 9.8368 0.830
16 0.080 0.156 10.312 0.850
17 -0.038 -0.108 10.426 0.885
18 0.096 0.087 11.163 0.887
19 -0.052 -0.059 11.384 0.910
20 0.057 0.040 11.658 0.927
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Tabla AL:
Cooperativa de ahorro y crédito San Cristobal de Huamanga(ROE) vy los factores
externos

Heteroskedasticity Test: White

F-statistic 2.16E+20 Prob. F(44,3) 0.0000
Obs*R-squared 48.00000 Prob. Chi-Square(44) 0.3139
Scaled explained SS 24.74416 Prob. Chi-Square(44) 0.9916

Test Equation:

Dependent Variable: RESID"2
Method: Least Squares

Date: 01/27/23 Time: 17:54
Sample: 2007Q1 20180Q4
Included observations: 48

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.000314 3.45E-13 9.10E+08 0.0000
GRADF 0172 2.06E-15 2.52E-15 0.818947 0.4728

GRADF_01*GRADF 02 -8.30E-14 4.63E-14 -1.792879 0.1709
GRADF 01*GRADF 03 7.95E-14 4.43E-14 1.793595 0.1708
GRADF_01*GRADF_04 2.87E-17 7.34E-16 0.039121 0.9713
GRADF_01*GRADF_05 1.56E-13 8.97E-14 1.738133 0.1806
GRADF 01*GRADF 06 -1.65E-14 2.27E-14 -0.729081 0.5187
GRADF_01*GRADF_07 6.68E-14 4.36E-14 1.532072 0.2230
GRADF 01*GRADF 08 2.10E-16 1.19E-16 1.773064 0.1743

GRADF 01 3.08E-13 1.74E-13 1.769442 0.1750

GRADF_02"2 1.35E-14 7.50E-15 1.794803 0.1706
GRADF 02*GRADF 03 -1.51E-14 8.54E-15 -1.765898 0.1756
GRADF_02*GRADF 04 -4.56E-16 5.33E-16 -0.856181 0.4548
GRADF 02*GRADF 05 -1.66E-13 9.40E-14 -1.762334 0.1762
GRADF 02*GRADF 06 3.27E-13 1.83E-13 1.787230 0.1719
GRADF_02*GRADF 07 -4.34E-13 2.44E-13 -1.780368 0.1731
GRADF 02*GRADF 08 -6.49E-17 4.01E-17 -1.620305 0.2036

GRADF_02 -1.28E-13 7.28E-14 -1.759135 0.1768

GRADF 0372 2.53E-15 1.77E-15 1.427172 0.2488
GRADF 03*GRADF 04 -3.24E-16 3.41E-16 -0.951272 0.4116
GRADF_03*GRADF_05 1.16E-13 6.75E-14 1.718417 0.1842
GRADF 03*GRADF 06 -2.66E-13 1.49E-13 -1.785825 0.1721
GRADF_03*GRADF_07 3.88E-13 2.18E-13 1.782133 0.1727
GRADF 03*GRADF 08 3.05E-17 2.23E-17 1.367795 0.2648

GRADF 03 8.07E-14 4.63E-14 1.742172 0.1798

GRADF_04"2 4.23E-16 2.49E-16 1.696568 0.1883
GRADF 04*GRADF 05 7.70E-15 5.34E-15 1.441653 0.2451
GRADF_04*GRADF 06 -5.73E-14 3.29E-14 -1.743941 0.1795
GRADF_04*GRADF_07 2.29E-14 1.35E-14 1.692568 0.1891
GRADF 04*GRADF 08 8.80E-18 5.24E-18 1.681122 0.1913

GRADF_04 9.40E-15 5.32E-15 1.768167 0.1752

GRADF 0572 -8.63E-13 5.10E-13 -1.693740 0.1889
GRADF_05*GRADF 06 9.84E-13 6.01E-13 1.638110 0.1999
GRADF_05*GRADF_07 -2.90E-13 1.75E-13 -1.660292 0.1954
GRADF 05*GRADF 08 2.56E-16 2.18E-16 1.173010 0.3255

GRADF_05 7.30E-13 4.43E-13 1.649470 0.1976

GRADF 0672 1.35E-12 7.61E-13 1.772043 0.1745
GRADF_06*GRADF 07 -2.29E-12 1.30E-12 -1.763502 0.1760
GRADF_06*GRADF 08 -5.94E-16 3.69E-16 -1.608824 0.2060

GRADF 06 -1.59E-12 9.06E-13 -1.756918 0.1772
GRADF_0772 4.66E-13 2.69E-13 1.731693 0.1818
GRADF 07*GRADF 08 1.12E-15 6.40E-16 1.742572 0.1798
GRADF 07 2.13E-12 1.20E-12 1.763520 0.1760
GRADF_08"2 -1.11E-19 9.06E-20 -1.227099 0.3073
GRADF 08 1.97E-07 1.52E-16 1.30E+09 0.0000
R-squared 1.000000 Mean dependentvar 0.000314
Adjusted R-squared 1.000000 S.D.dependentvar 0.000387
S.E. of regression 2.72E-14 Sum squared resid 2.22E-27
F-statistic 2.16E+20 Durbin-Watson stat 3.046903

Prob(F-statistic) 0.000000




Tabla AM:

Cooperativa de ahorro y crédito Santa Maria Magdalena (ROA) y los factores externos

Dependent Variable: ROA

Method: ARMA Maximum Likelihood (OPG - BHHH)

Date: 01/27/23 Time: 14:59

Sample: 2007Q1 2018Q4

Included observations: 48

Convergence achieved after 14 iterations

Coefficient covariance computed using outer product of gradients

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.006793 0.008597 0.790218 0.4341
REFE -0.012223  0.008500 -1.437949  0.1582
INTER 0.013450 0.007412 1.814540 0.0771
IPC -0.000652 0.001361  -0.479403 0.6343
AR(1) 0.868160 0.138103 6.286326 0.0000
AR(2) -0.594067 0.178886  -3.320921 0.0019
AR(3) 0.526244 0.128218 4.104283 0.0002
SIGMASQ 2.86E-05 7.06E-06 4.051772 0.0002
R-squared 0.581822 Mean dependent var 0.010014
Adjusted R-squared 0.508641 S.D.dependentvar 0.008356
S.E. of regression 0.005857 Akaike info criterion -7.258281
Sum squared resid 0.001372 Schwarz criterion -6.946414
Log likelihood 182.1987 Hannan-Quinn criter. -7.140426
F-statistic 7.950432 Durbin-Watson stat 2.090850
Prob(F-statistic) 0.000005
Inverted AR Roots .88 -.00+.78i -.00-.78i
Tabla AN:
Cooperativa de ahorro y crédito Santa Maria Magdalena (ROA) y los factores externos
10
Series: Residuals
Sample 2007Q1 2018Q4
8 Cbservations 48
Mean 2 T4e-05
5 - Median 0.000142
Maximum 0.010077
4 Minimum -0.0145863
T Std. Dev. 0005403
Skewness -0 460950
7 Kurtosis 2797911
Jarque-Bera 1.761480
0 Frobability 0. 410352
-0.015 -0.010 -0.005 0.000 0.005 0.010




Tabla AO:
Cooperativa de ahorro y crédito Santa Maria Magdalena (ROA) y los factores externos

Date: 01/27/23 Time: 17:57
Sample: 2007Q1 2018Q4
Included observations: 48

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob

! 0.028 0.028 0.0414 0.839
! -0.060 -0.060 0.2265 0.893
I 0.019 0.023 0.2462 0.970
I 0.019 0.014 0.2662 0.992
I 0.035 0.037 0.3350 0.997
! -0.066 -0.067 0.5807 0.997
! 0.067 0.075 0.8414 0.997
! -0.005 -0.020 0.8430 0.999
! -0.076 -0.066 1.2018 0.999
! 10 0.211 0.216 4.0076 0.947
! 11 -0.031 -0.059 4.0702 0.968
1
1
1
1
1
1
I
I
I
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12 -0.123 -0.108 5.0858 0.955
13 -0.099 -0.090 5.7533 0.955
14 -0.094 -0.114 6.3754 0.956
15 -0.066 -0.096 6.6893 0.966
16 0.121 0.187 7.7891 0.955
17 -0.003 -0.048 7.7898 0.971
18 0.120 0.159 8.9397 0.961
19 -0.067 -0.045 9.3132 0.968
20 0.070 0.035 9.7373 0.973
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Tabla AP:

Cooperativa de ahorro y crédito Santa Maria Magdalena (ROA) y los factores externos
Heteroskedasticity Test: White

F-statistic 1.15E+22 Prob. F(44,3) 0.0000
Obs*R-squared 48.00000 Prob. Chi-Square(44) 0.3139
Scaled explained SS 29.80761 Prob. Chi-Square(44) 0.9497

Test Equation:

Dependent Variable: RESID"2
Method: Least Squares

Date: 01/27/23 Time: 17:58
Sample: 2007Q1 20180Q4
Included observations: 48

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 2.86E-05 1.16E-14 2.46E+09 0.0000
GRADF_0172 1.00E-17 9.50E-18 1.052532 0.3698

GRADF_01*GRADF_02 -8.27E-18 1.56E-17 -0.530948 0.6323
GRADF_01*GRADF_03 1.03E-17 1.51E-17 0.678769 0.5460
GRADF_01*GRADF_04 -1.86E-18 1.41E-18 -1.321703 0.2780
GRADF_01*GRADF_05 -2.08E-16 2.33E-16 -0.891940 0.4381
GRADF_01*GRADF_06 2.44E-16 2.21E-16 1.102929 0.3506
GRADF_01*GRADF_07 -2.88E-16 2.19E-16 -1.317202 0.2793
GRADF_01*GRADF_08 1.36E-20 7.41E-21 1.828875 0.1649

GRADF_01 3.56E-16 2.16E-16 1.646518 0.1982

GRADF_02"2 4.30E-18 2.41E-18 1.780291 0.1731
GRADF_02*GRADF_03 -1.08E-17 7.21E-18 -1.500892 0.2304
GRADF_02*GRADF_04 1.55E-18 1.02E-18 1.516255 0.2267
GRADF_02*GRADF_05 4.79E-17 2.44E-16 0.196633 0.8567
GRADF_02*GRADF_06 -3.80E-17 4.41E-16 -0.086299 0.9367
GRADF_02*GRADF_07 -1.66E-16 2.45E-16 -0.677228 0.5468
GRADF_02*GRADF_08 2.23E-21 5.53E-21 0.403518 0.7136

GRADF_02 -1.22E-16 9.17E-17 -1.326305 0.2767

GRADF_03"2 5.76E-18 4.55E-18 1.266316 0.2948
GRADF_03*GRADF_04 -9.68E-19 6.92E-19 -1.399012 0.2563
GRADF_03*GRADF_05 -2.97E-17 2.21E-16 -0.133919 0.9019
GRADF_03*GRADF_06 6.54E-17 4.39E-16 0.149003 0.8910
GRADF_03*GRADF_07 1.88E-16 2.47E-16 0.760428 0.5023
GRADF_03*GRADF_08 -4.02E-21 5.14E-21 -0.782125 0.4912

GRADF_03 7.67E-17 6.91E-17 1.109469 0.3482

GRADF_04"2 -1.04E-19 1.23E-19 -0.840923 0.4621
GRADF_04*GRADF_05 2.92E-17 3.78E-17 0.772585 0.4961
GRADF_04*GRADF_06 -6.90E-17 5.08E-17 -1.356970 0.2679
GRADF_04*GRADF_07 1.97E-17 2.26E-17 0.871197 0.4478
GRADF_04*GRADF_08 -1.43E-21 2.14E-21 -0.671145 0.5502

GRADF 04 -1.54E-17 2.70E-17 -0.569098 0.6091

GRADF_05"2 -5.73E-15 4.33E-15 -1.323650 0.2774
GRADF 05*GRADF 06 9.32E-15 8.91E-15 1.045563 0.3726
GRADF_05*GRADF_07 -1.63E-15 2.88E-15 -0.563565 0.6124
GRADF 05*GRADF 08 4.60E-19 4.00E-19 1.150949 0.3332

GRADF_05 9.15E-15 7.17E-15 1.276572 0.2916

GRADF 06”2 5.11E-15 3.42E-15 1.494069 0.2320
GRADF 06*GRADF 07 -1.04E-14 5.98E-15 -1.738862 0.1804
GRADF 06*GRADF 08 -4.70E-19 4.03E-19 -1.167605 0.3273

GRADF 06 -8.62E-15 5.63E-15 -1.532738 0.2229
GRADF 0772 2.59E-15 1.59E-15 1.633081 0.2010
GRADF 07*GRADF 08 4.73E-19 3.48E-19 1.359887 0.2670
GRADF 07 8.27E-15 4.98E-15 1.661971 0.1951
GRADF 08”2 9.62E-24 9.95E-24 0.967786 0.4045
GRADF 08 1.63E-09 5.04E-19 3.24E+09 0.0000
R-squared 1.000000 Mean dependentvar 2.86E-05
Adjusted R-squared 1.000000 S.D.dependentvar 3.86E-05
S.E. of regression 3.72E-16 Sum squared resid 4.15E-31
F-statistic 1.15E+22 Durbin-Watson stat 2.070895

Prob(F-statistic) 0.000000




Tabla AQ:

Cooperativa de ahorro y crédito Santa Maria Magdalena (ROE) y los factores externos

Tabla AR:

Dependent Variable: ROE

Method: ARMA Maximum Likelihood (OPG - BHHH)

Date: 01/27/23 Time: 14:55

Sample: 2007Q1 201804

Included observations: 48

Convergence achieved after 15 iterations

Coefficient covariance computed using outer product of gradients

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.024534 0.024532 1.000071 0.3233
REFE -0.032522 0.027968 -1.162820 0.2518
INTER 0.036308 0.025016 1.451387 0.1545
IPC -0.002243 0.004408 -0.508993 0.6136
AR(1) 0.823726 0.126459 6.513768 0.0000
AR(2) -0.591228 0.166735 -3.545905 0.0010
AR(3) 0.540143 0.123715 4.366038 0.0001
SIGMASQ 0.000314 8.00E-05 3.929571 0.0003
R-squared 0.544613 Mean dependentvar 0.033992
Adjusted R-squared 0.464920 S.D.dependentvar 0.026546
S.E. of regression 0.019418 Akaike info criterion -4.861903
Sum squared resid 0.015083 Schwarz criterion -4.550036
Log likelihood 124.6857 Hannan-Quinn criter. -4.744048
F-statistic 6.833903 Durbin-Watson stat 2.139028
Prob(F-statistic) 0.000024
Inverted AR Roots .86 -.02+.79i -.02-.79i

Cooperativa de ahorro y crédito Santa Maria Magdalena (ROE) y los factores externos

g
Series: Residuals
5 Sample 2007Q1 2018Q4
7 - Observations 48
6 - Mean 0.000309
| Median -0.000146
Maximum 0.031076
4 Minimum -0.0458658
Std. Dev. 0.017911
31 Skewness  -0.206403
5 Kurtosis 2 479092
14 Jarque-Bera  1.245526
0 ||| |Probabilty  0.536460

1
-0.05 -0.04

-0.03 002 -0 0.00 0.0 n.02 0.03




Tabla AR:
Cooperativa de ahorro y crédito Santa Maria Magdalena (ROE) y los
factores externos

Date: 01/27/23 Time: 18:19

Sample: 2007Q1 201804

Included observations: 48

Q-statistic probabilities adjusted for 3 ARMAterms

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob*

|

-0.086 -0.086 0.3756

0.240 0.234 3.3692
-0.100 -0.068 3.9015

0.291 0.241 8.5065 0.004
-0.096 -0.039 9.0156 0.011
I -0.011 -0.146 9.0221 0.029
I -0.088 -0.032 9.4730 0.050
! 0.219 0.193 12.342 0.030
! -0.085 -0.032 12.785 0.047
! 10 -0.115 -0.203 13.618 0.058
! 11 -0.215 -0.202 16.617 0.034
! 12 0.061 0.002 16.862 0.051
I 13 -0.133 -0.021 18.080 0.054
1

I

I

I

I

1

1

L]
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14 -0.104 -0.051 18.841 0.064
15 -0.181 -0.101 21.227 0.047
16 0.182 0.122 23.698 0.034
17 -0.071 0.008 24.090 0.045
18 -0.066 -0.087 24.436 0.058
19 -0.140 -0.042 26.049 0.053
20 0.193 0.116 29.257 0.032

...l..-..-.......l.l._....l__-_..._-____-_

*Probabilities may not be valid for this equation specification.



Tabla AS:
Cooperativa de ahorro y crédito Santa Maria Magdalena (ROE) y los
factores externos

Heteroskedasticity Test: White

F-statistic 133E+21  Prob F(44 3) 00000
Obs*R-squared 48.00000 Prob. Chi-Square(44) 0.3139
Scaled explained S5 24 31283 Prob. Chi-Square(44) 0.9930

Test Equation

Dependent Variable: RESID"*2
Method: Least Squares

Date: 01/27/23 Time: 18:19
Sample:2007Q1 20180Q4
Included observations: 48

Vanable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.000314 2 25E-13 1.39E+09 0.0000
GRADF_0112 -2.06E-15 1.84E-15 -1.123464 0.3430
GRADF_01*GRADF_02 5.59E-15 7.00E-15 0.798221 0.4831
GRADF_01*"GRADF_03 -5.84E-15 6.67E-15 -0.875657 0.4457
GRADF_01*GRADF_04 4 47TE-16 4 44E-16 1.008265 0.3876
GRADF_O01*GRADF_05 -4.18E-16 1.68E-14 -0.024967 09816
GRADF_01*GRADF_06 -854E-15 1.02E-14 -0.840132 0.4625
GRADF_01*"GRADF_07 6 82E-15 9 22E-15 0.739797 05131
GRADF_01*"GRADF_08 -159E-17 165E-17 -0.964457 04060
GRADF_01 -2 56E-14 242E-14 -1.059245 0.3672
GRADF_02/2 -1.94E-15 162E-15 -1.197950 0.3170
GRADF_02*GRADF_03 3.66E-15 2 41E-15 1.514940 02270
GRADF_02*GRADF_04 -3.08E-16 3.05E-16 -1.010902 0.3865
GRADF_02*GRADF_05 9 62E-15 2 50E-14 0.3852908 0.7257
GRADF_02*"GRADF_06 -8.33E-15 317E-14 -0.263188 0.8094
GRADF_02*GRADF_0T7 2.87E-14 3.18E-14 0.903415 0.4329
GRADF_02*GRADF_08 -6.32E-18 9.43E-18 -0.670368 0.5506
GRADF_02 3.66E-15 1.13E-14 0.324666 0.7668
GRADF_03/2 -1.58E-15 9 68E-16 -1.637388 02001
GRADF_03*"GRADF_04 1 57E-16 1 56E-16 1.007613 03879
GRADF_03*"GRADF_05 -688E-15 2 14E-14 -0.321837 07687
GRADF_03*GRADF_06 6.60E-15 2 BOE-14 0.235948 0.8287
GRADF_03*GRADF_07 -2.95E-14 2 98E-14 -0.991506 0.3945
GRADF_03*GRADF_08 8. 40E-18 8.02E-18 1.047071 0.3720
GRADF_03 -3.12E-16 8 20E-15 -0.038095 09720
GRADF_04"2 2.82E-17 4 49E-17 0.627943 05746
GRADF_04*GRADF_05 -2.36E-15 215E-15 -1.098467 0.3523
GRADF_04*GRADF_06 3.80E-15 3. 46E-15 1.100440 0.3515
GRADF_04*GRADF_07 3.53E-16 9 95E-16 0.355198 0.7459
GRADF_04*GRADF_08 1.80E-19 1 05E-18 0171369 08748
GRADF_04 -1 77E-16 8 47TE-16 -0.209286 08476
GRADF_05"2 1.05E-13 7 48E-14 1.404338 02548
GRADF_05*"GRADF_06 -1.98E-13 1.46E-13 -1.355174 0.2684
GRADF_05*"GRADF_07 5.29E-14 528E-14 1.000666 0.3907
GRADF_05*"GRADF_08 -565E-17 599E-17 -0.943524 04150
GRADF_05 -1.43E-13 951E-14 -1.506659 02290
GRADF_06"2 -1.02E-13 1.07E-13 -0.951579 04115
GRADF_06*GRADF_0T7 1.84E-13 162E-13 1.136633 0.3383
GRADF_06*GRADF_08 5.96E-17 4 T8E-17 1.246344 0.3011
GRADF_06 1.67E-13 1.15E-13 1.449211 0.2431
GRADF_07/2 -2 44E-14 3.34E-14 -0.731036 05177
GRADF_07*GRADF_08 -922E-17 7 T4E-17 -1.191877 03190
GRADF_07 -1 91E-13 1 60E-13 -1.192615 03188
GRADF_08"2 -3.16E-20 4 T8E-20 -0.660255 0.5563
GRADF_08 1.97E-07 967E-17 2 04E+09 0.0000
R-squared 1.000000 Mean dependentvar 0.000314
Adjusted R-squared 1.000000 S.D.dependentvar 0.000384
S.E.ofregression 1.09E-14 Sum squared resid 3.54E-28
F-statistic 1.33E+21 Durbin-Wats on stat 1.926407

Prob(F-statistic) 0.000000




Anexo N° 16
Matriz de Consistencia

VARIABLES E

INDICADORES METODOLOGIA

PROBLEMAS OBJETIVOS HIPOTESIS

TIPO INVESTIGACION:
Aplicada

HIPOTESIS PRINCIPAL
Existen factores

laexternos que influyen en la rentabilidad de

Ahorro y Crédito Santa Maria Madgalena y Sanrentabilidad de la Cooperativa de Ahorro yla Cooperativa de Ahorro y Crédito Santa|\pjcADORES:

PROBLEMA PRINCIPAL OBJETIVO PRINCIPAL
¢Cudles son los factores internos y externos que 1 Analizar los principales factores 71
influyen en la rentabilidad de las Cooperativas deinternos y externos que influyen en

VARIABLE DEPENDIENTE:

internos - yy=|_a Rentabilidad de las
cooperativas

NIVEL DE INVESTIGACION:
Descriptivo y explicativo

Cristébal de Huamanga, periodo: 2007- 2018? Crédito Santa Maria Madgalena y San Cristébal Maria Madgalena y San Cristébal de

] A 1: Rentabilidad sobre los Activos
de Huamanga, periodo: 2007- 2018. Huamanga, periodo: 2007- 2018. y

Indicador: indice ROA

. o y2: Rentabilidad sobre el
HIPOTESIS ESPECIFICOS Patrimonio

Existen factores internos como el 4icoqor indice ROE . 3
apalancamiento, Depc’)sitos/Activos,VARIAB'LE INDEPENDIENTE: RISENO DE INVESTIGACION:
Gasto de Intereses / Depositos, Log " No experimental y longitudinal

PROBLEMAS ESPECIFICOS METODOS:

Inductivo y deductivo

OBJETIVOS ESPECIFICOS
Evaluar el apalancamiento,
Depésitos/Activos, Gasto de Intereses /
Dep6sitos, Log activos (tamafio), la

% ¢(En qué medida el apalancamiento, %
Depésitos/Activos, Gasto de Intereses /
Dep6sitos, ¢ Los activos (tamafio), morosidad

inciden en la Rentabilidad sobre los
Activos(ROA) y Rentabilidad sobre el
Patrimonio(ROE) de las cooperativas de
ahorro y crédito Santa Maria Madgalena y
San Cristobal de Huamanga?

. B3
¢En cuanto la Tasa de Interés Referencial, *

Tasa de interés Interbancaria, indice de
Precios al Consumidor influye en la
Rentabilidad sobre los Activos(ROA) y
Rentabilidad sobre el Patrimonio(ROE) de
las cooperativas de ahorro y crédito Santa
Maria Madgalena y San Cristébal de
Huamanga?.

morosidad 'y su incidencia en la
Rentabilidad sobre los Activos(ROA) y
Rentabilidad sobre el Patrimonio(ROE) de
las cooperativas de ahorro y crédito Santa
Maria Madgalena y San Cristébal de
Huamanga.

Analizar la Tasa de Interés Referencial,
Tasa de interés Interbancaria, Indice de <
Precios al Consumidory su influencia en la
Rentabilidad sobre los Activos(ROA) y
Rentabilidad sobre el Patrimonio(ROE) de
las cooperativas de ahorro y crédito Santa
Maria Madgalena y San Cristébal de
Huamanga

activos (tamafio) y la morosidad que <= Factores Intemos y Externos

explican la Rentabilidad sobre losINDICADORES:
Activos(ROA) y Rentabilidad sobre Internos:

el  Patrimonio(ROE)  de  las %
cooperativas de ahorro y crédito Santa ’:’
Maria Madgalena y San Cristobal de ***
Huamanga. e

®
<

Existen factores externos como |a|%xter
Tasa de Interés Referencial, Tasa de %
interés Interbancaria, indice de ’:’
Precios al Consumidor que influyes *
en la Rentabilidad sobre los
Activos(ROA) y Rentabilidad sobre

el  Patrimonio(ROE) de las
cooperativas de ahorro y crédito Santa
Maria Madgalena y San Cristébal de
Huamanga.

Apalancamiento
Depositos/Activos

FUENTES DE INFORMACION:
1. Secundaria

INFORMACION REQUERIDA:

Gasto de Intereses / Depdsitos 5 ndices de rentabilidad

Log activos (tamafio)
La morosidad

nos:

Tasa de Interés Referencial
Tasa de interés Interbancaria
indice de Precios al
Consumidor

3. Factores internos y externos en indices

PROCESAMIENTO INFORMACION:

Uso del Eviews y el excel.

POBLACION Y MUESTRA NO PROB.:
Poblacion. - Comprende las cooperativas en el
ambito de Ayacucho.

Muestra no prob.. - Comprende dos cooperativas
mas representativas del &mbito de Ayacucho
elegida por conveniencia.

TECNICAS E INSTRUMENTOS:
4. Andlisis documental y guia de andlisis
documental.




Anexo N° 17

Base de Datos
BASE DE DATOS SANTA MARIA MAGDALENA

FACTORES EXTERNOS

ROA ROE APA DEP_TA GAST DEP LOG_TA_ MORA REFE INTER IPC
relacién
Rentabilidad  Rentabilidad dReepiaézli?c?s GasItc?ss i Loﬁ:rlllno La tasa Tasa indice de
TRIMESTRAL sobre los sobre el Apalancamiento . . . . interba .
activos patrimonio con .total intereses actlvc:s morosidad referencial ncaria precios
activos y los (Tamafio)
depdsitos

2007Q1 0.265 0.122 0.63 1.75 0.01 17.32 7.37 4.50 4.49 0.42
2007Q2 0.827 0.411 0.64 1.75 0.02 17.39 7.63 4.50 4.51 0.80
2007Q3 0.739 0.478 0.64 1.78 0.04 17.46 6.52 4.83 481 2.40
2007Q4 0.178 0.348 0.66 1.82 0.05 17.55 5.84 5.00 4.99 3.50
2008Q1 0.867 0.416 0.67 1.87 0.01 17.59 4.66 5.25 4.89 4.84
2008Q2 2.189 1.382 0.65 1.86 0.03 17.64 4.95 5.58 5.53 5.54
2008Q3 1.502 1.490 0.69 1.87 0.04 17.76 5.17 6.25 6.18 6.09
200804 5.119 2.529 0.69 1.90 0.05 17.83 491 6.50 6.56 6.65
2009Q1 1.767 0.523 0.67 1.93 0.01 17.85 4.34 6.25 6.36 5.60
2009Q2 4.373 1.296 0.69 1.95 0.02 17.92 4.87 4.00 4.24 3.97
2009Q3 10.197 2.920 0.72 1.97 0.04 18.02 4.13 1.50 1.59 1.92
200904 14.266 3.991 0.73 2.01 0.05 18.08 2.92 1.25 1.20 0.41
2010Q1 4.368 1.146 0.73 2.08 0.01 18.09 2.89 1.25 1.15 0.68
2010Q2 11.386 3.014 0.71 2.07 0.02 18.11 3.08 1.50 1.43 1.15
2010Q3 15.875 4.207 0.73 2.03 0.03 18.19 3.36 2.50 2.34 2.17
2010Q4 18.121 4.869 0.72 2.06 0.05 18.18 3.21 3.00 2.97 2.13
2011Q1 17.746 4.890 0.73 2.01 0.05 18.27 2.92 3.50 3.43 2.36
2011Q2 6.490 1.858 0.68 1.95 0.02 18.12 4.60 4.17 4.16 3.10
2011Q3 9.054 2.574 0.68 1.91 0.03 18.14 4.82 4.25 4.25 3.47
201104 8.765 2.540 0.68 1.89 0.04 18.18 4.75 4.25 4.26 4.53



2012Q1
2012Q2
2012Q3
201204
2013Q1
2013Q2
2013Q3
201304
2014Q1
2014Q2
2014Q3
2014Q4
2015Q1
2015Q2
201503
201504
2016Q1
2016Q2
2016Q3
201604
2017Q1
2017Q2
2017Q3
201704
2018Q1
2018Q2
201803
201804

3.473
1.477
0.473
2.826
4.933
2.538
3.233
1.756
2.803
1.420
4.468
7.310
1.992
3.014
4.819
7.378
1.657
3.492
4.663
5.859
1.073
1.329
1.466
2.230
0.565
0.997
1.561
2.028

0.949
0.297
0.158
0.777
1.090
0.698
0.581
0.406
0.530
0.320
0.982
1.682
0.453
0.703
1.138
1.854
0.392
0.930
1.279
1.895
0.297
0.365
0.394
0.609
0.163
0.295
0.494
0.681

0.69
0.67
0.70
0.71
0.72
0.73
0.72
0.74
0.74
0.76
0.74
0.76
0.76
0.79
0.75
0.79
0.79
0.76
0.76
0.75
0.76
0.77
0.74
0.73
0.73
0.73
0.76
0.75

1.92
1.88
1.89
1.91
1.96
2.00
2.05
2.09
2.14
2.12
2.11
2.10
2.15
2.16
2.19
2.17
2.21
2.19
2.20
2.19
2.22
2.17
2.15
2.11
2.12
2.11
2.11
2.12

0.02
0.02
0.03
0.04
0.02
0.02
0.04
0.05
0.01
0.02
0.03
0.04
0.02
0.02
0.03
0.04
0.02
0.02
0.03
0.03
0.02
0.01
0.02
0.03
0.01
0.01
0.02
0.03

18.18
18.24
18.33
18.40
18.44
18.50
18.59
18.64
18.67
18.71
18.76
18.82
18.84
18.86
18.88
18.94
18.95
18.99
19.01
19.02
19.02
19.04
19.04
19.08
19.09
19.11
19.16
19.17

5.75
6.91
6.98
5.60
4.96
6.02
6.29
5.16
4.29
4.04
4.11
4.02
3.66
4.24
4.25
4.06
3.62
4.03
4.96
5.13
5.10
5.66
5.68
5.33
5.10
5.76
7.12
7.28

4.25
4.25
4.25
4.25
4.25
4.25
4.25
4.08
4.00
4.00
3.67
3.50
3.25
3.25
3.33
3.58
4.17
4.25
4.25
4.25
4.25
4.08
3.67
3.33
2.92
2.75
2.75
2.75

4.24
4.24
4.23
4.24
4.20
4.24
4.37
4.17
4.10
4.00
3.77
3.66
3.38
3.47
3.58
3.60
4.46
4.42
4.24
431
4.25
4.12
3.73
3.37
2.97
2.77
2.75
2.76

4.21
4.07
3.51
2.85
2.64
2.51
3.12
2.95
3.41
3.51
2.92
3.16
2.95
3.31
3.84
4.08
4.46
3.60
3.01
3.33
3.44
3.16
2.99
1.65
0.93
0.95
1.32
2.07

FUENTE : FENACREP
ELABORACION PROPIA



Anexo N° 18
Base de Datos

BASE DE DATOS SAN CRISTOBAL DE HUAMANGA FACTORES EXTERNOS
ROA ROE APA DEP_TA GAST_DEP LOG_TA_ MORA REFE INTER IPC
relacién
Rentabilidad Rentabilidad dzepigzlifc):s Gasrgss e Logtaerllérsno La tasa Tasa indice de
TRIMESTRAL  sobre los sobreel  Apalancamiento . . . . . . .
activos patrimonio con 'total intereses y actlv?s morosidad referencial interbancaria precios
activos los (Tamanio)
depdsitos

2007Q1 1.849 0.820 0.63 0.59 0.01 7.52 4.05 4.50 4.49 0.42
2007Q2 4,214 1.945 0.63 0.59 0.02 7.55 4.25 4.50 4.51 0.80
2007Q3 5.291 2.478 0.64 0.61 0.04 7.58 4.60 4.83 4.81 2.40
2007Q4 5.558 2.733 0.66 0.62 0.05 7.62 4.04 5.00 4.99 3.50
2008Q1 0.689 0.413 0.66 0.63 0.01 7.64 3.66 5.25 4.89 4.84
2008Q2 2.626 1.311 0.67 0.63 0.03 7.67 4,94 5.58 5.53 5.54
2008Q3 4.282 2.057 0.68 0.64 0.04 7.71 5.17 6.25 6.18 6.09
2008Q4 6.255 2.912 0.69 0.65 0.05 7.74 4.81 6.50 6.56 6.65
2009Q1 0.571 0.301 0.69 0.66 0.01 7.76 4.82 6.25 6.36 5.60
2009Q2 0.893 0.476 0.70 0.67 0.02 7.79 5.67 4.00 4.24 3.97
2009Q3 3.637 1.610 0.71 0.68 0.03 7.82 6.38 1.50 1.59 1.92
200904 4.842 2.136 0.72 0.69 0.05 7.85 7.70 1.25 1.20 0.41
2010Q1 0.809 0.347 0.73 0.70 0.01 7.85 6.50 1.25 1.15 0.68
2010Q2 2.364 0.992 0.72 0.69 0.02 7.87 6.54 1.50 1.43 1.15
2010Q3 5.343 1.980 0.72 0.69 0.03 7.90 6.23 2.50 2.34 2.17
2010Q4 7.847 2.882 0.72 0.69 0.05 7.90 6.22 3.00 2.97 2.13
2011Q1 7.078 2.743 0.72 0.69 0.05 7.93 6.26 3.50 3.43 2.36
2011Q2 4.696 1.845 0.69 0.66 0.02 7.87 6.18 4.17 4.16 3.10
2011Q3 7.619 3.048 0.68 0.64 0.03 7.88 6.62 4.25 4.25 3.47

201104 8.908 3.662 0.68 0.64 0.04 7.89 6.24 4.25 4.26 4.53



2012Q1
2012Q2
2012Q3
201204
2013Q1
2013Q2
2013Q3
201304
2014Q1
2014Q2
2014Q3
2014Q4
2015Q1
2015Q2
201503
201504
2016Q1
2016Q2
2016Q3
201604
2017Q1
2017Q2
2017Q3
201704
2018Q1
2018Q2
201803
201804

5.146
5.768
9.106
10.323
3.628
0.679
2.383
3.305
0.848
0.422
2.514
3.036
1.343
0.324
0.389
1.519
1.521
0.701
1.401
3.162
1.626
0.669
2.744
5.533
0.838
2.066
3.273
4.057

2.084
2.226
3.349
3.710
1.406
0.513
1.059
1.414
0.077
0.322
1.166
1.280
0.624
0.373
0.761
1.341
0.666
0.410
0.835
1.433
0.692
0.298
1.195
2.108
0.352
0.889
1.464
1.990

0.67
0.68
0.69
0.70
0.71
0.72
0.74
0.74
0.75
0.75
0.76
0.76
0.76
0.77
0.77
0.77
0.77
0.77
0.77
0.77
0.76
0.76
0.75
0.74
0.74
0.74
0.74
0.74

0.63
0.64
0.65
0.65
0.67
0.68
0.70
0.71
0.72
0.72
0.72
0.72
0.72
0.73
0.73
0.73
0.74
0.74
0.74
0.73
0.73
0.73
0.72
0.71
0.71
0.71
0.71
0.71

0.02
0.02
0.03
0.04
0.02
0.02
0.04
0.05
0.01
0.02
0.03
0.04
0.02
0.02
0.03
0.04
0.02
0.02
0.03
0.04
0.02
0.01
0.02
0.03
0.01
0.01
0.02
0.03

7.89
7.92
7.96
7.99
8.00
8.03
8.08
8.10
8.11
8.12
8.15
8.17
8.18
8.19
8.20
8.22
8.22
8.25
8.26
8.27
8.26
8.26
8.27
8.29
8.29
8.30
8.32
8.32

6.20
6.14
5.80
5.51
4.99
4.52
4.13
3.72
4.00
4.45
4.69
4.28
4.19
4.93
5.54
5.10
4.89
5.35
5.48
5.12
5.73
6.18
5.93
5.06
5.08
4.94
4.83
4.30

4.25
4.25
4.25
4.25
4.25
4.25
4.25
4.08
4.00
4.00
3.67
3.50
3.25
3.25
3.33
3.58
4.17
4.25
4.25
4.25
4.25
4.08
3.67
3.33
2.92
2.75
2.75
2.75

4.24
4.24
4.23
4.24
4.20
4.24
4.37
4.17
4.10
4.00
3.77
3.66
3.38
3.47
3.58
3.60
4.46
4.42
4.24
4.31
4.25
4.12
3.73
3.37
2.97
2.77
2.75
2.76

4.21
4.07
3.51
2.85
2.64
2.51
3.12
2.95
3.41
3.51
2.92
3.16
2.95
3.31
3.84
4.08
4.46
3.60
3.01
3.33
3.44
3.16
2.99
1.65
0.93
0.95
1.32
2.07

FUENTE : FENACREP

ELABORACION PROPIA






FACULTAD DE
CiENCIAS ECONOMICAS,
ADMINISTRATIVAS Y CONTABLES

TRANSCRIPCION DE ACTA DE SUSTENTACION

En la ciudad de Ayacucho, el dia 18 de junio de 2024, a las 11:00 a.m. horas, en la Sala de Grados
de ia Facuitad de Ciencias Econdmicas, Administrativas y Contabies, se reunieron ios miembros
de la Comision del Jurado Evaluador, conformado por los profesores: Econ. Tony Oswaldo
Hinojosa Vivanco, Econ. William Yupanqui Pillihuamdn, Econ. Jests Huaman Palomino y Econ.
Paul Villar Andia (Asesor-Jurado); bajo la presidencia del Dr. Pelayo Hilario Valenzuela, como
Decano de la Facultad de Ciencias Econdmicas, Administrativas y Contables, en el acto
académice de la sustentacién de tesis y actuando come secretario Docente el Econ. Viadimir

Maximo Coral Amésquita.

El secretario Docente da lectura de la Resolucién Decanal N2 234-2024-UNSCH-FCEAC-D, de
fecha 12 de junio de 2024, el cual declara expedito a los bachilleres: NIELS RUTHER AGUERO
YAULI y ALFREDO AUCCATOMA PALOMINO, para la sustentacién de la tesis: Factores internos y
externos que influyen en la rentabilidad de las cooperativas Santa Maria Magdalena y San
Cristébal de Huamanga, periodo: 2007-2018., para optar el titulo profesional de Economista.

Acto seguido el presidente de los jurados invita a los sustentantes a dar inicio a la exposicion de
la mencionada tesis en un tiempo aproximado de treinta (30) minutos. Concluida la sustentacion
el presidente solicita a los miembros del jurado evaluador formular las preguntas y repreguntas
necesarias para lo cual disponen de cuarenta y cinco (45) minutos, las mismas que fueron
absueltas satisfactoriamente.

Concluida la sustentacién, el presidente de los jurados invita a los sustentantes y publico
asistente abandonar la sala de grados con la finalidad de deliberar y emitir la calificacién
correspondiente, con el siguiente resultado:

Jurado 1 12
Jurado 2 13
Jurado 3 11

Resultandos aprobados por unanimidad con el calificativo de DOCE {12).

Siendo las 12:40 p.m. horas del mismo dia, se dio por concluido el acto académico y en fe de lo
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